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DECIZII

DECIZIA (UE) 2017/365 A COMISIEI
din 4 iulie 2016

privind ajutorul de stat SA.36387 (2013/C) (ex 2013/NN) (ex 2013/CP) pus in aplicare de Spania
pentru Valencia Club de Fitbol Sociedad Anénima Deportiva, Hércules Club de Fitbol Sociedad
Anénima Deportiva si Elche Club de Fitbol Sociedad Anénima Deportiva

[notificatd cu numdrul C(2016) 4060]

(Numai textul in limba spanioli este autentic)

(Text cu relevanti pentru SEE)
COMISIA EUROPEANA,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 108 alineatul (2) primul paragraf,
avind in vedere Acordul privind Spatiul Economic European, in special articolul 62 alineatul (1) litera (a),

avand in vedere decizia prin care Comisia a decis sd initieze procedura previzutd la articolul 108 alineatul (2) din
Tratatul privind functionarea Uniunii Europene cu privire la ajutorul SA.36387 (2013/C) (ex 2013/NN) (ex 2013/CP) (),

dupi ce partile interesate au fost invitate sa isi prezinte observatiile in conformitate cu dispozitiile mentionate anterior si
avand in vedere observatiile acestora,

intrucat:

1. PROCEDURA

(1) Relatdrile din presi si informatiile transmise de cetiteni in perioada 2012-2013 au atras atentia Comisiei cu
privire la presupusul ajutor de stat acordat de guvernul regional din Valencia (,Generalitat Valenciana”) sub forma
de garantii pentru imprumuturi in beneficiul a trei cluburi de fotbal din Valencia: Valencia Club de Fiitbol Sociedad
Anénima Deportiva (,Valencia CF”), Hércules Club de Fiitbol Sociedad Anénima Deportiva (,Hercules CF”) si Elche Club
de Fitbol Sociedad Anénima Deportiva (,Elche CF’). Conform acestor relatiri, garantia acordati in favoarea Valencia
CF a fost ulterior majoratd cel putin de doud ori, pentru a acoperi intarzierile la plata creantelor, a dobanzilor si
a costurilor. Spania a fost invitatd si prezinte observatii cu privire la aceste relatdri la 8 aprilie 2013. Spania
a transmis informatii Comisiei la 27 mai si la 3 iunie 2013.

(2)  Prin scrisoarea din 18 decembrie 2013, Comisia a informat Spania cd a decis sd initieze procedura previzutd la
artilul 108 alineatul (2) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (,TFUE”) cu privire la ajutor (,decizia
de initiere a procedurii”). Spania a prezentat observatii cu privire la decizia de initiere a procedurii prin scrisoarea
din 10 februarie 2014.

(3)  Comisia a solicitat informatii Spaniei prin scrisoarea din 1 august 2014, la care a primit rdspuns la 30 septembrie
si la 13 octombrie 2014. Comisia a solicitat Spaniei informatii suplimentare prin scrisoarea din 23 ianuarie
2015, la care a primit rdspuns la 27 aprilie 2015.

(4)  Instituto Valenciano de Finanzas (,IVF”), institutia financiard din cadrul Generalitat Valenciana, a prezentat observatii
la 3 noiembrie si 15 decembrie 2014, precum si la 20 februarie, 25 februarie, 31 martie §i 18 mai 2015. IVF
a transmis informatii suplimentare prin e-mailurile din 3, 5, 13, 19, 20, 26 si 30 noiembrie 2015, 1, 11, 14, 15,
16, 17 si 18 decembrie 2015, precum si din 4 si 13 mai 2016.

() JOC69,7.3.2014, p. 99.
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(5)  Decizia de initiere a procedurii a fost publicatd in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene (*) la 7 martie 2014. Comisia
a invitat partile interesate si prezinte observatii cu privire la misurile in cauzd. Comisia a primit observatii din
partea a trei pdrti interesate: Liga Nacional de Fiitbol Profesional la 7 aprilie 2014; Valencia CF la 7 aprilie, 16 iunie,
30 octombrie si 15 decembrie 2014 si la 12 mai 2015; si Fundacién Valencia Club de Fitbol (,Fundacion Valencia”)
la 19 mai 2015. Comisia a transmis aceste observatii Spaniei, cireia i s-a oferit posibilitatea de a reactiona;
observatiile acesteia au fost primite prin scrisorile din 30 septembrie si 13 octombrie 2014 si din 3 iulie 2015.
Valencia CF a prezentat clarificdri suplimentare la 14 decembrie 2015 si la 26 ianuarie 2016. La 29 ianuarie
2015 a fost organizatd o reuniune la Bruxelles, cu participarea serviciilor Comisiei, a autoritdtilor spaniole,
a reprezentantilor IVF si a reprezentantilor Valencia CF.

2. DESCRIEREA MASURILOR SI A BENEFICIARILOR
2.1. Misura 1: garantia de stat din 2009 acordatd pentru Valencia CF

(6)  La 5 noiembrie 2009, IVF a oferit o garantie pentru un imprumut bancar in valoare de 75 de milioane EUR
acordat de Bancaja (in prezent, Bankia) pentru Fundacion Valencia. IVF este o institutie financiard publica aflatd
sub controlul Generalitat Valenciana, iar reprezentantii acestuia din urma fac parte, de asemenea, din Consiliul
general si Comitetul de investitii ale IVF.

(7)  Scopul expres al imprumutului, astfel cum este indicat in decizia de acordare a garantiei de citre IVF pentru
Fundacion Valencia, a fost acela de a finanta achizitionarea de actiuni ale Valencia CF de cdtre Fundacion Valencia,
in contextul deciziei Valencia CF de a efectua o majorare a capitalului in valoare de 92,4 milioane EUR pentru
emiterea a 1 922 250 de actiuni noi (numdrul total de actiuni ajungdnd la 2 114 475). Noile actiuni au fost
subscrise la aceeasi valoare ca actiunile existente, si anume la o valoare nominald de 48,08 EUR pe actiune. Prin
intermediul acestui imprumut, Fundacion Valencia a achizitionat 70,6 % din totalul actiunilor Valencia CF la
pretul de 48,08 EUR pe actiune mentionat mai sus. Alte participatii la aceeasi majorare a capitalului au atins
suma de 18,8 milioane EUR. Ulterior, dintre aceste actiuni, 52 212 actiuni au fost vandute la pretul de
56,50 EUR pe actiune in exercitiul financiar 2010-2011, 878 de actiuni au fost vandute la pretul de 57,00 EUR
pe actiune in exercitiul financiar 20112012, si 1 481 368 de actiuni au fost vandute la pretul de 67,50 EUR pe
actiune in exercitiul financiar 2013-2014.

(8)  Garantia acordatd de IVF a acoperit in integralitate principalul imprumutului, plus dobanzile si costurile
operatiunii garantate. Au existat o primd de garantie anuald de 0,5 % pentru IVF si un comision unic de
angajament de 1 % (°), care urmau si fie plitite de Fundacion Valencia. Drept contragarantie, IVF a primit
o garantie de rangul doi de la Bankia pentru actiunile Valencia CF detinute de Fundacion Valencia. Durata
imprumutului subiacent a fost de sase ani, in cadrul cdreia a existat o perioadd de gratie (pentru plata capitalului
imprumutului) de patru ani. Rata dobanzii pentru imprumutul subiacent a fost egald cu: () 6 % pand la
26 august 2010 (primul an al imprumutului); si (b) incepand cu 26 august 2010, rata Euribor pe un an majoratd
cu o marjid de 3,5 % cu o ratd minimd de 6 %. Calendarul de platd convenit pentru capitalul imprumutului
a previzut rambursiri anuale ale dobanzilor incepand cu luna august 2010, iar, in ceea ce priveste capitalul
imprumutului, s-a convenit sd se ramburseze 37,5 milioane EUR la 26 august 2014 si 37,5 milioane EUR la
26 august 2015. S-a previzut ca rambursarea capitalului imprumutului si a dobanzilor si fie finantatd cu
veniturile obtinute din vanzarea actiunilor pe care Fundacion Valencia le-a cumpdrat in cadrul Valencia CF.

2.2. Misura 2: garantia de stat din 2010 acordatd pentru Hercules CF

(9)  La 26 iulie 2010, IVF a oferit o garantie pentru un imprumut bancar in valoare de 18 milioane EUR acordat de
Caja de Ahorros del Mediterrdneo pentru Fundacion Hercules. Scopul expres al imprumutului, astfel cum este
indicat in decizia de acordare a garantiei de citre IVF pentru Fundacion Hercules, a fost acela de a finanta achizi-
tionarea de actiuni ale Hercules CF de citre Fundacion Hercules, in contextul deciziei Hercules CF de a majora
capitalul prin injectii de capital. Garantia acoperea in integralitate principalul imprumutului, plus dobanzile si
costurile operatiunii garantate. A existat o primd de garantie anuald de 1 % pentru IVF, care urma si fie plititd de
Fundacion Hercules. Drept contragarantie, IVF a primit o garantie pentru actiunile Hercules CF detinute de
Fundacion Hercules; in mod provizoriu, pand la garantarea actiunilor, IVF a primit o garantie de la proprietarul
stadionului José Rico Pérez, Aligestion Integral SA, si o garantie pentru actiunile Hercules CF detinute de
Aligestion Integral SA. Durata imprumutului subiacent a fost de cinci ani. Rata dobénzii pentru imprumutul

(*) A sevedea nota de subsol 1.
(}) O taxd aplicatd de creditor debitorului pentru o linie de credit neutilizatd sau un imprumut neplatit.
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subiacent a fost egald cu: (a) rata fixd de 4 % in primele 36 de luni; si (b) rata Euribor pe un an majoratd cu
o marjd de 2 % in ultimele 24 de luni. A existat, de asemenea, un comision de angajament de 0,5 %. S-a prevdzut
ca rambursarea imprumutului garantat (capital si dobanzi) s aibd loc prin vanzarea actiunilor Hercules CF
cumpdrate.

(10) Dupd acordarea garantiei de stat de citre IVF, Fundacion Hercules nu a rambursat imprumutul subiacent. Drept
urmare, la 24 ianuarie 2012, IVF, care a trebuit sd isi indeplineascd obligatiile legale in calitate de garant,
a rambursat suma de 18,4 milioane EUR bancii creditoare, a inlocuit-o pe acestea din urmd in calitate de creditor
al imprumutului in cauzd si, ulterior, a initiat proceduri judiciare impotriva Fundacion Hercules CF pentru
a recupera suma mentionatd mai sus.

2.3. Misura 3: garantiile de stat din 2011 acordate pentru Elche CF

(11) La 17 februarie 2011, IVF a oferit doud garantii pentru doud imprumuturi bancare in valoare totald de
14 milioane EUR acordate de Caja de Ahorros del Mediterrdneo (9 milioane EUR) si de Banco de Valencia
(5 milioane EUR) pentru Fundacion Elche. Scopul expres al celor doud imprumuturi, astfel cum este indicat in
deciziile de acordare a garantiilor de citre IVF pentru Fundacion Elche, a fost acela de a finanta achizitionarea de
actiuni ale Elche CF de citre Fundacion Elche, in contextul deciziei Elche CF de majorare a capitalului printr-o
injectie de capital. Garantiile au acoperit in integralitate principalul imprumutului, plus dobanzile si costurile
operatiunii garantate. A existat o primd de garantie anuald de 1 % pentru IVF, care urma si fie platitd de
Fundacion Elche. Drept contragarantie, IVF a primit o garantie pentru actiunile Elche CF detinute de Fundacion
Elche. Durata imprumutului subiacent a fost de cinci ani. Rata dobanzii imprumutului subiacent a fost egald cu
rata Euribor pe un an + marja de 3,5 %. A existat, de asemenea, un comision de angajament de 0,5 %. S-a
prevazut ca rambursarea imprumutului garantat (capital si dobanzi) si aibi loc prin vinzarea actiunilor Elche CF
cumpdrate.

2.4. Misura 4: majoririle din 2010 si 2013 ale garantiei de stat din 2009 acordate pentru Valencia CF

(12) La 10 noiembrie 2010, IVF a majorat garantia acordati Fundacion Valencia cu 6 milioane EUR. Scopul majorarii
garantiei a fost acela de a acoperi o majorare cu 6 milioane EUR a imprumutului existent acordat de Bankia, care
viza intérzierile la plata creantelor, a dobanzilor si a costurilor, rezultate in urma nerespectarii obligatiilor de platd
a dobanzilor din 26 august 2010 aferente imprumutului garantat. Ca urmare a acestei majordri, calendarul initial
de platd a creantelor aferente imprumutului subiacent (a se vedea considerentul 7 de mai sus) a fost modificat,
stabilindu-se rambursdri in valoare de 40,5 milioane EUR la 26 august 2014 si de 40,5 milioane EUR la
26 august 2015. Rata dobanzii imprumutului s-a mentinut la aceeasi valoare.

(13) In conformitate cu informatiile prezentate de autoritatile spaniole si de Valencia CF in cursul procedurii oficiale
de investigare, in februarie 2013, IVF a plitit 4,9 milioane EUR pentru a acoperi invocarea partiald de citre
Bankia a garantiei de stat din cauza neachitdrii transei de dobanzi la 26 august 2012. Pe baza informatiilor
disponibile la momentul respectiv, Comisia a initiat procedura oficiald de investigare in decembrie 2013 avind
convingerea cd IVF si-a majorat garantia existentd in februarie 2013 la fel cum a majorat garantia din
10 noiembrie 2010.

2.5. Beneficiarii

(14) Valencia CF este un club de fotbal profesionist spaniol cu sediul in Valencia, infiintat in anul 1919. Acesta face
parte din prima divizie spaniold (,La Liga”) si este unul dintre cele mai mari cluburi de fotbal din Spania si din
Europa. Valencia CF a castigat sase titluri La Liga si sapte trofee Copa del Rey. In clasamentul La Liga din toate
timpurile, clubul Valencia se situeazd pe pozitia a treia, in urma cluburilor Real Madrid CF si FC Barcelona. De
asemenea, clubul a ajuns in opt finale europene majore, cistigind cinci dintre acestea. Valencia CF a fost, de
asemenea, membra a grupului G-14 format din cluburile de fotbal europene aflate pe primele pozitii. In Spania,
Valencia CF se plaseazd pe locul al treilea in ceea ce priveste sustinerea din partea suporterilor. De asemenea, este
unul dintre cele mai mari cluburi din lume in ceea ce priveste numdrul de membri (suporteri platitori
inregistrati), cu peste 50 000 de titulari de abonamente si peste 20 000 de titulari de abonamente pe lista de
asteptare, si joacd meciurile de acasi pe stadionul Mestalla care asigurd locuri pentru 55 000 de spectatori.
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(15) Tabelul 1 de mai jos include date privind performanta financiard a Valencia CF in perioada iunie 2007-iunie

2012.
Tabelul 1
Principalele date financiare ale Valencia CF pentru perioada iunie 2007-junie 2012
(milioane EUR)

7/2006- 7/2007- 7/2008- 7/2009- 7/2010- 7/2011-

6/2007 6/2008 6/2009 6/2010 6/2011 6/2012
Cifra de afaceri 107,6 99,4 82,4 101,3 116,8 119,6
EBT - 26,1 12,4 -59,2 17,9 0,1 83
Marja EBT (raport) -0,24 0,12 -0,72 0,18 0,00 0,07
Capital social 9,2 9,2 9,2 101,7 101,7 101,7
Capital propriu -26,3 5,9 -333 57,3 55,4 57,6
Datorii/capital (raport) -111 73,5 -16,5 8,0 6,9 6,6

Sursd: Rapoarte anuale si date de afaceri.

(16) Fundacion Valencia este o fundatie nonprofit al cdrei obiectiv de bazd este acela de ,a mentine, a transmite si
a promova aspectele sportive, culturale si sociale ale Valencia Club de Fuatbol si legitura dintre club si suporterii
sdi”. Fundacion Valencia a fost infiintatd in 1996 si a fost actionar al Valencia CF incd de la data respectivi.
Activitdtile Fundacion Valencia sunt legate, printre altele, de promovarea fotbalului, gestionarea echipelor de
tineret ale Valencia CF si promovarea fotbalului feminin si a celui amator. In urma injectiei de capital in cauzi
(a se vedea considerentul 7 de mai sus), Fundacion Valencia a achizitionat o participatie de control in cadrul
Valencia CF, si anume 72 % din actiuni fatd de 1,6 % pe care aceasta le controla inainte de injectia de capital, si
a devenit societatea-mamd a Valencia CF (*). De asemenea, toti membrii Consiliului de administratie al Valencia
CF erau, de asemenea, membri ai Consiliului de administratie al Fundacion Valencia.

(17) Tabelul 2 de mai jos contine datele financiare ale Fundacion Valencia din perioada iunie 2008-iunie 2011.

Tabelul 2

Principalele date financiare ale Fundacion Valencia, iunie 2008-iunie 2011

(milioane EUR)

7/2007-6/2008 | 7/2008-6/2009 | 7/2009-6/2010 | 7/2010-6/2011
Venituri brute 1,7 1,8 1,2 1,5
EBT -0,01 0,00 - 4,4 - 4,8
Total active 0,6 0,6 74,1 71,8
Capital propriu 0,03 0,03 - 44 -99
Datorie 0,5 0,6 76,5 81,6

Sursd: Rapoartele anuale ale Fundacion Valencia.

(*) Raportul anual al Valencia CF din iunie 2012 indica faptul cd Valencia CF face parte dintr-un grup de societdti a ciror societate-mama sau
al cdror holding este Fundacion Valencia.
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(18) Hercules CF este un club de fotbal profesionist spaniol, cu sediul in Alicante, in regiunea Valencia. Infiintat in
1922, acesta joacd, in prezent, in divizia a treia spaniold (,Segunda Divisidn B”) si joacd meciuri acasd pe stadionul
José Rico Pérez care oferd locuri pentru 30 000 de spectatori. In momentul adoptirii mdsurii in curs de
examinare (iulie 2010), Hercules CF tocmai se calificase in La Liga ca ocupant al locului al doilea in divizia
secundd spaniold (,Segunda Divisién”) in sezonul 2009-2010. Dupd cum au prezentat autoritdtile spaniole, la
25 ianuarie 2012, Hercules CF a incheiat un acord cu majoritatea creditorilor sii privati, care intraserd in
procedura de insolventd incepand cu 5 iulie 2011 (,concurso de acreedores”), acord ce includea o ajustare cu 50 %
a creantelor lor si 0 aménare cu sapte ani a platii creantelor obisnuite, cu posibilitatea prelungirii cu doi ani in
cazul pierderii statutului sdu profesional. Tabelul 3 de mai jos include datele privind performanta financiard
a Hercules CF in perioada iunie 2008—unie 2012.

Tabelul 3

Principalele date financiare ale Hercules CF din perioada iunie 2008-iunie 2012

(milioane EUR)

Gaoos | epoos | apoo | gon | 7PoveRonz
Cifra de afaceri 4,0 4,1 5,4 24,8 6,2
EBT -5,7 -98 -17,6 -12,9 -0,4
Marja EBT (raport) -1,4 -24 -33 -0,5 -0,
Capital social 3,8 3,8 3,8 21,2 21,2
Capital propriu -22,6 -29,6 -29,4 -39,0 - 36,6
Datorii/capital (raport) -1,1 -1,0 -1,6 -1,3 -1,4

Sursd: Rapoarte anuale si date de afaceri.

(19)  Fundacion Hércules de Alicante (,Fundacion Hercules”) este o organizatie care are misiunea de a promova bunistarea
sociald si aspectele legate de Hercules CF, fird a fi implicatd in activitdti economice. Cu injectia de capital in cauzi
(a se vedea considerentul 9 de mai sus), Fundacion Hercules a achizitionat 81,96 % din actiuni, detinind, prin
urmare, o participatie de control in cadrul Hercules CF, impreund cu actionarul clasat pe locul al doilea care
detine 16,99 % din actiuni (inainte de injectia de capital, Fundacion Hercules nu detinea actiuni). De asemenea,
dupi cum se prevede in statutul si regulamentul intern al Fundacion Hercules, membrii Consiliului de adminis-
tratie al Hercules CF sunt, din punct de vedere juridic, membrii organului de conducere al Fundacion Hercules
(,Patronato”). Tabelul 4 de mai jos contine datele financiare ale Fundacion Hercules in perioada iunie 2009-iunie

2011.
Tabelul 4
Principalele date financiare ale Fundacion Hercules din perioada iunie 2009-iunie 2011
(milioane EUR)
7/2008-6/2009 7/2009-6/2010 7/2010-6/2011

Venituri brute 0,6 0,4 0,4
EBT 0,0 0,0 0,0
Total active 0,06 0,12 17,58
Capital propriu 0,03 0,03 -1,00
Datorie 0,03 0,09 18,58

Sursd: Rapoartele anuale ale Fundacion Hercules.
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(20)  Elche CF este un club de fotbal profesionist spaniol cu sediul in Elche, provincia Alicante, din regiunea Valencia.
Infiintat in 1923, acesta joaci, in prezent, in a doua divizie din Spania si joacd meciuri acasi pe stadionul Manuel
Martinez Valero care oferd locuri pentru 38 750 de spectatori. La momentul acorddrii masurilor in cauzd
(februarie 2011), clubul juca in a doua divizie, iar ulterior acesta a jucat in La Liga in sezoanele 2013-2014 si
2014-2015. Tabelul 5 de mai jos include date privind performanta financiard a Elche CF in perioada iunie
2007-iunie 2011. Dupd cum au prezentat autoritdtile spaniole, Elche CF intrat in procedura de insolventd la
6 august 2015.

Tabelul 5
Principalele date financiare ale Elche CF din perioada iunie 2007-iunie 2011

(milioane EUR)

I I BT
Cifra de afaceri 5,9 7,1 4,4 4,4 4,8
EBT -6,2 -39 -33 -1,1 1,4
Marja EBT (raport) -11 -0,5 -0,8 -0,3 0,3
Capital social 13,4 13,4 17,4 8,1 22,1
Capital propriu 16,0 12,1 -10,2 -10,2 4,3
Datorii/capital (raport) 1,9 2,7 -2,7 -2,7 4,6

Sursd: Rapoartele anuale ale Elche CF.

(21)  Fundacion Elche Club de Fitbol (,Fundacion Elche”) este o organizatie nonprofit din regiunea Valencia, care are
drept misiune promovarea si dezvoltarea de activititi sportive, fard a fi implicatd in activitdti economice. Odatd
cu injectia de capital in cauzd (a se vedea considerentul 10 de mai sus), Fundacion Elche a achizitionat
o participatie de control de 63,45 % in calitate de actionar unic al Elche CF care detine peste 10 % din actiuni
(inainte de injectia de capital, aceasta nu detinea actiuni). Totodat, majoritatea membrilor Consiliului de adminis-
tratie al Elche CF au fost, de asemenea, membri ai Consiliului de administratie al Fundacion Elche.

(22)  Tabelul 6 de mai jos contine datele financiare ale Fundacion Elche in perioada 20092011.

Tabelul 6

Principalele date financiare ale Fundacion Elche din perioada decembrie 2009-decembrie 2011

(milioane EUR)

2009 2010 2011
Venituri brute 0,2 0,3 0,3
EBT 0,0 0,0 0,0
Total active 1,8 1,4 15,4
Capital propriu 1,4 1,4 1,4
Datorie 0,4 0,08 14,1

Sursd: Rapoartele anuale ale Fundacion Elche.




L 55/18 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 2.3.2017

2.6. Planul de viabilitate pentru anul 2009 al Valencia CF

(23)  Potrivit autoritdtilor spaniole, decizia IVF de a acorda garantia din 2009 pentru Valencia CF a fost adoptatd pe
baza unui ,plan de viabilitate” din mai 2009. Acest plan de viabilitate a inclus:

(a) o prezentare a datelor financiare ale Valencia CF din perioada cuprinsi intre iunie 2004 si iunie 2009, cu
trimiteri la punctele principale ale situatiei economice dificile a clubului:

— activitdti care generau in mod consecvent pierderi atit in cadrul activitdtilor economice generale, cat si in
ceea ce priveste cumpdrarea si vanzarea drepturilor jucitorilor;

— lucrdrile de constructie a noului stadion au fost oprite din cauza reducerii semnificative a bugetului de
366 de milioane EUR ca urmare a lipsei resurselor de finantare pe termen lung a stadionului;

— scdderea valorii a patru parcele de teren ale stadionului Mestalla oferite spre vanzare si lipsa cumpadra-
torilor, reducerea pretului de vanzare preconizat de la peste 350 de milioane EUR la 250 de
milioane EUR;

— deficitul partial acoperit de tranzactii imobiliare extraordinare;
— cresterea semnificativd a datoriei comportind o sarcin financiard corespunzitoare;

— fonduri proprii negative acoperite partial prin vdnzarea uneia dintre parcelele de teren ale stadionului
Mestalla si activarea unor credite fiscale;

(b) mdsuri financiare si de afaceri prin care clubul ar iesi din aceste dificultati:
— majorarea de capital in valoare de 92 de milioane EUR;
— finantarea noului stadion cu instrumente pe termen lung;

— cresterea veniturilor in principal prin punerea in functiune a noului stadion, ceea ce ar duce la o crestere
semnificativd a numdrului de titulari de abonamente si de spatii care genereazd venituri (parciri,
magazine, servicii etc.);

— cheltuieli reduse in principal la nivelul echipei de fotbal ca urmare a schimbdrilor intervenite in politica
sportiva: alcituirea echipei, structurile de remunerare etc.;

— vanzarea de terenuri (parcelele de teren care apartin Mestalla si Ciudad Deportiva de Paterna);
— vanzarea drepturilor jucitorilor in cursul primilor doi ani ai planului;

(c) investitiile in sport planificate pentru perioada iunie 2010-iunie 2015 si vanzdrile, profiturile si achizitiile
planificate in perioada iunie 2010-iunie 2011;

(d) dezinvestitii imobiliare planificate si veniturile relevante pe an: (i) vinzarea unei proprietdti ,terte” cu 80 de
milioane EUR, cu un profit estimat de 42 de milioane EUR in iunie 2011; (i) vAnzarea unor parcele de teren
care apartin stadionului Mestalla cu 250 de milioane EUR, cu un profit estimat de 160 de milioane EUR in
decembrie 2011; si (ili) vAnzarea parcelei de teren apartinind Paterna cu 35 de milioane EUR, cu un profit
estimat de 33 de milioane EUR in iunie 2012;

() nevoile de finantare ale clubului in perioada 2010-2015, cu grafice care aratd sumele necesare pe an, lunile
corespunzitoare de finantare pe an si principalele utiliziri §i surse de finantare pe an;

(f) o prognozd potrivit cireia Valencia CF va atinge (printre altele) urmdtoarele rezultate pand in iunie 2015:

Tabelul 7

Datele financiare ale Valencia CF prognozate pentru perioada junie 2010-iunie 2015, astfel cum sunt
prezentate in ,,planul de viabilitate”

(milioane EUR)

7/2009- 7/2010- 7/2011- 7/2012- 7/2013- 7/2014-
6/2010 6/2011 6/2012 6/2013 6/2014 6/2015
Cifra de afaceri 92,2 93,7 122,4 128,6 134,7 138,7

Rezultat operational -30,0 - 24,7 -89 -0,2 1,9 5,1
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(milioane EUR)
7/2009- 7/2010- 7/2011- 7/2012- 7/2013- 7/2014-
6/2010 6/2011 6/2012 62013 62014 62015
Marja de exploatare (ra- -0,33 -0,26 -0,07 0,00 0,01 0,04
port)
EBT -9,5 50,5 154,8 -0,2 1,9 51
Marja EBT (raport) -0,1 0,54 1,26 0,00 0,01 0,04
Capital social 99,8 99,8 99,8 99,8 99,8 99,8
Capital propriu 39,9 76,5 202,9 203,4 204,7 208,2
Marja ROE (raport) -0,23 0,66 0,76 0,00 0,01 0,02
Datorii/capital (raport) 10,17 5,20 0,53 0,39 0,35 0,40
2.7. Vanzarea din 2014 de citre Fundacion Valencia a actiunilor detinute in cadrul Valencia CF
(24)  Potrivit observatiilor trimise de Spania, Fundacion Valencia si Valencia CF, dupd primirea consimtdmantului din
partea IVF (acordarea consimtdmantului era o clauzd inclusd in garantia IVF), Fundacion Valencia a anuntat
public, in ianuarie 2014, intentia sa de a lansa un proces de vanzare a actiunilor pe care le detinea in cadrul
Valencia CF. In februarie 2014, a fost infiintat un Comitet de gestionare pentru supravegherea procesului, alcituit
din reprezentanti ai Bankia, ai Generalitat Valenciana (reprezentatd de IVF), ai Valencia CF si ai Fundacion
Valencia. Procesul de vanzare a fost gestionat de KPMG (numit de Bankia) si de PwC. Au existat urmdtorii sapte
ofertanti, din China, SUA, Arabia Sauditd, Singapore, Rusia si Costa Rica:
(@) Grupul Dalian Wanda, [...] (¥).
(b) Promontoria Holding 93 BV, [...].
(c) The Up 54 Limited, [...].
(d) Global Emerging Market, [...].
(e) Meriton Holdings Limited, o societate cu sediul in Singapore care apartine lui Peter Lim, om de afaceri si
investitor din Singapore, cu o avere evaluatd la 2,4 miliarde USD (potrivit Forbes).
(f) Zolotaya Zvezda, [...].
(g) Mario Alvarado Orozco, [...].
(25)  Principalele criterii pentru evaluarea ofertelor au fost:

(a) rambursarea Imprumuturilor contractate de Valencia CF (castigitorul a rambursat, intr-adevidr, imprumutul
garantat contractat de Valencia, determinind astfel anularea garantiei de stat care face obiectul anchetei, a se
vedea considerentul 28 de mai jos);

(b) injectia de capital si reducerea datoriei Valencia CF;

(c) angajamentul de a finaliza noul stadion al Valencia CF (lucrdrile de constructie au fost sistate) si inchiderea
angajamentelor restante relevante cu municipalitatea (schimb de terenuri si zona sportiva aferent);

(d) noul stadion trebuia sd rdimand un activ al Valencia CF;

(*) Date confidentiale.
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(e) Valencia CF trebuia si isi pastreze in permanentd activele. Veniturile din vinzarea activelor trebuiau utilizate
exclusiv pentru recapitalizarea Valencia CF;

(f) castigdtorul trebuia si garanteze activele si echilibrul financiar al Valencia CF timp de cinci ani si si nu vanda
clubul sau sd piarda controlul asupra actiunilor pentru o perioadd de minimum cinci ani;

(g) criteriile referitoare la ,aspectele sociale” au inclus: prezenta unor actionari mici, mentinerea rolului Fundacion
Valencia, promovarea fotbalului feminin si a altor activitdti sportive, promovarea imaginii internationale
a Valencia CF.

(26) KPMG si PwC au transmis instructiuni investitorilor selectati in vederea obtinerii unor oferte ferme. Dupi
expirarea termenului-limitd de depunere a ofertelor ferme, acestea au fost deschise, iar Comitetul de gestionare le-
a examinat din punctul de vedere al conformitatii cu cerintele procedurii de licitatie. Ofertele urmdtorilor trei
investitori interesati au fost eliminate: [...] (retragere), [...] (retragere) si [...] (neprezentarea informatiilor privind
solvabilitatea). O perioadd de trei siptimani de la termenul de depunere a ofertelor a fost stabilitd pentru
a selecta cel mai bun investitor. In aceastd etapa din urmi, cele patru oferte rimase au fost evaluate de Comitetul
de gestionare si de organismele consultative PwC si KPMG. Consiliul de administratie al Fundacion Valencia a ales
investitorul din randul celor inclusi pe lista restransa.

(27)  Oferta selectatd a fost cea depusd de Meriton Holdings Limited, care includea un pret de achizitie de 100 de
milioane EUR pentru 70,06 % din actiunile Valencia CF, si anume 1 481 368 de actiuni sau 67,5 EUR pe
actiune, o refinantare pe termen lung a datoriei de 229 de milioane EUR a Valencia CF citre Bankia, o linie de
credit pentru actionari in valoare de 100 de milioane EUR si un angajament de a nu dilua actiunile detinute de
actionarii minoritari.

(28) Dupd colectarea sumei mentionate mai sus de citre Fundacion Valencia, in octombrie 2014, aceasta din urma
a rambursat Bankia suma totald a imprumutului din 2009 in valoare de 75 de milioane EUR plus majorarea din
2010 de 6 milioane EUR, impreund cu dobanzile restante si alte costuri si obligatii. Ulterior, garantia de stat a IVF
a fost anulatd. Un excedent in valoare de 6 milioane EUR a rdmas la Fundacion Valencia dupid rambursarea
imprumutului citre Bankia.

3. MOTIVE PENTRU INITIEREA PROCEDURII OFICIALE DE INVESTIGARE

(29) La 18 decembrie 2013, Comisia a decis si initieze procedura oficiald de investigare. In decizia sa de deschidere
a procedurii oficiale de investigare, Comisia a ajuns la concluzia preliminard ca Valencia CF, Hercules CF si Elche
CF ar putea fi considerate intreprinderi aflate in dificultate la momentul acordarii mésurilor identificate. De
asemenea, Comisia gi-a exprimat indoiala cu privire la alinierea mdsurilor la Comunicarea Comisiei cu privire la
aplicarea articolelor 87 si 88 din Tratatul CE privind ajutoarele de stat sub formd de garantii (°) (,Comunicarea
din 2008 privind garantiile”) si a ajuns la concluzia preliminard cd masurile au acordat un avantaj beneficiarilor.

(30) In plus, in decizia sa de initiere a procedurii, opinia preliminard a Comisiei a fost aceea cd statul spaniol, prin
intermediul Generalitat Valenciana, a avut o influentd directd si clard asupra IVF, iar concluzia sa preliminard
a fost cd masurile sunt imputabile statului.

(31)  Pe baza celor de mai sus, Comisia si-a exprimat indoiala in ceea ce priveste cele patru masuri in curs de evaluare
si a ajuns la concluzia preliminard cd toate acestea au implicat un ajutor de stat.

(32) In plus, Comisia a considerat ci entititile care au beneficiat in cele din urmd de imprumuturile garantate de stat
au fost Valencia CF, Hercules CF si Elche CF, dat fiind faptul cd imprumuturile si garantiile au fost acordate in
scopul achizitiondrii de actiuni nou emise de cluburi pentru a isi majora capitalul propriu. De asemenea, Comisia
a ajuns la concluzia preliminari ¢ nu putea fi exclus faptul cd Fundacion Valencia, Fundacion Hercules si
Fundacion Elche au beneficiat si ele de pe urma misurilor identificate, in loc si actioneze ca simpli intermediari
intre stat si cluburi, in scopul acordirii ajutorului.

(33) De asemenea, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la compatibilitatea cu piata internd a celor patru masuri
care fac obiectul evaludrii, in special avand in vedere faptul cd autorititile spaniole nu au prezentat niciun motiv
posibil de stabilire a compatibilitatii.

(34) Avand in vedere natura mdsurilor in discutie si faptul cd Valencia CF, Hercules CF si Elche CF ar putea fi
considerate intreprinderi aflate in dificultate la momentul acorddrii misurilor, Comisia a observat ci gradul de

compatibilitate a masurilor poate fi evaluat doar in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera () din TFUE si, in

() JOC155,20.6.2008, p. 10.
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special in lumina Liniilor directoare privind ajutorul de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor aflate
in dificultate din 2004 (%) (,Liniile directoare S&R din 2004”). Comisia a remarcat, in primul rand, faptul cd
conditiile pentru acordarea ajutorului pentru salvare previzute in sectiunea 3.1 din Liniile directoare S&R din
2004 nu au pdrut si fie indeplinite. In ceea ce priveste ajutorul pentru restructurare, astfel cum este definit in
sectiunea 3.2 din Liniile directoare S&R din 2004, Comisia a evidentiat faptul ci masurile identificate au fost
acordate in lipsa unui plan de restructurare credibil care si indeplineascd conditiile previzute in Liniile directoare
S&R din 2004.

(35) In final, Comisia a aritat ci Valencia CF pare si fi beneficiat de masuri repetate acordate in favoarea sa in
perioada in care se afla in dificultate, prin urmare, principiul ,pentru prima si ultima datd” prevdzut in
sectiunea 3.3 din Liniile directoare S&R din 2004 nu a pdrut a fi respectat.

4. POZITIA STATULUI MEMBRU

(36)  Atat autoritdtile spaniole, cét si IVF (ca instrument al Generalitat Valenciana si, de asemenea, ca autoritate care
acordd misurile in cauzd) au prezentat observatii in cadrul procedurii oficiale de investigare. Observatiile acestora
coincid in mare mdsurd si, prin urmare, vor fi prezentate impreund in considerentele de mai jos. Acestea vor fi
prezentate sub formi de observatii din partea Spaniei, dat fiind faptul cd IVF reprezintd o entitate care apartine
Generalitat Valenciana si intrd sub controlul acesteia.

(37) Spania considerd cd mdsurile 1, 2, 3 si 4 nu implicd ajutor de stat in temeiul articolului 107 alineatul (1) din
TFUE, intrucat acordarea garantiilor in cauzd i, de asemenea, termenii si conditiile acestora au fost in
conformitate cu bugetele aprobate cu respectarea dispozitiilor i a limitelor prevdzute de legislatia spaniold ().

(38) Spania remarcd, de asemenea, cd mdsurile 1, 2, 3 si 4 nu au implicat un avantaj necuvenit pentru beneficiarii
garantiilor in cauzd in temeiul articolului 107 alineatul (1) din TFUE, intrucat dispozitiille Comunicarii din 2008
privind garantiile au fost indeplinite, in special:

(a) operatiunile subiacente au fost descrise si masurabile;

(b) IVF a primit contragarantii pentru garantiile in cauzd, in special garantii asupra actiunilor achizitionate de
Fundaciones cu imprumuturile garantate;

(c) beneficiarii garantiilor, si anume cele trei Fundaciones, nu erau in dificultate la momentul acordarii
garantiilor;

(d) taxele de garantare si ratele dobanzilor aferente imprumuturilor garantate s-au situat la nivelul pietei.

(39) Totodatd, Spania sustine cd decizia din 2009 a Fundacion Valencia de a investi in actiuni in cadrul Valencia CF
a fost conformd cu principiul investitorului in economia de piatd si cd, prin urmare, nu a fost acordat niciun
avantaj necuvenit in temeiul articolului 107 alineatul (1) din TFUE, din urmdtoarele motive:

(a) decizia IVF de a acorda masura 1 s-a bazat pe un plan de viabilitate al Valencia CF care descrie perspectivele
economice favorabile ale clubului, generate in special de operatiunile desfisurate pe noul stadion al clubului
(a se vedea considerentul 20 de mai sus);

(b) s-a convenit ca imprumutul primit de Fundacion Valencia si fie rambursat din veniturile provenite din
vanzarea actiunilor Valencia CF achizitionate de Fundacion Valencia in 2009;

(c) investitori importanti au participat in mod semnificativ la procesul de védnzare din 2014, ceea ce
demonstreazd interesul pietei;

(d) pretul de adjudecare in cadrul procesului de vinzare din 2014 mentionat mai sus a fost mai mare decit
pretul la care Fundacion Valencia a achizitionat actiuni ale Valencia CF in 2009 (67,5 EUR pe actiune fatd de
48,08 EUR pe actiune).

(°) JO0C244,1.10.2004, p. 2.

() In special: (a) cea de a opta dispozitie suplimentard din Legea nr. 7/1990 a Generalitat Valenciana din 28 decembrie 1990 privind
bugetele pentru 1991, prin care s-a infiintat IVF; si (b) Decretul legislativ din 26 iunie 1991 al Consiliului din Valencia, care a modificat
Legea privind finantele publice a Generalitat Valenciana.
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(40)

(41)

(43)

(44)

(45)

In plus, Spania sustine ci misurile examinate nu indeplinesc criteriul privind denaturarea concurentei si efectul
asupra schimburilor comerciale dintre statele membre previzut la articolul 107 alineatul (1) din TFUE, pentru ci:

(@) in 2012, dacd se compard situatia Valencia CF cu cea a altor actori din ligi echivalente, precum Premier
League, se observd ci Valencia CF a generat venituri din drepturi de difuzare mai reduse chiar decat
Blackpool, echipa cu cele mai scdzute venituri din Premier League. De asemenea, in sezonul 2011-2012,
Valencia CF nu a imprimat pe partea din fatd a tricourilor jucdtorilor marca niciunui sponsor principal, fapt
ce demonstreazd problema cu care clubul se confruntd in ceea ce priveste concurenta pe piatd sponsorizarii.
In cele din urmi, in perioada care face obiectul investigatiei, clubul a trebuit si vanda cei mai valorosi jucitori
ai sdi, ceea ce a redus sansele sale de reusitd in competitiile sportive;

(b) Hercules CF se afla in a doua divizie atunci cdnd i s-a acordat imprumutul. Prin urmare, sfera sa geografici
este si a fost intotdeauna una locald i niciodatd nu a luat parte la competitii europene;

(c) Elche CF nu s-a calificat niciodatd pentru o competitie europeand si influenta sa economicd s-a extins arareori
dincolo de provincia Alicante. De asemenea, Elche este o entitate, care, in sine, nu are capacitatea de a atrage
jucdtori de fotbal de pe alte piete in conditii financiare care ar fi afectat concurenta.

Spania sustine cd, potrivit planului pentru rambursarea imprumutului garantat acordat pentru Fundacion
Valencia, aceasta din urmd avea obligatia de a vinde pand la 30 iunie 2015 toate actiunile Valencia CF achizi-
tionate, dupd cum urmeazd: (a) in faza 1, care urma sd se incheie la 31 decembrie 2010, Fundacion Valencia
trebuia sd vanda cel putin 47 663 de actiuni la pretul de 53,5 EUR pe actiune; si (b) in faza 2, care urma si se
incheie la 30 iunie 2015, Fundacion Valencia trebuia si vandi 852 452 de actiuni. Fundacion Valencia avea
obligatia de a utiliza veniturile obtinute din vinzarea actiunilor pentru rambursarea imprumutului garantat.

Spania este de acord cu constatdrile preliminare ale Comisiei (si chiar recunoaste) ci deciziile IVF de a acorda
mdsurile in cauzd sunt imputabile statului si cd Valencia CF, Hercules CF si Elche CF se aflau in dificultate la
momentul acorddrii masurilor in cauzi. In plus, Spania recunoaste ci garantiile acordate de IVF pentru imprumu-
turile oferite Fundacion Valencia, Fundacion Hercules si Fundacion Elche au acoperit, in fiecare caz, intregul
capital al imprumutului subiacent, plus dobanzile si costurile operatiunii garantate.

De asemenea, Spania a invocat motive de stabilire a compatibilitdtii pentru masurile 1 si 4 (in favoarea Valencia
CF si Fundacion Valencia) in conformitate cu Liniile directoare S&R din 2004, in cazul in care Comisia ar
concluziona cd aceste masuri constituie un ajutor de stat.

In ceea ce priveste restabilirea viabilitatii, Spania considera ci planul de viabilitate din 2009 asigurd viabilitatea pe
termen lung a Valencia CF. In plus, Spania este de pdrere ci vanzarea celor mai valorosi jucitori ai Valencia CF
reprezintd o mdsurd compensatorie adecvatd si proportionald. De asemenea, in ceea ce priveste limitarea la
minimum a ajutorului (contributia proprie), Spania sustine cd participarea cumpdrdtorilor privati la majorarea de
capital din 2009, in valoare de 18,8 milioane EUR, ar trebui s fie acceptatd drept contributie proprie. In final, in
legdturd cu principiul ,pentru prima si ultima datd”, Spania considerd cd acesta a fost respectat, intrucat masura 4
include numai majorarea din 10 noiembrie 2010 a garantiei existente cu 6 milioane EUR, care, prin urmare, nu
poate fi considerati o garantie noud si, astfel, un nou ajutor de stat acordat Valencia CF. In conformitate cu
informatiile prezentate de Spania, mdsura 4 nu include nicio alti garantie de stat, dat fiind faptul cd, in februarie
2013, IVF a platit numai 4,9 milioane EUR pentru a acoperi invocarea partiald de citre Bankia a garantiei de stat
din cauza neachitdrii transei de dobanzi la 26 august 2012.

In cele din urmi, Comisia ia notd de faptul cd Spania nu a furnizat un plan privind perspectivele financiare ale
Hercules CF si ale Elche CF la momentul acordirii garantiilor de stat in favoarea acestora (2010 si 2011). In plus,
Spania nu a prezentat observatii privind compatibilitatea masurilor 2 si 3 cu piata internd din niciun motiv.

5. OBSERVATIILE PAR"[ILOR INTERESATE

In cursul procedurii oficiale de investigare, Comisia a primit observatii de la Valencia CF si Fundacion Valencia,
care coincid in mare misurd cu observatiile prezentate de Spania si de IVF (a se vedea considerentele 36-45 de
mai sus). Pe langd aceste argumente coincidente, respectivele parti interesate au sustinut urmatoarele:

(a) Valencia CF sustine ci vanzarea actiunilor pe care Fundacion Valencia le-a achizitionat in 2009 la un pret mai
mare decat pretul de achizitie de 48,08 EUR pe actiune (a se vedea considerentul 6 de mai sus), precum si
faptul cd IVF a constituit un gaj asupra acestor actiuni pentru garantia oferit, aratd ci IVF a actionat in
conformitate cu principiul investitorului privat in economia de piatd deoarece valoarea respectivelor actiuni
ar acoperi riscul IVF in calitate de garant;
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(b) Valencia CF sustine c3, avand in vedere faptul ci dreptul de proprietate asupra Valencia CF a fost transferat in
cadrul unei proceduri de licitatie deschise si competitive, elementul de ajutor a fost reflectat in pretul pietei si
a fost inclus in pretul de achizitie. Prin urmare, vanzitorul actiunilor este cel care beneficiazd de ajutor.
Valencia CF a sustinut ci cele de mai sus sunt in conformitate cu jurisprudenta (). Potrivit Valencia CF, avind
in vedere cele mentionate mai sus, valoarea ajutorului garantiei de stat ar trebui si fie recuperatd de la
vanzdtor, adicd de la Fundacion Valencia;

(c) Valencia CF sustine, de asemenea, faptul cd valoarea de piatd agregatd a jucdtorilor sii (°), precum si faptul cd
capitalul sdu social in perioada 20072009 nu a fost pierdut, ci s-a mentinut stabil si clubul a redevenit
profitabil in 2011 si 2012 ar putea reprezenta elemente suficiente pentru a respinge prezumtia potrivit cdreia
Valencia CF se confrunta cu dificultiti financiare deoarece a avut un capital propriu negativ in perioada
20072009. In plus, procesul de licitatie deschisd lansat de Fundacion Valencia, numarul mare de ofertanti si
pretul de achizitie plitit de Meriton Holdings Limited au confirmat ci valoarea economica reald a Valencia CF
depiseste valoarea netd reflectatd in conturile anuale ale Valencia CF si include valoarea de piatd a jucdtorilor
sdi, marca clubului si proiectia internationald a acestuia;

(d) in plus, Valencia CF sustine ¢ modul de calcul al oricdrui element de ajutor ar trebui sa tind seama de faptul
cd, la data adoptdrii mdsurii supuse examindrii, Valencia CF nu se afla in ,situatie necorespunzitoare|
dificultdti financiare”, ci mai degrabd se bucura de un rating ,satisficitor”, iar garantiile pentru actiunile
Valencia CF acordate IVF de citre Fundacion Valencia ar trebui si fie considerate ca oferind un nivel ,ridicat”
sau, cel putin, ,normal” de garantare;

(e) Valencia CF argumenteazd, de asemenea, ci garantia din 2009 ar fi compatibili cu cadrul comunitar
temporar din 2009 pentru masurile de ajutor de stat de sprijinire a accesului la finantare in contextul actualei
crize financiare si economice ('), care a fost adoptat pentru a remedia deficientele generate de criza
economici si financiard care a inceput in octombrie 2008;

(f) Fundacion Valencia aratd ci organele sale administrative au adoptat un plan de pliti care a fost prezentat
Generalitat Valenciana §i Bankia pentru ca aceasta din urmd si acorde garantia si imprumutul in cauza.
Potrivit acestui plan de plati, Fundacion Valencia avea obligatia de a vinde, pand la 30 iunie 2015, toate
actiunile achizitionate in cadrul Valencia CF, dupd cum urmeazd: (a) in faza 1, care urma si se incheie la
31 decembrie 2010, Fundacion Valencia trebuia si vandd cel putin 47 663 de actiuni la pretul de 53,5 EUR
pe actiune, cu incasdri de aproximativ 2,5 milioane EUR; si (b) in faza 2, care urma si se incheie la 30 junie
2015, Fundacion Valencia trebuia s vandd 852 452 de actiuni la preturi cuprinse intre 53,5 EUR pe actiune
si 67,5 EUR pe actiune. Fundacion Valencia mentioneazd ci termenul-limitd de 30 iunie 2015 coincidea cu
data scadentei imprumutului garantat. Obligatia Fundacion Valencia a fost aceea de a utiliza toate veniturile
obtinute din vanzarea actiunilor pentru a amortiza imprumutul garantat. Fundacion Valencia indica faptul cd
pretul de vinzare a actiunilor urma sd fie echivalent cu valoarea lor nominald plus orice dobanzi care ar
putea rezulta din imprumutul garantat pentru perioada in cauzi. in mod similar, valoarea vanzirii urma si
fie majoratd dacd dobanzile anuale ale contractului de imprumut incheiat intre Fundacion Valencia si Bankia
pentru achizitionarea actiunilor ar fi crescut (si anume, ar fi depdsit procentul de 6 % convenit). Fundacion
Valencia adaugd faptul cd imprumutul garantat urma si fie rambursat, de asemenea, din contributiile
monetare ale administratorilor fiduciari institutionali si ale partilor terte (institutii publice si companii private)
si din venituri regulate obtinute din activitatile sale obisnuite. In acest context, Fundacion Valencia sustine ci
prima platd a dobanzilor scadente la 27 august 2010 nu a putut fi realizatd din cauza intrzierii in vinzarea
actiunilor in faza 1, ceea ce a cauzat cresterea imprumutului garantat cu 6 milioane EUR la 10 noiembrie
2010 (misura 4, a se vedea considerentul 11 de mai sus);

(g) Fundacion Valencia sustine, de asemenea, ci in luna februarie 2013 a efectuat o platd de 5 221 517,39 EUR
citre Bankia pentru exercitarea partiald prealabild a garantiei si plata corespunzitoare a aceleiasi sume de
catre IVF (garant);

(h) Fundacion Valencia sustine, in cele din urmd, ci garantia din 2009 a fost anulati la 24 octombrie 2014.
Totusi, ca urmare a diferitelor proceduri judiciare initiate in Spania, garantia nu a fost intotdeauna in vigoare
si au existat unele perioade in care aceasta nu exista pentru cd instantele judecitoresti au declarat-o nuld ab
initio si alte perioade in care garantia a fost suspendatd prin ordin judecitoresc care recunostea masuri de

(*) Decizia Comisiei din 12 mai 2004 in cazul C40/00, considerentul 120; Hotdrarea Curtii din 20 septembrie 2001 in cauza C-390/98,
Banks, EU:C:2001:456, punctele 77-78; si Hotdrarea Curtii din 8 mai 2003 in cauzele C-328/99 si C-399/00, Italia si altii/Comisia
(Seleco), EU:C:2003:252, punctul 83.

() Potrivit informatiilor transmise de Valencia CF: (a) valoarea contabild agregatd (costul de achizitie minus amortizarea anuald)
ajucdtorilor Valencia CF, astfel cum se reflectd in conturile sale anuale din 2008/2009, a fost de 95,7 milioane EUR; (b) valoarea de piatd
totald estimatd a jucdtorilor Valencia CF in luna iunie 2009 a fost de aproximativ 235,7 milioane EUR; si (c) in cursul exercitiului
financiar care se incheie in iunie 2010, jucitorii au fost vanduti pentru 78,7 milioane EUR (jar cheltuielile cu semnarea de noi contracte
s-au ridicat la 14,5 milioane EUR).

() JOC16,22.1.2009, p. 1.
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protectie. In acest context, Fundacion Valencia sustine cd, in eventualitatea in care se stabileste cd garantia in
cauzd presupune anumite elemente de ajutor de stat, aceste perioade de suspendare sau de nulitate ar trebui,
de asemenea, si fie luate in considerare de Comisie in evaluarea sa.

(47) De asemenea, Comisia a primit observatii din partea Liga Nacional de Fitbol profesional (Liga de fotbal profesionist,
LFP), si anume din partea asociatiei sportive formate din toate societitile sportive cu rispundere limitatd si
cluburile de fotbal din prima si din a doua divizie din Spania care participd la competitii profesioniste oficiale la
nivel national.

(48)  In observatiile sale, LEP sustine ci o primd lecturd a deciziei de initiere a procedurii nu asigurd claritatea necesard
in ceea ce priveste posibilul efect asupra concurentei care ar putea rezulta din ajutorul potential si nici in ceea ce
priveste efectul asupra schimburilor comerciale dintre statele membre. In acelasi timp, LFP sustine ci sectorul
sportului in general si sectorul fotbalului in special, indeosebi datoritd popularititii sale in randul tinerilor, ar
trebui sd facd obiectul unui tratament special, astfel cum se recunoaste la articolul 165 din TFUE. In cele din
urmd, LFP afirm3 cd activitdtile sportive desfisurate de cluburile sportive profesioniste indeplinesc o functie de
serviciu public incontestabild, care determind faptul ¢, in conformitate cu articolul 106 alineatul (2) din TFUE,
aplicarea normelor de concurentd in cazul acestor cluburi nu trebuie si impiedice, ,in drept sau in fapt”,
indeplinirea misiunilor speciale care le-au fost incredintate. In acest context, LFP sustine ci exceptia previzutd la
articolul 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE care declard compatibilitatea cu piata internd a ,ajutoarelor destinate
sd faciliteze dezvoltarea anumitor activitdti economice sau [...] in cazul in care acestea nu modifici in mod
nefavorabil conditiile schimburilor comerciale intr-o masurd care contravine interesului comun” rispunde in mod
clar la aceastd idee. Pe de altd parte, LFP sustine cd neadoptarea, pand in prezent, de citre Comisie a unor
orientdri cu privire la aplicarea normelor privind ajutoarele de stat din tratat in cazul activitdtilor comerciale
sportive reprezintd o povard in evaluarea cazului de fatd, simpla aplicare prin analogie a diferitelor norme
eterogene, generice din afara sectorului aflate in curs de examinare nefiind in misurd sd ofere o solutie adecvati,
deoarece existd un risc clar §i evident de evaluare partiald si partinitoare a cazului, in plus fatd de insecuritatea
juridica in astfel de situatii. In cele din urma, LFP sustine ci, pentru evaluarea presupusului ajutor si a legalitatii
acestuia in temeiul dreptului Uniunii, Comisia ar trebui si tind seama de anumite norme ale LFP, care se referd in
special la acceptarea bugetelor cluburilor, limitele impuse cheltuielilor cluburilor, capacitatea economicd si
financiard a cluburilor, protectia creditorilor, caracterul rational al finantelor cluburilor, promovarea cheltuielilor
responsabile si protectia viabilitdtii si a sustenabilitdtii pe termen lung a cluburilor.

6. OBSERVATII DIN PARTEA SPANIEI CU PRIVIRE LA OBSERVATIILE P;\RTILOR TERTE INTERESATE

(49)  In comentariile sale cu privire la observatiile prezentate de partile interesate, Spania si-a reiterat pozitia prezentati
in scrisoarea sa din 27 aprilie 2015, care continea majoritatea argumentelor descrise in considerentele 36-45 de
mai sus.

7. EVALUAREA MASURILOR
7.1. Existenta ajutorului de stat

(50) In temeiul articolului 107 alineatul (1) din TFUE, sunt incompatibile cu piata internd ajutoarele acordate de state
sau prin intermediul resurselor de stat, sub orice formd, care denatureazd sau amenintd si denatureze concurenta
prin favorizarea anumitor intreprinderi sau a producerii anumitor bunuri, in masura in care acestea afecteazd
schimburile comerciale dintre statele membre.

(51) Pentru a conchide cu privire la existenta ajutoarelor de stat, Comisia trebuie sd evalueze dacd criteriile cumulate
previzute la articolul 107 alineatul (1) din TFUE (si anume transferul resurselor de stat, avantajul selectiv,
potentiala denaturare a concurentei si afectarea schimburilor comerciale din interiorul UE) sunt indeplinite pentru
fiecare dintre cele patru misuri vizate de evaluare.

7.1.1. Resursele de stat si imputabilitatea statului

(52) Pentru a fi consideratd ajutor in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE, o misurd trebuie si fie acordatd
direct sau indirect din resurse de stat si trebuie sd fie imputabild statului. Conform jurisprudentei, resursele unei
intreprinderi trebuie considerate resurse de stat in cazul in care statul este in mdsurd, prin exercitarea influentei
sale dominante asupra intreprinderii respective, sd directioneze utilizarea resurselor acesteia. (')

(53) Transferul resurselor de stat poate lua numeroase forme, inclusiv cea a garantiilor de stat. Acestea din urmd pun
in pericol resursele de stat, pentru cd plata lor antreneazd o cheltuiald din bugetul de stat. In plus, orice garantie
care nu este remunerati in mod corespunzdtor implicd pierderea unor resurse financiare ale statului. Totodat3,
crearea unui risc concret de a impune o sarcind suplimentard statului in viitor, printr-o garantie, este suficientd in
sensul articolului 107 alineatul (1) (*3).

(') Cauza C-482/99, Republica Francezi/Comisia (Stardust Marine), EU:C:2002:294.
(") Cauza C-200/97, Ecotrade, EU:C:1998:579, punctul 41, si cauzele conexate C-399/10 P si C-401/10 P, Bouygues si Bouygues Télécom/
Comisia si altii EU:C:2013:175, punctele 137-139.
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(54) Comisia observd, in primul rand, ci toate masurile supuse examindrii au fost subscrise in totalitate de citre IVF.
Conform informatiilor institutionale prezentate pe site-ul IVF ("), IVF a fost infiintat prin Legea nr. 7/1990
(28 decembrie 1990) ca organism de drept public subordonat guvernului din Valencia, obiectivul sdu fiind acela
de a actiona ca instrument principal al politicii publice de creditare si de a contribui la exercitarea competentelor
guvernului din Valencia in cadrul sistemului financiar. IVF este o institutie financiard publicd aflatd sub controlul
Generalitat Valenciana, iar reprezentantii acestuia din urmd fac parte, de asemenea, din Consiliul general si
Comitetul de investitii ale IVE. In prezent, IVF este atasat Departamentului de finante din cadrul Generalitat
Valenciana (*4).

(55) Pe baza celor de mai sus, Comisia constatd cd insusi obiectivul IVF este strans legat de administratia publica si de
punerea in aplicare a deciziilor autorititilor publice. Natura publici a activititilor intreprinderii este un indicator
esential al faptului cd se poate imputa statului comportamentul acesteia (**), in special in mdasura in care
intreprinderea este folositd de cdtre stat ca instrument pentru punerea in aplicare a unei politici ("), mai degrabad
decat pentru indeplinirea unui scop pur comercial (/). Spania nu a prezentat niciun argument in ceea ce priveste
acest indicator. In plus, se remarci faptul cd reprezentantii Generalitat Valenciana fac parte din Consiliul general
al IVF (a se vedea considerentul 6 de mai sus).

(56) Pe baza consideratiilor de mai sus, Comisia considerd cd statul a avut o influentd directd si clard asupra IVF.
Spania nu contestd acest lucru. De asemenea, aceasta sustine cd acordarea garantiilor in cauzd, precum si termenii
si conditiile acestora au fost in conformitate cu bugetele aprobate in conformitate cu dispozitiile si limitele
prevazute de legislatia spaniold, referindu-se in special la IVF (a se vedea considerentul 37), ceea ce demonstreazd
cd misurile in cauzd implicd resurse de stat. In lumina celor de mai sus, Comisia este de pirere ci masurile
acordate de citre IVF constituie resurse de stat si sunt imputabile Spaniei.

7.1.2. Avantajul selectiv

(57) Masurile de stat supuse examindrii implici un avantaj selectiv, deoarece sunt in beneficiul intreprinderilor
individuale. In cazul de fatd, respectivele mdsuri de stat au permis finantarea prin injectii de capital a achizitiondrii
de actiuni de citre respectivele Fundaciones in cadrul celor trei cluburi supuse examindrii.

(58) In ceea ce priveste existenta unui avantaj, Spania sustine ci decizia de a acorda misura 1 a fost conformi cu
principiul investitorului in economia de piatd datoritd planului de viabilitate din 2009. Comisia nu poate accepta
acest argument din urmdtoarele motive:

(a) planul de viabilitate din 2009 nu include o analizi de sensibilitate cu privire la riscurile care ar putea avea un
impact asupra performantei financiare a Valencia CF. Principalele aspecte ale acestei evaludri lipseau, de
exemplu, efectul diferitelor pozitii posibile ocupate de club in cadrul clasamentelor finale ale campionatelor,
variatiile de pret pe piata imobiliard, pe piata sponsorizirilor sau pe piata serviciilor de radiodifuziune, riscuri
potentiale in ceea ce priveste capacitatea suporterilor de a pliti abonamente sau bilete de meciuri, riscurile de
vitdmare a jucdtorilor, modificari pe piata transferurilor de jucitori etc.;

(b) in plus, rezultatele financiare preconizate in planul de viabilitate s-au situat sub un anumit nivel care ar putea
fi considerat adecvat pentru restabilirea viabilitatii pe termen lung a Valencia CF. Intr-adevir, astfel cum se
demonstreazd in tabelul 4 de mai sus, planul de viabilitate din 2009 a prezentat pierderi operationale pand in
anul fiscal care s-a incheiat in iunie 2013, si anume in cei patru ani care au urmat acordirii masurii 1. In
plus, profiturile din exploatare prognozate pentru anii fiscali care s-au incheiat in iunie 2014 si in iunie 2015
au inregistrat marje foarte scizute, de 1 % si, respectiv, de 4 %. In final, in ceea ce priveste castlgurlle inainte
de impozitare ale clubului preconizate pand in anul fiscal care s-a incheiat in iunie 2015, aceeasi analizi
sustine rezultatele din exploatare de mai sus, iar rezultatele semnificativ mai mari de 50,5 milioane EUR in
anul incheiat in iunie 2011 si de 154,8 milioane EUR in anul incheiat in iunie 2012 nu sunt reprezentative
pentru performantele financiare ale clubului, ci constituie rezultate extraordinare care decurg din vanzarea de
parcele de teren.

(59) Pe baza celor de mai sus, Comisia considerd ci planul de viabilitate din 2009 nu a demonstrat nicio perspectivd
a Valencia CF de a rambursa imprumutul garantat din 2009, deoarece nu a inclus niciun element de redresare
a acestui club din pierderile anuale sau nivelurile deosebit de ridicate ale datoriei si nu continea previziunile
financiare credibile si detaliate pe care un plan de viabilitate credibil si solid ar trebui si le contind.

(") http://www.ivf.gva.es/

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

(") Cauza C-482/99, Republica Francezd/Comisia (Stardust Marine), EU:C:2002:294, punctul 56; Cauza T-358/94, Air France/Comisia, EU:
T:1996:194, punctul 58.

(*) Hotdrarea din 22 martie 1977, Cauza 78/76, Steinlike&Weinlig/Germania, EU:C:1977:52, punctele 17-18.

(") Hotdrarea din 15 iulie 2004, Cauza C-345/02, Pearle BV si altii/Hoofdbedrijfschap Ambachten, EU:C:2004:448, punctul 37.
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(60) in plus, Valencia CF sustine ci procedura de licitatie deschisi, lansat de Fundacién Valencia, numdrul mare de
ofertanti §i pretul de achizitie plitit de Meriton Holdings Limited au confirmat cd valoarea economicd reald
a Valencia CF depiseste valoarea netd reflectatd in conturile anuale ale Valencia CF si include valoarea de piatd
a jucdtorilor sdi, marca acestui club §i proiectia sa internationald. Comisia nu poate accepta acest argument,
deoarece vanzarea actiunilor clubului citre Meriton Holdings Limited a avut loc in 2014, adici la cinci ani dupd
2009, momentul in care a fost acordatd misura 1, si la peste trei ani dupd acordarea misurii 4, si, prin urmare,
nu are relevantd pentru evaluarea situatiei financiare a Valencia CF in 2009.

(61)  Valencia CF sustine, de asemenea, cd vinzarea actiunilor pe care Fundacion Valencia le-a achizitionat in 2009 —
care au fost vandute la un pref mai mare decit pretul de achizitie de 48,08 EUR pe actiune — si faptul cd IVF
a constituit un gaj asupra respectivelor actiuni pentru garantia oferitd, aratd cd IVF, in calitate de garant,
a actionat in conformitate cu principiul investitorului privat in economia de piatd, deoarece valoarea acestor
actiuni urma si acopere riscul IVF asumat in calitate de garant. Comisia nu poate accepta acest argument,
deoarece vanzdrile actiunilor in cauzd au avut loc dupd ce IVF a constituit un gaj asupra lor, in exercitiile
financiare 2010-2011, 20112012 i 2013-2014. Prin urmare, preturile la care aceste vanzdri au avut loc nu pot
fi considerate un indicator al valorii actiunilor in cauzd in 2009.

(62) In ceea ce priveste masura 4 si, in special, partea legatd de presupusa majorare a garantiei existente in februarie
2013, in legdturd cu care Comisia a initiat procedura oficiald de investigare, Comisia constatd cd autorititile
spaniole au clarificat, in cursul procedurii oficiale de investigare, ci aceasta a fost o platd in valoare de
4,9 milioane EUR efectuatd de IVF in februarie 2013 pentru a acoperi invocarea partiald de citre Bankia
a garantiei de stat din cauza neachitdrii trangei de dobanzi la 26 august 2012. Comisia considerd ci aceastd platd
a reprezentat indeplinirea obligatiei IVF in calitate de garant si nu o noud misurd in favoarea beneficiarului. Prin
urmare, Comisia considerd ci aceastd platd efectuatd in februarie 2013 nu a conferit un avantaj suplimentar
pentru beneficiar §i, prin urmare, nu constituie ajutor de stat.

(63) In ceea ce priveste identificarea beneficiarilor, Comisia observa ci, potrivit unei jurisprudente constante, o entitate
care detine participatii de control in cadrul unei societidti trebuie consideratd ca ludnd parte la activitatea
economici a acesteia din urmd in cazul in care exercitd efectiv acest control intervenind direct sau indirect in
gestiunea acesteia, in cazul in care: (a) membrii Consiliului siu de administratie sunt numiti in Consiliul de
administratie al societdtii controlate; si (b) mecanisme de finantare sunt instituite intre cele doud entitati (**).

(64) In spetd, injectiile de capital au permis celor trei Fundaciones si dobandeascd participatii de control in propriile
cluburi de fotbal. In special, Fundacion Valencia a obtinut 72 % din actiuni (fatd de 1,6 % din actiuni pe care
aceasta le controla Inainte de injectia de capital). De asemenea, raportul anual al Valencia CF (iunie 2012) indicd
faptul cd Valencia CF face parte dintr-un grup de societdti a cdror societate-mamd sau al cdror holding este
Fundacion Valencia.

(65) In ceea ce priveste Fundacion Hercules, aceasta a achizitionat 81,96 % din actiuni, actionarul de pe a doua pozitie
detinind 16,99 % din actiuni (inainte de injectia de capital Fundacion Hercules nu detine actiuni).

(66) In final, Fundacion Elche a achizitionat 63,45 % din actiuni si a devenit singurul actionar al Elche CF care detinea
peste 10 % din actiuni (inainte de injectia de capital, aceasta nu detinea actiuni).

(67) in ceea ce priveste membrii consiliilor de administratie ale Fundaciones si ale cluburilor de fotbal, Comisia
constatd urmdtoarele: (a) toti membrii Consiliului de administratie al Valencia CF erau, de asemenea, membri ai
Consiliului de administratie al Fundacion Valencia; (b) majoritatea membrilor Consiliului de administratie al Elche
CF erau, de asemenea, membri ai Consiliului de administratie al Fundacion Elche; si (c) dupd cum se prevede in
statutul §i regulamentul intern al Fundacion Hercules, membrii Consiliului de administratie al Hercules CF sunt,
din punct de vedere juridic, membrii organului de conducere al Fundacion Hercules (,Patronato”). In sfarsit, in
ceea ce priveste mecanismele de finantare dintre Fundaciones si cluburile lor de fotbal, Comisia observi ci
Fundaciones s-au angajat si ramburseze imprumuturile care au finantat cluburile, de exemplu, prin vinzarea
actiunilor pe care acestea le dobandiserd. Prin urmare, Fundaciones au avut un rol activ si continuu in finantarea
cluburilor, nu numai ca parti care au finantat majordrile de capital ale cluburilor, ci si ca pdrti care au rambursat
imprumuturile prin care respectivele capitaluri au fost obtinute de cluburi. Din cele de mai sus rezultd ci cele trei
Fundaciones, in calitate de societdti-mamad sau holding, au fost implicate in gestionarea cluburilor lor de fotbal.

(68) In acelasi timp, Comisia constatd cd, asa cum se mentioneazd in contractele de imprumut si de garantare,
garantiile pentru imprumutul de 75 de milioane EUR destinat Fundacion Valencia, imprumutul de
18 milioane EUR destinat Fundacion Hercules si imprumutul de 14 milioane EUR destinat Fundacion Elche au

(") A se vedea Hotdrarea Curtii din 10 ianuarie 2006 in cauza C-222/04, Cassa di Risparmio di Firenze, EU:C:2006:8.



2.3.2017 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 55/27

fost acordate de IVF doar in scopul achizitiondrii de citre Fundaciones de actiuni in cadrul Valencia CF, Hercules
CF si, respectiv, Elche CF. Comisia observd cd aceastd constructie financiard a vizat facilitarea finantdrii
majordrilor de capital pentru cluburile de fotbal prin utilizarea Fundaciones ca vehicule financiare si, prin urmare,
scopul misurilor nu este acela de a aduce beneficii Fundaciones, ci mai degraba cluburilor respective. In aceastd
privintd, Comisia observd, de asemenea, ci situatia financiard a Fundaciones la momentul acordarii masurilor in
cauzd (a se vedea tabelele 2, 4 si 6) indicd faptul cd pozitia Fundaciones nu s-a imbundtitit datoritd garantiilor in
cauzd, ci s-a mentinut neschimbatd, continudnd si fie caracterizatd de venituri scizute, de pierderi sau de
rezultate nule, de valoarea scizutd a activelor si de datorii relativ sporite. In plus, in pofida faptului ci
Fundaciones aveau calitatea de debitori ca urmare a contractdrii imprumuturilor si erau acoperite de garantii,
riscul activirii garantiilor a fost legat de performanta cluburilor, dat fiind ci rambursarea imprumuturilor
garantate (capital si dobanzi) a fost prevdzutd si aibd loc prin vanzarea actiunilor achizitionate in cadrul
cluburilor de fotbal. Acest lucru este valabil, de asemenea, pentru mdsura 4, intrucit aceasta a fost cauzati de
intarzieri in faza 1 a vanzdrii actiunilor Valencia CF achizitionate, care a fost planificatd in scopul finantirii
amortizdrii imprumutului.

(69) Pe baza celor de mai sus, Comisia considerd ci beneficiarii masurilor de ajutor in cauzd sunt Valencia CF pentru
mdsurile 1 si 4, Hercules CF pentru misura 2, Elche CF pentru misura 3.

(70) In ceea ce priveste dificultdtile financiare ale beneficiarilor, astfel cum s-a observat deja, misurile examinate au
fost destinate si faciliteze finantarea majorarilor de capital pentru cluburile de fotbal si riscul activirii garantiilor
a fost legat de performanta cluburilor de fotbal, deoarece rambursarea imprumuturilor garantate a fost previzutd
sd aibd loc prin vanzarea actiunilor achizitionate in cadrul cluburilor de fotbal. Pe baza celor de mai sus, analiza
prezentatd in continuare se bazeazd pe datele financiare ale Valencia CF, ale Hercules CF si ale Elche CF, luind in
considerare meritele individuale ale fiecdrui beneficiar individual.

(71)  Pentru a stabili un criteriu de referintd pentru pretul conform pietei in cadrul masurilor de stat puse in aplicare
(si, prin urmare, pentru a stabili dacd garantiile de stat constituie un avantaj pentru cluburi), Comisia trebuie si
determine ratingul de credit al beneficiarilor. Spania nu a furnizat informatii cu privire la ratingul de credit al
beneficiarilor, aplicabil la momentul acorddrii masurilor. Cu toate acestea, Comisia observd cd, dupd cum se
precizeazd in detaliu in tabelele 1, 3 si 5 de mai sus, Valencia CF, Hercules CF si Elche CF se aflau in dificultate
financiard, inainte de punerea in aplicare a misurilor examinate.

(72)  Liniile directoare S&R din 2004 prevdd definitia intreprinderilor aflate in dificultate aplicatd in perioada in care
au fost acordate misurile. Punctul 10 litera (a) din Liniile directoare S&R din 2004 prevede ci o intreprindere se
afld in dificultate atunci cand ,mai mult de jumatate din capitalul social a disparut, peste un sfert din acest capital
fiind pierdut in ultimele 12 luni”. Aceastd dispozitie reflectd presupunerea ci o intreprindere care se confrunti cu
o pierdere masivd a capitalului sdu social va fi incapabild sd opreascd pierderile care o vor condamna, aproape
sigur, la iesirea din afaceri in termen scurt sau mediu (astfel cum se prevede la punctul 9 din Liniile directoare
S&R din 2004).

Valencia CF

(73)  In cazul Valencia CF, dupd cum rezultd din situatiile sale financiare, in perioada iunie 2007-iunie 2009, capitalul
sdu social nu a fost pierdut, ci a rimas stabil. Cu toate acestea, situatiile financiare ale Valencia CF pentru cei trei
ani fiscali care preced acordarea garantiei de stat (anii fiscali care s-au incheiat in iunie 2007, in iunie 2008 si in
iunie 2009) aratd cd aceasta avea un capital propriu negativ total in iunie 2007 si in iunie 2009 din cauza
pierderilor substantiale din anii respectivi. Din acest motiv, Comisia considerd cd punctul 10 litera (a) din Liniile
directoare S&R din 2004 se aplicd, intrucat capitalul a disparut in integralitate, iar peste un sfert din acesta a fost
pierdut in anul fiscal care s-a incheiat in iunie 2009. In cazuri anterioare (**), Comisia a concluzionat ci, atunci
cand o intreprindere detine un capital propriu negativ, existd a priori ipoteza potrivit cireia criteriile previzute la
punctul 10 litera (a) sunt indeplinite. De asemenea, Tribunalul a concluzionat intr-o hotdrdre recentd (*) cd
o intreprindere cu capital propriu negativ poate fi consideratd o intreprindere aflatd in dificultate in sensul
Liniilor directoare S&R din 2004: ,existenta unui capital propriu negativ care [...], poate fi considerat un
indicator important potrivit caruia o intreprindere se afld intr-o situatie financiara dificild”.

(") Decizia 2008/716/CE a Comisiei din 2 aprilie 2008 privind ajutorul de stat C 38/07 (ex NN 45/07) acordat de Franta intreprinderii
Arbel Fauvet Rail SA (JO L 238, 5.9.2008, p. 27), Decizia 2012/541/UE a Comisiei din 22 februarie 2012 privind ajutorul de stat nr.
SA.26534 (C 27/10, ex NN 6/09 acordat de Grecia intreprinderii Endmeni Klostojfantourgia AE [United Textiles SA] (JO L 279,
12.10.2012, p. 30), Decizia 2014/539/UE a Comisiei din 27 martie 2014 privind ajutorul de stat SA.34572 (13/C) (ex 13/NN) acordat
de Grecia companiei Larco General Mining & Metallurgical Company S.A. JO L 254, 28.8.2014, p. 24).

(*) Cauzele conexate T-102/07, Freistaat Sachsen/Comisia, si T-120/07, MB Immobilien si MB System/Comisia, EU:T:2010:62.
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(74) Comisia considerd c3, in perioada iunie 2007-iunie 2009, capitalul social al Valencia CF pare si fie stabil
deoarece, in aceastd perioadd, clubul nu a adoptat nicio masurd adecvatd care si urmdreascd trecerea capitalurilor
proprii de la valori negative la valori pozitive si, in acelasi timp, o crestere a acestora la un nivel adecvat. Astfel
de misuri adecvate ar putea consta fie in capitalizarea pierderilor, fie in majorarea capitalului sau in ambele
variante. In aceastd privintd, Comisia considerd ci o capitalizare a pierderilor ar fi condus la pierderea intregului
capitalul social al clubului, deoarece pierderile acumulate au fost mai mari decat capitalul social. Din acest motiv,
Comisia considerd cd, in acest caz. criteriile mentionate la punctul 10 litera (a) din Liniile directoare S&R au fost
respectate.

(75) in plus, in ceea ce priveste criteriile specificate la punctul 11 din Liniile directoare S&R, Comisia observad ci
Valencia CF a suferit pierderi semnificative in exercitiile financiare incheiate in iunie 2007 si in iunie 2009, si
anume de 26,1 milioane EUR si, respectiv, de 59,2 milioane EUR. In plus, cifra de afaceri a Valencia CF s-a redus
cu peste 20 %, de la 107,6 milioane EUR 1in anul fiscal incheiat in iunie 2007 la 99,4 milioane EUR in iunie
2008 si la 82,4 milioane EUR in iunie 2009. In plus, Valencia CF a inregistrat niveluri semnificative ale datoriei,
dupd cum indicd raportul dintre datorii si capitalul propriu, care a fost de 73,5 in iunie 2008 si negativ in 2007
si in 2009. In aceasti privintd, Comisia constati ci raportul datorii/capital propriu al Valencia CF a devenit
pozitiv in iunie 2010 si ulterior, in timp ce in anii fiscali anteriori acesta a fost negativ; aceastd evolutie insd s-a
datorat exclusiv injectiei de capital care a avut loc in 2009, gratie garantiei de stat in cauzd si nu operatiunilor
clubului. In plus, Comisia constati c, in pofida raportului datorii/capital propriu al Valencia CF care a revenit la
valori pozitive in anul incheiat in iunie 2010, acesta a rdmas la un nivel ridicat in acelasi an, demonstrand astfel
nivelul ridicat al datoriei clubului.

(76) In plus, in anul incheiat in iunie 2011 (anul in care a fost acordati mdsura 4), cifra de afaceri a Valencia CF
a crescut si clubul a inregistrat castiguri. Cu toate acestea, nivelul profiturilor clubului a rimas aproape de zero,
in timp ce datoria sa s-a mentinut la niveluri semnificative.

(77)  Elementele de mai sus demonstreaza cd, incd din iunie 2007 si la momentul acordirii mdsurilor 1 si 4, Valencia
CF se afla in dificultate in sensul punctului 11 din Liniile directoare S&R din 2004, care prevede cd o intreprindere
poate fi consideratd in dificultate ,in cazul in care sunt prezente simptomele obisnuite [...], cum ar fi: cresterea
pierderilor, sciderea cifrei de afaceri, cresterea inventarelor pe stocuri, supracapacitate, flux de capital in declin,
indatorare crescutd, cresterea comisioanelor financiare §i sciderea sau disparitia valorii activului net”.

Hercules CF

(78) In ceea ce priveste Hercules CF, conform datelor sale financiare (a se vedea tabelul 3 de mai sus), in exercitiile
financiare incheiate in iunie 2008, 2009 si 2010, acesta a suferit pierderi tot mai mari (de la 5,7 milioane EUR in
anul incheiat in iunie 2008, la 17,6 milioane EUR in anul incheiat in iunie 2010). Aceste pierderi au condus la
un capital propriu negativ in aceiasi ani (22,6 milioane EUR, 29,6 milioane EUR si, respectiv,
29,4 milioane EUR). Acest lucru demonstreazd cd Hercules CF se afla in dificultate financiard in sensul punctului
10 litera (a) (la fel ca in cazul Valencia CF, a se vedea considerentele 74-75 de mai sus) si al punctului 11 din
Liniile directoare S&R din 2004 inainte ca masura 2 si fie pusd in aplicare.

Elche CF

(79) In ceea ce priveste Elche CF, dupd cum rezulti din situatiile sale financiare (a se vedea tabelul 5 de mai sus),
clubul a avut o cifrd de afaceri in scidere (din 2008 pani in 2010) in cursul exercitiului financiar care s-a incheiat
in iunie 2009, EBT negativ din exercitiile financiare care s-au incheiat in iunie 2007, 2008, 2009 si 2010, si
capital propriu negativ in anii care s-au incheiat in iunie 2009 si 2010 (- 10,2 milioane EUR in ambele exercitii
financiare). Datele financiare ale clubului s-au imbundtitit in cursul exercitiului financiar incheiat in iunie 2011,
cand acesta a inregistrat profituri pentru prima datd din iunie 2007 si capitalul sdu propriu a trecut de la valori
negative la valori pozitive (4,3 milioane EUR) pentru prima datd dupd iunie 2009. Totusi, aceastd imbundtdtire s-
a datorat injectiei de capital care a avut loc in cursul aceluiasi exercitiu financiar gratie garantiei de stat in cauzd
(mdsura 3). Aceste elemente demonstreazd cd Elche CF se afla in dificultate financiard in sensul punctului 10
litera (a) si al punctului 11 din Liniile directoare S&R din 2004 la momentul punerii in aplicare a masurii 3.

(80) In acelasi timp, Comisia observi cd Valencia CF, Hercules CF si Elche CF nu erau intr-o situatie extrem de dificild,
in sensul punctului 2.2 si al punctului 4.1 litera (a) din Comunicarea din 2008 privind garantiile, in anii care au
precedat momentul acordirii mésurilor care fac obiectul examindrii. Nu se poate ignora faptul cd Valencia CF
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a inregistrat profituri de 12,4 milioane EUR in cursul exercitiului financiar care s-a incheiat in iunie 2008 si
a detinut active necorporale de o valoare semnificativi sub forma contractelor jucitorilor de fotbal. in special:
(a) valoarea contabild agregatd (costul de achizitie minus amortizarea anuali) a contractelor jucitorilor Valencia
CF, astfel cum se reflectd in conturile anuale din 2008-2009, a fost de 95,7 milioane EUR; (b) valoarea de piatd
totald estimatd a contractelor jucdtorilor Valencia CF in luna ijunie 2009 a fost de aproximativ
235,7 milioane EUR; si (c) in cursul exercitiului financiar care s-a incheiat in iunie 2010, contractele jucdtorilor
au fost vandute pentru 78,7 milioane EUR (iar cheltuielile cu semnarea de noi contracte s-au ridicat la
14,5 milioane EUR). In ceea ce priveste Hercules CF, clubul a prezentat o crestere de 35 % a cifrei sale de afaceri
anuale, de la 4 milioane EUR in anul incheiat in iunie 2008, la 5,4 milioane EUR in anul incheiat in iunie 2010.
in cele din urmd, Elche CF si-a redus cu 82 % pierderile, de la 6,2 milioane EUR 1in anul incheiat in iunie 2007 la
1,1 milioane EUR 1n anul incheiat in iunie 2010.

(81) In plus, Comisia observa ci metodologia standard a agentiilor de rating este aceea de a considera ci debitorii care
se afld in incapacitate de platd ocupd o pozitie sub nivelul de rating JRC (sau orice alt rating din categoria C). De
exemplu, definitia Standard & Poor’s (') a ratingului C pentru emitentii de titluri de creantd pe termen scurt
vizeazd debitorii ,vulnerabili” (33, iar definitia ratingurilor de la nivelul imediat inferior, R §i SD-D, priveste
debitorii ,sub supraveghere de reglementare” (*) sau aflati in incapacitate de platd selectivd ori incapacitate de
platd (*%). Prin urmare, intruct niciunul dintre cluburile Valencia CF, Hercules CF si Elche CF nu se afla in
proceduri de insolventd sau in incapacitate de platd la momentul acordarii masurilor in cauzd, Comisia considerd
cd ratingul acestora la acel moment nu era sub categoria JRC.

(82) in cele din urmi, Comisia constatd ci valoarea contabild relativ ridicatd a jucitorilor de fotbal ai Valencia CF
(active) nu poate insemna cd respectivul club nu se afla in dificultate financiari. Desi valoarea contabild
a jucdtorilor Valencia CF a fost considerabild, asa cum se aratd in situatiile financiare ale clubului, valoarea in
cadrul unei vanziri in regim de urgentd a acelorasi jucitori ar fi relativ scizutd, deoarece cumpdritorii ar utiliza
informatiile detinute cu privire la dificultitile in care se afld vanzitorul (Valencia CF) pentru a scidea preturile. in
plus, valoarea de piati a jucitorilor depinde in mare misurd de evenimente aleatorii, precum vitimdrile etc., ceea
ce face ca aceastd valoare de piatd sd fie extrem de volatili. Pe baza celor de mai sus, Comisia considerd cid
Valencia CF se afla in dificultate la momentul acordarii masurilor 1 si 4.

(83) In concluzie, Comisia considerd cd, intrucat cele trei cluburi se aflau in dificultate financiard inainte de punerea in
aplicare a masurilor, acestea pot fi considerate ca avind un rating JRC (¥).

(84)  Valencia CF sustine cd valoarea de piatd agregatd a jucitorilor sii, impreund cu faptul ci capitalul sdu social in
perioada 2007-2009 nu a fost pierdut, ci a rimas stabil si clubul a redevenit profitabil in 2011 si 2012 ar putea
reprezenta elemente suficiente pentru a respinge ipoteza potrivit cireia Valencia CF se confrunta cu dificultati
financiare deoarece capitalul sdu propriu a fost negativ in perioada 2007-2009. Comisia nu poate accepta
argumentele de mai sus din motivele prezentate deja in considerentele 70-83.

(85) In ceea ce priveste elementul de ajutor din cadrul masurilor care implicd, in ansamblul lor, garantii de stat,
Comisia tine seama de sectiunile 2.2 si 3.2 din Comunicarea din 2008 privind garantiile. Comunicarea din 2008
privind garantiile prevede ci indeplinirea anumitor conditii ar putea fi suficientd pentru ca Comisia si excludd
prezenta ajutorului de stat, cum ar fi faptul cd debitorul nu se afld in dificultate financiard si garantia nu acoperd
mai mult de 80 % din creditul neachitat sau din altd obligatie financiard. Cu toate acestea, dacd nu pliteste un
pret grevat de risc pentru garantie, debitorul obtine un avantaj. in plus, in cazul in care debitorul este
o intreprindere aflati in dificultate financiard, acesta nu va gasi o institutie financiard dispusd sa il crediteze, in
niciun caz, fird o garantie de stat.

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

(*) ,Un debitor cu rating C este, in prezent, vulnerabil la neplatd, ceea ce ar conduce la un rating SD sau D al emitentului, si depinde de
conditiile comerciale, financiare si economice favorabile pentru a-si onora angajamentele financiare.”

(*) ,Un debitor cu ratingul R se afld sub supraveghere de reglementare, avén(ig in vedere situatia sa financiard. Pe durata supravegherii,

autorititile de reglementare pot dispune de competenta de a favoriza o clasd de obligatii fatd de altele sau de a pliti unele obligatii si nu

altele.”

(**) ,Un debitor cu ratingul SD (selective default — incapacitate de plata selectivd) sau D nu a reusit s isi onoreze una sau mai multe dintre
obligatiile sale financiare (cirora li se acordase sau nu un rating), excluzand instrumentele hibride clasificate drept capital de
reglementare, sau se afld in situatie de neplatd conform termenilor conveniti, la scadenta acestora. Un debitor este considerat in
incapacitate de platd, cu exceptia cazului in care Standard & Poor’s considerd ci aceste plati vor fi efectuate in cadrul unei perioade de
gratie stabilite. Cu toate acestea, orice perioada de gratie care depaseste cinci zile lucrdtoare va fi tratatd ca fiind de cinci zile lucritoare.
Ratingul D se atribuie in cazul in care Standard & Poor’s considerd cd incapacitatea de platd va avea un caracter general si debitorul nu va
reusi sd isi suporte in totalitate sau aproape in totalitate obligatiile pe misurd ce acestea devin scadente. Un rating SD se atribuie in cazul
in care Standard & Poor’s considerd ci debitorul se afld in incapacitate de platd selectivd in privinta unei anumite emisiuni sau a unei
anumite clase de obligatii, cu exceptia instrumentelor hibride clasificate drept capital de reglementare, insd acesta va continua si isi
indeplineascd la timp obligatiile de platd in privinta altor emisiuni sau a altor clase de obligatii. Ratingul debitorului este redus la D sau
SD dacd prezintd o ofertd de schimb cu risc ridicat”.

(*) Aceastd categorie de rating se referd la societitile cu o capacitatea de platd conditionatd de existenta unor conditii favorabile durabile si
constd in ratingurile CCC+, CCC si CCC—, CC in conformitate cu scala de rating a Standard & Poor’s.

-
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(86) In aceastd privintd, Comisia nu este de acord cu argumentul Spaniei potrivit ciruia conditiile din Comunicarea
din 2008 privind garantiile sunt indeplinite. AplicAnd aceste criterii in cazul de fatd, Comisia constatd ci:

(a) Valencia CF, Hercules CF si Elche CF s-au aflat in dificultate financiard (a se vedea considerentele 70-82 de
mai sus) in momentul acordarii masurilor 1, 2, 3 si 4;

(b) dupd cum se aratd in considerentele 7-9 de mai sus, garantiile au acoperit peste 100 % din imprumuturile
subiacente;

(c) primele de garantie anuale cuprinse intre 0,5 % si 1 % percepute pentru garantiile in cauzd nu pot fi
considerate ca reflectand riscul de incapacitate de platd pentru imprumuturile garantate, date fiind dificultatile
in care se aflau Valencia CF, Hercules CF si Elche CF si, in special, raportul ridicat datorii/capital propriu sau
faptul cd aveau capital propriu negativ la momentul acordarii mésurilor in cauzd.

(87) Pe baza celor de mai sus, Comisia concluzioneazi ci mdsurile 1, 2, 3 si 4 nu respectd conditiile stabilite in
Comunicarea din 2008 privind garantiile si, prin urmare, este de parere cd beneficiarii nu ar fi obtinut misurile
in aceleasi conditii pe piatd si, in consecintd, aceste mdsuri le-au conferit un avantaj necuvenit.

(88)  Prin urmare, avand in vedere cele de mai sus, Comisia considerd cd masurile 1, 2, 3 si 4 acordate de stat in 2009,
2010 si 2011 au conferit un avantaj necuvenit beneficiarilor.

7.1.3. Denaturarea concurentei si efectul asupra schimburilor comerciale dintre statele membre

(89)  Avantajul unui club profesionist care joacd in prima sau a doua ligd nationald poate avea un efect asupra
concurentei si asupra schimburilor comerciale dintre statele membre. Cluburile profesioniste din prima si a doua
ligd concureazd pentru a participa la competitii europene, in Spania, prin intermediul Cupei spaniole (,Copa del
Rey”) in care joacd echipe din La Liga si Segunda A si Segunda B, cistigitoarea participind la UEFA Europa
League (cu exceptia cazului in care acestea se calificd pentru Liga Campionilor UEFA). La momentul adoptdrii
mdsurilor care fac obiectul analizei, Valencia CF participa la competitii internationale (in Europa League in
sezoanele 2008-2009 si 2009-2010), Hercules CF tocmai se calificase in La Liga ocupdnd locul al doilea din
Segunda Division si Elche CF juca in Segunda Division (in sezonul 2013-2014 a jucat in La Liga). Hercules CF si
Elche CF au participat, de asemenea, la Copa del Rey la momentul acordirii mdsurilor 2 si 3. Totodatd, cluburile
profesioniste din prima si a doua ligd sunt, de asemenea, active pe pietele de comercializare de produse
promotionale si de drepturi de difuzare in direct la televizor. Drepturile de difuzare, comercializarea de produse
promotionale §i sponsorizarea sunt surse de venituri pentru care aceste cluburi concureazi cu alte cluburi, in
interiorul si in afara tdrii lor de origine. Cu cit dispun de mai multe fonduri pentru a atrage cei mai buni
jucdtorii, cu atét sansele cluburilor de a obtine rezultate bune in competitiile sportive sunt mai mari, fapt care
promite venituri mai multe din activititile mentionate. Prin urmare, Comisia este de pdrere cd mdsurile care fac
obiectul evaludrii sunt de naturd si denatureze sau amenintd si denatureze concurenta si sd afecteze schimburile
comerciale dintre statele membre.

7.1.4. Concluzie privind existenta ajutorului

(90) Din motivele expuse mai sus, Comisia concluzioneazd ci misurile 1, 2, 3 si 4 implici ajutor de stat acordat in
favoarea Valencia CF (mdsurile 1 si 4), Hercules CF (mdsura 2) si Elche CF (misura 3).

7.2. Cuantificarea ajutorului

(91) Comisia a stabilit principiile generale de calculare a elementului de ajutor din cadrul garantiilor in Comunicarea
din 2008 privind garantiile.

(92) Comisia observd ci mdsurile care fac obiectul examindrii au permis beneficiarilor acestora sd continue si
functioneze, astfel cd, spre deosebire de ceilalti concurenti aflati in dificultiti financiare, beneficiarii respectivi nu
au trebuit sd se confrunte cu consecintele negative care rezultd in mod normal din rezultatele lor financiare.

(93) Conform sectiunii 4.2 din Comunicarea din 2008 privind garantiile, Comisia considerd cd, pentru fiecare
garantie, valoarea ajutorului este egald cu elementul de subventionare din cadrul garantiei, si anume cu valoarea
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care rezultd din diferenta dintre, pe de o parte, rata dobénzii aplicatd efectiv imprumutului gratie garantiei de stat
plus comisionul de garantare si, pe de altd parte, rata dobanzii care ar fi fost aplicatd unui imprumut fird garantie
de stat. Comisia ia act de faptul cd, din cauza numdrului limitat de analize ale unor operatiuni similare pe piat3,
un astfel de criteriu de referintd nu va oferi o comparatie corespunzitoare. Prin urmare, Comisia va utiliza rata de
referintd relevantd (%), care este de 1 000 de puncte de bazi avind in vedere dificultitile celor trei cluburi de
fotbal si valoarea foarte scizutd a garantiilor pentru imprumut, plus 124-149 de puncte de bazi ca rate de bazi
ale Spaniei la momentul acordirii misurilor de ajutor. Intr-adevdr, fiecare imprumut a fost securitizat cu un gaj
asupra actiunilor achizitionate in cadrul cluburilor. Totusi, acestea din urmd se aflau in dificultate, si anume
efectuau operatiuni care conduceau la pierderi, si nu puseserd in aplicare niciun plan de viabilitate credibil care si
demonstreze cd operatiunile respective vor produce profit pentru actionarii lor. Prin urmare, pierderile acestor
cluburi au fost incluse in valoarea acelorasi actiuni ale cluburilor, asadar, valoarea respectivelor actiuni oferite
drept garantie pentru imprumut a fost aproape de zero. Pe baza calculelor efectuate de Comisie, cuantumul
ajutorului in mdsurile care fac obiectul examindrii ar fi de 20,381 milioane EUR in cazul Valencia CF
(19,193 milioane EUR din cadrul misurii 1 plus 1,188 milioane EUR in cadrul misurii 4), 6,143 milioane EUR
in cazul Hercules CF si 3,688 milioane EUR 1in cazul Elche CF. Calculele Comisiei sunt dupd cum urmeaza:

(a) pentru misura 1: rata dobanzii aplicatd de 6,5 % este dedusd din rata dobanzii pe piatd aplicabild de 11,45 %,
si anume 1 000 de puncte de bazd pentru Valencia CF plus 145 de puncte de bazid ca ratd de bazi pentru
Spania in noiembrie 2009 (¥). Rezultatul se inmulteste cu valoarea imprumutului de 75 de milioane EUR si
cu durata reald a imprumutului de 5,17 ani. Rezultatul final se ridicd la 19,193 milioane EUR;

(b) pentru mdasura 2: rata dobanzii aplicatd de 4,41 % este dedusd din rata dobanzii pe piatd aplicabild de
11,24 %, si anume 1 000 de puncte de bazd pentru Hercules CF plus 124 de puncte de bazi ca ratd de baza
pentru Spania in iulie 2010 (*¥). Rezultatul se inmulteste cu valoarea imprumutului in valoare de
18 milioane EUR si cu durata imprumutului de cinci ani. Rezultatul final se ridicd la 6,143 milioane EUR;

(c) pentru mdsura 3: rata dobanzii aplicatd de 6,22 % este dedusa din rata dobanzii pe piatd aplicabild de
11,49 %, si anume 1 000 de puncte de bazd pentru Elche CF plus 149 de puncte de bazd ca ratd de bazd
pentru Spania in februarie 2011 (**). Rezultatul se inmulteste cu valoarea imprumutului de 14 milioane EUR
si cu durata de cinci ani a acestuia. Rezultatul final se ridicd la 3,688 milioane EUR;

(d) pentru misura 4: rata dobanzii aplicatd de 6,5 % este dedusd din rata dobanzii pe piatd aplicabild de 11,45 %,
si anume 1 000 de puncte de bazd pentru Valencia CF plus 145 de puncte de bazd ca ratd de bazd pentru
Spania in noiembrie 2010 (*). Rezultatul se inmulteste cu valoarea Imprumutului in valoare de
6 milioane EUR si cu perioada rdmasi din durata efectivd a imprumutului, care este egald cu patru ani.
Rezultatul final se ridicd la 1,188 milioane EUR.

(94) Pe baza celor de mai sus, elementul total de ajutor continut de masurile 1, 2, 3 si 4 se ridicd la
30,212 milioane EUR.

(95) Fundacion Valencia sustine ci, in eventualitatea in care se stabileste ci garantia in cauzd presupune anumite
elemente de ajutor de stat, perioadele de suspendare sau de anulare a garantiei ca urmare a diferitelor proceduri
judiciare initiate in Spania ar trebui, de asemenea, si fie luate in considerare de citre Comisie in evaluarea sa [a se
vedea considerentul 46 litera (h)]. Comisia nu poate accepta acest argument deoarece, inainte de vanzarea
actiunilor in cadrul Valencia CF, nu a avut loc nici anularea ireversibild a garantiei, nici rambursarea ulterioard
a imprumutului subiacent si, prin urmare, avantajul acordat prin garantie rdmane in vigoare pe toatd perioada
cuprinsd intre acordarea garantiei si anularea garantiei ulterior vanzarii actiunilor detinute in cadrul Valencia CF.

7.3. Legalitatea ajutorului

(96)  Articolul 108 alineatul (3) din TFUE prevede cd statul membru in cauzd nu poate pune in aplicare o masurd de
ajutor inainte de pronuntarea de citre Comisie a unei decizii de autorizare a misurii respective. Comisia observa
cd mdsurile identificate au fost acordate prin incilcarea obligatiilor de notificare §i a clauzei de standstill
previzute la articolul 108 alineatul (3) din TFUE. Prin urmare, Comisia considerd cd mdsurile 1, 2, 3 si 4
constituie ajutor de stat ilegal.

(*) Comunicarea Comisiei privind revizuirea metodei de stabilire a ratelor de referinta si de scont (JO C 14, 19.1.2008, p. 6).
(*) A se vedea http:|[ec.europa.eu/competition/state_aid/legislation/base_rates_eu27_en.pdf
(*¥) A se vedea nota de subsol 27.
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7.4. Compatibilitatea ajutorului

(97) Comisia trebuie sd evalueze dacd mdsurile de ajutor identificate mai sus pot fi considerate compatibile cu piata
internd. In conformitate cu jurisprudenta instantelor Uniunii, este de competenta statului membru si invoce
eventuale motive de compatibilitate si s demonstreze c¢i sunt indeplinite conditiile pentru o astfel de compatibi-
litate (*°).

(98) Comisia ia act de faptul ci Spania (sau orice parte interesatd) nu a prezentat observatii privind compatibilitatea
mdsurilor 2, 3 si 4 cu piata internd in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE sau cu un alt temei
juridic.

(99) Valencia CF sustine ¢i misura 1 ar fi compatibild cu cadrul comunitar temporar din 2009 pentru mdsurile de
ajutor de stat de sprijinire a accesului la finantare in contextul actualei crize financiare si economice (*°) (,cadrul
temporar din 20097), care a fost adoptat pentru a remedia deficientele ce decurg din criza economicd si
financiard care a inceput in luna octombrie 2008. Cu toate acestea, Comisia constatd ci dificultdtile Valencia CF
au inceput deja inainte de criza financiard, in anul fiscal care s-a incheiat in iunie 2007 (a se vedea tabelul 1 de
mai sus), in timp ce cadrul temporar din 2009 a vizat solutionarea problemelor apdrute in contextul crizei. Intr-
adevdr, in conformitate cu litera (i) din sectiunea 4.3.2 din cadrul temporar, ,ajutorul se acordd societdtilor care
nu erau in dificultate la 1 iulie 2008; se poate acorda societdtilor care nu erau in dificultate la acea datd, dar care
au inceput si se confrunte cu dificultiti ulterior, ca urmare a crizei financiare si economice mondiale”. Intrucat
Valencia CF se afla deja in dificultate din iunie 2007, Comisia considerd ci respectivul cadru temporar din 2009
nu este aplicabil pentru mdsurile in favoarea Valencia CF.

(100) Comisia va evalua dacd mdsurile de ajutor pot fi considerate compatibile in temeiul articolului 107 alineatul (3)
litera (c) din TFUE care permite acordarea de ajutoare pentru facilitarea dezvoltdrii anumitor activititi economice,
in cazul in care acestea nu afecteazd in mod nefavorabil conditiile schimburilor comerciale intr-o misurd care
contravine interesului comun.

(101) in evaluarea sa privind notiunea de ,dezvoltare de activititi economice” in domeniul sportului, Comisia tine
seama in mod corespunzitor de articolul 165 alineatul (1) din TFUE si de articolul 165 alineatul (2) ultima liniutd
din TFUE, care prevdd cd Uniunea contribuie la promovarea obiectivelor europene ale sportului, avind in vedere
totodatd caracterul specific, structurile bazate pe voluntariat, precum si functia sociald si educativd a sportului.

(102) n observatiile prezentate in cursul procedurii oficiale de investigare, LFP afirmi c3 activititile sportive desfisurate
de cluburile sportive profesionale indeplinesc o functie de serviciu public, ceea ce conduce la faptul 3, in
conformitate cu articolul 106 alineatul (2) din TFUE, aplicarea regulilor de concurentd in cazul acestor cluburi nu
trebuie sd impiedice indeplinirea misiunii speciale care le-a fost incredintatd. Comisia observd cd mdsurile in
cauzd au sprijinit activitdtile de fotbal profesionist, mai degrabd decat sportul de amatori. Serviciile de fotbal
profesionist sunt furnizate de actorii pietei, prin urmare, nu este necesar ca statul sd atribuie obligatii de serviciu
public pentru furnizarea unor astfel de servicii. in acelasi timp, Comisia ia act de faptul ci nu s-a demonstrat ci
serviciile Valencia CF au fost atribuite acestui club de autorititile spaniole intr-un mod compatibil cu
articolul 106 alineatul (2) din TFUE, adicd printr-un act care si defineascd in mod clar serviciul public, durata
acestuia sau compensarea relevantd si modul de calcul al acesteia. Pe baza celor de mai sus, Comisia nu acceptd
faptul cd masurile in cauzd in favoarea Valencia CF pot fi compatibile in temeiul articolului 106 alineatul (2) din
TFUE.

(103) Pentru evaluarea misurilor de ajutor in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE, Comisia a emis
o serie de regulamente, cadre, orientdri si comuniciri privind formele de ajutor si scopurile sectoriale sau
orizontale pentru care ajutorul este acordat.

(104) Avand in vedere natura mdsurilor in discutie si faptul cd respectivele cluburi de fotbal s-au confruntat cu
dificultati financiare atunci cind a fost acordat ajutorul si ci ajutorul a fost acordat cu scopul de a elimina aceste
dificultiti, Comisia va evalua dacd criteriile stabilite in Liniile directoare S&R din 2004 s-ar putea aplica, intrucat
acestea erau in vigoare la momentul in care mésurile de ajutor in cauzi au fost acordate (in 2009, 2010 si 2011)
si dacd cele trei cluburi de fotbal pot fi considerate drept intreprinderi aflate in dificultate in temeiul respectivelor
linii directoare. In acest sens, Spania consider c4, in cazul in care Comisia ar constata existenta ajutorului de stat
in cadrul masurilor 1 si 4, acesta ar fi compatibil cu piata internd in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c)
din TFUE si, in special, ca ajutor pentru restructurare in temeiul Liniilor directoare S&R din 2004.

(*) Cauza C-364/90, Italia/Comisia, EU:C:1993:157, punctul 20.
(*) JO C 83,7.4.2009, p. 1.
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(105) Dupd cum se va ardta mai jos, Comisia constatd ci misurile de ajutor care fac obiectul examindrii nu pot fi
considerate ajutor compatibil in temeiul Liniilor directoare S&R din 2004, deoarece conditiile si principiile
continute in acestea nu sunt indeplinite.

7.4.1. Restabilirea viabilitdtii pe termen lung

(106) In conformitate cu punctul 34 din Liniile directoare S&R din 2004, acordarea ajutorului pentru restructurare
trebuie s fie conditionatd de punerea in aplicare a planului de restructurare care trebuie aprobat de Comisie in
toate cazurile de ajutor individual. La punctul 35 se precizeazd cd planul de restructurare, a cdrui duratd trebuie
sd fie cat mai scurtd posibil, trebuie sd restabileascd viabilitatea pe termen lung a intreprinderii intr-o perioadi de
timp rezonabild si pe baza unor presupuneri realiste privind conditiile viitoare de functionare.

(107) in conformitate cu punctul 36 din Liniile directoare S&R din 2004, planul trebuie s descrie circumstantele care
au condus la dificultitile intreprinderii si sd tind seama de situatia actuald si de perspectivele pe piatd viitoare, cu
scenarii care sd prezinte ipoteze optimiste, pesimiste si de baza.

(108) Planul trebuie sd asigure o cotiturd care va permite intreprinderii, dupd incheierea restructurdrii, si isi acopere
toate costurile, inclusiv amortizarea i taxele financiare. Rentabilitatea estimatd a capitalului trebuie s fie suficient
de ridicatd pentru a permite intreprinderii restructurate si concureze pe piatd pe baza propriilor forte
(punctul 37).

(109) In cursul procedurii oficiale de investigare, Spania a sustinut ci decizia de a acorda misura 1 in favoarea
Fundacion Valencia s-a bazat pe un plan de viabilitate din mai 2009.

(110) Comisia constatd cd acest plan de viabilitate nu include scenarii optimiste, pesimiste si de bazd sau o analizd
a riscurilor care ar putea avea un impact asupra restructurdrii Valencia CF, de exemplu, efectul diferitelor pozitii
posibile ocupate de club in clasamentele finale ale campionatelor, variatiile de pret pe piata imobiliard, pe piata
sponsorizdrilor sau pe piata servicilor de radiodifuziune, riscuri potentiale in ceea ce priveste capacitatea
suporterilor de a pliti abonamente sau bilete la meciuri, riscurile de vitdmare a jucitorilor, modificdri pe piata
transferurilor de jucitori etc.

(111) In plus, rezultatele financiare prognozate de planul de viabilitate s-au situat sub un nivel care ar putea fi
considerat adecvat pentru restabilirea viabilititii pe termen lung a Valencia CF. Intr-adevir, astfel cum se
demonstreazd in tabelul 6 de mai sus, planul de viabilitate din 2009 a prezentat pierderi de exploatare pand in
anul fiscal care s-a incheiat in iunie 2013, si anume in cei patru ani care au urmat acorddrii garantiei de stat din
2009. In plus, profiturile din exploatare prognozate pentru anii fiscali care s-au incheiat in iunie 2014 si,
respectiv, in iunie 2015 se situau la marje foarte scizute, de 1 % si, respectiv, de 4 %. In final, in ceea ce priveste
castigurile clubului inainte de impozitare prognozate pand in anul fiscal care s-a incheiat in iunie 2015, aceeasi
analizd sustine rezultatele din exploatare de mai sus, iar rezultatele semnificativ mai mari de 50,5 milioane EUR
din anul fiscal incheiat in iunie 2011 si de 154,8 milioane EUR din anul incheiat in iunie 2012 nu sunt reprezen-
tative pentru performantele financiare ale clubului, ci constituie rezultate extraordinare care decurg din vanzarea
de terenuri.

(112) Pe baza celor de mai sus, in ceea ce priveste restabilirea viabilitdtii, Comisia concluzioneazi ci impactul diferitelor
mdsuri nu este cuantificat in mod corespunzitor si viabilitatea nu este previzutd la niveluri adecvate in cadrul
unor scenarii diferite. Prin urmare, Comisia considerd ci planul de viabilitate, chiar dacd ar fi considerat un plan
de restructurare veritabil in sensul Liniilor directoare S&R din 2004, nu a fost complet astfel incat sd permitd
restabilirea viabilitdtii pe termen lung a Valencia CF intr-o perioadd rezonabila.

(113) In ceea ce priveste Hercules CF si Elche CF, Comisia observd ci nu a fost prezentat niciun plan legat de
viabilitatea vreunuia dintre cele doud cluburi si, prin urmare, nici in cazul acestor doud cluburi nu sunt
indeplinite conditiile previzute la punctul 34 din Liniile directoare S&R din 2004.

7.4.2. Evitarea unor denaturdri ilegale ale concurentei (mdsuri compensatorii)

(114) in conformitate cu punctul 38 din Liniile directoare S&R din 2004, trebuie luate masuri compensatorii pentru
a se asigura cd efectele negative asupra conditiilor comerciale sunt reduse la minimum. Respectivele masuri pot
cuprinde vinderea activelor, reducerea capacitdtii sau a prezentei pe piatd si reducerea barierelor la intrarea pe
pietele in cauzi (punctul 39).
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(115) Tn acest sens, vanzarea activelor utilizate in activitatile generatoare de pierderi, oricum necesare pentru a restabili
viabilitatea, nu vor fi considerate ca reducere de capacitate sau de prezentd pe piatd atunci cand se evalueazd
masurile compensatorii (punctul 40).

(116) Spania propune ca mdsuri compensatorii pentru Valencia CF vanzarea celor mai valorosi jucitori ai clubului (a se
vedea considerentul 41 de mai sus). Cu toate acestea, Comisia observd ci jucitorii vanduti erau folositi in
activitdti generatoare de pierderi ale clubului, si anume la participarea la competitii fotbalistice, asadar,
respectivele vanzdri nu pot fi considerate ca determinind o reducere a capacititii sau a performantei in domeniile
de activitate profitabile ale clubului Valencia. In plus, Comisia observi ci vanzarea jucitorilor mentionati mai sus
a fost mai degrabi necesard ca misurd de restructurare necesard pentru viabilitatea Valencia CF, astfel cum se
sugera, de asemenea, in planul de viabilitate din 2009 al clubului vizat. Intr-adevir, aceste vanziri au fost
necesare pentru redresarea clubului, prin cresterea veniturilor si reducerea costurilor ridicate cu jucdtorii
costisitori. Chiar daci respectivele vinziri ar putea, in ultimd instantd, si aducd beneficii unui concurent,
obiectivul lor principal a fost acela de a permite redresarea clubului Valencia. Prin urmare, acestea nu pot fi
considerate ca aducand beneficii concurentilor Valencia CF.

(117) In acest context, Comisia considerd ci misurile compensatorii propuse de Spania nu sunt suficiente, in temeiul
Liniilor directoare S&R din 2004, pentru a se asigura ci efectele negative asupra conditiilor comerciale, care
rezultd din acordarea unui ajutor in favoarea Valencia CF, sunt reduse la minimum.

(118) In ceea ce priveste Hercules CF si Elche CF, Comisia constatd cd nu a fost prezentatd nicio masurd compensatorie
referitoare la vreunul dintre cele doud cluburi si, prin urmare, nici in cazul acestora nu este indeplinitd cerinta
prevazutd la punctul 38 din Liniile directoare S&R din 2004.

7.4.3. Ajutor limitat la minimum (contributia proprie)

(119) In conformitate cu punctul 43 din Liniile directoare S&R din 2004, pentru a limita cuantumul ajutorului la
minimul strict al costurilor de restructurare necesare, este nevoie de o contributie semnificativd la restructurare
din resursele proprii ale beneficiarului. Aceastd contributie poate include vinzarea de active care nu sunt esentiale
pentru supravietuirea intreprinderii sau finantdri externe in conditii de piata.

(120) Contributia proprie trebuie sd fie reald, si anume efectivd, excluzand toate profiturile viitoare, cum ar fi fluxurile
de capital (punctul 43 din Liniile directoare S&R din 2004). Evident, contributia proprie nu trebuie sd includa
niciun alt ajutor de stat. in cazul companiilor mari precum Valencia CF (*'), Comisia considerd, de reguld, ci
o contributie de cel putin 50 % din costurile de restructurare este corespunzitoare. Cu toate acestea, in situatii
exceptionale si in caz de dificultate speciald, Comisia poate accepta o contributie mai micd (punctul 44 din Liniile
directoare S&R din 2004).

(121) Avand in vedere valoarea totald a majordrii de capital acordatd Valencia CF in 2009, egald cu 92,4 milioane EUR,
care poate fi consideratd drept cost de restructurare, Spania propune si fie considerate drept contributie proprie
participatiile private din aceasta, care au insumat 18,8 milioane EUR. Totusi, Comisia constatd ci aceste
participatii private au fost egale cu 20 % din costurile totale de restructurare. Pe aceastd bazd, Comisia considerd
cd participatiile private din cadrul majoririi de capital din 2009 acordati Valencia CF nu sunt suficiente pentru
a putea fi acceptate drept contributie proprie.

(122) in ceea ce priveste Hercules CF si Elche CF, Comisia observad cd misurile 2 si 3 au constituit 100 % din sursele
financiare ale respectivelor injectii de capital in aceste cluburi si, prin urmare, nu a existat o participatie privatd in
cadrul acestor misuri.

(123) Prin urmare, Comisia considerd cd cerintele prevdzute la punctul 43 din Liniile directoare S&R din 2004 nu au
fost indeplinite.

(Y in conformitate cu Recomandarea Comisiei din 6 mai 2003 privind definirea microintreprinderilor si a intreprinderilor mici si mijlocii
(JO L 124, 20.5.2003, p. 36), categoria microintreprinderi, intreprinderi mici si mijlocii (,IMM-uri”) este formata din intreprinderi care
au sub 250 de angajati si a cdror cifrd anuald de afaceri nu depdseste 50 de milioane EUR si/sau un bilant anual total care nu depdseste
43 de milioane EUR. De asemenea, datele utilizate pentru calcularea numarului de angajati si a cuantumurilor financiare sunt datele
aferente ultimei perioade contabile aprobate si se calculeazd anual. in cazul de fatd, in cele mai recente perioade contabile aprobate
inainte de acordarea mdsurilor 1 si 2, Valencia CF a avut o cifrd de afaceri anuald de 99,4 milioane EUR 1n exercitiul financiar incheiat in
iunie 2008 si de 82,4 milioane EUR in exercitiul financiar incheiat in iunie 2009. Prin urmare, Valencia CF a depdsit unul dintre
pragurile sub care o intreprindere este consideratd IMM.
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7.4.4. Principiul ,prima i ultima datd”

(124) In cele din urmd, ajutorul trebuie si respecte punctul 72 din Liniile directoare S&R din 2004, care prevede ci
o intreprindere care a primit ajutor pentru salvare §i pentru restructurare in ultimii zece ani nu este eligibild
pentru ajutorul pentru salvare sau restructurare (principiul ,prima si ultima dat”). In ceea ce priveste Valencia CF,
care a beneficiat de mdsurile 1 si 4, Spania afirmi cd masura 4 reprezinti numai o majorare a garantiei existente
cu 6 milioane EUR si, prin urmare, nu poate fi consideratd o garantie noud si, astfel, ajutor de stat nou in
favoarea Valencia CF. Cu toate acestea, Comisia observd cd respectiva majorare din 2010 mentionatd mai sus
a garantiei de stat existente din 2009 nu a fost previzutd sau programatd de la inceput, cand a fost acordatd
garantia de stat din 2009, insd a avut un caracter ad-hoc, deoarece a fost acordatd pentru a acoperi dobanzile in
mod neasteptat nepldtite din 26 august 2010 la imprumutul garantat (a se vedea considerentul 10 de mai sus).
Prin urmare, Comisia considerd cd mdsura 4 constituie o garantie de stat noud acordatd pentru Valencia CF si este
separabild de misura 1. Avind in vedere cd Valencia CF a beneficiat de doud ori de ajutorul pentru restructurare
intr-o perioadd de 10 ani, si anume in 2009 si 2010, cind a primit garantia de stat din 2009 si majorarea din
2010 a garantiei anterioare (din 2009), Comisia concluzioneazd cd principiul ,prima si ultima datd” nu este
respectat in ceea ce priveste masura 4 acordatd pentru Valencia CF.

7.5. Concluzie

(125) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia constatd cd garantia de stat din 2009 si majorarea acesteia din 2010
acordatd pentru Valencia CF, garantia de stat din 2011 acordatd pentru Hercules CF si garantia de stat din 2011
acordatd pentru Elche CF au fost acordate cu incilcarea articolului 108 alineatul (3) din TFUE. De asemenea,
Comisia considerd cd mdsurile nu respectd conditiile impuse de Liniile directoare S&R din 2004. Prin urmare,
Comisia considerd cd ajutorul nu este compatibil cu piata internd.

7.6. Recuperarea ajutorului

(126) in conformitate cu TFUE si cu jurisprudenta consacrati a Curtii de Justitie, Comisia are competenta de a decide cd
statul membru in cauzd trebuie si anuleze sau si modifice ajutorul atunci cind se constatd cd acesta este
incompatibil cu piata internd (*). De asemenea, Curtea a sustinut in mod consecvent ci obligatia impusd unui
stat membru de a anula misura de ajutor consideratd de Comisie ca fiind incompatibild cu piata internd are rolul
de a restabili situatia existentd anterior (**). In acest context, Curtea a stabilit ci acest obiectiv este atins dupd ce
beneficiarul ramburseaza sumele care i-au fost acordate cu titlu de ajutor ilegal, pierzand astfel avantajul pe care
l-a avut fatd de concurentii sdi de pe piatd, si dupd ce situatia existentd inainte de plata ajutorului este
restabilitd (*%).

(127) in conformitate cu jurisprudenta, articolul 16 alineatul (1) din Regulamentul (UE) 2015/1589 al Consiliului (**)
prevede cd ,atunci cand adoptd decizii negative in cazuri de ajutor ilegal, Comisia decide ca statul membru in
cauzd si ia toate mdsurile necesare pentru recuperarea ajutorului de la beneficiar [...]".

(128) Astfel, avand in vedere cd misurile in cauzd nu au fost notificate Comisiei, cu incilcarea articolului 108 din TFUE
si cd, prin urmare, sunt considerate ajutoare ilegale si incompatibile, acestea trebuie recuperate in vederea
restabilirii situatiei care exista pe piatd inainte de acordarea lor. Recuperarea ar trebui sd acopere intervalul de
timp cuprins intre data la care beneficiarul a obtinut avantajul, si anume atunci cand ajutoarele au fost puse la
dispozitia beneficiarului, si data recuperdrii efective, iar sumele care trebuie recuperate ar trebui si fie purtitoare
de dobanda pand la recuperarea efectiva.

(129) Comisia observd cid Valencia CF a sustinut ci [a se vedea considerentul 41 litera (b) de mai sus], deoarece dreptul
de proprietate asupra Valencia CF a fost transferat in contextul unei proceduri de licitatie deschisd si competitiva,
elementul de ajutor (dacd existd) s-ar fi reflectat in pretul pietei si ar fi fost inclus in pretul de achizitie si c&, prin
urmare, vanzitorul actiunilor este cel care pistreazd beneficiul ajutorului. Potrivit Valencia CF, avind in vedere
cele de mai sus, cuantumul ajutorului oferit prin garantia de stat ar fi recuperat de la vénzitor, si anume
Fundacion Valencia.

(130) Comisia considerd, astfel cum se explicd in considerentele 47-48 de mai sus, cd, intrucat clubul este cel care
a beneficiat, in cele din urmd, de masurile 1 si 4, odatd cu vinzarea din 2014, ajutorul a fost transferat si la noul
proprietar al Valencia CF.

(*) A sevedea cauza C-70/72, Comisia/Germania, EU:C:1973:87, punctul 13.

(*)) A sevedea cauzele conexate C-278/92, C-279/92 5i C-280/92, Spania/Comisia, EU:C:1994:325, punctul 75.

(**) A sevedea cauza C-75/97, Belgia/Comisia, EU:C:1999:311, punctele 64-65.

(**) Regulamentul (UE) 2015/1589 al Consiliului din 13 julie 2015 de stabilire a normelor de aplicare a articolului 108 din Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene (JO L 248, 24.9.2015, p. 9).
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(131) Comisia observi ci Elche CF si Hercules CF fac in prezent obiectul unor proceduri colective de insolventd (a se
vedea considerentele 18 si 20 de mai sus). Conform jurisprudentei confirmate, faptul ci beneficiarul este
insolvabil sau face obiectul unei proceduri de faliment nu are niciun efect asupra obligatiei acestuia de a rambursa
ajutorul ilegal si incompatibil ().

8. CONCLUZIE

(132) Comisia a ajuns la concluzia cd Spania a pus in aplicare in mod ilegal ajutor in valoare de 30,212 milioane EUR,
cu incdlcarea articolului 108 alineatul (3) din TFUE, sub urmitoarele forme:

(a) garantia de stat din 2009 acordatd de citre IVF pentru achizitionarea de actiuni in cadrul Valencia CF;
(b) garantia de stat din 2010 acordati de citre IVF pentru achizitionarea de actiuni in cadrul Hercules CF;
(c) garantia de stat din 2011 acordatd de citre IVF pentru achizitionarea de actiuni in cadrul Elche CF;

(d) majorarea din 2010 a garantiei de stat din 2009 acordatd de IVF pentru a acoperi o majorare a imprumutului
din 2009 existent pentru achizitionarea de actiuni in cadrul Valencia CF.

(133) Comisia conchide ci Spania nu a acordat un ajutor nou prin plata garantiilor de stat din 2013 in valoare de
4,9 milioane EUR acordate de citre IVF pentru Valencia CF.

(134) Ajutorul nu este compatibil cu piata internd, intrucat nu poate fi autorizat ca ajutor pentru restructurare sau
orice alt tip de ajutor.

(135) Sumele care trebuie recuperate sunt: 20,381 milioane EUR de la Valencia CF, 6,143 milioane EUR de la Hercules
CF si 3,688 milioane EUR de la Elche CF,

ADOPTA PREZENTA DECIZIE:

Articolul 1

Urmitoarele masuri constituie ajutor de stat care a fost pus in aplicare in mod ilegal de citre Spania, cu incilcarea
articolului 108 alineatul (3) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, si sunt incompatibile cu piata internd:

Misura 1

Garantia de stat acordatd de IVF la 5 noiembrie 2009 pentru un imprumut bancar contractat de Fundacién Valencia
pentru subscrierea de actiuni in cadrul Valencia CF, in contextul majordrii capitalului Valencia CF in valoare de
19,193 milioane EUR.

Masura 2

Garantia de stat acordatd de IVF la 26 iulie 2010 pentru un imprumut bancar contractat de Fundaciéon Hercules pentru
subscrierea de actiuni in cadrul Hercules CF, in contextul majordrii capitalului Hercules CF in valoare de
6,143 milioane EUR.

Mdsura 3

Garantia de stat acordatd de IVF la 17 februarie 2011 pentru doud imprumuturi bancare contractate de Fundacién Elche
pentru subscrierea de actiuni in cadrul Elche CF, in contextul majordrii capitalului Elche CF in valoare de
3,688 milioane EUR.

Mdsura 4

Majorarea acordatd de IVF la 10 noiembrie 2010 pentru Fundacién Valencia in valoare de 1,188 milioane EUR pentru
a acoperi Intarzierile la plata creantelor, a dobanzilor si a costurilor aferente imprumutului garantat prin méasura 1.

(**) Cauza C-42/93, Spania/Comisia (,Merco”), EU:C:1994:326.
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Articolul 2

(1)  Spania recupereazd ajutorul incompatibil acordat, astfel cum se mentioneazd la articolul 1, de la Valencia CF
pentru mdsurile 1 i 4, de la Hercules CF pentru masura 2 si de la Elche CF pentru mdsura 3.

(2)  Sumele care urmeazd s fie recuperate sunt purtitoare de dobandi incepind de la data la care au fost puse la
dispozitia beneficiarilor pana la recuperarea lor efectiva.

(3)  Dobanda se calculeazd pe o bazd compusd, in conformitate cu capitolul V din Regulamentul (CE) nr. 794/2004 al
Comisiei (*’) si cu Regulamentul (CE) nr. 271/2008 al Comisiei (**) de modificare a Regulamentul (CE) nr. 794/2004.

(4)  Spania anuleazd toate plitile restante din ajutorul mentionat la articolul 1, incepand cu data adoptirii prezentei
decizii.

Articolul 3
(1) Recuperarea ajutorului mentionat la articolul 1 este imediatd si efectiva.

(2)  Spania asigurd punerea in aplicare a prezentei decizii in termen de patru luni de la data notificdrii acesteia.

Articolul 4

(1)  In termen de doui luni de la notificarea prezentei decizii, Spania prezintd urmdtoarele informatii:

(a) valoarea totald (principalul si dobanzile aplicabile recuperdrii) care urmeazd si fie recuperatd de la fiecare beneficiar;
(b) o descriere detaliatd a masurilor deja adoptate si a celor planificate in vederea respectdrii prezentei decizii;

(c) documente care si demonstreze ci beneficiarii au fost somati sd ramburseze ajutorul.

(2)  Spania informeazd Comisia cu privire la progresul masurilor nationale adoptate in vederea punerii in aplicare
a prezentei decizii pand la finalizarea recuperdrii ajutorului mentionat la articolul 1. Spania transmite imediat, la simpla
solicitare a Comisiei, informatii privind masurile care au fost deja adoptate si cele planificate in vederea respectdrii

prezentei decizii. De asemenea, acesta furnizeazd informatii detaliate privind cuantumul ajutorului si dobanda aplicabild
recuperdrii deja primite de la beneficiari.

Articolul 5

Prezenta decizie se adreseazd Regatului Spaniei.

Adoptati la Bruxelles, 4 iulie 2016.

Pentru Comisie
Margrethe VESTAGER

Membru al Comisiei

(*) Regulamentul (CE) nr. 794/2004 al Comisiei din 21 aprilie 2004 de punere in aplicare a Regulamentului (UE) 2015/1589 al Consiliului
de stabilire a normelor de aplicare a articolului 108 din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (JO L 140 30.4.2004, p. 1).

(**) Regulamentul (CE) nr. 271/2008 al Comisiei din 30 ianuarie 2008 de modificare a Regulamentului (CE) nr. 794/2004 de punere in
aplicare a Regulamentului (CE) nr. 659/1999 al Consiliului de stabilire a normelor de aplicare a articolului 93 din Tratatul CE (JO L 82,
25.3.2008, p. 1).
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