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1. [VADAS

1. Remiantis Sutarties dél Europos Sajungos veikimo 107 straipsnio 3 dalies ¢ punktu, galima laikyti, kad su vidaus
rinka yra suderinama pagalba, skirta tam tikros ekonominés veiklos risiy plétrai skatinti, jei ji netrikdo prekybos
salygy taip, kad prieStarauty bendram interesui. Komisija visuomet pripazino rizikos finansy rinkos svarbg valstybiy
nariy ekonomikai ir poreikj gerinti mazyjy ir vidutiniy jmoniy (MVI), mazyjy vidutinés kapitalizacijos jmoniy
(vidutinés kapitalizacijos jmoniy) ir novatorisky vidutinés kapitalizacijos jmoniy galimybes gauti rizikos finansavi-
ma (1), taip pat biitinybe parengti gairiy rinkinj, kad bity uZtikrintas nuoseklus pozifiris j rizikos finansy pagalbos
priemoniy vertinima. Atsizvelgdama | tai Komisija priémé 2006 m. rizikos kapitalo gaires (?), o Sios paskui buvo
pakeistos 2014 m. rizikos finansy gairémis (?), jtrauktomis i valstybés pagalbos modernizavimo dokumenty rinki-
nj (¥). 2014 m. Rizikos finansy gairés baigs galioti 2021 m. pabaigoje. Taciau valstybés narés gali matyti batinybe
toliau teikti rizikos finansy pagalba, todél tebéra reikalingos gairés, kaip remti rizikos finansus visapusiskai laikantis
valstybés pagalbos taisykliy.

2. Atsizvelgiant | tai, MV] yra valstybiy nariy ekonomikos pagrindas skatinant tiek uZimtumg, tiek ekonomikos
dinamiskuma ir augima, todél jos taip pat yra labai svarbios visos Sajungos ekonomikos vystymuisi ir atsparumui.
Kaip pripaZistama Tvarios ir skaitmeninés Europos MV strategijoje (°), 25 mln. Sgjungos MVI dirba mazdaug
100 mln. darbuotojy, jos sukuria daugiau nei puse Sajungos bendrojo vidaus produkto (BVP) ir atlicka pagrindinj
vaidmenj kuriant pridéting verte kiekviename ekonomikos sektoriuje. Jos teikia novatoriskus tokiy problemy, kaip
klimato kaita, neefektyvus istekliy naudojimas ir socialinés sanglaudos praradimas, sprendimus ir padeda skleisti Sias
inovacijas remdamos Zaligja ir skaitmening pertvarka ir stiprindamos Sajungos atsparumg arba technologinj suve-
renuma. Taiau tam, kad galéty augti ir atskleisti visa savo potenciala, MV] reikia finansavimo. Visy pirma tai
pasakytina apie | inovacijas orientuotus, aukstyjy technologijy ir didelés rizikos sektorius. Todél veiksminga MV]
skirta rizikos finansy rinka yra labai svarbi verslo jmonéms, kad jos kiekvienu savo plétros etapu galéty gauti biting
finansavima.

3. Nepaisant augimo perspektyvy, startuoliams ir MV] daznai kyla sunkumy gauti finansavima, ypa¢ ankstyvaisiais
plétros etapais (°) ir kai reikia papildomo finansavimo plétrai. Esminé $iuos sunkumus lemianti problema — asimet-
riska informacija: startuoliai ir MVI, ypa¢ veiklos pradzioje, kai jie yra naujai jsisteige arba veikia aukstyjy technologijy
sektoriuose, daznai negali investuotojams ir bankams jrodyti savo kreditingumo arba verslo plany patikimumo.
Tokiomis aplinkybémis investicija j sandorius, kuriuose dalyvauja MV ir startuoliai, gali bati neverta kruopstaus
patikrinimo ir tyrimo, kuriuos investuotojai atlicka prie§ suteikdami finansavima didesnéms arba geriau jsitvirtinu-
sioms jmonéms, nes patikrinimo sgnaudos yra per didelés, palyginti su investicijos verte. Todél, nepriklausomai nuo
projekto kokybés, technologijy novatoriskumo ir augimo potencialo, tikétina, kad startuoliai ir MV] negaus joms
bitino finansavimo tol, kol jiems stigs jrodytos patirties ir pakankamo galimo ijkeisti turto. Ta problema gali bati
ypa¢ aktuali, kai investuojama | novatoriskas Zaligsias, aukstasias, skaitmenines ar orlaiviy ir erdvélaiviy technologijas
arba i socialines inovacijas, kurias skatina socialiai atsakingi verslininkai (7). Taigi dél tokios asimetriskos informacijos
nauji, potencialiai novatoriski ir spar¢iai augsiantys startuoliai ir MV] verslo finansavimo rinkose gali negauti biitino
akcinio kapitalo arba skolos finansavimo, todél dél nuolatinio kapitalo rinkos nepakankamumo pasiila gali nepa-
tenkinti paklausos abiem 3alims priimtina kaina, o tai neigiamai veikia MV] augimo perspektyvas ir trukdo augti

(") Tikslios MVI, mazy vidutinés kapitalizacijos imoniy ir novatorisky vidutinés kapitalizacijos jmoniy apibréztys pateiktos $iy gairiy 2.3
skirsnio 35 punkte.

(%) Bendrijos gairés del valstybés pagalbos rizikos kapitalo investicijoms | mazasias ir vidutines jmones skatinti (OL C 194, 2006 8 18,
p- 2).

(}) Komisijos komunikatas dél valstybés pagalbos rizikos finansy investicijoms skatinti gairiy (OL C 19, 2014 1 22, p. 4).

(*) 2012-2014 m. Komisija jgyvendino plataus uzmojo valstybés pagalbos modernizavimo programa, kuria buvo siekiama trijy pagrin-
diniy tiksly (daugiau informacijos pateikiama Komisijos komunikate Europos Parlamentui, Tarybai, Europos ekonomikos ir socialiniy
reikaly komitetui ir Regiony komitetui ,ES valstybés pagalbos modernizavimas“ (COM(2012) 209 final, 2012 m. geguzés 8 d.):

a) skatinti tvary, pazangy ir integracinj ekonomikos augima konkurencingoje vidaus rinkoje;

b) Komisijai atlickant ex ante tikrinima, daugiausia démesio skirti didZiausia poveikj vidaus rinkai daranc¢ioms byloms, kartu stiprinant
valstybiy nariy bendradarbiavimg valstybés pagalbos teisés akty jgyvendinimo uZtikrinimo srityje, ir

¢) supaprastinti taisykles, kad bty pagreitintas sprendimy priémimas.

(°) Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Tarybai, Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komitetui ir Regiony komitetui
,Tvarios ir skaitmeninés Europos MV] strategija“ (COM(2020) 103 final, 2020 m. kovo 10 d.).

(6) Zr. 2020 m. ES valstybés pagalbos MV] galimybéms gauti finansavimg taisykliy vertinimo pagalbinj tyrimg (,Evaluation Support study
on the EU rules on State aid for employability for SMEs, European Union (2020)), paskelbta internete https://ec.europa.eu/
competition/state_aid/modernisation|risk_finance_study.zip.

(’) Tokios inovacijos apima, pavyzdziui, socialinés praktikos keitimg skatinant Zaligja arba skaitmening pertvarkg arba didesniy galimybiy
dirbti IRT srityje sudaryma moterims.


https://ec.europa.eu/competition/state_aid/modernisation/risk_finance_study.zip
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bendrosios rinkos nagumui ir didéti bendram Sajungos ekonomikos atsparumui. Tam tikromis aplinkybémis mazos
vidutinés kapitalizacijos jmonés ir novatoriskos vidutinés kapitalizacijos jmonés patiria tokj patj rinkos nepakanka-
mumg.

4. Jei jmoné negauna finansavimo, pasekmes gali pajusti ne vien ji, visy pirma dél iSorinio augimo poveikio. Daugelyje
sekmingai veikianciy sektoriy nasumas didéja ne todél, kad didéja rinkoje esanciy jmoniy nagumas, o todél, kad
efektyvesnés ir technologiskai pazangesnés jmonés auga maziau efektyviy jmoniy (arba jmoniy, gaminanciy nebe-
paklausius produktus) saskaita. Be to, susijusiems ekonomikos sektoriams ir bendrai ekonomikai naudingas teigiamas
iSorinis augimo poveikis, susijes su jmoniy (organizacinio kapitalo) arba darbuotojy (Zmogiskojo kapitalo) turimomis
sukauptomis Ziniomis, taip pat naujy prekiy atsiradimas (vartotojo ir (arba) jmoneés pervirSio forma). Jeigu Siuos
procesus trikdo tai, kad potencialiai sékmingos jmonés gali nesugebéti gauti finansavimo, tai gali turéti didesniy
neigiamy pasekmiy nasumo augimui. Sudarius salygas platesniam jmoniy ratui patekti i rinka ir pléstis, pasalinant
nereikalingas klititis gauti finansavima, augimas gali paspartéti.

5. Taigi startuolius, MV], mazasias vidutinés kapitalizacijos jmones ir novatoriskas vidutinés kapitalizacijos jmones
neigiamai veikiancio finansavimo deficito egzistavimas gali pateisinti valstybiy nariy pasirinkima taikyti valstybés
paramos priemones, kad bty skatinama rizikos finansavimo plétra jy vidaus rinkose. Tikslingai teikiama valstybés
pagalba, padedanti teikti rizikos finansavima, gali biti veiksminga priemoné nustatytam rinkos nepakankamumui ar
kitai reiksmingai klifi¢iai gauti finansavimg mazinti ir privatiems itekliams pritraukti. Siomis aplinkybémis valstybés
narés ja taip pat gali pasinaudoti, kad paskatinty atsigavima po COVID-19 pandemijos sukeltos ekonomikos krizés.

6. Didesnés galimybés gauti finansavimg yra ne tik bitinos valstybiy nariy vidaus ekonomikai, bet jos taip pat gali
padéti jgyvendinti tam tikrus pagrindinius Sajungos politikos tikslus. Galimybés gauti finansavimg — veiksminga
priemon¢ siekiant remti Zaliajj kursa (%) ir padéti Europai prisitaikyti prie skaitmeninio amziaus (°), taip pat uZtikrinti
atsigavimg po COVID-19 pandemijos sukeltos ekonomikos krizés ir kurti Sajunga, kuri bity atsparesné biisimoms
krizéms.

7. Zalioji pertvarka yra vienas pagrindiniy Sajungos tiksly. Remiantis naujausiomis prognozémis (1), norint iki
2030 m. pasiekti dabartinius klimato ir energetikos tikslus, reikés mazdaug 417 mlrd. EUR papildomy metiniy
investicijy — siekiant jveikti $j i83tkj bus itin svarbu sutelkti reikSmingas privacigsias investicijas. Norint skatinti
tvary finansavimg reikia tinkamy signaly, padedanciy finansinius ir kapitalo srautus nukreipti j Zaligsias investicijas.
Tuo tikslu 2018 m. Komisija pradéjo igyvendinti Tvaraus finansavimo plang ('!), be to, neseniai priimtas naujas
tvaraus finansavimo dokumenty rinkinys ('?). Vienas i§ Zaliojo finansavimo skatinimo elementy — su klimatu ir
aplinka susijusiy duomeny atskleidimo gerinimas, kad investuotojai baty visapusiskai informuoti apie savo investi-
cijy tvaruma. Siomis aplinkybémis svarbus Zingsnis buvo Europos Parlamento ir Tarybos reglamento (ES)
2020/852 (*3), kuriuo nustatoma aplinkos atzvilgiu tvarios veiklos klasifikacija (paprastai vadinama ES taksonomija),
priémimas.

(®) Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Europos Vadovy Tarybai, Tarybai, Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komitetui
ir Regiony komitetui ,Europos Zaliasis kursas“ (COM(2019) 640 final, 2019 m. gruodzio 11 d.).

(°) Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Tarybai, Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komitetui ir Regiony komitetui
,Europos skaitmeninés ateities formavimas“ (COM(2020) 67 final, 2020 m. vasario 19 d.).

(19 Pasitilymas dél Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos, kuria dél skatinimo naudoti atsinaujinanciyjy iStekliy energija i§ dalies
keiciama Europos Parlamento ir Tarybos direktyva (ES) 2018/2001, Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2018/1999 ir
Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 98/70/EB ir panaikinama Tarybos direktyva (ES) 2015/652 (COM(2021) 557 final,
2021 m. liepos 14 d.).

(') Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Europos Vadovy Tarybai, Tarybai, Europos Centriniam Bankui, Europos ekonomikos ir
socialiniy reikaly komitetui ir Regiony komitetui , Tvaraus augimo finansavimo veiksmy planas“ (COM(2018) 97 final, 2018 m. kovo
8d.).

(') Komisijos komunikatas Europos Parlamentui ir Tarybai, Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komitetui ir Regiony komitetui ,ES
taksonomija, jmoniy tvarumo ataskaity teikimas, tvarumo prioritetai ir patikétinio pareigos. Finansy nukreipimas j Europos Zaligjj
kursg“ (COM(2021) 188 final, 2021 m. balandzio 21 d.).

(**) 2020 m. birzelio 18 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2020/852 dél sistemos tvariam investavimui palengvinti
sukiirimo, kuriuo i§ dalies kei¢iamas Reglamentas (ES) 2019/2088 (OLL 198, 2020 6 22, p. 13).
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8.  Kalbant apie peré¢jima prie skaitmeniniy technologijy, 2030 m. skaitmeninio kelrodzio komunikate ('4) pabréziama,
kad reikia sudaryti salygas Sajungai ypatingos svarbos skaitmenines technologijas plétoti taip, kad biity skatinamas
didesnis naumas ir ekonomikos vystymasis ir kartu visapusiskai atsiZvelgiama j visuomenés vertybes ir visuome-
ninius tikslus. Kad S$is tikslas baty pasiektas, baitina pasinaudojant nacionalinémis 1éSomis kartu su susijusiais ES
fondais bei privaciomis investicijomis labai padidinti investicijas.

9. Kalbant apie COVID-19 pandemijos sukelta krize, atsigavimas — neatidéliotinas prioritetas: turi bati akstinas siekti
skaitmeninés ir Zaliosios pertvarkos pazangos, dél kurios ekonomika taps atsparesné ir konkurencingesné. Ekono-
mikos gaivinimo ir atsparumo didinimo priemoné (EGADP) (°) yra pirmoji ir svarbiausioji reaguojant i krize priimto
ES ekonomikos gaivinimo priemoniy rinkinio dalis, pagal kurig valstybéms naréms, patvirtinus jy ekonomikos
gaivinimo ir atsparumo didinimo plany projektus, per pirmuosius kelerius itin svarbius jy ekonomikos atsigavimo
metus suteikiama 672,5 mlrd. EUR finansiné parama paskoly ir dotacijy forma. AtsizZvelgdama j tai, Komisija nustaté
pavyzdiniy iniciatyvy sritis (1°) ir ragina valstybes nares jas itraukti j savo ekonomikos gaivinimo ir atsparumo
didinimo planus, atsizvelgiant  jy svarba visose valstybése narése, biitinas labai dideles investicijas ir jy potencialg
kurti darbo vietas bei skatinti ekonomikos augima ir pasinaudoti Zaliosios ir skaitmeninés pertvarkos teikiama
nauda.

10. Be to, kaip pabréziama atnaujintoje Pramonés strategijoje ('), Sgjunga turi pasimokyti i§ COVID-19 pandemijos ir
jos poveikio pasaulinéms vertés grandinéms. Siy pastangy pagrindas — bendrosios rinkos atsparumo didinimas ir
strateginés priklausomybés klausimy sprendimas, kartu apsaugant atvirg, konkurencingg ir prekyba pagrista ES
ekonomika.

11. Atsizvelgdama | veiksmingy galimybiy gauti finansavimg svarba siekiant pagrindiniy Sajungos tiksly, reikia dar
daugiau pastangy, paremty tokioms galimybéms didinti skirtomis Sgjungos politikos kryptimis — kapitalo rinky
sajungos ir Sajungos biudZeto naudojimo politika.

12. Todél, sickdama sutelkti kapitalg Sajungoje ir nukreipti jj visoms jmonéms, 2015 m. Komisija priémé pirmajj
kapitalo rinky sgjungos veiksmy plana (*¥). Vienas i§ pagrindiniy jo tiksly — padidinti MV] galimybes gauti finan-
savima, visy pirma, ne banky teikiamg finansavimg. Nuo to laiko ES padaré didele pazanga: i§ esmés pasieké
rezultaty, susijusiy su 2015 m. kapitalo rinky sajungos veiksmy plane ir 2017 m. atlikus jo laikotarpio vidurio
perzitirg paskelbtais atskirais veiksmais. Daugeliu $iy veiksmy buvo siekiama pagerinti visy jmoniy galimybes gauti
finansavima nepriklausomai nuo jy dydZzio ar amziaus, taciau kai kuriais i§ jy daugiausia siekta sudaryti palankesnes
salygas konkreciai MV] ir mazoms vidutinés kapitalizacijos jmonéms patekti j kapitalo rinkas (). 2020 m. pradétas

(") Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Tarybai, Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komitetui ir Regiony komitetui
,2030 m. skaitmeninés politikos kelrodis: Europos skaitmeninio desimtmecio kelias“ (COM(2021) 118 final, 2021 m. kovo 9 d.).

(%) 2021 m. vasario 12 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2021/241, kuriuo nustatoma ekonomikos gaivinimo ir
atsparumo didinimo priemoné (OLL 57, 2021 2 18, p. 17).
Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Europos Vadovy Tarybai, Tarybai, Europos Centriniam Bankui, Europos ekonomikos ir
socialiniy reikaly komitetui, Regiony komitetui ir Europos Investicijy Bankui ,2021 m. metiné tvaraus augimo strategija“
(COM(2020) 575 final, 2020 m. rugséjo 17 d.) jvardijamos septynios pavyzdiniy iniciatyvy sritys: pagreitinimas. Perspektyviy $variy
technologijy finansavimo paankstinimas ir spartesnis atsinaujinanciyjy energijos istekliy plétojimas ir naudojimas; renovacija. Viesy ir
privaciy pastaty energijos vartojimo efektyvumo didinimas; jkrovimas ir degaly papildymas. Perspektyviy $variy technologijy skati-
nimas siekiant paspartinti tvaraus, prieinamo ir i¥maniojo transporto ir jkrovimo bei degaly papildymo viety naudojimg ir vieojo
transporto plétrg; rySys. Greitas sparciojo placiajuos¢io rysio paslaugy diegimas visuose regionuose ir namy tkiuose, jskaitant
$viesolaidinius ir 5G tinklus; modernizavimas. VieSojo administravimo ir paslaugy, jskaitant teismines ir sveikatos prieZitiros sistemas,
skaitmeninimas; plétra. Europos pramonés duomeny debesijos pajégumy d1d1n1mas ir galingiausiy, pazangiausiy ir tvariausiy proce-
soriy kirimas; persikvalifikavimas ir jgidZiy tobulinimas. SV1et1m0 sistemy pritaikymas siekiant remti skaitmeninius jgadzius ir visy
amZiaus grupiy $vietimg bei profesinj mokyma.

() Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Tarybai, Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komitetui ir Regiony komitetui
,Naujosios 2020 m. pramonés strategijos atnaujinimas. Bendrosios rinkos stiprinimas siekiant Europos ekonomikos atsigavimo*
(COM(2021) 350 final, 2021 m. geguzés 5 d.).

('%) Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Tarybai, Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komitetui ir Regiony komitetui
,Kapitalo rinky sajungos kiirimo veiksmy planas“ (COM(2015) 468 final, 2015 m. rugs¢jo 30 d.).

() Pavyzdziui, 2013 m. balandzio 17 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 345/2013 dél Europos rizikos kapitalo
fondy (OLL 115, 2013 4 25, p.1); 2017 m. birzelio 14 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2017/1129 dél
prospekto, kuris turi bati skelbiamas, kai vertybiniai popieriai siilomi vieSai arba jtraukiami j prekybos reguliuojamoje rinkoje
sarada, ir kuriuo panaikinama Direktyva 2003/71/EB (OLL 168, 2017 6 30, p.12); 2014 m. geguZés 15 d. Europos Parlamento
ir Tarybos direktyva 2014/65/ES dél finansiniy priemoniy rinky, kuria i§ dalies kei¢iamos Direktyva 2002/92[EB ir Direktyva
2011/61/ES (OLL 173, 2014 6 12, p. 349), kiek ji susijusi su MV] augimo rinkomis; 2011 m. birzelio 8 d. Europos Parlamento
ir Tarybos direktyva 2011/61/ES dél alternatyvaus investavimo fondy valdytojy, kuria i§ dalies keiciami direktyvos 2003/41/EB ir
2009/65[EB bei reglamentai (EB) Nr. 1060/2009 ir (ES) Nr. 1095/2010 (OLL 174, 2011 7 1, p. 1).

(16
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jgyvendinti naujas kapitalo rinky sgjungos veiksmy planas (29), kuriuo siekiama per artimiausius metus sustiprinti
Sajungos kapitalo rinky sgjunga: toliau plétoti kapitalo rinkas ir uztikrinti galimybes gauti rinkos finansavima, visy
pirma mazosioms ir vidutinéms imonéms. Atsizvelgdama i tai, pagal Direktyvos 2014/65/ES (2!) 33 straipsnio 9 dalj
Komisija taip pat isteigé MVI techniniy eksperty suinteresuotyjy subjekty grupe, kuriai pavesta jvertinti kliatis,
trukdancias MV] pasinaudoti vieSosiomis rinkomis.

13. Atsizvelgdama i tai, kad svarbu gerinti MV] galimybes gauti finansavimg, Komisija Sgjungos teisés aktus ir politikos
veiksmus papildo Sajungos biudzeto priemonémis, kad biity i8sprestos struktiirings rinkos nepakankamumo prob-
lemos, ribojancios startuoliy ir MV] augima. Todél pagal 2014-2020 m. daugiamete finansing programa buvo
padidintas finansiniy priemoniy (??) taikymo mastas. Gerinti vieSyjy iStekliy naudojima visy pirma padéjo Sajungos
finansavimo programos, sukurtos Europos Parlamento ir Tarybos reglamentu (ES) Nr.1287/2013 (**) (Imoniy
konkurencingumo ir mazyjy bei vidutiniy jmoniy programa (COSME)) ir Europos Parlamento ir Tarybos reglamentu
(ES) Nr.1291/2013 (*¥) (programa ,Horizontas 2020“): taikant rizikos pasidalijimo finansavimo mechanizmus,
skirtus MVT ir jy veiklos pradzios, augimo ir perkélimo etapams, taip pat mazoms vidutinés kapitalizacijos jmonéms
ir novatoriskoms vidutinés kapitalizacijos jmonéms, ir ypa¢ daug démesio skiriant veiksmams, kuriais siekiama
sklandziai teikti paramg inovacijoms ir jy panaudojimui rinkoje, jskaitant komercinj moksliniy tyrimy ir plétros
rezultaty igyvendinimg (*°). Be to, Europos inovacijy taryba (EIC) nuo 2018 m. pagal programg ,Horizontas 2020“
remia startuolius ir MV] ir, siekdama pagerinti Sajungos kapitalo rinkos veikima, juos (taip pat ir mazas vidutinés
kapitalizacijos jmones) toliau rems pagal Sajungos moksliniy tyrimy ir inovacijy finansavimo programa ,Europos
horizontas” (2). Pradéjus jgyvendinti bandomaja Komisijos ir Europos investicijy fondo (EIF) programa — Europos
rizikos kapitalo veikla pleciancioms jmonéms iniciatyva (ESCALAR) (¥), taip pat kuriant privatyjj ir viesajj fonda (28),
kuris padéty finansuoti pirminj viesajj MVI akcijy sitilyma, tapo akivaizdu, jog yra svarbu sudaryti salygas startuo-
liams ir MV] augti ir kad jvairias esamas vieSosios paramos priemones reikia toliau plétoti visais finansavimo etapais.
Be to, 2020 m. EIF pradéjo naudoti fondy fondg kartu su bandomaja kosmoso srities nuosavo kapitalo iniciatyva
JnnovFin® ir jtrauké keturis privacius rizikos kapitalo fondo investuotojus, kad padidinty investicijas j Europos
orlaiviy ir erdvélaiviy bei gynybos jmoniy nuosava kapitalg. Sis modelis toliau taikomas pagal iniciatyva CASSINI,
visy pirma jj tatko pagal ja numatytas Augimo fondas (*%). Be to, nuo 2000 m. pradZios vis daugiau finansavimo
MV], be kita ko, rizikos kapitalo, teikiama Sgjungos sanglaudos fondo léSomis: 2013 m. pabaigoje $i

(*%) Komisijos komunikatas Europos Parlamentui, Tarybai, Europos ekonomikos ir socialiniy reikaly komitetui ir Regiony komitetui
,Kapitalo rinky sajunga Zmonéms ir jmonéms. Naujas veiksmy planas®, (COM(2020) 590 final, 2020 m. rugséjo 24 d.).

(2') OLL 173, 2014 6 12, p. 349.

(*?) Finansinés priemonés apima ne dotacijy finansines priemones, kurios gali biti teikiamos kaip skolos priemonés (paskolos, garantijos)
arba akcinio kapitalo priemonés (investicijos | nuosavg kapitalg, kvazinuosavg kapitalg arba kitos rizikos pasidalijimo priemonés).

(?*) 2013 m. gruodzio 11 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 1287/2013, kuriuo sukuriama 2014-2020 m. jmoniy
konkurencingumo ir mazyjy bei vidutiniy jmoniy programa (COSME) ir panaikinamas Sprendimas Nr. 1639/2006/EB (OL L 347,
2013 12 20, p. 33).

(* 2013 m. gruodzio 11 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr.1291/2013, kuriuo sukuriama bendroji moksliniy
tyrimy ir inovacijy programa ,Horizontas 2020 (2014-2020 m.) ir panaikinamas Sprendimas Nr.1982/2006/EB (OL L 347,
2013 12 20, p. 104).

(*%) Be to, sickdama sudaryti geresnes galimybes gauti paskolos finansavimg, Komisija kartu su Europos investicijy fondu ir Europos
investicijy banku sukiré specialig Rizikos pasidalijimo priemong (RPP) pagal Septintaja bendraja moksliniy tyrimy programga (FP7).
Zr. http:/[www.eif.org/what_we_do/guarantees/RSI/index.htm. RPP suteiktos dalinés garantijos finansy tarpininkams taikant rizikos
pasidalijimo mechanizma, taip sumazinant jy finansing rizikg ir paskatinant suteikti paskola MV], vykdancioms MTP arba inovacijy
veikla.

(%6) 2021 m. balandZio 28 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2021/695, kuriuo sukuriama bendroji moksliniy tyrimy ir
inovacijy programa ,Europos horizontas®, nustatomos su ja susijusios dalyvavimo ir sklaidos taisyklés ir panaikinami reglamentai
(ES) Nr. 1290/2013 ir (ES) Nr. 1291/2013 (OLL 170, 2021 5 12, p. 1).

(?7) Europos rizikos kapitalo veikla pleciancioms jmonéms iniciatyva (ESCALAR) yra Europos Komisijos pradéta igyvendinti ir EIF
valdoma bandomoji programa, kuria, naudojant Investicijy plano Europai iSteklius, Salinamas sparciai auganciy Europos jmoniy
(t. y. veikla plecian¢iy jmoniy) finansavimo deficitas. Iniciatyva ESCALAR pradéta 2020 m. balandzio 4 d. ir jos paskirtis — i§ esmés
padidinti fondy iSteklius ir taip sudaryti sglygas skirti didesnius investicinius paketus ir sustiprinti pajégumus investuoti j veikla
pleciancias jmones.

(*%) 2019-2024 m. kadencijos Europos Komisijos politinése gairése U. von der Leyen, tuo metu buvusi kandidaté uzimti pirmininkés
pareigas, paskelbé, kad bus sukurtas privatusis ir viesasis fondas, kurio specializacija — pirminis vie$as MV] akcijy sitlymas ir kuris
teiks vie$aja paramg finansuodamas didelj potenciala turincias MV ir taip sudarys salygas joms paprasciau patekti | vieSgsias rinkas.

(*%) Iniciatyva CASSINI, apie kurig pirma karty prane§ta komunikate ,Tvarios ir skaitmeninés Europos MV] strategija“
(COM(2020) 103 final, 2020 m. kovo 10 d.), — konkreciy veiksmy, kuriais siekiama suteikti daugiau galimybiy kosmoso srities
MVI gauti rizikos kapitalo plétrai finansuoti, rinkinys. Iniciatyvos CASSINI augimo fondas veiks kaip fondy fondas (panasiai kaip
bandomoji kosmoso srities nuosavo kapitalo iniciatyva ,InnovFin®) ir investuos { rizikos kapitalo fondus, kurie jsipareigoja veikti kaip
teminiai fondai, t.y. investuoti j kosmoso sektoriy, taciau savarankiskai nuspresti, j kokias konkrecias jmones jie nori investuoti.
Iniciatyvos CASSINI augimo fondas padés spresti kapitalo trikumo plétros etape problema, kuri, kaip gerai Zinoma, daro neigiama
poveikj naujoms kosmoso srities MV] Sajungoje.
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parama sieké 10 mlrd. EUR, o 2020 m. pabaigoje — 15 mlrd. EUR, kuriuos sudaré 23 valstybiy nariy jsipareigojimai.
Vien 2020 m. Sanglaudos fondo finansuojamomis finansinémis priemonémis buvo paremta beveik 365 000 MV]
visoje Europoje. Be to, naujojoje programoje ,InvestEU“ (*), sujungsiancioje 14 skirtingy finansiniy priemoniy,
kuriomis dabar galima naudotis investicijoms Sgjungoje remti, taip pat sutelksiancioje pagal pasidalijamojo valdymo
principg skiriamas léSas valstybiy nariy skyriams, yra speciali mazyjy jmoniy finansavimui skirta linija, taciau taikant
kitas tris ,InvestEU“ linijas taip pat galima finansuoti MVI.

14. Tiek Komisijos patirtis rizikos finansy pagalbos srityje (pagal 2014 m. Rizikos finansy gaires ir Bendrajj bendrosios
iSimties reglamentg (*!)), tiek pirmiau minétos Sajungos lygmens iniciatyvos (Zr.12 ir 13 punktus), kuriomis
siekiama pagerinti galimybe gauti finansavima, rodo, kad galimybé gauti finansavima tebéra ir Sajungos, ir jos
valstybiy nariy prioritetinis uzdavinys. AtsiZvelgiant | tai labai svarbu, kad Komisija ir toliau teikty valstybéms
naréms gaires, kaip ji vertins rizikos finansy priemoniy suderinamuma su vidaus rinka. Tai taip pat patvirtina
2019 ir 2020 m. atliktas 2014 m. rizikos finansy gairiy vertinimas — tinkamumo patikra (32). Tinkamumo patikros
rezultatai rodo, kad Rizikos finansy gairés apskritai tebéra aktualios ir atitinka paskirtj. Taciau taisykles biitina
patikslinti ir supaprastinti. Sios perZifirétos Rizikos finansy gairés valstybéms naréms sudarys palankesnes salygas
teikti tinkama tiksling rizikos finansy valstybés pagalba, kartu atsizvelgiant  teigiama tokios pagalbos poveikj
sprendZziant pirmiau nurodytus Komisijos prioritetinius uzdavinius (Zr. 69 punktus), taip pat i teigiama pagalbos
poveikj uztikrinant galimybes gauti finansavima.

15. 2016 m. priémus Pranesimg dél pagalbos savokos (*%) ir atsiZvelgiant visy pirma i jo 4.2 skirsnj (*#), pagal Sias gaires
nebenustatoma, ar vieSosios pagalbos priemoné yra valstybés pagalba, bet daugiausia démesio skiriama salygoms,
kuriomis valstybés pagalbos priemoné gali bati laikoma suderinama su vidaus rinka.

16. Dél siy priezas¢iy Komisija nusprendé padaryti tam tikry 2014 m. rizikos finansy gairiy pakeitimy: patikslinti
taisykles ir supaprastinti administracing tvarkg, kad bty sudarytos palankesnés sglygos taikyti valstybés pagalbos
schemas, kuriomis remiamas rizikos finansavimas.

2. GAIRIU TAIKYMO SRITIS IR APIBREZTYS
2.1. Gairiy taikymo sritis

17. Komisija taikys Siose gairése apibréZtus principus rizikos finansy priemonéms, neatitinkancioms visy Bendrajame
bendrosios iSimties reglamento 3 skirsnyje (,Pagalba MV] gauti finansavima®) iSdéstyty salygy. Atitinkama valstybé
naré turi pranesti apie Sias priemones (Zr. 2.2 skirsnj) pagal Sutarties 108 straipsnio 3 dalj ir Komisija privalo atlikti
i$samy suderinamumo vertinima, kaip nustatyta iy gairiy 3 skirsnyje.

(*%) 2021 m. kovo 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2021/523, kuriuo nustatoma programa ,InvestEU“ ir i§ dalies
keiciamas Reglamentas (ES) 2015/1017 (OLL 107, 2021 3 26, p. 30). Programa ,InvestEU“ skirta paskatinti vieSuosius ir privacius
investuotojus dalyvauti finansavimo ir investavimo veikloje, teikiant Sajungos biudZeto finansuojamas garantijas, skirtas rinkos
nepakankamumo ir neoptimalios investavimo aplinkos problemoms spresti. Ji grindZiama Europos strateginiy investicijy fondo
(ESIF), pradéjusio veikla 2015 m., kad po finansy ir ekonomikos krizés ES biity panaikintas investicijy deficitas, sékme.

(*1) 2014 m. birzelio 17 d. Komisijos reglamentas (ES) Nr. 651/2014, kuriuo tam tikry kategorijy pagalba skelbiama suderinama su
vidaus rinka taikant Sutarties 107 ir 108 straipsnius (OL L 187, 2014 6 26, p. 1).

(*) Skelbiama internete adresu https://ec.europa.eu/competition/state_aid/modernisation/fitness_check_en.html.

(**) Komisijos pranesimas dél Sutarties dél Europos Sgjungos veikimo 107 straipsnio 1 dalyje vartojamos valstybés pagalbos savokos
(OL C 262, 2016 7 19, p. 1).

(**) Siame Pranesime Komisija patikslino, kaip, jos nuomone, turéty biiti aiskinama Sutarties 107 straipsnio 1 dalyje pateikta valstybés
pagalbos savoka. Sio Pranesimo 4.2 skirsnyje (,Rinkos ekonomikos veiklos vykdytojo kriterijus®) pateikiami paaiskinimai, susije su
atvejais, kai vieSosios pagalbos priemoné néra valstybés pagalba, nes ji vykdoma jprastomis rinkos salygomis.
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18. Taciau valstybés narés gali nuspresti sukurti tokias rizikos finansy priemones, kurios nelaikomos valstybés pagalba
pagal Sutarties 107 straipsnio 1 dali, pavyzdZiui, dél to, kad jos atitinka rinkos ekonomikos salygomis veikiancio
veiklos vykdytojo kriterijy (*°) arba taikomo de minimis reglamento salygas (*). Apie tokius atvejus Komisijai
pranesti nereikia.

19. Siose gairése nenagrinéjamas valstybés pagalbos priemoniy, atitinkanciy kitose valstybés pagalbos gairése, progra-
mose arba reglamentuose nustatytus kriterijus, suderinamumas su vidaus rinka. Komisija ypa¢ stengsis uZtikrinti,
kad Sios gairés nebhty naudojamos politikos tikslams, kuriems i§ esmés yra skirtos kitos valstybés pagalbos
sistemos, gairés ir reglamentai, siekti.

20. Sios gairés nedaro poveikio kity nei Siose gairése nurodytos finansiniy priemoniy riisiy, pavyzdziui, priemoniy,
kuriy esamos paskolos pakei¢iamos vertybiniais popieriais, vertinimui pagal valstybés pagalbos taisykles.

21. Siose gairése nustatytus principus Komisija taikys tik Rizikos finansy schemoms. Jie nebus taikomi ad hoc priemo-
néms, kuriomis rizikos finansy pagalba teikiama atskiroms jmonéms, iSskyrus priemones, kuriomis siekiama remti
tam tikra alternatyvios prekybos platforma.

22. Svarbu nepamirdti, kad rizikos finansy pagalbos priemongs, iSskyrus fiskalines paskatas, taikytinas tiesioginéms
investicijoms j tinkamas finansuoti jmones, visada turi baiti jgyvendinamos per finansy tarpininkus arba alternatyvias
prekybos platformas. Todél priemoné, kurig taikydama valstybé naré arba vieSasis subjektas tiesiogiai investuoja j
jmones be tokiy tarpininkavimo priemoniy, nepatenka | Bendrojo bendrosios iSimties reglamento rizikos finansy
valstybés pagalbos taisykliy arba $iy gairiy taikymo sritj.

23.  Atsizvelgdama | tai, kad didelés jmonés turi daugiau jrodytos patirties ir galimo ikeisti turto, Komisija mano, kad
apskritai joms nekyla tokiy paciy sunkumy kaip startuoliams ir MV] gauti finansavimo, todél Sios gairés neturéty
apimti pagalbos tokioms jmonéms. I$imties tvarka didelei jmonei taikoma rizikos finansy priemoné gali bati
laikoma suderinama remiantis $iomis gairémis, jeigu ji skiriama mazoms vidutinés kapitalizacijos jmonéms
pagal 3.2.2.1 skirsnio a punktg, arba novatoriskoms vidutinés kapitalizacijos jmonéms, vykdancioms moksliniy
tyrimy ir plétros bei inovacijy projektus pagal 3.2.2.1 skirsnio b punkta.

24. Komisija netaikys Siose gairése nurodyty principy rizikos finansy pagalbai i oficialius reguliuojamos rinkos sarasus
jtrauktoms jmonéms, nes tai, kad jos yra jtrauktos j reguliuojamos rinkos sarasus, jrodo jy gebéjimg pritraukti
privaty finansavima.

25. Rizikos finansy pagalbos priemonés, kuriose nedalyvauja nepriklausomi privatiis investuotojai, nebus laikomos
suderinamomis pagal $ias gaires. Tokiais atvejais valstybé naré turéty apsvarstyti alternatyvias politikos galimybes,
kurios gali biiti tinkamesnés tiems patiems tikslams ir rezultatams pasiekti, pavyzdziui, regioning investicing pagalbg
arba veiklos pradzios pagalba, ir kurios leidZziamos pagal Bendrgji bendrosios i§imties reglamenta.

26. Rizikos finansy pagalbos priemonés nebus laikomos suderinamomis pagal $ias gaires, jei nepriklausomi privatiis
investuotojai neprisiims pakankamai rizikos arba naudos gaus tik jie vieni. Dalijimasis rizika ir graza pagal $ias
gaires yra bitina sglyga finansinei valstybés rizikai apriboti ir deramai grazai valstybei uZtikrinti.

27. Iskyrus galimybe teikti rizikos finansy pagalbg pakeitimo kapitalo forma, taikant Bendrojo bendrosios iSimties
reglamento 21 straipsnyje nurodytas salygas, Siose gairése nurodytos rizikos finansy pagalbos negalima teikti
siekiant remti kontrolinio akcijy paketo i$pirkimo sandorius.

(3% Zr. 34 i8nasq.

(*%) 2013 m. gruodzio 18 d. Komisijos reglamentas (ES) Nr.1407/2013 dél Sutarties dél Europos Sajungos veikimo 107 ir 108
straipsniy taikymo de minimis pagalbai (OLL 352, 2013 12 24, p.1); 2013 m. gruodzio 18 d. Komisijos reglamentas (ES)
Nr. 1408/2013 dél Sutarties dél Europos Sajungos veikimo 107 ir 108 straipsniy taikymo de minimis pagalbai Zemés tkio sektoriuje
(OLL 352, 2013 12 24, p. 9); 2014 m. birzelio 27 d. Komisijos reglamentas (ES) Nr. 717/2014 dél Sutarties dél Europos Sajungos
veikimo 107 ir 108 straipsniy taikymo de minimis pagalbai Zuvininkystés ir akvakultiiros sektoriuje (OL L 190, 2014 6 28, p. 45).
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28. Rizikos finansy pagalba pagal $ias gaires nebus laikoma suderinama su vidaus rinka, jei ji skiriama:

a) sunkumy patirian¢ioms jmonéms, kaip apibrézta Gairése dél valstybés pagalbos sunkumus patirian¢ioms ne
finansy jmonéms sanuoti ir restruktarizuoti (*’). Taciau Siose gairése MVI, kurios veiklg bet kurioje rinkoje vykdo
trumpiau nei Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 21 straipsnyje nustatytas tinkamumo finansuoti laiko-
tarpis ir kurios, remiantis atrinkto finansy tarpininko atlikto i$samaus patikrinimo rezultatais, atitinka rizikos
finansy investicijy kriterijus, nebus laikomos sunkumy patirian¢iomis jmonémis, iskyrus tuos atvejus, kai joms
taikomos bankroto procediros arba kai jos pagal jy Salies vidaus teis¢ atitinka kriterijus, pagal kuriuos jy
kreditoriy prasymu joms gali bati taikomos kolektyvinio bankroto procediros;

b) imonéms, kurioms iSduotas vykdomasis rastas sumoms isieskoti po to, kai Komisija priémé sprendima, kuriame
tos pacios valstybés narés suteikta pagalba pripaZistama neteiséta ir nesuderinama su vidaus rinka.

29. Komisija netaikys $iy gairiy principy pagalbai, skirtai su eksportu i trecigsias 3alis arba valstybes nares susijusiai
veiklai vykdyti, biitent tiesiogiai su eksportuotu kiekiu susijusiai pagalbai, su platinimo tinklo sukdrimu ir eksp-
loatavimu ar su kitomis eksporto veiklos einamosiomis ilaidomis susijusiai pagalbai, taip pat pagalbai, priklausan-
¢iai nuo vietiniy, o ne nuo importuoty prekiy vartojimo.

30. Rizikos finansy priemonés daznai yra susijusios su sudétingomis schemomis, kurias taikant viena ekonominés
veiklos vykdytojy (investuotojy) grupé skatinama teikti rizikos finansavimg kitai veiklos vykdytojy grupei (tinka-
moms finansuoti jmonéms). Priklausomai nuo priemonés struktiros, net jeigu valdZios institucijos nori, kad ji baty
naudinga tik pastarajai grupei, i§ valstybés pagalbos naudos gali gauti arba vieno i§ $iy lygmeny, arba abiejy
lygmeny jmonés. Be to, igyvendinant rizikos finansy priemones paprastai dalyvauja vienas ar daugiau finansy
tarpininky, galin¢iy turéti atskirg — ne investuotojo ir ne galutinio gavéjo, i kurj investuojama — statusg. Tokiais
atvejais taip pat reikia apsvarstyti, ar gali bati laikoma, kad finansy tarpininkas gauna naudos i§ valstybés pagalbos.
Pagalba finansy tarpininkui turéty biti apribota perduodant nauda galutiniams gavéjams, kaip iSdéstyta Siose gairése.
Tai, kad finansy tarpininkai gali padidinti savo turtg ir jy valdytojai gali pasiekti didesn¢ apyvartg gaudami komi-
sinius, laikoma tik antriniu ekonominiu pagalbos priemonés poveikiu, o ne finansy tarpininkams arba jy valdyto-
jams pagalba suteikta nauda. Taciau jeigu rizikos finansy priemoné yra sukurta taip, kad jos antrinis poveikis yra
nukreiptas | finansy tarpininkus ar finansy tarpininky grupes, kuriuos galima i§ anksto nustatyti, bus laikoma, kad
tokie finansy tarpininkai gauna netiesioging nauda.

2.2. Rizikos finansy pagalba, apie kurig biitina pranesti

31. Pagal Sutarties 108 straipsnio 3 dalj valstybés narés privalo pranesti apie rizikos finansy priemones, kurios: i) yra
laikomos valstybés pagalba, kaip apibrézta Sutarties 107 straipsnio 1 dalyje (visy pirma priemonés, kurios neatitinka
rinkos ekonomikos sglygomis veikiancio veiklos vykdytojo kriterijaus (33) ir nepatenka i de minimis reglamento (*°)
taikymo sritj), ir i) neatitinka visy Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 3 skirsnyje (,Pagalba MV] gauti
finansavima®) isdéstyty salygy. Komisija jvertins ty priemoniy suderinamuma su vidaus rinka pagal Sutarties 107
straipsnio 3 dalies ¢ punkta. Siose gairése démesys kreipiamas | tas rizikos finansy priemones, kuriy suderinamumas
su Sutarties 107 straipsnio 3 dalies ¢ punktu yra labiausiai tikétinas, priklausomai nuo salygy, kurios bus i$samiau
paaiskintos 3iy gairiy 3 skirsnyje. Tokios priemonés priskiriamos vienai i§ dviejy kategorijy.

32. Pirmajai kategorijai priklauso rizikos finansy priemongs, skirtos toms jmonéms, kurios neatitinka visy Bendrojo
bendrosios iSimties reglamento 3 skirsnyje nustatyty tinkamumo gauti rizikos finansy pagalbg reikalavimy. Ta
kategorija visy pirma apima priemones, skirtas Sioms jmonéms:

a) mazoms vidutinés kapitalizacijos jmonéms;

b) novatoriskoms vidutinés kapitalizacijos jmonéms;

(*’) Komisijos komunikatas ,Gairés dél valstybés pagalbos sunkumy patirian¢ioms ne finansy jmonéms sanuoti ir restruktirizuoti
(OL C 249, 2014 7 31, p. 1).

() Zr. 34 i$nasq.

(3% Zr. 36 i$nasq.
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¢) pradine rizikos finansy investicija gaunancioms MVI, jei jos bet kurioje rinkoje veikia ilgiau nei Bendrojo
bendrosios iSimties reglamento 21 straipsnyje nustatytas tinkamumo finansuoti laikotarpis;

d) startuoliams ir MVI, kuriems bitiny rizikos finansy investicijy bendra suma virSija Bendrajame bendrosios
iSimties reglamente nustatytg ribg;

e) alternatyvioms prekybos platformoms, neatitinkan¢ioms Bendrojo bendrosios iSimties reglamento salygy.

33. Antraja kategorija sudaro priemonés, kuriy struktiiriniai parametrai skiriasi nuo nustatytyjy Bendrojo bendrosios
i$imties reglamento 3 skirsnyje. Ta kategorija visy pirma apima $iuos atvejus:

a) finansines priemones, kuriy atveju nepriklausomy priva¢iy investuotojy dalyvavimo lygis nesiekia Bendrajame
bendrosios iSimties reglamente nustatyty normuy;

b) finansines priemones, kuriy struktariniai parametrai vir$ija Bendrajame bendrosios i$imties reglamente nustatytas
virsutines ribas;

¢) kitas nei garantijos finansines priemones, jei finansy tarpininkai, investuotojai arba fondy valdytojai atrenkami
suteikiant pirmenybe apsaugai nuo galimy nuostoliy (apsauga nuo investicijy vertés sumazéjimo), o ne pirmumo
teisei i graza i§ pelno (teigiamos paskatos);

d) fiskalines paskatas investuojancioms jmonéms, jskaitant bendrai investuojancius finansy tarpininkus arba jy
valdytojus.

34. Jeigu Siose gairése nenurodyta kitaip, vertindama priemoniy, apie kurias biaitina pranesti, kategorijas, Komisija
atsizvelgs | visas rizikos finansy pagalbai pagal Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 3 skirsnj taikomas sude-
rinamumo sglygas.

2.3. ApibrézZtys

35. Siose gairése vartojamy terminy apibréztys:

1) alternatyvi prekybos platforma — daugiasale prekybos sistema, kaip ji apibrézta Direktyvos 2014/65[ES
4 straipsnio 1 dalies 22 punkte, jeigu bent 50 % finansiniy priemoniy, kuriomis leidZiama jose prekiauti,
yra iSleistos MV];

2) kontrolinio akcijy paketo iSpirkimas — ne mazesnio nei jmonés kontrolinio akcijy paketo procentinés dalies
jsigijimas i§ esamy akcininky, siekiant perimti jos turtg ir veikla;

3) apsauga nuo investicijy vertés sumazéjimo — sumazinta nuostoliy rizika tuo atveju, jei sandoris bus nejvykdytas,
palyginti su valstybés investuotojais (apsauga nuo investicijy vertés sumazéjimo);

4) tinkamos finansuoti jmonés — startuoliai ir MV], mazos ir novatoriskos vidutinés kapitalizacijos jmonés;

5) igaliotasis subjektas — Europos investicijy bankas, Europos investicijy fondas, tarptautiné finansy jstaiga, kurios
akcijy turi valstybé naré, arba valstybéje naréje isisteigusi finansy jstaiga, kurios tikslas — valdzios institucijai
kontroliuojant siekti vieSojo intereso, vieSosios teisés reglamentuojama jstaiga arba privatinés teisés reglamen-
tuojama jstaiga, kuriai pavesta teikti viesaja paslaugg. Igaliotasis subjektas gali biti atrenkamas arba tiesiogiai
paskiriamas pagal Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2014/24[ES (*°), Europos Parlamento ir Tarybos
reglamento (ES) Nr. 1303/2013 (*!) 38 straipsnio 4 dalies b punkto iii papunktj arba Europos Parlamento ir
Tarybos reglamento (ES) 2021/1060 (*?) 59 straipsnio 3 dalies ¢ punkta;

() 2014 m. vasario 26 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2014/24/ES dél vieSyjy pirkimy, kuria panaikinama Direktyva

2004/18[EB (OLL 94, 2014 3 28, p. 65).

Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) Nr. 1303/2013, kuriuo nustatomos Europos regioninés plétros fondui, Europos

socialiniam fondui, Sanglaudos fondui, Europos zemés tkio fondui kaimo plétrai ir Europos jaros reikaly ir Zuvininkystes fondui

bendros nuostatos ir Europos regioninés plétros fondui, Europos socialiniam fondui, Sanglaudos fondui ir Europos jiros reikaly ir

zuvininkystés fondui taikytinos bendrosios nuostatos ir panaikinamas Tarybos reglamentas (EB) Nr.1083/2006 (OLL 347,

2013 12 20, p. 320).

(*») 2021 m. birzelio 24 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2021/1060, kuriuo nustatomos bendros Europos regioninés
plétros fondo, ,Europos socialinio fondo +“, Sanglaudos fondo, Teisingos pertvarkos fondo ir Europos jiry reikaly, Zvejybos ir
akvakultiiros fondo nuostatos ir iy fondy bei Prieglobscio, migracijos ir integracijos fondo, Vidaus saugumo fondo ir Sieny valdymo
ir vizy politikos finansinés paramos priemonés taisyklés (OL L 231, 2021 6 30, p. 159).

@
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10)

11)

12)

13)

14)

15)

16)

17)

18)

19)

investicija j nuosava kapitala — kapitalo suteikimas jmonei tiesiogiai ar netiesiogiai investuojant mainais uz
atitinkamg tos jmonés nuosavybés dalj;

vertinimo planas — dokumentas, kuriame nurodomos viena ar daugiau pagalbos schemy ir kuriame pateikiami
bent Sie elementai:

a) vertintini tikslai;

b) vertinimo klausimai;

¢) rezultaty rodikliai;

d) numatyta vertinimo vykdymo metodika;

¢) duomeny rinkimo reikalavimai;

f) pasidilytas vertinimo laikas, jskaitant galutinés vertinimo ataskaitos pateikimo datas;

g) nepriklausomos vertinima vykdysiancios istaigos arba jos vykdomai atrankai naudosimy kriterijy aprasymas;
h) vertinimo politikos paskelbimo viesai salygos;

pasitraukimas — turimy akcijy likvidavimas, kurj vykdo finansy tarpininkas arba investuotojas, jskaitant
pardavima, nuraSyma, akcijy ir (arba) paskoly grazinima, pardavimg kitam finansy tarpininkui arba investuo-
tojui, pardavima finansy jstaigai ir pardavimg vieSojo platinimo biidu, jskaitant pirminj vieSa akcijy sifilyma;

tinkama kapitalo graZos norma — numatoma vidiné graZos norma, lygi pagal rizika pakoreguotai diskonto
normai, atspindiniai investicijos rizikos laipsnj ir kapitalo, kurj investuos privatus investuotojas, pobudj ir
apimtj;

galutinis pagalbos gavéjas — tinkama finansuoti jmon¢, | kurig buvo investuota pagal rizikos finansy valstybés
pagalbos priemong;

finansy tarpininkas — bet kokios formos ir nuosavybés finansy istaiga, jskaitant fondy fondus, privacius
investicinius fondus, valstybinius investicinius fondus, bankus, mikrofinansy jstaigas ir garantijy draugijas;

pirmasis komercinis pardavimas — pirmas jmonés atlickamas pardavimas produkty arba paslaugy rinkoje,
isskyrus ribotg pardavimg siekiant istirti rinka;

pirmojo nuostolio dalis — pirmojo nuostolio segmentas, kuriam tenka didZiausia rizika patirti nuostolius ir
kuris apima tikétinus tikslinio portfelio nuostolius;

paskesné investicija — papildoma investicija | jmon¢ po vieno arba daugiau rizikos finansy investavimo etapy;

fondy fondas — fondas, kuris teikia iStekliy kitiems fondams arba investuoja i juos, o ne tiesiogiai j jmones ar
finansinj turta, kaip antai akcijas ar obligacijas;

garantija — rasytinis jsipareigojimas prisiimti atsakomybe uz treciosios 3alies visus naujai pradedamus rizikos
finansy paskolos sandorius, tokius kaip skolos arba nuomos priemonés bei kvazinuosavo kapitalo priemongs,
arba uz jy dalj;

garantijos riba — didZiausia vieSojo investuotojo pozicija, iSreikSta procentine visy garantija apsaugoto portfelio
investicijy dalimi;

garantijos dydis — su kiekvienu sandoriu, kuris gali biiti sudarytas pagal rizikos finansy valstybés pagalbos
priemong, susijusi vieSojo investuotojo dengiamy nuostoliy procentiné dalis;

nepriklausomas privatus investuotojas — nepriklausomas privatus investuotojas, kaip apibrézta Bendrojo
bendrosios iSimties reglamento 2 straipsnyje;
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20) novatoriska vidutinés kapitalizacijos jmoné — jmoné, atitinkanti vieng i§ $iy salygy: atitinka novatoriskos
jmonés, apibréztos Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 2 straipsnyje, kriterijus, pagal programos ,Hori-
zontas 2020 2018-2020 m. darbo programg (**) arba Reglamento (ES) 2021/695 2 straipsnio 23 dalj ir
15 straipsnio 2 dalj Europos inovacijy taryba jai neseniai suteiké pazangumo Zenkla, neseniai gavo Europos
inovacijy tarybos fondo investicija, pavyzdziui, investicijg pagal programa ,Accelerator’, nurodyta Reglamento
(ES) 2021/695 48 straipsnyje; dalyvavo iniciatyvos CASSINI (*4) veiksme (verslo spartinimo arba rysiy uZmez-
gimo), gavo investicijy pagal CASSINI priemong parengiamojo etapo ir augimo finansavimui, gavo CASSINI
apdovanojimg, nes atitiko nustatytas vertinimo ribas, arba buvo remiama vykdant su kosmosu susijusius
projektus, finansuojamus programos ,Europos horizontas” 1é3as, ir jy vykdymo rezultatas — isteigtas startuolis.

21) privaciy iStekliy pritraukimo svertas — vieSaja investicija papildanciy investicijy i§ privaciy Saltiniy pritraukimo
laipsnis;

22) paskolos priemoné — susitarimas, pagal kurj skolintojas privalo pateikti skolininkui sutarto dydZio pinigy suma
sutartam laikotarpiui, o skolininkas privalo per sutarta laikotarpj ta suma graZinti; i priemoné gali biti
paskolos arba kitokios finansavimo priemonés, jskaitant nuoma, kurios pagrindiné savybé — maziausia graza
skolintojui, formos;

23) vidutinés kapitalizacijos jmoné — jmoné, kuri néra MVI ir kurios darbuotojy skai¢ius apskaiCiuotas pagal
Bendrojo bendrosios iSimties reglamento I priedo 3-6 straipsnius nevir$ija 1 500 darbuotojy. Taikant 3ig
apibréztj, keli Gkio subjektai laikomi viena jmone, jei tenkinama bet kuri i§ Bendrojo bendrosios iSimties
reglamento I priedo 3 straipsnio 3 dalyje nurodyty salygy;

24) fizinis asmuo — asmuo, kuris néra juridinis asmuo ar jmon¢, kaip apibréZiama Sutarties 107 straipsnio 1 dalyje;

25) nauja paskola — nauja paskolos priemoné, sudaryta naujai investicijai arba apyvartiniam kapitalui finansuoti,
isskyrus i) esamy paskoly refinansavimg arba iii) kity formy finansavima;

26) investicija  kvazinuosava kapitalg — tarping vieta tarp nuosavo kapitalo ir skolos finansavimo uZzimanti
finansavimo rasis, susijusi su didesne rizika negu pirmaeilé skola ir su mazesne rizika negu bendras kapitalas,
kurios graza savininkui daugiausia grindZiama tikslinés jmonés pelnu arba nuostoliu ir kuri sipareigojimy
nejvykdymo atveju yra neuztikrinta; investicijos j kvazinuosavg kapitalg gali bati neuztikrintos ir subordinuo-
tosios skolos (jskaitant tarpinio pob@idzio skola), kurias tam tikrais atvejais galima pakeisti | nuosavg kapitalg
arba | privilegijuotasias akcijas;

27) pakeitimo kapitalas — jmonés akcijy pirkimas i§ ankstesnio investuotojo ar akcininko;

28) rizikos finansy investicija — investicija  nuosava ir kvazinuosava kapitala, paskola (jskaitant nuoma) ir garantija
arba $iy priemoniy derinys, skiriami tinkamy finansuoti jmoniy naujoms investicijoms finansuoti , i$skyrus
rinkos sglygomis teikiama visiskai privacig investicija, kuri nepatenka i atitinkamos valstybés pagalbos prie-
mong¢s taikymo sritj;

29) mazosios ir vidutinés jmonés (MVI) — jmonés, kurios atitinka Bendrojo bendrosios i§imties reglamento I priede
isdéstytus kriterijus;

30) maza vidutinés kapitalizacijos jmoné — jmoné, kuri néra MVI, kurios darbuotojy skaicius, apskaiciuotas pagal
Bendrojo bendrosios i§imties reglamento I priedo 3—6 straipsnius, nevirsija 499 darbuotojy ir kurios metiné
apyvarta nevirSija 100 mln. EUR arba metinis balansas nevirsija 86 mln. EUR. Taikant $ig apibrézti, keli tkio
subjektai laikomi viena jmone, jei tenkinama bet kuri i§ Bendrojo bendrosios iSimties reglamento I priedo
3 straipsnio 3 dalyje nurodyty salygy;

(**) 2017 m. spalio 27 d. Komisijos igyvendinimo sprendimas C(2017)7124 dél specialiosios programos, kuria jgyvendinama bendroji

(*

moksliniy tyrimy ir inovacijy programa ,Horizontas 2020 (2014-2020 m.), 2018-2020 m. darbo programos patvirtinimo ir dél
2018 m. darbo programos finansavimo.

Iniciatyvos CASSINI tikslai: padidinti 1) kosmoso srities startuoliy, naudojanciy Sajungos kosmoso technologijas novatoriskiems
sprendimams kurti, skaiciy, 2) sékmingai jsteigty jmoniy skaiciy ir 3) galimybes kosmoso srities MV] gauti rizikos kapitalo. CASSINI
veiksmai apima visa verslo cikla. Jie specialiai pritaikyti pacioms novatoriskiausioms ir konkurencingiausioms verslo idé¢joms atrinkti
(t.y. iSorés rangovai taiko rinka grindZiamus kriterijus ir atlicka mentorystés ir spartinimo veikla, o rizikos kapitalo jmonés,
valdancios kosmoso teminius fondus, savarankiskai nusprendzia, kurias jmones pasirinks ir  jas investuos). Taip pat Zr. 29i8nasg.
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31) startuolis — nebirziné maza jmoné ne ilgiau kaip penkerius metus po jos registracijos, atitinkanti $ias salygas:
a) ji néra perémusi kitos jmoneés veiklos; b) ji dar néra paskirsciusi pelno; ) ji nebuvo sukurta susijungimo
bidu (*%). Tinkamy finansuoti jmoniy, kurioms netaikomas registracijos reikalavimas, atveju laikoma, kad
penkeriy mety tinkamumo finansuoti laikotarpis prasideda nuo to momento, kai jmoné pradeda savo ekono-
ming veiklg, arba nuo to momento, kai jai atsiranda prievolé uz savo ekonoming veikly mokéti mokescius,
atsizvelgiant i tai, kuris i jy yra ankstesnis;

32) bendras finansavimas — bendra suma, investuota i tinkamg finansuoti jmong atlikus vieng ar daugiau rizikos
finansy investicijy, iskaitant paskesnes investicijas pagal bet kuria rizikos finansy valstybés pagalbos priemone,
isskyrus rinkos sglygomis teikiamas visiskai privacias investicijas, kurios nepatenka j rizikos finansy valstybés
pagalbos priemonés taikymo sritj;

33) teigiama paskata — pirmumo teisé i graza i§ pelno, palyginti su valstybés investuotojais.

3. RIZIKOS FINANSYU PAGALBOS SUDERINAMUMO VERTINIMAS

36. Remiantis Sutarties 107 straipsnio 3 dalies ¢ punktu, galima laikyti, kad su vidaus rinka yra suderinama pagalba,
skirta tam tikros ekonominés veiklos raidiy plétrai Sajungoje skatinti, jei ji netrikdo prekybos salygy taip, kad
prieStarauty bendram interesui.

37. Siame skirsnyje Komisija paaiskina, kaip ji vertins rizikos finansy pagalbos priemoniy, apie kurias privaloma
pranesti pagal Sutarties 108 straipsnio 3 dali, suderinamuma. Visy pirma sickdama jvertinti, ar rizikos finansy
pagalbos priemoné gali bati laikoma suderinama su vidaus rinka, Komisija vertins, ar pagalbos priemoné

a) skatina tam tikros srities ekonominés veiklos plétrg (pirmoji salyga) ir
b) ar ji netrikdo prekybos salygy taip, kad prieStarauty bendram interesui (antroji salyga).

38. Nustatydama, ar tenkinama pirmoji salyga, t. y. ar pagalba skatina ekonominés veiklos plétra, Komisija atsizvelgs i
Siuos aspektus:

a) remiamos ekonominés veiklos nustatymas (Zr. 3.1.1 skirsnj),

b) skatinamasis poveikis: dél pagalbos atitinkamy jmoniy elgesys pasikeicia taip, kad tokios jmonés pradeda vykdyti
papildomg veikla, kurios be pagalbos jos nevykdyty arba vykdyty maZesniu mastu, kitaip ar kitoje vietoje
(zr. 3.1.2 skirsnj).

39. Svarstydama, ar jvykdyta antroji salyga, t.y. ar pagalba netrikdo prekybos salygy taip, kad priestarauty bendram
interesui, Komisija atsizvelgs | Siuos aspektus:

a) valstybés intervencijos butinybé: pagalbos priemoné turi i§ esmés pagerinti padétj taip, kaip to negali padaryti pati
rinka, pavyzdziui, ji turi paalinti rinkos nepakankamuma arba kitg reikSmingg klifitj teikti rizikos finansavima,
iskaitant, pavyzdziui, regionine nelygybe siekiant gauti finansavima (zr. 3.2.2 skirsnj),

b) pagalbos priemonés tinkamumas: siiloma pagalbos priemoné turi bati tinkama politikos priemoné atitinkamam
politikos tikslui pasiekti (zr. 3.2.3 skirsnj),

¢) pagalbos proporcingumas (iki minimumo apribota pagalba). pagalbos suma ir intensyvumas turi bati apriboti iki
minimumo, biitino atitinkamy jmoniy papildomoms investicijoms arba veiklai paskatinti (Zr. 3.2.4 skirsni);

d) nederamo neigiamo pagalbos poveikio konkurencijai ir prekybai vengimas: bet koks neigiamas poveikis turi bati
apribotas ir nenusverti teigiamo pagalbos poveikio (zr. 3.2.5 skirsni);

¢) pagalbos skaidrumas: valstybés narés, Komisija, ekonominés veiklos vykdytojai ir visuomené turi turéti galimybe
lengvai susipazinti su visais susijusiais aktais ir atitinkama informacija apie pagalba, kuri skirta pagal tuos aktus
(zr. 3.2.6 skirsni).

(*) Nukrypstant nuo ¢ punkto, jmoniy, kurios atitinka pagalbos skyrimo reikalavimus pagal Sias gaires, susijungimo badu sukurtos
jmonés irgi laikomos tinkamomis finansuoti jmonémis ne ilgiau kaip penkerius metus nuo seniausiai jsteigtos susijungime daly-
vaujan¢ios jmonés registracijos dienos.
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40. Be to, tam tikry kategorijy pagalbos schemoms gali biiti taikomas reikalavimas atlikti bendro jy poveikio (zr. 3.2.5.3
skirsnj) ex post vertinima, apraSyta 4 skirsnyje. Tokiais atvejais Komisija gali apriboti schemy trukme, palikdama
galimybe pranesti apie jy pratesima.

41. Jei valstybés pagalbos priemoné ar su ja susijusios salygos (jskaitant jos finansavimo metodg, jei jis sudaro neat-
skiriama valstybés pagalbos priemonés dalj) nei§vengiamai pazeidzia Sgjungos teise, pagalba negali bati laikoma
suderinama su vidaus rinka (*). Tokie pazeidimai, be kita ko, apima:

a) pagalbos susiejima su jpareigojimu naudoti Salyje pagamintas prekes arba teikiamas paslaugas;

b) pagalbos susiejimg su ipareigojimu finansy tarpininkams, jy valdytojams ar galutiniams pagalbos gavéjams savo
basting turéti atitinkamos valstybés narés teritorijoje arba ja perkelti j atitinkamos valstybés narés teritorija,
pazeidziant Sutarties 49 straipsnj dél jsisteigimo laisvés (+7);

¢) salygy, kuriomis pazeidziamas Sutarties 63 straipsnis dél laisvo kapitalo judéjimo, nustatyma.

3.1. Pirmoji sqlyga — pagalba skatina ekonominés veiklos plétrg
3.1.1. Remiamos ekonominés veiklos identifikavimas

42. Rizikos finansy pagalbos priemonés dazniausiai taikomos jvairiausiy ekonomikos sektoriy jmonéms. Sios priemonés
padeda uztikrinti, kad tam tikros MV ir vidutinés kapitalizacijos jmonés turéty galimybe gauti reikiamo dydzio ir
formos finansavima, kad galéty vykdyti arba toliau plétoti atitinkama ekonomine veiklg. Todél Komisija nustatys,
kokiy rasiy jmonéms (MVI, maZoms vidutinés kapitalizacijos jmonéms, novatoriskoms vidutinés kapitalizacijos
jmonéms) ir sektoriams taikoma rizikos finansy pagalbos priemone.

3.1.2. Skatinamasis poveikis

43, Rizikos finansy pagalba gali bati laikoma suderinama su vidaus rinka tik tuomet, jei ji turi skatinamgjj poveiki.
Komisija mano, kad skatinamojo poveikio neturinti pagalba neskatina atitinkamos ekonominés veiklos plétros.

44, Skatinamasis poveikis daromas tada, kai pagalba paskatina pagalbos gavéja keisti savo elgesj ir pradéti vykdyti
veikla, kurios be pagalbos jis nevykdyty arba dél rinkos nepakankamumo vykdyty ja maZesniu mastu. Skatinamasis
poveikis tinkamy finansuoti jmoniy lygmeniu pasireikia, jei galutinis pagalbos gavéjas gali gauti reikiamos formos
ar dydzio finansavimg, kurio kitaip negauty arba jo negauty laiku.

45. Rizikos finansy priemonémis rinkos investuotojai turi biiti skatinami potencialiai perspektyvioms tinkamoms
finansuoti jmonéms teikti finansavimg, virsijantj be tokiy paskaty teikiamo finansavimo lygius, arba prisiimti
papildoma rizika, arba atlikti abu Siuos veiksmus. Rizikos finansy priemoné laikoma turinéia skatinamajj poveiki,
jei taikant jg i§ rinkos Saltiniy sutelkiama tiek investicijy, kad tinkamoms finansuoti jmonéms teikiamas bendras
finansavimas virSija priemonés biudZeta. Taigi renkantis finansy tarpininkus ir fondy valdytojus pagrindinis
elementas turéty biti jy gebéjimas sutelkti papildomy privaciy investicijy.

46. Jeigu finansuojamos skolos priemonés yra naudojamos esamoms paskoloms refinansuoti, nelaikoma, kad jos turi
skatinamaji poveikj, ir bet kuris tokiy priemoniy pagalbos elementas negali biti laikomas suderinamu su vidaus
rinka pagal $ias gaires.

47. Skatinamojo poveikio vertinimas yra glaudziai susijes su 3.2.2 skirsnyje aptartu valstybés intervencijos biitinybés
vertinimu. Be to, priemonés tinkamumas privatiems istekliams pritraukti galy gale priklauso nuo jos struktiros,
t.y. nuo nustatyto vieSojo ir privaciojo sektoriy finansavimo teikéjy rizikos ir grazos pasidalijimo santykio, o tai
glaudziai susij¢ ir su klausimu, ar rizikos finansy valstybés pagalbos priemonés struktiira yra tinkama (Zr. 3.2.3
skirsnj). Todél tinkamai nustacius valstybés intervencijos bitinybe ir uztikrinus tinkamg priemonés struktiirg, galima
daryti prielaida, kad skatinamasis poveikis yra.

(*9) Zr. 2000 m. rugséjo 19 d. Teisingumo Teismo sprendimo Vokietija / Komisija, C-156/98, ECLLEU:C:2000:467, 78 punkta, 2008 m.
gruodzio 22 d. Teismo sprendimo Régie Networks pries Rhone-Alpes Bourgogne, C-333/07, ECLLEU:C:2008:764, 94-116 punktus,
2008 m. balandzio 15 d. Teismo sprendimo Nuova Agricast, C-390/06, ECLLEU:C:2008:224, 50 ir 51 punktus, 2020 m. rugséjo
22 d. Sprendimo Austrija pries Komisijg, C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, 44 punkta.

(¥) Tai nedaro poveikio finansy tarpininkams ar jy valdytojams keliamam reikalavimui turéti bating licencija vykdyti investavimo ir
valdymo veikla susijusioje valstybéje nar¢je ar galutiniams pagalbos gavéjams keliamam reikalavimui turéti buveing ir vykdyti
ekonoming veiklg jos teritorijoje.
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3.2. Antroji sqlyga — vengiama neigiamo poveikio prekybos sqlygoms, kuris priestarauty bendram interesui

48. Vadovaudamasi Sutarties 107 straipsnio 3 dalies ¢ punktu Komisija gali laikyti, kad pagalba, skirta tam tikros
ekonominés veiklos riisiy arba tam tikry ekonomikos sri¢iy plétrai skatinti, yra suderinama su vidaus rinka, taciau
tik ,jei ji netrikdo prekybos sglygy taip, kad priestarauty bendram interesui“.

49. Vertinant neigiama poveikj vidaus rinkai atlickami sudétingi ekonominiai ir socialiniai vertinimai. Siame skirsnyje
Komisija paaiskins, kaip ji ketina naudotis jai Siuo atzvilgiu suteikta diskrecija.

50. Bet kokia valstybés pagalbos priemoné dél savo pobiidzio iskraipo konkurencija ir daro poveikj valstybiy nariy
tarpusavio prekybai. Taciau sickdama nustatyti, ar pagalbos ikreipiamasis poveikis yra apribotas iki minimumo,
Komisija patikrins, ar pagalba yra biitina (Zr. 3.2.2 skirsnj), tinkama (zr. 3.2.3 skirsnj) ir proporcinga (Zr. 3.2.4
skirsnj). Kad galéty atlikti tokj patikrinima, Komisijai reikia, kad valstybés narés pateikty jrodymy, t.y. ex ante
vertinima, aprasyta 3.2.1 skirsnyje.

51. Tuomet Komisija jvertins neigiamg konkrecios rizikos finansy pagalbos poveikj konkurencijai ir prekybos saglygoms.
Konkreciau kalbant, rizikos finansy srities pagalba gali i§stumti privacius investuotojus, padaryti iSkreipiamaji
poveikj finansy tarpininky lygmeniu, i8kraipyti konkre¢ia produkto rinka ir su veiklos perkélimu susijusj poveiki.
Komisija i$nagrinés tokj neigiama pagalbos poveikj konkurencijai ir prekybai ir jj jvertins palygindama su pagalbos
teigiamu poveikiu (Zr. 3.2.5 skirsnj). Jeigu teigiamas poveikis nusvers neigiamag poveiki, Komisija laikys, kad pagalba
yra suderinama.

52. Galiausiai Komisija uZztikrins, kad pagalba atitikty skaidrumo reikalavimus (zr. 3.2.6 skirsnj).

3.2.1. Pagrindiniai ex ante vertinimo, kurj atitinkama valstybé naré turi pateikti Komisijai, elementai

53. Valstybés pagalba gali biti pateisinama, tik jeigu ji gali i§ esmés pagerinti padétj taip, kaip to negali padaryti pati
rinka, pavyzdziui, pasalindama rinkos nepakankamumg ar kitg reikSmingg klititj, trukdancig teikti rizikos finansa-
vima ar vykdyti investicijg.

54. Valstybés pagalba gali biiti biitina siekiant padidinti rizikos finansavimo teikimo masta tuo atveju, kai rinka pati
savaime nepasiekia veiksmingo rezultato arba tokio rezultato nepasiekia laiku. Komisija mano, kad bendro rinkos
nepakankamumo, susijusio su startuoliy, MV] arba vidutinés kapitalizacijos jmoniy galimybémis gauti finansavima,
néra, tadiau yra tik su tam tikromis startuoliy bei MV] grupémis ir tam tikry riisiy vidutinés kapitalizacijos
jmonémis susijes nepakankamumas, priklausantis nuo konkreciy ekonominiy aplinkybiy atitinkamoje valstybéje
naré¢je ir nuo veiklos srities (pvz., kai kuriuose sektoriuose rizika gali biiti pervertinama).

55. Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 3 skirsnyje iSdéstytos salygos, kurioms esant preziumuojama, kad rizikos
finansy priemonémis rinkos nepakankamumo problema sprendziama taikant tinkamus ir proporcingus badus, kartu
jos turi skatinamgji poveiki ir iki minimumo apriboja bet kokius konkurencijos iskraipymus. Apie Sias salygas
atitinkancias priemones pranesti nereikia ir jos laikomos suderinamomis su vidaus rinka.

56. Apie Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 3 skirsnyje nustatyty salygy neatitinkancias rizikos finansy priemones
pranesti reikia, kad Komisija, be kity dalyky, galéty jvertinti, ar egzistuoja rinkos nepakankamumas ar kita reiks-
minga klifitis teikti rizikos finansavima. Todél valstybéms naréms reikia jrodyti, kad konkretus rinkos nepakanka-
mumas ar kita reikSminga klifitis egzistuoja nepaisant teisinés prezumpcijos, kuria grindZiamas Bendrasis bendrosios
i$imties reglamentas. Be to, sitiloma rizikos finansy priemoné turi atitikti Siose gairése i§déstytus suderinamumo
kriterijus. Todél valstybé naré Komisijai turéty pateikti i§samy ex ante vertinima arba, kai tinkama, kelis vertinimus.

57. I8samus ex ante vertinimas turi biiti grindZiamas objektyviais ir naujausiais jrodymais ir turimais geriausios patirties
pavyzdziais bei metodika (pavyzdZiui, dokumentiniais tyrimais, pokalbiais, internetinémis apklausomis, tinkamais
kiekybiniais metodais). Tuomet duomenys, kiek jmanoma, turi bati vertinami taikant trianguliacija ir naudojami jy
tarpusavio papildomuma uztikrinanciu badu, siekiant pagristi i§ ex ante vertinimo padarytas i§vadas. Ex ante
vertinimas turéty bati atliktas ne anksciau kaip pries trejus metus iki pranesimo apie rizikos finansy priemong ir
bty geriau, jei ji atlikty nepriklausomas ekspertas. Atliekant ex ante vertinima taip pat turéty bati atsizvelgiama j
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patirtj, igyta taikant panasias priemones, taip pat i valstybés narés praeityje atliktus ex ante vertinimus. Atlikdamos ex
ante vertinimg valstybés narés gali remtis turimais jrodymais tokiu mastu, kokiu jie yra svarbis, kad jrodyty rinkos
nepakankamumg. Atliekant ex ante vertinimg didZiausias démesys turéty biti skiriamas konkrediai rizikos finansy
rasiai (pavyzdziui, nuosavam kapitalui ar subordinuotajai skolai), susijusiai su siiloma pagalbos priemone.

58. Sitiloma rizikos finansy pagalbos priemoné turéty biti tinkama numatytam pagalbos tikslui pasiekti. Todél atliekant
ex ante vertinima turi bati analizuojami esami ir, jei imanoma, numatomi veiksmai, skirti tam paciam nustatytam
rinkos nepakankamumui ar tai paciai reik§mingai kliti¢iai Salinti, atsizvelgiant | kity politikos priemoniy veiks-
mingumg ir efektyvumg. Valstybé naré privalo jrodyti, kad nustatyta rinkos nepakankamumo problema negali biti
tinkamai i$spresta ar kita reikSminga kliditis negali bati tinkamai pasalinta kitomis su valstybés pagalba nesusiju-
siomis politikos priemonémis arba j Bendrojo bendrosios iSimties reglamento taikymo sritj patenkan¢iomis prie-
monémis.

59. Kad baty pasiekti atitinkami politikos tikslai, valstybés pagalba turi bati proporcinga rinkos nepakankamumui arba
kitai reik§mingai kliticiai, kuriuos ja siekiama pasalinti. Todél rizikos finansavimo teikimo mastui padidinti skirta
pagalba turéty biti apribota iki visisko minimumo, kuris batinas per ex ante vertinima nustatytai rinkos nepakan-
kamumo problemai i$spresti ar kitai reik§mingai kliGiciai pasalinti, nesuteikiant nepagristo pranasumo jos gavéjams.
Atliekant rizikos finansy investicijy, virSijanciy Bendrajame bendrosios iSimties reglamento 21 straipsnyje nustatyta
riba vienai tinkamai finansuoti jmonei, ex ante vertinima reikia i§samiau jrodyti pagalbos priemonés proporcinguma,
kaip nustatyta $iy gairiy 64 ir 65 punktuose.

60. Jeigu rizikos finansy priemoné yra i§ dalies finansuojama Europos regioninés plétros fondo, Europos socialinio
fondo arba Sanglaudos fondo léSomis, valstybé naré gali pakartotinai panaudoti pagal Europos Parlamento ir
Tarybos reglamento (ES) Nr.1303/2013 37 straipsnio 2 dalj arba Reglamento (ES) 2021/1060 58 straipsnio 3
dalj parengta ex ante vertinimg (arba jo dalis). Tuomet Komisija jvertins, ar pateikti jrodymai atitinka $iy gairiy
reikalavimus. Kai rizikos finansy priemoné i§ dalies arba visiSkai taikoma jmonéms, kurioms Europos inovacijy
taryba neseniai suteiké pazangumo Zenkla (*), remti, arba bendrai investuoti su Europos inovacijy tarybos fondu,
arba teikti paskesnéms investicijoms, susijusioms su programa ,Accelerator” (**), arba jmonéms, kurios dalyvavo
iniciatyvos CASSINI veiksme (verslo spartinimo arba rysiy uzmezgimo), nes atitiko nustatytas vertinimo ribas, gavo
investicijy pagal CASSINI priemong parengiamojo etapo ir augimo finansavimui, gavo CASSINI apdovanojimg arba
buvo remiamos vykdant su kosmosu susijusius projektus, finansuojamus programos ,Europos horizontas“ léSomis,
ir jy vykdymo rezultatas — jsteigtas startuolis, Komisija gali sutikti, kad atliekant ex ante vertinima, biity naudojamas
kokybés zenklas ir kiti jrodymai, gauti Europos inovacijy tarybai atliekant i§samy patikrinimg arba atitinkamai pagal
atrankos konkursus, kurie yra CASSINI veiksmy dalis.

61. I Bendrojo bendrosios iSimties reglamento taikymo sritj nepatenkanciy rizikos finansy priemoniy ex ante vertinime
turi bati aprasytas rinkos nepakankamumo ar kitos reik§mingos klifities pobadis ir jrodyta, kad jis yra ir paveikia
vieng ar kelis i§ $iy elementy:

a) konkreciy kategorijy tikslines jmones, kurios neatitinka visy Bendrajame bendrosios iSimties reglamente nusta-
tyty tinkamumo reikalavimy (Zr. 32 punkto a—d papunkéius), arba

b) alternatyvios prekybos platformas, neatitinkancias Bendrojo bendrosios iSimties reglamento salygy (zr. 32 punkto
e papunktj), arba

¢) finansines priemones, kuriy struktiiriniai parametrai skiriasi nuo nustatytyjy Bendrajame bendrosios isimties
reglamente (Zr. 33 punkto a—c papunkdius);

&

fiskalines paskatas investuojan¢ioms jmonéms, jskaitant bendrai investuojancius finansy tarpininkus arba jy
valdytojus (zr. 33 punkto d papunkti).

62. Ex ante vertinime turéty bati nustatyta paveikty jmoniy rasis, visy pirma pagal jy amziy ar plétros etapg, ekono-
mikos sektoriy, taip pat geografing veiklos vietove, ir jrodyta, kad tokias jmones paveikia konkretus rinkos nepa-
kankamumas ar kita reik§minga klidtis.

(*%) Pagal programos ,Horizontas 2020 2018-2020 m. darbo programg (Zr. 24 i§na3a) arba Reglamento (ES) 2021695 2 straipsnio 23
dalj ir 15 straipsnio 2 dalj (zr. 26 i§nasg).
(*%) Pagal Reglamento (ES) 2021/695 48 straipsnj (Zr. 26 i$nasa).
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63.

64.

65.

66.

67.

68.

69.

Rizikos finansy priemoniy, susijusiy su finansinémis priemonémis, kai nepriklausomy privaciy investuotojy daly-
vavimo lygis nesickia Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 21 straipsnyje nustatyty minimaliy normy (Zr. $iy
gairiy 33 punkto a papunktj), ex ante vertinime taip pat turéty bati pateiktas pakankamai i§samus privataus
finansavimo, teikiamo tam tikros riiSies tinkamai finansuoti jmonei atitinkamoje geografinéje vietovéje, struktairos
ir lygio vertinimas ir turéty biti jrodyta, kad taikant priemones, atitinkancias visus Bendrajame bendrosios isimties
reglamente i§déstytus su privaciy investuotojy dalyvavimu susijusius reikalavimus, nejmanoma iSspresti nustatytos
rinkos nepakankamumo problemos ar pasalinti kitos reik§mingos klidties.

Be to, vienai tinkamai finansuoti jmonei Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 21 straipsnyje nustatytg riba
(Zr. $iy gairiy 32 punkto e papunktj) virSijancios rizikos finansy investicijy sumos atveju ex ante vertinime taip pat
turéty bati nustatytas finansavimo deficito dydis (t.y. tinkamy finansuoti jmoniy einamuoju momentu nepatenki-
namy finansavimo poreikiy lygis), susidarantis dél nustatyto rinkos nepakankamumo ar kitos svarbios kliaities.
Vertinimas turi parodyti, kad finansavimo deficitas tinkamy finansuoti jmoniy lygmeniu vir$ija Bendrajame bendro-
sios iSimties reglamente nustatytg virSutine riba. Toks dydZio nustatymas turéty biiti grindziamas turimais geriausios
patirties pavyzdziais ir metodika, pagal kurig baty galima jvertinti, kokiu mastu tiksliniy jmoniy finansavimo
poreikis yra nepatenkintas.

Siekiant nustatyti finansavimo deficito dydj, reikia i§nagrinéti tiek struktiirines, tiek ciklines (t. y. susijusias su krize)
problemas, susijusias su nepakankamo lygio privaciu finansavimu. Visy pirma atliekant ex ante vertinima turi bati
i$samiai iSanalizuoti tinkamoms finansuoti jmonéms prieinami finansavimo $altiniai, atsizvelgiant i tikslinéje geog-
rafinéje vietovéje veikiandiy finansy tarpininky skaiCiy (nepaisant to, kurioje valstybéje naréje tarpininkas yra
jsisteiges), ju vieSa arba privaty pobadj ir investicijy, skirty atitinkamam rinkos segmentui, apimtj. Vertinant
paklausg reikéty atsizvelgti j potencialiai tinkamy finansuoti jmoniy skai¢iy ir vidutines reikalaujamo finansavimo
vertes. Ta analizé turéty bati grindZiama penkeriy mety iki prane$imo apie rizikos finansy priemong¢ duomenimis ir,
kai jmanoma, turéty biti atliekama rezultaty trianguliacija lyginant alternatyvius duomeny Saltinius.

Vykdant schemas, skirtas i8skirtinai startuoliams ir MV] iki pirmojo komercinio pardavimo, Komisija taikys ex ante
vertinimo reikalavimus proporcingai, visy pirma kiek tai susij¢ su reikalaujamais jrodymais.

3.2.2. Valstybés intervencijos biitinybé

Valstybés pagalba turéty biti orientuojama j atvejus, kai ja galima i§ esmés pagerinti padétj taip, kaip to rinka pati
negaléty padaryti. Norint jvertinti, ar valstybés pagalba yra veiksminga siekiant numatyto rezultato, pirmiausia reikia
nustatyti spresting problema. Valstybés narés turéty paaiskinti, kaip pagalbos priemone galima veiksmingai suma-
zinti nustatyta klititj, visy pirma bet kokj rinkos nepakankamuma, kuris trukdo rinkai savarankiskai teikti pakan-
kama rizikos finansavimg.

Rizikos finansy priemoné gali bati pateisinama tik tuo atveju, jei ja sickiama paSalinti konkrety rinkos nepakan-
kamumg arba kitg reikSmingg kliaitj, jrodytus ex ante vertinime. Komisijos nuomone, su tokiu rinkos nepakanka-
mumu ar klititimis MV] gali susidurti visy pirma (taciau ne vien tik) ankstyvaisiais plétros etapais, kai nepaisant jy
augimo perspektyvy, jos negali investuotojams jrodyti savo kreditingumo ar verslo plany patikimumo. Tokio rinkos
nepakankamumo ar klitities mastas, vertinant ir pagal jy veikiamas jmones, ir pagal ty jmoniy kapitalo poreiki, gali
skirtis priklausomai nuo sektoriaus, kuriame jmonés vykdo veikla. Sektoriai, kuriems toks rinkos nepakankamumas
ir kliatys gali daryti ypa¢ didelj poveiki, yra aukstyjy bei novatorisky Zaliyjy arba skaitmeniniy technologijy
sektoriai. Dél informacijos asimetrijos rinkai gali bati sunku jvertinti tokiy startuoliy ir MV rizikos bei grazos
profili ir jy gebéjimg gauti pagal rizikg pakoreguota grazg. Sunkumai, kuriuos patiria tokios MV] dalydamosi
informacija apie savo projekto kokybe, tariamas jy rizikingumas ir silpnas kreditingumas lemia dideles sandoriy
ir tarpininkavimo sgnaudas ir gali padidinti investuotojy nenorg rizikuoti. Mazos vidutinés kapitalizacijos jmonés ir
novatoriskos vidutinés kapitalizacijos jmonés gali patirti panasiy sunkumy ir dél to bati veikiamos to paties rinkos
nepakankamumo ar klidties.

Todél rizikos finansy priemoné turi bati parengta taip, kad biity sprendziama ex ante vertinime nustatyta konkreti
rinkos nepakankamumo problema arba $alinama kita reikSminga klidtis, visy pirma susijusi su tinkamomis finan-
suoti jmonémis tiksliniame plétros etape, geografinéje vietovéje ir, jei taikoma, ekonomikos sektoriuje.
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70.  Siekiant uZtikrinti, kad taikant priemone dalyvaujantys finansy tarpininkai siekty spresti nustatytas rinkos nepakan-
kamumo problemas, turi biiti vykdomas iSsamaus patikrinimo procesas, skirtas uZztikrinti, kad investavimo strategija
baty komerciskai pagrista ir kad joje daugiausia démesio bty skiriama nustatytam politikos tikslui ir baty paisoma
nustatyty tinkamumo reikalavimy bei finansavimo apribojimy. Visy pirma valstybés narés turi pasirinkti finansy
tarpininkus, kurie gali jrodyti, kad jy sitiloma investavimo strategija yra komerciskai pagrista ir apima tinkama
rizikos diversifikavimo politika, skirta ekonominiam gyvybingumui ir pakankamam mastui, atsizvelgiant i investicijy
dydj ir teritoring taikymo sritj, pasiekti.

3.2.2.1. Priemonés, skirtos { Bendrojo bendrosios iSimties reglamento taikymo sritj
nejtraukty kategorijy ijmonéms

71. Kalbant apie pagalba gauti finansavima, Bendrasis bendrosios iSimties reglamentas taikomas tik MV]. Tadiau tam
tikros jmoneés, kurioms dél darbuotojy skaiciaus arba finansiniy riby, arba dél abiejy Siy veiksniy MV apibréztis
netaikoma, gali susidurti su panasiais finansavimo suvarZymais.

a) MaZos vidutinés kapitalizacijos jmonés

72. Pagal rizikos finansy priemon¢ tinkamy finansuoti jmoniy aprépties i§plétimas siekiant jtraukti ne tik MVI, bet ir
mazas vidutinés kapitalizacijos imones gali biti pateisinamas, jeigu tokiu biidu privatis investuotojai skatinami
investuoti  labiau diversifikuota portfelj ir sudaromos geresnés patekimo j rinka arba pasitraukimo i§ jos galimybés.
Tikétina, kad | portfelj jtraukus maZzas vidutinés kapitalizacijos jmones sumazéty portfelio lygmens rizikingumas,
todél padidéty investicijy graza. Taigi tai galéty bati ypa¢ veiksmingas budas pritraukti instituciniy investuotojy j
rizikingesnes ankstyvojo etapo jmones.

73. Dél siy priezasciy ir jei atlickant ex ante vertinimg Siuo tikslu pateikta tinkamy ekonominiy jrodymy, parama
mazoms vidutinés kapitalizacijos jmonéms gali bati pateisinama. Atlikdama vertinima Komisija atsizvelgs i tiksliniy
jmoniy imlumg darbui ir kapitalui bei kitus kriterijus, atspindin¢ius konkre¢ius mazoms vidutinés kapitalizacijos
jmonéms jtaka darancius finansavimo suvarzymus (pavyzdziui, pakankama ikeisti galima turtg didelei paskolai gauti
arba poreikj turéti didelj iSorés kapitalg plétrai ir diegimui).

b) Novatoriskos vidutinés kapitalizacijos jmonés

74. Tam tikromis aplinkybémis vidutinés kapitalizacijos imonés taip pat gali susidurti su finansavimo suvarzymais,
panasiais | tuos, kurie paveikia MVI. Pavyzdziui, tai gali bati pasakytina apie MTP ir inovacijy veikla vykdancias
vidutinés kapitalizacijos imones, kurios kartu daro pradines investicijas | gamybos jrenginius, iskaitant rinkos
kartotei skirtas investicijas, ir kuriy jrodytos patirties nepakanka, kad potencialiis investuotojai galéty padaryti
atitinkamas prielaidas dél basimy tokios veiklos rezultaty perspektyvy rinkose, nes tos rinkos vystosi arba jose
yra technologiniy elementy, kuriy rizika jvertinti sunku (pvz., orlaiviy bei erdvélaiviy ir gynybos). Tokiu atveju
tokioms novatoriskoms vidutinés kapitalizacijos jmonéms gali reikéti rizikos finansy valstybés pagalbos, kad jos
galéty padidinti gamybos pajégumus iki tvaraus masto, kurj pasiekusios jos galéty pritraukti privaty finansavimg
savo jégomis. Be to, 3.2.2.1 skirsnio a punkte pateikta pastaba galioja ir novatoriskoms vidutinés kapitalizacijos
jmonéms: tokiy novatorisky vidutinés kapitalizacijos jmoniy jtraukimas i investicijy portfelj gali baiti veiksmingas
badas finansy tarpininkui sitlyti labiau diversifikuoty investavimo galimybiy, kurios sudominty daugiau galimy
investuotojy.

¢) Prading rizikos finansy investicijg gaunancios MV, jei jos bet kurioje rinkoje veikia ilgiau nei Bendrojo bendrosios iSimties
reglamente nustatytas tinkamumo finansuoti laikotarpis

75. Tam tikry rasiy imonés gali bati tebelaikomos esanciomis plétimosi ir (arba) ankstyvojo augimo etape, jeigu
nepaisant to, kad jos egzistuoja jau ilgg laika, jos vis dar néra pakankamai jrodZiusios savo potencialo gauti
pelno arba neturi pakankamai patikimos jrodytos patirties ir pakankamo galimo ijkeisti turto. Taip gali atsitikti
didelés rizikos sektoriuose, tokiuose kaip biotechnologijy, orlaiviy ir erdvélaiviy, kultiros ir kirybos pramonés, ir
apskritai dazniau novatoriskoms MV, iskaitant tas, kurios daugiausia démesio skiria Zaliosioms ar skaitmeninéms
technologijoms, arba MVI, kurios jgyvendina socialines inovacijas (°°). Be to, jmonéms, turin¢ioms pakankamai
vidinio nuosavo kapitalo savo pradinei veiklai finansuoti, iSorinio finansavimo gali prireikti tik vélesniuose etapuose,
pavyzdziui, norint padidinti savo mazos apimties verslo pajégumg iki didelés apimties verslo pajégumo. Tam gali
prireikti didesniy investicijy, kurioms nepakanka nuosavy istekliy.

(°9) Zr.7 i$nasa, kurioje pateikiami socialiniy inovacijy pavyzdziai. MV] novatoriskumas turi biiti nustatomas pagal Bendrojo bendrosios
iSimties reglamento 2 straipsnyje pateikta apibrezti.
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76. Todél gali buti leidZziama jgyvendinti priemones, pagal kurias pradiné investicija atlickama pasibaigus Bendrojo

77.

78.

79.

80.

81.

82.

¢

bendrosios iSimties reglamento 21 straipsnyje nustatytam tinkamumo finansuoti laikotarpiui. Tokiomis aplinky-
bémis Komisija, atsizvelgdama j ex ante vertinime pateiktus tokioms jmonéms poveikj daran¢io konkretaus rinkos
nepakankamumo jrodymus, gali reikalauti, kad priemone bity aiskiai apibréztos tinkamos finansuoti jmonés.

d) startuoliams ir MVI, kuriems biitiny rizikos finansy investicijy suma virsija Bendrajame bendrosios iSimties reglamente
nustatytg ribg

Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 21 straipsnyje nustatyta didZiausia vienai tinkamai finansuoti jmonei
galimo skirti rizikos finansavimo, jskaitant paskesnes investicijas, bendra suma. Tac¢iau tam tikrose pramonés Sakose,
kuriose pradiniy moksliniy tyrimy ar investicinés iSlaidos yra palyginti didelés, pavyzdziui, orlaiviy ir erdvélaiviy,
gynybos, gamtos moksly, zaliyjy technologijy ar energetikos srityse, tos sumos gali nepakakti visiems bitiniems
investicijy etapams finansuoti ir tvariam startuolio ar MV] augimui uZtikrinti. Todél tam tikromis salygomis gali bati
pagristai leidziama tinkamoms finansuoti jmonéms skirti didesn¢ bendra investicijy sumg.

Konkreciau, rizikos finansy priemonémis gali biti teikiama parama, vir§ijanti Bendrajame bendrosios isimties
reglamente nurodyta didZiausig bendra suma, jeigu numatoma finansavimo suma atspindi atliekant ex ante vertinima
nustatyto ir jvertinto finansavimo deficito dydj ir pobudj tiksliniuose sektoriuose arba teritorijose. Tokiais atvejais
Komisija atsizvelgs i tiksliniy sektoriy imlumo kapitalui pobadj ir (arba) i didesnes investicijy sanaudas tam tikrose
geografinése vietovése.

e) Alternatyvios prekybos platformos, neatitinkancios Bendrojo bendrosios iSimties reglamento sglygy

Komisija pripazista, kad alternatyvios prekybos platformos yra svarbi MV] finansavimo rinkos dalis, nes jos ir
pritraukia naujo kapitalo | MVI, ir padeda pasitraukti ankstesniems investuotojams (°!). Bendrajame bendrosios
i$imties reglamente pripazistama jy svarba arba sudarant palankesnes jy veiklos salygas fiskalinémis paskatomis,
skirtomis fiziniams asmenims, investuojantiems i jmones, jtrauktas i $iy platformy sarasus, arba leidziama teikti
verslo pradzios pagalba platformos operatoriui su salyga, kad jis yra mazoji jmoné ir nevirSija tam tikry riby.

Taciau alternatyviy prekybos platformy operatoriai nebatinai gali steigtis kaip mazosios jmonés. Be to, didZiausios
pagal Bendraji bendrosios iSimties reglamentg leistinos veiklos pradzios pagalbos sumos gali nepakakti platformos
jsteigimui paremti. Taip pat, siekiant pritraukti pakankamai istekliy naujoms platformoms jsteigti ir jy veiklai
isplétoti, gali reikéti fiskalines paskatas teikti investuojancioms jmonéms. Galiausiai j platformos sarasus gali bati
jtrauktos ne tik MV, bet ir MV] apibréztyje nustatytas ribas virSijancios jmonés.

Todél tam tikromis aplinkybémis gali bati pateisinama leisti teikti fiskalines paskatas investuojan¢ioms jmonéms,
remti platformy operatorius, kurie néra mazosios jmongs, arba leisti | alternatyviy prekybos platformy steigima
investuoti sumg, kuri virsija Bendrajame bendrosios iSimties reglamente numatytas veiklos pradzios pagalbos ribas,
arba leisti teikti pagalba alternatyvioms prekybos platformoms, kuriose prekiaujama daugiausia MV] isleistomis
finansinémis priemonémis. Tokiais atvejais ex ante vertinimu privaloma jrodyti konkretaus rinkos nepakankamumo
ar kitos reik§mingos klitities, daranéiy poveikj tokioms platformoms atitinkamoje geografinéje rinkoje, egzistavima.

3.2.2.2. Priemonés, kuriy struktdriniai parametrai neatitinka Bendrojo bendrosios
isimties reglamento

a) Finansinés priemonés, kuriy atveju nepriklausomy privaciy investuotojy dalyvavimo lygis nesiekia Bendrajame bendrosios
iSimties reglamente nustatyty normy

Tam tikruose regionuose arba valstybése narése esan¢ioms jmonéms poveikj darantis rinkos nepakankamumas arba
kitos reik§mingos klifitys gali bati didesni dél santykinai menko MVI finansavimo rinkos $iose vietovése iSsivystymo,
palyginti su kitais toje pacioje valstybéje naréje esanciais regionais, kitomis valstybémis narémis ar kitomis pasaulio
Salimis. Taip visy pirma gali bati valstybése narése, kuriose néra gerai jsitvirtinusiy oficialiy rizikos kapitalo
investuotojy, privaciy kapitalo fondy arba neformaliy investuotojy. Priemoniy, skirty tokioms struktirinéms

Komisija pripazZista did¢jancig sutelktinio finansavimo platformy svarbg pritraukiant finansavimg startuoliams. Todél jeigu yra

nustatytas rinkos nepakankamumas ir jeigu sutelktinio finansavimo platforma turi operatoriy, kuris yra atskiras juridinis asmuo,
Komisija gali pagal analogija taikyti alternatyvioms prekybos platformoms taikomas taisykles. Tai taip pat taikoma fiskalinems
paskatoms, skatinancioms investuoti per tokias sutelktinio finansavimo platformas. 2020 m. lapkricio 10 d. jsigaliojo 2020 m. spalio
7 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (ES) 2020/1503 dél Europos sutelktinio finansavimo paslaugy verslui teikéjy, kuriuo
i§ dalies kei¢iamas Reglamentas (ES) 2017/1129 ir Direktyva (ES) 2019/1937 (OL L 347, 2020 10 20, p. 1). Tikimasi, kad jis suteiks
daugiau galimybiy gauti ios novatoriskos formos sutelktinj finansavima.
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klintims jveikti, atveju Komisija gali sutikti, kad nepriklausomy privaciy investuotojy dalyvavimo lygis nesiekty
Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 21 straipsnyje numatyty normuy, jei tenkinama 3iy gairiy 25 punkte
nurodyta salyga.

83. Be to, Komisija taip pat gali pritarti rizikos finansy priemonéms, kai nepriklausomy privaciy investuotojy dalyva-
vimo lygis nesiekia Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 21 straipsnyje nustatyty normuy, jeigu valstybé naré
jrodo, kad yra didesnis rinkos nepakankamumas ar kita reikSminga klifitis, visy pirma, kai tokios priemonés yra
specialiai skirtos MVI iki pirmojo komercinio pardavimo arba koncepcijos pagrindimo etapu, su salyga, kad
pakankama dalj investicijos rizikos faktiskai prisiima dalyvaujantys privatis investuotojai.

b) Finansinés priemonés, kuriy finansiniai struktiiriniai parametrai virSija Bendrajame bendrosios iSimties reglamente nustatytas
virsutines ribas

84. Bendrajame bendrosios i§imties reglamente numatyta bendroji i$imtis taikoma tik toms priemonéms, kuriy atveju,
vieSiesiems ir privatiems investuotojams dalijantis nuostolius ne pari passu, yra numatytas pirmyjy vieSojo inves-
tuotojo prisiimamy nuostoliy apribojimas. Panasiai, garantijy atveju taikant bendraja iSimtj ribojamas garantijos
dydis ir bendra vieSojo investuotojo prisiimamy nuostoliy suma.

85. Tadiau tam tikromis aplinkybémis, laikantis rizikingesnés finansavimo pozicijos, viesuoju finansavimu gali buti
suteikta galimybé privatiems investuotojams arba skolintojams teikti papildoma finansavimg. Vertindama priemones,
kuriy finansiniai strukttriniai parametrai vir§ija Bendrajame bendrosios iSimties reglamente nustatytas virSutines
ribas, Komisija atsizvelgs i keleta veiksniy, kaip nustatyta $iy gairiy 3.2.3.2 skirsnyje.

¢) Kitos nei garantijos finansinés priemonés, jei investuotojai, finansy tarpininkai ir jy valdytojai atrenkami pirmenybe teikiant
apsaugai nuo investicijy vertés sumazéjimo, o ne nelygiam pelno pasidalijimui

86. Pagal Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 21 straipsnj finansy tarpininky ir investuotojy arba fondy valdytojy
atranka turi bati pagrista atviru, skaidriu ir nediskriminaciniu procesu aiskiai nustatant priemone siekiamus politikos
tikslus ir tokiems tikslams pasiekti numatyty finansiniy parametry risj. Tai reiSkia, kad finansy tarpininkai arba jy
valdytojai turéty bati atrenkami taikant procediira, atitinkancia Direktyva 2014/24/ES. Jeigu i direktyva netaikytina,
atrankos procedira turi bati tokia, kad ja bty uztikrintos kuo didesnés pasirinkimo i§ kvalifikuoty finansy
tarpininky arba fondy valdytojy galimybés. Visy pirma taikydamos $ig procedira atitinkamos valstybés narés
galés palyginti finansy tarpininky arba fondy valdytojy ir potencialiy investuotojy sutartas sglygas sickdamos
uztikrinti, kad atsizvelgiant | realisti¥kg investicijy strategijg rizikos finansy priemone biity pritraukiama privaciy
investuotojy teikiant kuo maZzesng¢ valstybés pagalbg arba kuo maziau nukrypstant nuo pari passu salygy.

87. Pagal Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 21 straipsnj taikomi valdytojy atrankos kriterijai turi apimti reika-
lavima, pagal kurj taikant kitas nei garantijos priemones ,pirmenybé teikiama ne apsaugai nuo investicijy vertés
sumazéjimo, bet [...] pelno pasidalijimui®, kad baty apribotas valdytojo polinkis prisiimti pernelyg didele rizikg
renkantis jmones, i kurias bus investuojama. Taip siekiama uZtikrinti, kad, nepriklausomai nuo pagal priemong
nustatytos finansinés priemonés, bet koks privatiems investuotojams arba skolintojams taikomas lengvatinis rezimas
biity jvertintas, atsizvelgiant j vieSajj interesa, t.y. siekj uztikrinti suteikto vieSojo kapitalo apyvartuma ir ilgalaikj
finansinj priemonés tvarumg.

88. Taciau tam tikrais atvejais gali reikéti pirmenybe suteikti apsaugai nuo investicijy vertés sumazéjimo, biitent, jei
priemoné skirta startuoliams arba tam tikriems sektoriams, kuriems bidingas aukstas MV] jsipareigojimy nejvyk-
dymo rodiklis. Tai gali bati taikoma priemonéms, skirtoms su reik§mingomis technologinémis klifitimis susidurian-
tiems sektoriams, arba sektoriams, kuriy jmonés stipriai priklauso nuo pavieniy su didele rizika susijusiy projekty,
kuriems reikia dideliy pradiniy investicijy, pavyzdziui, orlaiviy bei erdvélaiviy ir gynybos ekosistemai ir kultiiros bei
kiirybos pramonés Saky projektams. Pirmenybés teikima apsaugos nuo investicijy vertés sumazéjimo mechaniz-
mams galima pateisinti ir tada, kai priemonés jgyvendinamos per fondy fondg ir yra skirtos privatiems to lygmens
investuotojams pritraukti arba priemonéms, skirtoms MV] iki pirmojo komercinio pardavimo arba koncepcijos
pagrindimo etapu.
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d) Fiskalinés paskatos investuojancioms jmonéms, jskaitant bendrai investuojancius finansy tarpininkus arba jy valdytojus

Nors Bendrasis bendrosios iSimties reglamentas apima fiskalines paskatas nepriklausomiems privatiems investuoto-
jams, kurie yra fiziniai asmenys, kaip nustatyta to reglamento 2 straipsnyje, tiesiogiai arba netiesiogiai teikiantys
rizikos finansus tinkamiems finansuoti startuoliams ir MVI, valstybés narés gali jdiegti priemones, kuriomis panasios
paskatos taikomos nepriklausomiems privatiems investuotojams, kurie yra investuojancios jmonés. Skirtumas yra
tas, kad investuojancios jmonés yra Sutarties 107 straipsnyje apibréztos jmonés. Todél priemonei turi bati taikomi
tam tikri apribojimai (nurodyti 3.2.3.3 ir 3.2.4.2 skirsniuose), siekiant uztikrinti, kad investuojanciy jmoniy
lygmeniu teikiama pagalba toliau bty proporcinga ir turéty realy skatinamajj poveiki.

Fiskaline paskata gali pasinaudoti tik bendrai investuojantys ar bendrai skolinantys finansy tarpininkai ir jy valdy-
tojai. Fiskalinés paskatos negali biiti taikomos finansy tarpininky arba jy valdytojy paslaugoms, teikiamoms prie-
monei igyvendinti.

3.2.3. Pagalbos priemonés tinkamumas

Sitiloma pagalbos priemoné turi biti tinkama politikos priemoné numatytam pagalbos tikslui pasiekti, t. y. neturi
bati kitos geresnés ir maZesnio iskreipiamojo poveikio politikos ar pagalbos priemonés, kuria galima pasiekti tokiy
pat rezultaty.

3.2.3.1. Tinkamumas, palyginti su kitomis politikos priemonémis ir kitomis
pagalbos priemonémis

Kad biity sprendZiama nustatyta rinkos nepakankamumo problema ar $alinama kita reik§minga kliditis ir padedama
jgyvendinti priemone siekiamus politikos tikslus, sitiloma rizikos finansy priemoné turi bati tinkama. Konkre¢ios
formos rizikos finansy priemonés pasirinkimas turi bati tinkamai pagristas jrodymais, valstybés narés pateiktais ex
ante vertinime.

Pirmiausia Komisija apsvarstys, ar, palyginti su kitomis politikos priemonémis, skirtomis skatinti teikti rizikos
finansavimg tinkamoms finansuoti imonéms, rizikos finansy priemone galima laikyti tinkama, ir jei taip, kokiu
mastu. Valstybés pagalba néra vienintelé politikos priemoné, kurig valstybés narés gali taikyti, kad sudaryty palan-
kesnes salygas teikti rizikos finansavimg tinkamoms finansuoti jmonéms. Valstybés narés gali taikyti kitas papil-
domas tiek su pasiila, tiek su paklausa susijusias politikos priemones, tokias kaip reguliavimo priemonés finansy
rinky veikimui palengvinti, verslo aplinkos gerinimo priemonés, pasirengimo investuoti konsultacinés paslaugos
arba rinkos ekonomikos salygomis veikian¢io veiklos vykdytojo kriterijy atitinkancios vieSosios investicijos.

Paskiau Komisija apsvarstys, ar siiloma priemoné yra tinkamesné nei alternatyvios valstybés pagalbos priemonés,
skirtos tai paciai rinkos nepakankamumo problemai spresti ar kitai reik§mingai klifi¢iai Salinti. Siuo atzvilgiu
laikoma, kad finansinés priemonés turi mazesnj iSkraipomajj poveikj nei tiesioginés dotacijos, todél jos yra tinka-
mesnés. Taciau valstybés pagalba, kuria siekiama sudaryti palankesnes salygas teikti rizikos finansavimg, gali bati
teikiama jvairiomis formomis, tokiomis kaip atrankiosios fiskalinés priemonés arba i§ dalies komercinés finansinés
priemongs, jskaitant jvairias nuosavo kapitalo, skolos ar garantijy priemones, pasizymincias skirtingomis rizikos ir
graZos savybémis, ivairiais jgyvendinimo badais ir jvairia finansavimo struktiira, kuriy tinkamumas priklauso nuo
tiksliniy jmoniy ir finansavimo trikumo pobtdzio. Todél Komisija, atsizvelgdama j fondo investavimo strategija,
jvertins, ar priemonéje numatyta finansavimo struktiira yra veiksminga, kad biity uZtikrinta tvari veikla.

Siuo tikslu Komisija teigiamai vertins priemones, susijusias su portfelio dydzio, geografinés aprépties (visy pirma,
jeigu fondai veikia keliose valstybése narése) ir portfelio diversifikavimo atzvilgiu pakankamai dideliais fondais, nes
tokie fondai gali veikti rezultatyviau ir todél privatiems investuotojams biiti patrauklesni nei mazesni fondai. Sias
salygas gali atitikti ir tam tikros fondy fondy struktiiros, jeigu bendros valdymo sgnaudos, patiriamos dél skirtingy
lygmeny tarpininkavimo, kompensuojamos gerokai didesniu efektyvumu.

3.2.3.2. Finansiniy priemoniy tinkamumo nustatymo salygos

Vertindama finansiniy priemoniy, kuriy struktiiriniai parametrai nepatenka j Bendrojo bendrosios iSimties regla-
mento taikymo sritj, tinkamuma Komisija atsizvelgs | iy gairiy 97-121 punktuose iSdéstytas salygas.

Pirma, priemoné turi gebéti sutelkti papildoma rinkos dalyviy teikiamg finansavimg. Minimaliy nepriklausomy
privaciy investicijy koeficienty, kurie yra maZesni negu nustatytieji Bendrojo bendrosios iSimties reglamento
21 straipsnyje, taikyma galima pateisinti tik remiantis ex ante vertinime nustatytu didesniu rinkos nepakankamumu
ar kitokia reik§minga klitimi (zr. 3.2.1 skirsnj). Taigi ex ante vertinime turéty buti taip pat pateiktas pakankamai
i$samus privataus finansavimo, skirto tam tikros rasies tinkamai finansuoti jmonei atitinkamoje geografinéje
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vietovéje, pasitilos lygio ir struktiiros vertinimas (Zr. 63 punkta). Be to, turi bati jrodyta, kad priemone bus
pritraukiama papildomy privaciy iStekliy, kuriy kitu atveju nebiity suteikta arba jie bty suteikti kitokia forma
arba kitokiomis saglygomis, arba biity suteiktos kitokios sumos.

98. Rizikos finansy priemoniy, konkreciai skirty startuoliams ir MVI, vykdantiems veikla bet kurioje rinkoje (°?), atveju
Komisija gali sutikti, kad reikalaujama nepriklausomy privaciy investuotojy investicijy dalis bty maZesné uz
reikiamas normas. Taip pat Komisija gali sutikti, kad siekiant tokiy investicijy tiksly privaciy investuotojy dalyva-
vimas savo pobiidZiu nebiity nepriklausomas, tai yra, dalyvauti galéty, pavyzdziui, ir pagalbg gaunancios jmonés
savininkas. Deramai pagristais atvejais ir atsiZvelgusi | ex ante vertinime pateiktus ekonominius atitinkamos rinkos
nepakankamumo ar kitos reik§mingos klitities jrodymus, Komisija gali sutikti, kad investuojant j tinkamas finansuoti
jmones, kurios rinkoje vykdo veiklg ilgiau nei Bendrojo bendrosios iimties reglamento 21 straipsnyje nustatytas
tinkamumo finansuoti laikotarpis, privaciy investuotojy dalyvavimo lygis biity Zemesnis uz Bendrajame bendrosios
iSimties reglamente nustatyta normas.

99. Tinkamoms finansuoti jmonéms, kurios bet kurioje rinkoje veikla vykdo ilgiau nei Bendrojo bendrosios iSimties
reglamento 21 straipsnyje nustatytas tinkamumo finansuoti laikotarpis, skirta rizikos finansy priemone pirmosios
rizikos finansy investicijos metu turi baiti nustatyti tinkami apribojimai, susij¢ arba su terminais, arba su kitais
kokybinio pobtidzio objektyviais kriterijais, susijusiais su tiksliniy jmoniy plétros etapu. Tokiems investicijy tikslams
pasiekti Komisija paprastai reikalauty, kad minimali privaciy investuotojy dalyvavimo norma bty 60 %.

100. Antra, Komisija atsizvelgs ne tik | sitiloma privaciy investuotojy dalyvavimo lygi, bet ir j vieSyjy ir privadiy
investuotojy rizikos ir grazos pasidalijimo santykj. Siuo tikslu Komisija teigiamai vertins priemones, pagal kurias
investuotojai dalijasi nuostolius pari passu, o privatiems investuotojams teikiamos tik teigiamos paskatos. Komisija
tinkamai atsizvelgs | tai, kad vis délto esant dideliam rinkos nepakankamumui gali bati reikalaujama dalytis
nuostolius nesivadovaujant pari passu principu. I§ esmés kuo rizikos ir grazos pasidalijimas artimesnis faktinei
komercinei praktikai, tuo didesné tikimybé, kad Komisija sutiks su Zemesniu privaciy investuotojy dalyvavimo lygiu.

101. Trecia, Komisija atsizvelgs i finansavimo struktiros lygmenj, kuriuo priemone siekiama pritraukti privacias inves-
ticijas. Fondy fondo lygmeniu gebéjimas pritraukti privaty finansavima gali priklausyti nuo daznesnio apsaugos nuo
investicijy vertés sumazéjimo mechanizmy naudojimo. Ir atvirksciai, tuo atveju, kai privatiis investuotojai veikia
investavimo | jmones ir atskiry sandoriy lygmeniu, pernelyg daznas tokiy mechanizmy naudojimas gali iskraipyti
tinkamy finansuoti jmoniy atrankg ir lemti neveiksmingus rezultatus.

102. Vertindama, ar priemoné bitinai turi bati konkrecios struktiros, Komisija gali atsizvelgti j likutinés rizikos,
tenkancios atrinktiems privatiems investuotojams, atsizvelgiant i vieSojo investuotojo prisiimtus numatytus ir nenu-
matytus nuostolius, reik§minguma ir | numatytos grazos pasidalijimo tarp vieSojo investuotojo ir privaciy inves-
tuotojy santykj. Taigi galéty bati priimtinas ir kitoks rizikos ir grazos profilis, jei taip blity maksimaliai padidinama
privadiy investicijy suma ir nebiity iSkreipiama tikroji investavimo sprendimy paskirtis — gauti pelno.

103. Ketvirta, tikslus paskaty pobidis turi baiti nustatytas atviros, skaidrios ir nediskriminacinés finansy tarpininky ir
fondy valdytojy ar investuotojy atrankos procediiros metu. Be to, i§ fondy fondo valdytojy turéty bati reikalaujama,
kad jgyvendindami savo investicinius jgaliojimus jie teisiskai jsipareigoty vykdydami konkurencingg tinkamy finansy
tarpininky, fondy valdytojy arba investuotojy atrankg nustatyti pirmenybés teikimo salygas, kurios galéty bati
taikomos subfondy lygmeniu.

104. Siekiant jrodyti, kad konkrecios finansinés salygos, kuriomis grindziama priemonés struktiira, yra batinos, gali bati
reikalaujama, kad valstybés narés pateikty jrodymy, patvirtinanciy, jog atrenkant privacius investuotojus visi
atrankos proceso dalyviai sieké kitokiy salygy, nei nustatyta Bendrajame bendrosios iSimties reglamente, arba kad
konkursas nedavé rezultaty.

105. Penkta, finansy tarpininkas arba fondo valdytojas gali bendrai investuoti kartu su valstybe nare, jeigu pagal tokio
bendro investavimo salygas iSvengiama bet kokio potencialaus interesy konflikto. Finansy tarpininkas turi prisiimti
bent 10 % pirmojo nuostolio dalies. Toks bendras investavimas galéty padéti uZztikrinti, kad investavimo sprendimai
baty suderinti su atitinkamais politikos tikslais. Vienas i§ atrankos kriterijy gali bati valdytojo gebéjimas teikti
investicijas i§ savo istekliy.

(*?) Visi startuoliai ir MV, kurie dar nevykdé savo pirmojo komercinio pardavimo (kaip apibréita $iy gairiy 35 dalies 12 punkte).
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106. Sesta, jeigu taikant rizikos finansy priemones naudojamos skolos priemonés, turi biiti nustatytas mechanizmas,
uztikrinantis, kad finansy tarpininkas i§ valstybés gauta nauda perduoty galutinio pagalbos gavéjo jmonéms, pavyz-
dziui, taikydamas mazesnes paliikanas, sumazindamas ikei¢iamo turto reikalavimus arba $iy dviejy bidy deriniu.
Finansy tarpininkas 3ia nauda taip pat gali perduoti investuodamas i jmones, kurios pagal finansy tarpininko vidaus
reitingo kriterijus galéty biti perspektyvios, taciau priklausyty tam tikrai rizikos klasei tuo atveju, kai nesant rizikos
finansy priemonés tarpininkas i jg neinvestuoty. ] perdavimo mechanizmg turi bati jtraukta tinkama stebésenos
tvarka ir 1é8y susigrazinimo (*’) arba lygiavertis sutartinis mechanizmas.

107. Galiausiai, siekiant uZtikrinti, kad su rizikos finansy priemone susije finansy tarpininkai pasiekty atitinkamus tikslus,
finansy tarpininko investavimo strategija turi bati suderinta su priemonés tikslais. Atrankos proceso metu finansy
tarpininkai turi parodyti, kaip jy siiloma investavimo strategija gali padéti jgyvendinti politikos tikslus ir uzdavinius.
Be to, valstybé naré turi uZtikrinti, kad tarpininky investavimo strategija visada atitikty sutartus uzdavinius: pavyz-
dziui, turi bati taikomi tinkami stebésenos ir ataskaity teikimo mechanizmai, vieSyjy investuotojy atstovai turi
dalyvauti finansy tarpininkui atstovaujanciose organizacijose, tokiose kaip stebétojy taryba arba patariamoji valdyba.
Tinkama valdymo struktiira turi biiti uztikrinama, kad norint i§ esmés keisti investavimo strategija baity batina gauti
iSankstinj valstybés narés sutikimg. Kad bity iSvengta abejoniy, valstybé naré negali tiesiogiai dalyvauti priimant
individualius investavimo ir pardavimo sprendimus.

108. Kaip rizikos finansy priemonés dalj valstybés narés gali taikyti kelias finansines priemones, tokias kaip investicijy |
nuosava kapitala ir kvazinuosava kapitalg priemones, paskolos priemones arba garantijas, nepagristas pari passu
principu. Elementai, i kuriuos Komisija atsizvelgs vertindama tokias konkrecias finansines priemones, nustatyti
109-121 punktuose.

a) Investicijos j nuosavg kapitalg

109. Investicijos | nuosava kapitalg gali bati investicijos j jmonés nuosavg arba kvazinuosava kapitala, kuriomis inves-
tuotojas jsigyja jmonés nuosavybe arba jos dalj (°4).

110. Nuosavo kapitalo priemonés gali turéti jvairiy asimetriniy savybiy, lemianciy nevienodas investuotojams taikomas
salygas, nes kai kurie investuotojai gali prisiimti daugiau rizikos ir gauti didesn¢ graza nei kiti. Siekiant sumazinti
privatiems investuotojams tenkancig rizika, priemone gali bti suteikiama teigiamo pobudzio apsauga (vieSasis
investuotojas atsisako dalies grazos) arba apsauga nuo dalies nuostoliy (apribojami privataus investuotojo patiriami
nuostoliai), arba derinama abiejy $iy riiSiy apsauga.

111. Komisija mano, kad teigiamomis paskatomis geriau suderinami vieSyjy ir privaciy investuotojy interesai. Ir atvirks-
Ciai, apsauga nuo investicijy vertés sumazéjimo, kurig teikiant vieSajam investuotojui gali kilti prasty rezultaty rizika,
gali lemti interesy neatitikimg ir netinkama finansy tarpininky ar investuotojy atranka.

112. Komisija mano, kad nuosavo kapitalo priemonémis su apribota graza (*°), pirkimo pasirinkimo sandoriais (°*) ir
nelygiu pajamy paskirstymu (*’) teikiamos geros paskatos, ypa¢ tada, kai rinkos nepakankamumas yra mazesnis.

(°%) Lésy susigraZinimo mechanizmas arba lygiavertis sutartinis mechanizmas — tai susitarimas, pagal kurj tarpininkas privalo grazinti i3
valstybés gauta nauda, kurios jis neperdavé galutiniam naudos gavéjui, kaip reikalaujama.

Siekiant iSvengti abejoniy ir remiantis Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 21 straipsniu, investicijy i nuosava ir kvazinuosava
kapitalg atveju likvidumo valdymo tikslais gali bati panaudota ne daugiau kaip 30 % finansy tarpininko bendro kapitalo jnaso ir
nepareikalautojo numatyto kapitalo.

Apribota viesojo investuotojo graza pagal tam tikra i§ anksto nustatyta minimalaus pelningumo normag: jeigu i§ anksto nustatyta
graZos norma virSijama, visa papildoma graza paskirstoma tik privatiems investuotojams.

VieSyjy investicijy dalies pirkimo pasirinkimo sandoriai: privatiems investuotojams suteikiama teis¢ vykdyti pasirinkimo pirkti
sandorj, kuriuo i§ anksto sutarta vykdymo kaina iSperkama vieSyjy investicijy dalis.

Nelygus pajamy paskirstymas: pinigai pritraukiami i§ vieSyjy ir privaciy investuotojy pari passu pagrindu, taCiau gauta graza
pasidalijama nelygiai. Privatiis investuotojai gauna didesn¢ paskirstyty pajamy dalj, nei turéty gauti proporcingai pagal turimas
akcijas, nevirdijant i§ anksto nustatytos minimalaus pelningumo normos.

c*

(55

(56

(57
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113. Nuosavo kapitalo priemonés, kurios pasiZymi ne pari passu nuostoliy pasidalijimo savybémis ir virsija Bendrajame
bendrosios iSimties reglamente nustatytas ribas, gali biiti pateisinamos tik taikant priemones, skirtas atliekant ex ante
vertinimg nustatytoms dideléms rinkos nepakankamumo problemoms spresti (pavyzdziui, auksStyjy technologijy
sektoriuose) ar kitoms reik§mingoms kliatims 3alinti, pavyzdziui, priemones, visy pirma skirtas startuoliams ir MV]
iki pirmojo komercinio pardavimo arba koncepcijos pagrindimo etapu. Kad nebiity placiai taikoma apsauga nuo
investicijy vertés sumazéjimo rizikos, reikia apriboti vie$ojo investuotojo prisiimamg pirmojo nuostolio dalimi.

b) Finansuojamos skolos priemonés: paskolos

114. Rizikos finansy priemoné gali apimti paskoly teikimg finansy tarpininkams arba galutiniams pagalbos gavéjams.

115. Finansuojamos skolos priemonés gali biti jvairiy formy, jskaitant subordinuotgsias paskolas ir portfelio rizikos
pasidalijimo paskolas. Subordinuotosios paskolos gali biti teikiamos finansy tarpininkams, kad jie galéty sustiprinti
savo kapitalo struktiira, siekdami teikti papildomg finansavimg tinkamoms finansuoti jmonéms. Portfelio rizikos
pasidalijimo paskolos skirtos teikti paskolas finansy tarpininkams, kurie jsipareigoja bendrai finansuoti naujy
paskoly ar nuomos tinkamoms finansuoti jmonéms portfelj iki tam tikros bendro finansavimo normos, kartu
dalydamiesi kiekvienos paskolos (arba nuomos) portfelio kredito rizikg. Abiem atvejais finansy tarpininkas bendrai
investuoja i tinkamas finansuoti jmones, bet, kitaip nei vieSajam investuotojui arba skolintojui, jam taikomas
lengvatinis rezimas, nes priemone sumazinama jo patiriama su pagrindiniu paskolos portfeliu susijusi kredito rizika.

116. Apskritai, jeigu dél priemonés rizikos mazinimo savybiy vieSasis investuotojas arba skolintojas turi prisiimti Bendra-
jame bendrosios iSimties reglamente nustatyta ribg virSijancia su pagrindiniu paskolos portfeliu susijusiy pirmyjy
nuostoliy dalj, priemoné gali biti pateisinama priemoniy, skirty tik startuoliams ir MV] iki pirmojo komercinio
pardavimo arba koncepcijos pagrindimo etapu, atveju arba tik jei atliekant ex ante vertinimg aiSkiai nustatomas
didelis rinkos nepakankamumas ar kita reikSminga klititis. Komisija teigiamai vertins priemones, kuriose nustatyta
aiski vieSojo investuotojo prisiimamy pirmyjy nuostoliy riba, ypac jei tokia riba nevirsija 35 %.

117. Portfelio rizikos pasidalijimo paskolos priemonémis turéty bati uZtikrinta pakankamai didelé pasirinkto finansy
tarpininko bendrai investuojamy 1é3y dalis. Si dalis pakankamai didele laikoma tada, kai ji néra mazesné kaip 30 %
pagrindinio paskolos portfelio vertés.

¢) Nefinansuojamos skolos priemonés: garantijos

118. Rizikos finansy priemoné gali apimti garantijy arba prieSpriesiniy garantijy teikimg finansy tarpininkams arba
garantijy teikimg galutiniams pagalbos gavéjams, arba abiejy elementy derinj. Reikalavimus atitinkantys sandoriai,
kuriems suteikiama garantija, turi biiti naujai sudaryti reikalavimus atitinkantys rizikos finansy paskoly sandoriai,
jskaitant nuomos ir investicijy j kvazinuosava kapitalg priemones, bet ne nuosavo kapitalo priemonés.

119. Garantijos turéty bati teikiamos portfelio pagrindu. Finansy tarpininkai gali pasirinkti i portfelj, kuriam suteikiama
garantija, norimus jtraukti sandorius su salyga, kad jtraukiami sandoriai atitinka rizikos finansy priemonéje nusta-
tytus tinkamumo kriterijus. Sitilomy garantijy norma turéty bati tokia, kad baty uZtikrintas tinkamas rizikos ir
graZos pasidalijimo su finansy tarpininkais lygis. Visy pirma, tinkamai pagristais atvejais ir atsiZvelgiant i ex ante
vertinimo rezultatus, garantijos dydis gali bati didesnis uz Bendrojo bendrosios i§imties reglamento 21 straipsnyje
nustatytg didZiausia dydi, taciau neturi virSyti 90 %. Taip gali bti tuo atveju, kai garantijos teikiamos paskoloms
arba investicijoms | kvazinuosava kapitala, susijusioms su startuoliais ir MV] iki pirmojo komercinio pardavimo arba
koncepcijos pagrindimo etapu.

120. Apriboty garantijy atveju ribos dydis i§ esmeés turéty apimti tik numatytus nuostolius. Jeigu jis apimty ir nenuma-
tytus nuostolius, pastariesiems taikoma verté turéty atspindéti suteikiama papildoma rizikos draudima. Paprastai
ribos dydis turéty nevirSyti 35 %. Neapribotos garantijos (garantijos, kuriy atveju nustatytas garantijos dydis, bet
nenustatytas ribos dydis) gali bati teikiamos tinkamai pagristais atvejais, o jy kaina turi atspindéti garantija sutei-
kiama papildoma rizikos draudima.
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Garantijos trukmé turéty biiti apribota — nedarant poveikio atskiry skolos priemoniy, kurioms suteikta garantija,
terminams, kurie gali bati ilgesni, paprastai ji turéty bati ne ilgesné nei deSimt mety. Garantija turi bati sumazi-
nama, jeigu finansy tarpininkas per konkrety laikotarpj i portfelj nejtraukia maziausios investicijy sumos. Nepa-
naudojus sumy turi biiti reikalaujama sumokéti jsipareigojimo mokescius. Siekiant paskatinti tarpininkus siekti
sutarty apimties rodikliy, gali bati taikomi tokie metodai, kaip jsipareigojimo mokes¢iy taikymas ir tam tikry jvykiy
ar etapy nustatymas.

3.2.33. Fiskaliniy paskaty tinkamumo nustatymo sglygos

Kaip nurodyta 3.2.2.2 skirsnio d punkte, Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 3 skirsnis apima tik fiskalines
paskatas, skirtas investuotojams, kurie yra fiziniai asmenys. Todél Komisijai biitina pranesti apie fiskaliniy paskaty
priemones, kuriomis siekiama skatinti investuojancias jmones suteikti finansavimg tinkamoms finansuoti jmonéms,
tiesiogiai arba netiesiogiai jsigyjant akcijy specialiame fonde arba kitokiuose investavimo subjektuose, investuojan-
Ciuose j tokias jmones.

Paprastai valstybés narés turi pagristi savo fiskalines pagalbos priemones remdamosi rinkos nepakankamumo ar
kitos reik§mingos klidities ex antevertinimo iSvadomis, taigi ir skirti savo priemones tiksliai apibréztos kategorijos
tinkamoms finansuoti jmonéms.

Investuojancioms jmonéms skirtos fiskalinés paskatos gali biti pajamy mokescio lengvatos ir (arba) kapitalo prie-
augio bei dividendy mokescio lengvatos, jskaitant mokesciy kreditus ir atidéjimg. Savo byly nagrinéjimo praktikoje
Komisija apskritai yra konstatavusi, kad pajamy mokescio lengvatos, kuriose numatytos konkrecios investuotos
sumos, kuriai investuotojas gali prasyti taikyti mokesting lengvatg, procentinés dalies ribos ir didZiausia mokestinés
lengvatos suma, kuria galima atskaityti i§ investuotojo mokestiniy prievoliy, yra tinkamos. Be to, perleidus akcijas
mokétinas kapitalo prieaugio mokestis gali bati atidétas, jei per tam tikra laikotarpj tas kapitalas reinvestuojamas j
reikalavimus atitinkancias investicijas; dél tokiy akcijy perleidimo atsiradusiy nuostoliy suma galima isskaityti i3
pelno, gauto i§ kity tuo paciu mokesciu apmokestinamy akcijy.

Apskritai Komisija mano, kad investuojan¢ioms jmonéms teikiamos tokios rusies fiskalinés paskatos yra tinkamos,
jeigu valstybé naré gali pateikti jrodymy, patvirtinanciy, kad tinkamy finansuoti jmoniy atranka yra pagrista aiskios
struktiiros investiciniais reikalavimais, kurie yra tinkamai paviedinti ir kuriuose yra nustatytos tinkamy finansuoti
jmoniy, susidurianciy su rinkos nepakankamumu ar kita reik§minga kliGtimi, ypatybés.

Nedarant poveikio galimybei pratesti priemonés taikymo laikotarpi, ilgiausia fiskalinés schemos trukmé turi bati
desimt mety. Jei valstybé naré bendra priemonés taikymo laikotarpj sitlo pratesti ilgesniam nei desimties mety
(iskaitant ankstesnes schemas, jei tokiy buvo) laikotarpiui, ji turi atlikti naujg ex ante vertinimg ir kartu jvertinti
schemos veiksminguma per visa jos jgyvendinimo laikotarpj.

Atlikdama analiz¢ Komisija atsizvelgs i atitinkamos nacionalinés fiskalinés sistemos ypatumus ir valstybéje naréje jau
taikomas fiskalines paskatas, taip pat j ty paskaty saveika.

Galimybé pasinaudoti mokes¢iy lengvata turi bati suteikta visiems taikytinus kriterijus atitinkantiems investuoto-
jams, nediskriminuojant jy dél jsisteigimo vietos. Todél valstybés narés turéty uZztikrinti tinkama priemonés apimties
ir techniniy parametry vieSumg. Be kity parametry, turéty baiti nustatytos atitinkamos virSutinés ribos ir ribos,
kuriomis buty apibréziama kiekvieno atskiro investuotojo i§ priemonés galima gauti didZiausia nauda, taip pat
didZiausia investicijos suma, kurig galima investuoti j atskiras tinkamas finansuoti jmones.

3.2.34. Priemonéms, kuriomis remiamos alternatyvios prekybos platformos,
taikomos salygos

Pagalbos priemoniy, kuriomis remiamos alternatyvios prekybos platformos, neatitinkancios Bendrajame bendrosios
i$imties reglamente nustatyty riby, atveju platformos operatorius turi pateikti verslo plana, jrodantj, kad platforma,
kuriai teikiama pagalba, gali tapti savarankiska per maZziau kaip deSimt mety. Be to, praneSime reikia pateikti
tikétinus priesingos padéties scenarijus, kuriuose, vertinant jmoniy galimybes gauti biiting finansavimg, bty lygi-
namos situacijos, su kuriomis susidurty jmonés, kuriy vertybiniais popieriais prekiaujama, jeigu platformos nebity.

Komisija palankiai vertins keliy valstybiy nariy jsteigtas arba keliose valstybése narése veikiancias alternatyvias
prekybos platformas, nes jos gali bati ypa¢ efektyvios ir pritraukti privaciy, visy pirma instituciniy, investuotojy.
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131. Jau veikian¢iy platformy atveju sitilomoje platformos verslo strategijoje turi bati jrodyta, kad dél nuolatinés | jy
saradus jtraukiamy vertybiniy popieriy stokos, taigi ir likvidumo trikumo, atitinkamai platformai, nepaisant jos
ilgalaikio perspektyvumo, reikia suteikti trumpalaike paramg. Komisija teigiamai vertins pagalbg alternatyvioms
prekybos platformoms steigti valstybése narése, kuriose tokiy platformy néra. Jeigu remtina alternatyvios prekybos
platforma yra veikianciai akcijy birzai pavaldi platforma arba jos patronuojamoji bendrové, Komisija ypatingg
démesj skirs finansavimo trikumo, kurj patirty tokia pavaldi platforma, vertinimui.

3.2.4. Pagalbos proporcingumas

132. Valstybés pagalba turi buti proporcinga rinkos nepakankamumui ar kitai reik§mingai klificiai, kuriy problema
siekiama iSspresti skiriant pagalba, kad bty pasiekti atitinkami politikos tikslai. Pagalbos priemoné turi bati
ekonomiskai efektyvi ir atitikti patikimo finansy valdymo principus. Taigi, kad rizikos finansy pagalbos priemoné
bty laikoma proporcinga, pagalba turi bati apribota iki visisko minimumo, batino finansavimui i§ rinkos pritraukti,
kad nesuteikiant nepagristo pranasumo bty panaikintas nustatytas rinkos nepakankamumas ar kita reik§minga
kliditis.

133. Paprastai galutiniy pagalbos gavéjy lygmeniu rizikos finansy pagalba laikoma proporcinga, jei vienam tinkamam
finansuoti pagalbos gavéjui tenkancios rizikos finansy investicijos nevirija Bendrojo bendrosios i§imties reglamento
21 straipsnyje nustatytos ribos ir atitinka Siame skirsnyje nustatytas salygas. Kai rizikos finansy priemoniy atveju
rizikos finansy investicijos vienam tinkamam finansuoti paramos gavéjui virSija Bendrajame bendrosios iimties
reglamente nustatyta riba, didesné rizikos finansy investicija vienam pagalbos gavéjui, be kity dalyky, turi bati
proporcinga ex ante vertinime nustatytam finansavimo deficito dydziui (Zr. 64 punkta).

134. Investuotojy lygmeniu pagalba turi bati apribota iki minimumo, bitino privaciam kapitalui pritraukti, kad bity
uztikrintas minimalus privadiy iStekliy pritraukimo svertas ir sprendziama rinkos nepakankamumo problema ar
Salinama kita reik§minga klititis.

3.24.1. Finansinéms priemonéms taikomos salygos

135. Finansy tarpininkai tinkamus finansuoti galutinius pagalbos gavéjus turi atrinkti remdamiesi komerciniu pozitiriu
patikima investavimo strategija (zr. 70 punktg) ir perspektyviu verslo planu, kuriuo pagrindziama teiktino rizikos
finansavimo suma. Sie elementai — dar viena apsaugos priemoné, uztikrinanti, kad pagalba baty bitina ir propor-
cinga.

136. Priemoné turi bati tokia, kad bty uztikrinta pusiausvyra tarp finansine priemone teikiamy privilegijy, numatyty
siekiant kuo labiau padidinti privaciy istekliy pritraukimo svertg ir kartu spresti nustatytg rinkos nepakankamumo
problemg ar 3alinti kita reikSminga klititj, ir batinybés taikant priemone gauti pakankamg finansing graza, kad
priemoné islikty perspektyvi.

137. Tikslus paskaty pobiidis ir verté turi bhti nustatyti vykdant atvirg, skaidry ir nediskriminacinj atrankos process,
kurio metu finansy tarpininkai ir fondy valdytojai ar investuotojai kvie¢iami teikti konkurso paraiskas.

Tinkama kapitalo grgZzos norma

138. Komisija mano, kad, kai bet kokia nelygi pagal rizika pakoreguota graza arba nelygus rizikos grazos dalijimasis
nustatomi tokios atrankos badu, finansiné priemoné laikoma proporcinga ir atspindincia tinkama kapitalo grazos
norma. Jeigu fondy valdytojai atrenkami rengiant atvirg, skaidry ir nediskriminacinj konkursa, i§ kurio dalyviy
reikalaujama atrankos proceso metu pristatyti savo investuotojy bazg, laikoma, kad privatiis investuotojai atrinkti
tinkamai.

139. Kai vieSasis fondas ir privatis investuotojai bendrai investuoja pastariesiems dalyvaujant atskiruose sandoriuose,
privatiis investuotojai turéty bati atrenkami rengiant atskirus konkursus kiekvienam sandoriui, nes tai yra geriausias
tinkamos kapitalo graZos normos nustatymo biidas.

140. Kai privatiis investuotojai néra atrenkami taikant tinkama atrankos procesa (pavyzdziui, paaiskéjus, kad atrankos
procedira yra neveiksminga arba neduoda rezultaty), tinkamga kapitalo gragzos normg turi nustatyti nepriklausomas
ekspertas, remdamasis orientaciniy rinkos verciy ir rinkos rizikos analize, atlieckama taikant visuotiniai pripaZjstama
standarting metodika, pavyzdziui, diskontuoto pinigy srauto vertinimo metodus, kad buty i§vengta permoky
investuotojams. Tuo remdamasis nepriklausomas ekspertas turi apskaiCiuoti maziausig tinkamos kapitalo grgzos
normos lygj ir prie jo pridéti tinkamai rizika atspindin¢ig marzg.
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140 punkte aprasytais atvejais turi bati nustatytos tinkamos nepriklausomo eksperto skyrimo taisyklés. Ekspertas
bent jau privalo turéti licencijg teikti tokias konsultacijas, biti registruotas atitinkamose profesinése asociacijose,
laikytis ty asociacijy nustatyty etikos ir profesinés veiklos taisykliy, biti nepriklausomas ir prisiimti atsakomybe uz
vertinimo tiksluma. Nepriklausomi ekspertai i§ esmés turi bati atrenkami taikant atvira, skaidry ir nediskriminacinj
atrankos procesa. Ta pati pagalbg teikianti institucija negali du kartus per trejy mety laikotarpj pasinaudoti to paties
nepriklausomo eksperto paslaugomis, kad nustatyty tinkama kapitalo grazos norma taikant rizikos finansy pagalbos
priemones.

Atsizvelgiant | tai, kas iSdéstyta pirmiau, priemonés struktiiroje gali bati jvairaus nelygaus pelno dalijimosi ar nelygiy
laikotarpiy valstybés ir privaciy investicijy, jeigu pagal rizika pakoreguota numatyta graZa privatiems investuotojams
yra apribota iki tinkamos kapitalo grgzos normos.

Finansy tarpininky arba jy valdytojy atranka ir atlygis

Paprastai Komisija laiko, kad jei valstybiy nariy ir finansy tarpininky arba jy valdytojy interesai yra ekonomiskai
suderinti, atitinkamai pagalba gali bati sumazinta iki minimumo. Turi bati suderinti tiek su konkreciy politikos
tiksly jgyvendinimu, tiek su vieSyjy investicijy i priemone finansiniais rezultatais susije interesai.

Finansy tarpininkas arba fondo valdytojas gali bendrai investuoti kartu su valstybe nare, jeigu pagal tokio bendro
investavimo salygas i§vengiama bet kokio galimo interesy konflikto. Toks bendras investavimas galéty paskatinti
valdytoja derinti investavimo sprendimus su nustatytais politikos tikslais. Vienas i§ atrankos kriterijy gali bati fondo
valdytojo gebéjimas teikti investicijas i§ savo istekliy.

| finansy tarpininky arba fondy valdytojy atlygj, priklausomai nuo rizikos finansy priemonés rasies, turi bati
jtrauktas metinis valdymo mokestis ir veiklos rezultatais grindzZiamos paskatos, tokios kaip teisé¢ j pelno dalj.

Veiklos rezultatais grindziama atlygio sudedamoji dalis turi bati reik§minga ir nustatyta taip, kad ja bty atlyginama
uz finansinius rezultatus ir i§ anksto nustatyty konkreciy politikos tiksly jgyvendinima. Su politika susijusios
paskatos turi biiti tinkamai subalansuotos su finansiniy veiklos rezultaty paskatomis, batinomis siekiant uztikrinti
efektyvig tinkamy finansuoti jmoniy, i kurias bus investuojama, atranka. Be to, Komisija atsizvelgs | galimas
sankcijas, numatytas valstybés narés ir finansy tarpininko finansavimo susitarime, kurios bus taikomos, jei nustatyti
politikos uzdaviniai nebus pasiekti.

Veiklos rezultatais grindZziamo atlygio dydis turéty biiti pagristas remiantis atitinkama rinkos praktika. Valdytojams
turi bati atlyginama ne tik uz sékminga mokéjimy jvykdyma ir surinktg privataus kapitalo sumg, bet ir uz
sékmingai gautg investicijy grazg, tokig kaip pajamos ir kapitalas, virSijantys tam tikrg minimalia graZos normg
ar minimalig pelningumo norma.

Bendri valdymo mokes¢iai neturi virSyti veiklos ir valdymo sanaudy, batiny atitinkamai finansinei priemonei
igyvendinti, ir prie jy pridéto rinkos praktikg atitinkancio pagristo pelno sumos. ] mokescius negalima jtraukti
investiciniy islaidy.

Kadangi finansy tarpininkai arba atitinkamais atvejais jy valdytojai turi bati atrenkami atviro, skaidraus ir nedisk-
riminacinio konkurso tvarka, bendra jy taikomy mokesciy struktiira gali biiti vienas i§ vykdant tg atrankos procesg
balais vertinamy veiksniy, ir didZiausias atlygis gali biiti nustatomas tokios atrankos metu.

Komisija mano, kad tiesioginio jgaliotojo subjekto skyrimo atveju metinis valdymo mokestis i§ esmés neturéty
virdyti 3 % kapitalo jmokos tam subjektui, nejskaitant veiklos rezultatais grindziamy paskaty.

3.2.4.2. Fiskalinéms paskatoms taikomos salygos

Bendra investicijy suma kiekvienai pagalba gaunanciai jmonei neturi virdyti didZiausios sumos, nustatytos Bendrojo
bendrosios iSimties reglamento 21 straipsnyje, i§skyrus atvejus, kai didesng sumg galima pagristi ex ante vertinime
nustatytu rinkos nepakankamumu, o fiskaliné priemoné yra tinkamiausia priemoné (Zr. 3.2.3.3 skirsnj).

Nepriklausomai nuo mokesciy lengvatos risies, tinkamos finansuoti akcijos turi biiti ex ante vertinime apibrézty
tinkamy finansuoti jmoniy naujai isleistos didelés rizikos paprastosios akcijos ir jos turi biti valdomos maziausiai
trejus metus. Lengvata gali biti taikoma tik investuotojams, kurie yra nepriklausomi nuo jmoneés, i kuria investuoja.
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153. Kai taikoma pajamy mokescio lengvata, tinkamoms finansuoti jmonéms finansavima teikiantys investuotojai gali
gauti lengvata, nevirSijancig investuotos sumos pagristo dydzio procentinés dalies, jeigu nevirSijama didZiausia
investuotojo mokétino pajamy mokescio suma, nustatyta prie§ taikant fiskaling priemone. Komisija mano, kad
mokescio lengvata gali bati pagristai apribota 30 % investuojamos sumos. Dél akcijy perleidimo patirty nuostoliy
suma gali bati i$skai¢iuojama i§ pajamy mokescio.

154. Taikant dividendy mokesc¢iy lengvatas, bet kokie dividendai, gauti uz reikalavimus atitinkancias akcijas, gali bati
visiskai iSskaiCiuoti i§ pajamy mokescio.

155. Panasiai, taikant kapitalo prieaugio mokescio lengvata, bet koks pardavus reikalavimus atitinkancias akcijas gautas
pelnas gali bati visiskai neapmokestinamas kapitalo prieaugio mokesciu. Be to, kapitalo prieaugio, gauto perleidus
reikalavimus atitinkancias akcijas, mokesting prievole galima atidéti, jei per vienus metus pakartotinai investuojama j
naujas reikalavimus atitinkancias akcijas.

3.2.43. Alternatyvioms prekybos platformoms taikomos salygos

156. Kad buty galima atlikti tinkama pagalbos alternatyvios prekybos platformos operatoriui proporcingumo analizg,
valstybés pagalba gali bati teikiama ne daugiau kaip 50 % investiciniy iSlaidy, patirty steigiant tokig platforma,
padengti.

157. Fiskaliniy paskaty investuojan¢ioms jmonéms atveju Komisija priemonés proporcingumg vertins pagal 3.2.4.2
skirsnyje fiskalinéms paskatoms nustatytas salygas.

3.2.4.4. Pagalbos sumavimas

158. Rizikos finansy pagalba gali bati sumuojama su bet kokia kita valstybés pagalba, kurios atveju jmanoma nustatyti
tinkamas finansuoti islaidas.

159. Rizikos finansy pagalbg galima sumuoti su kitomis valstybés pagalbos priemonémis, kuriy atveju tinkamos finan-
suoti iSlaidos negali biiti nustatytos arba su de minimis pagalba, kol suma pasiekia auksciausia atitinkama bendra
finansavimo riba, nustatyta kiekvieno atvejo konkreciomis aplinkybémis bendrosios i§imties reglamente arba Komi-
sijos priimtame sprendime.

160. Centralizuotai institucijy, agentiiry, bendryjy jmoniy arba kity Sajungos jstaigy valdomas Sajungos skiriamas finan-
savimas, kurio nei tiesiogiai, nei netiesiogiai nevaldo valstybé nar¢, néra valstybés pagalba. Jeigu toks Sgjungos
finansavimas derinamas su valstybés pagalba, bendra vieSojo finansavimo suma, skirta tai paciai investicijai, neturi
vir$yti palankiausios finansavimo normos, nustatytos taikomose Sgjungos teisés taisyklése.

3.2.5. Nederamo neigiamo rizikos finansy pagalbos poveikio konkurencijai ir prekybai vengimas

161. Kad pagalba bty suderinama, neigiamas pagalbos priemonés poveikis (konkurencijos iskraipymas ir poveikis
valstybiy nariy tarpusavio prekybai) turi bati ribotas ir neturi nusverti jos teigiamo poveikio tiek, kad priestarauty
bendram interesui.

3.2.5.1. Teigiamas poveikis, | kurj reikia atsizvelgti

162. Kaip paaiskinta 1 skirsnyje, startuoliai ir MV] ir toliau atlieka esminj vaidmenj valstybiy nariy ekonomikoje tiek
kuriant darbo vietas, tiek skatinant ekonomikos dinamiskuma ir augima. Sajungos MV] dirba mazdaug 100 mln.
darbuotojy ir jos sukuria daugiau nei pus¢ Sgjungos BVP. Jos taip pat yra labai svarbios Sgjungos konkurencingumui
ir klestéjimui, ekonominiam ir technologiniam suverenumui, taip pat atsparumui iSorés sukrétimams. Taciau, kad
galéty atlikti savo vaidmenj ir uztikrinti ta teigiamg poveikj, MV] reikia finansavimo. Todél veiksminga MVT skirta
rizikos finansy rinka yra labai svarbi verslo jmonéms, kad jos kiekvienu savo plétros etapu galéty gauti biiting
finansavima. Tais atvejais, kai veiksmingam tokio finansavimo veikimui kliudo rinkos nepakankamumas arba kita
reik§minga kliatis, siekiant ilgainiui sukurti konkurencinga rizikos finansy rinka, gali reikéti rizikos finansy pagalbos,
kuri leisty pagerinti rizikos finansavimo teikimg perspektyvioms MV] (ir tam tikromis aplinkybémis mazoms
vidutinés kapitalizacijos jmonéms ir novatoriskoms vidutinés kapitalizacijos jmonéms) nuo jy ankstyvojo vystymosi
iki augimo etapo. Atsizvelgiant i tai, pagrindinis teigiamas poveikis, kurio siekiama rizikos finansy pagalba, yra
atitinkamy jmoniy galimybiy gauti finansavima gerinimas.
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. Be to, vertindama bendrg teigiama rizikos finansy pagalbos poveiki, palyginti su jos neigiamu poveikiu konkuren-
cijai ir prekybai, Komisija atitinkamais atvejais gali atsizvelgti | aplinkybe, kad, be teikiamo rizikos finansavimo,
pagalba turi ir kitokj teigiama poveiki. Taip gali bti, pavyzdZiui, tuo atveju, kai nustatoma, kad rizikos finansy
investicija ne tik sudaro salygas jimonéms augti ar plétoti nauja veikla, taip pat skatinti ekonomikos augima, bet ir
visy pirma i§ esmés padeda igyvendinti skaitmening pertvarkg arba pereiti prie aplinkos atzvilgiu tvarios veiklos,
jskaitant mazo anglies dioksido kiekio, neutralaus poveikio klimatui arba klimatui atsparig veikla, ir kurti atsparias
vertés grandines arba vykdyti remiamy vietoviy plétra. Vertindama teigiama poveiki, | kurj reikia atsizvelgti,
Komisija prireikus ypatinga démesj skirs Reglamento (ES) 2020/852 3 straipsnyje nustatytiems aplinkos atzvilgiu
tvarios ekonominés veiklos kriterijams, jskaitant reik§mingos Zalos nedarymo principa, arba kitoms palyginamoms
metodikoms ().

Kad Komisija galéty tinkamai jvertinti tikéting teigiamg pagalbos poveikj atitinkamos veiklos plétrai, valstybé naré
turéty nustatyti aisky ir konkrety tiksla (arba kelis tikslus), kuriy siekiant sprendziama rinkos nepakankamumo
problema arba $alinama kita svarbi per ex ante vertinima nustatyta kliditis. Priemonés mastas ir taikymo laikotarpis
turéty atitikti tuos tikslus. Be to, valstybé naré taip pat turi nustatyti atitinkamus veiklos rezultaty rodiklius,
pagristus ex ante vertinimo rezultatais, kad Komisija galéty jvertinti numatoma pagalbos poveiki, susijusj su siekia-
mais tikslais. Be kity, galimi tokie veiklos rezultaty rodikliai:

a) batina arba numatoma privaciojo sektoriaus investicija;

b) numatomas galutiniy pagalbos gavéjy, i kuriuos investuota, skaicius, jskaitant startuoliy ir veikly pradedantiy
MVI skaiciy;

¢) numatomas naujy jmoniy, kurios bus jsteigtos jgyvendinant rizikos finansy priemong ir jvykdzius rizikos finansy
investicijas, skaicius;

d) darbo viety, sukurty jmonése galutinése pagalbos gavéjose, nuo pirmosios rizikos finansy investicijos pagal
rizikos finansy priemone dienos iki pasitraukimo, skaicius;

e) atitinkamais atvejais investicijy, vykdytiny laikantis rinkos ekonomikos sglygomis veikiancio veiklos vykdytojo
kriterijaus, dalis;

f) etapai ir galutiniai terminai, per kuriuos reikia investuoti tam tikras i§ anksto nustatytas biudZeto sumas arba jy
procenting dalj;

g) i3 investicijy numatoma gauti graza arba jplaukos;

h) kai taikytina, patenty paraiskos, kurias turi pateikti galutiniai pagalbos gavéjai rizikos finansavimo priemonés
jgyvendinimo metu;

i) kai tinkama, svarbiausiy tiekimo grandiniy (pvz., sveikatos, elektronikos, orlaiviy ir erdvélaiviy, dvejopo naudo-
jimo ir gynybos sektoriuose) atsparumo didinimas ir tolesné technologiné plétra.

164 punkte nurodyti rodikliai yra svarbas siekiant jrodyti, kad tikimasi, jog rizikos finansy pagalba turés teigiama
poveikj, atitinkantj nustatytus tikslus. Visy pirma, pagal rodiklius galima jvertinti priemonés veiksminguma ir
atrankos proceso metu finansy tarpininko sudaryty investavimo strategijy pagristuma.

Kai rizikos finansy priemoné i§ dalies arba visiskai taikoma jmonéms, kurios neseniai sulauké pripazinimo ir (arba)
buvo apdovanotos uz inovatyvumg pagal CASSINI veiklos kriterijus arba kurioms EIC neseniai suteiké pazangumo
zenklg, remti, arba bendrai investuoti su EIC fondu arba teikti paskesnéms investicijoms, susijusioms su programa
»Accelerator” (*%), Komisija gali sutikti, kad valstybé naré taikyty tuos pacius pagrindinius veiklos rezultaty rodiklius,
kurie taikomi pagal iniciatyva CASSINI arba kuriuos taiko EIC.

3.2.5.2. Neigiamas poveikis, | kurj reikia atsizvelgti

Valstybés pagalbos priemoné turi bati parengta taip, kad riboty konkurencijos ir prekybos iskraipymus vidaus
rinkoje. Galimg rizikos finansy priemoniy neigiamg poveikj reikia jvertinti kiekvienu lygmeniu, kuriuo gali bati
teikiama pagalba — investuotojy, finansy tarpininky bei jy valdytojy ir galutiniy pagalbos gavéjy lygmenimis.

Priemoniy, kurios yra tapacios Tarybos patvirtintoms ekonomikos gaivinimo ir atsparumo didinimo plany priemonéms, atveju §i

salyga laikoma jvykdyta, nes jau patikrinta, ar jos atitinka reik$mingos Zalos nedarymo principa.
Pagal Reglamento (ES) 2021/695 48 straipsnj (Zr. 26 i3nasa).
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168. Kad Komisija galéty jvertinti tikéting neigiama priemonés poveiki konkurencijai ir prekybai, valstybé naré gali
pateikti bet kokio tyrimo rezultatus ar kitus aktualius jos turimus jrodymus, panasiy schemy ex post vertinimus,
susijusius su tinkamomis finansuoti jmonémis, finansavimo struktiiromis, struktfiriniais parametrais ir geografine
vietove.

169. Rizikos finansy teikimo rinkos lygmeniu dél valstybés pagalbos gali bati i$stumiami privatiis investuotojai. Tai gali
sumazinti privaciy investuotojy paskatas teikti finansavima tinkamoms finansuoti jmonéms ir paskatinti juos laukti,
kol valstybé suteiks pagalbg tokioms investicijoms. Ta rizika tuo aktualesné, kuo didesné galutiniams pagalbos
gavéjams teikiamo bendro finansavimo suma, kuo didesnés tokios pagalbg gaunancios jmonés ir kuo vélesnis jy
plétros etapas, nes tokiomis aplinkybémis tampa vis lengviau gauti privaty finansavimg. Be to, valstybés pagalba
neturéty bati panaikinama jprasta investavimo verslo rizika, kurig investuotojai baty prisiéme ir be valstybés
pagalbos. Tadiau, jeigu rinkos nepakankamumas ar kita reik§minga kliditis buvo tinkamai nustatyti, tikimybe, kad
rizikos finansy priemoné lems tokj i$stiimima, yra maZesné.

170. Finansy tarpininky lygmeniu pagalba gali daryti iSkreipiamajj poveiki, t.y. didinti arba iSlaikyti tarpininko jtaka
rinkoje, pavyzdziui, tam tikro regiono rinkoje. Net jei dél pagalbos finansy tarpininko jtaka rinkoje tiesiogiai
nesustipréja, ji gali stipréti netiesiogiai — skatinant esamus konkurentus atsisakyti plétros ar pasitraukti i§ rinkos
arba atgrasant naujus konkurentus nuo patekimo | rinka.

171. Rizikos finansy priemonés turi bati skirtos augti sickiancioms jmonéms, kurios negali pritraukti pakankamo
finansavimo i§ privaciy istekliy, taciau gali tapti perspektyviomis gavusios rizikos finansy valstybés pagalbg. Jei
taikant priemon¢ numatoma steigti vie$ajj fondg, taciau to fondo investavimo strategijoje néra pakankamai jrodyta,
kad tinkamos finansuoti jmonés gali tapti perspektyviomis, priemoné greiCiausiai neatitiks pusiausvyros tyrimo
kriterijy (Zr. 3.2.5.3 skirsnj), nes tokiu atveju rizikos finansy investicija gali biti tolygi dotacijai.

172. Bendrojo bendrosios iSimties reglamento 21 straipsnyje iSdéstytos salygos dél valdymo komerciniu pagrindu ir
sprendimy priémimo laikantis pelno siekimo principo yra labai svarbios siekiant uztikrinti, kad galutiniy pagalba
gaunanciy jmoniy atranka biity pagrista komercine logika. Todél Komisija atsizvelgs i Sias salygas pagal Sias gaires
vertindama rizikos finansy priemones, jskaitant atvejus, kai jgyvendinant priemone dalyvauja viesieji finansy tarpi-
ninkai.

173. Mazy investiciniy fondy, kurie orientuojasi tik i tam tikrus regionus ir kuriuose néra jdiegta tinkama valdymo
tvarka, atveju bus atlickama analizé, kad bty i§vengta neveiksmingy rinkos struktiiry iSlaikymo rizikos. Regioninés
rizikos finansy schemos ne visada gali biti pakankamo masto ir apimties dél diversifikavimo stokos, susijusios su
galimai nedideliu tinkamy finansuoti jmoniy, kaip investavimo objekty, skai¢iumi — dél $ios priezasties tokiy fondy
efektyvumas gali bati mazesnis, ir pagalba buty suteikta maZiau perspektyvioms jmonéms. Tokiais atvejais inves-
ticijos potencialiai gali iSkreipti konkurencijg ir suteikti nepagrista pranaumga tam tikroms jmonéms.

174. Teikiant pagalbg galutiniams pagalbos gavéjams priemoné galéty padaryti iSkreipiamajj poveikj produkty rinkoms,
kuriose tos jmonés konkuruoja. Pavyzdziui, priemoné gali iskraipyti konkurencija, jeigu ji skirta nepakankamai gerai
veikian¢iy sektoriy jmonéms. Visy pirma konkurencija gali biiti nederamai iskraipoma, jei dél valstybés pagalbos
smarkiai padidéja pajégumas nepakankamai gerai veikiancioje rinkoje, nes sukuriant ar islaikant perteklinj pajéguma
gali mazéti pelno marzos ir konkurenty investicijos, arba jie net gali pasitraukti i§ rinkos. Tai taip pat gali trukdyti
jmonéms patekti j rinkg. Dél to rinkos struktairos gali tapti neveiksmingos, o ilgainiui — net Zalingos vartotojams. Jei
tiksliniy sektoriy rinka auga, paprastai néra didelio pagrindo nerimauti, kad pagalba neigiamai paveiks dinamines
paskatas ar nederamai trukdys pasitraukti i§ rinkos arba { ja patekti. Komisija mano, kad tokiy iSkraipymy rizika yra
didelé, kai rizikos finansy priemoné taikoma konkrec¢iam sektoriui arba jg taikant teikiama pirmenybé tam tikriems
sektoriams. Tokiais atvejais Komisija, atsizvelgdama | potencialia paklausa, analizuos konkretaus sektoriaus gamybos
pajéegumo lygi. Kad Komisija galéty atlikti tokj vertinima, valstybé naré savo pranesime turi nurodyti, ar rizikos
finansy priemoné skirta kuriam nors konkre¢iam sektoriui, ar ja taikant teikiama pirmenybé tam tikriems sekto-
riams.
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175. Komisija taip pat jvertins bet kokj galima neigiama veiklos perkélimo poveiki, nes jis gali turéti jtakos konkurencijai
ir valstybiy nariy tarpusavio prekybai. Siuo atzvilgiu Komisija nagrinés, ar regioniniai fondai gali skatinti veiklos
perkélima vidaus rinkoje. Kai finansy tarpininkas veiklg daugiausia vykdo neremiamuose regionuose, besiribojan-
¢iuose su remiamais regionais, arba regione, kuriame regioninés pagalbos intensyvumas yra didesnis negu tiks-
liniame regione, tokio iSkraipymo rizika yra didesné. Tik tam tikriems sektoriams skirta regioniné rizikos finansy
priemoné taip pat gali daryti neigiama su veiklos perkélimu susijusj poveikj.

176. Galiausiai, vertindama neigiama poveikj konkurencijai ir prekybai, Komisija prireikus gali atsizvelgti j remiamos
veiklos neigiamg poveikj iSorei, kai toks poveikis iSorei taip neigiamai veikia konkurencijg ir valstybiy nariy
tarpusavio prekyba, kad prieStarauja bendram interesui, nes sukelia arba padidina rinkos neveiksminguma (°°).

3.2.53. Teigiamo ir neigiamo pagalbos poveikio pusiausvyros vertinimas

177. Galutiniame analizés etape Komisija nustatyta neigiama pagalbos priemonés poveikj, t. y. konkurencijos iskraipyma
ir poveikj valstybiy nariy tarpusavio prekybai, palygins su teigiamu pagalbos poveikiu, ir padarys isvada dél pagalbos
priemonés suderinamumo su vidaus rinka tik tuo atveju, jei teigiamas poveikis bus didesnis uz neigiama.

178. Be to, tam tikry kategorijy pagalbos schemoms gali biti taikomas reikalavimas atlikti bendro jy poveikio ex post
vertinimg, aprasyta 4 skirsnyje. Tokiais atvejais Komisija gali apriboti schemy trukme, palikdama galimybe véliau
pranesti apie jy pratesima.

3.2.6. Skaidrumas

179. Valstybés narés, Komisija, ekonominés veiklos vykdytojai ir visuomené turi turéti galimybe lengvai susipazinti su
visais susijusiais aktais ir atitinkama informacija apie pagalba, kuri skirta pagal tuos aktus, — tai kita apsaugos nuo
netinkamo ikraipymo priemoné.

180. Valstybés narés turi Komisijos tvarkomame Suteiktos valstybés pagalbos skaidrumo modulyje (°!) arba i$samioje
valstybés pagalbos svetainéje paskelbti $ia nacionalinio ar regioninio lygmens informacija:

a) visg sprendimo dél individualios pagalbos teikimo arba patvirtintos pagalbos schemos ir jos igyvendinimo
nuostaty tekstg arba nuoroda i ji;

b) informacija apie kiekviena skirtos individualios pagalbos, virSijan¢ios 100 000 EUR, atvejj, kaip nurodyta iy
gairiy priede.

181. Valstybés narés sukuria savo iSsamias valstybés pagalbos svetaines, kuriose skelbia 180 punkte nurodytg informacija
taip, kad ji blity lengvai prieinama. Informacija turi bati skelbiama nekomerciniu lentelinés duomeny skaiciuoklés
formatu, kuris leidzia veiksmingai atlikti duomeny paiesky, juos gauti, atsisiysti ir nesunkiai skelbti internete,
pavyzdziui, CSV arba XML formatu. Placiajai visuomenei turi biti suteikta prieiga prie svetainés be jokiy apribojimy,
jskaitant iSanksting naudotojy registracija.

182. Schemy fiskaliniy paskaty forma atveju laikoma, kad 180 punkto b papunktyje nustatytos salygos yra jvykdytos,
jeigu valstybés narés paskelbia reikiamg informacija apie individualios pagalbos sumas tokiais intervalais (mln. EUR):

0,1-0,5;
0,5-1;
1-2;
2-5;
5-10;
10-30;
30-60;

(°%) Tai taip pat galéty biiti tuo atveju, kai pagalba iskraipo ekonominiy priemoniy, jdiegty siekiant internalizuoti tokj neigiama poveikj
iSorei, veikimg (pavyzdziui, darydama poveikj Sajungos apyvartiniy tarSos leidimy prekybos sistemos arba panasios priemonés
siunciamiems kainy signalams).

(°1) Viesa paieska valstybés pagalbos skaidrumo duomeny bazéje adresu https:/[webgate.ec.europa.eu/competition/transparency/

public?lang=It.


https://webgate.ec.europa.eu/competition/transparency/public?lang=lt
https://webgate.ec.europa.eu/competition/transparency/public?lang=lt
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60-100;
100-250;
250 ir daugiau.

183. 180 punkto b papunktyje nurodyta informacija turi biti paskelbta per $eSis ménesius nuo pagalbos skyrimo dienos,
o pagalbos fiskaliniy paskaty forma atveju — per vienus metus nuo mokes¢iy deklaracijos pateikimo termino
pabaigos (°?). Jei pagalba yra neteiséta, bet véliau pripazinta suderinama, valstybés narés privalo informacija paskelbti
per $esis ménesius nuo Komisijos sprendimo, kuriuo pagalba pripazistama suderinama, pri¢émimo dienos. Kad baty
galima uzZtikrinti valstybés pagalbos taisykliy vykdyma pagal Sutartj, informacija turi bati pricinama bent desimt
mety nuo pagalbos suteikimo dienos.

184. Komisija savo interneto svetainéje paskelbs nuoroda j 180 punkte nurodytas valstybés pagalbos interneto svetaines.

4. VERTINIMAS

185. Be to, siekdama uzZtikrinti, kad konkurencijos ir prekybos iskraipymas baty ribotas, Komisija gali reikalauti, kad tam
tikros pagalbos schemos biity vertinamos ex post. Reikés vertinti tas schemas, kuriy iskraipomasis poveikis konku-
rencijai ir prekybai gali bati itin didelis, t. y., kurios gali labai apriboti ar iSkraipyti konkurencija, jei jy jgyvendinimas
nebus laiku perzitirétas.

186. Gali reikéti atlikti Siy pagalbos schemy ex post vertinima:
a) schemy, kuriy pagalbos biudZetas yra didelis;
b) regionams skirty schemy;
¢) tik tam tikriems sektoriams skirty schemy;

d) pakeisty schemy, kai pakeitimas turi jtakos tinkamumo finansuoti kriterijams, investicijos sumai arba finansi-
niams struktiiriniams parametrams;

) naujy savybiy turinciy schemy;

f) schemy, kurias jvertinti reikalauja Komisija, atsizvelgdama j schemos galima neigiama poveikj konkurencijai ir
prekybai.

187. Bet kuriuo atveju reikés ex post ivertinti schemas, kuriy valstybés pagalbos biudzetas bet kuriais metais virsija
150 min. EUR arba 750 mln. EUR per visg jy jgyvendinimo laikotarpj, t. y. bendra schemos ir bet kurios ankstesnés
schemos, kurios tikslas ir geografiné vietové yra panasis, trukme, pradedant nuo 2022 m. sausio 1 d. Atsizvelgiant |
vertinimo tikslus ir siekiant i$vengti valstybéms naréms tenkancios neproporcingos nastos, ex post vertinima atlikti
bus reikalaujama tik pagalbos schemoms, kuriy bendra trukmeé, skai¢iuojant nuo 2022 m. sausio 1 d., yra ilgesné
nei treji metai.

188. Ex post vertinimo reikalavimas gali bati netaikomas pagalbos schemoms, kurios pradedamos taikyti i§ karto po
panasiu tikslu ir panasioje geografinéje vietovéje taikytos schemos, kurios vertinimas buvo atliktas, buvo parengta
galutiné vertinimo ataskaita pagal Komisijos patvirtinta vertinimo plang ir nebuvo jokiy neigiamy iSvady. Tais
atvejais, kai schemos galutiné vertinimo ataskaita neatitinka patvirtinto vertinimo plano, ta schema turi bati
nedelsiant sustabdoma.

189. Atliekant vertinima turéty bati siekiama patikrinti, ar pasitvirtino schemos suderinamumg pagrindziancios prielaidos
ir ar laikomasi suderinamumo salygy, visy pirma patikrinti pagalbos priemonés bitinuma ir veiksminguma, atsi-
zvelgiant i jos tikslus. Taip pat turéty biti jvertintas rizikos finansy priemonés poveikis rinkoms ir konkurencijai.

190. Pagalbos schemy, kurioms taikomas reikalavimas atlikti vertinimg (zr. 187 ir 186 punktus) ir kuriy bendra trukme,
skaiCiuojant nuo 2022 m. sausio 1 d., yra ilgesné nei treji metai, atveju valstybés narés turi toliau nurodyta tvarka
pateikti vertinimo plano projekta, kuris sudarys neatskiriama Komisijos atlickamo schemos vertinimo dalj:

a) kartu su pagalbos schema, jeigu jos valstybés pagalbos biudZetas virsija 150 mln. EUR bet kuriais metais arba
750 mln. EUR per visg jos igyvendinimo laikotarpi;

(6?) Jei néra oficialaus reikalavimo teikti meting deklaracija, duomeny fiksavimo tikslais pagalbos suteikimo diena bus laikoma mety, uz
kuriuos buvo suteikta pagalba, gruodzio 31 d.
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b) per 30 darbo dieny nuo reikimingo pakeitimo, dél kurio schemos biudzetas padidéjo ir virsija 150 mln. EUR bet
kuriais metais arba 750 mln. EUR per visa schemos jgyvendinimo laikotarpj;

¢) per 30 darbo dieny nuo bet kuriais metais patirty 150 mln. EUR vir$ijanciy iSlaidy uZregistravimo oficialiojoje
apskaitoje;

d) Komisijai paprasius ir bet kokiu atveju prie§ patvirtinant schemg, jei schema priklauso vienai i§ 186 punkte
nurodyty kategorijy, neatsizvelgiant j schemos pagalbos biudzeta.

191. Vertinimo plano projektas turi atitikti Komisijos nurodytus bendruosius metodinius principus (3). Valstybés narés
turi paskelbti Komisijos patvirtintg vertinimo plana.

192. Ex post vertinimg turi atlikti nuo pagalbg teikiancios institucijos nepriklausantis ekspertas, remdamasis vertinimo
planu. Dél kiekvieno vertinimo turi biiti parengta bent viena tarpiné ir viena galutiné vertinimo ataskaita. Valstybés
narés turi paskelbti abi ataskaitas.

193. Galutiné vertinimo ataskaita turi bati pateikta Komisijai likus pakankamai laiko tam, kad baty galima jvertinti
galimybe pratesti pagalbos schemos galiojima, taciau ne véliau nei likus devyniems ménesiams iki jos galiojimo
pabaigos. Schemy, kurioms vertinimo reikalavimas taikomas per paskutinius dvejus jy jgyvendinimo metus, atveju
tas laikotarpis gali bati sutrumpintas. Tikslus kiekvieno vertinimo mastas ir priemonés bus nustatyti sprendime,
kuriuo tvirtinama pagalbos schema. Pranesime apie bet kokia paskesng¢ pagalbos priemong, kuria sickiama panasaus
tikslo, turi bati apibadinta, kaip buvo atsizvelgta i vertinimo rezultatus.

5. BAIGIAMOSIOS NUOSTATOS
5.1. Taikymas

194. Komisija Siose gairése nustatytus principus taikys visos rizikos finansy pagalbos, apie kurig biitina pranesti ir kuri
skirta arba kurig ketinama skirti nuo 2022 m. sausio 1 d., suderinamumo vertinimui.

195. ki 2022 m. sausio 1 d. neteisétai skirta rizikos finansy pagalba bus vertinama pagal pagalbos skyrimo dieng
galiojusias taisykles.

196. Siekiant apsaugoti teisétus privaciy investuotojy likescius, rizikos finansy schemy, kuriomis numatomas vieSojo
finansavimo teikimas rizikos finansavimui remti, atveju rizikos finansy priemonei taikytinos taisyklés nustatomos
atsizvelgiant | isipareigojimo teikti vie$ajj finansavimag finansy tarpininkams data, t.y. finansavimo susitarimo
pasiraSymo datg.

5.2. Tinkamos priemonés

197. Komisija mano, kad $iy gairiy jgyvendinimas lems svarbius vertinimo principy, taikytiny rizikos finansy pagalbai
Sajungoje, pokycius. Todél Komisija sitilo valstybéms naréms $ias tinkamas priemones pagal Sutarties 108 straipsnio
1 dalj:

a) prireikus valstybés narés turéty per SeSis ménesius nuo gairiy paskelbimo i§ dalies pakeisti vykdomas rizikos
finansy pagalbos schemas, kad jos atitikty Sias gaires;

b) valstybiy nariy praSoma per du ménesius nuo $iy gairiy paskelbimo aiskiai ir besalygiskai pritarti siilomoms
priemonéms. Nesulaukusi atsakymo Komisija darys prielaida, kad atitinkama valstybé naré su sidlomomis prie-
monémis nesutinka.

198. Siekdamos apsaugoti teisétus privaciy investuotojy likescius, valstybés narés neturi imtis tinkamy priemoniy,
susijusiy su rizikos finansy pagalbos schemomis, skirtomis MV, jeigu teikti vie$ajj finansavima finansy tarpininkams
buvo isipareigota finansavimo susitarimo pasiraSymo dieng dar iki paskelbiant 3ias gaires ir jeigu nesikei¢ia né viena
finansavimo susitarime nustatyta salyga. Tie finansy tarpininkai gali ir toliau testi veikla ir investuoti laikydamiesi
pirminés investavimo strategijos iki finansavimo susitarime numatyto laikotarpio pabaigos.

(°%) Komisijos tarnyby darbinis dokumentas ,Common methodology for State aid evaluation” (,Bendra valstybés pagalbos vertinimo
metodika“) (SWD(2014) 179 final, 2014 m. geguzés 28 d.).
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5.3. Ataskaity teikimas ir stebésena

199. Pagal Tarybos reglamentg (ES) 2015/1589 (*4) ir Komisijos reglamenta (EB) Nr.794/2004 (°%) valstybés narés
Komisijai privalo teikti metines ataskaitas.

200. Valstybés narés privalo tvarkyti i$samig visy pagalbos priemoniy apskaita. | tokius duomenis turi bati jtraukiama
visa informacija, biitina nustatyti, kad tenkinamos tinkamumo finansuoti ir didziausiy investicijy sumy salygos. Tie
duomenys turi bati saugomi desimt mety nuo pagalbos skyrimo dienos ir Komisijos praSymu pateikiami jai. Jei
taikomos fiskalines paskatas teikiancios pagalbos priemonés, pagal kurias fiskaliné pagalba yra teikiama automatis-
kai, pavyzdziui, pagalbos gavéjy mokesciy deklaracijomis pagristy schemy atveju ir tais atvejais, kai ex ante néra
tikrinama, ar kiekvienas pagalbos gavéjas jvykdé visas suderinamumo salygas, valstybés narés reguliariai bent ex post
ir imties pagrindu turi tikrinti, ar jvykdytos visos suderinamumo salygos, ir padaro reikiamas iSvadas. Valstybés
narés turi saugoti iSsamius patikrinimy duomenis bent de$imt mety nuo patikrinimo dienos.

5.4. PerZiiira

201. Komisija gali nuspresti bet kuriuo metu persvarstyti ar pakeisti Sias gaires, jei tai batina dél su Sgjungos konku-
rencijos politika susijusiy priezasCiy arba siekdama atsizvelgti j kitas Sgjungos politikos sritis ir tarptautinius
jsipareigojimus, rinkos pokycius arba dél bet kokiy kity pagristy priezasciy.

(%) 2015 m. liepos 13 d. Tarybos reglamentas (ES) 2015/1589, nustatantis iSsamias Sutarties dél Europos Sgjungos veikimo
108 straipsnio taikymo taisykles (OL L 248, 2015 9 24, p. 9).

(6%) 2004 m. balandzio 21 d. Komisijos reglamentas (EB) Nr. 794/2004, jgyvendinantis Tarybos reglamenta (ES) 2015/1589, nustatantj
iSsamias Sutarties dél Europos Sajungos veikimo 108 straipsnio taikymo taisykles (OL L 140, 2004 4 30, p. 1).
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PRIEDAS

Informacija apie skaidruma

Pateikiama tokia 180 punkto b papunktyje nurodyta informacija apie skirta individualia pagalba:
— Individualios pagalbos gavéjo tapatybeé (1):
— pavadinimas
— pagalbos gavéjo identifikatorius
— Pagalbos gavéjo jmonés risis pagalbos skyrimo momentu:
— MV]
— didelé jmoné
— NUTS 2 ar Zemesnio lygio regionas, kuriame yra pagalbos gavéjas

— Su konkretia pagalba susijes pagrindinis pagalbos gavéjo veiklos sektorius arba veikla, nurodant NACE grupe (trizenklj
skaitmeninj koda) (%)

— Nacionaline valiuta nurodytas pagalbos elementas, iSreikstas sveikaisiais skai¢iais

— Nacionaline valiuta nurodyta nominali pagalbos suma, isreiksta sveikaisiais skaiciais, jei ji skiriasi nuo pagalbos
elemento (%)

— Pagalbos priemoné (%):
— dotacija/paliikany subsidija/skolos nurasymas
— paskola/grgzintini avansai/kompensuojamoji dotacija
— garantija
— mokes¢iy lengvata arba atleidimas nuo mokesciy
— rizikos finansavimas
— kita (patikslinti)

— Pagalbos skyrimo diena ir paskelbimo diena

— Pagalbos tikslas

— Pagalbg teikiancios institucijos (-y) pavadinimas (-ai)

— Kai taikytina, jgaliotojo subjekto pavadinimas ir atrinkty finansy tarpininky pavadinimai

— Pagalbos priemonés numeris (°)

(") Isskyrus verslo paslaptis ir kita konfidencialig informacija tinkamai pagristais atvejais, jei gautas Komisijos sutikimas (2003 m.
gruodzio 1d. Komisijos komunikatas C(2003) 4582 dél profesinés paslapties valstybés pagalbos sprendimuose (OL C 297,
2003129, p. 6).

(%) 2006 m. gruodzio 20 d. Europos Parlamento ir Tarybos reglamentas (EB) Nr. 1893/2006, nustatantis statistinj ekonominés veiklos
rasiy klasifikatoriy NACE 2 red. ir i§ dalies keiciantis Tarybos reglamenta (EEB) Nr. 3037/90 bei tam tikrus EB reglamentus dél
konkreciy statistikos sri¢iy (OL L 393, 2006 12 30, p. 1).

(’) Bendrasis subsidijos eckvivalentas arba, kai taikoma, investicijos suma. Veiklos pagalbos atveju gali bati nurodoma kiekvienam
pagalbos gavéjui per vienus metus skiriama pagalbos suma. Fiskaliniy schemy atveju $i suma gali bati nurodoma 182 punkte
nustatytais intervalais. Skelbiama didziausia leidziamos mokesciy lengvatos suma, o ne kiekvienais metais atskaitoma suma
(pvz., kai teikiamas mokesciy kreditas, skelbiama didZiausia leidZiama mokes¢iy kredito suma, o ne faktiné suma, kuri gali priklausyti
nuo apmokestinamyjy pajamy ir kasmet kisti).

(*) Jeigu pagalba teikiama taikant kelias pagalbos priemones, pagalbos suma turi bati nurodoma pagal kiekvieng priemong.

(°) Komisijos pateiktas taikant $io 2.2 skirsnyje nurodyta pranesimo procedira.
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