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(Atti ohrajn)

ZONA EKONOMIKA EWROPEA

[L-KUMITAT KONGUNT TAZ-ZEE

DECIZJONI TAL-AWTORITA TA’ SORVELJANZA TAL-EFTA
Nru 313/06/COL
tal-25 ta’ Ottubru 2006

li temenda, ghad-disgha u hamsin darba, ir-regoli procedurali u sostantivi fil-qasam tal-ghajnuna mill-
Istat billi ddahhal kapitolu gdid 10.B: Ghajnuna mill-Istat ghall-promozzjoni tal-investiment ta’
kapitali ta’ riskju fl-intraprizi z-zghar u ta’ daqs medju

L-AWTORITA TA’ SORVELJANZA TAL-EFTA (1),

Wara li kkunsidrat il-Ftehim dwar iz-Zona Ekonomika
Ewropea (%), partikolarment l-Artikoli 61 sa 63 u I-Protokoll
26 tieghu;

Wara li kkunsidrat il-Ftehim bejn I-Istati tal-EFTA dwar it-
twaqqif ta’ Awtorita tas-Sorveljanza u ta’ Qorti tal-Gustizzja (3),
partikolarment 1-Artikolu 24 u l-Artikolu 5(2)(b) tieghu;

Wara li kkunsidrat l-Artikolu 1 tal-Parti I tal-Protokoll 3 tal-
Ftehim dwar is-Sorveljanza u 1-Qorti;

Billi skont l-Artikolu 24 tal-Ftehim dwar is-Sorveljanza u I-
Qorti, I-Awtorita ghandha ddahhal fis-sehh id-dispozizzjonijiet
tal-Ftehim dwar iz-ZEE dwar l-ghajnuna mill-Istat;

Billi skont l-Artikolu 5(2)(b) tal-Ftehim dwar is-Sorveljanza u 1-
Qorti, I-Awtorita ghandha tohrog avvizi jew linji gwida dwar
kwistjonijiet trattati fil-Ftehim dwar iz-ZEE, jekk dak il-Ftehim
jew il-Ftehim dwar is-Sorveljanza u 1-Qorti jipprovdu hekk
espressament jew jekk l-Awtorita tgis li dan huwa mehtieg;

(") Aktar ‘il quddiem imsejha l-Awtorita. ]
(®) Aktar ‘il quddiem imsejjah il-Ftehim dwar iz-ZEE.
(}) Aktar ‘il quddiem imsejjah il-Ftehim dwar is-Sorveljanza u 1-Qorti.

Filwaqt li tfakkar ir-regoli Procedurali u Sostantivi fil-Qasam tal-
Ghajnuna mill-Istat (¥) addottati fid-19 ta’ Jannar 1994 mill-
Awtorita ta’ Sorveljanza tal-EFTA (°);

Billi, fid-19 ta’ Lulju 2006, il-Kummissjoni tal-Komunitajiet
Ewropej (aktar il quddiem imsejha I-Kummissjoni) addottat
linji gwida Komunitarji dwar I-ghajnuna mill-Istat ghall-
promozzjoni tal-investimenti ta’ kapitali ta’ riskju fl-intraprizi
z-zghar u ta’ daqs medju (%);

Billi din il-Komunikazzjoni hija wkoll ta’ rilevanza ghaz-Zona
Ekonomika Ewropea;

Billi trid tigi Zgurata applikazzjoni uniformi tar-regoli taz-ZEE
dwar l-ghajnuna mill-Istat madwar iz-Zona Ekonomika
Ewropea,

Billi, skont it-termini tal-punt II taht l-intestatura “GENERALI” fi
tmiem l-Anness XV tal-Ftehim dwar iz-ZEE, -Awtoritd, wara
konsultazzjoni mal-Kummissjoni, ghandha taddotta atti li
jikkorrispondu ma’ dawk addottati mill-Kummissjoni Ewropea,

(% Aktar ‘il quddiem imsejha 1-Linji Gwida dwar 1-Ghajnuna mill-Istat.

(°) I-Linji ta’ gwida dwar l-applikazzjoni u l-interpretazzjoni tal-Artikoli
61 u 62 tal-Ftehim dwar iz-ZEE u l-Artikolu 1 tal-Protokoll 3 tal-
Ftehim dwar is-Sorveljanza u 1-Qorti, addottati u mahruga mill-
Awtorita ta’ Sorveljanza tal-EFTA fid-19 ta’ Jannar 1994, ippubbli-
kati fil-GU L 231 tat-3.9.94, Is-Suppliment taz-ZEE Nru 32. Il-Linji
Gwida gew emendati l-ahhar fid-19 ta’ April 2006. Aktar ‘il quddiem
imsejha I-Linji Gwida dwar l-Ghajnuna mill-Istat.

(9 GU C 194, 18.8.2006, p. 2.
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Wara li kkonsultat I-Kummissjoni Ewropea,

Filwaqt li tfakkar li I-Awtorita kkonsultat I-Istati tal-EFTA b'ittri
lill-Izlanda, il-Liechtenstein u n-Norvegja dwar dan is-sugett, bid-
data tal-10 ta’ Ottubru 2006,

ADDOTTAT DIN ID-DECIZJONL:

Artikolu 1

[I-Linji Gwida dwar l-Ghajnuna mill-Istat ghandhom jigu emen-
dati bl-introduzzjoni ta’ kapitolu gdid 10.B dwar l-ghajnuna
mill-Istat ghall-promozzjoni tal-investimenti ta’ kapitali ta’ riskju
fl-intraprizi z-zghar u ta’ daqs medju. Dan il-kapitolu l-gdid
jinsab fl-Anness ta’ din id-Decizjoni.

Artikolu 2

L-Istati tal-EFTA ghandhom jigu mgharrfa b'din id-Decizjoni
permezz ta’ ittra, flimkien ma’ kopja ta’ din id-Decizjoni li
ghandha tinkludi l-Anness 1. L-Istati tal-EFTA ghandhom
jintalbu juru l-gbil taghhom, fi Zmien xahrejn, ghall-mizuri
addattati proposti kif stipulati fl-ittra (ara l-punti 83 sa 85 tal-
Linji Gwida).

Artikolu 3

[I-Kummissjoni ghandha tigi mgharrfa, skont it-termini tal-punt
(d) tal-Protokoll 27 tal-Ftehim dwar iz-ZEE, permezz ta’ kopja
ta’ din id-Decizjoni li ghandha tinkludi l-Anness.

Artikolu 4

Din id-Decizjoni, inkluz 1-Anness, ghandha tigi ppubblikata fit-
Tagsima taz-ZEE u fis-Suppliment taz-ZEE ta’ II-Gurnal Uffi¢jali
tal-Unjoni Ewropea.

Artikolu 5

Il-verzjoni Ingliza biss hija awtentika.

Maghmula fi Brussell, il-25 ta’ Ottubru 2006

Ghall-Awtorita ta’ Sorveljanza tal-EFTA

Bjorn T. GRYDELAND
President

Kristjgn A. STEFANSSON
Membru tal-Kullegg
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ANNESS

“10B. GHAJNUNA MILL-ISTAT GHALL-PROMOZZJONI TAL-INVESTIMENTI TA’ KAPITALI TA’ RISKJU
FL-INTRAPRIZI Z-ZGHAR U TA’ DAQS MEDJU

10B.1 INTRODUZZJONI
10B.1.1 IL-KAPITAL TA’ RISKJU BHALA GHAN TAZ-ZEE

Il-kapital ta’ riskju jirrigwarda I-finanzjament permezz ta’ ishma moghti lil kumpaniji li jidher li jkollhom potenzjal
ta’ zvilupp qawwi fil-fazijiet bikrin taghhom ta’ zvilupp. It-talba ghal kapital ta’ riskju tlplkament minn kumpaniji
b’potenzjal ta’ zvilupp li ma jkollhomx access sufficjenti ghas-swieq tal-kapital, filwaqt li 1-offerta ta’ kapital ta’ riskju
tigi minn investituri li lesti jiehdu riskji kbar ghal dhul potenzjalment ‘il fuq mill-medja mill-partecipazzjoni fil-
kapital.

Fid-19 ta’ Lulju 2006, il-Kummissjoni tal-Komunitajiet Ewropej (aktar ‘il quddiem imsejha I-Kummissjoni’) harget
linji gwida Komunitarji dwar l-ghajnuna mill-Istat ghall-promozzjoni tal-investimenti ta’ kapitali ta’ riskju fil-kumpa-
niji z-zghar u ta’ dags medju (').

[I-bazi ghal-Linji Gwida I-godda dwar il-kapital ta’ riskju tal-Kummissjoni, u l-isfond taghhom, huma l-gharfien tal-
livell insufficjenti ta’ kapital ta’ riskju disponibbli ghal negozji godda innovattivi fil-fazijiet tal-bidu. I-Pjan ta’
Azzjoni dwar I-Ghajnuna mill-Istat - Anqgas ghajnuna mill-Istat imma mmirata ahjar: Pjan ta’ direzzjoni ghar-riforma
tal-ghajnuna mill-Istat 2005-2009 (il-Pjan ta’ Azzjoni ghar-riforma tal-ghajnuna mill-Istat)) (%) gie ppubblikat mill-
Kummissjoni fGunju 2005. Il-Pjan ta’ Azzjoni fil-Qasam tal-Ghajnuna mill-Istat enfasizza l-importanza li tittejjeb il-
klima tan-negozju u jigi ffacilitat bidu rapidu ghall-intraprizi godda. Fdal-kuntest, il-Pjan ta’ Azzjoni fil-Qasam tal-
Ghajnuna mill-Istat habbar ir-rikonsiderazzjoni tal-Komunikazzjoni dwar l-ghajnuna mill-Istat u I-kapital ta’ riskju (%)
biex jinsab tarf id-disfunzjonamenti tas-suq li jaffettwaw il-provvediment ta’ kapital ta’ riskju lil kumpaniji fil-bidu u
li m'ilhomx, intraprizi Zghar u ta’ daqs medju innovattivi (SMEs’), partikolarment biz-zieda tal-flessibbilta tar-regoli li
jinsabu fil-Komunikazzjoni dwar l-ghajnuna mill-Istat u I-kapital ta’ riskju.

Filwaqt li huwa r-rwol ewlieni tas-suq li jigi pprovdut kapital ta’ riskju suffi¢jenti, fiz-ZEE, hemm nuqqas ta’ kapital
propju fis-suq tal-kapital ta’ riskju, imperfezzjoni persistenti fis-suq tal-kapital li twaqqaf l-offerta milli tissodisfa t-
talba bi prezz accettabli ghaz-zewg nahat, u dan jaffetwa hazin lill-SMEs Ewropej. In-nuqqas jikkoncerna primarja-
ment imprizi innovattivi ta’ teknologija avvanzata spe¢jalment imprizi b’potenzjal ta’ zvilupp qawwi. Madanakollu,
firxa usa’ ta’ imprizi ta’ etajiet differenti u fsetturi differenti b’potenzjal ta’ zvilupp izghar li ma jistghux isibu
finanzjament ghall-progetti taghhom ta’ tkabbir bla kapital ta’ riskju estern jistghu jigu affettwati wkoll.

L-ezistenza ta’ nuqqas ta’ kapital propju jista’ jiggustifika I-ghoti ta’ ghajnuna mill-Istat f'¢erti kazijiet limitati. Jekk tigi
mmirata sew, l-ghajnuna mill-Istat ghall-promozzjoni tal-ghoti ta’ kapital ta’ riskju tista’ tkun mezz effettiv biex
jittaffew id-disfunzjonamenti tas-suq fdal-qasam u jigi mmobilizzat kapital privat.

Dawn il-linji gwida jiehdu post il-Kapitolu 10A (%), L-Ghajnuna mill-Istat u 1-Kapital ta’ Riskju, tal-Linji Gwida tal-
Awtorita dwar 1-Ghajnuna mill-Istat billi jistipulaw il-kundizzjonijiet li tahthom l-ghajnuna mill-Istat ghall-pro-
mozzjoni tal-investimenti ta’ kapital ta’ riskju tista’ titqies kompatibbli mal-Ftehim dwar iz-ZEE. Il-linji gwida
jispjegaw il-kundizzjonijiet li tahthom hemm ghajnuna mill-Istat skont it-termini tal-Artikolu 61(1) tal Ftehim
dwar iz-ZEE kif ukoll il-kriterji li tapplika 1-Awtorita fl-evalwazzjoni tal-kompatibbilta tal-mizuri ghall-promozzjoni
tal-kapital ta’ riskju skont it-termini tal-Artikolu 61(3) tal-Ftehim dwar iz-ZEE.

10B.1.2 L-ESPERJENZA FIL-QASAM TAL-GHAJNUNA MILL-ISTAT GHALL-PROMOZZJONI TAL-KAPITAL TA’
RISKJU

Dawn il-linji gwida huma msejsa fuq il-linji gwida Komunitarji dwar l-ghajnuna mill-Istat ghall-promozzjoni tal-
investimenti ta’ kapital ta’ riskju fintraprizi zghar u ta’ daqs medju, li thejjew fid-dawl tal-esperjenza miksuba fl-
applikazzjoni tal-Komunikazzjoni dwar l-ghajnuna mill-Istat u I-kapital ta’ riskju, li tikkorrispondi mal-linji gwida
dwar l-ghajnuna mill-Istat u l-kapital ta’ riskju (°). Il-kummenti li rceviet il-Kummissjoni, mill-konsultazzjoniet
pubbli¢i taz-ZEE u l-partijiet interessati dwar ir-revizjoni tal-Komunikazzjoni dwar l-ghajnuna mill-Istat u 1-kapital
ta’ riskju, dwar il-Pjan ta’ Azzjoni fil-Qasam tal-Ghajnuna mill-Istat u dwar il-Komunikazzjoni fuq l-ghajnuna mill-
Istat ghall-innovazzjoni (°) tqiesu wkoll. L-esperjenza tal-Kummissjoni u l-kummenti li rceviet fil-konsultazzjonijiet
urew li [-Komunikazzjoni dwar I-ghajnuna mill-Istat u I-kapital ta’ riskju generalment hadmet sew fil-parattika, imma
wriet ukoll il-htiega li tizdied il-flessibbilta fl-applikazzjoni tar-regoli u li r-regoli jigu aggustati b’'mod li jirriflettu t-
tibdil fis-sitwazzjoni tas-suq tal-kapital ta’ riskju. Barra minn hekk, l-esperjenza wriet li, ghal xi tipi ta’ investimenti
ta’ kapital ta’ riskju, fxi ogsma ma kienx dejjem possibbli li jigu sodisfatti I-kundizzjonijiet stipulati fil-Komunikaz-
zjoni dwar l-ghajnuna mill-Istat u I-kapital ta’ riskju, u ghalekk, il-kapital ta’ riskju ma setax jircievi sostenn adegwat
bl-ghajnuna mill-Istat fdawn il-kazijiet. Barra minn hekk, l-esperjenza wriet ukoll profitabbilta kumplessiva baxxa
tal-fondi ta’ kapital ta’ riskju li réevew l-ghajnuna. L-Awtorita tagbel mal-veduti msemmija hawn fug.

GU C 194, 18.8.2006, p. 2.

COM(2005) 107 finali — SEC(2005) 795.

GU C 235, 21.8.2001, p. 3.

Fir-rigward tal-Kapitolu 10A u l-applikazzjoni tieghu fir-rigward ta’ ghajnuna illegittima, ara l-punt 82 ta’ dal-Kapitolu.
Il-Kapitolu 10A tal-Linji Gwida tal-Awtorita dwar -Ghajnuna mill-Istat.

COM(2005) 436 finali
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Biex jissolvew dawn il-problemi, dawn il-linji gwida jaddottaw strategija aktar flessibbli fcerti ¢irkustanzi sabiex I-
Istati tal-EFTA jkunu jistghu jimmiraw ahjar il-mizuri taghhom favur il-kapital ta’ riskju ghad-disfunzjonamenti
rilevanti tas-suq. Dawn il-linji gwida jistipulaw ukoll strategija ekonomija rfinuta ghall-evalwazzjoni tal-kompatibbilta
tal-mizuri favur il-kapital ta’ riskju fir-rigward tal-Ftehim dwar iz-ZEE. Fil-linji gwida tal-Awtoritd dwar l-ghajnuna
mill-Istat u l-kapital ta’ riskju, l-evalwazzjoni tal-kompatibbilta tal-iskemi diga kienet imsejsa fuq analizi ekonomika
relattivament sofistikata li tikkoncentra fuq id-daqs tad-disfunzjonament u fuq id-destinazzjoni tal-mizura. Ghaldaqs-
tant, il-linji gwida tal-Awtorita dwar 1-ghajnuna mill-Istat u l-kapital ta’ riskju diga kien fihom is-sisien ewlenin ta’
strategija ekonomika rfinuta. Madanakollu, certi kriterji xorta riedu jigu rfinati biex jigi Zgurat li I-mizuri ta’ ghajnuna
jaffrontaw ahjar id-disfunzjonamenti rilevanti tas-suq. Partikolarment, il-linji gwida 1-godda fihom li jaghtu prijorita
akbar lid-decizjonijiet ta’ investiment professjonali u mmotivati minn aspirazzjoni ta’ qligh sabiex l-investituri privati
jissuktaw jigu inkoraggiti jikkoinvestu ma’ 1-Istat. Fl-ahharnett, sar sforz biex it-test jigi ¢carat aktar fejn l-esperjenza
miksuba bil-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni dwar l-ghajnuna mill-Istat u l-kapital ta’ riskju u I-linji gwida tal-
Awtorita dwar 1-ghajnuna mill-Istat u I-kapital ta’ riskju wriet li kien mehtieg.

10B.1.3 L-EVALWAZZJONI MQABBLA TAL-EFFETTI POZITTIVI U NEGATTIVI TAL-GHAJNUNA MILL-ISTAT
GHALL-PROMOZZJONI TAL-INVESTIMENTI TA” KAPITAL TA’ RISKJU

10B.1.3.1 Il-Pjan ta’ Azzjoni fil-Qasam tal-Ghajnuna mill-Istat u l-evalwazzjoni mqabbla

Fil-Pjan ta’ Azzjoni fil-Qasam tal-Ghajnuna mill-Istat, il-Kummissjoni enfasizzat l-importanza tat-tishih tal-istrategija
ekonomika ghall-analizi tal-ghajnuna mill-Istat. Din tissarraf fevalwazzjoni mqabbla tal-effetti pozittivi li jista’ jkollha
I-mizura fuq l-ilhuq ta’ oggettiv ta’ interess komuni, kontra l-effetti negattivi li jista’ jkun hemm ftermini ta’ tfixkil
tal-kompetizzjoni u l-kummer¢. L-evalwazzjoni mqabbla, kif deskritta fil-Pjan ta’ Azzjoni fil-Qasam tal-Ghajnuna
mill-Istat, hija maghmula minn tliet fazijiet. L-ewwel tnejn jikkoncernaw l-effetti pozittivi u l-ahhar wahda tikkon-
cerna l-effetti negattivi u I-bilan¢ globali:

(1) I-mizura ta’ ghajnuna hija mmirata lejn ghan definit sew ta’ interess komuni, bhalma huma l-izvilupp, l-impjiegi,
il-koezjoni u l-ambjent?

(2) L-ghajnuna hija mfassla b'mod li tilhaq I-ghan ta’ interess komuni, jigifieri, I-ghajnuna proposta tindirizza d-
disfunzjonament tas-suq jew ghan ichor?

(i) L-ghajnuna mill-Istat hija strument xieraq?
(i) Hemm effett ta’ incentivazzjoni, jigifieri I-ghajnuna tibdel l-imgiba tad-imprizi ufjew l-investituri?
(iii) l-mizura ta’ ghajnuna hija proporzjonata, jew tista’ tinkiseb l-istess bidla fl-imgiba b’anqas ghajnuna?
(3) It-tfixkil fil-kompetizzjoni u l-effett fuq il-kummer¢ huma limitati, sabiex il-bilanc¢ globali jkun pozittiv?

L-evalwazzjoni mqabbla hija rilevanti ghat-tifsil tar-regoli dwar 1-ghajnuna mill-Istat dagskemm ghall-evalwazzjoni
tal-kazijiet li jidhlu fl-ambitu taghhom.

10B.1.3.2 Disfunzjonamenti tas-suq

Fuq il-bazi tal-esperjenza miksuba fl-applikazzjoni tad-dispozizzjonijiet dwar l-ghajnuna mill-Istat u I-kapital ta’
riskju, 1-Awtorita tqis li m’hemm l-ebda disfunzjonament generali tas-suq fejn jirrigwarda l-kapital ta’ riskju fiz-
ZEE. L-Awtoritd, madanakollu, tammetti li hemm nuqgqasijiet fis-suq fir-rigward ta’ certi tipi ta’ investimenti féerti
fazijiet tal-izvilupp tal-intraprizi. Dawn in-nuqqasijiet jirrizultaw minn korrispondenza imperfetta bejn l-offerta u t-
talba fir-rigward tal-kapital ta’ riskju u jistghu generalment jigu deskritti bhala nuqqas ta’ kapital propju.

Il-provvediment ta’ finanzjament permezz ta’ kapital propju, partikolarment ghal negozji zghar, jipprezenta ghadd ta’
sfidi kemm ghall-investitur u kemm ghall-intrapriza li jsir l-investiment fiha. Fuq in-naha tal-offerta, l-investitur irid
jaghmel analizi bir-reqqa mhux biss fir-rigward tal-garanzija offruti (bhal fil-kaz ta’ sellief) imma tal-istrategija kollha
tan-negozju, sabiex jevalwa I-possibilitajiet li jaghmel gligh fuq l-investiment, u r-riskji asso¢jati mieghu. L-investitur
irid ikun kapaci wkoll jissorvelja li l-istrategija tan-negozju tigi implementata sew mill-manigers tal-intrapriza. Fl-
ahharnett, l-investitur irid jippjana u jwettaq strategija ta’ hrug, sabiex jiggenera dhul adegwat fuq l-investment, meta
mqabbel mar-riskju, mill-bejgh tas-sehem tieghu mill kapital fil-kumpanija fejn jaghmel l-investiment.

Fuq in-naha tat-talba, l-intrapriza trid tifhem il-vantaggi u r-riskji marbuta ma’ l-investiment estern fkapital propju
sabiex jitwettaq il-pjan u jithejjew pjanijiet tan-negozju solidi halli jigu applikati r-rizorsi u l-assistenza necessarji.
Minhabba nuqqas ta’ kapital intern jew nuqqas ta’ garanziji mehtiega biex jinkiseb finanzjament permezz ta’ self
ufjew passat ta’ sod fir-rigward ta’ kreditu, l-intrapriza taf thabbat wi¢cha ma’ limitazzjonijiet iebsa hafna fejn jidhol
finanzjament. Barra minn hekk, l-intrapriza trid tagsam il-kontroll ma investitur barrani, li normalment ikollu
influwenza fuq id-decizjonijiet tal-kumpanija b'zieda mal-partecipazzjoni tieghu fil-kapital.
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(13) Ghaldagstant, it-tqabbil tat-talba ma’ l-offerta ta’ kapital ta’ riskju jista’ ma jahdimx sew u, hekk, il-livell tal-kapital ta’

(14

(16

a7

(18

)

)

riskju provdut fis-suq huwa limitat wisq, u dan jista’ jwaqgaf lill-intraprizi milli jsibu l-finanzjamenti li jkunu qed
ifittxu anki jekk ikollhom mudell tan-negozju solidu u prospetti tajbin li jikbru. L-Awtorita tqis li I-fattur ewlieni ta’
disfunzjonament tas-suq fil-qasam tas-swieq tal-kapital ta’ riskju, li jaffettwa partikolarment l-access ghall-kapital tal-
SMEs u l-kumpaniji fil-fazijiet bikrin tal-izvilupp taghhom u li allura jiggustifika intervent pubbliku, jiddependi minn
taghrif imperfett jew asimetriku.

Taghrif imperfett jew asimetriku jista’ jirrizulta partikolarment fi:

(a) Spejjez tat-tranzazzjoni u spejjez tal-agenzija: hija aktar icbsa ghall-investituri potenzjali biex jigbru taghrif li
jistghu joqoghdu fuqu dwar il-prospetti tan-negozju ta’ SMEs jew ta’ kumpanija gdida u mbaghad biex jimmo-
nitorjaw u jsostnu l-izviupp tal-intrapriza. Dan jigri partikolarment fil-kaz ta’ progetti innovattivi hafna jew
partikolarment riskjuzi. Barra minn hekk, l-operazzjonijiet Zghar huma anqas attraenti ghall-fondi ta’ investment
minhabba I-livell relattivament gholi tal-ispejjez tal-evalwazzjoni tal-investiment u spejjez ohra tat-tranzazzjoni.

(b) L-averzjoni ghar-riskju: l-investituri jistghu jkunu angas lesti jipprovdu kapital ta’ riskju lill-SMEs, aktar ma -
provvediment tal-kapital ta’ riskju jkun suggett ghal taghrif imperfett u asimetriku. Fi kliem ichor, it-taghrif
imperfett jew asimetriku ghandu t-tendenza li jzid l-averzjoni ghar-riskju.

10B.1.3.3 L-adegwatezza tal-istrument

L-Awtorita tqis li I-mizuri ta’ ghajnuna mill-Istat favur il-kapital ta’ riskju jistghu jikkostitwixxu strument xieraq fil-
limiti u l-kundizzjonijiet stipulati fdawn il-linji gwida. Madanakollu, wiched ma jridx jinsa li l-ghoti tal-kapital ta’
riskju huwa essenzjalment attivita kummercjali Ii tinvolvi decizjonijiet kummer¢jali. Fdan il-kuntest, anki mizuri
strutturali aktar generali li ma jikkostitwux ghajnuna mill-Istat jistghu jikkontribwixxu ghal Zieda fil-provvediment
tal-kapital ta’ riskju; bhalma huma dawk mahsuba biex jippromwovu kultura intraprenditorjali, biex idahhlu tassaz-
zjoni aktar newtrali fuq il-forom differenti ta’ finanzjament ghall-SMEs (nghidu ahna Zieda ta’ kapital, gligh mhux
imgassam u strumenti ta’ debitu), li jippromwovu l-integrazzjoni tas-suq u jnaqqsu l-pizijiet regolatorji, inkuzi I-
limitazzjonijiet — fejn jidhlu l-investimenti — imposti fuq Certi tipi ta’ istituzzjonijiet finanzjarji (perezempju, il-fondi
tal-pensjonijiet) u I-formalitajiet amministrattivi ghat-twaqqif tal-kumpaniji.

10B.1.3.4 Effett ta’ incentivazzjoni u htiega

L-ghajnuniet mill-Istat fir-rigward tal-kapital ta’ riskju jridu jwasslu ghal zieda netta fid-disponibbilta tal-kapital ta’
riskju lill-SMEs, partikolarment billi jinkoraggixxi l-investimenti mill-investituri privati. Hemm riskju ta’ dak li
jissejjah ‘piz mejjet, jew nuqqas ta’ effett ta’ incentivazzjoni, billi xi intraprizi li jibbenefikaw minn mizuri ffinanzjati
minn fondi pubbli¢i kienu xorta wahda jistghu jiksbu finanzjamenti bl-istess kundizzjonijiet, anki fin-nuqqas ta’
ghajnuna mill-Istat (eskluzjoni). Dawn il-kazijiet graw, ghalkemm rarament. Il-fondi pubblici allura jkunu qed
jintuzaw ghalxejn.

L-Awtorita tqis li l-ghajnuniet taht forma ta’ kapital ta’ riskju li jissodisfaw il-kundizzjonijiet stabbiliti fdawn il-linji
gwida jizguraw il-prezenza ta’ effett ta’ incentivazzjoni. Il-htiega li jigu pprovduti l-incentivi tiddependi mid-daqs tad-
disfunzjonament tas-suq, li huwa marbut mat-tipi differenti ta’ mizuri u ta’ benefi¢jarji. Din hi r-raguni li gew
espressi kriterji differenti ftermini tad-dags tal-lottijiet ta’ investment kull intrapriza destinatarja, il-grad ta’ involve-
ment ta’ investituri privati u, partikolarment, id-daqs tal-kumpanija u I-fazi tal-izvilupp iffinanzjata.

10B.1.3.5 Il-proporzjonalita tal-ghajnuna

II-htiega li jigu pprovduti l-incentivi tiddependi mid-dags tad-disfunzjonament tas-suq, brabta mat-tipi differenti ta’
mizuri u ta’ benefi¢jarji, kif ukoll mal-fazi ta’ zvilupp tal-SMEs. Mizura favur il-kapital ta’ riskju tkun imfassla sew
jekk l-ghajnuna tinhtieg fl-elementi kollha taghha ghall-holgien ta’ incentivi ghall-provvediment ta’ kapital propju
ghall-SMEs fil-fazijiet imsemmija: tat-tnissil, tal-bidu u bikrin. L-ghajnuniet mill-Istat ikunu ineffikaci jekk jagbzu dak
li hu mehtieg biex tizdied l-offerta tal-kapital ta’ riskju. Partikolarment, biex jigi zgurat li l-ghajnuna tigi limitata
ghall-minimu indispensabbli, huwa krucjali li jkun hemm partecipazzjoni sinifikanti u li l-investmenti jkunu mmoti-
vati mill-gligh u gestiti fuq bazi kummerdjali.

10B.1.3.6 Effetti negattivi u bilanc globali

II-Ftehim dwar iz-ZEE jitlob lill-Awtorita tikkontrolla l-ghajnuniet mill-Istat moghtija fl-Istati tal-EFTA. Huwa ghal-
hekk li I-Awtorita trid tkun vigilanti biex tizgura li l-mizuri ta’ ghajnuna jkunu mmirati sew halli jevitaw tghawwig
kbir tal-kompetizzjoni. Meta tigi biex tiddeciedi jekk 1-ghotja ta’ fondi pubblici ghal mizuri mahsuba biex jipprom-
wovu l-kapital ta’ riskju tkunx kompatibbli mal-Ftehim dwar i2-ZEE, l-Awtorita tfittex li tillimita kemm jista’ jkun il-
kategoriji ta’ riskju li gejjin:

(a) ir-riskji ta’ ‘eskluzjoni. Il-prezenza ta’ mizuri ffinanzjati minn fondi pubblici tista’ tiskoragg@ixxi investituri
potenzjali ohra milli jipprovdu kapitali propji. Fuq medda itwal ta’ zmien, dan jista’ jissokta jiskoragixxi I-
investiment privat fSMEs godda u ghalhekk jispiccaw jaggravaw in-nuqqas ta’ kapital propju, filwaqt li joholqu
l-htiega akbar ta’ finanzjament pubbliku;
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(b) ir-riskju li l-vantaggi offruti lill-investituri u/jew lill-fondi ta’ investiment joholqu taghwig indebitu tal-kompetiz-
zjoni fis-suq tal-kapital ta’ sogru li jippenalizza lill-kompetituri li ma jircevux l-istess vantaggi;

(¢) ir-riskju li offerta pubblika eccessiva ghall-intraprizi destinatarji tal-kapital ta’ riskju, mhux investit skont logika
kummerdjali, jista’ jghin lil imprizi ineffi¢jenti jibqghu ghaddejjin u johloq sopravalutazzjoni artificjali, li jissokta
jaghmilha anqas interessanti ghall-investituri privati biex jipprovdu kapital ta’ riskju lil dawn id-imprizi.

10B.1.4 STRATEGIA FIS-SUGGETT TAL-KONTROLL TAL-GHAJNUNIET MILL-ISTAT FIL-QASAM TAL-KAPITAL
TA’ RISKJU

[I-provvediment ta’ investimenti ta’ kapital ta’ riskju lill-intraprizi ma jistax jintrabat mal-kuncett tradizzjonali ta’
‘spejjez eligibbli’ uzat fil-qasam tal-kontroll tal-ghajnuna mill-Istat, li jistrieh fuq certi spejjez specifikati li ghalihom
hija awtorizzata l-ghajnuna u l-iffissar tal-intensitajiet massimi tal-ghajnuna. Fid-dawl tad-diversita tal-mudelli li 1-
Istati tal-EFTA jistghu jfasslu fir-rigward tal-mizuri favur il-kapital ta’ riskju, l-Awtorita mhijiex fqaghda li tiddefinixxi
kriterji rigidi li jiddeterminaw jekk dawn il-mizuri jkunux kompatibbli mal-funzjonament tal-Ftehim dwar iz-ZEE.
Ghalhekk, 1-evalwazzjoni tal-mizuri favur il-kapital ta’ riskju timplika tluq mill-mod tradizzjonali li bih isir il-kontroll
tal-ghajnuna mill-Istat.

Madanakollu, billi Hinji gwida tal-Awtorita dwar 1-ghajnuna mill-Istat u kapital ta’ riskju fil-parattika hallew rizultati
tajbin fil-qasam tal-kapital ta’ riskju, 1-Awtorita ddecidiet tissokta u hekk tizgura l-kontinwita bl-istrategija tal-
Komunikazzjoni u I-linji gwida.

10B.2 L-AMBITU U T-TIFSIRIET
10B.2.1 L-AMBITU

Dawn il-linji gwida japplikaw biss ghall-iskemi tal-kapital ta’ riskju mahsub ghall-SMEs. Dawn mhumiex mahsuba
biex jikkostitwixxu I-bazi guridika biex tigi ddikjarata kompatibbli mal-funzjonament taz-ZEE mizura ad hoc biex
jinghata kapital lil intrapriza individwali.

Dawn il-linji gwida m’ghandhom bl-ebda mod jigu interpretati li jippregudikaw il-kompatibbilta ta’ ghajnuniet mill-
Istat li jissodisfaw il-kriterji stabbiliti fxi linji gwida, oqgfsa jew regolamenti ohra addottati mill-Awtorita.

L-Awtorita se taghti attenzjoni partikolari lill-htiega li ma thallix dawn il-linji gwida jintuzaw biex isir tbeghid mill-
principji stabbiliti fil-qofsa, il-linji gwida u r-Regolamenti.

I-mizuri favur il-kapital ta’ riskju jridu jeskludu specifikament l-ghoti ta’ ghajnuna lil intraprizi:

(a) fdiffikulta, fis-sens tal-linji gwida tal-Awtorita dwar l-ghajnuniet ghas-salvatagg u r-ristrutturar ta’ imprizi fdiffi-
kulta (Y);

(b) fis-settur tal-bini tal-vapuri (), tal-faham (*) u tal-azzar (4).

Dawn il-Linji Gwida ma japplikawx ghall-ghajnuna ghal attivitajiet marbuta ma’ l-esportazzjoni, partikolarment
ghajnuna marbuta direttament mal-kwantitajiet esportati, ghall-holgien u t-thaddim ta’ netwerk ta’ tqassim jew
ghal infiq iehor kurrenti marbut ma’ l-attivita tal-esportazzjoni, kif ukoll ghajnuna kontingenti fuq l-uzu ta’ oggetti
domestici bi preferenza fuq dawk impurtati.

10B.2.2 TIFSIRIET

Ghall-finijiet ta’ dawn il-lini gwida, ghandhom japplikaw it-tifsiriet li gejjin:
(a) ‘kapital propju’ tfisser interess ta’ sieda fkumpanija, rapprezentat mill-ishma mahruga lill-investituri;

(b) ‘private equity’ (kuntrarju ghal public equity) tfisser investiment, minn investituri privati, fil-kapitali propji ta’
kumpaniji mhux ikkwotati fil-borza, inkluz kapital ta’ sogru, kapital ta’ sostituzzjoni u rilevamenti;

(") I-Kapitolu 16 tal-Linji Gwida tal-Awtorita dwar 1-Ghajnuna mill-Istat.

(%) Ghall-finijiet ta’ dawn il-Linji Gwida, japplikaw it-tifsiriet stipulati fdawn il-Linji Gwida dwar l-ghajnuna mill-Istat ghall-bini tal-vapuri,
il-Kapitolu 24B tal-Linji Gwida tal-Awtoritd dwar |-Ghajnuna mill-Istat.

(*) Ghall-fini ta’ dawn il-Linji Gwida, faham’ tfisser faham kategorija A u B ta’ grad gholi, medju u baxx fis-sens tas-sistema internazzjonali
ta’ kodifikazzjoni ghall-faham stabbilita mill-Kummissjoni Ekonomika tan-Nazzjonijiet Uniti ghall-Ewropa.

(4 Ghall-fini ta’ dawn il-Linji Gwida, tapplika t-tifsira stipulata fl-Anness I tal-Linji Gwida dwar l-ghajnuna regjonali nazzjonali ghall-2007-
2013, kapitolu 25B tal-Linji Gwida tal-Awtorita dwar 1-Ghajnuna mill-Istat.
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‘strumenti finanzjarji ta’ kwazi-fondi propji’ tfisser strumenti li d-dhul minnhom ghall-azzjonista (investitur/-
selliefy huwa msejjes primarjament fuq il-gligh jew it-telf tal-kumpanija sottostanti mahsuba, li mhumiex
garantiti fkaz ta’ inadempjenza. Din it-tifsira hija msejsa fuq orjentazzjoni lejn is-sustanza aktar milli lejn il-
forma;

‘strumenti ta’ debitu’ tfisser self u strumenti ohra ta’ finanzjament li jipprovdu lis-sellief/investitur komponent
predominanti ta’ remunerazzjoni minima fissa u li huma garantiti ghall-anqas parzjalment. Din it-tifsira hija
msejsa fuq orjentazzjoni ffukata fuq is-sustanza aktar milli fuq il-forma;

‘kapital ghat-tnissil’ tfisser finanzjament moghti ghal studju, evalwazzjoni u zvilupp ta’ kuncett inizjali, qabel il-
fazi tal-bidu;

‘kapital tal-bidu’ tfisser finanzjament moghti lil kumpaniji, li ma bieghux il-prodott jew servizz taghhom
kummercjalment u li ghad mhumiex qed jiggeneraw gligh, ghall-izvilupp tal-prodott u l-kummer¢jalizzazzjoni
inizjali;

‘kapital ffazi bikrija’ tfisser kapital ghat-tnissil u tal-bidu;

‘kapital ghat-tkabbir’ tfisser finanzjament moghti ghall-izvilupp u t-tkabbir ta’ kumpanija, li jaf jirnexxila jew ma
jirnexxiliex tifdi jew tinnegozja bi qligh, bil-ghan li zzid il-kapacita produttiva, tizviluppa suq jew ta’ prodott jew

issahhah il-kapital 1i jkollha fidejha;

‘kapital ta’ sogru’ tfisser investiment fkumpaniji mhux ikkwotati, permezz ta’ fondi ta’ investiment (fondi
kapitali ta’ sogru) i, fisimhom stess, jimmaniggaw flus ta’ individwi, ta’ istituzzjonijiet jew interni u dan jinkludi
finanzjament ffazi bikrija u ghat-tkabbir, imma mhux finanzi ta’ sostituzzjoni u akkwizizzjonijet;

‘kapital ta’ sostituzzjoni tfisser ix-xiri ta’ ishma ezistenti fkumpanija minghand organizzazzjoni ohra ta’ inves-
timent fi private equity jew minghand azzjonist jew azzjonisti ohra. ll-kapital ta’ sostituzzjoni jissejjah ukoll xiri
sekondarju;

‘kapital ta’ riskju’ tfisser finanzjament bfondi propji jew kwazi-fondi propji, ta’ kumpaniji fil-fazijiet bikrin
taghhom ta’ zvilupp (il-fazijiet seminali, tal-bidu u tat-tkabbir), inkluz investiment informali minn investituri
providenzjali (li jissejhu ‘business angels), kapital ta’ sogru u l-boroz alternattivi specjalizzati fl-SMEs inkluzi
kumpaniji li ghandhom potenzjal ta’ zvilupp qawwi (aktar ‘il quddiem imsejha mezzi ta’ investiment);

‘mizuri favur il-kapital ta’ riskju’ tfisser skemi ghall-ghoti jew il-promozzjoni ta’ ghajnuna forma ta’ kapital ta’
riskju;

‘Offerta Pubblika Inizjali’ (‘OPT) tfisser il-process tat-tnedija tal-bejgh jew it-tqassim tal-ishma tal-kumpanija lill-
pubbliku ghall-ewwel darba;

‘investiment ta’ segwitu’ tfisser investiment addizzjonali fkumpanija wara investiment inizjali;

‘rilevazzjoni’ tfisser ix-xiri, b'negozjar jew offerta pubblika ta’ xiri, ta’ mill-anqas percentwal ta’ kontroll tal-
kapital propju ta’ kumpanija mill-azzjonisti ezistenti sabiex jigu rrilevati I-beni u l-attivitajiet taghha;

‘strategija ta’ hrug’ tfisser strategija ghal-likwidazzjoni tal-partecipazzjoni ta’ fondi ta’ kapital ta’ sogru jew ta’
private equity skont pjan mahsub biex jinkiseb id-dhul massimu, inkluzi I-bejgh kummerdjali, il-likwidazzjoni-
jiet, ir-rimborz ta’ ishma privileggati/self, il-bejgh 1il investitur ichor fkapital ta’ sogru, il-bejgh lil istituzzjoni
finanzjarja u l-bejgh b'offerta pubblika (inkluzli Offerti Pubblici Inizjali);

‘intraprizi zghar u ta’ dags medju’ (‘SME) tfisser intraprizi zghar u intraprizi ta’ daqs medju’ fis-sens tar-
Regolament tal-Kummissjoni (KE) Nru 70/2001 tat-12 ta’ Jannar 2001 dwar l-applikazzjoni tal-Artikoli 87 u
88 tat-Trattat tal-KE ghall-ghajnuna mill-Istat lill-intraprizi zghar u ta’ dags medju (*) jew kwalunkwa Regola-
ment li jiehu post dan ir-Regolament;

‘intrapriza jew kumpanija destinatarja’ tfisser intrapriza jew kumpanija li investitur jew fond ta’ investiment ikun
ged igis jiinvestix fihom;

(1) GU L 10, 13.1.2001, p. 33; Ir-regolament kif emendat l-ahhar bir-Regolament (KE) Nru 1040/2006 (GU L 187, 8.7.2006, p. 8).
Inkorporat fl-Anness XV punt 1f tal Ftehim dwar iz-ZEE mid-Decizjoni Nru 80/2002 tal-Kumitat Kongunt.
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(s) ‘investituri providenzjali (li jissejhu “business angels”) tfisser individwi tat-tajjeb li jinvestu direttament fnegozji
m'ilhomx u li qed jizviluppaw li ma’ jkunux ikkwotati fil-borza (finanzi ghat-tnissil) u jaghtuhom l-assistenza
taghhom, normalment ghal sehem ta’ partecipazzjoni fil-kapital; tan-negozju, imma jistghu wkoll jipprovdu
finanzjamenti ohra fuq medda twila ta’ zmien;

(t) ‘zoni assistiti’ tfisser regjuni li jidhlu fl-ambitu tad-derogi msemmija fl-Artikolu 61(3)(a) jew (c) tal-Ftehim dwar
iz-ZEE;

10B.3 L-APPLIKABILTA TAL-ARTIKOLU 61(1) FIL-QASAM TAL-KAPITAL TA” RISKJU
10B.3.1 TESTI GENERALI APPLIKABBLI

(27) Hemm diga ghadd ta’ testi ppubblikati mill-Awtorita li jipprovdu l-interpretazzjoni dwar jekk mizuri individwali
jaqghux taht id-definizzjoni ta’ ghajnuna mill-Istat u li jistghu jkunu rilevanti ghall-mizuri favur il-kapital ta’ riskju.
Dawn jinkludu I-linji gwida tal-Awtorita dwar l-investimenti tal-awtoritajiet pubblici (), il-linji gwida tal-Awtorita
dwar l-applikazzjoni tar-regoli dwar 1-ghajnuna mill-Istat ghall-applikazzjoni ta’ mizuri fir-rigward ta’ tassazzjoni fuq
negozju dirett (%) u I-linji gwida tal-Awtorita fuq garanziji mill-istat (3). L-Awtorita se tkompli tapplika dawn it-testi,
meta tevalwa jekk mizuri favur il-kapital ta’ riskju jikkostitwux ghajnuna mill-Istat.

10B.3.2 IL-PREZENZA TA’ GHAJNUNA FI TLIET LIVELLI

(28) Mizuri favur il-kapital ta’ riskju ta’ sikwit jinvolvu kostruzzjonijiet komplessi mahsuba biex jippromwovu I-kapital ta’
riskju ghaliex l-awtoritajiet pubbli¢i joholqu incentivi ghal grupp ta’ operaturi ekonomici (investituri) bil-ghan li
jipprovdu finanzi lil grupp ichor (SME destinatarji). Skont l-istruttura tal-mizuri, u kif ukoll jekk l-intenzjoni tal-
awtoritajiet pubbli¢i fir-realta tkun biss li joffru agevolazzjoni nahsuba biss ghat-tieni grupp, il-beneficjarji effettivi
tal-ghajnuniet mill-Istat jistghu jkunu intraprizi li jinsabu fxi wiehed miz-zewg livelli jew fit-tnejn li huma. Barra
minn hekk, fil-bicca I-kbira tal-kazijiet, il-mizura tahseb ghall-holgien ta’ fond jew strument ta’ investiment iehor li
jkollu ezistenza separata minn dik tal-investituri u l-intraprizi li fihom isir l-investment. Fkazijiet bhal dawn, irid
ukoll jigu kkunsidrat jekk il-fond jew l-istrument jistax jitqies li huwa intrapriza li qed tibbenefika mill-ghajuna mill-
Istat.

(29) Fdan il-kuntest, l-iffinanzjar b'rizorsi, li ma humiex rizorsi tal-Istat fis-sens tal-Artikolu 61(1) tal-Ftehim dwar iz-ZEE,
jitgies li hu provdut minn investituri privati. Dan jigri, partikolarment, fejn il finanzjament mill-Bank Ewropew ghall-
Investiment Ewropew u I-Fond Ewropew ghall-Investiment.

(30) L-Awtorita se tikkunsidra I-fatturi specifici li gejjin biex tiddetermina jekk hemmx ghajnuna mill-Istat prezenti fxi
wiehed mil-livelli differenti (¥).

(31

~—

Ghajnuna lill-investituri. Fejn mizura tippermetti lill-investituri privati li jaghmlu investiment fkapital propju jew fi
kwazi-kapital propju fkumpanija jew grupp ta’ kumpaniji b'termini aktar favorevoli minn investituri pubblici, jew
jekk ikunu ghamlu investimenti bhal dawn fin-nuqqas tal-mizura, allura dawk l-investituri privati jitgiesu li r¢evew
vantagg. Vantagg bhal dan jista’ jichu forom differenti, kif jissemma fit-tagsima 10B.4.2 ta’ dawn il-linji gwida. Dan
jghodd anki jekk il-mizura twassal lill-investitur privat biex jagevola lill-kumpanija jew kumpaniji koncernati. Bil-
kuntrarju, l-Awtorita tqis li l-investiment ikun sar pari passu bejn l-investituri pubblici u privati, u b’hekk ma jkunx
jikkostitwixxi ghajnuna mill-Istat, fejn it-termini tieghu jkunu accettabbli ghal investitur privat li jkun jopera fil-
kundizzjonijiet normali ta’ ekonomija tas-suq fin-nuqqas ta’ kwalunkwe intervent mill-Istat. Dan jitgies biss li huwa
l-kaz jekk l-investituri pubblici u privati jagsmu b'mod ezatt l-istess riskji ta’ gligh u ta’ telf u l-istess possibbiltajict ta’
remunerazzjoni u jekk joqoghdu ghall-istess livell ta’ subordinazzjoni, u normalment fejn tal-anqas 50 fil-mija tal-
finanzjament tal-mizura huwa provdut minn investituri privati, li huma indipendenti mill-kumpaniji li filhom huma
jinvestu.

(32) Ghajnuna lill-fond ta’ investiment, strument ta’ investiment ufjew il-maniger tieghu. B'mod generali, I-Awto-
rita tgis li fond ta’ investiment jew strument ta’ investiment huma strument intermedjarju ghat-trasferiment ta’
ghajnuna lill-investituri ufjew intraprizi li fihom isir l-investiment, aktar milli jkunu huma stess il-benefi¢jarji tal-
ghajnuna. Madanakollu, mizuri bhalma huma mizuri fiskali jew mizuri ohra li jinvolvu trasferimenti diretti favur
strument ta’ investiment jew fond eZistenti blinvestituri numeruzi ta’ natura ta’ intrapriza indipendenti jistghu
jikkostitwixxu ghajnuna kemm-il darba l-investiment ma jsirx fuq termini li jkunu accettabbli ghall-investitur privat
li jkun jopera fil-kundizzjonijiet normali ta’ ekonomija tas-suq u ghalhekk ma jipprovdu ebda vantagg lill-benefic-
jarju. L-istess, ghajnuna lill-manigers tal-fond jew il-kumpanija li tiggestixxi titgies prezenti jekk ir-remunerazzjoni
taghhom ma tirriflettix ezattament ir-remunerazzjoni prezenti tas-suq f'sitwazzjoni komparabbli. Min-naha l-ohra,
jkun hemm prezunzjoni li m’hemmx ghajnuna jekk il-manigers jew il-kumpanija li tiggestixxi jintghazlu permezz ta’
procedura ta’ offerta miftuha u trasparenti jew jekk huma ma jir¢ivux xi vantagg ohra mill-Istat.

(") 1-Kapitolu 19 tal-Linji Gwida tal-Awtorita dwar 1-Ghajnuna Mill-Istat.

(%) 1l-Kapitolu 17.B tal-Linji Gwida tal-Awtorita dwar I-Ghajnuna Mill-Istat.

(*) I-Kapitolu 17 tal-Linji Gwida tal-Awtorita dwar 1-Ghajnuna Mill-Istat.

(% Ta' min jinnota, madanakollu, li hemm aktar probabbilta li garanziji moghtija mill-Istat favur l-investimenti fkapital ta’ riskju aktarx li
jinkludu element ta’ ghajnuna lill-investitur milli huwa I-kaz ta’ garanziji ghal self tradizzjonali, li normalment jitqiesu li jikkostitwixxu
element ta’ ghajnuna lis-sellief aktar milli ghal min jislef.
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Ghajnuna lill-intraprizi li fihom isir l-investiment B'mod partikolari, fejn tkun prezenti ghajnuna fil-livell tal-
investituri, l-istrument ta’ investiment jew il-fond ta’ investiment, l-Awtorita normalment tqis li dawn jigu ghall-
anqas parzjalment mghoddija fl-intraprizi destinatarji u ghalhekk ikunu wkoll prezenti fil-livell ta’ dawn tal-ahhar.
Dan jigri anki fejn id-decizjonijiet dwar l-investiment ikunu qed jittiehdu mill-manigers tal-fond blogika purament
kummergjali.

Fil-kazi fejn l-investiment isir b'termini li jkunu accettabbli ghal investitur privat fekonomija tas-suq fin-nuqqas ta’
kwalunkwe intervent tal-Istat l-intraprizi li fihom isir l-investiment ma jitqisux bhala rcevituri. Ghal dan il-ghan, I-
Awtorita tqis jekk decizjonijiet dwar investimenti bhal dawn isirux ghall-qligh u jkunux marbuta ma’ pjan ta’
negozju u tbassir ragjonevoli, kif ukoll ma’ strategija ta’ hrug cara u realistika. Tinghata importanza wkoll lil fatturi
bhalma huma l-ghazla u -mandat ta’ investiment tal-manigers tal-fond jew tal-kumpanija ta’ gestjoni kif ukoll lill-
percentwali u l-grad ta’ partecipazzjoni ta’ investituri privati.

10B.3.3 AMMONTI DE MINIMIS

Fejn il-finanzjament kollu taht forma ta’ kapital ta’ riskju provdut lill-benefi¢jarji jkun de minimis fis-sens tar-
Regolament tal-Kummissjoni (KE) Nru 69/2001 tat-12 ta’ Jannar 2001 dwar l-applikazzjoni tal-Artikoli 87 u 88
tat-Trattat KE dwar ghajnuna de minimis (1), jitqies li ma jagax taht l-Artikolu 61(1) tal-Ftehim dwar iz-ZEE. Fil-kaz ta’
mizuri favur il-kapital ta’ riskju, l-applikazzjoni tar-regola de minimis issir aktar ikkumplikata bid-diffikultajiet fil-
kalkulazzjoni tal-ghajnuna kif ukoll bil-fatt li I-mizuri jistghu jikkostitwixxu ghajnuna mhux biss ghall-intraprizi
destinatarji, izda wkoll ghal-investituri ohra. Fejn dawn id-diffikultajiet jistghu jinghelbu, madanakollu, ir-regola de
minimis tibqa’ applikabbli. Ghalhekk, jekk skema tipprovdi kapital pubbliku biss sal-limiti de minimis rilevanti lil kull
intrapriza fuq perjodu ta’ tliet snin, mhemmx dubju li kwalunkwa ghajnuna lil dawn l-intraprizi ufjew investituri
tidhol fil-limiti stabbiliti.

10B.4 EVALWAZZJONI TAL-KOMPATIBBILTA TA' GHAJNUNA TA' GHAJNUNA FAVUR IL-KAPITAL TA’
RISKJU SKONT L-ARTIKOLU 61(3) (C) TAL-FTEHIM DWAR IZ-ZEE

10B.4.1 PRINCIPJT GENERALI

L-Artikolu 61(3)(c) tal-Ftehim dwar iz-ZEE jipprovdi li l-ghajnuniet biex jigi agevolat l-izvilupp ta’ ¢erti attivitajiet
ekonomidi jitgiesu kompatibbli mal-funzjonament tal-Ftehim dwar iz-ZEE fejn ghajnuniet bhal dawn ma jaffettwawx
hazin il-kundizzjonijiet tan-negozju sal-punt li jmorru kontra l-interess komuni. Fuq il-bazi tal-evalwazzjoni mqabbla
stabbilita fit-taqsima 10B.1.3, l-Awtoritd tiddikjara biss bhala kompatibbli mizura favur il-kapital ta’ riskju fejn
tikkonkludi li I-mizura ta’ ghajnuna twassal ghal offerta akbar ta’ kapital ta’ riskju bla ma tolqot hazin il-kundiz-
zjonijiet tan-negozju sal-punt li tmur kontra l-interess komuni. Din it-taqsima tistabbilixxi sett ta’ kundizzjonijiet li
tahthom 1-Awtorita tikkunsidra li ghajnuna taht forma ta’ kapital ta’ riskju tkun kompatibbli ma’ l-Artikolu 61(3)(c)
tal-Ftehim dwar iz-ZEE.

Fejn l-Awtorita jkollha fidejha notifika shiha li turi li I-kundizzjonijiet kollha stabbiliti fdin it-tagsima ntlaqghu, hija
taghmel l-almu taghha biex tlesti evalwazzjoni rapida tal-ghajnuna fil-limiti ta’ Zmien imnizzel fil-Protokoll 3 tal-
Ftehim dwar is-Sorveljanza u I-Qorti dwar il-funzjonijiet u l-poteri tal-Awtorita ta’ Sorveljanza tal-EFTA fil-gasam tal-
ghajnuna mill-Istat. Ghal certi tipi ta’ mizuri li ma jissodisfawx il-kundizzjonijiet stabbiliti fdin it-tagsima, I-Awtorita
taghmel evalwazzjoni aktar dettaljata tal-mizura favur il-kapital ta’ riskju kif stabbilit fid-dettal fit-tagsima 10B.5.

Fejn ikun hemm ukoll ghajnuna fil-livell tal-intraprizi destinatarji u l-offerta tal-kapital ta’ riskju tkun marbuta ma’ I-
ispejjez li jkunu eligibbli ghal ghajnuna taht regolament jew qafas ichor jew linji gwida ohra, dak it-test jista’ jigi
applikat biex jitgies jekk l-ghajnuna tkunx kompatibbli mat-thaddim tal-Ftehim dwar iz-ZEE.

10B.4.2 FORMA TA’ GHAJNUNA

L-ghazla tal-forma ta’ mizura ta’ ghajnuna hija fidejn b'mod generali fidejn I-Istat taz-ZEE u dan japplika bl-istess
mod ghal mizuri favur il-kapital ta’ riskju. Madanakollu, l-evalwazzjoni tal-Awtorita fir-rigward ta’ mizuri bhal dawn
tkun tinkludi jekk il-mizuri jinkoraggux investituri tas-suq biex jipprovdu kapital ta’ riskju lill-intraprizi destinatarji u
li mistennija li aktarx li jirrizultaw fdecizjonijiet ta’ investiment li jittichdu fuq bazi kummergjali (jigifieri, fuq bazi ta’
qligh), kif spjegat ahjar fit-taqsima 10B.4.3.

L-Awtorita temmen li t-tipi ta’ mizuri kapaci li jipproducu dan ir-rizultat jinkludu dawn li gejjin:

a) il-kostituzzjoni ta’ fondi ta’ investiment (fondi ta’ kapital ta’ sogru) li flhom I-Istat huwa sieheb, investitur jew
) 1% g )
partecipant, anke jekk fuq termini anqas vantaggjuzi minn investituri ohra;

(b) garanziji lill-investituri ta’ kapital ta’ riskju jew lill-fondi ta’ kapital ta’ sogru kontra proporzjon ta’ telf minn
investment, jew garanziji moghtija fir-rigward ta’ self lill-investituri/fondi ghal investiment fkapital ta’ riskju, bil-
kundizzjoni li I-kopertura pubblika ghat-telf sottostanti potenzjali ma teccedix 50 % tal-ammont nominali tal-
investiment garantit;

() GU L 10, 13.1.2001, p.30 Inkorporat fl-Anness XV punt le tal-Ftehim ZEE bid-De¢izjoni tal-Kumitat Kongunt Nru 88/2002.
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(¢) istituzzjoni finanzjarji ohra favur investituri fkapital ta’ riskju jew fondi ta’ kapital ta’ sogru biex jipprovdu
kapital zejjed ghall-investiment;

(d) Incentivi fiskali ghal fondi ta’ investiment ufjew il-manigers taghhom, jew ghall-investituri biex jaghmlu investi-
ment fkapital ta’ riskju ufjew il-manigers taghhom, jew ghall-investituri biex jaghmlu investiment fkapital ta’
riskju.

10B.4.3 KUNDIZZJONIJIET GHALL-KOMPATIBBILTA

Biex ikun zgurat li l-effett ta’ incentivazzjoni u n-necessita ta’ ghajnuna kif stabbiliti fit-tagsima 10B.1.3.4 huma
prezenti fil-mizura dwar il-kapital ta’ riskju numru ta’ indikaturi huma rilevanti. Ir-ragunament huwa li 1-ghajnuna
mill-Istat trid timmira disfunzjonament f'suq specifiku li dwar l-ezistenza tieghu hemm xhieda suffi¢jenti. Ghal dan
il-ghan, dawn il-linji gwida jistabbilixxu limiti ta’ sigurta specifici fir-rigward ta’ ammonti ta’ investimenti fSME
destinatarji fil-fazijiet bikrin tal-attivita kummer¢jali taghhom. Barra minn hekk, sabiex l-ghajnuna tkun limitata
ghall-minimu mehtieg, huwa krucjali li investimenti mghejjuna fSME destinatarji jsir bi skop ta’ gligh u huma gestiti
fuq bazi kummergcjali. L-Awtorita tikkunsidra li l-effett ta’ incentivazzjoni, in-necessita u l-proporzjonalita tal-ghaj-
nuna huma prezenti fmizura favur il-kapital ta’ riskju u li I-bilan¢ kollox ma’ kollox huwa pozittiv fejn il-kundiz-
zjonijiet kollha li gejjin jintlaqghu.

[l-mizuri li jinvolvu specifikament strumenti ta’ investiment ikunu evalwati skont it-tagsima 10B.5 ta’ dawn il-linji
gwida u mhux taht il-kundizzjonijiet ta’ din it-tagsima.

10B.4.3.1 Livell massimu ta’ ammonti ta’ investiment

[l-mizura favur il-kapital ta’ riskju trid tipprovdi ghal ammonti ta’ finanzjament, kemm finanzjati totalment jew
parzjalment b’'ghajnuna mill-Istat, li ma jagbizx il- EUR 1,5 miljun kull SME destinatarja fuq kull perjodu ta’ tnax-il
xahar.

10B.4.3.2 Restrizzjoni tal-finanzi tal-faZijiet tat-tnissil, tal-bidu u tat-tkabbir

[l-mizura favur il-kapital ta’ riskju trid tkun ristretta li tipprovdi finanzjament sal-fazi tat-tkabbir ghal intraprizi
zghar, jew ghal intraprizi ta’ dags medju li jinsabu fZoni assistiti. Hija trid tkun ristretta li tipprovdi finanzjament sal-
fazi tal-bidu ghal intraprizi ta’ dags medju li jinsabu fzoni assistiti.

10B.4.3.3 Prevalenza ta’ strumenti finanzjarji ta’ fondi propji u ta’ kwazi-fondi propji

I-mizura favur il-kapital ta’ riskju trid tipprovdi tal-anqas 70 % tal-bagit totali taghha fil-forma ta’ strumenti
finanzjarji ta’ fondi propji u ta’ kwazi-fondi propji fl-SMEs destinatarji. Fl-evalwazzjoni tan-natura ta’ strumenti
finanzjarji bhal dawn, 1-Awtorita tqis is-sustanza ekonomika tal-istrument aktar milli l-isem tieghu u I-kwalifika
attribwita lilu mill-investituri. Bmod partikolari, I-Awtorita tqis il-grad tar-riskju fil-kumpanija destinatarja mahrug
mill-investitur, it-telf potenzjali li jista’ jgorr l-investitur, il-predominanza ta’ remunerazzjoni dipendenti fuq il-qligh
kontra remunerazzjoni fissa, u I-livell tas-subordinazzjoni tal-investitur fl-eventwalita ta’ falliment tal-kumpanija. L-
Awtorita tista’ tqis ukoll it-trattament applikabbli ghall-istrument ta’ investiment skont ir-regoli legali, regolatorji,
finanzjarji u ta’ kontabbilta domesti¢i rilevanti, jekk dawn huma konsistenti u rilevanti ghall-kwalifikazzjoni.

10B.4.3.4 Partecipazzjoni minn investituri privati

Tal-anqas 50 % tal-finanzjament tal-investimenti maghmula skont mizura favur il-kapital ta’ riskju jridu jkunu
provduti minn investituri privati, jew tal-anqas 30 % fil-kaz ta’ mizuri destinati ghal SME fZoni assistiti.

10B.4.3.5 Il-karattru ta’ decizjonijiet dwar investimenti mibnija fuq il-kisba ta’ qligh

[l-mizura favur il-kapitali ta’ riskju trid tizgura li decizjonijiet biex isir investiment fkumpaniji destinatarji huma
mibnija fuq il-kisba ta’ gligh. Dan huwa l-kaz fejn I-motivazzjoni biex isir l-investiment hija bbazata fuq il-prospetti
ta’ potenzjali ta’ gligh sostanzjali u ghajnuna kostanti lill-kumpaniji destinatarji ghal dan il-ghan. Dan il-kriterju
jitgies li ntlahaq jekk il-kundizzjonijiet kollha li gejjin jitwettqu:

(a) il-mizuri ghandhom partecipazzjoni sinifikattiva ta’ investituri privati kif imfisser fit-tagsima 10B.4.3.4, li
jaghmlu investimenti fuq bazi kummer¢jali (jigifieri, ghall-gligh biss) direttament jew indirettament fil-kapital
propju tal-intraprizi destinatarji; u

(b) jezisti pjan ta’ negozju ghal kull investiment li jkun fih id-dettalji tal-prodott, bejgh u Zvilupp ta’ profittabbilta u
li jistabbilixxi l-vijabbilta ex ante tal-progett; u

(c) tezisti strategija cara u realistika ta’ hrug ghal kull investiment.
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10B.4.3.6 Gestjoni kummercjali

Il-gestjoni ta’ mizura favur il-kapital ta’ riskju jew fond irid isir fuq bazi kummergjali. Il-grupp ta’ gestjoni jrid jahdem
bhall-manigers fis-settur privat, billi jfittex li jkabbar id-dhul ghall-investitur. Dan il-kriterju jitgies li ntlahaq jekk il-
kundizzjonijiet kollha li gejjin jitwettqu:

(@) hemm ftehim bejn il-maniger professjonali tal-fond jew kumpanija ta’ gestjoni u l-partecipanti fil-fond, bil-
kundizzjoni li r-remunerazzjoni tal-maniger tkun marbuta mar-rendiment u l-iffissar tal-oggettivi tal-fond u 1-
kalendarju propost tal-investimenti; u

(b) l-investituri privati mis-suq huma rrapprezentati fit-tehid tad-decizjoni, per ezempju permezz ta’ kumitat ta’
investimenti jew konsultattiv; u

() l-aqwa prassi u sorveljanza regolatorja japplikaw ghall-gestjoni tal-fondi.

10B.4.3.7 Karattru settorjali

Sal-limitu li hafna fondi tas-settur privati huma indirizzati fuq teknologiji innovattivi specifici jew anke setturi (bhas-
sahha, it-teknologija tal-informazzjoni, il-bijoteknologija), I-Awtorita tista’ taccetta karattru so¢jali ghall-mizuri favur
il-kapital ta’ riskju, bil-kundizzjoni li -mizura hija skont l-ambitu ta’ dawn il-linji gwida kif stabbiliti fit-taqsima
10B.2.1.

10B.5 IL-KOMPATIBBILTA TA’ MIZURI TA” GHAJNUNA FAVUR IL-KAPITAL TA’ RISKJU SUGGETTI GHALL-
EVALWAZZJONI DETTALJATA

Din it-tagsima tapplika ghal mizuri favur il-kapital ta’ riskju li ma jissodisfax il-kundizzjonijiet kollha stabbiliti fit-
tagsima 10B.4. Evalwazzjoni aktar dettaljata bbazata fuq evalwazzjoni mqabbla deskritta fil-qosor fit-tagsima
10B.1.3 hija necessarja ghal dawn il-mizuri minhabba I-htiega li tkun zgurat li jkunu affrontati I-funzjonamenti
hziena tas-suq u minhabba riskji oghla ta’ eskluzjoni potenzjali ta’ investituri privati u tat-tfixkil kontinwu fil-
kompetizzjoni.

L-analizi tal-kompatibbiltd tal-mizuri mal-funzjonament tal-Ftehim dwar iz-ZEE tkun ibbazata fuq numru ta’
elementi pozittivi u negattivi. Ebda element wahdieni ma huwa determinanti, lanqas jista® kwalunkwe sett ta’
elementi jitqies bhala sufficjenti fih innifisu biex tkun Zgurata l-kompatibbiltad. Fxi kazi l-applikabbilta taghhom,
u 1-piz moghti lilhom, jistghu jiddependu mill-forma tal-mizura.

L-Istati taz-ZEE jkollhom jipprovdu l-elementi kollha u x-xhieda li huma jikkunsidraw ta’ siwi ghall-evalwazzjoni tal-
mizura. Il-livell tax-xhieda mehtiega u l-evalwazzjoni tal-Awtorita jiddependu fuq il-karatteristici ta’ kull kaz u jkunu
proporzjonati mal-livell tal-funzjonament hazin tas-suq involut u r-riskju tal-eskluzjoni tal-investiment privat.

10B.5.1 IL-MIZURI TA’ GHAJNUNA SUGGETTI GHAL EVALWAZZJONI DETTALJATA

It-tipi ta’ mizuri favur il-kapital ta’ riskju li gejjin li ma jikkonformawx ma’ wahda jew aktar mill-kundizzjonijiet
stabbiliti fit-taqsima 10B.4 ikunu suggetti ghal evalwazzjoni aktar dettaljata meta jkun ikkunsidrat il-karattru anqas
ovvju tal-funzjonament hazin tas-suq u l-potenzjal oghla ta’ eskluzjoni ta’ investiment privat ufjew it-tfixkil
kontinwu fil-kompetizzjoni.

(a) T-mizuri li jipprovdu ghal ammonti ta’ investiment aktar mil-limitu ta’ sigurta ta’ EUR 1.5 miljun fuq SME
destinatarja fuq kull perjodu ta’ tnax-il xahar.

L-Awtorita taf bil-flutwazzjoni kostanti tas-suq tal-kapitolu ta’ riskju u tad-disponibbilta mhux suffi¢jenti tal-kapital
propju, kif ukoll tal-grad differenti li bih jintlaqtu l-intraprizi mill-funzjonament hazin tas-suq skont id-dags
taghhom, fuq il-fazi tal-izvilupp tan-negozju taghhom, u fuq il-qasam ekonomiku taghhom. Ghalhekk l-Awtorita
hija lesta li tikkunsidra li I-mizuri favur il-kapital ta’ riskju li jipprovdu ghal ammonti ta’ investiment li jagbzu I-
limitu ta’ EUR 1.5 miljun kull intrapriza kull sena huma kompatibbli mal-funzjonament tal-Ftehim dwar iz-ZEE, bil-
kundizzjoni li tigi pprezentata x-xhieda mehtiega tal-funzjonjament hazin tas-suq.

(b) Mizuri li jipprovdu finanzjament ghall-fazi ta’ tkabbir ghall-intraprizi ta’ daqs medju fzoni mhux assistiti.

L-Awtorita tirrikonoxxi li ¢erti intraprizi ta” daqs medju fzoni mhux assistiti jista’ jkollhom access mhux suffi¢jenti
ghal kapital ta’ riskju kif ukoll fil-fazi ta’ tkabbir taghhom minkejja d-disponibbilta ta’ finanzjament lil intraprizi li
jkollhom fatturat sinifikattiv ufjew bilanc¢ totali. Ghalhekk, 1-Awtorita hija mhejjija li tikkunsidra li tiddikjara mizuri li
jkopru parzjalment il-fazi ta’ tkabbir ta’ kumpaniji ta’ dags medju kompatibbli mal-funzjonament tal-Ftehim dwar iz-
ZEE féerti kazi, bil-kundizzjoni li tkun sottomessa x-xhieda necessarja.
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(¢) Mizuri li jipprovdu ghal investimenti ta’ segwitu fkumpaniji destinatarji li digad réevew injezzjonijiet ta’ kapital
mghejjuna biex jiffinanzjaw stadji ohra ta’ finanzjament anke ‘1 hinn mil-livell ta’ sigurta u l-finanzjament ghall-
kobor tal-bidu tal-kumpaniji.

L-Awtorita tirrikonoxxi l-importanza ta’ investimenti ta’ segwitu fkumpaniji destinatarji li diga réevew injezzjonijiet
ta’ kapital mghejjuna fil-fazijiet bikrija taghhom biex jiffinanzjaw stadji ohra ta’ finanzjament anke ta’ ammonti ta’
investiment 1 hemm mil-livell massimu ta’ sigurta u I-finanzjament ghall-kobor tal-bidu tal-kumpaniji sal-hrug tal-
investiment inizjali. Dan jista’ jkun necessarju biex ikun evitat tnaqgis tal-partecipazzjoni pubblika fdawn il-fazijiet
ta’ finanzjament waqt li tkun Zzgurata I-kontinwita ghall-intraprizi destinatarji sabiex kemm l-investituri pubblici kif
ukoll privati jistghu jibbenefikaw bis-shih minn investmenti riskjuzi. Fdawn i¢-cirkustanzi u meta jitqiesu l-ispeci-
fitajiet tas-settur u l-intraprizi destinatarji, l-Awtorita hija lesta li tikkunsidra li tiddikjara investment ta’segwitu
kompatibbli mal-funzjonament tal-Ftehim dwar iz-ZEE bil-kondizzjoni li l-ammont ta’ dan l-investiment huwa
konsistenti ma’ l-investiment inizjali u mad-daqs tal-fond.

(d) Mizuri li jipprovdu ghall-partecipazzjoni minn investituri privati taht 50 % fzoni mhux assistiti jew taht it-30 %
fZzona assistiti.

Fiz-ZEE il-livell ta’ zvilupp tas-suq tal-kapital ta’ riskju privat ivarja b'mod sinifikattiv fl-Istati varji taz-ZEE. Fxi kazi,
jista’ jkun difficli 1i jinstabu investituri privati, u ghalhekk I-Awtorita hija lesta li tikkunsidra li tiddikjara mizuri
b'partecipazzjoni privata taht il-limiti stabbiliti fit-tagsima 10B.4.3.4 kompatibbli mal-funzjonament tal-Ftehim dwar
i2-ZEE, jekk l-Istati tal-EFTA jipprezentaw ix-xhieda mehtiega. Din il-problema tista’ tkun akbar ghal mizuri favur il-
kapital ta’ riskju destinati ghall-SMEs fzoni assistiti. Fdawn il-kazi jista’ jkun hemm nuqqas addizzjonali ta’ kapital
disponibbli ghalihom meta jitqies il-post remot mic-centru ta’ kapital ta’ sogru, id-densita aktar baxxa tal-popolaz-
zjoni u l-averzjoni ghar-riskju li dejjem qed tikber mill-investituri privati. Dawn 1-SMEs jistghu jintlaqtu wkoll minn
kwistjonijiet mahluga mit-talba bhad-diffikultd tat-tfassil ta' proposti kummerdjali vijabbli u b'investiment lest,
kultura aktar limitata ta’ kapital propju, u riluttanza partikolari ghat-telf tal-kontroll tal-gestjoni, bhala rizultat ta’
intervent ta’ kapital ta’ sogru.

(¢) Mizuri li jipprovdu kapital ghat-tnissil lil intraprizi zghar li jistghu jaraw minn qabel x'se jigri (i) b’anqas jew ebda
partecipazzjoni privata minn investituri privati, ufjew predominanza ta’ strumenti ta’ investiment ta’ dejn opposti
ghal kapital propju u kwazi-kapital propju.

Id-disfunzjonamenti tas-suq li jaffetwaw lill-intraprizi fil-fazi tat-tnissil huma akbar minhabba I-grad gholi ta’ riskju
involut minhabba l-investiment potenzjali u I-htiega li l-intraprenditur ikun segwit mill-qrib fdin il-fazi kru¢jali. Dan
huwa rifless ukoll bir-riluttanza u kwazi assenza ta’ investituri privati biex jipprovdu kapital ta’ tnissil, li jimplika
ebda riskju jew riskju limitat hafna ta’ eskluzjoni. Barra minn hekk, hemm potenzjal imnaqqas ghat-taghwig tal-
kompetizzjoni minhabba distanza sinifikattiva mis-suq ta’ dawn l-intraprizi ta’ daqs zghir. Dawn ir-ragunijiet jistghu
jiggustifikaw attitudni aktar favorevoli mill-Awtorita lejn il-mizuri destinati ghall-fazi ta’ meta jibda, anke fid-dawl
tal-importanza kru¢jali taghhom biex jiggeneraw tkabbir u impjiegi fiz-ZEE,

(f) Mizuri li jinvolvu specifikament strument ta’ investiment

Strument ta’ investiment jista' jiffacilita t-tlaqgigh tal-investituri u 1-SMEs destinatarji li ghalihom ghalhekk jista’
jittejjeb l-access ghal kapital ta’ riskju. Fil-kaz ta’ disfunzjonamenti tas-suq relatati ma’ l-intrapriza destinati mill-
istrument, l-istrument jista’ ma jiffunzjonax b’effi¢jenza minghajr incentivi finanzjarji. Per ezempju, investituri jistghu
ma jsibux it-tip ta’ investimenti destinati mill-istrument attraenti mqabbla ma’ investimenti ta’ somom akbar ta’
investimenti jew investimenti fintraprizi aktar stabbiliti jew postijiet tas-suq aktar stabbiliti, minkejja potenzjalita
cara ta’ profittabilta tal-intraprizi destinatarji. Ghalhekk, I-Awtorita hija lesta li tikkunsidra li tiddikjara mizuri
specifiéi 1i jinvolvu strument ta’ investiment kompatibbli mal-funzjonament tal-Ftehim dwar iz-ZEE féerti kazi,
bil-kundizzjoni li titressaq ix-xhieda necessarja dwar disfunzjonament definit u ¢ar tas-suq.

(@) Spejjez marbuta ma’ l-ewwel ghazla ta’ kumpaniji fid-dawl tal-konkluzjoni tal-investimenti, sal-fazi ta’ diligenza
xierqa (‘spejjez ta’ esplorazzjoni).

II-fondi ta’ kapital ta’ riskju u l-manigers taghhom jista’ jkollhom ‘spejjez ta’ esplorazzjoni' fl-identifikazzjoni tal-
SMEs, qabel il-fazi ta' diligenza xierqa. L-ghotjiet li jkopru parti minn dawn l-ispejjez ta’ esplorazzjoni jridu
jinkoragixxu l-fondi jew il-manigers taghhom sabiex iwettqu aktar attivitajiet ta’ ‘esplorazzjoni’ milli kieku kien
ikun il-kaz. Dan jista’ jkun ta’ beneficcju ghall-SMEs koncernati, anke jekk it-tfittxija ma twassalx ghal investiment,
ladarba tghin lil dawk 1-SMEs jakkwistaw aktar esperjenza fil-finanzjament b’kapital ta’ riskju. Dawn ir-ragunijiet
jistghu jiggustifikaw attitudni aktar favorevoli mill-Awtorita lejn ghotjiet li jkopru parti mill-ispejjez ta’ esplorazzjoni
ta’ fondi ta’ kapital ta’ riskju jew il-manigers taghhom, suggetti ghal dawn il-kundizzjonijiet: l-ispejjez eligibbli jridu
jkunu limitati ghall-ispejjez ta’ esplorazzjoni relatati ma’ 1-SMEs l-aktar fil-fazi ta’ meta jibdew jew tal-bidu, fejn
spejjez bhal dawn ma jwasslux ghal investiment, u l-ispejjez iridu jeskludu spejjez legali u amministrattivi tal-fondi.
Barra minn hekk, I-ghotja ma tridx teccedi 50 % tal-ispejjez eligibbli.
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10B.5.2 EFFETTI POZITTIVI TAL-GHAJNUNA
10B.5.2.1 Ezistenza u xhieda ta’ disfunzjonament tas-suq

Ghall-mizuri favur il-kapital ta’ riskju li jipprevedu lottijiet ta’ investiment fl-intraprizi destinatarji li jagbzu l-kundiz-
zjonijiet stabbiliti fit-tagsima 10B.4, partikolarment dawk li jipprevedu lottijiet ta” aktar minn EUR 1.5 miljun kull
SME destinatarja fuq kull perjodu ta’ tnax-il xahar, investimenti ultetjuri jew il-finanzjament tal-fazi tat-tkabbir ghal
intraprizi ta” daqs medju foqsma mhux assistiti kif ukoll ghall-mizuri li jipprevedu specifikament l-intervent ta’ mezz
ta’ investiment, l-Awtorita titlob xhieda supplimentari tad-disfunzjonament tas-suq involut fkull livell fejn tista’ tkun
tezisti xi ghajnuna qabel tiddikjara li I-mizura favur il-kapital ta’ riskju proposta kompatibbli mal-funzjonament tal-
Ftehim dwar iz-ZEE. Din ix-xhieda trid tkun ibbazata fuq studju indipendenti li juri llivell tan-nuqqas ta’ fondi
propji fir-rigward tal-intraprizi u s-setturi li l-mizura favur il-kapital ta’ riskju hija mmirata ghalihom. It-taghrif
rilevanti jikkoncerna l-offerta tal-kapital ta’ riskju u I-kapital ta’ mobilizzazzjoni, kif ukoll l-importanza tas-settur tal-
kapital ta’ sogru fl-ckonomija lokali. Dan ghandu idealment jinghata ghall-perjodu li jkopri t-tliet snin sa hamsa
qgabel l-implimentazzjoni tal-mizura, kif ukoll ghall-gejjien, fuq il-bazi ta’ progezzjonijiet ragonevoli, fejn dawn ikunu
disponibbli. Ix-xhieda pprezentata tista’ wkoll tinkludi l-elementi li gejjin:

(a) lizvilupp tal-finanzjament matul l-ahhar hames snin, u l-evalwazzjoni mqabbla mal-medji nazzjonali ufjew
Ewropej;

(b) in-nuqqas ta’ ekwilibriju monetarju ezistenti attwalment;

(c) il-parti ta’ programmi ta’ investiment li jibbenefikaw minn ghajnuna pubblika fl-investiment totali fil-kapital ta’
sogru matul l-ahhar tliet snin sa hamsa;

(d) il-percentwal ta’ intraprizi godda li jircievu kapital ta’ sogru;
(e) rendikont tal-investimenti fkull kategorija, skont l-ammonti taghhom;

l-evalwazzjoni mqabbla tal-ghadd ta’ pjani ta’ negozju pprezentati u l-ghadd ta’ investimenti li saru fkull segment
) q g P gozju pp g g
(ammont ta’ investiment, settur, ¢iklu ta’ finanzjament, ecc.).

Ghal mizuri destinati ghal SMEs li jinsabu fZoni assistiti, it-taghrif rilevanti jrid jigi ssupplimentat b’kull xhieda ohra
rilevanti li jista’ jkun hemm, li taghti evidenza tal-ispecificitajiet regjonali li jiggustifikaw il-modalitajiet tal-mizura
involuta. L-elementi li gejjin jistghu jkunu rilevanti:

(a) stima tad-daqs addizzjonali tan-nuqgas ta’ fondi propji dovut ghall-periferalita u specificitajiet regjonali ohra,
partikolarment ftermini tal-ammont totali ta’ kapital ta’ riskju investit, I-ghadd ta’ fondi jew mezzi ta’ investi-
ment prezenti fit-territorju jew fdistanza qgasira, id-disponibbilta ta’ manigers esperti, l-ghadd ta’ tranzazzjonijiet
u d-dagsijiet medji u minimi tat-tranzazzjonijiet, fejn dawn ikunu disponibbli;

(b) data ekonomika lokali specifika, ragunijiet so¢jali ufjew stori¢i ta” offerta sottodimensjonata ta’ kapital ta’ riskju,
imgabbla mad-data jew il-qaghda medji rilevanti fuq il-livelli nazzjonali ufjew taz-ZEE kif ikun il-kaz;

(c) kull indikatur rilevanti iehor li juri grad oghla ta’ disfunzjonament tas-suq.

L-Istati tal-EFTA jistghu jergghu jipprezentaw l-istess xhieda bosta drabi sakemm il-kundizzjonijiet sottostanti tas-suq
ma jkunux inbidlu. L-Awtorita tirriserva d-dritt li tikkontesta l-validita tax-xhieda pprezentata.

10B.5.2.2 Adegwatezza tal-istrument

Element importanti tal-evalwazzjoni mqabbla jikkonsisti filli jigi determinat jekk, u sa liema punt, l-ghajnuina mill-
Istat fil-qasam tal-kapital ta’ riskju tista’ titqies strument adegwat biex jigi inkoraggit l-investiment privat ta’ kapital ta’
riskju. Din l-evalwazzjoni hija strettament marbuta ma’ l-evalwazzjoni tal-effett ta’ incentivazzjoni u l-htiega tal-
ghajnuna, kif stipulata fit-tagsima 10B.5.2.3.

Fl-evalwazzjoni dettaljata taghha, I-Awtorita taghti attenzjoni partikolari lil evalwazzjoni tal-impatt tal-mizura
proposta maghmula mill-Istat tal-EFTA. Fejn I-Istat tal-EFTA jkun qies ghazliet ohra u jkunu gew stabbiliti u
kkomunikati lill-Awtorita I-vantaggi li johorgu mill-uzu ta’ strument selettiv bhalma hija 1- ghajnuna mill-Istat, il-
mizuri kkoncernati jitqiesu li jikkostitwixxu strument adegwat. L-Awtorita tevalwa wkoll ix-xhieda ta’ mizuri ohra
mehuda jew li ghandhom jittiehdu biex jigu indirizzati n-nuqqas ta’ fondi propji, partikolarment l-evalwazzjonijiet ex
post u l-kwistjonijiet li jkollhom inc¢idenza fuq I-SMEs destinatarji, kemm min-naha tal-offerta kif ukoll min-naha tat-
talba, biex jigi vverifikat kif jistghu jinteragixxu mal-mizura proposta favur il-kapital ta’ riskju.
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10B.5.2.3 Effett ta’ incentivazzjoni u htiega tal-ghajnuna

L-effett ta’ incentivazzjoni tal-mizura favur il-kapital ta’ riskju tilghab parti krugjali fl-evalwazzjoni tal-kompatibbilta.
L-Awtorita temmen li l-effett ta’ incentivazzjoni huwa prezenti ghall-mizuri Ii jissodisfaw il-kundizzjonijiet kollha
tat-taqsima 10B.4. Madanakollu, fejn jirrigwarda l-mizuri koperti fdin it-taqsima, il-prezenza tal-effett ta’ incentivaz-
zjoni jsir anqas ovvju. Ghalhekk, 1-Awtorita taghti wkoll importanza lill-kriterji addizzjonali li gejjin - li juru I-
karattru tad-decizjonijiet ta’ investiment immotivati mill-qligh, kif ukoll tal-gestjoni kummer¢jali tal-mizura, fejn dan
ikun il-kaz.

10B.5.2.3.1 Gestjoni kummeréjali

B'zieda mal-kundizzjonijiet stipulati fit-tagsima 10B.4.3.6 l-Awtorita tqis bhala element pozittiv il-fatt li mizura jew
il-fond ta’ kapital ta’ riskju jkunu gestiti minn professjonisti mis-settur privat jew minn professjonisti indipendenti
maghzula bi procedura trasparenti, mhux diskriminatorja, preferibbilment sejha ghall-offerti miftuha, b'esperjenza u
kompetenzi kkonfermati fir-rigward tas-suq tal-kapitali, idealment fl-istess settur(i) destinatarji tal-fond, kif ukoll
gharfien tal-aspetti rilevanti guridici u fir-rigward tal-kontabbilta.

10B.5.2.3.2 Prezenza ta’ kumitat ta’ investiment

Element pozittiv iehor ikun l-ezistenza ta’ kumitat ta’ investiment, indipendenti mill-kumpanija li tiggestixxi I-fond u
maghmul minn esperti indipendenti li jigu mis-settur privat b'esperjenza fis-settur destinatarju u, preferibbilment,
anki minn rapprezentanti tal-investituri, jew esperti indipendenti maghzula permezz ta’ procedura trasparenti u
mhux diskriminatorja, preferibbilment sejha ghall-offerti miftuha. Dawn l-esperti jipprovdu lill-manigers jew lill-
kumpanija ta’ gestjoni analizijiet tal-qaghda ezistenti u tal-gejjien previst tas-suq u, wara li jkun ghamlu l-iskrutinju
taghhom, jipproponulhom intraprizi destinatarji bi prospetti tajba ta’ investiment.

10B.5.2.3.3 Dags tal-mizura tal-fond

L-Awtorita tgis bhala element pozittiv il-fatt li l-mizura favur il-kapital ta’ riskju ikollha bagit ghall-investimenti fl-
SMEs destinatarji ta” daqs suffi¢jenti biex jibbenefikaw minn ekonomiji ta’ skala fl-amministrazzjoni ta’ fond u mill-
possibbilta ta’ diversifikazzjoni ta’ riskji permezz ta’ portafoll ta’ investimenti suffi¢jentement varjat. Id-dags tal-fond
ghandu jkun ta’ natura li tiggarantixxi l-possibbilta li jigu assorbiti l-ispejjez tat-tranzazzjonijiet ufjew iffinanzjati I-
fazijiet ulterjuri, li jirrendu aktar, tal-kumpaniji destinatarji. Finanzjamenti aktar importanti jitqiesu b'mod pozittiv u
tinghata wkoll attenzjoni lis-settur destinatarju sakemm ir-riskji ta’ eskluzjoni tal-investimenti privati u ta’ taghwig
fil-kompetizzjoni jigu mminimizzati.

10B.5.2.3.4 Prezenza ta’ investituri providenzjali

Fejn jikkoncerna l-mizuri mmirati lejn il-kapital ghat-tnissil, minhabba I-livell aktar ovvju ta’ disfunzjonament tas-suq
li jista’ jigi ppercepit fdin il-fazi, I-Awtorita tqis favorevolment il-partecipazzjoni diretta jew indiretta ta’ investituri
providenzjali finvestimenti fil-fazi tat-tnissil. Ghalhekk, fdawn i¢-¢irkustanzi, hija lesta tqis li tiddikjara mizuri
kompatibbli mal-funzjonament tal-Ftehim dwar i2-ZEE anki jekk tipprevedi predominanza ta’ strumenti ta’ dejn,
inkluz grad oghla

10B.5.2.4 Proporzjonalita

Biex ikun hemm kompatibbilta l-ghajnuna trid tkun limitata ghall-minimu mehtieg. lI-mod biex ikun hemm din il-
propozjonalita jiddependi necessarjament mill-forma tal-mizura involuta. Madankollu, il-mizura ma titqiesx proporz-
jonata fin-nuqqas ta’ xi mekkanizmu li jippermetti l-verifikazzjoni li l-investituri ma jircivux remunerazzjoni ecces-
siva jew, meta r-riskju ta’ telf jigi sostnut ghal kollox mis-settur pubbliku ufjew meta I-beneficcji jkunu riservati ghal
kollox ghall-investituri l-ohra, il-mizura ma titgiesx proporzjonata.

L-Awtorita tqis li l-elementi li gejjin jinfluwenzaw tajjeb l-evalwazzjoni tal-proporzjonalita, billi jirrapprezentaw
metodu bbazat fuq l-aqwa prassi:

(a) Sejha ghall-offerti miftuha ghall-manigers. L-organizzazzjoni ta’ sejha ghall-offerti miftuha trasparenti u mhux
diskriminatorja ghall-ghazla tal-manigers jew tal-kumpanija ta’ gestjoni li tizgura l-aqwa kombinazzjoni ta
kwalita u valur ghall-flus titqies element pozittiv, billi tillimita I-livell tal-prezz (u aktarx anki I-ghajnuniet)
ghall-minimu mehtieg u tillimita wkoll it-taghwig tal-kompetizzjoni.

(b) Sejha ghall-offerti miftuha jew invit pubbliku ghall-investituri. Sejha ghall-offerti biex jigu ddefiniti 1-
‘kondizzjonijiet preferenzjali’ li jistghu jinghataw lill-investituri, jew id-disponibbilta ta’ termini bhal dawn lil
investituri ohra. Din id-disponibbilta tista’ tichu I-forma ta’ stedina pubblika lill-investituri fit-tnedija ta’ fond ta’
investiment jew mezz ta’ investiment, jew tista’ tichu l-forma ta’ skema (bhalma hija skema ta’ garanzija) li
baqghet miftuha ghal aderenti godda ghal perjodu estiz.
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10B.5.3 EFFETTI NEGATTIVI TAL-GHAJNUNA

Meta tevalwa l-kompatibbilta ta’ mizura favur il-kapital ta’ riskju, I-Awtorita taghmel evalwazzjoni tal-effetti negattivi
potenzjali ftermini ta’ taghwig tal-kompetizzjoni u ta’ riskju ta’ eskluzjoni tal-investiment privat kontra l-effetti
pozittivi. Dawn l-effetti potenzjalment negattivi jkunu jridu jigu analizzati fkull wiched mit-tliet livelli li fihom tista’
tkun prezenti l-ghajnuna. L-ghajnuniet ghall-investituri, ghall-mezzi ta’ investiment u ghall-fondi ta’ investiment jista’
jkollhom effett negattiv fuq il-kompetizzjoni fis-suq tal-provvediment tal-kapital ta’ riskju. L-ghajnuniet ghall-intra-
prizi destinatarji jista’ jkollu effetti hziena fuq is-swieq tal-prodotti fejn jikkompetu dawn l-intraprizi.

10B.5.3.1 Eskluzjoni

Fil-livell tas-suq tal-provvediment tal-kapital ta’ riskju, l-ghajnuna mill-Istat tista’ twassal ghall-eskluzjoni tal-investi-
menti privati. Dan jista’ jnaqqas l-incentivi ghall-investituri privati biex jiffinanzjaw I-SMEs destinatarji u jinkorag-
gihom jistennew li I-Istat jaghti I-ghajnuniet ghal dawn l-investimenti. Dan ir-riskju jissokta jikber, akbar ma jkun il-
lott tal-investiment fl-intrapriza, akbar ma tkun l-intrapriza, u aktar ma tkun avvanzata l-fazi tal-izvilupp tal-
intrapriza stess, hekk kif l-offerta privata ta’ kapital ta’ riskju ssir gradwalment disponibbli fdawn i¢-cirkustanzi.

Ghalhekk, 1-Awtorita titlob xhieda specifika fejn jirigwarda r-riskju tal-eskluzjoni ghal mizuri li jipprevedu lottijiet ta’
investiment aktar gholjin fl-SMEs destinatarji, ghall-investimenti ta’ segwitu jew ghall-finanzjament tal-fazi tat-tkabbir
fintraprizi ta’ dags medju fZoni mhux assistiti jew ghal mizuri b'partecipazzjoni baxxa mill-investituri privati jew
mizuri li jinvolvu specifikament mezz ta’ investiment.

Barraminhekk, Istati tal-EFTA jridu jipprezentaw xhieda, specifika ghas-segment, is-settur ufjew industrija destinatarji,
biex juru li mhemm Il-ebda riskju ta’ eskluzjoni.

L-elementi li gejjin jistghu jkunu rilevanti:

(a) l-ghadd ta’ intraprizi/fondi/mezzi ta’ investiment ta’ kapital ta’ sogru prezenti fil-livell nazzjonali jew fiz-zona (fil-
kaz ta’ fond regjonali) u s-segmenti fejn ikunu attivi;

(b) l-intraprizi destinatarji ftermini tad-daqs tal-kumpaniji, il-fazi tal-izvilupp, u s-settur tan-negozju;

(¢) id-dags medju tat-tranzazzjonijiet u possibilment id-dags minimu li jiggustifika skrutinju min-naha tal-fondi jew
tal-investituri;

(d) l-ammont globali ta’ kapital ta’ sogru disponibbli ghall-intraprizi destinatarji, is-settur u 1-fazi tal-izvilupp desti-
narji tal-mizura involuta.

10B.5.3.2 Taghwig iehor tal-kompetizzjoni

Billi I-bicca I-kbira tal-SMEs m'ilhomx joperaw, mhuwiex wisq probabbli, fil-livell tas-suq fejn ikunu prezenti, li dawn
diga jkollhom sahha sinifikanti fis-suq u ghalhekk li jkun hemm taghwig sinifikanti tal-kompetizzjoni fdan ir-
rigward. Madankollu, ma jistax jinqata’ barra li mizuri favur il-kapital ta’ riskju jista’ jkollhom l-effett li jzommu
ghaddejjin imprizi jew setturi inefficjenti, li kienu jghibu li ma kienx ghalihom. Barra minn hekk, offerta eccessiva ta’
finanzjament permezz ta’ kapital ta’ riskju lil intraprizi ineffi¢jenti jista’ jgholli artifi¢jalment l-evalwazzjoni taghhom
u b’hekk johloq falsitajiet fis-suq tal-kapital ta’ riskju fil-livell tal-provdituri tal-fondi, li jkollhom ihallsu prezzijiet
oghla biex jakkwistaw dawn l-intraprizi. L-ghajnuniet settorali jistghu wkoll isostnu l-produzzjoni ta’ setturi mhux
kompetittivi, filwaqt li I-ghajnuniet regjonali jistghu jissarrfu fallokazzjoni ineffi¢jenti ta’ fatturi tal-produzzjoni bejn
ir-regjuni.

Fl-analizi ta’ dawn ir-riskji, I-Awtorita se tezamina, partikolarment, il-fatturi li gejjin:

(a) il-profitabbilta globali tal-imprizi li bbenefikaw minn investiment fl-imghoddi matul iz-zmien u l-prospettivi
taghhom ta’ profitabbilta fil-gejjin;

(b) ir-rata ta’ disfunzjonament tal-operazzjonjiet destinatarji tal-mizura;

(¢) id-dags massimu tal-lott tal-investiment previst mill-mizura meta mqabbel mal-fatturat u l-ispejjez tal-SMEs
destinatarji;

(d) is-sovrakapacita tas-settur li jibbenefika mill-ghajnuna.

10B.5.4 EVALWAZZJONI MQABBLA U DECIZJONI

Fid-dawl tal-elementi pozittivi u negattivi ta’ hawn fuq, l-Awtorita se taghmel evalwazzjoni mqabbla tal-effetti tal-
mizuri favur il-kapital ta’ riskju u tiddetermina jekk it-taghwig li jirrizulta jaffettwax hazin il-kundizzjonijiet tan-
negozju bi grad li jmur kontra l-interess komuni. L-analizi fkull kaz partikolari se tigi bbazata fuq evalwazzjoni
generali tal-impatt imbassar pozittiv u negattiv tal-ghajnuna mill-Istat. Ghal dak il-ghan, 1-Awtoritda mhux se tuza
mekkanikament il-kriterji stipulati fdawn il-linji gwida imma taghmel evalwazzjoni generali tal-importanza relattiva
taghhom.
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L-Awtorita tista’ ma tressagx oggezzjonijiet dwar il-mertu tal-mizura ta’ ghajnuna nnotifikata bla ma tiehu procedura
formali ta’ indagni jew, wara li tiehu l-procedura formali ta’ indagni stabbilita fl-Artikolu 6 tal-Parti II tal-Protokoll 3
tal-Ftehim dwar is-Sorveljanza u 1-Qorti, taghlaq il-procedura b'decizjoni, skont l-Artikolu 7 tal-Parti II tal-Protokoll
3. Jekk taddotta decizjoni taht certi kundizzjonijiet skont it-termini tal-Artikolu 7(4) tal-Parti II tal-Protokoll 3, fl-
gheluq ta’ procedura formali ta’ indagni, 1-Awtorita tista’ partikolarment timponi l-kundizzjonijiet li gejjin biex
tillimita t-taghwig li jista jkun hemm favur il-kompetizzjoni u tizgura l-proporzjonalita:

(a) jekk ikunu previsti limiti oghla ghal-lottijiet tal-investiment kull intrapriza destinatarja, tista’ tnaqgas l-ammont
massimu propost kull lott ta’ investment jew tiffissa massimu kumplessiv ghall-finanzjamenti kull intrapriza
destinatarja;

(b) jekk ikunu previsti investiment fil-fazi tat-tkabbir fintraprizi ta’ daqs medju fzoni mhux assistiti, tista’ tillimita 1-
investimenti qabelxejn ghall-fazijiet tat-tnissil u tal-bidu ufjew tillimita l-investimenti ghal ¢iklu jew tnejn ufjew
tillimita I-lottijiet ghal limitu massimu kull intrapriza destinatarja;

(c) jekk ikun previst investiment ta’ segwitu, tista’ tiffissa limiti specifici ghall-ammont massimu li ghandu jigi
investit fkull intrapriza destinatarja, ghall-fazi ta’ investment eligibbli ghall-interventi, ufjew ghall-perjodu li
matulu tista’ tinghata l-ghajnuna, b’attenzjoni wkoll ghas-settur, ghal-livelli rispettivi tal-gsim tal-qligh u tas-
subordinazzjoni tal-intraprizi destinatarji fiz-zoni assistiti;

(d) jekk tkun prevista partecipazzjoni izghar ta’ investituri privati, tista’ titlob zieda progressiva tal-partecipazzjoni
taghhom matul iz-Zmien tal-fond, b'attenzjoni partikolari ghall-fazi tal-izvilupp, ghas-settur, ghal-livelli rispettivi
tal-qsim tal-qligh, u tas-subordinazzjoni u, jekk ikun il-kaz, ghal-lokalizzazzjoni tal-intraprizi destinatarji fiz-zoni
assistiti;

() ghall-mizuri li jipprovdu biss kapital ghat-tnissil, I-Awtorita tista’ titlob lill-Istati tal-EFTA jizguraw li I-Istat
jircievi dhul fuq l-investiment tieghu proporzjonalment mar-riskji affrontati minhabba dawn l-investimenti,
partikolarment meta l-Istat jiffinanzja l-investiment taht il-forma ta’ strumenti ta’ investiment fi kwazi-fondi
propji jew ta’ strumenti ta’ dejn, li d-dhul fughom ghandu jkun, nghidu ahna, marbut mad-drittijiet ta’ sfrutta-
ment potenzjali (nghidu ahna drittijiet tal-awtur) li johorgu mid-drittijiet ta’ propjeta intellettwali li jinholqu bl-
investiment;

(f) timponi ekwilibriju differenti fil-pozizzjonijiet rispettivi tal-Istat u tal-investituri privati fil-livell tal-ftehimiet dwar
il-qsim tal-qligh u tat-telf u tal-grad ta’ subordinazzjoni;

©

timponi impenji aktar stretti fir-rigward tal-kumulazzjoni tal-ghajnuniet kapital ta’ riskju aid with aid granted bis-
sahha ta’ regolamenti ohra jew oqfsa fir-rigward ta’ ghajnuna mill-Istat, b'deroga mill-Artikolu 10B.6.

10B.6 KUMULAZZJONI

Meta l-kapital provdut lil intrapriza destinatarja bl-applikazzjoni ta’ mizura ta’ invistiment ta’ kapital ta’ riskju
ghajnuna bl-applikazzjoni ta’ regolamenti ohra ta’ ezenzjoni bil-kategorija, linji gwida, ogfsa, jew dokumenti ohra
dwar l-ghajnuniet mill-Istat, il-limiti rilevanti tal-ghajnuna li japplikaw jew l-ammonti eligibbli massimi jitnaqqsu
b'50 % b'mod generali u b'20 % ghall-intraprizi destinatarji fir-regjuni assistiti matul l-ewwel tliet snin tal-ewwel
investiment ta’ kapital ta’ riskju u sa l-ammont totali r¢ivut. Dat-tnaqqis ma japplikax ghall-intensitajiet ta” ghajnuna
mahsuba fil-Linji Gwida tal-Awtorita ghat-tiftix u l-izvilupp (') jew kwalnkwa qafas jew regolament ta’ ezenzjoni bil-
kategorija fdal-gasam.

10B.7 DISPOZIZZJONIJIET TAL-GHELUQ
10B.7.1 L-IMMONITORJAR U R-RAPPURTAGG

II-Protokoll 3 tal-Ftehim dwar is-Sorveljanza u 1-Qorti u d-Decizjoni tal-Awtorita tas-Sorveljanza tal-EFTA Nru
195/04/COL tal-14 ta’ Lulju 2004 dwar id-dispozizzjonijiet ghall-implimentazzjoni msemmija fl-Artikolu 27 fit-II
Parti tal-Protokoll 3 tal-Ftehim dwar is-Sorveljanza u 1-Qorti jitolbu lill-Istati tal-EFTA jissottomettu rapporti annwali
lill-Awtorita.

Fir-rigward tal-mizuri ghall-investiment tal-kapital ta’ riskju, ir-rapporti jrid ikun fihom tabella fil-qosor b’rendikont
tal-investimenti maghmula mill-fond jew b’applikazzjoni tal-mizura rigward il-kapital ta’ riskju, u partikolarment lista
tal-beneficjarji kollha tal-intrapriza tal-mizuri tal-kapital ta’ riskju. Ir-rapport irid jaghti wkoll deskrizzjoni fil-qosor
tal-attivita tal-fondi tal-investimenti bid-dettalji tal-operazzjonijiet potenzjali vverifikati u tat-tranzazzjonijiet li effet-
tivament saru, kif ukoll tal-prestazzjoni tal-mezzi ta’ investiment btaghrif aggregat dwar l-ammont tal-kapital
migbur b'dal-mezz. L-Awtorita tista titlob taghrif addizzjonali rigward l-ghajnuna moghtija, biex ticcekkja jekk il-
kundizzjonijiet tad-decizjoni tal-Awtorita li tapprova l-mizura ta’ ghajnuna gewx rispettati.

Ir-rapporti annwali se jigu ppubblikati fuq is-sit elettroniku tal-Awtorita.

(") I-Kapitolu 14 tal-Linji Gwida tal-Awtorita dwar -Ghajnuna mill-Istat.
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Barra minn hekk, l-Awtorita tqis li jinhtiegu mizuri ohra ghal trasparenza akbar tal-ghajnuniet mill-Istat fiz-ZEE.
Partikolarment, jidher li jehtieg jigi Zgurat li I-Istati tal-EFTA, l-operaturi ekonomici, il-partijiet interessati u -Awtorita
nnifisha jkollhom access facli ghat-test shih tal-iskemi tal-ghajnuniet kollha li japplikaw fir-rigward tal-kapital ta’
riskju.

Dan jista’ facilment jintlahaq billi jigu stabbiliti siti elettronici llinkjati. Ghal dir-raguni, meta jigu ezaminati l-iskemi
ta’ ghajnuna tal-kapital ta’ riskju, I-Awtorita titlob sistematikament lill-Istat tal-EFTA koncernat biex jippubblika t-test
shih tal-iskemi kollha finali ta’ ghajnuna fuq l-internet u biex jghaddi l-indirizz elettroniku tal-publikazzjoni lill-
Awtorita.

L-iskema m’ghandhiex tigi applikata qabel ma dat-taghrif jigu ppubblikat fuq l-internet.

L-Istati tal-EFTA jridu jzommu registri dettaljati dwar l-ghoti tal-ghajnuniet kollha marbuta mal-kapital ta’ riskju.
Dawn ir-registri jrid ikun fihom it-taghrif kollu mehtieg biex jigi stabbilit li I-kundizzjonijiet stipulati fil-linji gwida
gew osservati, partikolarment fejn jirrigwarda d-dags tal-lott, id-dags tal-kumpanija (Zghira jew ta’ daqs medju), il-
fazijiet tal-izvilupp tal-kumpanija (se tibda, tal-bidu, jew qed tkabbar), is-settur tal-attivita (preferibbilment fil-livell ta’
4 figuri tal-klassifikazzjoni tan-NACE) kif ukoll it-taghrif dwar l-immaniggar tal-fondi u dwar il-kriterji l-ohra
msemmija fdawn il-linji gwida. Dan it-taghrif irid jinzamm ghal 10 snin mid-data tal-ghoti tal-ghajnuna.

L-Awtorita se titlob lill-Istati tal-EFTA jaghtu dat-taghrif sabiex taghmel studju dwar l-impatt ta” dawn il-linji gwida
tliet snin mid-dhul taghhom fis-sehh.

10B.7.2 ID-DHUL FIS-SEHH U L-VALIDITA

L-Awtorita se tapplika dawn il-linji gwida mid-data tal-addozzjoni taghhom. Dawn il-linji gwida jiehdu post il-
Kapitolu 10A tal-Linji Gwida tal-Awtorita dwar 1-Ghajnuna mill-Istat.

Dawn il-linji gwida johorgu mis-sehh fil-31 ta’ Dicembru 2013. Wara konsultazzjoni ma’ I-Istati tal-EFTA, l-Awtorita
tista’ temendahom qabel din id-data, fkaz ta’ konsiderazzjonijiet ewlenin li jirrigwardaw il-politka tal-kompetizzjoni
jew tal-kapital ta’ riskju jew minhabba politka ohra taz-ZEE jew impenji internazzjonali. Fejn dan ikun ta’ ghajnuna,
l-Awtorita tista’ wkoll taghti aktar kjarifiki tal-istrategija taghha fir-rigward ta’ kwistjonijiet partikolari. L-Awtorita
ghandha I-hsieb li taghmel rikonsiderazzjoni ta’ dawn il-linji gwida tliet snin mid-dhul taghhom fis-sehh.

L-Awtorita se tapplika dawn il-linji gwida ghall-mizuri kollha notifikati favur il-kapital ta’ riskju li fir-rigward
taghhom trid tichu decizjoni wara li llinji gwida jkunu gew addottati anki fejn il-mizuri gew innotifikati gabel
il-pubblikazzjoni tal-linji gwida.

Skont l-avviz tal-Kummissjoni dwar id-determinazzjoni tar-regoli li japplikaw ghall-evalwazzjoni tal-ghajnuna ille-
gittima mill-Istat (consecutio legis) (), l-Awtorita se tapplika dan li gej fir-rigward tal-ghajnuna mhux innotifikata:

(a) dawn il-linji gwida, jekk l-ghajnuna nghatat wara l-addozzjoni taghhom
(b) il-Kapitolu 10A tal-Linji Gwida tal-Awtorita dwar -Ghajnuna mill-Istat, fkull kaz ichor.

10B.7.3 MIZURI XIERQA

Fugq il-bazi tal-Artikolu 1(1) tal-Parti I tal-Protokoll 3 tal-Ftehim dwar is-Sorveljanza u I-Qorti, I-Awtorita tipproponi
permezz tal-prezenti lill-Istati tal-EFTA, il-mizuri xierqa li gejjin li jikkoncernaw il-mizuri ezistenti rispettivi taghhom
favur il-kapital ta’ riskju.

L-Istati tal-EFTA ghandhom jemendaw, fejn jehtieg, il-mizuri ezistenti taghhom favur il-kapital ta’ riskju sabiex
jaggornawhom ma’ il-dawn linji gwida fi Zmien tnax-il xahar mill-addozzjoni tal-linji gwida.

L-Istati tal-EFTA huma mistiedna jikkomunikaw il-gbil esplicitu inkondizzjonat taghhom ma’ dawn il-mizuri xierga
proposti, fi Zmien xahrejn mid-data tal-addozzjoni ta’ dawn il-linji gwida. Fin-nuqgas ta’ twegiba, I-Awtorita tassumi
li 1-Istat involut tal-EFTA ma jagbilx mal-mizuri proposti.”

() GU C 119, 22.5.2002, p. 22.



