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Uvob

Na zaklad¢é ¢l. 107 odst. 3 pism. ¢) Smlouvy o fungovani Evropské unie muze
Komise posoudit jako slucitelnou s vnitinim trhem statni podporu, kterd ma usnadnit
rozvoj urcitych hospodatskych ¢innosti, pokud neméni podminky obchodu v takové
mife, jeZ by byla vrozporu se spoleénym zdjmem. Komise v minulosti uznala
vyznam trhu rizikového financovani pro ekonomiky ¢lenskych stati a potiebu zlepsit
pfistup malych a stfednich podnikli, malych podnikli se stfedni trzni kapitalizaci
ainovativnich podnikii se stfedni trzni kapitalizaci® k rizikovému financovani
a naslednou potiebu vypracovat soubor pokynli k zajisténi jednotného pfistupu pfi
posuzovani opatieni podpory v oblasti rizikového financovani. V tomto smyslu
Komise v roce 2006 ptijala pokyny pro statni podporu investic rizikového kapitalu?,
jez byly v roce 2014 nahrazeny pokyny k statni podpoie investic v rdmci rizikového
financovani® jako soucast bali¢ku opatieni pro modernizaci statni podpory*. Platnost
pokynt k rizikovému financovani z roku 2014 skon¢i na konci roku 2021 a z nize
uvedenych divodi se Komise domniva, ze ¢lenské stdity mohou i1 nadéale povazovat
za nutné poskytovat podporu v oblasti rizikového financovani. Na tomto zakladé
Komise rozhodla, Ze pokyny ohledné toho, jak podpofit rizikové financovani
v pIném souladu s pravidly statni podpory, jsou i nadale nezbytné.

V tomto ohledu Komise konstatuje, Ze malé a stfedni podniky nadale hraji klicovou
Ulohu v ekonomikach ¢lenskych statl, a to jak z hlediska zaméstnanosti, tak
Z hlediska hospodaiské dynamiky a riistu, a jsou proto rovnéz Ustfednim prvkem
hospodatského rozvoje Unie jako celku. Jak je uvedeno ve Strategii pro udrzitelnou a
digitalni Evropu zaméfenou na malé astfedni podniky®, 25 milioni malych a
sttednich podnikli v Unii zaméstnava ptiblizn€ 100 miliond lidi, vytvaii vice nez
polovinu hrubého doméciho produktu (HDP) Unie a hraje klicovou ulohu pfti
vytvafeni pfidané hodnoty ve vSech odvétvich hospodaistvi. Tyto podniky piindseji
inovativni feSeni problém, jako je zména klimatu, neefektivni vyuZzivani zdroji a
ztrata socialni soudrznosti, a pomahaji $ifit inovace. Aby vSak malé a stfedni podniky
mohly rast a pln€ rozvinout sviij potencidl, potiebuji zdroje financovani. Proto je pro
né zdsadni existence efektivniho trhu rizikového financovani pro malé a stfedni

Pfesné definice malych a stfednich podnikti, malych podniki se stfedni trzni kapitalizaci a inovativnich
podniku se stfedni trzni kapitalizaci pro Gcely téchto pokynt jsou uvedeny v oddile 2.2 bodé 30.
Pokyny Spolecenstvi pro statni podporu investic rizikového kapitalu do malych a stfednich podniki
(Ut. vést. C 194, 18.8.2006, s. 2).

Sdéleni Komise — Pokyny k statni podpote investic v ramei rizikového financovani (Ut. vést. C 19,
22.1.2014,s. 4).

V letech 2012 az 2014 provedla Komise ambiciozni program modernizace statni podpory zaloZeny na
ttech hlavnich cilech (dals$i podrobnosti viz sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Radg,
Evropskému hospodaiskému a socialnimu vyboru a Vyboru regionii o modernizaci statni podpory v
EU, COM/2012/209 final):

a) podpofit na konkurenénim vnitinim trhu udrzitelny a inteligentni rist podporujici zaclenéni;

b) zaméfit kontrolu ex ante, kterou vykondva Komise, na ptipady s nejrozsahlej§im dopadem na
vnitini trh a soucasné zintenzivnit spolupraci ¢lenskych statt pii prosazovani pravidel statni
podpory a

C) racionalizovat pravni Upravu, aby se urychlily rozhodovaci postupy.

Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Radé, Evropskému hospodaiskému a socialnimu vyboru

a Vyboru regiont ,,Strategie pro udrzitelnou a digitalni Evropu zaméfena na malé a stiedni podniky*
(COM(2020) 103 final).



podniky, aby m¢ly ptistup k nezbytnym finan¢nim prostiedkim v kazdé fazi svého
rozvoje.

Navzdory svym vyhlidkdm na riist se malé a stfedni podniky Casto pfi ziskavani
pfistupu k finanénim prostfedklim potykaji s potizemi, zejména v ranych stadiich
svého rozvoje®. Jadrem téchto potizi je problém informaéni asymetrie: malé a stiedni
podniky, zvlast jsou-li nové, nejsou casto schopny dokéazat investorim svou
uveéruschopnost nebo solidnost svych podnikatelskych planii. Za téchto okolnosti se
nemusi typ aktivniho mapovani a prizkumu, jez investofi provadéji za Gcelem
poskytnuti financi vétSim podnikim, v pifipad¢ transakci, které se tykaji téchto
malych a stfednich podnikt, vyplatit, protoze nédklady na mapovani jsou v poméru k
hodnoté investice prili§ vysoké. Bez ohledu na kvalitu svého projektu a na potencial
ristu proto tyto malé a stfedni podniky pravdépodobné nebudou schopny ziskat
piistup k nezbytnym financim, dokud se nebudou moci opfit o prokazatelnou historii
a dostatené zajisténi. Tento problém muze byt obzvlasté vyrazny, pokud jde o
investice do inovativnich zelenych nebo digitalnich technologii nebo do socialnich
inovaci motivovanych socialnimi podnikateli’. V dasledku uvedené informaéni
asymetrie nemusi trhy pro financovani podnikatelské Cinnosti poskytovat noveé
vytvofenym malym a stfednim podnikiim s potencidlné¢ vysokym ristem potiebné
kapitalové nebo dluhoveé financovani; to vede k pretrvavajicimu selhani kapitalového
trhu, jeZ brani vyrovnavani nabidky a poptavky pii cené pfijatelné pro obé strany,
coz negativné ovlivituje vyhlidky malych a stfednich podnikli na riist. Se stejnym
selhanim trhu se za urcCitych okolnosti potykaji i malé podniky se stfedni trzni
kapitalizaci a inovativni podniky se stfedni trzni kapitalizaci.

Skutecnost, Ze se ur€itému podniku nepodaii ziskat finan¢ni prostiedky, nema
disledky pouze pro tento konkrétni subjekt, ale jeji dsledky mohou byt
dalekosahlejsi, a to zejména kvuli ristovym externalitam. V mnoha uspéSnych
odvétvich dochazi k ristu produktivity ne proto, Ze podniky pfitomné na trhu
vykazuji zvyseni produktivity, ale protoze efektivngjsi a technologicky vyspélejsi
podniky rostou na ukor téch méné efektivnich (nebo téch se zastaralymi vyrobky).
Pokud je tento proces narusovan skutecnosti, ze potencialn¢ Uspé&Snym podnikiim se
nemusi podafit ziskat finance, budou Sir$i duasledky pro rist produktivity
pravdépodobné negativni. Bude-li moci vstoupit na trh §ir§i zdkladna podnikli, mtze
dojit k podniceni ristu.

Existence mezery ve financovani, s niZ se potykaji malé a stfedni podniky, malé
podniky se stfedni trzni kapitalizaci a inovativni podniky se stfedni trzni kapitalizaci,
muize tedy odlvodnovat zavadéni opatieni vetfejné podpory clenskymi staty za
ucelem usnadnéni rozvoje rizikového financovdni na jejich vnitrostatnich trzich.
Spravné zacilend statni podpora na poskytovani rizikového financovani muze
pfedstavovat ucinny prostfedek ke zmirnéni zjiSt€éné¢ho selhani trhu nebo jiné
vyznamné piekdzky pfistupu k financovani a k pfildkani soukromych zdroji. V

Viz ,,Evaluation support study on the EU rules on State aid for access to finance for SMEs“ (Podptirna
studie pro hodnoceni pravidel EU tykajicich se statni podpory piistupu malych a stfednich podnikt k
financovani), Evropska unie (2020), dostupna on-line:
https://ec.europa.eu/competition/state_aid/modernisation/risk_finance_study.zip

Tyto inovace zahrnuji napfiklad zménu socidlnich postupti na podporu ekologické nebo digitalni
transformace nebo usnadnéni pfistupu ke kariéfe v oblasti IKT Zenam.



https://ec.europa.eu/competition/state_aid/modernisation/risk_finance_study.zip

soucasné situaci ji mohou clenské stity rovnéz vyuzit k podpoie zotaveni z
hospodaiské krize zptisobené rozsitenim onemocnéni COVID-109.

Krome¢ toho, Ze je lepsi pristup k financovani nepostradatelny pro domaci ekonomiky
¢lenskych statt, miize pozitivné pfispet k nékterym z hlavnich cilii politiky Unie.
Ptistup k financovani skute¢né piedstavuje u¢inny nastroj na podporu ekologickych®
a digitalnich® strategii Unie a na feSeni soudasné nejvy3si priority Unie: zajistit
zotaveni z hospodaiské krize zpisobené rozsifenim onemocnéni COVID-19.

Ekologicka transformace je stézejnim cilem Unie. Podle sdéleni o Zelené dohodé pro
Evropu si dosazeni stavajicich cili v oblasti klimatu a energetiky do roku 2030
vyzada dodate¢né ro¢ni investice ve vysi piiblizné¢ 260 miliard EUR, coz piedstavuje
ukol, pro jehoz splnéni bude klicové aktivovat vyznamné soukromé investice.
Podpora udrzitelného financovani vyzaduje spravné signaly pro smérovani
financ¢nich a kapitalovych tokt do ekologickych investic. Za timto uc¢elem Komise v
roce 2018 zahajila plan udrzitelného financovani'®, po némz nedavno nésledoval
novy balicek tykajici se udrZitelného financovani’. Jednim z kli¢ovych prvki
podpory ekologického financovani je zdokonalené zvetejiiovani udajii o klimatu a
zivotnim prostiedi, aby investofi byli pln¢ informovani o udrzitelnosti svych investic.
V této souvislosti bylo klicovym krokem pfijeti natizeni Evropského parlamentu a
Rady (EU) 2020/852%2, které klasifikuje environmentalng& udrzitelné ¢innosti (obecné
oznacované jako taxonomie EU).

Pokud jde o digitalni transformaci, sdéleni o digitalnim kompasu 2030%2 zdtraziuje
potiebu pomahat rozvoji kritickych digitalnich technologii v Unii zpisobem, ktery
podporuje jeji rust produktivity a hospodaisky rozvoj v plném souladu s jejimi
spolecenskymi hodnotami a cili. Pro dosaZzeni tohoto cile maji zdsadni vyznam
vnitrostatni vydaje Clenskych statl, které umozni masivni nariist investic spolu s
piislusnymi fondy Unie a soukromymi investicemi.

v

Pokud jde o krizi zplsobenou rozsifenim onemocnéni COVID-19, lze oziveni
povazovat za nejnaléhavéjsi prioritu Unie, ktera musi byt v souladu s ekologickymi a

vvvvv

soucasti souboru opateni EU na podporu ozZiveni, ktery byl pfijat v reakci na krizi a
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Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Evropské radé, Radé, Evropskému hospodaiskému a
socidlnimu vyboru a Vyboru regiontl ,,Zelena dohoda pro Evropu (COM(2019) 640 final).

Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Rad¢, Evropskému hospodaiskému a socialnimu vyboru
a Vyboru regiont ,,Formovani digitalni budoucnosti Evropy* (COM(2020) 67 final).

Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Evropské radé, Radé, Evropské centralni bance, Evropskému
hospodarskému a socidlnimu vyboru a Vyboru regiont ,,Akcni plan: Financovani udrzitelného rtstu‘
(COM/2018/097 final).

Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Rad¢, Evropskému hospodaiskému a socialnimu vyboru a
Vyboru regionit ,,Taxonomie EU, podavani zprav podnikd o udrzitelnosti, preference v oblasti
udrzitelnosti a fiducidrni povinnosti: Nasmérovani finan¢nich prostfedkii na Zelenou dohodu pro
Evropu* (COM/2021/188 final).

Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2020/852 ze dne 18. Cervna 2020 o zfizeni ramce pro
usnadnéni udrzitelnych investic a 0 zméné natizeni (EU) 2019/2088 (Ut. vést. L 198, 22.6.2020, s. 13).
Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Rad€, Evropskému hospodarskému a socialnimu vyboru a
Vyboru regiont ,,Digitalni kompas 2030: Evropské pojeti digitalni dekady* (COM/2021/118 final).
Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2021/241 ze dne 12. unora 2021, kterym se zfizuje
Nastroj pro oZiveni a odolnost (Ut. vést. L 57, 18.2.2021, s. 17).



10.

11.

ktery Clenskym statim po schvaleni jejich ndvrhii plant pro oziveni a odolnost
poskytuje 672,5 miliardy EUR ve formé ptjcek a grantd jako finan¢ni podporu pro
klicové prvni roky oziveni. V této souvislosti Komise urdila stéZejni oblastil®
a vybizi ¢lenské staty, aby je vzhledem k jejich vyznamu ve vSech ¢lenskych statech,
obrovskym potfebnym investicim a jejich potencialu vytvaret pracovni mista a rtst a
vyuzivat vyhod ekologické a digitalni transformace zahrnuly do svych plant pro
oziveni a odolnost.

Politiky Unie se vzhledem k dtilezitosti u¢inného piistupu k financovani pro stézejni
cile Unie dlouhodobé zaméiuji na jeho zlepSeni, naptiklad prostiednictvim Unie
kapitalovych trhi (UKT) a vyuzivanim rozpoctu Unie.

V tomto ohledu piijala Komise v roce 2015 prvni akéni plan pro vytvareni UKT s
cilem mobilizovat kapital v Unii a smérovat jej do v8ech podniki. Jednim z jeho
hlavnich cila bylo zlepsit pfistup malych a stfednich podnikii k financovani, zejména
k nebankovnimu financovéani. Od té doby doséhla Unie vyznamného pokroku a do
znacné miry splnila jednotliva opatfeni ozndmena v akénim planu pro vytvareni UKT
z roku 2015 a jeho prezkumu v poloviné obdobi zroku 2017. Mnoho z téchto
opatfeni bylo zaméfeno na zlepSeni pristupu k financovani pro vSechny podniky bez
ohledu na jejich velikost nebo dobu ¢innosti, ale n€kterd z nich byla do zna¢né miry
zaméiena na usnadnéni ptistupu na kapitdlové trhy konkrétné pro malé a stfedni
podniky a malé podniky se stfedni trzni kapitalizaci'’. V roce 2020 byl zahajen novy
akéni plan pro vytvareni UKT® s cilem v nadchazejicich letech dale prohlubovat
Unii kapitalovych trhli v EU, aby se nadéle rozvijely kapitalové trhy a byl zajistén
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Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Evropské radé, Radé, Evropské centralni bance, Evropskému
hospodaiskému a socialnimu vyboru, Vyboru regiont a Evropské investi¢ni bance ,,Ro¢ni strategie pro
udrzitelny rast 2021 (COM/2020/575 final) identifikuje sedm stéZejnich oblasti: nabirani na sile —
upfednostnéni ¢istych technologii, jez obstoji iV budoucnosti, aurychleni vyvoje a vyuzivani
obnovitelnych zdroji energic —; renovace — zlepSeni energetické i¢innosti vefejnych i soukromych
budov —; dobijeni a dopliiovani paliva — podpora ¢istych technologii, jeZ obstoji i v budoucnu s cilem
urychlit vyuzivani udrzitelné, dostupné a inteligentni dopravy, dobijecich stanic a plnicich stanic a
roz§ifeni vetfejné dopravy —; pfipojeni — rychlé zavadéni rychlych Sirokopasmovych sluzeb do vsech
regionll a domacnosti, véetné optickych siti a siti 5G —; modernizovat — digitalizace vefejné spravy
a sluzeb, vcetné soudnictvi a systémi zdravotni péce —; rozsifeni — zvySeni kapacit evropského
pramyslového cloudu dat a rozvoj nejvykonnégjsich, nejmodernéjsich a nejudrzitelnéjsich procesort —;
zména kvalifikace a prohlubovani dovednosti — ptizplisobeni vzdélavacich systémi za uéelem podpory
digitalnich dovednosti a vzdélavani a odborné pfipravy pro vSechny vékové skupiny.

Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Rad€, Evropskému hospodaiskému a socialnimu vyboru a
Vyboru regiont ,,Akéni plan pro vytvareni unie kapitalovych trhti” (COM(2015) 468 final).

Napf. nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢&. 345/2013 ze dne 17. dubna 2013 o evropskych
fondech rizikového kapitalu (Ut. vést. L 115, 25.4.2013, s. 1); natizeni Evropského parlamentu a Rady
(EU) 2017/1129 ze dne 14. Cervna 2017 o prospektu, ktery ma byt uvetejnén pfi vetejné nabidce nebo
pijeti cennych papirti k obchodovani na regulovaném trhu, a o zru$eni smérnice 2003/71/ES (Ut. vést.
L 168, 30.6.2017, s. 12); smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014
0 trzich finan¢nich nastrojii a 0 zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU (Uf. veést. L 173, 12.6.2014, s.
349), pokud jde 0 rozvoj trhu pro rtist malych a stiednich podnikii; smérnice Evropského parlamentu a
Rady 2011/61/EU ze dne 8. ervna 2011 o spravcich alternativnich investi¢nich fondi a o zméné
smérnic 2003/41/ES a 2009/65/ES a natizeni (ES) &. 1060/2009 a (EU) &. 1095/2010 (Ut. vést. L 174,
1.7.2011, s. 1).

Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Rad€, Evropskému hospodaiskému a socialnimu vyboru a
Vyboru regiont ,,Unie kapitalovych trhi pro obCany a podniky — novy akéni plan (COM(2020) 590
final).



12.

pristup k trznimu financovani, zejména pro malé a stfedni podniky. V této souvislosti
Komise v souladu s nafizenim (EU) 2019/2115%° rovnéZ ziidila skupinu technickych
odbornikli z fad zainteresovanych subjektii pro malé a stfedni podniky, ktera byla
povéfena posouzenim piekdzek, které malym a stfednim podnikiim brani ve
vyuzivani vefejnych trha.

Zlepsit ptistup malych a stfednich podniki k financovani je velmi dilezité, a Komise
proto kombinuje pravni piedpisy a politicka opatfeni Unie s rozpoctem Unie s cilem
fesit strukturalni selhéni trhu, ktera omezuji rist malych a stfednich podnikd. Za
timto ucelem bylo v ramci viceletého finan¢niho ramce (VFR) na obdobi 2014-2020
posileno vyuzivani finanénich néstrojti?’. Zejména finanéni programy Unie zavedené
nafizenim Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1287/2013
(,,Konkurenceschopnost podnikti a malé a stiedni podniky (,,COSME*))* a natizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢&. 1291/2013%% (,,Horizont 2020) pfispély
Kk lepsimu vyuzivani vefejnych prostiedkt prostfednictvim finanénich mechanismu
pro sdileni rizik ve prospéch malych a stfednich podnikii pii jejich zalozeni, ristu a
ptevodu i ve prospéch malych podnikt se stiedni trzni kapitalizaci a inovativnich
podnikl se stiedni trzni kapitalizaci; zvlastni diiraz je piitom kladen na opatifeni
zaméfend na zajiSténi nepieruSované podpory od inovovéani az po uvadéni na trh,
véetné komeréniho uplatiiovani vysledkti vyzkumu a vyvoje (VaV)?. Kromé toho
Evropska rada pro inovace (ERI) podporuje zacinajici podniky a malé a stfedni
podniky jiz od roku 2018 v rdmci programu Horizont 2020 a bude tak Cinit 1 nadale,
a to i v ptipadé malych podniki se stfedni trzni kapitalizaci, v rdmci programu Unie
pro financovani reforem a inovaci Horizont Evropa®* s cilem zvysit vykonnost trhu
Unie s rizikovym kapitdlem. Zahgjeni iniciativy ,,Evropské opatfeni pro navyseni
rizikového kapitalu“ (,ESCALAR*)?® jako pilotniho programu Komise a
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Clanek 3 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/2115 ze dne 27. listopadu 2019, kterym se
méni smérnice 2014/65/EU a natizeni (EU) ¢. 596/2014 a (EU) 2017/1129, pokud jde o podporu
vyuzivéni trhii pro riist malych a stfednich podnikii (Ut. vést. L 320, 11.12.2019, s. 1).

Finan¢ni nastroje zahrnuji negrantové financni nastroje, které mohou mit podobu dluhovych nastroj
(avéra, zaruk) nebo kapitalovych nastrojti (Cisté kapitalovych ¢i kvazikapitalovych investic nebo jinych
nastroju pro sdileni rizik).

Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 1287/2013 ze dne 11. prosince 2013, kterym se zavadi
Program pro konkurenceschopnost podnikli a malé a sttedni podniky (COSME) (2014-2020) a zrusuje
rozhodnuti &. 1639/2006/ES (Ut. vést. L 347, 20.12.2013, s. 33).

Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 1291/2013 ze dne 11. prosince 2013, kterym se zavadi
Horizont 2020 — ramcovy program pro vyzkum a inovace (2014-2020) a zruSuje rozhodnuti &.
1982/2006/ES (Ut. vést. L 347, 20.12.2013, s. 104).

Pro zajisténi lepsiho pfistupu k ivérim kromé toho Komise, Evropsky investi¢ni fond a Evropska
investi¢ni banka spole¢né v ramci sedmého ramcového programu pro vyzkum vytvorily specificky
nastroj pro sdileni rizik. Viz http://www.eif.org/what we_do/guarantees/RSl/index.htm Uvedeny
néstroj pro sdileni rizik poskytuje prostfednictvim mechanismu sdileni rizik ¢asteéné zaruky finanénim
zprostiedkovatelim, ¢imz snizuje jejich finan¢ni riziko a podporuje je v poskytovani tivért malym a
sttednim podniktim zabyvajicim se vyzkumem a vyvojem nebo inovacemi.

[Aktualizovat odkaz] Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) [nn], kterym se zavadi ramcovy
program pro vyzkum a inovace Horizont Evropa a stanovi pravidla pro t&ast a iteni vysledkt (Uf. vést.
L [nn], [nn.nn.J2021, s. [nn]).

Evropské opatieni pro navySeni rizikového kapitilu (ESCALAR) je pilotni program zahajeny
Evropskou komisi a fizeny EIF, ktery vyuziva zdroje investi¢niho planu pro Evropu k feseni mezery ve
financovani rychle rostoucich evropskych podnikd. Iniciativa ESCALAR byla zahajena dne 4. dubna
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13.

14.

Evropského investicniho fondu (EIF), jakoz i prace na vytvofeni fondu soukromého
a vefejného sektoru?® na pomoc financovani primarnich vefejnych nabidek akcii
malych a stfednich podnik dokladdaji vyznam, ktery je pifikladan usnadnéni rtstu
malych a stfednich podniki, jakoZ i potfebu dokonCit fadu stdvajicich vefejnych
podptrnych opatieni ve vSech fazich financovani. A v neposledni fad¢€ novy Program
InvestEU?’, ktery slouci ¢trnact réiznych finanénich nastroji, které jsou v soucasné
dob¢ k dispozici na podporu investic v Unii, jakoz i1 ptispévky z fondl ve sdileném
fizeni do slozky Clenského statu, ma zvlastni oblast ur¢enou na financovani malych
podnikt, zatimco dal$i tfi oblasti tohoto programu mohou v rdmci své pusobnosti
financovat i mal¢ a stfedni podniky.

Zkusenosti Komise v oblasti podpory rizikového financovani (podle pokynu k
rizikovému financovani z roku 2014 i obecného natizeni o blokovych vyjimkach?) i
vyse uvedené iniciativy na urovni Unie zamétfené na zlepSeni piistupu k financovani
dokazuji, ze pfistup k financovani zistava i nadale prioritou jak pro Unii, tak pro jeji
Clenské staty. V této souvislosti je proto zasadni, aby Komise 1 nadale poskytovala
¢lenskym statiim pokyny ohledné toho, jak bude posuzovat slucitelnost opatfeni v
oblasti rizikového financovani s vnitinim trhem. Doklada to i hodnoceni, kdy se
pokyny K rizikovéemu financovani z roku 2014 se v letech 2019 a 2020 podrobily tzv.
kontrole ucelnosti?®. Vysledky kontroly uéelnosti ukazuji, ze pokyny k rizikovému
financovani jsou ve vétsiné piipadii i nadale relevantni a vhodné pro dany tcel. Dalsi
vyjasnéni a zjednoduseni pravidel se vSak jevilo jako nezbytné. Revidované pokyny
k rizikovému financovani usnadni ¢lenskym statim poskytovani pfiméfené cilené
statni podpory v oblasti rizikového financovani, pficemz krom¢é pozitivnich G¢inka
podpory pfi zajistovani piistupu k financovéani nélezité zohledni pozitivni ptinos této
podpory k vySe uvedenym prioritam Komise.

V roce 2016, dva roky po piijeti pokynt k rizikovému financovani, pfijala Komise v
ramci balicku opatfeni pro modernizaci statni podpory sd€leni o pojmu statni
podpora®. V uvedeném sdéleni Komise objasnila své stanovisko, jak by mél byt
vykladan pojem statni podpora stanoveny v ¢l. 107 odst. 1 Smlouvy, v€etné piipadi,
kdy opatfeni vefejné podpory nepfedstavuje statni podporu z divodu, Ze je
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2020 a jejim cilem je podstatné navysit zdroje fondu, a tim umoznit vétsi objem investic a vytvorit vétsi
kapacitu pro investice do rozvijejicich se podnikt.

Piedsedkyné von der Leyenova ozndmila vytvofeni fondu soukromého a vefejného sektoru
specializovaného na primarni vefejné nabidky akcii malych a stfednich podnikt, ktery ma poskytovat
vetejnou podporu ve formé financovani, aby semalym a stfednim podnikim s velkym potencialem
usnadnil pfistup na vefejné trhy.

Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2021/523 ze dne 24. biezna 2021, kterym se zavadi
Program InvestEU a méni natizeni (EU) 2015/1017 (Ut. vést. L 107, 26.3.2021, s. 30). Jeho zamérem je
podpofit ucast vefejnych a soukromych investorti na finanénich a investi¢nich operacich poskytnutim
zaruk z rozpoctu Unie s cilem feSit selhani a nepfiznivé investini situace. Vychdzi z uspéchu
investi¢ni mezeru v Unii vzniklou v disledku finanéni a hospodatské krize.

Natizeni Komise (EU) €. 651/2014 ze dne 17. Cervna 2014, kterym se v souladu s ¢lanky 107 a 108
Smlouvy prohlasuji uréité kategorie podpory za sluéitelné s vnitinim trhem (Ut. vést. L 187, 26.6.2014,
s. 1).

Dostupné on-line na adrese:
https://ec.europa.eu/competition/state_aid/modernisation/fitness_check_en.html

Sdéleni Komise o pojmu statni podpora uvedeném v ¢l. 107 odst. 1 Smlouvy o fungovani Evropské
unie (Ut. vést. C 262, 19.7.2016, s. 1).
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15.

2.1.

16.

17.

18.

19.

20.

provadéno za béznych trznich podminek. Pokyny poskytnuté za timto ucelem ve
sdéleni o pojmu statni podpora, zejména v jeho oddile 4.2, umoziuji zrusit oddil 2.1
WKritérium subjektu v trznim hospoddrstvi‘ pokynu k rizikovému financovani z roku
2014. V disledku toho se revidované pokyny nezabyvaji otdzkou, zda opatfeni
vefejné podpory piedstavuje statni podporu, Ci nikoli, ale zamé&iuji se na podminky,
za nichz lze opatfeni statni podpory povazovat za slucitelné s vnitinim trhem.

Z téchto duvodi Komise rozhodla o provedeni urcitych zmén v pokynech k
rizikovému financovdni s cilem vyjasnit pravidla a pfinést administrativni
zjednodusSeni, aby se usnadnilo zavadéni statni podpory na podporu rizikového
financovani.

OBLAST PUSOBNOSTI POKYNU A DEFINICE
Oblast ptsobnosti pokynu

Komise bude uplatnovat zasady uvedené v téchto pokynech na opatieni v oblasti
rizikového financovéni, ktera nevyhovuji vSem podminkam stanovenym v obecném
nafizeni o blokovych vyjimkach. Dotéené Clenské staty musi takova opatieni v
souladu s ¢l. 108 odst. 3 Smlouvy oznamovat a Komise bude provadét posouzeni
slucitelnosti z hlediska hmotnépravni tpravy v souladu s oddilem 4 téchto pokyn.

Clenské staty viak mohou také koncipovat opatieni v oblasti rizikového financovani
tak, aby nezahrnovala statni podporu podle ¢l. 107 odst. 1 Smlouvy, naptiklad proto,
ze jsou v souladu s kritériem subjektu v trznim hospodaistvi, nebo proto, ze spliuji
podminky platného natizeni de minimis®l. Tyto piipady neni tieba Komisi
o0znamovat.

Tyto pokyny se nezabyvaji slucitelnosti opatteni statni podpory, ktera splituji kritéria
stanovend v jinych pokynech, ramcich nebo natizenich tykajicich se statni podpory, s
vnitinim trhem. Komise bude vénovat zvlastni pozornost skutecnosti, ze je tfeba
pfedchazet tomu, aby se tyto pokyny vyuzivaly ke sledovani politickych cilt, které
jsou oSetfeny primarné v jinych ramcich, pokynech a natizenich tykajicich se statni
podpory.

Témito pokyny nejsou dotéeny jiné typy finan¢nich néstroji, neZ jaké jsou zde
zahrnuty, napf. néstroje pro sekuritizaci stavajicich tvérd, u nichZ se posouzeni
provede podle ptislusnych pravnich norem pro statni podporu.

Komise bude uplatiiovat zdsady uvedené v téchto pokynech pouze na rezimy v
oblasti rizikového financovani. Tyto zasady se nebudou uplatiiovat na opatieni ad
hoc, jejichz pfedmétem je podpora v ramci rizikového financovani jednotlivych
podnikt, s vyjimkou opatfeni zamétenych na podporu urcité konkrétni alternativni
obchodni platformy.

31

Natizeni Komise (EU) ¢. 1407/2013 ze dne 18. prosince 2013 o pouziti ¢lankd 107 a 108 Smlouvy
o fungovani Evropské unie na podporu de minimis (Ut. vést. L 352, 24.12.2013, s. 1); Natizeni Komise
(EU) ¢. 1408/2013 ze dne 18. prosince 2013 o pouziti ¢lankt 107 a 108 Smlouvy o fungovani Evropské
unie na podporu de minimis v odvétvi zemédélstvi (Ut. vést. L 352, 24.12.2013, s. 9); Natizeni Komise
(EU) ¢. 717/2014 ze dne 27. ¢ervna 2014 o pouziti ¢lankt 107 a 108 Smlouvy o fungovani Evropské
unie na podporu de minimis v odvétvi rybolovu a akvakultury (Ut. vést. L 190, 28.6.2014, s. 45).
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21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

Je nutno piipomenout, zZe opatfeni podpory v oblasti rizikového financovani musi byt
realizovana prostiednictvim finan¢nich zprostfedkovateld nebo alternativnich
obchodnich platforem, s vyjimkou danovych pobidek pro piimé investice do
zpusobilych podnikli. Opatieni, jimz Clensky stat nebo vetejny subjekt uskutecni
piimé investice do podnikl bez zapojeni zminénych zprostredkujicich subjektt, tudiz
nespada do pusobnosti pravidel pro statni podporu v ramci rizikového financovani
obsazenych v obecném natizeni o blokovych vyjimkach a v téchto pokynech.

Vzhledem k prokazané historii a vysSimu zajisténi se Komise domniva, ze velké
podniky zpravidla nenarazeji na srovnatelné obtize s ptistupem k financovani jako
malé a stfedni podniky, a proto podle téchto pokynii nemohou vyuzivat podporu v
oblasti rizikového financovani. Opatieni v oblasti rizikového financovani ve
prospéch velkych podnikd mtze byt podle téchto pokynti vyjimecné prohlaseno za
slucitelné, jestlize je zaméfeno na malé podniky se stfedni trzni kapitalizaci
v souladu s oddilem 4.2.2.1 pism. a) nebo na inovativni podniky se stfedni trzni
kapitalizaci zabyvajici se vyzkumem a vyvojem (VaV) a inovacemi v souladu s
oddilem 4.2.2.1 pism. b).

Spolecnosti kotované na oficialnim seznamu regulovaného trhu nemohou ziskat
podporu v oblasti rizikového financovani podle téchto pokynt, nebot’” skutecnost, ze
jsou kotovany na regulovaném trhu, prokazuje jejich schopnost piilakat soukromé
financovani.

Opatieni podpory v oblasti rizikového financovéani bez Ucasti soukromych investorti
nebudou prohldSena za slucitelnd podle téchto pokynli. V téchto pifipadech by
Clensky stdt mél zvazit alternativni politické moznosti, které by mohly byt pro
dosazeni tychz cilli a vysledkd vhodnéjsi, naptiklad regiondlni investi¢ni podporu
nebo podporu na zahajeni ¢innosti povolenou podle obecného natizeni o blokovych
vyjimkach.

Za slucitelnd nebudou podle téchto pokynli prohlaSena opatieni podpory v oblasti
rizikového financovani, kdy soukromi investofi nepfebiraji zadné citelné riziko
a/nebo kdy vyhody plynou v plném rozsahu soukromym investorim. Sdileni rizik a
vynost je podle téchto pokynti nezbytnou podminkou pro omezeni finan¢ni expozice
statu a pro zajisténi pfiméfené navratnosti v jeho prospéch.

AniZ je dotfena podpora v oblasti rizikového financovani v podobé ndhradniho
kapitalu ve smyslu obecného nafizeni o blokovych vyjimkach, podporu v oblasti
rizikového financovani podle téchto pokynt nelze vyuzit k podpoie odkupii.

Podpora v oblasti rizikového financovani nebude podle téchto pokynii povazovana za
slucitelnou s vnitinim trhem, bude-li poskytnuta:

a)  podnikiim v obtizich, jak jsou definovany v Pokynech pro statni podporu na
zachranu a restrukturalizaci nefinanénich podnikdl v obtizich®?. Malé a sttedni
podniky, které pisobi na jakémkoli trhu po dobu krat$i nez deset let po své
registraci®® a které jsou na zdkladé hloubkové analyzy provedené vybranym

32

33

Sdéleni Komise — Pokyny pro statni podporu na zachranu a restrukturalizaci nefinan¢nich podnika v
obtizich (Ut. vést. C 249, 31.7.2014, s. 1).

Pokud neptevzaly ¢innosti jiného podniku nebo nebyly zalozeny fuzi; v takovém pftipadé zahrnuje
desetileté obdobi rovnéz ¢innost tohoto podniku nebo sloucenych podnikd. U zpiasobilych podnikd,
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28.

29.

2.2.

30.

finan¢nim zprostfedkovatelem zptsobilé pro investice v oblasti rizikového
financovani, se vSak pro ucely téchto pokynti za podniky v obtizich povazovat
nebudou, pokud nejsou predmétem upadkového fizeni nebo nespliiuji podle
vnitrostatniho prava kritéria pro vyhlaseni kolektivniho tpadkového fizeni na
zadost jejich veétitelu;

b)  podnikiim, které obdrzely protipravni statni podporu, jez nebyla v plné vysi
vracena.

Komise nebude tyto pokyny uplatiiovat na podporu ¢innosti souvisejicich s vyvozem
do tfetich zemi nebo Clenskych statl, konkrétné na podporu piimo spojenou s
vyvazenym mnozstvim, na podporu na zakladani a provozovani distribu¢nich siti
nebo na jiné bézné vydaje spojené s vyvozni ¢innosti ani na podporu podminénou
upiednostiiovanim doméciho zbozi oproti zbozi dovezenému.

Opatieni v oblasti rizikového financovani Casto zahrnuji slozité systémy, jez
vytvareji pobidky pro urcitou skupinu hospodaiskych subjektii (investort), aby
nabizely rizikové financovéani jiné skupiné subjekti (zplsobilym podnikim).
V zavislosti na koncepci opatfeni mohou statni podporu pfijimat podniky z obou
skupin nebo jen jedné z nich, pfestoze zamérem organt veiejné moci muze byt
poskytnuti vyhod jen zpasobilym podnikiim. Na opatfenich v oblasti rizikového
financovani se navic obvykle podili jeden nebo vice finan¢nich zprostiedkovateld,
kteti mohou mit jiné postaveni neZ investofi a konecni piijemci, do nichZ se
investuje. V takovych piipadech je rovnéZ nutno posoudit, zda Ize finan¢niho
zprostfedkovatele povazovat za subjekt, ktery pfijima statni podporu. Jakakoli
podpora finan¢nimu zprosttedkovateli by méla byt omezena pfenesenim vyhody na
kone¢né pfijemce, jak je stanoveno v téchto pokynech. SkuteCnost, Ze financni
zprostiedkovatelé mohou navysit své aktiva a jejich spravei mohou dosahnout svymi
provizemi vétSsiho obratu, se povazuje pouze za sekundarni ekonomicky dopad
opatfeni podpory, anikoli za vyhodu ziskanou diky podpoie finan¢nim
zprostifedkovatelim nebo jejich spravcim. Bude-li vSak opatfeni v oblasti rizikového
financovani koncipovano tak, aby smérovalo sekundarni dopady na identifikovatelné
finan¢ni zprostfedkovatele nebo skupiny finan¢nich zprosttedkovatelii, bude se mit
za to, ze tito financni zprostiedkovatelé maji prospéch z neptimé vyhody.

Definice
Pro ucely téchto pokynt se rozumi:

1)  ,alternativni obchodni platformou‘ mnohostranny obchodni systém podle ¢l. 4
odst. 1 bodu 22 smérnice 2014/65/EU, ve kterém alespont 50 % financ¢nich
nastroju pfijatych k obchodovani emitovaly malé ¢i stfedni podniky;

2) ,,odkupem‘ koup¢ alespon kontrolniho podilu na vlastnim kapitalu podniku od
soucasnych akcionafi k prevzeti jeho aktiv a ¢innosti;

3) ,.zpusobilymi podniky* malé a stfedni podniky a malé podniky se stiedni trzni
kapitalizaci a inovativni podniky se stfedni trzni kapitalizaci,

které nepodléhaji registraci, se za pocatek desetiletého obdobi zpisobilosti povazuje bud’ i) okamzik,
kdy podnik zahaji svou hospodatskou ¢innost, nebo ii) okamzik, kdy mu vznikne danova povinnost
souvisejici s jeho hospodaiskou ¢innosti, podle toho, co nastane diive.

12



4)

5)

6)

7)

8)

9)

10)

11)

,povéienym subjektem* Evropska investi¢ni banka, Evropsky investi¢ni fond,
mezindrodni finan¢ni instituce, jejimz podilnikem je clensky stat, financni
instituce usazena v ¢lenském staté zaméfena na dosazeni vetejného zajmu pod
kontrolou organu vetfejné moci, vefejnopravniho subjektu ¢i soukromopravniho
subjektu povéfeného vykonem vetejné sluzby. Povéfeny subjekt Ize vybrat
nebo pfimo jmenovat v souladu s ustanovenimi smeérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/24/EU3* nebo v souladu s ¢l. 38 odst. 4) pism. b)
podbodem iii) naiizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢&. 1303/2013%;

,kapitalovou investici poskytnuti kapitalu ve prospéch podniku s tim, ze tento
kapital je investovan piimo ¢i nepiimo vyménou za vlastnictvi odpovidajiciho
podilu v tomto podniku;

»planem hodnoceni* dokument, ktery zahrnuje jeden nebo vice rezimt podpory
a obsahuje alespon tyto minimalni prvky: cile, které maji byt hodnoceny,
otazky pro hodnoceni, vysledné ukazatele, metodiku, jez se pro ucely
hodnoceni navrhuje, pozadavky na sbér udaji, navrhovany cCasovy
harmonogram hodnoceni, véetné data ptedlozeni prubéznych a zavére¢nych
hodnoticich zprav, popis nezavislého organu, ktery hodnoceni provede, nebo
kritérii, kterd se pouziji pfi jeho vybéru, a postupy, jeZ umozni vefejnou
dostupnost tohoto hodnoceni;

»vystupem™ likvidace ucasti finan¢niho zprostiedkovatele nebo investora,
veetné¢ obchodniho prodeje, odpist, splaceni akcii/uvérii, prodeje jinému
finanénimu zprostfedkovateli nebo jinému investorovi, prodeje finan¢ni
instituci a prodeje cestou vefejné nabidky, véetné primarnich vefejnych
nabidek akcif;

»primeéfenou mirou navratnosti“ (FRR) pfedpokladana vnitini mira navratnosti,
kteréd se rovna diskontni sazbé odrazejici troven rizikovosti investice a povahu
a objem kapitalu, ktery maji investovat soukromi investofi,

,koneénym piijemcem* zpusobily podnik, ktery ziskal investici v radmci
opatieni statni podpory v oblasti rizikového financovani;

»finanénim zprostfedkovatelem* jakakoli finan¢ni instituce bez ohledu na jeji
formu a vlastnictvi, vfetné fondid fondid, soukromych investi¢nich fondi,
vetejnych investi¢nich fondl, bank, mikrofinan¢nich instituci a zarucnich
spolecnosti;

»prvnim komerénim prodejem* prvni prodej realizovany podnikem na trhu
vyrobkil nebo sluzeb, s vyjimkou omezeného prodeje za ucelem testovani trhu;

34

35

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/24/EU ze dne 26. Unora 2014 o zadavéani vefejnych
zakazek a 0 zrugeni smérnice 2004/18/ES (Ut. vést. L 94, 28.3.2014, s. 65).

Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1303/2013 o spoleénych ustanovenich o Evropském
fondu pro regionalni rozvoj, Evropském socialnim fondu, Fondu soudrznosti, Evropském zemédelském
fondu pro rozvoj venkova a Evropském namoinim a rybaiském fondu, o obecnych ustanovenich
0 Evropském fondu pro regiondlni rozvoj, Evropském socialnim fondu, Fondu soudrznosti
a Evropském namoinim a rybaiském fondu a 0 zrueni nafizeni Rady (ES) ¢. 1083/2006 (Ut. vést. L
347, 20.12.2013, s. 320). [Aktualizovat odkaz, jakmile bude pfijato nové natizeni o spole¢nych
ustanovenich.]
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12)
13)
14)

15)

16)

17)

18)

19)

20)

21)

22)

Htransi prvni ztraty nejpodiizenéjsi rizikova transe, kterd nese nejvyssi riziko
ztrat, zahrnujici predpokladané ztraty cilového portfolia;

,haslednou investici“ dodatecna investice do podnikt, jez nasleduje po jednom
¢i vice predchozich kolech investic v ramci rizikového financovanti;

»fondem fondi* fond, ktery investuje nebo piispiva zdroji do jinych fondd, a
nikoli pfimo do podnikl nebo financ¢nich aktiv, jako jsou akcie nebo dluhopisy;

»zarukou* pisemny zavazek, kterym rucitel piebira odpoveédnost za cely nebo
dil¢i rozsah novych transakci, jejichz pfedmétem je uvér v ramci rizikového
financovani tfeti osoby, naptiklad dluhové, leasingové Ci kvazikapitalové
nastroje;

»Zzaruénim limitem* maximalni expozice vetfejného investora vyjadiena jako
procentualni podil celkovych investic do portfolia krytého zarukou;

,»mirou zajisténi“ procentni sazba pokryti ztrat vefejnym investorem z kazdé
zpuisobilé transakce v ramci opatfeni statni podpory v oblasti rizikového
financovant;

Hhezavislym  soukromym investorem™ soukromy investor, ktery neni
podilnikem zpusobilého podniku, do nchoz investuje, vcetné tzv.
podnikatelskych andélt a finan¢nich instituci bez ohledu na jejich vlastnictvi,
pokud nesou plné riziko za své investice; v ptipadé vzniku nového podniku se
ma za to, ze jsou vSichni soukromi investofi, vCetné zakladatelii, na tomto
podniku nezavisli;

»inovaénim podnikem se stfedni trzni kapitalizaci podnik se stfedni trzni
kapitalizaci, ktery spliiuje kritéria pro to, aby byl povazovan za ,inovativni
podnik® ve smyslu obecného nafizeni o blokovych vyjimkach, nebo mu
nedavno Evropska rada pro inovace udélila znacku kvality ,,pecet’ excelence*
v souladu s pracovnim programem Horizont 2020 na obdobi 2018-2020%¢ nebo
s ¢l. 1 odst. 19 a &l. 11 odst. 2 nafizeni o programu Horizont Evropa®’ nebo
nedavno obdrZel investici z fondu Evropské rady pro inovace, napiiklad
investici v rdmci programu ,,Accelerator uvedenou v ¢l. 43 odst. 6 natfizeni
0 programu Horizont Evropa [aktualizovat odkaz, jakmile bude pfijato];

,mirou pfilakéni soukromych zdroji* mira, do jaké vetejné investice ptitahuji
dalsi investice ze soukromych zdroji;

,avérovym nastrojem* dohoda, ktera véfitele zavazuje ktomu, aby dal
dluznikovi k dispozici penézni ¢astku v dohodnuté vysi a na dohodnutou dobu
a podle niz je dluznik povinen tuto ¢astku splatit v dohodnuté Thuté; mize mit
formu uvéru nebo jinych nastroji financovani, vcetné leasingu, jejichz hlavni
vlastnosti je, ze véfiteli pfindSeji minimalni vynos;

»podnikem se stfedni trzni kapitalizaci® podnik s nejvySe 1 500 zaméstnanci,
pocitanymi v souladu s ¢lanky 3, 4 a 5 ptilohy I obecného natizeni o blokovych

36 Dostupné na adrese: https://ec.europa.eu/research/participants/data/ref/h2020/wp/2018-
2020/main/h2020-wp1820-eic_en.pdf

Viz poznamka pod ¢arou 24.
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31.

23)

24)

25)

26)

27)

28)

29)

30)

vyjimkach, a ktery nespliuje kritéria pro to, aby mohl byt povazovan za maly
nebo stfedni podnik. Pro ucely uplatiiovani téchto pokynli bude nékolik
subjektd povazovano za jeden podnik, je-li splnéna kterakoli z podminek
uvedenych v ¢l. 3 odst. 3 pfilohy I obecného natizeni o blokovych vyjimkach.

»fyzickou osobou‘ osoba jina nez pravnickd, ktera neni podnikem ve smyslu
¢l. 107 odst. 1 Smlouvy;

,Lhovym uvérem* nove iniciovany uveérovy ndstroj urceny k financovani
novych investic nebo pracovniho Kkapitalu, s vyjimkou refinancovani i)
stavajicich tvért nebo ii) jinych forem financovani;

»kvazikapitalovou investici“ typ financovani, které stoji mezi kapitdlovym a
dluhovym financovanim, je rizikov€jsi nez prednostni dluh a méné rizikové
nez bézna kapitdlova investice, neni zajisténo pro piipad nesplaceni a jeho
vynos pro drzitele je zaloZzen predevSim na ziscich nebo ztratich cilového
podniku. Kvazikapitalové investice mohou mit strukturu dluhu, nezajisténého a
podiizené¢ho (v€etné mezaninového dluhu), ktery lze v nékterych ptipadech
prevést na kapital, nebo prioritnich akcii;

vvvvvv

investora nebo podilnika;

Linvestici rizikového financovani® kapitalové a kvazikapitdlové investice,
uvéry (veetné leasingu), zaruky nebo kombinace téchto nastrojl, které jsou
poskytovany zpusobilym podnikiim pro ucely realizace novych investic, s
vyjimkou zcela soukromych investic poskytnutych za trznich podminek a
mimo rozsah pusobnosti ptisluSného opatieni statni podpory;

»malym a sttednim podnikem* podnik spliujici kritéria stanovend v ptiloze I
obecného natizeni o blokovych vyjimkéach;

»malym podnikem se stfedni trzni kapitalizaci podnik se stfedni trzni
kapitalizaci s nejvyse 499 zaméstnanci, pocitanymi v souladu s ¢lanky 3,4 a5
pfilohy I obecného nafizeni o blokovych vyjimkéach, jehoZ roc¢ni obrat
neptesahuje 100 milioni EUR nebo jehoz bilanéni suma ro¢ni rozvahy
nepiesahuje 86 milioni EUR.

»celkovym financovanim® maximalni celkova vyse investice do zplsobilého
podniku prostfednictvim jedné nebo vice investic v oblasti rizikoveho
financovani, véetné naslednych investic, v ramci jakéhokoli opatfeni statni
podpory v oblasti rizikového financovani s vyjimkou zcela soukromych
investic poskytnutych za trznich podminek a mimo rozsah plisobnosti opatieni
statni podpory v oblasti rizikového financovani;

PODPORA V OBLASTI RIZIKOVEHO FINANCOVANI PODLEHAJICI OZNAMOVACI
POVINNOSTI

Clenské staty musi podle &l. 108 odst. 3 Smlouvy oznamovat opatieni v oblasti
rizikového financovani, ktera: 1) predstavuji statni podporu ve smyslu ¢l. 107 odst. 1
Smlouvy (zejména opatieni, kterd nejsou v souladu s kritériem subjektu v trznim
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32.

33.

34.

hospodatstvi®® a nespadaji do piisobnosti natizeni de minimis a ii) nespliuji viechny
podminky podpory v oblasti rizikového financovani stanovené v obecném natizeni o
blokovych vyjimkach. Komise posuzuje slucitelnost uvedenych opatfeni s vnitinim
trhem podle ¢l. 107 odst. 3 pism. ¢) Smlouvy. Tyto pokyny se zaméfuji na ta opatfeni
v oblasti rizikového financovani, ktera budou s nejvétsi pravdépodobnosti shledana
slucitelnymi s ¢l. 107 odst. 3 pism. ¢) Smlouvy, s vyhradou nékolika podminek, jez
budou podrobnéji vysvétleny v oddile 4 téchto pokynt. Tato opatieni spadaji do
jedné nebo obou nasledujicich kategorii.

Do prvni kategorie patii opatieni v oblasti rizikového financovani, kterd se zaméiuji
na podniky, jez nespliluji vSechny poZadavky na zptsobilost, které pro podporu v
oblasti rizikového financovani stanovi obecné nafizeni o blokovych vyjimkach. Tato
kategorie zahrnuje zejména opatfeni zaméfend na nasledujici podniky:

a)  malé podniky se stfedni trzni kapitalizaci;
b)  inovativni podniky se stfedni trzni kapitalizaci;

c)  podniky, které ziskaly pocateéni investici v oblasti rizikového financovani az

po vice nez deseti letech od své registrace®;

d) podniky vyZadujici celkovou investici v oblasti rizikového financovani, jez
ptesahuje strop stanoveny v obecném natizeni o blokovych vyjimkach;

e)  alternativni obchodni platformy, které nespliiuji podminky obecného nafizeni o
blokovych vyjimkéach.

Druha kategorie sestava z opatfeni, jejichz koncepéni parametry se liSi od
parametrii stanovenych v obecném natfizeni o blokovych vyjimkich. Do této
kategorie patii zejména nasledujici ptipady:

a) finanCni nastroje s niz§i UCasti soukromého investora, nez stanovi obecné
nafizeni o blokovych vyjimkéch;

b)  finan¢ni nastroje s koncepcnimi parametry, které prekracuji stropy stanovené
V obecném nafizeni o blokovych vyjimkach;

C)  jiné finan¢ni nastroje nez zaruky, kde jsou finan¢ni zprostiedkovatelé, investofi
nebo spravci fondl vybirdni tim zptisobem, ze je upiednostiiovana ochrana
pted potencialnimi ztrdtami (stanoveni horniho limitu ztraty (Downside
Protection)) pied prioritnimi vynosy v pfipad¢ ziskovosti investice (vynosové
pobidky);

d)  danové pobidky pro korporatni investory, véetné finanénich zprostiedkovatelt
nebo jejich spravcel, kteti pisobi jako spoluinvestofi.

Neni-li v téchto pokynech stanoveno jinak, pouzije Komise vSechny podminky
slucitelnosti platné pro podporu v oblasti rizikového financovani podle obecného

38

39

Podle kritéria subjektu v trznim hospodarstvi neptedstavuji hospodaiské transakce statni podporu,

jestlize jsou provadény vetejnymi organy nebo podniky Vv souladu s béZznymi trznimi podminkami a

nezvyhodiuji jejich prot&jsek. Bliz§i objasnéni této problematiky je uvedeno ve sdéleni Komise o
pojmu statni podpora uvedeném v ¢l. 107 odst. 1 Smlouvy o fungovani Evropské unie (viz poznamka
pod ¢arou 30).

Pro pouziti této zasady za urcitych zvlastnich okolnosti viz poznamka pod ¢arou 33.
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35.

36.

37.

38.

39.

nafizeni o blokovych vyjimkach jako voditka pro posouzeni kategorii opatfeni
podléhajicich oznamovaci povinnosti uvedenych v bodech 32 a 33.

POSOUZENIi SLUCITELNOSTI PODPORY V OBLASTI RIZIKOVEHO FINANCOVANI|

Na zakladé¢ ¢1. 107 odst. 3 pism. ¢) Smlouvy mize Komise povazovat za sluéitelné s
vnitinim trhem statni podpory, které maji usnadnit rozvoj urcitych hospodaiskych
¢innosti v Unii, pokud neméni podminky obchodu v takové mite, jez by byla
V rozporu se spoleCnym zajmem.

V tomto oddile Komise objasiiuje, jak bude posuzovat slucitelnost opatieni podpory
v oblasti rizikového financovani, ktera podléhaji oznamovaci povinnosti podle ¢l.
108 odst. 3 Smlouvy. Konkrétné pro posouzeni, zda lze opatieni podpory v oblasti
rizikového financovani povazovat za slucitelné s vnitinim trhem, Komise urci, zda
opatfeni podpory usnadiiuje rozvoj uréité hospodarské ¢innosti (prvni podminka) a
neméni podminky obchodu v takové mife, jez by byla v rozporu se spoleCnym
zajmem (druha podminka).

Pti urCovani, zda je splnéna prvni podminka, tj. Ze podpora usnadiuje rozvoj
hospodaiské ¢innosti, vezme Komise v tivahu tyto aspekty:

a) identifikaci podporované hospodarské cinnosti (viz oddil 4.1.1);

b)  motivacni ucinek: ovéteni, zda podpora méni chovani dotenych podniku tak,
ze se tyto podniky zabyvaji dalsi ¢innosti, kterou by bez podpory nevykonévaly
nebo kterou by vykonavaly v omezeném rozsahu, jinym zpisobem ¢i na jiném
misté (viz oddil 4.1.2).

Pfi posuzovani, zda je splnéna druhd podminka, tj. Zze podpora neméni podminky
obchodu v takové mife, jez by byla v rozporu se spoleénym zajmem, vezme Komise
v Uvahu tyto aspekty:

a)  potreba zasahu statu: opatieni podpory musi pfinést podstatné zlepSeni, které
trh sdm nemuze zajistit, napiiklad napravenim selhani trhu nebo odstranénim
jiné vyznamné piekazky pro poskytovani rizikového financovani, vcetné
napfiklad regionalnich nerovnosti v pfistupu k financovani (viz oddil 4.2.2);

b)  vhodnost opatieni podpory: navrhované opatfeni podpory musi byt politickym
nastrojem vhodnym ke splnéni jeho cile (viz oddil 4.2.3);

C)  primérenost podpory (podpora omezend na minimum): vySe a intenzita
podpory musi byt omezena na nezbytné minimum, které dotéené podniky
pfimé&je k dalSim investicim nebo ¢innostem (viz oddil 4.2.4);

d)  zamezeni nezddoucim negativnim ucinkium podpory v oblasti rizikového
financovani na hospodarskou soutez a obchod: tyto negativni u€inky musi byt
omezené a nesmi pievazit nad pozitivnimi G€inky podpory (viz oddil 4.2.5);

e) transparentnost podpory: c¢lenské staty, Komise, hospodaiské subjekty a
vefejnost musi mit snadny piistup ke vSem relevantnim aktim a pfisluSnym
informacim o podpofe poskytnuté na jejich zakladé (viz oddil 4.2.6).

Celkové vysledky néekterych kategorii rezimii podpory mohou déle podléhat
pozadavku na nasledné hodnoceni popsanému v oddile 5. V takovych piipadech
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40.

4.1.
4.1.1.
41.

41.2.
42.

43.

44,

muze Komise omezit dobu trvani danych rezimul a stanovit moznost opétn¢ oznamit
jejich nasledné prodlouZzeni.

Pokud urcité opatieni statni podpory, podminky, které jsou s nim spojeny (vcetné
metody jeho financovani, je-li tato metoda jeho nedilnou soucasti), nebo financovana
¢innost znamenaji poruseni piislusného ustanoveni prava Unie, nelze podporu
prohlasit za slucitelnou s vnitinim trhem*’. K takovym porusenim patii mimo jiné:

a)  podminéni podpory povinnosti pouzivat domaci zbozi nebo sluzby;

b)  podminéni podpory povinnosti finan¢nich zprostiedkovatell, jejich spravcu
nebo konecnych piijemct mit ustfedi na izemi dotycného Clenského statu nebo
je premistit na tizemi tohoto Clenského statu v rozporu s clankem 49 Smlouvy
tykajicim se prava usazovani*;

c) ulozeni podminek, které poruSuji ¢lanek 63 Smlouvy o volném pohybu
kapitalu.

Prvni podminka: podpora usnadiiuje rozvoj urcité hospodarské ¢innosti
Identifikace podporované hospodarské cinnosti

Ve vétsing piipadl se opatieni podpory v oblasti rizikového financovani vztahuji na
podniky z Siroké Skaly hospodaiskych odvétvi. Tato opatieni pomahaji zajistit, aby
nékteré malé a stfedni podniky a podniky se stfedni trzni kapitalizaci mély piistup k
nezbytnému objemu a formé finanénich prostiedkt, aby mohly vykonavat nebo dale
rozvijet své hospodarské ¢innosti. Komise proto ur¢i typ podnikli (malé a stfedni
podniky, malé podniky se stfedni trzni kapitalizaci nebo inovativni podniky se
stiedni trzni kapitalizaci) a odvétvi, na néz se opatieni podpory v oblasti rizikového
financovani vztahuje.

Motivacni ucinek
Podporu v oblasti rizikového financovani lze povazovat za slucitelnou s vnitinim

trhem pouze tehdy, jestlize ma motivacni G¢inek. Komise zastava nazor, Ze podpora
bez motiva¢niho G¢inku neusnadnuje rozvoj dotéené hospodaiské ¢innosti.

K motivacnimu uéinku dochézi, pokud podpora pfiméje piijemce podpory, aby
zménil své chovani tak, ze se zaCne zabyvat Cinnostmi, které by bez podpory
neprovadél nebo by je kviili existenci selhdni trhu provadél v mensi mife. Na trovni
zpusobilych podnikii existuje motivaéni Gcinek, jestlize podpora umoZiluje
kone¢nému piijemci ziskat financni prostiedky, které by jinak nebyly dostupné,
pokud jde o formu, vysi nebo naasovani.

Opatteni v oblasti rizikového financovani musi motivovat trzni investory k tomu, aby
poskytovali finanéni prostfedky potencialné Zivotaschopnym zpusobilym podnikiim

40

41

Viz rozsudky Soudniho dvora ze dnel9. zafi 2000, Némecko v. Komise, C-156/98, EU:C:2000:467,
bod 78, ze dne 22. prosince 2008, Régie Networks v. Rhone Alpes Bourgogne, C-333/07,
EU:C:2008:764, body 94 azl16, ze dne 15. dubna 2008, Nuova Agricast, véc C-390/06
EU:C:2008:224, body 50 a51, aze dne 22. zari 2020, Rakousko v. Komise, véc C-594/18 P,
EU:C:2020:742, bod 44.

Tim neni dotcen pozadavek, aby finan¢ni zprostfedkovatelé nebo jejich spravci méli potiebnou licenci k
provadéni investi¢nich a spravcovskych Cinnosti v dotéeném Clenském staté ¢i aby konecni piijemci
méli provozovnu a provadéli hospodaiské ¢innosti na izemi tohoto statu.
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45.

46.

4.2.

47.

48.

49.

50.

51.

nad soucasnymi urovnémi nebo aby prevzali zvlastni riziko nebo oboji. Ma se za to,
7e opatieni v oblasti rizikového financovani ma motivacni ucinek, jestlize mobilizuje
investice z trznich zdroji, takze celkové financovani poskytnuté zpusobilym
podnikiim ptekro¢i rozpocet opatfeni. Klicovym prvkem pii vybéru financnich
zprostiedkovateli a spravcti fondii by tedy meéla byt schopnost mobilizovat
dodate¢né soukromé investice.

Jsou-li financované dluhové nastroje vyuzivany k refinancovani stavajicich uveérd,
pak se nepokladaji za nastroje s motivaénim ucinkem, a zadny prvek podpory
obsazeny v téchto nastrojich nelze podle téchto pokynli povazovat za slucitelny.

Posuzovani motiva¢niho t¢inku tzce souvisi s posuzovanim potieby zasahu statu,
kterym se zabyva oddil 4.2.2. Vhodnost opatifeni pro ptilakani soukromych zdroji
navic v konecném disledku zavisi na koncepci daného opatfeni z hlediska
vyvazenosti rizik a vynosii mezi vefejnymi a soukromymi poskytovateli financi, coz
také Uzce souvisi s otdzkou, zda je koncepce opatfeni statni podpory v oblasti
rizikového financovani vhodna (viz oddil 4.2.3). Proto jakmile je potfeba zasahu
statu fadné identifikovana a opatfeni je vhodné koncipovano, Ize se domnivat, ze
motivacni ucinek je piitomen.

Druha podminka: zabranéni nepfiznivym t¢inkim na podminky obchodu v
takové mire, jeZ by byla v rozporu se spoleénym zajmem

Ustanoveni ¢l. 107 odst. 3 pism. ¢) Smlouvy umoziuje Komisi prohlasit podpory,
které maji usnadnit rozvoj urcitych hospodatskych c¢innosti nebo hospodaiskych
oblasti, za slucitelné, ale jen ,,pokud nemeéni podminky obchodu v takové mire, jez by
byla v rozporu se spolecnym zdajmem®.

Posouzeni negativnich U¢inki na vnitini trh zahrnuje komplexni ekonomicka a
socialni posouzeni. Komise v tomto oddile pokynt vysvétli, jak hodla vyuzit své
diskre¢ni pravomoci pii provadéni posouzeni podle druhé podminky posouzeni
slucitelnosti.

KaZzdé opatieni statni podpory ze své podstaty vede k naruSeni hospodaiské soutéze
a ovlivituje obchod mezi Clenskymi staty. Aby vSak bylo mozné zjistit, zda jsou
rusivé ucinky podpory omezeny na minimum, Komise ovéfi, zda je podpora
nezbytna (viz oddil 4.2.2), vhodna (viz oddil 4.2.3) a pfiméfena (viz oddil 4.2.4).
Aby toto ovéteni bylo mozné, Komise pozaduje, aby ¢lenské staty predlozily dikazy
ve formé predbézného posouzeni, jak je popsano v oddile 4.2.1.

Komise poté posoudi zbyvajici negativni ucinky pfedmétné podpory v oblasti
rizikového financovani na hospodatrskou soutéz a podminky obchodu. Konkrétné
muize podpora v oblasti rizikového financovani vést k vytésnéni soukromych
investort, mit ru§ivé u¢inky na urovni finan¢nich zprostiedkovateld, zplsobit
naruseni konkrétniho vyrobkového trhu a mit i¢inky na pfemisténi ¢innosti. Komise
pfezkouma tyto zbyvajici negativni ucinky podpory na hospodaiskou soutéZ a
obchod a porovnad je s pozitivnimi G¢inky podpory (viz oddil 4.2.5). Jestlize pozitivni
ucinky pfevazuji nad negativnimi, Komise podporu prohlasi za slucitelnou.

V neposledni fadé¢ Komise rovnéZ zajisti, aby podpora spliiovala pozadavky na
transparentnost (viz oddil 4.2.6).
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4.2.1.

52.

53.

54.

55.

56.

S7.

Zakladni prvky predbézného posouzeni, které ma dotceny clensky stat predloZit
Komisi

Statni podpora mize byt odivodnéna pouze tehdy, pokud mize pfinést zasadni
rozvoj, ktery trh sam nemuze zajistit, napiiklad napravenim selhani trhu nebo
odstranénim jiné vyznamné piekazky pro poskytovani rizikového financovani nebo
investice.

Statni podpora miize byt potfebna za ucelem zvySeni rizikového financovani v
situaci, kdy trh sdm o sob¢ nemtize zajistit efektivni vysledky. Komise se domniva,
ze pokud jde o pfistup malych a stfednich podnikii nebo podnikl se stiedni trzni
kapitalizaci k financovani, neexistuje zadné obecné selhani trhu, ale pouze selhani
tykajici se urc¢itych skupin malych a stiednich podnikti a nékterych typi podnikii se
sttedni trzni kapitalizaci v zavislosti zejména na konkrétni hospodaiské situaci
dotéenc¢ho c¢lenského statu.

Obecné natizeni o blokovych vyjimkach stanovi podminky, na jejichz zaklad¢ se
piedpoklada, ze opatieni v oblasti rizikového financovani fesi selhani trhu vhodnymi
a pfiméfenymi prostiedky a zaroven maji motivac¢ni ucinek a minimalizuji jakékoli
naruseni hospodaiské soutéze. Opatieni, ktera splnuji uvedené podminky, nemusi byt
ozndmena a jsou povazovana za slucitelna s vnitinim trhem.

Opatfeni v oblasti rizikového financovani, kterd nespadaji do oblasti plisobnosti
obecného nafizeni o blokovych vyjimkach, musi byt ozndmena, aby Komise mohla
mimo jiné posoudit, zda existuje selhdni trhu nebo jind vyznamna piekazka pro
poskytovani rizikového financovani. Clenské stity jsou proto povinny prokéazat, e
existuje konkrétni selhani trhu nebo jind vyznamna piekdzka nad ramec pravniho
pfedpokladu, na némz je obecné natfizeni o blokovych vyjimkach zaloZeno.
Navrhované opatfeni rizikového financovani musi navic spliiovat kritéria
slucitelnosti stanovena v téchto pokynech. Za timto tcelem by mél Elensky stat
piedlozit Komisi podrobné predbézné posouzeni nebo v piislusnych piipadech fadu
posouzeni.

Podrobné predbézné posouzeni musi byt zalozeno na objektivnich a aktuédlnich
ditkazech a dostupnych osvédéenych postupech a metodikdch (jako je analyza
dokumentti, pohovory, on-line prizkumy nebo vhodné kvantitativni metody).
Dtkazy je pak tfeba pokud moZno co nejvice triangulovat a pouzit vzajemné se
posilujicim zpiisobem, aby podpofily zavéry predbézného posouzeni. Predbézné
posouzeni musi byt provedeno nejdéle do tii let pied ozndmenim opatieni v oblasti
rizikového financovani a meélo by byt provadéno pokud moZno nezéavislym
odbornikem. PiedbéZné posouzeni by mélo rovnéz zohlednit zkuSenosti ziskané z
podobnych néstroji a pfedchozich piedbéznych posouzeni provedenych clenskym
statem. Pfi vypracovavani predbézného posouzeni mohou c¢lenské staty v rozsahu, v
jakém je to relevantni, pouzit stavajici soubor diikazi, aby pifi provadéni
predbézného posouzeni prokazaly selhdni trhu. Predbézné posouzeni by se mélo
zam¢iit na konkrétni druh rizikového financovani (napf. vlastni kapitdl nebo
podfizeny dluh), pro ktery je opatieni podpory navrhovano.

Navrhované opatieni podpory v oblasti rizikového financovani by mé¢lo byt vhodné
k dosazeni zamysleného cile podpory. Pfedbézné posouzeni musi proto analyzovat
stavajici a pokud mozno i planovand opatieni zamétena na totéz zjisténé selhani trhu
nebo jinou vyznamnou piekazku vici poskytnuti rizikového financovani, pficemz
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musi zohlednit G¢innost a uéelnost jinych politickych nastroji. Clensky stat musi
prokéazat, ze zjisténé selhdni trhu nebo jinou vyznamnou piekazku nelze
odpovidajicim zptsobem feSit jinymi ndstroji politiky, které nezahrnuji statni
podporu, ani opatfenimi spadajicimi do oblasti pusobnosti obecného nafizeni o
blokovych vyjimkéach.

58. Statni podpora musi byt piiméfena selhani trhu nebo jiné vyznamné piekazce, které
ma fteSit, aby se dosahlo pfislusnych politickych cili. Podpora na zvySeni
poskytovani rizikového financovani by proto méla byt omezena na pfisné minimum
nezbytné k feseni selhani trhu nebo jiné vyznamné piekazky zjisténé v predbézném
posouzeni, aniz by dochdzelo k vytvareni nepatficnych vyhod pro jeji ptijemce. U
investic v oblasti rizikového financovani piesahujicich strop stanoveny na zptisobily
podnik v obecném natizeni o blokovych vyjimkach musi pfedbézné posouzeni
prokazat piiméfenost opatieni podpory podrobnéji, jak je uvedeno v bodech63 a 64.

59. Pokud je opatfeni v oblasti rizikového financovani ¢astecné financovano z
Evropského fondu pro regionalni rozvoj, Evropského socialniho fondu, a/nebo Fondu
soudrznosti, mlize se Clensky stit rozhodnout, Zze opakované pouzije (Casti)
piredbézné(ho) posouzeni vypracované(ho) v souladu s ¢l. 37 odst. 2 nafizeni
Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢.1303/2013. Komise poté posoudi, zda
predlozené diikazy spliuji pozadavky uvedené v téchto pokynech. Pokud je opatieni
Vv oblasti rizikového financovani ¢astecné nebo zcela pouzito na podporu podnikd,
kterym nedavno Evropskd rada pro inovace ud¢lila znacku kvality ,,pecet
excelence™*, na spole¢né investice s fondem Evropské rady pro inovace nebo na
poskytnuti naslednych investic v rdmci programu ,,Accelerator**, Komise bude
akceptovat, ze se tato znacka kvality a dalsi dikazy z hloubkové analyzy provedené
ERI pouziji jako soucast ptedbézného posouzeni.

60. U opatieni v oblasti rizikového financovani, ktera nespadaji do oblasti piisobnosti
obecného natizeni o blokovych vyjimkach, musi pfedbéZné posouzeni popsat povahu
selhani trhu nebo jiné vyznamné piekézky a prokazat jeho/jeji pfitomnost, pokud ma
vliv na jeden nebo nékolik z nasledujicich bodi:

a)  konkrétni kategorie cilovych podniki, které nespliuji vSechny pozadavky na
zpusobilost podle obecného natfizeni o blokovych vyjimkach (viz bod 32
pism. a) az d));

b)  alternativni obchodni platformy, které nespliuji podminky obecného natfizeni o
blokovych vyjimkéach (viz bod 32 pism. e));

c) finanéni nastroje s koncepénimi parametry, které se li§i od parametrd
popsanych v obecném nafizeni o blokovych vyjimkach (viz bod 33 pism. a), b)

ac));

d) danové pobidky pro korporatni investory, véetné finanénich zprostiedkovatelt
nebo jejich spravcd, ktefi ptisobi jako spoluinvestofi (viz bod 33 pism. d)).

42 V souladu s pracovnim programem Horizont 2020 na obdobi 2018-2020 (viz poznamka pod ¢arou 22)
nebo s €l. 1 odst. 19 a €l. 11 odst. 2 nafizeni o programu Horizont Evropa (viz poznamka pod ¢arou 76).

43 V souladu s ¢l. 43 odst. 6 nafizeni o programu Horizont Evropa (viz poznamka pod ¢arou 24).
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61.

62.

63.

64.

4.2.2.

65.

66.

Predbézné posouzeni by mélo urcit typ dotéenych podniki, zejména z hlediska doby
jejich existence nebo etapy vyvoje, hospodaiského odvétvi a zemépisné oblasti
¢innosti, a prokdzat, ze tyto podniky jsou postizeny konkrétnim selhdnim trhu nebo
jinou vyznamnou piekazkou.

U opatieni v oblasti rizikového financovani, ktera se tykaji financnich nastrojt s nizsi
ucasti soukromého investora, nez stanovi obecné nafizeni o blokovych vyjimkach
(viz bod 33 pism. a)), by piedbézné posouzeni mélo dale poskytnout podrobné
posouzeni Urovné a struktury nabidky soukromého financovani pro dany typ
zpusobilého podniku v pfislusné zemépisné oblasti a prokazat, ze zjisténé selhani
trhu nebo jinou vyznamnou piekazku nelze feSit opatienimi navrzenymi podle
pozadavkl stanovenych v obecném nafizeni o blokovych vyjimkach tykajicich se
soukromé ucasti.

Kromé toho by u investic v oblasti rizikového financovani presahujicich strop
stanoveny na zpusobily podnik v obecném natizeni o blokovych vyjimkéch (viz bod
32 pism. d)) mé¢lo piedbézné posouzeni rovnéz vycislit mezeru ve financovani (tj.
uroveit momentalné¢ neuspokojené poptavky zpisobilych podnikii po financovani) v
dasledku zjisténého selhani trhu nebo jiné vyznamné prekdzky. Posouzeni musi
prokazat, ze mezera ve financovani na urovni zpusobilych podniki pfesahuje strop
stanoveny v obecném nafizeni o blokovych vyjimkéach. Toto vycisleni by mélo
vychézet z dostupnych osvédcenych postupt a metodik, které umoziuji odhadnout
rozsah neuspokojené poptavky cilovych podnikl po financovani.

Pro vy¢isleni mezery ve financovani musi byt analyzovany strukturdlni i cyklické
problémy (tj. problémy souvisejici s krizi), které vedou k neoptimalnimu objemu
soukromého financovani. V piedbézném posouzeni se musi zejména komplexné
analyzovat strana nabidky posouzenim zdroji financovani, jez jsou dostupné
zpusobilym podnikim, pficemz se musi zohlednit pocet stavajicich finanénich
zprostiedkovateld, ktefi plisobi v cilové zemépisné oblasti, jejich vefejna nebo
soukroma povaha a objemy investic zaméfenych na pfislusny segment trhu. Pfi
posuzovani strany poptavky by mél byt zohlednén pocet potencialné zpiisobilych
podniki a primérné hodnoty pozadovaného financovani. Tato analyza by méla byt
zalozena na udajich za obdobi péti let predchazejicich oznadmeni opatieni v oblasti
rizikového financovani a tam, kde je to mozné, by se zjisténi méla triangulovat
porovnanim alternativnich zdrojt udajt.

Potreba zasahu statu

Statni podpora by se méla zamétovat na situace, v nichZz miize pfinést zasadni rozvoj,
ktery trh sam o sob& nemuze zajistit. Aby bylo mozné posoudit, zda je statni podpora
pii dosahovani zamysleného cile G¢inna, je nejdiive nezbytné urcit, jaky problém je
tieba fesit. Clenské staty by mély vysvétlit, jak miZze opatieni podpory u&inné
zmirnit zjiSténou piekdzku, a zejména jakékoli selhani trhu, které brani poskytovani
dostatecného rizikového financovani samotnym trhem.

Opatteni v oblasti rizikového financovani lze odiivodnit pouze tehdy, je-li zaméfeno
na konkrétni selhani trhu nebo na jinou vyznamnou piekazku, kterd byla prokdzana v
piredbézném posouzeni. Komise se domniva, Ze takova selhani trhu nebo piekazky
mohou existovat zejména, nikoli v8ak vylu¢né, v ranych fazich rozvoje malych a
sttednich podnikt, které navzdory svym vyhlidkdm ristu nejsou schopny investorim
prokézat svou uveruschopnost nebo solidnost svych podnikatelskych plant. Rozsah
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67.

68.

4.2.2.1.

69.

70.

71.

tohoto selhani trhu nebo velikost pfekazky jak z hlediska postizenych podnikt, tak z
hlediska jejich kapitalovych pozadavki se muze liSit v zavislosti na odvétvi, ve
kterém pusobi. Odvétvi, ktera mohou byt témito selhdnimi trhu a piekédzkami
obzvlasté zasazena, jsou inovativni ekologické nebo digitdlni technologie. V
dasledku informacéni asymetrie je pro trh obtizné posoudit pomér rizika a vynost
téchto malych a stfednich podniki a jejich schopnost dosdhnout rizikoveé upravené
navratnosti. Potize, s kterymi se uvedené malé a stfedni podniky potykaji pifi sdileni
informaci o kvalité svych projektu, jejich vnimana rizikovost a slaba Gvéruschopnost
vedou k vysokym transakénim nékladim a nakladim na zprostfedkovani a mohou
zvysit neochotu investorti nést riziko. Na podobné potize mohou nardzet podniky se
sttedni trzni kapitalizaci a inovativni podniky se stfedni trzni kapitalizaci, které tudiz
mohou byt postizeny stejnym selhdnim trhu nebo ptekazkou.

Opatieni v oblasti rizikového financovani proto musi byt navrzeno tak, aby feSilo
konkrétni selhdni trhu nebo jinou vyznamnou piekazku, které byly zjistény
v predbézném posouzeni, zejména pokud jde o zptisobilé podniky v cilové fazi
vyvoje, zemeépisn¢ oblasti a v ptislusnych ptipadech v hospodaiském odvétvi.

Aby se zajistilo, ze se finan¢ni zprostiedkovatelé, ktefi se na opatfeni podileji, budou
zam&fovat na zjiSténd selhani trhu, musi byt provedena hloubkova analyza, ktera
bude zarukou komercéné solidni investi¢ni strategie, jez se bude soustfed’ovat na
vytyceny politicky cil a bude dodrZzovat definované poZadavky na zplsobilost a
omezeni, co se tyde financovani. Clenské staty musi zejména vybrat finanéni
zprostifedkovatele, ktefi mohou prokazat, Ze jejich navrhovand investicni strategie je
komer¢né solidni a zahrnuje nélezitou politiku diverzifikace rizik, jejimz cilem je
dosahnout hospodaiské Zivotaschopnosti a efektivniho rozsahu z hlediska objemu a
zemépisného pokryti investic.

Opatieni zaméfend na kategorie podnikii mimo plsobnost obecného nafizeni o
blokovych vyjimkach

Plisobnost obecného nafizeni o blokovych vyjimkach je omezena na malé a stfedni
podniky. Neékteré podniky, které nespliiuji definici malych a stfednich podnikd,
pokud jde o pocet zaméstnanci, financni prahové hodnoty nebo oboji, se vSak
mohou potykat s podobnymi finan¢nimi omezenimi.

a)  Malé podniky se stiedni trzni kapitalizaci

Rozsiteni zpiisobilych podnikli v rdmci opatfeni v oblasti rizikového financovani o
malé podniky se stfedni trzni kapitalizaci vedle malych a stfednich podnikti maze byt
odivodnéné, predstavuje-li pro soukromé investory pobidku k investovani do
diverzifikovangjsiho portfolia s lep§imi moznostmi vstupu a vystupu. Zahrnuti
malych podnikli se stfedni trzni kapitalizaci do portfolia pravdépodobné snizi
rizikovost na urovni portfolia, a tudiz zvysi ndvratnost investic. Mize se tedy jednat
o zvlasté ucinny zpusob, jak pfildkat instituciondlni investory do rizikovéjSich
podnikti v ranych fazich vyvoje.

Ve svétle vySe uvedeného a za predpokladu, ze predbézné posouzeni obsahuje v
tomto sméru nalezité ekonomické dikazy, mize byt podpora malych podnikd se
stiedni trzni kapitalizaci odivodnénd. Ve svém posouzeni bude brat Komise v ivahu
naroc¢nost na pracovni sily a kapitdlovou naroc¢nost cilovych podniki i dalsi kritéria
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odrazejici zvlastni finanéni omezeni, ktera postihuji malé podniky se stiedni trzni
kapitalizaci (naptiklad dostatecné zajisténi pro ziskani velkého tvéru).

b)  Inovativni podniky se stiedni trzni kapitalizaci

72. Na finan¢ni omezeni srovnatelna s témi, ktera postihuji malé a stfedni podniky, by za
urcitych okolnosti mohly naraZet i podniky se stfedni trzni kapitalizaci. To mize byt
napiiklad ptipad podnikil se stfedni trzni kapitalizaci, které se zabyvaji vyzkumem,
vyvojem a inovacemi a zaroven provadéji pocatecni investici do vyrobnich zafizeni,
vcetné trzni replikace, pfiCemz jejich historie neumoziuje potencidlnim investorim
dospét k prislusnym predpokladiim, pokud jde o budouci trzni vyhlidky vysledkt
téchto Cinnosti. V takovych pfipadech mohou inovativni podniky se stfedni trzni
kapitalizaci potfebovat statni podporu v oblasti rizikového financovani, aby mohly
zvysit své vyrobni kapacity na udrzitelnou uroven, kdy budou schopny samy ptilakat
soukromé financovani. Krom¢ toho poznamka v oddile 4.2.2.1 pism. a) plati také pro
inovativni podniky se stfedni trzni kapitalizaci: jejich zahrnuti do investicniho
portfolia muze byt ucinnym zpisobem, jak mize financni zprostfedkovatel
nabidnout diverzifikovanéj$i soubor investi€nich pfilezitosti, ktery zaujme vétsi
pocet potencialnich investort.

c)  Podniky, které obdrzi po¢ate¢ni investici v oblasti rizikového financovani,
kdyZ pusobi na kterémkoli trhu vice nez deset let po své registraci

73. U nékterych typti podnikll 1ze mit za to, ze jsou stale ve fazi expanze/pocate¢niho
rustu, jestlize navzdory tomu, ze existuji jiz dlouhou dobu, jest¢ dostatecné
neprokazaly svlij potencial vytvafet vynosy a/nebo nemaji dostatecné piesvédcivou
historii a =zajisténi. To se mize tykat vysoce rizikovych odvétvi, naptiklad
biotechnologického odvétvi, kulturniho a kreativniho odvétvi, a potencidlné obecné
také inovativnich malych a stfednich podnikli, v¢etné téch, jez se zamétfuji na
ekologické nebo digitalni technologie nebo malych a stfednich podnikd, které se
zabyvaji socialnimi inovacemi*t. Podniky, které maji dostatek vlastniho kapitalu
z vnitinich zdroji na financovani svych poc¢ate¢nich ¢innosti, mohou navic
pottebovat vnéjsi financovani az v pozd&jsi fazi, naptiklad aby zvysily své kapacity
pti pfechodu z malého podnikdni na vétsi. To mize vyzadovat vySs$i investice, nez
jaké dokazou uspokojit z vlastnich zdroji.

74. Proto lze povolit opatieni, v jejichz ramci dochédzi k pocatecni investici az po vice
nez deseti letech po registraci cilového podniku®. Za takovych okolnosti mlize
Komise pozadovat, aby opatieni jasné¢ definovalo zplsobilé kategorie podniki ve
svétle dikazl, jez plynou z pfedbézného posouzeni ohledné existence konkrétniho
selhani trhu, které tyto podniky postihuje.

Inovativni charakter malého ¢i stfedniho podniku se posuzuje podle definice stanovené v obecném
nafizeni o blokovych vyjimkach.
4 S vyhradou podminek stanovenych v poznamce pod &arou 41.
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75.

76.

77.

78.

d)  Podniky vyZadujici investici v oblasti rizikového financovani, ktera prevysuje
strop stanoveny v obecném narizeni o blokovych vyjimkach

Obecné natizeni o blokovych vyjimkach stanovi maximalni celkovou vysi rizikového
financovani na jeden zpusobily podnik, v€etné naslednych investic. V nékterych
odvétvich, kde jsou ndklady na pocatecni vyzkum nebo investice pomérné¢ vysoké,
napiiklad u véd o zivé pfirod¢ €i u zelenych technologii nebo energetiky, vSak
uvedend castka nemusi postacovat k dosazeni vSech potiebnych kol investic a k
nasmérovani podniku k udrzitelnému ristu. Proto mize byt za urcitych podminek

w7 ow

odiivodnéné povolit vyssi ¢astku celkovych investic do zplsobilych podnikii.

Opatfenim v oblasti rizikového financovéani tedy lze poskytnout podporu, jez
pfesahuje pfedmétnou maximalni celkovou ¢astku, za pfedpokladu, Zze
predpokladand finan¢ni ¢astka odrdzi rozsah a povahu mezery ve financovani, jez
byla zjisténa a vycislena v pfedbézném posouzeni, pokud jde o cilova odvétvi a/nebo
uzemi. Komise bude v téchto pfipadech brat v tvahu kapitalovou naro¢nost cilovych
odvétvi a/nebo vyssi investi¢ni naklady v nékterych zemépisnych oblastech.

e)  Alternativni obchodni platformy, které nespliiuji podminky obecného nafizeni
0 blokovych vyjimkéach.

Komise uznava, Ze alternativni obchodni platformy jsou vyznamnou soucésti trhu
financovani malych a stfednich podnikli, protoze pfitahuji do malych a stfednich
podnikil novy kapital a usnadiiuji vystup ptedchozich investorii*®. Obecné natizeni o
blokovych vyjimkach uznava jejich vyznam tim, Ze usnadiiuje jejich cCinnost
dafiovymi pobidkami zaméfenymi na fyzické osoby, které investuji do podnikt
kotovanych na téchto platformach, nebo tim, Ze umoZiuje podporu na zahajeni
¢innosti pro provozovatele platformy, a to pod podminkou, Ze provozovatel
platformy je zpisobily jako maly podnik a Ze nejsou piekrofeny urcité prahové
hodnoty.

Provozovatelé alternativnich obchodnich platforem vSak pfi svém zaloZeni nemusi
byt nutné malymi podniky. Stejné tak maximalni ¢astka podpory, kterd je ptipustna
jako podpora na zahajeni ¢innosti podle obecného natizeni o blokovych vyjimkéach,
nemusi postacovat k podpote zaloZeni platformy. Maji-li byt pro zaloZeni a realizaci
novych platforem shromdzdény dostateCné prostiedky, mize byt navic zapottebi
poskytnout danové pobidky korporatnim investortim. A platforma konecné nemusi
kotovat pouze malé a stfedni podniky, nybrZz i podniky, které prekracuji prahy
stanovené v definici malého ¢i stitedniho podniku.

46

Komise uznava rostouci vyznam platforem skupinového financovani (crowd funding platforms) pti
ziskavani finanénich prostfedk pro zaéinajici podniky. Je-li proto prokdzdno selhéani trhu a je-li

provozovatelem platformy skupinového financovani samostatna pravnickd osoba, mize Komise

analogicky uplatnit pravidla pouzitelna na alternativni obchodni platformy. To plati rovnéz pro danové
pobidky motivujici k investicim do téchto platforem skupinového financovani. Dne 10. listopadu 2020
vstoupilo v platnost nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2020/1503 ze dne 7. fijna 2020 o
evropskych poskytovatelich sluzeb skupinového financovani pro podniky a o zméné nafizeni (EU)
2017/1129 a smérnice (EU) 2019/1937 (Ut. vést. L 347, 20.10.2020, s. 1) s oekavanim, ze zvysi
dostupnost této inovativni formy financovani.
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80.

81.
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Proto miize byt za urcitych podminek odivodnéné umoznit danové pobidky pro
korporéatni investory, podpofit provozovatele platforem, ktefi nejsou malymi
podniky, umoznit investice do zalozeni alternativnich obchodnich platforem, jejichz
vyse piekracuje omezeni stanovena pro podporu na zahajeni ¢innosti podle obecného
nafizeni o blokovych vyjimkach, ¢i povolit podporu alternativnich obchodnich
platforem, jez z vétSiny obchoduji s finanénimi nastroji vydanymi malymi a
sttednimi podniky. V takovych piipadech musi predbézné posouzeni prokazat
existenci konkrétniho selhani trhu nebo jiné vyznamné piekazky, které tyto
platformy na piislusném zemépisném postihuji.

Opatteni, jejichz koncep¢ni parametry nejsou v souladu s obecnym nafizenim o

blokovych vyjimkach

a) Finan¢ni nastroje s niz8i Gcasti soukromého investora, nez stanovi obecné
natizeni o blokovych vyjimkéch

Selhani trhu nebo jiné vyznamné prekazky ovliviiujici podniky v urcitych regionech
nebo Clenskych stitech miize byt kvili taméjSimu relativné nedostate¢né
rozvinutému trhu financovani pro malé a stiedni podniky vyraznéjsi, nez tomu je v
jinych regionech v tomtéz ¢lenském staté ¢i v jinych Clenskych statech. To miize byt
ptipad zejména Clenskych stati bez dobie zavedené pritomnosti formalnich investort
do rizikového kapitalu nebo tzv. podnikatelskych andélt. V piipadé opatieni, jejichz
cilem je ptekondni téchto strukturdlnich piekazek, miize Komise souhlasit s nizsi
ucasti soukromého investora, nez stanovi obecné natfizeni o blokovych vyjimkach, s
vyhradou podminky uvedené v bodé24 vyse.

Komise muze navic rovnéz akceptovat opatieni v oblasti rizikového financovani
sniz§i ucasti soukromého investora, nez stanovi obecné nafizeni o blokovych
vyjimkéach, v piipadé¢ vyraznéjSiho selhani trhu nebo jiné vyznamné piekazky
prokéazané ¢lenskym statem, zejména pokud se tato opatfeni konkrétné¢ zamétuji na
malé a stfedni podniky pfed jejich prvnim komerénim prodejem nebo ve fazi
ovefovani koncepce za predpokladu, Ze znatelnou ¢ast rizik investice skute¢né nesou
zucCastnéni soukromi investofi.

b)  Finanéni nastroje s koncepcnimi parametry, které piekracuji stropy stanovené
V obecném nafizeni o blokovych vyjimkéach

Vyuziti obecného natizeni o blokovych vyjimkach je vyhrazeno pro opatieni, kdy je
nesymetrické sdileni ztrat mezi vefejnymi a soukromymi investory koncipovano tak,
aby byla omezena prvni ztrata prevzatd vefejnym investorem. V piipadé zaruk
blokova vyjimka podobnym zplisobem stanovi meze pro miru zajisténi a pro celkové
ztraty prebirané vefejnym investorem.

Za urcitych okolnosti vSak vefejné financovani pii zaujeti rizikovejsiho finanéniho
postoje mize umozilovat soukromym investorim nebo vétitelim poskytnuti dalSich
finan¢nich prostiedki. Pfi posuzovani opatieni, jejichz finan¢ni koncepcni parametry
piekracuji stropy uvedené v obecném naiizeni o blokovych vyjimkach, bude Komise
brat v ivahu fadu faktort, jak je nastinéno v oddile 4.2.3.2 téchto pokynii.
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85.

86.

87.

c) Jiné finanéni nastroje nez zaruky, kdy je pii vybéru investort, finan¢nich
zprostiedkovatelu a jejich spravcu upifednostiiovano stanoveni horniho limitu
ztraty (downside protection) pied asymetrickym sdilenim zisku

V souladu s obecnym natizenim o blokovych vyjimkach musi byt vybér finan¢nich
zprostiedkovatell 1 investordi nebo spravci fondi zaloZzen na otevieném,
transparentnim a nediskrimina¢nim vybérovém fizeni, které jasn¢ stanovi politické
cile sledované opatienim a typ finan¢nich parametrd, jez maji téchto cilti dosdhnout.
To znamend, ze finan¢ni zprostiedkovatelé nebo jejich spravei musi byt vybrani
postupem, ktery je v souladu se smérnici 2014/24/EU. Pokud uvedend smérnice neni
kvalifikovanych finanénich zprostiedkovatelli nebo spravct fondt. Dané fizeni musi
zejména dotCenému Clenskému statu umoznit porovnat ve svétle realistické investi¢ni
strategie podminky sjednané mezi finanénimi zprostfedkovateli ¢i spravci fonda a
potencidlnimi soukromymi investory, aby Se zaruCilo, Ze opatieni v oblasti
rizikového financovani pfildka soukromé investory za co nejnizsi statni podpory
nebo ze dojde k minimalni odchylce od rovnych podminek.

Podle obecného natizeni o blokovych vyjimkach musi mezi pouzitelnymi kritérii pro
vybér spravcu figurovat pozadavek, ze u jinych nastroji nez zaruk ,,sdileni zisku je
davana prednost pred stanovenim horniho limitu ztraty za ucelem ochrany investice
(downside protection)“, aby se omezil zajem spravcu vybirajicich podniky, do
kterych se investuje, o nadmérné riskovani. Tim se ma zarucit, aby se bez ohledu na
podobu finan¢niho nastroje stanovenou opatienim jakékoli preferencni zachézeni se
soukromymi investory nebo véfiteli posuzovalo s ohledem na vetejny zajem, ktery
spo¢iva v zajisténi revolvingového charakteru vyclenéného vetejného kapitalu
a dlouhodobé finan¢ni udrzitelnosti opatieni.

V nékterych piipadech se vSak milize ukazat jako nezbytné dat prednost stanoveni
horniho limitu ztraty, a to tehdy, je-li opatfeni zaméfeno na urcita odvétvi, ve kterych
je mira selhani malych a stfednich podnikii vysoka. To mlzZe byt piipad opatieni
zacilenych na malé a stfedni podniky pted jejich prvnim komerénim prodejem nebo
nebo ve fazi ovérovani koncepce, na odvétvi potykajici se s vyznamnymi prekazkami
technologického charakteru nebo na odvétvi, kde podniky siln¢ zavisi na
jednotlivych projektech, které vyzaduji velké pocatecni investice a jsou spojeny se
silnou expozici vi€i riziku, naptiklad na kulturni a kreativni odvétvi. Uptednostnéni
mechanismi pro stanoveni horniho limitu ztraty muze byt také odivodnéné u
opatieni, kterd funguji prostfednictvim fondu fondd a jsou zamétena na prtildkani
soukromych investorti na této trovni.

d)  Danové pobidky pro korporatni investory, véetné finan¢nich zprostiedkovatelti
nebo jejich spravci, ktefi pisobi jako spoluinvestofi

Ackoli obecné natizeni o blokovych vyjimkach se vztahuje na danové pobidky
poskytované nezavislym soukromym investorim, ktefi jsou fyzickymi osobami, jez
pfimo nebo nepiimo poskytuji rizikové financovani zpisobilym malym a stfednim
podnikim, ¢lenské stdty mohou povazovat za vhodné zavést opatifeni, jimiz budou
uplatiiovat podobné pobidky na korporatni investory. Rozdil spociva ve skute¢nosti,
ze korporatni investofi jsou podniky ve smyslu ¢lanku 107 Smlouvy. Opatieni tedy
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88.

4.2.3.
89.

4.2.3.1.
90.

91.

92.

93.

musi podléhat zvlaStnim omezenim, aby se zajistilo, ze podpora na urovni
korporatnich investort zlistane pfimefena a bude mit skuteCny motivacni Gc¢inek.

Finan¢ni zprostfedkovatelé a jejich spravei mohou danové pobidky vyuzit, pouze
vystupuji-li jako spoluinvestofi nebo spoluvéfitelé. Danovou pobidku nelze udélit v
souvislosti se sluzbami poskytovanymi financnim zprostfedkovatelem nebo jeho
spravci za ucelem provadéni opatieni.

Vhodnost opatreni podpory

Navrhované opatieni podpory musi byt vhodnym politickym nastrojem k dosazeni
zamySleného cile podpory, tj. nesmi existovat lepsi a méné narusujici politicky
nastroj nebo nastroj podpory schopny dosahnout stejného vysledku.

Vhodnost v porovnani s jinymi politickymi nastroji a jinymi nastroji podpory

Ma-1i navrhované opatieni v oblasti rizikového financovani fesit zjisténé selhani trhu
nebo jinou vyznamnou prekdzku a ptispivat k plnéni jeho politickych cili, musi byt
vhodnym néstrojem a zarovenl musi co nejméné naruSovat hospodaiskou soutéz.
Volba konkrétni formy opatieni v oblasti rizikového financovani musi byt fadné
odivodnéna na zadkladé¢ dikazu poskytnutého c¢lenskym staitem v predbézném
posouzeni.

Jako prvni krok Komise posoudi, zda a do jaké miry lze opatieni v oblasti rizikového
financovani povazovat za vhodny nastroj ve srovnani s jinymi politickymi nastroji,
jejichz ucelem je podporovat poskytovani rizikového financovani zplsobilym
podnikiim. Statni podpora totiZ neni jediny politicky nastroj, jejZz maji lenskeé staty k
dispozici, cht&ji-li usnadnit rizikové financovani zpaisobilych podniki. Clenské staty
mohou pouzit 1 jiné doplitkové politické nastroje, a to jak na stran¢ nabidky, tak na
stran¢ poptavky, naptiklad regulacni opatfeni k hladSimu fungovani finan¢nich trhi,
opatfeni ke zlepSeni podnikatelského prostiedi, poradenské sluzby v oblasti
pfipravenosti k investicim nebo vefejné investice v souladu s kritériem subjektu v
trznim hospodafstvi.

V druhém kroku Komise posoudi, zda je navrhované opatfeni vhodnéj$i nez
alternativni nastroje statni podpory, které ftesi stejné selhdni trhu nebo jinou
vyznamnou pirekazku. V této souvislosti se obecné predpoklada, Ze finan¢ni nastroje
narusuji hospodaiskou soutéz méné nez piimé dotace, a proto predstavuji vhodné&jsi
nastroj. Statni podpora, kterd méa usnadnit poskytovani rizikového financovani, vSak
muze byt udélovana v rtiznych formach, jako jsou selektivni danové nastroje nebo
subkomer¢ni finan¢ni nastroje, vcetné fady kapitadlovych, dluhovych ¢i zarucnich
nastroji s odliSnymi rizikovymi a vynosovymi parametry, jakoz i s riznymi zptsoby
realizace a strukturami financovani, pficemz vhodnost téchto nastroji zavisi na
povaze cilovych podniki a dané mezery ve financovani. Komise tedy posoudi, zda
koncepce opatfeni nabizi efektivni strukturu financovani, s pfihlédnutim k investi¢ni
strategii fondu, tak aby byly zajistény udrzitelné operace.

V této souvislosti bude Komise ptiznivé nahliZet na opatfeni, do nichz jsou zapojeny
dostatecné velké fondy z hlediska velikosti portfolia, zemépisného pokryti (zejména
pusobi-li v n€kolika ¢lenskych statech) a diverzifikace portfolia, nebot’ takové fondy
mohou byt efektivnéjsi, a tudiz zajimavéjsi pro soukromé investory, nez je tomu u
mensich fondd. Nékteré struktury fondu fondi mohou uvedené podminky spliiovat
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4.2.3.2.
94.

95.

96.

97.

98.

99.

za predpokladu, Ze celkové naklady na fizeni plynouci z raznych urovni
zprostfedkovani jsou kompenzovany vyraznym nartastem efektivity.

Podminky pro urceni vhodnosti finan¢nich nastroja

Pfi urovani vhodnosti finan¢nich nastroji, jejichz koncepcni parametry nespadaji do
pusobnosti obecného nafizeni o blokovych vyjimkach, Komise posoudi podminky
uvedené v bodech 95 az 119 téchto pokynd.

Za prvé opatieni musi mobilizovat dodate¢né financ¢ni prostiedky od ucastnikl trhu.
Minimalni podily soukromych investic, které jsou niz§i nez podily stanovené v
obecném nafizeni o blokovych vyjimkach, mohou byt odivodnény pouze
vyrazng€j$im selhanim trhu nebo jinou vyznamnou pirekazkou zjisténou v predbézném
posouzeni (viz oddil 4.2.1). V tomto ohledu by pfedbézné posouzeni mélo dale
poskytnout podrobné posouzeni urovné a struktury nabidky soukromeého financovani
pro dany typ zpusobilého podniku v pfislusné zemépisné oblasti (viz bod 62). Dale
musi byt prokézéano, ze opatfeni ptilakd dodatecné soukromé zdroje, které by jinak
nebyly poskytnuty nebo by byly poskytnuty v jiné podob¢, vysi ¢i za jinych
podminek.

V pftipad¢ opatieni v oblasti rizikového financovani, kterd se zamétuji konkrétné na
malé a sttedni podniky, které neplisobily na zddném trhu, mize Komise akceptovat,
ze uroven soukromé ucasti nedosahuje pozadovanych podili. Alternativné mtize
Komise u té€chto investi¢nich cilli akceptovat, ze soukromd ucast neni svou povahou
nezévisla, tzn. ze ji poskytuje naptiklad vlastnik piijimajiciho podniku. V nalezité
nez jaké stanovi obecné natizeni o blokovych vyjimkach, u zptsobilych podniki, jez
pusobi na trhu méné nez deset let od své registrace, a to ve svétle ekonomickych
dukazl uvedenych v ptedbézném posouzeni, pokud jde o ptislusné selhani trhu nebo
jinou vyznamnou piekazku.

Opatieni v oblasti rizikového financovani zaméfené na zptisobilé podniky, které v
okamziku prvni investice v rdmci rizikového financovani plisobi na jakémkoli trhu
vice nez deset let od své registrace*’, musi obsahovat adekvatni omezeni, at jiz v
podobé 1hlt nebo jinych objektivnich kritérii kvalitativni povahy tykajicich se faze
vyvoje cilovych podnikd. U téchto investi¢nich cili by Komise obvykle vyzadovala
minimalné 60 % podil soukromé casti.

Za druhé Komise spolecné s navrhovanou urovni soukromé ucCasti zvazi také
vyvazenost rizik a vynosi mezi vefejnymi a soukromymi investory. V tomto ohledu
bude Komise kladné posuzovat opatieni, u kterych budou investoii sdilet ztraty za
rovnych podminek a soukromi investofi obdrzi pouze vynosové pobidky. V zasad¢
¢im vice se sdileni rizik a vynosti blizi skute¢nym obchodnim praktikdm, tim

vvvvvvv

Za tfeti Komise pfihlédne k urovni struktury financovani, na niZ opatieni hodla
ptildkat soukromé investice. Na Urovni fondu fondi muze schopnost prilakat
soukromé financovani zaviset na rozsahlej$im vyuzivani mechanisml pro stanoveni
horniho limitu ztraty. Naopak nadmérné spoléhani na tyto mechanismy mize narusit
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S vyhradou podminek stanovenych v poznamce pod &arou 33.
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101.

102.

103.

104.

105.

vybér zpusobilych podnikii a vést k neefektivnim vysledkim, kdyz soukromi
investofi intervenuji na Grovni investice do podnikii a na zakladé jednotlivych
transakci.

Pfi posuzovani vhodnosti konkrétni koncepce opatfeni mize vzit Komise v tivahu
vyznam zbytkového rizika, které ziistane vybranym soukromym investortiim, v
poméru k ocekdvanym a neocekavanym ztratdm pfevzatym vefejnym investorem i
vyvazenost o¢ekavanych vynost mezi vefejnym investorem a soukromymi investory.
Lze tedy akceptovat rizny profil rizika a vynost, pokud to maximalizuje vysi
soukromych investic, aniz by tak byla podkopavana skutecna orientace investicnich
rozhodnuti na zisk.

Za ctvrté presna povaha pobidek musi byt uréena v otevieném, transparentnim a
nediskriminac¢nim fizeni pro vybér financnich zprostiedkovatelli a spravci fondt
nebo investor. Stejnym zpusobem by se od spravct fondu fondi mélo pozadovat,
aby se v ramci svého investi¢éniho mandatu pravné zavazali ur€it v soutéznim fizeni
pro vybér zpusobilych finan¢nich zprostfedkovatelii, spravct fonda nebo investorii
preferencni podminky, které by mohly platit na urovni dil¢ich fonda.

Za ucelem prokazani nutnosti konkrétnich finan¢nich podminek, o néz se koncepce
opatfeni opird, mohou byt Clenské staty pozadany, aby piedlozily dikazy, Ze pfi
vybéru soukromych investori vSichni Gcastnici procesu pozadovali podminky, na
které by se nevztahovalo obecné natizeni o blokovych vyjimkach, nebo ze vybérové
fizeni bylo bezvysledné.

Za paté financni zprostfedkovatel nebo spravce fondu mohou investovat spolecné s
Clenskym statem, pokud se pii tom vyhnou potencidlnimu stfetu z4jmi. Financni
zprostifedkovatel musi pfevzit alespont 10 % z tranSe prvni ztraty. Takovato spolecna
investice by mohla pomoci zajistit soulad investicnich rozhodnuti s ptislusnymi
politickymi cili. Schopnost spravce realizovat investici z vlastnich zdrojii mize byt
jednim z vybérovych kritérii.

Za Sesté opatfeni v oblasti rizikového financovéni, kterd vyuzivaji dluhovych
nastrojli, musi zabezpecCit mechanismus, jenz zajisti, ze finan¢ni zprostiedkovatel
pfeda vyhodu, kterou ziské od statu, kone¢nym pfijimajicim podnikiim, naptiklad v
podobé nizsich trokovych sazeb, nizSich pozadavka na zajiSténi nebo kombinace
obojiho. Finan¢ni zprostfedkovatel mlze vyhodu také predat investovanim do
podnikt, které by, ackoliv jsou potencialné Zivotaschopné, byly podle jeho internich
ratingovych kritérii v tfidé rizika, kde by zprostfedkovatel neinvestoval, nebyt
opatfeni v oblasti rizikového financovani. Mechanismus piedavani musi zahrnovat
adekvétni opatieni pro monitorovani a také mechanismus zp&tného vyzadani*® nebo
rovnocenny smluvni mechanismus.

Aby bylo zajiSténo, Ze finan¢ni zprosttedkovatelé zapojeni do opatieni v oblasti
rizikového financovani dosahnou pfislusnych cili, musi byt investi¢ni strategie
finan¢niho zprosttedkovatele sladéna s cili opatfeni. V ramci vybérového fizeni musi
finan¢ni zprosttedkovatelé prokazat, jak jimi navrhovand investi¢ni strategie mtiize
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Mechanismem zpétného ziskani nebo rovnocennym smluvnim mechanismem se rozumi ujednani, podle
néhoz musi zprostiedkovatel vratit vyhodu, kterou ziskal od statu a kterou nepievedl konecnému
ptijemci, jak bylo pozadovano.
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107.

108.
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piispét k dosazeni zaméra a cili. Dany ¢lensky stdt musi kromé toho zajistit, aby
investi¢ni strategie zprostfedkovatell vzdy zistala v souladu s dohodnutymi cili,
napiiklad prostiednictvim vhodnych mechanismi monitorovani a piedkladani zprav
a Ucasti zastupci vefejnych investori v zastupitelskych orgénech finan¢nich
zprostiedkovatell, jako jsou dozor¢i rada nebo poradni vybor. Vhodna ftidici
struktura musi zajistit, aby byl pro podstatné zmény investi¢ni strategie nutny
piedchozi souhlas Clenského statu. Aby se vyloucily jakékoli pochybnosti, ¢lenské
staty se nesméji pfimo podilet na jednotlivych rozhodnutich o investicich a o
odprodejich.

Clenské staty mohou v ramci opatieni v oblasti rizikového financovani pouzit fadu
finanCnich nastrojii, napiiklad kapitalové a kvazikapitdlové investicni nastroje,
uveérové nastroje i zaruky, které nespliuji zasadu rovnych podminek. V bodech 107
az 119 jsou uvedeny prvky, které vezme Komise pii posuzovani téchto zvlastnich
finan¢nich nastroj v Gvahu.

a) Kapitdlové investice

Kapitalové investi¢ni nastroje mohou mit podobu kapitalovych ¢i kvazikapitalovych
investic do podniku, kterymi si investor kupuje (¢ast) vlastnictvi uvedené¢ho podniku.

Kapitalové nastroje mohou mit rizné asymetrické znaky, které zajist'uji odlisSné
zachézeni s investory, protoze néktefi se mohou na rizicich a vynosech podilet ve
vétsi mife nezZ jini. Za Gcelem zmirnéni rizik pro soukromé investory miiZze opatieni

nabizet ochranu na stran¢ vynost (vefejny investor se vzda ¢asti vynosu), ochranu
pred Casti ztrat (omezeni ztrat soukromeho investora) nebo kombinaci obojiho.

Komise se domniv4, Ze vynosovymi pobidkami jsou zajmy vefejnych a soukromych
investorti 1épe sladény. Naopak stanoveni horniho limitu ztraty, kdy miZze byt
vefejny investor vystaven riziku Spatné vykonnosti, miize vést k nesouladu zajmi a k
negativnimu vybéru ze strany finan¢nich zprostfedkovateld nebo investort.

Komise se domniva, Ze dobré pobidky nabizeji kapitdlové nastroje s vynosovym
limitem®®, kupni opci® a asymetrickym rozd&lenim penézitého piijmu®, zvlast v
piipadech mén¢ zdvazného selhani trhu.

Kapitalové nastroje, u nichz ztraty nejsou sdileny za rovnych podminek a které jdou
nad ramec limitd stanovenych v obecném nafizeni o blokovych vyjimkach, mohou
byt odtivodnény pouze u opatieni, jez fesi zavazna selhani trhu nebo jiné vyznamné
piekdzky zjisténé v predbéZném posouzeni, napiiklad u opatfeni zaméfenych
pfevazné na malé a stfedni podniky pfed jejich prvnim komerénim prodejem nebo
nebo ve fazi oveéfovani koncepce. Ma-li se zabranit pfiliSné ochrané pted rizikem
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Vynosovy limit pro vetejného investora S ur¢itou pfedem vymezenou minimalni mirou navratnosti:

dojde-li k piekro¢eni pfedem vymezené miry navratnosti, jsou vSechny vynosy nad uvedeny ramec
rozdéleny pouze soukromym investortim.

Kupni opce na vefejné podily: soukromi investofi jsou opravnéni uplatnit kupni opci na odkup
vetejného investi¢niho podilu za pfedem dohodnutou realiza¢ni cenu.

Asymetrické rozdéleni penézitého ptijmu: hotovost je erpana od vetejnych i soukromych investord za
rovnych podminek, ale pfipadné vynosy jsou sdileny asymetricky. Soukromi investofi obdrzi vétsi podil
z rozdélenych vynost, nez by méli obdrzet v poméru ke své prislusné ucasti, az do vySe predem
vymezené minimalni miry navratnosti.
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stanovenim horniho limitu ztraty, musi byt tranSe prvni ztraty, kterou nese veiejny
investor, omezena.

b)  Financované dluhové néstroje: uvéry

Opatieni v oblasti rizikového financovani mize zahrnovat poskytovani uvérd na
urovni finan¢nich zprostiedkovatelti nebo kone¢nych piijemci.

Financované dluhové néstroje mohou mit riiznou podobu, véetné podtizenych uvért
a uvera se sdilenim rizik v portfoliu. Podfizené uvéry lze poskytnout finan¢nim
zprostiedkovatelim k posileni jejich kapitalové struktury, tak aby mohli poskytnout
dodate¢né financovani zptsobilym podnikim. U Gvéru se sdilenim rizik v portfoliu
se jednd o uvéry finan¢nim zprostfedkovatelim, ktefi se zavazi spolufinancovat az
do urcité miry spolufinancovani portfolio novych uvéri ¢i leasingi pro zptsobilé
podniky, stim, Ze tyto uvéry jsou kombinovany se sdilenim tuvérového rizika
z portfolia u jednotlivych avéra (¢i jednotlivych leasingi). V obou pfipadech jedna
finan¢ni zprostfedkovatel jako spoluinvestor do zpisobilych podnikd, ale v
porovnani s vefejnym investorem nebo véfitelem se t&€8i preferen¢nimu zachazeni,
jelikoz nastroj zmirnuje jeho vlastni expozici vic¢i uvérovému riziku vyplyvajicimu z
podkladového uvérového portfolia.

Obecné plati, Ze pokud charakteristiky ndstroje zmirfiujici riziko pfiméji vefejného
investora nebo véfitele k tomu, aby ve vztahu k podkladovému tvérovému portfoliu
prevzal pozici prvni ztraty, kterd piesahuje limit stanoveny obecnym nafizenim o
blokovych vyjimkéch, muze byt opatieni odivodnéné pouze v ptipadé¢ vazného
selhani trhu nebo jiné vyznamné piekazky, jez musi byt jednoznacné zjistény
v ptedbézném posouzeni. Komise kladné posoudi opatieni, kterd vyslovné stanovi
limit prvnich ztrat pfevzatych vefejnym investorem, zejména pokud tento limit
nepiekroci 35 %.

Uvérové nastroje se sdilenim rizik v portfoliu by mély zajistit, Ze se vybrany finan¢ni
zprostiedkovatel bude na spole¢nych investicich podilet podstatnou mérou. To se
predpoklada v piipadé, kdy tato mira neni nizs$i nez 30 % hodnoty podkladového
uverového portfolia.

c¢) Nefinancované dluhové nastroje: zaruky

Opatfeni v oblasti rizikového financovani miiZze zahrnovat poskytovani zaruk c¢i
protizaruk finanénim zprostfedkovateliim nebo zaruk kone¢nym piijemciim nebo
kombinaci obojiho. Zpusobilymi transakcemi, na néz se zaruka vztahuje, musi byt
nové zpusobilé transakce, jejichz predmétem je uvér v rdmci rizikového financovani,
vcetné leasingovych ¢i kvazikapitdlovych investi¢nich ndastroji, s vyjimkou
kapitalovych nastroju.

Zaruky by mély byt poskytovany za portfolia. Finan¢ni zprostfedkovatelé si mohou
vybrat transakce, jez chtéji zahrnout do portfolia krytého zéarukou, zahrnované
transakce ovSem musi vyhovovat kritériim zpisobilosti, kterd jsou vymezena
opatfenim v oblasti rizikového financovani. Mira zajiSténi ze zaruk by méla
zaruCovat vhodnou uroven sdileni rizik a vynost s finan¢nimi zprostfedkovateli. V
nalezit¢ odivodnénych ptipadech a s vyhradou vysledkl predbézného posouzeni smi
byt mira zajiSténi vys$S$i neZ maximalni mira stanovend v obecném nafizeni o
blokovych vyjimkach, ale nesmi piekrocit 90 %. Mohlo by tomu tak byt u zaruk za
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4.2.3.3.
120.

121.
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123.

124.

uvéry nebo kvazikapitdlovych investic do malych a stfednich podniki pred jejich
prvnim komerénim prodejem nebo ve fazi ovétovani koncepce.

V ptipad¢ limitovanych zaruk by maximalni sazba méla v zasad¢ platit pouze pro
ofekavané ztraty. Pokud by platila i pro ztrity neocekdvané, méla by byt za
neocekavané ztraty stanovena cena na urovni, ktera odrazi kryti tohoto dodatecného
rizika. Maximalni sazba by obecné neméla pickrocit 35 %. Nelimitované zaruky
(zaruky, které stanovi miru zajisténi, nikoli vSak maximalni sazbu) sméji byt
poskytovany v fadné odiivodnénych ptipadech a musi za n€ byt stanovena cena, ktera
odrazi kryti tohoto dodate¢ného rizika zarukou.

Doba trvani zaruky by mé¢la byt omezena, obvykle maximaln¢ na deset let, aniz je
dotcena ptipadna delsi splatnost jednotlivych dluhovych néstroji, na které se zaruka
vztahuje. Zaruka musi byt snizena, jestlize financni zprostiedkovatel nezahrne do
portfolia v urcité konkrétni Ihiité minimalni objem investic. Za nevyuzité ¢astky musi
byt vyzadovany poplatky za poskytnuti zaruky. K motivaci zprosttedkovatelii, aby
dosahovali dohodnutych objemt, se mohou pouzivat metody, jako je napf. vybirani
poplatkl za poskytnuti zaruky, rozhodné udélosti nebo milniky.

Podminky pro urceni vhodnosti danovych pobidek

Jak je zdaraznéno v oddile 4.2.2.2 pism. d), plsobnost obecného nafizeni o
blokovych vyjimkach je omezena na danové pobidky zaméfené na investory, ktefi
jsou fyzickymi osobami. Opatieni vyuZzivajici daftové pobidky, jeZ maji motivovat
korporatni investory k tomu, aby poskytovali finance zptisobilym podnikiim piimo
nebo nepiimo nabyvanim podill v Gcelovém fondu ¢i prostiednictvim jinych typh
investi¢nich subjektl, které investuji do téchto podnikii, se proto musi oznamovat
Komisi.

Clenské staty musi zpravidla zakladat sva dafiova opatieni podpory na zjiSténém
selhéni trhu nebo jiné vyznamné piekazky v predbéZzném posouzeni, a svlij néstroj
tudiz musi zaméfit na jasn€ vymezenou kategorii zpusobilych podnik.

Danové pobidky pro korporatni investory mohou mit podobu tlev na dani z pfijmt
a/nebo na dani z kapitdlovych ziskti a dividend, vCetné¢ danovych dobropisi a
odkladu dané. Ve své rozhodovaci praxi Komise obecné povazovala za vhodné tlevy
na dani z pfijmu, které obsahuji zvlastni limity ohledné procenta investované ¢astky,
jeZz muze investor uplatnit pro ucely danové ulevy, i ohledné vySe slevy na dani,
kterou lze z daflové povinnosti investora odecist. Navic lze odloZit povinnost uhradit
dan z kapitalovych ziskli ze zcizeni podild, jsou-li tyto zisky v urcité lhiité opétovné
investovany do zplsobilych investic, pficemz ztraty vzniklé zcizenim téchto podilt
1ze odecist od ziskt z jinych podili, které podléhaji téze dani.

Obecné Komise uvedeny typ danovych opatfeni povazuje za vhodny, muze-li
Clensky stat predlozit dikaz, Ze vybér zpisobilych podnikli vychazi z dobie
strukturovaného souboru investi¢nich pozadavka, které jsou zvefejnény s nalezitou
publicitou a které charakterizuji zptisobilé podniky, jeZ jsou vystaveny prokdzanému
selhani trhu nebo jiné vyznamné prekazce.

AniZ je dot€ena moZnost urcité opatfeni prodlouzit, doba trvani danovych rezimt
musi byt maximaln¢ deset let. Pokud c¢lensky stat navrhne prodlouzit opatieni na
celkovou dobu delsi nez deset let (v€etné piipadnych piedchozich rezimi), musi
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provést nové predbézné posouzeni spolu s hodnocenim uc¢innosti rezimu béhem celé
doby jeho provadéni.

Pfi své analyze vezme Komise v uvahu zvlastni charakteristiku pfislusSného
vnitrostatniho danového systému a danové pobidky, které v daném ¢lenském staté jiz
existuji, jakoz i souhru uvedenych pobidek.

Danové zvyhodnéni musi byt oteviené vSem investoram, ktefi spliiuji platna kritéria,
a bez diskriminace, pokud jde o jejich misto usazeni. Clenské staty by tedy mély
zajistit adekvatni publicitu, pokud jde o rozsah a technické parametry opatieni. Ta by
mela zahrnovat pfislusné stropy a limity urcujici maximalni vyhodu, kterou mutze
kazdy jednotlivy investor z opatfeni Cerpat, jakoz i maximalni vysi investice, kterou
Ize do jednotlivych zptsobilych podniku vlozit.

Podminky pro opatteni na podporu alternativnich obchodnich platforem

Pokud jde o opatfeni na podporu alternativnich obchodnich platforem nad ramec
limith stanovenych v obecném natizeni o blokovych vyjimkach, provozovatel
platformy musi pfedlozit podnikatelsky plan, ktery prokazuje, ze se podporovana
platforma miiZze do mén¢ nez deseti let stat sobéstacnou. V ozndmeni musi byt navic
uvedeny vérohodné hypotetické srovnavaci scénafe, které porovnavaji situace, s
nimiz by obchodovatelné podniky byly konfrontovany, pokud jde o pfistup k
potfebnym financim, kdyby platforma neexistovala.

Komise bude pfizniv€ nahliZet na alternativni obchodni platformy ztizené nékolika
¢lenskymi staty a plisobici v n€kolika ¢lenskych statech, protoze mohou byt zvIast
efektivni a pfitazlivé pro soukromé investory, zejména pro investory instituciondlni.

U stavajicich platforem musi navrhovana obchodni strategie platformy prokazat, ze
kvuli pretrvavajicimu nedostatku kotaci, a tedy nedostate¢né likvidit¢é musi byt
dotéend platforma navzdory své dlouhodobé Zivotaschopnosti kratkodobé
podporovdna. Komise bude kladné¢ posuzovat podporu na zfizeni alternativni
obchodni platformy v ¢lenskych statech, kde zadna takova platforma neexistuje. Je-li
alternativni obchodni platforma, ktera ma byt podporovana, dil¢i platformou nebo
dcefinou spolecnosti stavajici burzy, vénuje Komise zvlaStni pozornost posouzeni
nedostatku financi, jemuz by tato dil¢i platforma celila.

Primérenost podpory

Statni podpora musi byt pfimétena selhani trhu nebo jiné vyznamné piekazce, které
ma feSit, aby se dosahlo pfislusnych politickych cilii. Musi byt koncipovéana
nakladové efektivnim zplisobem v souladu se zasadami fadného finan¢niho fizeni.
Aby tedy mohlo byt opatieni podpory v oblasti rizikového financovani povazovano
za piiméfené, musi byt podpora omezena na striktni minimum potiebné k ptildkani
finan¢nich prostfedkii z trhu tak, aby bylo napraveno selhdni trhu nebo jina
vyznamna piekazka aniz by vznikly nepatticné vyhody.

Obecné plati, ze na Grovni kone¢nych piijemct se podpora v oblasti rizikového
financovani povazuje za ptfimefenou, pokud investice v rdmci rizikového financovani
na zpusobilého piijemce nepfesahne strop stanoveny v obecném natfizeni o
blokovych vyjimkéach a spliiuje podminky stanovené v tomto oddile. U opatieni v
oblasti rizikového financovani, u nichz investice v ramci rizikového financovani na
zpusobilého pfijemce piesahuje strop stanoveny v obecném nafizeni o blokovych
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vyjimkéach, musi byt vySsi investice v ramci rizikového financovéani na piijemce
navic tmérna velikosti mezery ve financovani vycislené v pfedbézném posouzeni
(viz bod 63).

Na Urovni investort musi byt podpora omezena na minimum potiebné k piilakani
soukromého kapitalu, tak aby se dosahlo minimalniho pfildkani soukromych zdroja
a bylo feseno selhani trhu nebo jind vyznamna prekazka.

4.2.4.1. Podminky pro finan¢ni néstroje

Vyber zpusobilych konecnych prijemcii

133.

134.

135.

136.

137.

138.

139.

Finan¢ni zprostfedkovatelé musi vybrat zpiisobilé konecné piijemce na zakladé¢
komer¢né kvalitni investi¢ni strategie (viz bod 68) a Zivotaschopného
podnikatelského planu, ktery odivodiuje vysi rizikového financovani, jez ma byt
poskytnuto. Tyto podminky predstavuji dalsi zaruku, ktera zajisti, aby byla podpora
nezbytna a ptimétena.

Opatieni musi zajistit rovnovahu mezi preferenénimi podminkami, jez nabizi
finan¢ni nastroj za uUCelem maximalizace pfilakdni soukromych zdroji a feSeni
zjisténého selhani trhu nebo jiné vyznamné piekazky, a nutnosti, aby nastroj ptinasel
dostate¢né finanéni vynosy, a zlstal tak operacné zivotaschopny.

Pfesna povaha a hodnota pobidek musi byt uréena v otevieném, transparentnim a
nediskriminac¢nim vybérovém fizeni, v jehoz ramci jsou finan¢ni zprostfedkovatelé a
spravci fondl nebo investoii vyzvani k predlozeni soutéznich nabidek.

Komise se domniva, Ze jsou-li pfipadné asymetrické vynosy upravené o riziko nebo
asymetrické sdileni ztrat stanoveny v takovémto fizeni, ma byt finan¢ni nastroj
povazovan za priméfeny nastroj, ktery odrazi pfiméfenou miru navratnosti. Jsou-li
spravci fondl vybrani v otevieném, transparentnim a nediskrimina¢nim fizeni, které
vyzaduje, aby v jeho ramci zadatelé prezentovali svoji investorskou zakladnu, ma se
za to, ze soukromi investofi byli vybrani nalezité.

U spolecnych investic vefejného fondu a soukromych investorti, kteti se ucastni
jednotlivych obchodti, by méli byt uvedeni soukromi investofi vybirani pro kazdou
transakci ve zvlaStnim vybérovém fizeni, coz je uptfednostiiovany zptsob stanoveni
pfiméfené miry navratnosti.

Nejsou-li soukromi investofi vybrani fadnym vybérovym fizenim (napiiklad proto,
ze vybérové fizeni se ukazalo byt neefektivni ¢i bezvysledné), musi pfiméfenou miru
navratnosti stanovit nezavisly odbornik na zakladé analyzy trznich referen¢nich
hodnot a trzniho rizika na zdkladé obecné uzndvané standardni metodiky, jakou je
napiiklad metoda ocenovani diskontovanych penéznich tokl, aby se predeslo
nadmérnym nahraddm pro investory. Na zaklad¢ uvedené analyzy musi nezavisly
odbornik vypocitat minimdlni urovenl pfiméfené miry navratnosti a pficist k ni
prislusnou marzi odrazejici rizika.

V situacich popsanych v bod¢ 138 musi byt zavedena vhodna pravidla pro jmenovani
nezavislého odbornika. Odbornik musi mit minimaln¢ licenci na poskytovani tohoto
poradenstvi, musi byt zaregistrovan v ptislusnych profesnich sdruzenich, dodrzovat
eticka a profesni pravidla vydand uvedenymi sdruzenimi, byt nezavisly a odpovédny
za spravnost své odborné Ccinnosti. Nezavisli odbornici se v zasadé vybiraji
otevienym, transparentnim a nediskrimina¢nim vybérovym fizenim. TentyZz organ
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poskytujici podporu nesmi béhem tii let dvakrat vyuzit sluzeb téhoz nezavislého
odbornika pro stanoveni pfiméfené miry ndvratnosti v souvislosti s opatienimi
podpory v oblasti rizikového financovani.

Ve svétle vySe uvedeného mulze koncepce opatfeni stanovit rtizné asymetrické
modely sdileni zisku nebo asymetricky na¢asované vetfejné a soukromé investice, je-
li ptedpokladand navratnost pro soukromé investory upravena o riziko omezena na
piiméfenou miru navratnosti.

Vyber financnich zprostiedkovatelit nebo jejich spravcii

141.

142.

143.

144,

145.

146.

147.

148.

Komise se zpravidla domniva, ze podporu miize minimalizovat ekonomické sladéni
z4jmu Clenského statu a financnich zprostiedkovatelli, nebo v piislusnych ptipadech
jejich spravcu. Doty¢né zajmy musi byt v souladu z hlediska dosazeni konkrétnich
politickych cili 1 z hlediska finan¢ni vykonnosti vetfejné investice do daného
nastroje.

Finan¢ni zprostiedkovatel nebo spravce fondu mohou investovat spoleéné s
¢lenskym statem, pokud podminky této spolecné investice vylucuji jakykoli ptipadny
sttet zajmu. Tato spolecnd investice by mohla spravce motivovat k sladéni jeho
investicnich rozhodnuti se stanovenymi politickymi cili. Schopnost spravce
realizovat investici z vlastnich zdroji muze byt jednim z vybérovych kritérii.

Odména finanénich zprostiedkovatelt nebo spravci fondd, v zavislosti na typu
opatfeni v oblasti rizikového financovani, musi zahrnovat ro¢ni odménu za spravu a
pobidky zaloZené na vykonnosti, naptiklad odménu za zhodnoceni kapitalu.

Vykonnostni slozka odmény musi byt vyznamnad a musi byt koncipovana tak, aby
predstavovala odménu za finan¢ni vykonnost a za dosazeni pfedem stanovenych
konkrétnich politickych cilii. Pobidky vézané na politické cile musi byt v rovnovaze
s pobidkami vazanymi na financni vykonnost, které jsou zapotiebi k zajiSténi
efektivniho vybéru zpusobilych podnikl, do nichz se bude investovat. Komise dale
prihlédne k ptipadnym penale stanovenym v dohodé o financovani mezi ¢lenskym
statem a finan¢nim zprostiedkovatelem, které se pouziji v piipadé, ze vymezené
politické cile nebudou splnény.

Vyse odmény vazané na vykonnost by méla byt odiivodnéna relevantni trzni praxi.
Spravci musi byt odménovani nejen za uspésné vyplaceni a za objem ziskaného
soukromého kapitalu, ale také za GispéSnou navratnost investic, napiiklad za piijmy a
kapitdlové vynosy ptesahujici urCitou minimalni miru navratnosti nebo minimalni
navratnost.

Celkova odména za spravu nesmi piekroCit provozni naklady a ndklady na fizeni
nezbytné k provadéni dotéeného finan¢niho nastroje plus pfiméfeny zisk v souladu s
trzni praxi. Odména nesmi zahrnovat investi¢ni naklady.

Vzhledem k tomu, ze finan¢ni zprostiedkovatelé, nebo v ptislusnych piipadech jejich
spravci musi byt vybirani v otevieném, transparentnim a nediskrimina¢nim fizeni,
celkova struktura odmény mize byt ohodnocena v ramci bodovani v uvedeném
vybérovém fizeni a na zaklade¢ tohoto vybéru Ize stanovit maximalni odménu.

V piipad¢ pfimého jmenovani povérené¢ho subjektu se Komise domniva, ze by rocni
odména za spravu méla vzdy odrazet srovnatelnou trzni praxi a v zadsadé by neméla

36



4.2.4.2.
149.

150.

151.

152.

153.

4.2.43.

154.

155.

4.2.4.4.
156.

157.

158.

piekrocit 3 % kapitalu, ktery ma byt do subjektu vlozen, s vyjimkou pobidek
zalozenych na vykonnosti.

Podminky pro daiiové pobidky

Celkova investice pro kazdy pfijimajici podnik nesmi pifekrocit maximalni ¢astku
stanovenou V obecném nafizeni o blokovych vyjimkadch v oblasti rizikového
financovani, pokud nelze odivodnit vyssi ¢astku na zaklad¢ selhani trhu zjisténého
Vv predbézném posouzeni, piicemz nejvhodnéj$im nastrojem je daiiovy nastroj.

Nezavisle na typu danové ulevy musi byt zptisobilymi podily kmenové akcie spojené
S plnou mirou rizika, které byly nové emitovany zpisobilym podnikem, jak je
definovan v piedbézném posouzeni, pfiemz musi byt drzeny alespoi tfi roky. Ulevy
mohou vyuzit jen investofi, ktefi jsou nezavisli na podniku, do né¢hoz investuji.

V pfipadé tlevy na dani z pfijmi mohou investoii poskytujici finance zplisobilym
podnikiim ziskat ulevu az do vySe pfiméfen¢ho procenta z ¢astky investované do
zpisobilych podnikti za ptedpokladu, ze neni piekrocena maximalni danova
povinnost investora u dané z piijmu vznikld pfed zahdjenim danového opatieni.
Podle zkusenosti Komise se za pfiméfené povazuje omezeni daiové tlevy na 30 %
investované ¢astky. S dani z piijmu lze vzdjemné zapocitat ztraty vzniklé zcizenim
podili.

V piipad¢ ulevy na dani u dividend lze od dan¢ z piijmu v plné vysi osvobodit
veskeré dividendy ziskané ze zptisobilych podili.

Obdobn¢ v pripad¢ tlevy na dani z kapitdlovych ziskl 1ze od dané z kapitalovych
ziskl v plné vysi osvobodit zisk z prodeje zpiisobilych podili. Povinnost uhradit dan
z kapitalovych ziskil plynoucich ze zcizeni zpusobilych podilli 1ze navic odloZit,
jsou-li uvedené zisky do jednoho roku opétovné investovany do novych zpusobilych
podilda.

Podminky pro alternativni obchodni platformy

Aby bylo mozné provést fadnou analyzu pfimétenosti podpory pro provozovatele
alternativni obchodni platformy, lze udélit statni podporu na pokryti az 50 %
investi¢nich ndklada vzniklych vytvorenim této platformy.

V ptipad¢ danovych pobidek pro korporatni investory posoudi Komise pfimétenost
opatieni podle podminek, které jsou pro danové pobidky uvedeny v oddile 4.2.4.2.

Kumulace

Podporu v oblasti rizikového financovéani je moZzné kumulovat s jakymkoli jinym
opatfenim statni podpory, u né¢hoz lze identifikovat zptisobilé naklady.

Podporu v oblasti rizikového financovani Ize kumulovat s jinymi opatfenimi statni
podpory bez identifikovatelnych zpisobilych nakladi nebo s podporou de minimis az
do vysSe nejvyssiho ptislusného stropu celkového financovani, ktery je pro konkrétni
okolnosti kazdého ptipadu stanoven v natfizeni o blokové vyjimce nebo v rozhodnuti
Komise.

Statni podporu neptedstavuje financovani z prostfedkidt Unie spravované centralné
organy, subjekty, spole¢nymi podniky nebo jinymi institucemi Unie, které neni
pfimo ani nepiimo pod kontrolou ¢lenskych statl. Je-li toto financovani z prostiedkii
Unie kombinovano se statni podporou, posuzuje se za ucelem urceni toho, zda jsou
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dodrZzeny prahové hodnoty oznamovaci povinnosti a maximalni objemy podpory,
pouze statni podpora za predpokladu, Ze celkovy objem vefejného financovani

poskytnutého v souvislosti s tymiz zpusobilymi naklady neptekro¢i nejpiiznivéjsi
miru financovani stanovenou v pouzitelnych pravnich ptedpisech Unie.

Zamezeni nezadoucim negativnim ucinkiim podpory v oblasti rizikového financovani
na hospodarskou soutez a obchod

Aby byla podpora slucitelnd, musi byt negativni ucinky opatieni podpory tykajici se
naruseni hospodarské soutéze a dopadu na obchod mezi ¢lenskymi stity omezeny
anesmi pievazit nad pozitivnimi ucinky podpory v rozsahu, jenz by byl v rozporu
s obecnym zajmem.

Zjisténi pozitivnich G¢inku, které je nutno vzit v ivahu

Jak je vysvétleno v oddile 1, malé a stfedni podniky nadale hraji klicovou tlohu v
ekonomikach ¢lenskych statl, a to jak z hlediska vytvareni pracovnich mist, tak z
hlediska stimulace hospodafské dynamiky a ristu. Malé a stfedni podniky
zaméstnavaji v Unii pfiblizn¢ 100 miliona lidi a vytvareji vice nez polovinu HDP
Unie. Jsou rovnéz nepostradatelné pro konkurenceschopnost a prosperitu Unie,
hospodarskou a technologickou suverenitu a odolnost vi¢i vnéjSim otfesim. Aby
vSak malé a stfedni podniky mohly plnit svou Ulohu a mit tyto pozitivni G¢inky,
potiebuji financni prostiedky. Proto je pro n¢ existence efektivniho trhu rizikového
financovani pro malé a stfedni podniky zdsadni, aby podniky mély piistup k
nezbytnym finanénim prostiedkiim v kazdé fazi svého rozvoje. V piipadé selhani
trhu nebo jiné vyznamné piekazky branici G¢innému fungovani tohoto financovani
muze byt zapotfebi podpora v oblasti rizikového financovani, aby se zlepSilo
poskytovani rizikového financovani zivotaschopnym malym a stfednim podnikiim od
faze jejich raného rozvoje az do faze jejich rtistu (a za urcitych okolnosti 1 malym
podnikiim se stfedni trzni kapitalizaci a inovativnim podnikiim se stfedni trzni
kapitalizaci), aby se v dlouhodobé&j$im horizontu rozvinul konkurenéni trh rizikového
financovani. V této souvislosti je hlavnim pozitivnim uU€inkem, jehoz se ma
podporou V oblasti rizikového financovani dosahnout, zlepSeni pfistupu dotéenych
podnik k financovani.

Kromé toho mtze Komise pii posuzovani pozitivnich u¢inka podpory v oblasti
rizikového financovani, které maji byt porovnavany s jejimi negativnimi G¢inky na
hospodatskou soutéz a obchod, v pfislusnych ptipadech zohlednit okolnost, ze kromé
jejiho prispévku k poskytovani rizikového financovani ma podpora i dalsi pozitivni
ucinky. Muze tomu tak byt v ptipad¢, kdy se zjisti, Ze investice v ramci rizikového
financovani kromé toho, Ze podnikiim umoziuje rist nebo rozvijet nové ¢innosti a
vytvaii hospodaisky rist, vyznamné pfispiva zejména k digitalni transformaci nebo
pfechodu na environmentalné udrzitelné Ccinnosti, vcéetné nizkouhlikovych,
klimaticky neutralnich ¢innosti nebo ¢innosti odolnych vii¢i zméné klimatu. Komise
bude vénovat zvlastni pozornost ¢lanku 3 natizeni (EU) 2020/852, ktery stanovuje
kritéria pro environmentdlné¢ udrzitelné hospodaiské CcCinnosti, vcetné zasady
,»vyznamné neposkozovat®, nebo jinym srovnatelnym metodikam.

Aby mohla Komise fadné posoudit ocekavané pozitivni u¢inky podpory z hlediska
rozvoje dotéenych Cinnosti, mél by Clensky stat stanovit jasny a konkrétni cil (nebo
soubor cilit), ktery by fesil selhdni trhu nebo jinou prekdzku zjisténou v predbézném
posouzeni. Rozsah a doba trvani opatfeni by mély odpovidat témto cilim. Kromé
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toho musi Clensky stat rovnéz definovat ptislusné ukazatele vykonnosti zaloZzené na
vysledcich ptedbézného posouzeni, aby Komise mohla zméfit o¢ekavané ucinky
podpory s ohledem na sledované cile. Priklady ukazateli vykonnosti:

a) pozadovana nebo piedpokladand investice soukromého sektoru;

b)  pfedpokladany pocet kone¢nych piijemct, do kterych se ma investovat, véetné
poctu zacinajicich malych a stiednich podnik;

c) odhadovany pocet novych podniki, jez maji byt béhem provadéni opatieni v
oblasti rizikového financovani a v dusledku investic v oblasti rizikového
financovani vytvoieny;

d)  pocet pracovnich mist, ktera maji byt v podnicich z fad kone¢nych piijemcti v
obdobi od data prvni investice v oblasti rizikového financovani, ktera je
soucasti opatfeni v oblasti rizikového financovani, az do vystupu vytvotena;

e) v piislusnych piipadech podil investic, jeZ maji byt uskute¢nény ve shod¢ s
kritériem subjektu v trznim hospodafstvi;

f)  milniky a lhity, ve kterych maji byt investovany ur¢ité piedem vymezené
¢astky nebo procento z rozpoctu;

g) predpokladana navratnost/vynos investic;

h) v pfislusnych piipadech patentové piihlasky, jez maji byt podany kone¢nymi
piijemci béhem provadéni opatieni v oblasti rizikového financovani.

Ukazatele uvedené v bod¢ 162 jsou relevantni pro prokazani toho, ze se ocekéava, ze
podpora v oblasti rizikového financovani pfinese pozitivni u¢inky v souladu se
stanovenymi cili. Ukazatele zejména umoziiuji posoudit ucinnost opatieni
a opravnénost investi¢nich strategii vypracovanych finanénim zprostfedkovatelem v
souvislosti s vybérovym fizenim.

Pokud je opatfeni v oblasti rizikového financovani ¢aste€né nebo zcela pouZito na
podporu podniki, kterym nedavno Evropska rada pro inovace udélila znacku kvality
»pecet’ excelence, nebo na spole¢né investice s fondem Evropské rady pro inovace
nebo na poskytnuti naslednych investic v rdmci programu ,,Accelerator>?, Komise
muze akceptovat, ze Clensky stat pouzil stejné klicové ukazatele vykonnosti, jaké
pouziva Evropska rada pro inovace.

Negativni u¢inky, které je nutno vzit v Uvahu

Opatieni statni podpory musi byt koncipovano tak, aby bylo omezeno narusSeni
hospodaiské soutéze aobchodu na vnitinim trhu. V ptipadé opatieni v oblasti
rizikového financovani musi byt potencialni negativni U€inky posuzovany na kazdé
urovni, kde muZe byt podpora pfitomna: na urovni investord, finan¢nich
zprostiedkovatell a jejich spravcll a konecnych piijemct.

Aby se Komisi umoznilo posoudit pravdépodobné negativni u¢inky dané¢ho opatieni
na hospodaiskou soutéz a obchod, mize ¢lensky stat predlozit jakoukoli studii nebo
jiny relevantni dikaz, ktery ma k dispozici, napiiklad nasledna hodnoceni provedena
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V souladu s ¢l. 43 odst. 6 nafizeni o programu Horizont Evropa (viz poznamka pod ¢arou 24).
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u podobnych rezimi, pokud jde o zpiisobilé podniky, struktury financovani,
koncepcéni parametry a zemépisnou oblast.

Za prvé na urovni trhu poskytovani rizikového financovani muaze statni podpora vést
k vytésnéni soukromych investorti. To by mohlo snizit pobidky pro soukromé
investory, aby poskytovali finan¢ni prostfedky zpusobilym podnikiim, a nabadat je,
aby Cekali, az stat témto investicim poskytne podporu. Toto riziko vzrista s rostouci
vy$i celkového financovani poskytnutého kone¢nym piijemcim, s velikosti
uvedenych pfijimajicich podnikii a s pokrocilosti faze jejich rozvoje, jelikoz
dostupnost soukromého financovani se za téchto okolnosti postupné zvysuje. Statni
podpora by navic neméla eliminovat bézné podnikatelské riziko investic, které by
investofi podstoupili 1 bez statni podpory. Bylo-li v§ak fadn¢ vymezeno selhani trhu
nebo jina vyznamna piekdzka, je méné pravdépodobné, ze nasledkem opatfeni v
oblasti rizikového financovani k uvedenému vytésnéni dojde.

Za druhé na urovni finan¢nich zprostfedkovateli mize mit podpora rusivé ucinky,
pokud jde o zvysSeni nebo zachovani trzni sily zprostfedkovatele, napiiklad na trhu v
konkrétnim regionu. I kdyz podpora trzni silu finan¢niho zprostiedkovatele
neposiluje ptimo, mize tak Cinit nepfimo tim, ze odrazuje od expanze stavajici
soutézitele, vede k jejich vystupu nebo odrazuje od vstupu nové soutézitele.

Opatteni v oblasti rizikového financovani musi byt zaméfena na rlstove orientované
podniky, které nedokazou ptildkat adekvatni objem financovani od soukromych
investord, ale se statni podporou v oblasti rizikového financovani se mohou stat
zivotaschopnymi. AvSak opatfeni, které umoznuje zalozeni vefejného fondu, jehoz
investi¢ni strategie neprokazuje dostateCnou potencidlni zivotaschopnost zptsobilych
podnikil, ziejm& nevyhovi ovéfeni vyvazenosti, jelikoZ v tomto pifipadé muze
investice v oblasti rizikového financovani predstavovat grant.

Podminky tykajici se komer¢ni spravy a rozhodovani fizeného kritériem zisku, které
jsou vymezeny v ustanovenich o rizikovém financovdni v obecném nafizeni o
blokovych vyjimkéach, jsou nezbytné Kk zajisténi toho, aby vybér kone¢nych
pfijimajicich podnikd vychdzel z komer¢ni logiky. Komise proto tyto podminky
zohledni pfi posuzovani opatfeni v oblasti rizikového financovani podle téchto
pokynt, vcetné¢ pfipadi, kdy se opatieni tyka vefejnych finan¢nich
zprostiedkovateld.

Investiéni fondy malého rozsahu s omezenym regiondlnim zaméfenim a bez
adekvatnich systémul spravy a fizeni budou analyzovany, aby se piedeslo riziku
zachovani neucinnych trznich struktur. Regiondlni reZimy v oblasti rizikového
financovani nemusi kvili nedostatecné diverzifikaci spojené s absenci dostate¢ného
poctu zpusobilych podnikl jakozto investi¢nich cilti disponovat dostacujici velikosti
a pusobnosti, coZ by mohlo snizit efektivitu takovych fondii a vést k poskytovani
podpory méné zivotaschopnym podnikiim. Takové investice by mohly naruSit
hospodatskou soutéz a poskytnout n€kterym podnikim nepatficné vyhody. Tyto
fondy mohou byt navic méné pfitazlivé pro soukromé investory, zejména pro
instituciondlni investory, jelikoZ mohou byt vnimany spiSe jako néstroj, ktery slouzi
regionalnim politickym ciliim, nez jako Zivotaschopné podnikatelska ptilezitost, jez
nabizi pfijatelnou navratnost investic.

Za tfeti na arovni konecnych piijemct by opatfeni mohlo mit rusivy ucinek na
vyrobkové trhy, kde uvedené podniky soutézi. Opatfeni mlize napiiklad narusovat
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hospodaiskou soutéz, je-li zaméifeno na podniky v neefektivnich odvétvich.
Hospodaiskou soutéz by mohlo zejména nepatiicné narusit vyrazné rozsiteni kapacit
vyvolané statni podporou na neefektivnim trhu, jelikoz vznik nebo udrzovani
nadmérné kapacity by mohly vést k omezeni ziskového rozpéti, ke sniZeni investic
soutéziteli, ¢i dokonce k jejich odchodu z trhu. Takova situace mutze také branit
podnikiim ve vstupu na trh. To vede k neefektivnim trznim strukturdm, které v
dlouhodobém horizontu skodi také spotiebitelim. Pokud trh v cilovych odvétvich
roste, existuje obvykle méné divodd k obavam, ze podpora negativné ovlivni
dynamické pobidky nebo bude nepatiicné¢ bréanit vystupu ¢i vstupu. Komise se
domnivd, Ze riziko takovych naruSeni je znacné, pokud se opatfeni v oblasti
rizikového financovani tyka konkrétniho odvétvi nebo uptednostiuje urcitd odveétvi
pfed jinymi. V takovych pfipadech bude Komise analyzovat urovenn vyrobnich
kapacit v daném odvétvi ve svétle potencialni poptavky. Aby Komise mohla toto
posouzeni provést, Clenské staity musi ve svém oznameni uvést, zda se opatieni v
oblasti rizikového financovani tyka konkrétniho odvétvi nebo upfednostiiuje urcita
odvétvi pred jinymi.

Komise rovnéz posoudi veskeré mozné negativni U¢inky pfemistovani, nebot’ by
mohly ovlivnit hospodaiskou soutéZ a obchod mezi clenskymi staty. V této
souvislosti bude Komise analyzovat, zda je pravdépodobné, ze regionalni fondy
budou motivovat k pfemistovani v rdmci vnitiniho trhu. Jsou-li ¢innosti finan¢niho
zprostiedkovatele zaméfeny na nepodporovany region hranicici s podporovanymi
regiony nebo s regionem s vyssi intenzitou regionalni podpory, nezZ ma cilovy region,
je riziko tohoto naruSeni vyraznéjsi. Negativni u€inky v podobé pfemistovani miize
mit také regionalni opatfeni v oblasti rizikového financovani zamétené pouze na
urcita odvétvi.

V neposledni fadé muze Komise Vvramci posouzeni negativnich Uc¢inkd na
hospodaiskou soutéz aobchod v pfislusnych piipadech zohlednit negativni
externality podporované cinnosti, pokud tyto externality nepfizniv€é ovliviiuji
hospodatskou soutéz a obchod mezi ¢lenskymi staty v mife, ktera je v rozporu se
spoleénym zajmem tim, Ze vytvaii nebo zhorsuje neefektivnost trhu®.

Porovnani pozitivnich a negativnich t¢inkt podpory

Jako posledni krok ve své analyze Komise porovna zjisténé negativni Uc€inky
opattfeni podpory z hlediska naruSeni hospodaiské soutéze a dopadu na obchod mezi
Clenskymi staty s pozitivnimi G€inky podpory a slucitelnost opatieni podpory s
vnitinim trhem potvrdi pouze tehdy, jestlize pozitivni uCinky pievazuji nad
negativnimi.

Celkové vysledky nékterych kategorii rezimii podpory mohou dale podléhat
pozadavku na nésledné hodnoceni popsanému v oddile 5. V takovych ptipadech
muze Komise omezit dobu trvani danych rezimii a stanovit moZnost nasledné
oznamit jejich prodlouZeni.
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Tak by tomu mohlo byt i v piipadé, Ze podpora narusuje fungovani ekonomickych nastroji zavedenych
za UCelem internalizace téchto negativnich externalit (napf. ovlivnénim cenovych signalll ze systému
EU pro obchodovani s emisemi nebo podobného nastroje).
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Transparentnost

Jako dalsi pojistku proti nepfipustnym naruSenim hospodarské soutéze musi ¢lenské
staty, Komise, hospodaiské subjekty a vefejnost mit snadny piistup ke vSem
relevantnim aktim a k pfislusSnym informacim ohledné podpory, jez byla na jejich
zéklad¢ poskytnuta.

Clenské staty musi v modulu Komise pro transparentni pfidélovani statni podpory>*

nebo na souhrnné internetové strance o statni podpoie na vnitrostatni nebo regionalni
urovni zvetejnit tyto informace:

a. uplné znéni rozhodnuti o poskytnuti jednotlivé podpory nebo schvaleného
rezimu podpory a jeho provadécich ustanoveni nebo odkaz na nég;

b. informace o kazdé poskytnuté jednotlivé podpote piesahujici 100 000 EUR
podle ptilohy.

Clenské staty musi uspofadat své komplexni internetové stranky vénované statni
podpofe uvedené v bodé¢ 178 takovym zplsobem, aby byl pfistup k informacim
snadny. Informace musi byt zvefejnény v nechranéném tabulkovém formatu, ktery
umoznuje efektivné vyhledavat, ziskavat a stahovat tidaje a snadno je uvetejiiovat na
internetu, napiiklad ve formatu CSV nebo XML. Siroka vefejnost musi mit ptistup k
internetovym strankdm bez jakychkoli omezeni, napi. bez piedchozi registrace
uzivateld.

V ptipadé reziml ve formé danovych pobidek se podminky uvedené v bod¢ 178
pism. b) budou pokladat za splnéné, pokud clenské staty zvetfejni pozadované
informace o ¢astkach jednotlivych podpor v nasledujicich rozpétich (v milionech
EUR):

0,1-0,5;
0,5-1;
1-2;

2-5;

5-10;
10-30;
30-60;
60-100;
100-250 a

250 a vice.

Informace uvedené v bodé 178Error! Reference source not found. pism. b) musi
byt zvefejnény do Sesti mésict od data poskytnuti podpory nebo v piipadé podpory v
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,,Vefejné vyhledavani v databazi Transparentnost statni podpory* je k dispozici na téchto internetovych
strankach: https://webgate.ec.europa.eu/competition/transparency/public?lang=cs
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182.

183.

184.

185.

186.

podobé dafiovych pobidek do jednoho roku od lhiity pro podani dafiového priznani®®.
V piipadé protipravni podpory, ktera vSak byla nasledn¢ shledana slucitelnou, musi
Clenské staty tyto informace zvetejnit do Sesti mésicii ode dne rozhodnuti Komise,
kterym se podpora prohlasuje za slucitelnou. Aby bylo mozné vymahat pravidla
statni podpory podle Smlouvy, musi byt informace k dispozici po dobu nejméné
deseti let ode dne, kdy byla podpora poskytnuta.

Komise na svych internetovych strankach zvefejni odkazy na internetové stranky
vénované statni podpoie uvedené v bodé 178.

HODNOCENI

Komise mize pozadovat, aby se na rezimy podpory uvedené v bodé 184 vztahovalo
nasledné hodnoceni, aby dale zajistila, ze naruseni hospodarské soutéze a obchodu
bude omezené. Hodnoceni se budou provadét u téch rezimu, u nichz je potencial
naruseni hospodaiské soutéze a obchodu obzvlasté¢ vysoky, tj. pokud provadéni
nebude véas pirezkoumano, hrozi, ze hospodaiskou soutéz znacné omezi nebo narusi.

Nasledné hodnoceni se miize vyzadovat u téchto rezimti podpory:
a) rezimd s velkym rozpoctem na podporu;

b)  rezimu s regionalnim zaméfenim;

C)  rezimi s uzkym odvétvovym zaméfenim;

d) rezimd, unichz doSlo ke zméné, pokud tato zména ovliviuje Kkritéria
zpusobilosti, objem investic nebo finan¢ni koncepcni parametry;

e)  rezimi obsahujicich nové charakteristiky;

f)  reziml, kde to Komise pozaduje v ramci rozhodnuti o schvaleni opatieni
vzhledem k potencidlnim negativnim 0€inkiim na hospodaiskou soutéz
a obchod.

V kazdém piipadé se bude vyZadovat hodnoceni rezimi, jejichZz rozpoctoveé
prostiedky statni podpory nebo uctované vydaje ptfesahuji 150 miliont EUR v
kterémkoli daném roce nebo 750 miliond EUR bé&hem jejich celkové doby trvani, t;.
kombinované doby trvani rezimu a jakéhokoli pfedchoziho rezimu zahrnujiciho
podobny cil a zem&pisnou oblast, poc¢inaje dnem 1. ledna 2022. Vzhledem k cilim
hodnoceni a s cilem zabranit nepfiméfené zatézi pro Clenské staty budou nasledna
hodnoceni vyzadovana pouze u rezimi podpory, jejichz celkova doba trvani
ptfesahuje tfi roky, pocinaje od 1. ledna 2022.

Od poZadavku na nasledné hodnoceni lze upustit u rezimi podpory, které
bezprostiedné navazuji na rezim sdilejici podobny cil a zemépisnou oblast, pro néz
bylo provedeno hodnoceni, vypracovana zavére¢nd hodnotici zprava v souladu s
planem hodnoceni schvalenym Komisi a nedoslo u nich k zadnym negativnim
zjisténim. ReZim podpory, jehoZ zavére€na hodnotici zprava neni v souladu se
schvalenym planem hodnoceni, musi byt s okamzitym u¢inkem pozastaven.
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V piipadé, Ze pro podani danového pfiznani neexistuje zadny formalni pozadavek, bude za datum
poskytnuti pro Géely kédovani povazovan 31. prosinec roku, na ktery byla podpora poskytnuta.
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187.

188.

189.

190.

191.

6.1.

192.

Cilem hodnoceni by mélo byt ovéftit, zda bylo dosazeno predpokladti a podminek, na
nichz je zaloZena slucitelnost rezimu, zejména nezbytnosti a U€innosti opatfeni
podpory s ohledem na jeho cile. M¢lo by rovnéz posoudit dopad opatieni v oblasti
rizikového financovani na hospodaiskou soutéz a obchod.

U rezimu podpory, na které se vztahuje pozadavek hodnoceni podle bodu 184 a 185
a jejichz celkova doba trvani piesahuje tii roky, pocinaje od 1. ledna 2022, musi
Clenské staty oznadmit navrh planu hodnoceni, ktery bude nedilnou soucasti
posouzeni rezimu Komisi, a to takto:

a)  spoletné s rezimem podpory, pokud jeho rozpocet stitni podpory
prekroc¢i 150 miliontt EUR v kterémkoli daném roce nebo 750 milionti
EUR za celkovou dobu jeho trvani, a

a) do 30 pracovnich dnl poté, co doslo k vyznamné zméné vedouci k
navySeni rozpoc¢tu rezimu na castku presahujici 150 milionit EUR v
kterémkoli daném roce nebo 750 milionu EUR za celkovou dobu trvani
rezimu podporu;

b)  do 30 pracovnich dnt poté, co byly v oficidlnich uctech zaznamenany
vydaje ptekracujici 150 miliontit EUR v kterémkoli roce;

C)  spolecné s rezimem podpory, pokud rezim spada do jedné z kategorii
uvedenych v bod¢ 184 a pokud Komise pozada o jeho vyhodnoceni, a
to bez ohledu na rozpocet statni podpory rezimu.

Navrh planu hodnoceni musi byt v souladu se spoleénymi metodickymi zésadami
stanovenymi Komisi®®. Clenské stity musi zvefejnit plan hodnoceni schvaleny
Komisi.

Nasledné hodnoceni musi na zaklad€ planu hodnoceni provést odbornik nezavisly na
organu, jenz poskytuje podporu. Kazdé hodnoceni musi zahrnovat alespon jednu
pribéznou a jednu zavéreténou hodnotici zpravu. Clenské staty musi ob& zpravy
zvetejnit.

Zaverecna hodnotici zprava musi byt pfedloZzena Komisi v€as, aby mohla posoudit
piipadné prodlouZeni rezimu podpory, a to nejpozdeji devét meésict pied skoncenim
jeho platnosti. Toto obdobi muize byt zkraceno u rezimu, které v poslednich dvou
letech provadéni vyvoldvaji pozadavek na hodnoceni. Ptfesny rozsah a postup
kazdého hodnoceni bude stanoven v rozhodnuti, jimz se schvaluje rezim podpory.
Oznameni o jakémkoli nasledném opatieni podpory s podobnym cilem musi popsat,
jakym zptisobem byly vysledky hodnoceni vzaty v tivahu.

ZAVERECNA USTANOVENI
Datum pouZzitelnosti

Zésady stanovené v téchto pokynech bude Komise uplatiovat pii posuzovani
slucitelnosti veskeré podpory v oblasti rizikového financovani podléhajici
oznamovaci povinnosti, jeZ bude nebo by méla byt poskytnuta od 1. ledna 2022.
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Pracovni dokument utvart Komise ,,Spolecnd metodika pro hodnoceni statni podpory“, Brusel
(SWD(2014) 179 final ze dne 28. kvétna 2014).
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193.

194.

6.2.

195.

196.

6.3.

197.

198.

Podpora v oblasti rizikového financovani, jeZ byla neopravnéné poskytnuta pied 1.
lednem 2022, bude posuzovéna v souladu s pravidly platnymi k datu poskytnuti
podpory.

Aby byla chranéna opravnénd ofekavani soukromych investor v pfipadé rezimt v
oblasti rizikového financovani, které poskytuji vetejné financovani na podporu
rizikového financovéni, ur¢uje pouzitelnost pravidel na opatieni v oblasti rizikového
financovani datum pfislibeni vefejnych financnich prostfedkii finan¢nim
zprostiedkovatelim, coZ je datum podpisu dohody o financovani.

Vhodna opati‘eni

Komise se domniva, Ze provadéni téchto pokynti povede v Unii k uréitym zménam v
z4sadach hodnoceni podpory v oblasti rizikového financovéani. Z téchto diavodi
navrhuje Komise ¢lenskym statim podle ¢1. 108 odst. 1 Smlouvy nasledujici vhodna
opatieni:

a)  Clenské staty by v ptipad¢ potfeby mély zménit stavajici rezimy podpory v
oblasti rizikového financovani tak, aby je uvedly do souladu s témito pokyny, a
to ve lhaté Sesti mesicti ode dne jejich zverejnéni;

b)  Clenské staty se vyzyvaji, aby vyjadtily vyslovny bezpodmine¢ny souhlas
S timto navrhem vhodnych opatieni ve lhtuté¢ dvou mésicti od data zvetejnéni
téchto pokynti. Pokud se doty¢ny Clensky stat nevyjadii, bude mit Komise za
to, Ze s navrhovanymi opatfenimi nesouhlasi.

Aby byla chranéna opravnéna ocekavani soukromych investort, ¢lenské staty nemusi
pfijimat vhodnad opatfeni v souvislosti s rezimy podpory v oblasti rizikového
financovani ve prospéch malych a stfednich podnikti, pokud k pfislibeni vetejného
financovani finan¢nim zprostfedkovatelim, kterému odpovidad datum podpisu
dohody o financovéni, doSlo pfed datem zvetfejnéni téchto pokynli a vSechny
podminky obsazené v dohod¢ o financovéani zlstavaji nezménény. Tito finan¢ni
zprostiedkovatelé mohou nadale fungovat a investovat v souladu se svou puavodni
investi¢ni strategii aZ do konce doby trvani uvedené v dohod¢ o financovani.

Podavani zprav a monitorovani

V souladu s nafizenim Rady (EU) 2015/1589°" a nafizenim Komise (ES)
&. 794/2004% musi &lenské staty podavat Komisi vyroéni zpravy.

Clenské stity musi vést o0 vsech opatienich podpory podrobné ziznamy. Tyto
zaznamy musi obsahovat veSkeré potfebné informace prokazujici, Ze byly dodrZzeny
podminky zpiisobilosti a maximalni objemy investic. Musi se uchovéavat po dobu
deseti let od data poskytnuti podpory a na vyzadani musi byt pfedlozeny Komisi.
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Narizeni Rady (EU) 2015/1589 ze dne 13. Cervence 2015, kterym se stanovi provadéci pravidla

k ¢lanku 108 Smlouvy o fungovéni Evropské unie (UF. vést. L 248, 24.9.2015, s. 9).

Natizeni Komise (ES) ¢&. 794/2004 ze dne 21.dubna 2004, kterym se provadi nafizeni Rady (ES)

&.659/1999, kterym se stanovi provadéci pravidla k ¢lanku 93 Smlouvy o ES (Uft. vést. L 140,
30.4.2004, s. 1).
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6.4.

199.

Revize

Komise se mlize rozhodnout tyto pokyny kdykoli pfezkoumat nebo pozménit, jestlize
by to vyzadovaly diavody spojené s politikou Unie v oblasti hospodaiské soutéze
nebo za Ucelem zohlednéni jinych politik a mezindrodnich zavazkl Unie, vyvoje na
trzich nebo z jakéhokoli jiného opravnéného divodu.
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Priloha — Informace o transparentnosti

Informace o jednotlivych poskytnutych podporach uvedené v bodé 178 pism. b):

totoznost pifjemce jednotlivé podpory (*):

nazev
identifikacni koéd piijemce

typ podniku ptijemce podpory v dobé podani Zadosti:

maly nebo stfedni podnik
velky podnik

region, v némz se ptijemce podpory nachazi, na urovni NUTS II nebo nizsi

hlavni odvétvi nebo Cinnost piijemce podpory pro danou podporu urcena skupinou
NACE (tiimistny &iselny kod) (°0)

prvek podpory, vyjadieny v celé vysi v narodni méné

pokud se 1i8i od prvku podpory, nominalni vyse podpory, vyjadiend v celé vysi v narodni
méné (%)

nastroj podpory (%?):

dotace / subvence Grokovych sazeb / odpisy dluhu
uver / vratné zalohy / vratna dotace

zaruka

danové zvyhodnéni nebo osvobozeni od dané
rizikové financovani

jiné (upfesncte)

datum poskytnuti podpory a datum zvefejnéni

cil podpory

totoznost organu nebo organti poskytujicich podporu

v prislusnych pfipadech nazev povéteného subjektu a nazvy vybranych finan¢nich
zprostiedkovatell

odkaz na opatieni podpory®

59

60

61

62
63

S vyjimkou obchodnich tajemstvi a jinych duvérnych informaci v fadné odivodnénych piipadech a se
souhlasem Komise (sdéleni Komise ze dne 1. prosince 2003 o profesnim tajemstvi v rozhodnutich o
statnich podporach, C(2003) 4582 (Ut. vé&st. C 297, 9.12.2003, s. 6).

Naftizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢. 1893/2006 ze dne 20. prosince 2006, kterym se zavadi
statisticka klasifikace ekonomickych ¢innosti NACE Revize 2 a kterym se méni nafizeni Rady (EHS) ¢.
3037/90 a n&ktera natizeni ES o specifickych statistickych oblastech (Ut. vést. L 393, 30.12.20086, s. 1).
hruby grantovy ekvivalent nebo, v relevantnich ptipadech, vyse investice. V piipad¢ provozni podpory
lze uvést rocni vysi podpory na piijemce. U dafovych rezimid mutze byt tato Castka poskytovana v
rozmezich stanovenych v bod¢ 180. Zvefejiiuje se Castka predstavujici maximalni povolenou vysi
danového zvyhodnéni, nikoli kazdoro¢né odeCtend c¢astka (jedna-li se napriklad o zapocet dané,
uvefejiiuje se maximalni povoleny zapocet dané, nikoli skute¢na Castka, kterd muze zaviset na vysi
zdanitelnych pi{jmu a miZe se kazdy rok ménit).

Je-li podpora poskytnuta z vice nastroji, uvede se vyse podpory v ¢lenéni podle jednotlivych nastrojut.
Jak jej uvedla Komise v ramci oznamovaciho postupu uvedeného v oddile 3.
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/AUTO/?uri=OJ:C:2003:297:TOC

