Revisdo das Orientag0es relativas ao financiamento de risco
Nota explicativa

As revisdes propostas das Orientaces relativas ao financiamento de risco! estdo diretamente
relacionadas com os resultados do balango de qualidade — uma avaliacdo exaustiva do
instrumento que avalia se as regras em matéria de auxilio estatal, que faziam parte da
modernizacdo dos auxilios estatais, sdo «adequadas a sua finalidade». Os resultados do
balanco de qualidade constam do documento de trabalho dos servigos da Comissdo sobre o
balanco de qualidade, publicado em 30 de outubro de 20202,

Os resultados da avaliacdo do balanco de qualidade confirmaram que, de um modo geral, as
regras em matéria de auxilios estatais para o financiamento de risco aplicadas em 2014
funcionaram bem, contribuiram para mitigar a deficiéncia do mercado que impedia as PME
na UE de atrair o financiamento necessario para poderem crescer e ter éxito, tendo tal sido
alcancado sem uma distorcao indevida da concorréncia.

No entanto, a avaliacdo do balango de qualidade revelou igualmente a necessidade de
simplificar mais e esclarecer melhor a aplicacao das regras, de forma a facilitar a implantacao
de regimes de auxilio estatal de apoio ao financiamento de risco. Com este objetivo, estdo
previstas as seguintes categorias de alteracGes especificas das Orientacfes relativas ao
financiamento de risco:

i. Reordenar as disposicOes existentes para que as medidas em matéria de aplicacdo
sejam mais legiveis e mais faceis de executar, nomeadamente a consolidacdo de
requisitos existentes para a avaliagdo ex ante, que neste momento se encontram
dispersos por vérias partes das Orientacdes (Categoria 1);

ii.  Esclarecer melhor o conteudo especifico e o nivel de elementos de prova necessarios
para demonstrar uma deficiéncia especifica do mercado ou outro obstaculo relevante
no acesso ao financiamento, em conformidade com a jurisprudéncia existente
(Categoria 2);

iii.  Centrar as Orientacbes na compatibilidade dos auxilios estatais para evitar
sobreposi¢cdes com a Comunicagdo sobre a nocao de auxilio (Categoria 3);

iv.  Simplificar as formulagOes existentes e alinhar as definicbes para aumentar a
coeréncia com o RGIC sem alterar a substancia das regras (Categoria 4).

As disposicdes das Orientaces relativas ao financiamento de risco sdo complementadas pelo
Regulamento Geral de Isencdo por Categoria («RGIC»)3 que estabelece condices de
compatibilidade ex ante, com base nas quais os Estados-Membros podem aplicar medidas de
auxilio estatal sem notificagdo prévia & Comissdo. Paralelamente a revisdo das OrientacGes
relativas ao financiamento de risco, a Comissdo esta a realizar uma revisdo do RGIC que
incidira em determinadas areas, que incluird igualmente uma alteracdo especifica das
disposigdes do RGIC relevantes em matéria de financiamento de risco e que assegurara a
coeréncia com as Orientages revistas relativas ao financiamento de risco.

! Orientacdes relativas aos auxilios estatais que visam promover os investimentos de financiamento de risco
(JO C 19 de 22.1.2014, p. 4).

2 Disponivel em linha em: https://ec.europa.eu/competition/state_aid/modernisation/fitness_check_en.html

% Regulamento (UE) n.° 651/2014 da Comisséo, de 17 de junho de 2014, que declara certas categorias de
auxilio compativeis com o mercado interno, em aplicagdo dos artigos 107.° e 108.° do Tratado (JO L 187 de
26.6.2014, p. 1), tltima alteracdo: OJ L 215 de 7.7.2020, p. 3.



https://ec.europa.eu/competition/state_aid/modernisation/fitness_check_pt.html

As OrientagOes revistas relativas ao financiamento de risco incluem as seguintes
melhorias especificas:

Categoria 1: reordenar as disposi¢cGes para que as medidas em matéria de aplicacédo
sejam mais legiveis e mais faceis de executar

a.

b.

Foi introduzida uma nova subsecc¢do 4.1 a fim de consolidar todos os requisitos
relacionados com a avaliacdo ex ante, que, nas Orientacdes relativas ao financiamento
de risco em vigor, estdo dispersos por varias subseccgdes. Isto ndo s6 simplifica a
estrutura das Orientacdes relativas ao financiamento de risco, como também
proporciona maior clareza aos Estados-Membros.

A seccdo 4 das Orientag0es relativas ao financiamento de risco, sobre a avaliacdo da
compatibilidade aplicavel as medidas de auxilio ao financiamento de risco que devem
ser comunicadas a Comissdo foi revista, de forma a incorporar o acérddo do Tribunal
de Justica de 22 de setembro de 2020 no processo C-594/18 P*,

Categoria 2: esclarecer melhor o contetdo especifico e o nivel de elementos de prova
necessarios para demonstrar uma deficiéncia especifica do mercado ou outro obstaculo
relevante no acesso ao financiamento, em conformidade com a jurisprudéncia existente

a.

O balangco de qualidade revelou que os Estados-Membros tém dificuldade em
quantificar o défice de financiamento. Por conseguinte, o requisito de quantificar o
défice de financiamento foi tornado mais proporcionado, ou seja, apenas sera
conservado para 0s regimes com montantes de auxilio mais elevados para
beneficiarios individuais. As Orientagdes revistas relativas ao financiamento de risco
teriam, portanto, diferentes requisitos consoante a situacdo, do seguinte modo:

= Na maioria dos casos (por exemplo, pequenas empresas de media capitalizacéo,
empresas de média capitalizacdo inovadoras ou empresas que recebem o auxilio
mais de dez anos apos o registo), continua a ser necessaria uma avaliagdo ex ante
que demonstre uma deficiéncia especifica do mercado (ou outro obstaculo
relevante no acesso ao financiamento), no entanto, se o investimento por empresa
for inferior ao limiar de 15 milhGes de EUR previsto no RGIC, deixa de ser
necessaria uma quantificacdo do défice de financiamento;

= No que se refere as medidas de financiamento de risco respeitantes a instrumentos
financeiros com participacao de investidores privados abaixo dos racios previstos
no RGIC, a avaliagio ex ante deve igualmente incluir uma avaliacdo
pormenorizada do nivel e da estrutura da oferta de financiamento privado para o
tipo de empresa elegivel na area geografica em causa e demonstrar que ndo é
possivel dar resposta a deficiéncia de mercado identificada ou outro obstaculo
relevante com medidas concebidas de acordo com os requisitos estabelecidos no
RGIC no que respeita a participacao privada.

= No caso dos investimentos de financiamento de risco que excedam o limite
méaximo por empresa elegivel fixado no RGIC, a avaliagdo ex ante também deve

4 Acordio do Tribunal de Justica de 22 de setembro de 2020, Austria/Comissao (Hinkley Point C), processo
C-594/18 P, EU:C:2020:742.



quantificar o defice de financiamento (ou seja, o nivel da procura de financiamento
ndo satisfeita por parte de empresas elegiveis) devido a deficiéncia do mercado
identificada (ou a outro obstaculo relevante).

De um modo geral, a presente proposta reduz os encargos administrativos para 0s
Estados-Membros, mas mantém o requisito de quantificacdo em vigor para os regimes
que concedem os montantes de auxilio maiores a empresas individuais. Para 0s outros
regimes, continua a ser necessaria uma avaliagdo ex ante que demonstre uma
deficiéncia do mercado (ou outro obstaculo relevante), em combinacdo com outras
salvaguardas, para assegurar que o auxilio continua a ser proporcional a deficiéncia do
mercado (ou outro obstaculo relevante).

b. No que se refere aos instrumentos fiscais, até a data, o ponto 149 das Orientagdes
relativas ao financiamento de risco estabeleceu como limite de investimento total por
beneficiario os 15 milhdes de EUR definidos pelo RGIC. No entanto, a restricdo
referida ndo se aplica aos instrumentos financeiros. Por conseguinte, o ponto referido
das Orientagdes relativas ao financiamento de risco foi alinhado com a regra aplicavel
aos instrumentos financeiros e, portanto, autoriza igualmente investimentos de
financiamento de risco superiores a 15 milhdes de EUR em instrumentos fiscais, se tal
for justificavel com base na avaliacdo ex ante.

Categoria 3: centrar as Orientacfes na compatibilidade dos auxilios estatais para evitar
sobreposi¢des com a Comunicacao sobre a nocéo de auxilio

Em 2016, dois anos ap6s a entrada em vigor das Orientagdes relativas ao financiamento de
risco de 2014, a Comissdo publicou, no &mbito do pacote de modernizacdo dos auxilios
estatais, a Comunicacgéo sobre a nocéo de auxilio. Nessa comunicagéo, a Comisséo esclareceu
a forma como entende que a nocdo de auxilio estatal estabelecida no Tratado deve ser
interpretada, incluindo as condi¢cdes em que uma medida de apoio publico ndo constitui um
auxilio estatal devido a sua execucdo em condigdes normais de mercado. As orientacGes
fornecidas na referida comunicagéo para esse efeito permitem a supressédo da seccdo 2.1 «O
teste do operador numa economia de mercado» das OrientacOes revistas relativas ao
financiamento de risco, a fim de simplificar o seu contetdo no sentido da determinacdo da
compatibilidade das medidas de auxilio.

Categoria 4: simplificar as formulag6es existentes e alinhar as defini¢des para aumentar
a coeréncia com o RGIC

a. As OrientagOes relativas ao financiamento de risco de 2014 fornecem uma definicéo
ad hoc para «empresa de média capitalizacdo inovadora», segunda a qual se tratam de
empresas de média capitalizacdo cujos custos de I1&D e de inovagéo, representem no
minimo, 15 % dos seus custos operacionais totais em, pelo menos, um dos trés anos
anteriores ao primeiro investimento no ambito da medida de auxilio estatal ao
financiamento de risco; ou no minimo, 10 % por ano dos seus custos operacionais
totais nos trés anos anteriores ao primeiro investimento no ambito da medida de
auxilio estatal ao financiamento de risco. O texto em vigor propfe alinhar esta
definicdo com o RGIC, definindo «empresas de média capitalizacdo inovadoras»
como empresas de média capitalizacdo que sdo simultaneamente «empresas
inovadoras» na ace¢do do n.° 80, do artigo 2., do RGIC. Consequentemente, mais
empresas de média capitalizacdo podem ser consideradas «empresas de média



capitalizacdo inovadoras» e, portanto, sdo elegiveis para auxilios ao financiamento de
risco ao abrigo das OrientacOes relativas ao financiamento de risco, uma vez que 0
carater inovador pode ser estabelecido, tal como segundo o RGIC, através de uma
avaliacdo externa de peritos que certifique esta caracteristica, ou se os custos de 1&D
atingirem, pelo menos, 10 % dos custos de funcionamento totais em, pelo menos, um
ano dos trés anteriores ao auxilio.

Na seccdo 3 relativa aos auxilios sujeitos a notificacéo, propde-se a alteracdo do atual
ponto 47, alinea c), de modo a que as medidas que permitem que as empresas recebam
auxilios ao financiamento de risco mais de dez anos ap6s o registo sejam avaliadas a
luz das OrientacGes relativas ao financiamento de risco, ao passo que, de acordo com
as regras em vigor, o limite esta fixado em mais de sete anos ap0s a sua primeira
venda comercial.

O objetivo desta alteracdo é evitar incertezas relativamente a identificacdo da
«primeira venda comercial» que foram assinaladas durante a avaliagdo do balanco de
qualidade. Substituir a data da «primeira venda comercial» pela de «registo» como
data de inicio do periodo durante o qual as empresas podem geralmente receber
auxilios ao financiamento de risco simplificara a aplicacdo das regras, uma vez que a
interpretacdo do registo é mais simples do que a da «primeira venda comercial». Para
as empresas elegiveis que ndo estdo sujeitas a registo, pode considerar-se que 0
periodo de elegibilidade de dez anos comeca a partir do momento em que a empresa
inicia a sua atividade econdémica ou é sujeita ao imposto pela sua atividade econémica.
Além disso, a utilizacdo da data de registo como base de referéncia é coerente com
determinadas disposi¢es do RGIC (como o artigo 22.° relativo ao auxilio a empresas
em fase de arranque).

Propde-se alargar o periodo de tempo relevante de sete para dez anos, a fim de evitar
que, na préatica, o periodo de elegibilidade seja reduzido, uma vez que o registo é
geralmente efetuado antes da primeira venda comercial. Neste contexto, o estudo
realizado no ambito da avaliacdo sugere dez anos como o limite de elegibilidade
adequado, uma vez que as PME com dez anos ou menos sao mais suscetiveis de
enfrentar problemas no acesso ao financiamento do que as PME mais experientes.



