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1. BEVEZETÉS 

A kis- és középvállalkozásokba történő kockázatitőke-befekte­
tések előmozdítását célzó állami támogatásokról szóló közös­
ségi iránymutatás ( 1 ) (a továbbiakban: iránymutatás) meghatá­
rozza azokat a feltételeket, amelyeket a tagállamoknak be kell 
tartaniuk, amikor kockázatitőke-befektetések előmozdításához 
nyújtanak állami támogatást, különösen annak biztosítása érde­
kében, hogy az ilyen támogatás ne zárja ki a magánbefektetőket 
és magánközvetítőket. 

Az iránymutatást 2006. augusztus 18. óta kell alkalmazni. Az 
iránymutatás egyes rendelkezéseit azóta belefoglalták a Szer­
ződés 87. és 88. cikke alkalmazásában a támogatások bizonyos 
fajtáinak a közös piaccal összeegyeztethetőnek nyilvánításáról 
szóló, 2008. augusztus 6-i 800/2008/EK bizottsági rende­
letbe ( 2 ) (általános csoportmentességi rendelet), amely 2008. 
augusztus 29-én lépett hatályba. 

A jelenlegi pénzügyi és gazdasági válságban a finanszírozási 
lehetőségek elérésének támogatására irányuló állami támogatási 
intézkedésekre vonatkozó ideiglenes közösségi keretrendszerről 
szóló bizottsági közleményt ( 3 ) 2008. december 17. óta kell 
alkalmazni, és az tartalmazza az iránymutatásban szereplő bizo­
nyos korlátok ideiglenes kiigazítását azáltal, hogy lehetővé teszi 
a magánbefektetők kisebb mértékű részvételét és magasabb 
befektetési részösszeget. 

A Bizottság felülvizsgálatot végzett annak eldöntésére, hogy 
állandóvá tegyék-e az ideiglenes keretrendszer által bevezetett 
bizonyos kiigazításokat. A piaci adatok azt mutatják, hogy a 
kockázatitőke-piacok teljesítménye még nem érte el a válság 
előtti szintet. A sajáttőke-befektetők érdekszövetségbe való 
tömörülése méretét tekintve csökkent 2008-hoz képest, ami 
valószínűleg a kockázatkerülés emelkedésével magyarázható. A 
rendelkezésre álló legfrissebb adatok és a korábbi visszaesések 
során szerzett tapasztalatok alapján számos jel utal arra, hogy 
különösen a korai üzleti szakaszban lévő vállalkozások szembe­
sülnek majd a kockázati tőke hosszan tartó kínálati hiányával, 
jóllehet e vállalkozások biztató növekedési kilátásokkal bírnak. 

Ezenfelül a nemrégiben készült kutatások szerint a kkv-k saját­
tőke-hiányának felső határa a korábbiakban megállapítottakhoz 
képest szélesebb lehet. 

Ennek alapján a Bizottság úgy véli, hogy a következő módosí­
tásokat kell bevezetni az iránymutatásba. 

2. MÓDOSÍTÁSOK AZ IRÁNYMUTATÁSHOZ 

2011. január 1-jétől a kis- és középvállalkozásokba történő 
kockázatitőke-befektetések előmozdítását célzó állami támogatá­
sokról szóló közösségi iránymutatás következő módosításait kell 
alkalmazni: 

1. A 4.3.1. pont helyébe a következő szöveg lép: 

„4.3.1. A befektetési részösszegek legmagasabb szintje 

A kockázatitőke-befektetéssel kapcsolatos intézkedés 
egy-egy 12 hónapos időszak során nem állhat 
2,5 millió EUR-nál nagyobb finanszírozási össze­
gekből megcélzott kkv-nként, függetlenül attól, 
hogy részben vagy egészben finanszírozzák állami 
támogatásból.” 

2. Az 5.1. a) pont a helyébe a következő szöveg lép: 

„a) A megcélzott kkv-k részére egy-egy 12 hónapos időszakban a 
2,5 millió EUR biztonsági küszöböt meghaladó befektetési 
részösszeg nyújtása 

A Bizottság tudatában van a kockázatitőke-piac állandó 
hullámzásának, és az idővel bekövetkező sajáttőkehi­
ánynak, valamint annak, hogy a vállalkozások – méretük, 
üzleti fejlődési életszakaszuk és gazdasági ágazatuk függ­
vényében – különböző mértékig vannak kitéve a piaci 
hiányosságok hatásainak. A Bizottság ezért kész megfon­
tolni az évenkénti és vállalkozásonkénti 2,5 millió EUR 
küszöböt meghaladó befektetési részösszegeket nyújtó 
kockázatitőke-befektetéssel kapcsolatos intézkedéseket a 
közös piaccal összeegyeztethetőnek minősíteni, feltéve, 
hogy bemutatják a piaci hiányosság szükséges bizonyíté­
kait.” 

3. Az 5.2.1. pontban a cím és a bevezető rész helyébe a követ­
kező szöveg lép: 

„5.2.1. A piaci hiányosság megléte és bizonyítéka 

A megcélzott vállalkozásokba irányuló, a 4. 
szakaszban megállapított feltételeket meghaladó 
befektetési részösszegeket előirányzó kockázatitőke- 
befektetési intézkedések esetében – különösen 
azoknál az intézkedéseknél, amelyek az egyes 
tizenkét hónapos időszakokra vetítve megcélzott 
kkv-nként 2,5 millió EUR-t meghaladó részösszeget 
biztosítanak, amelyek kiegészítő befektetéseket nyúj­
tanak, amelyek a nem támogatott területeken talál­
ható középvállalkozások növekedési életszakaszát
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finanszírozzák, vagy amelyek kimondottan befekte­
tési eszközöket is magában foglaló intézkedésekről 
rendelkeznek – a Bizottság további bizonyítékokat 
fog kérni a kezelni kívánt piaci hiányosságról azokon 
a szinteken, ahol a támogatás megjelenhet, mielőtt a 
közös piaccal összeegyeztethetőnek minősítené a 
tervezett kockázatitőke-befektetéssel kapcsolatos 
intézkedést. E bizonyítéknak egy olyan tanulmányon 
kell alapulnia, amely bemutatja a »sajáttőkehiány« 
szintjét a kockázatitőke-befektetéssel kapcsolatos 

intézkedés által megcélzott vállalkozások vagy 
ágazatok esetében. A megfelelő információ a kocká­
zatitőke-kínálatra és a pénzteremtő tőkére vonat­
kozik, valamint a vállalkozásitőke-ágazat jelentő­
ségére a helyi gazdaságban. Ezt ideális esetben az 
intézkedést megelőző háromtól öt évig terjedő 
időszakra vonatkozóan kell benyújtani, és lehetőség 
szerint ésszerű előrejelzések alapján a jövőre is. A 
benyújtandó bizonyítékok ezenkívül a következőket 
is magukba foglalhatják:”
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