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1. APPOGG GHALL-PROCESS TA’ LIZBONA

L-ishubija ghat-tkabbir u I-impjiegi hija l-iktar politika li I-Kummissjoni Ewropea hija kburija
biha. Is-su¢cess taghha jiddependi fuq kemm l-imprizi z-zghar u ta’ daqs medju (I-SMEs)
Ewropej jilhqu l-potenzjal taghhom, ghax huma importanti hafna biex irawmu l-ispirtu ta’
intrapriza, kompetizzjoni u innovazzjoni li jwassal ghal tkabbir u zvilupp sostenibbli. Barra
minn hekk, il-konkluzjonijiet tal-Kunsill Ewropew tar-rebbiegha 2006 sahqu li suq finanzjarju
kompletament integrat u ac¢cess suffi¢jenti ghal finanzjament huma importanti hafna ghat-
tkabbir ta’ intraprizi zghar u ta’ daqs medju. Il-process ta’ Lizbona joffri qafas li fih jista’
jittejjeb l-access ghal finanzjament, permezz ta' riformi f'livelli nazzjonali u ta' I-UE.

Dan it-titjib huwa mehtieg minkejja I-fatt li ’bosta Stati Membri diga jinsabu I-karatteristi¢i
ta’ ambjent eccellenti ghal finanzjament ta' 1-SMEs. Fil-klassifika ppublikata dan 1-ahhar li
turi 1-20 pajjiz bl-ahjar acéess ghal kapital, nofshom huma Stati Membri'. Wahda mill-isfidi
ewlenin ghalhekk hija li tifrex prattic¢i tajbin madwar 1-UE.

Id-diversita ta’ I-SMEs Ewropej hija importanti sabiex jittejjeb l-access ghal finanzjament. Id-
differenza taghhom hija kemm fir-rigward tal-kultura u kemm fir-rigward ta’ kif jiggeddu. Xi
whud minnhom jipprovdu l-ahhar teknologija, waqt li ohrajn jaddattaw bil-mod il-processi u
l-prodotti jew jizviluppaw strategiji godda ta' kummer¢. Ohrajn ma jiggeddu kwazi xejn, izda
s-sehem taghhom lis-so¢jeta huwa indispensabbli. Din id-diversita tfisser i jezistu htigijiet
differenti ta’ finanzjament ghal SMEs individwali. Tohloq ukoll il-potenzjal 1i Stati Membri
jtejbu l-politiki taghhom billi jitghallmu pratti¢i tajbin minn xulxin, u b'hekk 1-ac¢ess isir
ehfef ghal finanzjament b'riskju ghall-kapital u self bi bdil ma’ kreditu.

L-Ewropa trid tahdem fuq l-ac¢c¢esibilta ghal finanzjament b’riskju ghal kapital ghal SMEs
b’potenzjal gholi ta’ tkabbir. Wara tnaqqis sostanzjali minn €4.2 biljuni fl-2001 bhala rizultat
tat-tnaqqis f"daqqa fil-valur tat-teknologija 1i kien dejjem qed jizdied, l-investiment Ewropew
permezz ta’ self bi bdil ma’ kreditu f’kumpaniji li ghadhom minghajr qligh wagaf f'madwar
€2 biljun. Jekk iz-zieda fin-numru ta’ investimenti f’kumpaniji fil-fazi ta’ tkabbir taghhom
mill-2004 °1 hawn taghti lok ghal xi inkoraggiment, is-swieq ta’ I-ishma Ewropej jidhru li ged
jongsu li jipprovdu passagg ghall-istadju i jmiss ghal numru kbir ta’ kumpaniji li rnexxew u li
t-tkabbir kontinwu taghhom hu tant importanti ghall-UE.

Stharrig ricenti® wera li 14 fil-mija tat-23 miljun SME rregistrati fl-Unjoni Ewropea
ghandhom bzonn ta’ ac¢cess ahjar ghal finanzjament permezz ta' self bi bdil ma' kreditu,
ghaliex xorta jistghu jiffaccjaw diffikultajiet meta jkunu ser ifittxu self jew self Zzghir
(microcredit) ghall-progett taghhom 1i jmiss.

Fugq il-lat tad-domanda, hafna imprendituri ghandhom bzonn direzzjoni dwar il-vantaggi u I-
izvantaggi ta’ forom alternattivi ta’ finanzjament u kif l-ahjar jipprezentaw il-progetti ta’
investiment lill-finanziera taghhom. Programmi li jhejju ghal investiment, ukoll, ghandhom
ikunu bbazati fuq l-ahjar pratti¢i Ewrope;j.

! L-Ahjar Swieq ghal Finanjament Imprenditorjali, Istitut Milken, Indi¢i ta' Aécess ghal Kapital 2005,

Ottubru 2005
Stharrig Flash Eurobarometer 174, Settembru 2005
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Kumplessivament, 1-Ewropa ghandha bzonn tizviluppa attitudni fejn kemm l-impredituri u
kemm il-finanziera juru iktar ir-rieda li jiehdu u jagsmu r-riskju.

Huwa importanti hafna li tissolva din il-problema, ghaliex I-SMEs huma sorsi essenzjali ta’
tigdid u holgien ta’ impjiegi, li jiggeneraw it-tkabbir Ewropew, li l-attivitajiet taghhom
jippromwovu bidla u iktar gid ghall-Ewropa kollha.

B’mod 1i jikkumplementa 1-Komunikazzjoni dwar politiki moderni ta’ 1-SMEs, din il-
Komunikazzjoni tipprezenta sett ta' azzjonijiet dwar il-finanzjament ta' SMEs innovattivi.
Hija bbazata fuq ix-xoghol tal-Kummissjoni sabiex ittejjeb it-thaddim tas-suq uniku, tkattar
investiment fir-ricerka u lI-kummer¢jalizzazzjoni taghha, u fuq il-Komunikazzjonijiet ta' gabel
dwar l-access ta' -SMEs ghall-finanzjament.

2. AMBJENT AHJAR GHAL INVESTIMENT B ’RISKJU TA’ KAPITAL

[I-futur tal-kompetittivita Ewropea jiddependi fuq suq finanzjarju integrat, miftuh, u
kompetittiv li jkopri wkoll kapital ta’ riskju, u b’mod partikolari, dik il-parti ta’ swieq b’
kapital ta’ riskju li generalment tissejjah venture capital’.

Ghal imprendituri 1i jfittxu tkabbir, finanzjament estern isir mehtieg meta I-fondi taghhom tal-
bidu jispiccaw. Investituri privati infurmati tajjeb huma importanti hatha ghat-twaqqif ta’
azjendi imprenditorjali izda hemm nuqqas serju u persistenti ta’ business angels u investituri
fi stadju ta’ tnissil ta’ kumpaniji fl-Ewropa. Investimenti minn business angels fl-Ewropa gew
stmati 1i huma inqas minn 10% ta’ dawk fl-Istati Uniti.

Id-dec¢izjoni ta’ tnissil ta’ investiment hija bbazata l-iktar fuq valutazzjoni suggettiva tal-
prospetti ta’ l-imprenditur. Esperjenza migbura hija importanti sabiex isiru dawn id-
decizjonijiet u dan hu ghalfejn individwi li rnexxew bhala imprendituri huma l-ahjar nies
sabiex jevalwaw u jappoggjaw opportunitajiet godda. Huma ghandhom ikunu mhajra sabiex
isiru investituri — business angels. L-Ewropa ghandha ftit wisq business angels, bhal ma
ghandha ftit wisq fondi privati ta' kapital ta’ riskju li jinvestu fl-istadju ta’ tnissil.

In-nuqqas ta’ investituri fl-istadju ta’ tnissil hija parzjalment ikkagunata minn dhul baxx li ma
jaghmilx investimenti bhal dawn attraenti. Id-dhul ta’ 10 snin fuq investimenti globali ta’
kapital ta’ riskju kien ta’ 6.3% fl-Ewropa, mqgabbel mas-26% fl-Istati Uniti*. Dawn ir-rati
baxxi ta' qligh zgur li ma jistghux joholqu dawk il-livelli ta' investiment privat mehtiega mill-
Ewropa. Madankollu, in-nuqqas ta’ zvilupp ta’ investimenti fl-istadju ta’ tnissil u tal-bidu,
b’mod partikolari, izomm intraprizi godda milli jilhqu dags 1i bih ikunu jistghu jigbdu lejhom
kapital ta’ espansjoni. Restrizzjonijiet fis-swieq tal-prodott u tax-xoghol inaqqsu l-qligh, u
nuqgqasijiet fil-katina ta’ finanzjament izommu lura hafha kumpaniji godda milli jilhqu I-
potenzjal ta’ tkabbir taghhom.

In-nuqqas ta’ sorsi privati ta' ghoti ta' fondi f’fazijiet ta’ tnissil u tal-bidu huwa parzjalment
ikkumpensat b'investituri pubbli¢i jew shubijiet pubblici-privati. Dawn l-ghodda finanzjarji
tal-programmi ta’ I-UE ntuzaw ukoll ghal ghanijiet bhal dawn u r-regoli godda dwar ghajnuna

Swieq b’riskju ta’ kapital ikopru investituri informali (business angels) fondi ta’ venture capital u swieq
b’ishma ta’ tkabbir. Ghal vokabularju shih, ara anness II.

Cifti sa l-ahhar ta’ 1-2004. Jezistu differenzi metodologici u ta’ data wara dawn ié-¢ifri, imma dan ma
jbiddilx il-konkluzjonijiet dwar i¢-Cifra baxxa Ewropea. Sorsi: “Venture Capital Returns Held Steady
At Year-End 2004”, NVCA 11.4.2005, u “Pan-European survey of performance”, EVCA 27.10.2005.
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mill-istat ser jghinu sabiex tintlahaq I-ghajnuna mill-istat halli tissolva l-problema tan-nuqqas
fis-suq. Madankollu, hemm bzZonn li investiment pubbliku effettiv jissicheb ma' investituri
privati u n-nuqqgas ta’ investituri privati jzomm lura hafha kumpaniji godda milli jilhqu I-
potenzjal taghhom.

L-Istati Membri huma mistiedna biex joholqu in¢entivi ghal investituri privati 1i huma lesti li
jinvesti f’intraprizi, li jinkludu l-uzu ta' fondi pubbli¢i sabiex jinkiseb investiment flimkien
ma' business angels. II-Kummissjoni ser tidentifika u tifrex prattici tajba li jistghu jghinu
sabiex jittejbu 1-kundizzjonijiet ghal investiment minn business angels.

Investiment ta’ stadju bikri triplikat permezz ta’ fondi ta’ kapital ta’ riskju

In-nuqqas fir-rigward ta’ finanzjament fl-istadju bikri jzomm lura t-tkabbir ta’ 1-SMEs fl-
UE. Fl-Istati Uniti, l-investiment ta’ stadju bikri permezz ta’ kapital ta’ riskju huwa ta'
madwar 0.04% tal-PGD. Dan il-livell diga ntlahaq jew inqabez mill-1Zvezja, d-Danimarka u
r-Renju Unit f1-2004°. Jekk il-bgija ta’ I-UE tilhaq dan il-livell, dan ikun ifisser li I-UE tkun
tista’ tinvesti madwar €6bn fis-sena. B hekk il-livelli prezenti jkunu gew triplikati. Livelli
bhal dawn intlahqu ghal ftit Zzmien fl-imghoddi, izda l-isfida hija 1i jintlahqu fuq bazi
sostenibbli. Xi whud minn dawn l-investimenti jistghu joffru s-soluzzjoni ghall-gejjieni ta’
I-Ewropa.

Riformi msemmija f'din il-Komunikazzjoni, bhal ma huma t-tnehhija ta' tfixkil ghal
investimenti bejn il-pajjizi, u l-uzu effi¢jenti ta' sorsi ta' fondi, jghinu biex jintlahaq dan il-
ghan.

Meta mgabbla ma’ 1-Istati Uniti jidher 1i fl-Ewropa ghad baqga' hafna titjib xi jsir, spe¢jalment
fit-teknologija. Fl-Istati Uniti, l-investiment totali b’kapital ta’ riskju fit-teknologija huwa
erba’ darbiet dags dak ta’ 1-Ewropa. Barra minn hekk, l-investiment medju fl-Ewropa huwa
ta’ €0.9m kontra €6.1m fl-Istati Uniti, b’mod li jrazzan il-potenzjal ta’ tkabbir.® Sabiex
issahhah il-kompetittivita taghha fuq skala globali, I-Ewropa tehtieg zieda sostanzjali kemm
fil-fondi permezz ta’ kapital ta’ riskju u kemm fl-iskala ta’ investimenti.

Fl-Ewropa, jidher l-kapital ta' riskju jintuza ghal fondi ta' progetti iktar kmieni u b'ammonti
inqas minn dawk 1-Istati Uniti, u, kif diga nnutat hawn fugq, ihalli wkoll qligh iktar baxx.” Dan
jista' jirrifletti parzjalment il-fatt li I-kapitalisti ta' riskju Ewrope;j, iktar minn dawk Amerikani,
joffru fond ghal progetti qabel ma jkunu lesti ghall-pressjonijiet kummerc¢jali 1i jkun hemm.
Dan jista’ jigi assocjat mat-tnaqqis f'sorsi xierqa ghal investiment fi stadju bikri hafna.

Problemi ohra huma kkawzati mit-tifrik tas-suq. B'rizultat ta’ hekk, hafna fondi ma jistghux
isiru specjalizzati bizzejjed u l-gruppi ta’ tmexxija taghhom ma jistghux jizviluppaw dawk il-
hiliet ta” ogsma specjali mehtiega ghal investimenti li jirnexxu. Ir-rizultat ta’ dan huwa suq ta’
kapital ta’ riskju li huwa hafna inqas effi¢jenti minn dak Amerikan. Madankollu, id-differenzi
bejn il-qligh minn fondi Ewropej b’kapital ta’ riskju superjuri u inferjuri huma kbar. Il-fundi
superjuri jistghu, b’mod konsistenti, jipprovdi qligh xieraq u jigbdu investituri privati.

“Stharrig Annwali ta’ Attivita Pan-Ewropea Privata ta’ Ekwita u Kapital ta’ Riskju” 2004.

Ara “Flus ghal Tkabbir: Ir-Rapport Ewropew ta’ 1-2005 dwar I-Investiment fit-Teknologija”,
PriceWaterhouseCoopers.

“Profitabilita ta’ investiment b’riskju ta' kapital fl-Ewropa u fl-Istati Uniti", Ekonomija Ewropea serje
ta’ Studji Ekonomi¢i, nru 245.
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Minn barra dan, fl-Ewropa b'hawnx kultura ta' riskju u tkabbir. La l-kumpaniji u lanqas il-
fondi ma huma aggressivi bizzejjed biex jiksbu tkabbir.

Fis-suq uniku, manigers professjonali ta’ kapital ta’ riskju ghandhom ikunu kapaci jiggeneraw
kapital u jinvestu f’pajjizi ohra minghajr ma jsofru trattament ta' taxxa Zvantaggjuz jew
dokumentazzjoni legali estensiva. Dan ghadu mhux il-kaz fl-Ewropa.

Aspett ewlieni ta’ kull investiment ta’ kapital ta’ riskju ta’ suc¢¢ess huwa l-istrategija ta’ hrug
— il-punt 1i fih il-kapitalist ta’ riskju jista’ jagleb I-investiment tieghu fuq ohrajn, jirrilaxxa I-
fondi sabiex ikunu jistghu jintuzaw f attivitajiet imprenditorjali godda. Sfortunatament, is-suq
Ewropew huwa dghajjef ukoll f'dan l-aspett. Huwa mehtieg ac¢cess ehfef madwar 1-Ewropa
ghal swieq ta’ l-ishma ta’ tkabbir, sabiex il-kumpaniji jkunu jistghu jigu facilment ikkwotati
fughom u sabiex l-ishma jkunu acc¢essibbli ghal investituri kwalifikati minn madwar 1-UE
kollha. Dan l-access ehfef ghal finanzjament permezz ta’ swieq ta’ ishma jista’ jipprovdi
opportunitajiet ghall-bidu ta’ kumpaniji godda, bil-bejgh ta’ l-ishma lill-pubbliku, li jixtiequ
jwessghu il-bazi tal-kapital taghhom f’termini kompetittivi. Offerti tal-bidu ta' ishma lill-
pubbliku jipprovdu rotta naturali ta’ hrug ghal investituri ta’ kapital ta’ riskju u joffru gwida
dwar il-valutazzjoni ta’ bejgh lill-kumpaniji ohra. Ghalkemm offerti tal-bidu lill-pubbliku fl-
Ewropa qabdu certu ritmu dan l-ahhar, attivita f’kultura ta’ ekwita iktar b’sahhitha tkun
f’livell oghla. Jezistu opportunitajiet alternattivi sabiex kumpaniji jikkwotaw I-ishma
taghhom, liema opportunitajiet huma offruti minn swieq ta’ l-ishma Ewropej 1i jhallu
kumpaniji ta’ tkabbir jiggeneraw il-kapital. Madankollu, jkun hemm benefic¢ji ghall-
partecipanti kollha tas-suq jekk dawn is-swieq ikomplu jizviluppaw billi joperaw bejn pajjizi
differenti, jipprovdu likwidita u jintlahaq dak l-istadju essenzjali ghall-izvilupp ta’ servizzi ta’
konsulenza.

Jibga' I-fatt 1i minghar swieq ta’ hrug likwidu ghal-kapital ta’ riskju, akkumpanjati b’ammont
necessarju ta’ servizzi ta’ konsulenza, fondi b'kapital ta' riskju jibqghu jiffac¢jaw
diffikultajiet. Id-dghjufija taghhom tohnoq it-tkabbir ta’ 1-SMEs ewlenin. Ghaldagstant, il-
Kummissjoni, l-Istati Membri u s-swieq ta’ l-ishma ghandhom jahdmu flimkien sabiex
jiffacilitaw l-operazzjonijiet ta' skambji finanzjarji bejn pajjiz u iehor, inehhu t-tfixkil ghall-
uzu ta' sistemi li jikkompetu ta' skambju ta' transazzjonijiet bejn banek u ta’ hlas u japplikaw
regoli komuni ghall-kummer¢. Jekk ma jsirx hekk, jitnaqqas il-qligh mistenni u I-
opportunitajiet ta’ tkabbir jitpoggew f’riskju. Kumpaniji zghar 1i jippromettu jitilfu I-
opportunitajiet sabiex jizviluppaw f’kumpaniji ta’ dags medju jew kbar, u b’hekk jitnaqqas id-
dinamizmu ta’ I-ekonomija Ewropea.

Sabiex jintlahqu I-miri ta’ Lizbona, 1-Kummissjoni u 1-Istati Membri ghandhom jahdmu ma’
entitajiet ohrajn li ghandhom interess sabiex ibiddlu 1-qaghda ta’ I-invesitment b’kapital ta’
riskju fl-Ewropa. 11-“Laqgha ta’ 1-2005 dwar il-Kapital ta’ Riskju" f"Londra identifikat dawn
l-ogsma li gejjin sabiex tittiched azzjoni:

e Investiment minn business angels ghandu bzonn jigi in¢entivat;

e Fondi b’kapital ta’ riskju ghandhom bzonn jikbru u jkunu iktar professjonali u
jikkollaboraw mill-qrib ma’ sorsi ta’ tigdid;

e [-Ewropa ghandha bzonn teghleb is-sitwazzjoni ta’ tifrik fis-suq ta’ kapital ta’
riskju;

e [-Ewropa ghandha bzonn swieq ta’ ishma likwidi bl-ghan ta’ tkabbir;
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e Hemm bzonn li l-imprendituri jfittxu iktar it-tkabbir u jkunu iktar lesti li jinvestu;
¢ [I-Gvernijiet ghandhom jippremjaw s-success bil-politiki taghhom.

L-UE ghandha bzonn tohloq ambjent li, minkejja n-natura ciklika ta’ l-industrija, jilhaq
tkabbir sostnut fil-livell ta’ investiment b’kapital ta’ riskju. Dan jehtieg ambjent legislattiv
favorevoli ghall-katina shiha ta' finanzjament, sa minn qabel it-tnissil sakemm Il-investitur
johrog mix-xena. Barra minn dan, l-intervent pubbliku ghandu jkun immirat sabiex jibni s-suq
kummerc¢jali. L-investiment pubbliku biex jikkumpensa ghal falliment tas-suq ghandu jkun
accessibli kemm jista' jkun, sabiex id-decizjonijiet dwar l-investiment ikunu motivati biss
mid-dixxiplina tas-sug, u bi shubija mas-settur privat. [I-Kummissjoni u I-Istati Membri
ghandhom jahdmu bi shubija sabiex jintlahaq dan 1-ghan.

3. IKTAR SELF LIL SMES BI BDIL MA’ KREDITU

Banek Ewropej u socjetajiet ta’ garanzija ghandhom esperejenza fil-finanzjament ta’ stadji
avvanzati ta’ zvilupp ta’ kumpaniji. Ghandha ssir spekulazzjoni fuq din is-sahha sabiex jigi
zgurat it-tkabbir u x-xoghol. Ir-rekwiziti godda ta’ kapital ghal banek (‘Basel 1I’) sahhu t-
tendenza li l-banek jishqu fuq il-bzonn ta’ valutazzjoni tar-riskju bir-reqga tal-klijenti
taghhom. Dan holoq ambjent li jinbidel li fih I-SMEs Ewropej ghandhom bzonn ta’ djalogu
mill-qrib ma’ l-istituzzjonijiet finanzjarji. II-Kummissjoni ghadha tappoggja dan id-djalogu.

Kompetizzjoni effettiva fis-swieq finanzjarji ttejjeb 1-ac¢ess ghal finanzjament billi tnaqqas
in-nefqa ta’ kapital. II-Kummissjoni nediet inkjesti fis-settur ta’ servizzi finanzjarji, sabiex
tistharreg jekk il-kompetizzjoni hix tahdem f’dawn is-swieq. Dawn l-azzjonijiet
jikkumplimentaw l-inizjattivi tal-Kummissjoni sabiex jitnehhew barrieri legislattivi mis-suq
uniku.

L-Istati Membri huma mistiedna jimplimentaw pratti¢i tajbin fl-uzu ta' garanziji sabiex
jappogjaw self bankarju b'konformita shiha mar-regoli ta' UE dwar ghajnuna mill-Istat.
B’mod partikolari, il-garanziji ghandhom jintuzaw biex jghinu ri¢erka finanzjarja innovattiva
ta’ I-SMEs u tigdid (li jinkludi tigdid ekologiku), u ghal trasferimenti tan-negozju. Garanziji
ta’ self jnaqqsu r-riskju ta’ self bankarju, u garanziji pubbli¢i parzjali u mmirati tajjeb jista’
jikkumpensaw zviluppi mhux moderati fi¢-¢iklu tan-negozju, b’mod li jsostnu I-volumi ta’
self bankarju meta jkun hemm tnaqgqis fl-attivitd kummercjali.

L-Istati Membri huma wkoll mistiedna jizguraw li l-legislazzjoni nazzjonali tiffacilita I-
offerta ta’ mikro-finanzjament (self ta' inqas minn €25 000). Self bhal dan joffri mezz
importanti biex jinkoraggixxi spirtu imprenditorjali permezz ta’ impjieg indipendenti u
intraprizi zghar hafna, b’mod partikolari fir-rigward ta’ nisa u minoritajiet. Dan il-mezz
jiffavorixxi mhux biss il-kompetittivita u l-ispirtu imprenditorjali, izda wkoll I-inkluzjoni
socjali.

F’fazijiet differenti tac-Ciklu tal-hajja taghhom, 1-SMEs jistghu jiltagghu ma' htigijiet specifici
ta’ finanzjament, bhat-tishih tal-karta ta’ bilan¢ taghhom u l-finanzament ta’ trasferimenti ta’
negozju. Finanjzament ‘mezzanin’ (ibridi ta’ self u ekwitd) jaghti lok ghal soluzzjonijiet
innovattivi ghal problemi bhal dawn. Per ezempju, ghodda mezzanini jistghu jevitaw li
jiddghajjef d-dritt ta' propjeta waqt li huma effettivi fir-rigward ta' tkabbir ta' finanzjament;
jistghu jghinu sabiex tintlahaq il-htiega ghal karti ta' bilan¢ iktar b'sahhithom halli jissodisfaw
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l-istennijiet bankarji fl-ambjent gdid finanzjarji; huma jistghu jghinu fil-finanzjament ta'
trasferimenti ta' negozju (dan hu iktar importanti meta jigi kkunsidrat li, meta I-imprendituri
jirtiraw, iktar minn 600 000 SME fis-sena huma mistennija li jibdlu l-propjetarji taghhom® u
hafna trasferimenti jehtiegu finanzjament attraenti ghall-partec¢ipanti kollha).

Ghaldagstant, 1-Istati Membri ghandhom jinkoraggixxu l-espansjoni tas-suq ibridu, waqt li
jzommu f’mohhhom li dan mhuwiex self b'rata ta' interess taht dik tas-suq, li huwa essenzjali
li jigi evitat 1i jinqalghu ’il barra 1-finanziera privati, u li ghandhom jizguraw li l-programmi
tal-gvern huma sostenibbli u li ma jiffalsifikawx is-suq. [l-Kummissjoni ser tidentifika prattici
tajbin ghall-uzu ta’ strumenti ibridi.

Djalogu u struttura ta’ kapital b’sahhitha

Struttura ta’ kapital 1i ghandha wisq dejn u ftit wisq ekwita tpoggi lill-kumpaniji f’riskju u
tfixkel l-investiment. Tassazzjoni li tiffavorixxi d-dejn ghad-detriment ta’ gqligh mizmum u
ekwita gdida bdiet tintqies bhala tfixkil ghal karti ta’ bilan¢ iktar b’sahhithom. Il-
Kummissjoni tistieden lill-Istati Membri biex jikkunsidraw il-possibilitajiet ta’ tassazzjoni
iktar newtrali ghal forom differenti ta’ finanzjament.

Ir-Round Table tal-Kummissjoni tipprovdi opportunitajiet ghal diskussjoni u ghal adozzjoni
ta’ opinjonijiet komuni sabiex jissahhah id-djalogu bejn il-banek u I-SMES. II-Kummissjoni
tistieden lill-Istati Membri sabiex jorganizzaw laqghat ta’ diskussjoni bhal dawn fuq livelli
nazzjonali.

4. L-GHAJNUNA TA’ L-UE GHALL-FINANZJAMENT TA’ L-SMES

L-istrumenti ewlenin ta’ 1-UE sabiex jippromwovu l-ispirtu imprenditorjali u innovazzjoni, u
jippromwovu l-ac¢ess ta' 1-SMEs ghall-finanzjament, huma 1-Programm Qafas ta'
Kompetittivita u Innovazzjoni (CIP) u r-Rizorsi Kongunti Ewropej ghal Intraprizi Zghar
Hafna sa dawk Medji (JEREMIE) tal-fondi strutturali. Is-Seba’ Programm Qafas dwar ir-
Ricerka ser jinkludi mizuri biex jghin lill-SMEs jissodisfaw c¢erti htigijiet relatati ma'
finanzjament ta’ ricerka.

Is-CIP ser jipprovdi madwar biljun euro permezz ta’ l-istrumenti finanzjari tieghu, mistennija
li jintuzaw ghall-ispekulazzjoni ta’ madwar 30 biljun euro f finanzjament gdid ta’ I-SMEs. I1-
programm il-gdid ser joffri flessibilita fl-investimenti tieghu ta’ kapital ta’ riskju, b’mod li
jkun jista’ jigi wzat biex isostni fondi laterali asso¢jati ma’ business angels. Fl-istess waqt, ser
jipprovdi appogg lill-banek biex joffru pakketti ta’ investimenti ta’ self ta’ 1-SMEs, u b’hekk
tizdied il-kapacita ta’ self. Is-CIP ser jappoggja l-ghazla ta’ teknologiji ambjentali, b’mod
partikolari permezz ta’ investiment ta’ kollaborazzjoni f’fondi ta’ kapital ta’ riskju li
jipprovdu ekwita ghal kumpaniji li jinvestu f’tigdid ekologiku. Ser jipprovdi wkoll garanziji
ghal finanzjament permezz ta’ self bi bdil ma' kreditu, finanzjament mezzanin u mikro-krediti
ghall-SMEs. B’kollox, 350 000-400 000 SME huma mistennija jibbenefikaw minn dawn il-
facilitajiet bejn 1-2007 u 1-2013.

L-inizjattiva JEREMIE ser tghaqqad l-ghotjiet mill-Fond Ewropew ghal Zvilupp Regjonali
b’kapital ta’ self u sorsi ohra ta’ finanzjament biex tappoggja 1-holgien u l-izvilupp ta’
intraprizi innovattivi zghar hafna, zghar u ta’ daqs medju bhala parti mill-politika regjonali ta’

Rapport Finali tal-Grupp ta' Esperti dwar it-Trasferiment ta' -SMEs, Lulju 2002.
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I-UE. Ser tappoggja wkoll trasferimenti ta’ teknologija u kollaborazzjoni bejn negozji,
universitajiet u ¢entri ta’ ricerka, u ser ittejjeb id-disponibilita ta’ mikro-krediti mmirati lejn
dawk 1i forsi m’ghandhomx ac¢¢ess ghal kreditu kummer¢jali. Fondi minn strumenti mwaqqfa
permezz ta’ JEREMIE jistghu ukoll ikunu msiehba minn mizuri ta’ appogg lin-negozju u ta’
bini ta’ istituzzjonijiet iffinanzjati mill-Fondi Strutturali.

Is-Seba’ Programm Qafas dwar ir-Ricerka (2007-2013) ser jappoggja setturi ewlenin ta’
ricerka b’mod li jzid il-potenzjal Ewropew ta’ innovazzjoni u kompetittivita. [l1-programmi
Kollaborazzjoni u Kapacitajiet jipprovdu opportunitajiet ghall-SMEs. [l-Facilita ta’
Finanzjament bi QOsim ta’ Riskju ser tipprovdi iktar volum u iktar kapacita ta’ tehid ta’ riskju
fir-rigward ta’ self Komunitarju ghal investiment fir-ricerka.

[I-Kummissjoni ser tikkollabora mill-qrib mal-Bank ta’ I-Investiment Ewropew (EIB) u 1-
Fond ta’ I-Investiment Ewropew (EIF) meta timplimenta l-istrumenti finanzjarji taghha u
meta tuza JEREMIE. Mir-riserva taghha stess, 1-EIB ser jipprovdi prokura ta' kapital ta' riskju
ta' biljun euro lill-EIF bejn 1-2007 u 1-2013. Sabiex tilhaq potenzjal shih, il-Kummissjoni
tistieden lill-Istati Membri sabiex izidu 1-fondi li sejrin ghal kapital ta’ riskju permezz ta’ uzu
regjonali effi¢jenti ta’ JEREMIE.

Sabiex isahhah finanzjament ta’ qabel it-tnissil u tat-tnissil, il-Kummissjoni ser tippromwovi
kollaborazzjoni bejn attivitajiet iffinanzjati mill-Kummissjoni bhal ma huma INNOVA
Ewropa u PRO-INNO Ewropa u netwerks bhan-Netwerk Ewropew ta’ Business Angels
(EBAN). Ghandu jsir l-iktar uzu wiesa’ possibbli tal-lezzjonijiet ta’ prattika tajba, kemm mill-
Istati Membri, il-Kummissjoni, u operaturi mhux governattivi.

[I-Kummissjoni bhalissa qed tistharreg ir-regoli dwar ghajnuna mill-istat ghal kapital ta' riskju
sabiex thalli iktar flessibilita lill-Istati Membri, u b'mod partikolari limiti oghla u I-possibilita
li investimenti konsegwenzjali jithallew isiru. Barra minn dan, qed jigu studjati regoli dwar
ghajnuna mill-istat ghal ricerka, zvilupp u tigdid, li jinkludu regoli sabiex jigu appoggjati
kumpaniji godda innovattivi kemm direttament u permezz ta’ servizzi ta’ appogg.

Dwar it-tfixkil minn tassazzjoni ghal fondi ta’ investiment b’kapital ta’ riskju, il-Kummissjoni
ser tlagqa’ grupp ta’ esperti biex jidentifika kazi ta’ tassazzjoni doppja u biex jahseb fuq kif
jistghu jissolvew. Il-Kummissjoni qeghda wkoll tahdem biex tnexxi tfixkil minn taxxi li I-

I1-bini ta’ politiki fit-tul dwar l-a¢¢ess ta’ I-SMEs ghall-finanzjament jehtieg valutazzjoni tal-
politika bbazata fuq rizultati li jistghu ikunu kwantifikati. Ikun ehfef li tivvaluta I-politiki u r-
rizultati taghhom f’livelli ta’ I-UE u nazzjonali jekk ikun hemm informazzjoni mtejjba. Dan
huwa essenzjali sabiex jintaghzlu l-ahjar trattamenti, tigi evitata l-burokrazija, tinholoq
kultura ta’ ekwita iktar b’sahhitha u tizdied il-mobilita ta’ l-assi. II-Kummissjoni tqis I-
importanza li jkollok informazzjoni ta' min joqghod fugha dwar il-finanzjament ta’ I-SMEs u
tuza dik l-informazzjoni biex tosserva l-impatt ta' I-ambjent finanzjarju gdid fuq l-access ta' I-
SMEs ghall-finanzjament u b'hekk tizgura li din il-komunikazzjoni tigi segwita.
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Appogg mill-istrumenti finangjarji ta’ I-UE eZempju ta’ success

Kumpanija li tipproduci smart cards i giet imwaqqfa fl-1991 ré¢eviet ghajnuna minn business
angel f1-1995. Kif il-kumpanija qamet fuq saqajha, réeviet fondi b’kapital ta’ riskju fl-1999
permezz ta’ fond prominenti ta’ kapital ta’ riskju b’ghajnuna mill-fondi Komunitarji.

Il-fond ta’ kapital ta’ riskju biegh sehmu f’Dicembru 2004, bi qligh ta’ 18-il darba l-fondi
originali investiti. Fondi li gew liberati setghu jigu ritornati fil-provista ta’ fondi disponibbli
ghall-investiment.

[lum, il-kumpanija hija fornitur indipendenti ewlieni ta’ komponenti u teknologija fis-suq tas-
semikondutturi u toffri servizzi ta’ logistika madwar id-dinja.

5. AMMINISTRAZZJONI AHJAR FIL-LIVELL NAZZJONALI

Minkejja 1-kwalita ta’ xi aspetti ta’ l-ambjent finanzjarju f’bosta Stati Membri, f’pajjizi ohra
jibga' difficli 1-access ta’ -SMEs ghal finanzjament permezz ta’ self bi bdil ma’ kreditu u
b’kapital ta’ riskju. Ibbazat fuq il-proposti konkreti deskritti fil-qosor hawn fuq, t-taghlim ta’
politiki minn xulxin huwa essenzjali biex I-Istati Membri jigu mghejjuna jtejbu r-rendiment
tas-sistemi finanzjarji taghhom. Kundizzjonijiet mikroekonomici, bhal restrizzjonijiet fuq is-
suq tax-xoghol, jistghu jaffettwaw il-qligh minn investimenti. [1-Kummissjoni ghalhekk tilqa’
b’sodisfazzjon l-impenn ta’ 1-Istati Membri fl-implimentazzjoni tar-riformi fil-Programmi ta’
Riforma Nazzjonali ta’ Lizbona.

L-SMEs ibatu meta jkun hemm ligijiet mhux ¢ari dwar fallimenti, sistemi gudizzjarji li jimxu
bil-mod u drittijiet dghajjfa tal-kredituri. L-Istati Membri ghalhekk huma mistiedna biex
itejbu s-sistemi legali taghhom u I-processi gudizzjali i jaffettwaw is-swieq tal-kapital u
jsostnu l-isforzi taghhom biex inaqqsu l-burokrazija u jtejbu l-ambjent legali ghall-SME:s.
B’mod partikolari, 1-Istati Membri godda ghandhom opportunita li jtejjbu s-sistemi finanzjarji
taghhom malajr billi jadottaw prattici globali tajba.

L-Istati Membri huma mistiedna jistudjaw skemi li jipprovdu vantaggi fiskali u fir-rigward ta’
pizijiet soc¢jali ghal imprendituri, impjegati, u investituri 'SMEs innovattivi b’konformita
shiha mar-regoli ta’ I-UE dwar I-ghajnuna mill-Istat. Madankollu, huwa mportanti li in¢entivi
bhal dawn ikunu bbilanc¢jati bir-reqqa sabiex ma joholqux limiti (bhal htiega f’daqqa li
jithallsu pizijiet so¢jali oghla) 1i jaghmluha iktar difficli ghal kumpaniji zghar i jikbru
f’kumpaniji ta’ daqs medju jew kbar.

Minhabba li I-investimenti, b'mod partikolari fir-rigward ta’ kapital ta’ riskju, jsiru ghal tul ta’
zmien, l-Istati Membri ghandhom jahdmu sabiex ikollhom politiki stabbli 1i joffru ¢ertezza
lill-investituri. Dan inaqqas l-effika¢ja ta’ mizuri ta’ politika ghal qasir zmien u jsahhah I-
argument dwar l-importanza ta’ soluzzjonijiet ghal tul ta’ Zmien.

Kemm I-Istati Membri u kemm l-industrija tal-kapital ta’ riskju ghandhom bzonn jahdmu
sabiex izidu l-gibda tal-kapital ta’ riskju bhala klassi ta’ assi ghal investituri istituzzjonali.
Investimenti ta’ kapital ta’ riskju li jippromettu li jiggeneraw qligh xieraq jistghu facilment
jiffurmaw parti minn strategiji fit-tul rigward fondi ghall-pensjonijiet u kumpaniji ta’ 1-
assigurazzjoni. L-Istati Membri m’ghandhomx izommu investituri istituzzjonali milli
jiddiversifikaw s-sett ta’ investimenti taghhom ghal investimenti b’riskju ta' kapital. L-
implimentazzjoni nazzjonali tad-Direttiva dwar il-Pensjonijet tax-Xoghol u 'r-regola tar-ragel
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prudenti' taghha ghandha thalli fondi ta' pensjonijiet tax-xoghol jaghmlu decizjoni
professjonali dwar kemm ikunu esposti ghal investiment ta' kapital ta' riskju. Dan u I-
identifikazzjoni tat-tfixkil li jkun baga’ jghinu sabiex jittiehdu I-benefi¢é¢ji tas-suq uniku.

Investimenti ehfef b’kapital ta’ riskju bejn pajjizi differenti

F’suq uniku, manigers professjonali ta’ kapital ta’ riskju ghandhom ikunu kapaci jiggeneraw
kapital u jinvestu f’pajjizi ohra minghajr ma jsofru trattament ta' taxxa zvantaggjuz jew
jiffac¢jaw pizijiet burokratici. Bhalissa dan mhuwiex il-kaz fl-UE. B’25 sett ta’
kundizzjonijiet ta’ hidma, il-generazzjoni ta’ fondi b'kapital ta' riskju u investiment minn
pajjiz ghall-iehor hija kumplessa u ghalja. B’rizultat ta’ dan, is-swieq Ewropej ta’ kapital ta’
riskju huma frammentati u jistghu jitilfu opportunitajiet ghal tkabbir.

Passi konkreti u prattici huma mehtiega biex jinghelbu 1-ostakli legali, regolatorji u ta’ taxxa li
jfixxklu I-fondi b’kapital ta’ riskju bejn pajjiz u iehor.

Sforzi sabiex ikun hemm rikonoxximent madwar 1-UE ghal fondi ta’ kapital ta’ riskju regolati
f’livell nazzjonali ma tantx intlagghu tajjeb s’issa. Grupp ta’ esperti industrijali dalwaqt se
jirrapporta dwar l-ostakli legali u regolatorji li jfixklu access efficjenti tas-suq ghal manigers
ta’ fondi ta’ kapital ta’ riskju.

L-Istati Membri jridu jittrattaw din il-kwistjoni. Ghal dan 1-ghan, il-Kummissjoni ser tistieden
ir-rapprezentanti ta’ I-Istati Membri sabiex jiddiskutu passi ohrajn.

Mil-lat ta’ domanda, l-imprendituri Ewropej hafna drabi m’humiex konxji minn, jew
m’mhuxiex sensittivi ghal, problemi ta’ l-investituri. Dan izommhom lura milli jipprezentaw
il-progetti taghhom lill-investituri potenzjali bl-iktar mod konvin¢enti. Programmi
professjonali li jhejju ghal investiment jistghu jippreparaw imprendituri kemm sabiex jithmu
lI-benefic¢ji u r-restrizzjonijiet ta’ forom differenti ta’ finanzjament u kemm sabiex
jipprezentaw il-progetti taghhom bl-ahjar mod. L-Istati Membri huma mistiedna sabiex
jimplimentaw programmi bhal dawn 1i jhejju ghal investiment, b’kollaborazzjoni ma’
organizzazzjonijiet lokali bhal netwerks ta’ investituri u konsulenti b’hiliet 1i jistghu jintuzaw
b’mod iktar wiesa’.

Sabiex tappoggja lill-Istati Membri, il-Kummissjoni ser torganizza skambji ta’ esperjenzi,
round tables specifi¢i bejn istituzzjonijiet finanzjarji u SMEs, gruppi ta’ esperti dwar 1-ahjar
prattika, rapporti u studji. Waqt li taghmel hekk, ikun hemm attenzjoni specjali ghas-suq
uniku ghal kapital ta' riskju.

6. KONKLUZJONIJIET

Access ahjar ghall-finanzjament permezz ta’ self bi bdil ma’ kreditu u ekwita ser jghin lill-
SMEs kollha sabiex jilhqu l-potenzjal taghhom. Il-politiki deskritti f’din il-Komunikazzjoni
joffru bazi b’sahhitha ghal dan it-titjib, u jwassal ghal iktar impjiegi u tkabbir. B’mod
partikolari, jekk ma jkunx disponibbli I-finanzjament ghal kumpaniji innovattivi 1i qed
jizviluppaw, 1-UE ma tkunx tista’ tilhaq il-miri ambizzjuzi taghha ta' tkabbir u impjiegi.

Is-shubija ta’ Lizbona toffri qafas li fih Il-Istati Membri jistghu itejjbu l-access ghall-
finanzjament ghal SMEs, anki permezz ta’ identifikazzjoni u uzu ta' prattika tajba.
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Issa l-isfida hi li dan jitpogga fis-sehh u I-Kummissjoni ser tosserva l-progress rigward il-
finanzjament ta' I-SMEs u ser tippubblika 1-ewwel rapport f1-2009 li jibbaza fuq ir-rappurtar
ta’ progress permezz ta’ l-istrategija mgedda ta’ Lizbona.

Ghal tkabbir u impjiegi, I-Ewropa tehtieg:

1. Iktar tkabbir permezz ta’ investimenti b’kapital ta’ riskju. Ghal dan il-ghan il-
Kummissjoni ser:

(1) Tahdem ghal suq uniku ghal fondi b’kapital ta’ riskju 1i jippermetti investimenti minn
pajjiz ghall-iehor minghajr burokrazija.

(2)  Issahhah il-kollaborazzjoni bejn Il-investituri fir-rigward ta’ investiment ta’ tnissil,
b’attenzjoni partikolari fir-rigward ta’ business angels, bl-identifikazzjoni u t-tifrix ta’
prattici tajbin.

A3) Tiffavorixxi l-izvilupp ta’ fondi iktar professjonali b’kapital ta’ riskju b’investimenti
ikbar, anki fl-implimentazzjoni ta’ strumenti Komunitarji (strumenti CIP, JEREMIE).

L-istituzzjonijiet Komunitarji u I-Istati Membri ghandhom joholqu I-kundizzjonijiet li
Jippermettu li jkun hemm triplikar ta’ investiment permezz ta’ fondi b’kapital ta’ riskju
fkumpaniji fi stadju ta’ tnissil jew tal-bidu sal-2013.

2. Iktar finanzjament bankarju ghat-tigdid. Ghal dan il-ghan il-Kummissjoni ser:

(4)  Torganizza Round Table bejn il-banek u [-SMEs sabiex tanalizza mill-gdid is-
sitwazzjoni ta’ bhalissa u tissuggerixxi modi kif jittejjeb l-ambitu ta’ relazzjonijiet
bankarji fit-tul;

(&) Tuza strumenti Komunitarji sabiex tghin programmi ta’ self immirati lejn SMEs
innovattivi;

(6) Tistieden esperti sabiex jivvalutaw il-vantaggi ta’ sistemi ta’ koncessjonijiet ta’ taxxa
ghal kumpaniji godda innovattivi.

3. Amministrazzjoni ahjar. Ghal dan il-ghan il-Kummissjoni ser:

(7)  Tistieden l-entitajiet li ghandhom interess sabiex jimplimentaw prattici tajbin meta
Juzaw fondi pubblici ghal investiment b’kapital ta’ riskju;

(8)  Tizviluppa ghodda u indikaturi sabiex tevalwa l-effetti ta’ politiki dwar finanzjament
ta’ SMEs madwar 1-Ewropa;

(9)  Tidentifika u tifrex pratti¢i tajbin ghal programmi li jhejju ghal investiment.
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