6.12.2018 1I-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea C 440/79

Opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u So¢jali Ewropew dwar il-“Proposta ghal Regolament tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill li jemenda r-Regolamenti (UE) Nru 596/2014 u (UE) 2017/1129 fejn
tidhol il-promozzjoni tal-uzu ta’ swieq tat-tkabbir tal-SMEs”

(COM(2018) 331 final — 2018/0165 (COD))
(2018/C 440/12)

Relatur: Mihai IVASCU

Konsultazzjoni Parlament Ewropew, 11.6.2018

Kunsill, 21.6.2018

Bazi legali Artikolu 114 tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni
Ewropea

Sezzjoni kompetenti Sezzjoni Spedjalizzata ghas-Suq Uniku, il-Produzzjoni u I-
Konsum

Adottata fis-sezzjoni 4.9.2018

Adottata fil-plenarja 19.9.2018

Sessjoni plenarja Nru 537

Rizultat tal-votazzjoni 196/1/1

(favur/kontra/astensjonijiet)

1. Konkluzjonijiet u rakkomandazzjonijiet

1.1.  I-KESE jappoggja l-proposta tal-Kummissjoni li s-swieq kapitali jsiru alternattiva kredibbli ghall-finanzjament
u jemmen li ghandu jintlahaq bilan¢ bejn it-tliet objettivi ewlenin tal-proposta: jitkabbru s-swieq tal-SMEs, jittaffew il-pizijiet
u jizdied il-livell tal-likwidita. II-Kummissjoni Ewropea (KE) m'ghandhiex tirregolamenta zzejjed, izda zzomm livell ta’
ostakli li jiskoraggixxi lill-kumpaniji li ma jkunux ippreparati.

1.2.  I-KESE jesprimi t-twemmin tieghu li l-proposta attwali, ghalkemm hija pass fid-direzzjoni t-tajba, mhijiex bizzejjed
biex tindirizza l-ostakli ezistenti fis-Swieq tat-Tkabbir tal-SMEs. Filwaqt li fil-fatt hemm htiega ghal approce olistiku, kull
pass individwali ghandu jgorr il-piz tieghu stess.

1.3.  Meta mgabbla mal-kumpaniji fl-Istati Uniti, ghadd hafna akbar ta’ kumpaniji {I-UE ghadhom ifittxu I-krediti
bankarji bhala ghazla ta’ finanzjament, xi drabi anki billi jaccettaw spejjez addizzjonali sinifikanti. Hemm il-htiega ghal
aktar edukazzjoni finanzjarja, peress li s-swieq pubblici tal-UE kellhom diffikulta biex jattiraw emittenti godda u l-ghadd ta’
[POs ma zdiedx b'mod sinifikanti.

1.4, I-KESE jzomm mal-opinjonijiet precedenti tieghu li l-livell baxx ta’ komunikazzjoni (') u approcci burokratici (%)
huma ostakli sinifikanti u ghandu jsir sforz hafna akbar biex dawn l-ostakli jinghelbu. Il-komunikazzjoni minn Brussell
ghandha dejjem timmira lejn il-parti tisfel tal-katina — 1-SMEs infushom —, billi tinvolvi l-asso¢jazzjonijiet tal-SMEs, is-shab
so¢jali, il-kmamar tal-kummere¢, u I-bgija.

1.5.  Il-proposta biex jinzammu biss l-elenki permanenti ta’ persuni b'informazzjoni privileggjata ghall-SMEs u I-
estensjoni ta’ jumejn proposta ghall-iskadenza tal-izvelar ta’ tranzazzjonijiet tal-amministraturi huma milqugha tajjeb hafna.
Fir-rigward ta” dawn, il-KESE jista’ jissuggerixxi biss li I-KE tkompli tesplora metodi biex jitnehha I-piz minn fuq I-SMEs
u jitqieghed fuq partijiet ikkoncernati ohrajn bhal, perezempju, 1-Awtoritajiet Nazzjonali Kompetenti (NCAs).

() GU C 345, 13.10.2017, p. 15.
() GUC 345,13.10.2017, p. 15.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/MT/TXT/?uri=CELEX:52016IE3121
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/MT/TXT/?uri=CELEX:52016IE3121
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1.6.  Il-prospett imtaffi fil-fatt huwa tnaqgis sinifikanti fil-piz, izda I-KESE jikkunsidra li ghandhom jigu ezaminati aktar
possibbiltajiet kif il-prospett ta’ trasferiment jigi semplifikat b'mod gradwali ghal dawk il-kumpaniji li jkunu wrew il-
maturita taghhom billi jkunu gew elenkati fis-Swieq tat-Tkabbir tal-SMEs ghal ghadd sinifikanti ta’ snin.

1.7.  1-KESE huwa favur il-bidliet proposti ghar-regim tat-titjib tas-suq u jwissi kontra talbiet ta’ spjegazzjoni dettaljati u/
jew preskrittivi zzejjed mill-NCAs.

1.8.  II-KESE jaghti -parir li I-KE tikkunsidra l-possibbilta li tattira investituri istituzzjonali, bhal fondi providenti privati,
biex jinvestu fuq dawn is-Swieq tat-Tkabbir tal-SMEs, billi tipprovdi incentivi, spec¢jalment fir-rigward tat-trattament tat-
taxxa. L-Istati Membri ghandhom jesploraw il-possibbiltajiet ghal aktar skemi attraenti ta’ appogg ghall-investiment fil-livell
nazzjonali.

1.9.  Il-kuntratti ta’ likwidita jintlaqghu bl-ahjar mod, spe¢jalment ghas-swieq sottozviluppati. II-KESE jemmen li d-29
regim dwar il-kuntratti ta’ likwidita mhejji mill-Kummissjoni Ewropea se johloq ghazla addizzjonali ghall-emittenti,
flimkien mal-legislazzjoni nazzjonali.

1.10.  I-KESE jixtieq jigbed l-attenzjoni li hija mehtiega valutazzjoni tal-impatt bir-reqqa u regolari. Dawn il-
valutazzjonijiet, li jsiru kull sena, jistghu jipprovdu informazzjoni siewja ghal bidliet futuri ghall-qafas regolatorju.

2. Il-proposta tal-Kummissjoni Ewropea

2.1.  Din il-proposta ghal Regolament taghmel parti mill-agenda tal-Unjoni tas-Swieq Kapitali u tiffoka fuq bidliet
specifici ghall-funzjonament tas-Swieq tat-Tkabbir tal-SMEs, li bdew jigu rregolati minn Jannar 2018. L-UE ghamlet
progress konsiderevoli biex izzid is-sorsi ta’ finanzjament hekk kif id-ditti jespandu b'mod gradwali, u biex taghmel il-
finanzjament abbazi tas-suq disponibbli b’'mod aktar mifrux madwar -UE. Diga hemm fis-sehh regoli godda sabiex tinghata
spinta lill-investiment tal-fondi ta’ kapital ta’ riskju tal-UE (EuVECA) fnegozji godda u kumpaniji ta’ daqs medju. Flimkien
mal-Fond Ewropew tal-Investiment, il-Kummissjoni nediet ukoll programm pan-Ewropew ghal Fondi ta’ Fondi tal-Kapital
ta’ Riskju (VentureEU).

2.2.  L-ghan ewlieni tal-proposta huwa li taghmilha aktar facli biex l-intraprizi zghar u ta’ dags medju jigu elenkati
u juzaw is-swieq kapitali sabiex jiffinanzjaw it-tkabbir taghhom. Il-proposta tinkludi l-irfinar tal-qafas inizjali li
jirrapprezenta pass il quddiem lejn regolamentazzjoni ahjar u aktar effettiva.

2.3.  Il-proposta se tapplika ghall-kumpaniji kollha li huma elenkati fis-Swieq tat-Tkabbir tal-SMEs, irrispettivament minn
jekk ikunux SMEs jew le. L-ewwel nett, dan jizgura li I-kumpaniji li qed jikbru malajr ma jigux penalizzati ghall-prestazzjoni
ekonomika pozittiva taghhom; u t-tieni nett, li dawn is-swieq se jkunu jistghu jattiraw kumpaniji kbar ukoll. Bl-
introduzzjoni ta’ dawn ir-regoli -godda, il-Kummissjoni tistenna li se jirregistraw aktar Facilitajiet Multilaterali tan-Negozjar
(MTFs) bhala Swieq tat-Tkabbir tal-SMEs (sa issa, huma biss 3 minn 40 li ghamlu dan).

2.4, Il-proposta tinkludi tnaqgqis li:

— inaqqas il-piz ghall-SMEs fir-rigward tal-obbligi tar-registrazzjoni u tad-divulgazzjoni filwaqt li jippreserva l-integrita
tas-suq u fluss komprensiv ta’ informazzjoni lill-investituri;

— johloq regoli komuni ghal kuntratti ta’ likwidita fis-Swieq tat-Tkabbir tal-SMEs, li jippermettu zieda fil-likwidita tal-
ishma;

— jippermetti lill-utenti jipproducu prospett imtaffi meta jkunu qed jippruvaw jimxu lejn suq irregolat (kategorija gdida ta’
prospett ta’ trasferiment se tippermetti lill-utenti li jkun ilhom elenkati ghal mill-angas tliet snin jiccaqilqu aktar
facilment sabiex jaccessaw il-boroz ewlenin, biex b’hekk jimmiraw lejn likwidita ahjar u lejn ghadd akbar ta’ investituri).
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3. Kummenti generali

3.1.  L-SMEs jirrapprezentaw 99,8 % tal-intraprizi kollha mhux finanzjarji fI-UE, fejn jiggeneraw madwar 58 % tal-valur
mizjud totali u jimpjegaw aktar minn 90 miljun persuna. Madankollu, kull sena jfallu madwar 200 000 SME, i jaffettwaw
aktar minn 1,7 miljun haddiem ().

3.2.  Skont l-Istharrig dwar I-Investiment tal-BEI tal-2016/2017, I-SMEs normalment jiddependu fuq fondi interni ghall-
investiment (aktar minn 60 %) (*). [l-bgija huma maghmula l-aktar minn strumenti bankarji. Il-finanzjament ibbazat fuq is-
suq mhux qed jilhaq il-potenzjal tieghu. II-KESE jemmen li huwa krugjali li dan jizdied ghal kumpaniji innovattivi, jew ghal
dawk bi profil tar-riskju/redditu gholi.

Tabella 1

Sors ta’ investiment finanzjarju fl-ahhar sena finanzjarja, UE28 ()

(%)
Mikro Zghar Mediji Kbar
Fondi interni jew gligh imfaddal 71 64 59 57
Finanzjament estern 28 35 38 38
Krediti bankarji 60 60 57 54
Finanzjament bankarju iehor 11 8 10 11
Lokazzjoni 18 23 24 23
Fatturament 2 3 3 4
Self minghand familja/hbieb 4 2 1 1
Ghotjiet 4 3 4 3
Bonds 0 0 1 4
Ekwita 0 0 0 1
Ohrajn 1 1 1 1
Finanzjament intragrupp 0 1 3 5

Nota: Il-kumpaniji kollha li investew fl-ahhar sena finanzjarja (minbarra risposti ma nafx/rifjutati).

3.3.  I-KESE jixtieq jinnota r-riluttanza tal-SMEs biex ifittxu finanzjament minn swieq kapitali u r-rieda taghhom li
jgarrbu spejjez mizjuda ta’ finanzjament permezz tal-kreditu bankarju. Din il-karatteristika kulturali hija wahda mill-fatturi
differenzjali principali mis-swieq kapitali l-aktar ta’ success tal-Istati Uniti u d-dipendenza aktar baxxa tal-kumpaniji
Amerikani fuq krediti bankarji. Edukazzjoni finanzjarja ulterjuri hija ta’ importanza kbira.

() Marcin Szczepanski, “Helping European SMEs to grow: Start-up and scale-up initiatives for business ventures in the EU” (Nghinu lill-
SMEs jikbru: Inizjattivi ghan-negozji I-godda u li qed jespandu ghall-progetti kummer¢jali fI-UE) (Mhux disponibbli bil-Malti).

() “EIBIS 2016/2017: Surveying Corporate Investment Activities, Needs and Financing in the EU” (EIBIS 2016/2017: Stharrig dwar I-
Attivitajiet, il-Htigijiet u l-Finanzjament ta’ Investimenti Korporattivi {I-UE), Bank Ewropew tal-Investiment, 2017 (Mhux disponibbli
bil-Malti)

() Apostolos Thomadakis, “Developing EU Capital Markets for SMEs: Mission impossible?” (L-Izvilupp tas-Swieq Kapitali tal-UE ghall-
SMEs: Missjoni impossibbli?), Kummentarju tal-ECMI Nru. 46, 4 ta’ Settembru 2017. (Mhux disponibbli bil-Malti)


http://www.europarl.europa.eu/thinktank/en/document.html?reference=EPRS_IDA(2017)603967
http://www.europarl.europa.eu/thinktank/en/document.html?reference=EPRS_IDA(2017)603967
http://www.eib.org/attachments/efs/eibis_2016_report_en.pdf
http://www.eib.org/attachments/efs/eibis_2016_report_en.pdf
https://www.ceps.eu/system/files/ECMI%20Commentary%20EU%20Capital%20Markets%20for%20SMEs%20A%20Thomadakis_0_0.pdf
https://www.ceps.eu/system/files/ECMI%20Commentary%20EU%20Capital%20Markets%20for%20SMEs%20A%20Thomadakis_0_0.pdf
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3.4.  Fopinjonijiet ohra, il-KESE diga esprima t-twemmin tieghu li “approc¢¢ burokratiku u l-kumplessita tar-regoli
amministrattivi ghadhom prevalenti fil-politiki tal-SMEs tal-UE u l-mekkanizmi ta’ appogg attwali, minkejja l-isforzi
kontinwi fil-livell tal-UE biex jigi minimizzat il-piz amministrattiv” ().

3.5. 1-KESE diga esprima l-appogg tieghu ghal proposti ohra li ghandhom l-ghan li jnaqqsu l-piz amministrattiv tat-
tfassil ta’ prospetti ghall-emittenti kollha, b'mod partikolari ghall-SMEs, emittenti frekwenti ta’ titoli u hrug sekondarju (7).
Barra minn dan, il-KESE spjega li “Filwaqt li s-self mill-bank huwa realta, jinhtieg ukoll ac¢cess ghall-ekwita bhala ghodda
finanzjarja izda dan mhuwiex zviluppat bizzejjed fl-Ewropa minhabba regimi tat-taxxa punittivi, nuqqas ta’ kultura ta’
ekwita, litterizmu finanzjarju dghajjef u skemi ta’ insolvenza frammentati” (*).

3.6.  II-KESE huwa favur l-inizjattiva tal-Kummissjoni Ewropea li jitnaqqas il-piz amministrattiv minn fuq -SMEs, li
jippermettilhom ikollhom access aktar facli ghas-swieq kapitali u jiddiversifikaw is-sorsi ta’ finanzjament taghhom. 1l-KESE
jappoggja wkoll l-objettiv iddikjarat ta’ din il-proposta li tizdied il-likwidita tal-ishma mahruga mill-emittenti tas-Swieq tat-
Tkabbir tal-SMEs.

3.7.  Ghalkemm il-vantaggi li -SMEs ikunu elenkati fis-swieq iddedikati huma ovvji, u ghalkemm dan itejjeb
u jiddiversifika l-opportunitajiet ta’ finanzjament taghhom, is-swieq pubblici tal-UE fil-verita kellhom diffikulta biex jattiraw
emittenti godda, u l-ghadd ta’ offerti pubbli¢i inizjali mhux ged jizdied b’mod sinifikanti. Huma biss 3 000 minn aktar minn
20 miljun SME ezistenti li huma elenkati u hemm biss nofs l-ammont ta’ IPOs meta kkumparat ma’ dak ta’ qabel il-krizi
finanzjarja. Likwidita insuffi¢jenti dawn is-swieq issarraf fi spejjez oghla ghall-emittenti biex izidu I-kapital u d-detenturi
tal-kapital joqoghdu lura milli jinvestu, u dan ifisser li l-intermedjarji tas-suq huma inqas inklinati li jappoggjaw il-kumpaniji
elenkati zghar.

3.8. Il-finanzjament mill-bejgh ta’ ishma huwa fundamentali ghall-kumpaniji innovattivi li joholqu valur u tkabbir,
u specjalment ghall-kumpaniji li ghandhom profil tar-riskju/redditu gholi. Il-finanzjament ta’ ekwitajiet inizjali u dawk fi
istadju bikri jista’ jaghti spinta lill-holqien u lill-izvilupp ta’ ditti, filwaqt li strumenti ohrajn ta’ ekwita, bhal pjattaformi
specjalizzati ghall-elenkar pubbliku tal-SMEs, jistghu jipprovdu rizorsi finanzjarji ghal SMEs orjentati lejn it-tkabbir u ghal
dawk innovattivi. Barra minn hekk, il-finanzjament mill-bejgh ta’ ishma jista’ jkun aktar xieraq mill-finanzjament b'dejn
ghall-SMEs i jkunu niegsa minn kollateral, li jkollhom flussi ta’ flus negattivi jew irregolari, jew jehtiegu maturitajiet itwal
biex l-investimenti taghhom jaghtu I-frott (°).

3.9. Is-swieq tal-UE ghadhom frammentati u ma jidhirx li jistghu jappoggjaw ghadd kbir ta’ IPOs. Jidher li I-Ewropa
ghandha pozizzjoni b’sahhitha biex tkabbar ditti innovattivi b’teknologija avvanzata, izda meta dawn il-kumpaniji jkunu
jehtiegu investimenti kapitali robusti, normalment ifallu. Il-kumpaniji li qed jikbru malajr, sikwit ukoll johorgu mis-suq tal-
UE favur l-Istati Uniti, fejn ifittxu skemi ta’ opzjoni ta’ stokks aktar accessibbli.

3.10.  Il-kumpaniji elenkati huma anqas dipendenti fuq il-finanzjament bankarju, jistghu jacc¢essaw bazi ta’ investiment
akbar, u jkollhom profil pubbliku oghla. Minkejja dan, irid isir aktar xoghol biex jigi zviluppat qafas regolatorju aktar
konduttiv biex jigi appoggjat l-access ghall-finanzjament pubbliku ghal intraprizi zghar u ta’ daqs medju, spe¢jalment bil-
promozzjoni tat-tikketta tas-Swieq tat-Tkabbir tal-SMEs. Ghandu jintlahaq ukoll il-bilan¢ gust bejn il-protezzjoni tal-
investituri u l-integrita tas-suq permezz ta’ regolamentazzjoni xierqa.

3.11.  L-SMEs b'sorsi differenti ta’ finanzjament huma aktar robusti u kompetittivi, jibbenefikaw minn tnaqgis fl-ispejjez
u minn perspettivi ta’ zvilupp ahjar. Dan jippermetti suq tax-xoghol aktar b’sahhtu u opportunitajiet ahjar ghac-¢ittadini li
qged ifittxu impjieg, irrispettivament mil-livell ta’ tahrig taghhom.

3.12.  I-KESE jirrakkomanda li I-Kummissjoni Ewropea tikkunsidra tnaqgis ulterjuri ghar-regoli u r-rekwiziti tas-Swieq
tat-Tkabbir tal-SMEs, sabiex tiddistingwihom ahjar minn swieq irregolati u taghmilhom aktar attraenti bhala swieq fil-livell

tad-dhul.

() GUC 345, 13.10.2017, p. 15.

() GUC 177, 18.5.2016, p. 9.

¢ GU C 288, 31.8.2017, p. 20.

(") lota Kaousar Nassr u Gert Wehinger, “Opportunities and limitations of public equity markets for SMEs” (Opportunitajiet
u limitazzjonijiet tas-swieq tal-ekwitd pubbli¢i ghall-SMEs), OECD Journal: Financial Market Trends (il-Gurnal tal-OECD: Xejriet fis-Suq
Finanzjarju) 2015(1, 49-84. (Mhux disponibbli bil-Malti)


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/MT/TXT/?uri=uriserv:OJ.C_.2017.345.01.0015.01.MLT&toc=OJ:C:2017:345:TOC
https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2016:177:SOM:MT:HTML
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2017:288:SOM:MT:HTML
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4. Kummenti specifici

4.1.  II-KESE jappoggja bis-shih l-isforzi li ghaddejjin biex is-swieq kapitali jsiru alternattiva kredibbli ghall-finanzjament,
bhala parti mill-agenda tal-Unjoni tas-Swieq Kapitali. Madankollu, ghad hemm xi dubji dwar jekk l-isforzi attwali humiex
bizzejjed biex jitnaqqsu l-ostakli konsiderevoli li attwalment jezistu fis-suq. L-SMEs ma jidhirx li qed ibiddlu l-imgiba tal-
finanzjament taghhom; ghalhekk, jehtieg li jsir aktar. [I-Kummissjoni Ewropea rrikonoxxiet li dan huwa biss pass wiehed 'il
quddiem u mhux soluzzjoni shiha ghall-isfidi kollha tas-swieq kapitali.

Tabella 2

It-tipi ta’ finanzjament li I-SMEs jixtiequ jaraw aktar fit-tahlita finanzjarja matul it-tliet snin li gejjin, UE28 (*°)
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4.2.  Filwaqt li ghadu jrid jigi stabbilit jekk fil-fatt dawn humiex se jnaqgsu l-ispejjez tal-konformita, itaffu l-pizijiet
u jippromovu l-likwidita fis-suq — peress li dawn l-objettivi huma pjuttost ambizzjuzi —, il-KESE jemmen li l-mizuri proposti
huma pass fid-direzzjoni t-tajba.

4.3, 1-KESE jemmen li l-ghadd Zghir ta’ SMEs li jiksbu access ghal finanzjament ibbazat fuq is-suq huwa minhabba n-
nuqqas ta’ komunikazzjoni fil-livell baxx. Il-messaggi u l-ghodod fil-livell tal-UE mhumiex qed jilhqu l-parti t'isfel tal-
katina — jigifieri 1-SMEs fil-mira. Dan minhabba diversi ragunijiet, l-aktar importanti minhabba Il-insuffi¢jenza ta’
interazzjoni u komunikazzjoni proattiva minn Brussell ghall-Istati Membri u 1gha’tll-assoc'jazzjonijiet tal-SMEs, is-shab so¢jali
jew il-kmamar tal-kummer¢. 1I-KESE wissa dwar dan fopinjoni precedenti ('), izda s'issa ftit li xejn ra titjib.

4.4.  Min-naha l-ohra, l-ghadd zghir ta’ investituri istituzzjonali fis-swieq tal-ishma u tal-bonds tal-SMEs jista’ jigi spjegat
min-nuqgas ta’ incentivi previsti ghal dawn l-investituri, spe¢jalment dawk li jirrigwardaw it-trattamenti tat-taxxa. [I-KESE
jirrakkomanda lill-Kummissjoni sabiex tanalizza din il-possibilita.

4.5.  II-KESE jilqa’ l-estensjoni ta’ jumejn proposta ghall-iskadenza biex it-tranzazzjonijiet tal-manigers isiru pubblici. Din
hija ghodda importanti biex jigu ppreservati t-trasparenza u s-simetrija tas-swieq iz-zghar, izda l-iskadenza ta’ tlett ijiem
kienet restrizzjoni kritika ghall-SMEs. II-KESE jemmen li l-emenda proposta se twassal ghal procedura aktar razzjonalizzata
fperjodi aktar difficli jew b'aktar xoghol ghall-kumpaniji. [I-KESE jirrakkomanda li -Kummissjoni ghandha tesplora modi
biex tnehhi l-piz amministrattiv minn fuq il-kumpaniji u tmexxih fuq atturi ohrajn, bhall-NCAs.

(% Apostolos Thomadakis, “Developing EU Capital Markets for SMEs: Mission impossible?” (L-Izvilupp tas-Swieq Kapitali tal-UE ghall-
SMEs: Missjoni impossibbli?), Kummentarju tal-ECMI Nru. 46, 4 ta’ Settembru 2017. (Mhux disponibbli bil-Malti)
(") GU C 345, 13.10.2017, p. 15.
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4.6.  II-KESE diga esprima l-appogg shih tieghu ghas-semplifikazzjoni u r-razzjonalizzazzjoni tar-rekwiziti ghall-prospett
ippubblikat meta jigu offruti titoli fis-swieq irregolati, li jaghmluhom aktar kosteffi¢jenti u aktar utli ghall-investituri
Ptermini tal-informazzjoni li jkun fihom (*#). Kwalunkwe proposta gdida li tahdem lejn dan il-ghan tintlaga’ b’idejn miftuha.
Meta jitqies l-ammont kbir ta’ informazzjoni li I-kumpaniji fis-Swieq tat-Tkabbir tal-SMEs huma mehtiega jiddivulgaw skont
ir-Regolament dwar I-Abbuz tas-Suq u d-Direttiva 2014/65/UE, il-KESE jikkunsidra li prospett ta’ trasferiment aktar
sempli¢i huwa bizzejjed ghall-kumpaniji li qed jimxu lejn suq irregolat.

4.7.  Barra minn hekk, il-KESE jappoggja s-semplifikazzjoni gradwali tal-prospett ghat-trasferiment lejn is-suq irregolat
ghall-kumpaniji li jkunu ilhom elenkati ghal ghadd ta’ snin ragonevoli fSuq tat-Tkabbir tal-SMEs.

4.8.  II-KESE jilga’ l-proposta li jinzammu biss elenki permanenti ta’ persuni b'informazzjoni privileggjata ghall-
kumpaniji elenkati fis-Swieq tat-Tkabbir tal-SMEs, peress li I-ghadd ta’ impjegati li ghandhom access ghal informazzjoni fuq
persuni b'informazzjoni privileggjata huwa limitat u fil-parti 1-kbira l-istess. Dan jirrapprezenta tnaqgis sinifikanti fil-piz.

4.9.  I-KESE jappoggja l-modifiki ghar-regim ta’ sondagg tas-suq, peress li l-emendi proposti se jiffacilitaw il-hrug ta’
bonds korporattivi minn emittenti tas-Suq tat-Tkabbir tal-SMEs. Fir-rigward tal-gustifikazzjonijiet li ghandhom jinghataw
mill-emittenti tas-Suq tat-Tkabbir tal-SMEs meta d-divulgazzjoni pubblika ta’ informazzjoni privileggjata tkun ittardjata, il-
KESE jemmen li l-ispjegazzjonijiet mitluba mill-NCAs fuq bazi ad hoc, wara n-notifika mill-emittent, m'ghandhomx ikunu
dettaljati wisq jew preskrittivi zzejjed.

4.10.  Ir-Regolament dwar l-Abbuz tas-Suq huwa sors ta’ spejjez amministrattivi u legali, li emittenti mhux tal-UE jistghu
jqisuh bhala ostaklu ghall-elenkar fis-swieq tal-UE. II-KESE jirrakkomanda li ghandhom isiru emendi ulterjuri biex ir-
rekwiziti jitfasslu apposta ghas-Swieq tat-Tkabbir tal-SMEs.

4.11.  Filwaqt li l-kuntratti ta’ likwidita huma milqugha, spe¢jalment ghal swieq mhux Zviluppati, proposta fil-livell
Ewropew tohloq kundizzjonijiet ekwivalenti ta’ kompetizzjoni li permezz taghhom jistghu jitfasslu I-kundizzjonijiet lokali.
[I-KESE jemmen li d-29 regim dwar il-kuntratti ta’ likwidita, li I-KE ged tahdem fuqu attwalment, ser johloq il-possibbilta
ghall-emittenti tas-suq biex jistabbilixxu kuntratt ta’ likwidita jew fuq bazi ta’ legislazzjoni nazzjonali, fejn din tezisti, jew
fuq il-bazi ta’ regolament mal-Ewropa kollha.

4.12.  I-proposta tal-KE hija pass definittiv 'il quddiem. Madankollu, il-KESE jissuggerixxi li ghandu jkun hemm
valutazzjonijiet tal-impatt regolari b’access wiesa’ ghal data mhux kunfidenzjali u analizijiet ibbazati fuq indikaturi
kwantitattivi.

Brussell, id-19 ta’ Settembru 2018.

1I-President
tal-Kumitat Ekonomiku u Socjali Ewropew
Luca JAHIER
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