2K % COMISIA EUROPEANA

X %
X% %

PAQRER ¢

Bruxelles, 7.12.2011
COM(2011) 870 final

COMUNICARE A COMISIEI CATRE CONSILIU, CATRE PARLAMENTUL
EUROPEAN, CATRE COMITETUL REGIUNILOR SI CATRE COMITETUL
ECONOMIC SI SOCIAL EUROPEAN

Un plan de actiune pentru imbunaititirea accesului la finantare al IMM-urilor

{SEC(2011) 1527 final}



RO

IMM-URILE — VECTORI AI CRESTERII ECONOMICE

Succesul pe plan economic al Europei depinde in mare masurd de atingerea
potentialului maxim de dezvoltare al intreprinderilor mici si mijlocii (IMM-uri).
Contributia IMM-urilor depédseste jumatate din totalul valorii adaugate in sectorul
intreprinderilor nefinanciare si, in ultimii cinci ani, acestea au oferit 80 % din totalul
noilor locuri de munci din Europa'.

IMM-urile se confrunta adesea cu dificultati semnificative in obtinerea finantarii de
care au nevoie pentru a se dezvolta si pentru a inova.

Una dintre prioritatile cheie stabilite in Strategia Europa 2020, strategia de crestere a
UE pentru urmitorul deceniu, precum si in Actul privind piata unica al Comisiei” si
in Small Business Act’ este de a facilita accesul IMM-urilor la finantare. Analiza
anuald a cresterii® a subliniat rolul esential al unui sistem financiar sanitos in
sprijinirea cresterii economice $i in stabilirea prioritatilor de actiune pe termen scurt.

In acest context, programul de reforme in domeniul serviciilor financiare, pus in
aplicare ca raspuns la criza financiard, poate genera facilititi normative pentru
IMM-uri. Mai mult, Comisia 1si propune sd lanseze noi activitati specifice de
finantare la nivelul Uniunii pentru a solutiona principalele deficiente ale pietei care
limiteaza dezvoltarea IMM-urilor.

Comisia Europeand prezintd in cadrul acestui plan de actiune diversele politici pe
care le urmareste cu scopul de a facilita accesul la finantare pentru cele 23 de
milioane de IMM-uri din Europa si de a contribui semnificativ la cresterea
economica’.

Dificultatile 1n ceea ce priveste accesul la finantare reprezintd unul dintre principalele
obstacole care impiedica dezvoltarea IMM-urilor, precum figureaza detaliat in
anexd’. Astfel de obstacole au cauze multiple, unele de natura ciclica’, altele de
naturd structurala. Asimetriile de informare dintre furnizori si solicitantii fondurilor

IMM-urile sunt intr-o foarte mare masura dependente de imprumuturile bancare ca
surse de finantare externa, prin urmare, ar trebui sa le fie puse la dispozitie

Statisticile structurale privind intreprinderile (Eurostat)
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/european_business/data/database

In urma acestui plan de actiune, initiativele viitoare vor fi pregitite cu atentie si vor include studii de
impact corespunzatoare acolo unde este cazul.
BCE, Survey on the Access to Finances of SMEs, februarie 2010

2. SOLUtIONAREA PROBLEMELOR
joacd un rol major in acest context.
alternative adecvate.
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EIM, Cyclicality of SME Finance, martie 2009

RO



RO

Comisia va utiliza reglementarea pentru a face IMM-urile mai vizibile pentru
investitori si pietele mai atractive si accesibile pentru IMM-uri. Modificarile de
reglementare vor pastra echilibrul corect intre reglementarea prudentiala si finantarea
IMM -urilor si intre protectia investitorilor si masurile specifice pentru IMM-uri.

Pe de alta parte, Comisia intentioneaza sa continue sa utilizeze bugetul UE pentru a
facilita accesul la finantare al IMM-urilor cu scopul de a solutiona principalele
deficiente ale pietei (cum ar fi asimetria la nivel de informatii si fragmentarea pietei
capitalului de risc) care limiteaza dezvoltarea IMM-urilor. Interventia UE trebuie sa
aibd o valoare adaugata clard, in completarea resurselor financiare disponibile la
nivel national si sd mobilizeze finantare suplimentara (prezenta unui ,,efect financiar
de multiplicare™)®.

In al treilea rand, Comisia va utiliza rolul sau de organism coordonator, in special in
colaborarea cu statele membre, pentru a facilita schimbul de bune practici si pentru a
dezvolta sinergii intre actiunile intreprinse la nivel national si la nivelul UE.

In timp ce majoritatea masurilor vor avea o perspectivd pe termen mediu si lung,
este, de asemenea, important sa se sublinieze faptul cad Europa a intreprins deja o
serie de actiuni pentru a raspunde dificultatilor imediate.

Obiectivul principal este de a stabiliza situatia financiara si economica. La sfarsitul
lunii octombrie, sefii de stat si de guvern au convenit asupra unui set complet de
masuri care sd ofere solutii pentru tensiunile existente pe pietele financiare si, in
acelasi timp, sa protejeze fluxul de credite citre economia reald si sa evite reducerea
excesiva a nivelului de indatorare.

In cadrul perioadei curente de programare (2007-2013), Europa ofera in mod special
IMM-urilor o combinatie echilibratd de instrumente financiare flexibile care sunt
esentiale pentru a rdspunde necesitatilor diverse de finantare ale acestora.
Instrumentele financiare ale Programului-cadru pentru competitivitate si inovare
(CIP), cu un buget de 1,1 miliarde EUR, ar permite institutiilor financiare sa ofere
finantdri noi in valoare de aproximativ 30 de miliarde EUR’ pentru peste 315 000 de
IMM-uri. In perioada 2008-2011, Banca Europeani de Investitii (BEI) a acordat
imprumuturi pentru IMM-uri de aproximativ 40 de miliarde EUR, de care au
beneficiat peste 210 000 de IMM-uri.

In domeniul politicii de coeziune, Comisia a adoptat deja masuri care si asigure
investitii pentru IMM-uri in 15 state membre, prin intermediul instrumentelor de
inginerie financiara proiectate in cadrul fondurilor structurale. Aceste masuri au fost
consolidate ulterior pentru a permite ca, in toate statele membre, IMM-urile sa
beneficieze de investitii in oricare etapa a activitatii lor economice obisnuite, oferind
astfel o sursa financiard alternativd importantd de obtinere a accesului la finantare.
Asistenta acordatd intreprinderilor prin intermediul investitiilor de capital, prin

Actiunile sunt compatibile cu prezentul si viitorul cadru financiar. Toate masurile prevazute in acest
plan de actiune sunt in concordantd cu propunerea pentru Programul pentru competitivitatea
intreprinderilor si IMM-uri si pentru programul ,,Orizont 2020”. Costurile pentru agentii si pentru
Reteaua intreprinderilor europene vor fi acoperite prin alociri prevazute deja in programarea oficiala a
Comisiei.

Adica pentru fiecare 1 EUR investit prin intermediul CIP, beneficiarul obtine in final aproximativ 30
EUR
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3.1.

3.1.1

garantii si prin Tmprumuturi este estimatd la cel putin 3 miliarde EUR in perioada
financiara actuala.

In cele din urma, pentru a oferi un acces mai bun la finantarea prin imprumut, un
instrument specific de partajare a riscurilor (Risk Sharing Instrument - RSI) este in
curs de proiectare n contextul celui de-al 7-lea Program-cadru al UE pentru cercetare
(PC7) — (mecanismul de finantare cu partajarea riscurilor) din 2012. RSI va oferi
garantii partiale intermediarilor financiari printr-un mecanism de partajare a
riscurilor, reducand astfel riscurile lor financiare si incurajandu-i sa furnizeze
imprumuturi intre 25 000 si 7,5 milioane EUR pentru IMM-urile care realizeaza
activitati de cercetare, de dezvoltare sau de inovare.

MASURI DE REGLEMENTARE
imbunﬁtz‘lgirea cadrului de reglementare pentru capitalul de risc
O noua legislatie privind capitalul de risc

Fondurile cu capital de risc sunt operatori care ofera mai ales finantare prin capitaluri
proprii unor societdti in general foarte mici si care se afld in fazele initiale ale
dezvoltirii lor corporative. in UE, fondurile cu capital de risc au un potential
considerabil, desi insuficient exploatat, pentru dezvoltarea IMM-urilor. In ciuda
dimensiunii mari a sectorului administrarii activelor in UE, nu au fost concepute
dispozitii specifice in actuala legislatie a Uniunii care sa directioneze fondurile de
plasamente in actiuni catre IMM-uri. Administratorii fondurilor cu capital de risc pot
beneficia rar de pasaportul care a fost introdus in Directiva privind administratorii
fondurilor de investitii alternative (AFIA), deoarece pragul de 500 de milioane EUR
este mai mare decat majoritatea portofoliilor fondurilor cu capital de risc din UE.

Prin urmare, Comisia'® propune dezvoltarea unui nou regim european al capitalului
de risc care sd permita fondurilor cu capital de risc din UE sa 1si comercializeze
fondurile si sa mobilizeze capitaluri la nivel paneuropean in cadrul pietei unice. Noul
regim va reduce fragmentarea pietelor de capital de risc la nivel national care
impiedica operatiunile transfrontaliere si limiteaza oferta de capital de risc.

Noul cadru va fi simplu si eficient, functiondnd pe principiul inregistrarii unice in
statul membru de origine, al obligatiilor de raportare simplificate si al normelor de
organizare si de conduitd profesionala adaptate.

Dupa ce devine operational, acest cadru ar trebui sa sporeascd amploarea pietei de
capital de risc si sd conduca la: (i) fonduri cu capital de risc mai mari, mai eficiente si
cu mai multe posibilitati de a se specializa in functie de tipul de investitie; (ii) o
crestere a concurentei dintre fonduri si o mai bund diversificare a investitiilor
acestora; si la (iil) mai multa finantare transfrontaliera disponibild pentru IMM-uri.

Alaturi de acest plan de actiune, Comisia prezintd un nou cadru UE pentru
capitalul de risc, creind o veritabila piata interna pentru fondurile cu capital de

10

Propunerea de recunoastere reciproca a fondurilor cu capital de risc a Comisiei din 2007, desi a fost
sustinuta de catre statele membre 1n 2008, nu a redus fragmentarea normativa la nivel national.

RO



RO

risc. Comisia invita Parlamentul si Consiliul sa adopte aceasta propunere
legislativa pana in iunie 2012.

3.1.2. Cadrul de reglementare pentru investitii in capital de risc

Investitorii institutionali, in special societatile de asigurare, dar si, intr-o anumita
masurd, bancile sunt potentiali investitori in fondurile cu capital de risc. La ora
actuald, acestia sunt deja investitori importanti in unele state membre.

Noile cadre prudentiale pentru asiguriri (Solvabilitate II'') si bdnci (Directiva si
Regulamentul privind cerintele de capital 2} au suscitat neliniste cu privire la
posibilitatea descurajarii investitiilor in fonduri cu capital de risc, care ar fi tratate ca
investitii necotate sau active cu risc ridicat (impreuna cu marfurile si fondurile
speculative) in calculele privind cerintele prudentiale'.

Acest tratament rdspunde preocuparilor prudentiale. Cu toate acestea, un cadru
legislativ bine reglat pentru capitalul de risc, care sa recunoascd in special avantajele
diversificarii, poate permite realizarea unor investitii de capital de risc Intr-un mod
care sd nu genereze preocupari legate de prudentialitate.

in 2012, pe baza activitiitii tehnice desfisurate impreuni de Autoritatea
bancara europeand si de Autoritatea europeand pentru asigurari si pensii
ocupationale, Comisia va realiza, ca parte a unei dezbateri mai vaste cu privire
la investitiile pe termen lung, un studiu despre relatia dintre reglementarea
prudentiald si investitiile de capital de risc intreprinse de bénci si societiti de
asigurare.

3.1.3. Reformele fiscale de care beneficiaza IMM-urile

Comisia a lucrat impreuna cu experti nationali si cu experti din domeniu la o serie de
mijloace de a elimina barierele fiscale si de reglementare din sectorul investitiilor
transfrontaliere de capital de risc. Un grup de experti fiscali ' a identificat
principalele probleme fiscale ale investitiilor transfrontaliere de capital de risc care
pot duce, din cauza lipsei de coerenta dintre cele 27 de sisteme fiscale de pe teritoriul
UE, la dubla impozitare, la incertitudini cu privire la tratamentul fiscal si la obstacole
administrative. Desi conventiile bilaterale privind dubla impozitare intre statele
membre trebuie, In principiu, sd prevind aceste dificultati, respectivele conventii nu

Directiva 2009/138/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 25 noiembrie 2009 privind

accesul la activitate si desfasurarea activitdtii de asigurare si de reasigurare (Solvabilitate IT)

La 20 iulie 2011, Comisia a adoptat un pachet legislativ pentru consolidarea reglementrii sectorului
bancar. Propunerea inlocuieste actualele directive privind cerintele de capital (Directiva 2006/48/CE si
Directiva 2006/49/CE) cu o directiva si cu un regulament si constituie un alt pas important catre crearea
unui sistem financiar mai solid si mai sigur. Directiva reglementeaza accesul la activitatile de acceptare
de depozite, In timp ce regulamentul stabileste cerintele prudentiale pe care institutiile trebuie sa le
respecte. A se vedea documentele COM(2011) 453 final, COM(2011) 452 final, propuse de Comisie la
20 iulie 2011 si, In prezent, in curs de negociere in Consiliu si Parlament.

A se vedea, de exemplu, articolul 123 din propunerea de Regulament privind cerintele prudentiale
pentru institutiile de credit si societatile de investitii, COM(2011) 452 final din 20.7.2011.

http://ec.europa.eu/taxation_customs/resources/documents/taxation/company _tax/initiatives_small busi
ness/venture_capital/tax_obstacles_venture capital en.pdf

Definitiile divergente pentru ceea ce reprezintd un sediu permanent obligd adesea fondurile cu capital de
risc sa infiinteze filiale si sd se confrunte cu sarcini fiscale si administrative sporite.
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3.2

3.3.

pot rdspunde intotdeauna necesitatilor structurilor comerciale complexe utilizate in
investitiile de capital de risc.

Regimul european al capitalului de risc va elimina obstacolele din calea colectarii
transfrontaliere de fonduri, dar nu va rezolva problemele de impozitare ca atare cu
care se confruntd fondurile investite la nivel transfrontalier. Cu toate acestea, o
notiune comuna care sd defineascd fondul cu capital de risc ar fi un bun punct de
plecare pentru elaborarea, Impreund cu statele membre, a unor solutii la problemele
fiscale care pot impiedica investitiile transfrontaliere de astfel de fonduri.

in 2012, Comisia va finaliza examinarea obstacolelor fiscale din calea
investitiilor transfrontaliere de capital de risc in vederea prezentirii unor solutii
in 2013 care sa urmaireasca eliminarea respectivelor obstacole si, in acelasi timp,
prevenirea fraudei si a evaziunii fiscale.

Normele privind ajutoarele de stat care sunt relevante pentru accesul la finantare
al IMM-urilor

Politica privind ajutoarele de stat poate incuraja accesul IMM-urilor la finantare in
diverse moduri, permitand acordarea de ajutoare bancilor din motive de stabilitate
financiara si oferind orientare statelor membre cu privire la modalitatile de elaborare
a schemelor de ajutoare care sd promoveze obiectivele strategiei Europa 2020
(cercetare-dezvoltare si inovare, coeziune regionala si sociala, etc.) si sa tind cont de
necesitatile specifice ale IMM-urilor.

Orientirile privind capitalul de risc'® permit sustinerea finantarii pentru IMM-uri in
faze incipiente, o0 mai buna mobilizare a capitalului privat si atenuarea deficientelor
pietei. Constientd de existenta unui deficit important de fonduri proprii, Comisia a
crescut pragul pentru investitiile in capitaluri proprii intr-o intreprindere recent
infiintatd (start-up) de la 1,5 milioane EUR la 2,5 milioane EUR. In conditii
specifice, normele privind ajutoarele de stat permit interventii chiar dincolo de acest

prag.

Comisia va revizui, pana in 2013, Regulamentul general de exceptare pe
categorii de ajutoare si o serie de Orientari privind ajutorul de stat, inclusiv cele
cu privire la capitalul de risc, pentru a realiza obiectivele strategiei Europa 2020
si pentru a raspunde nevoilor IMM-urilor.

fmbunititirea accesului IMM-urilor la pietele de capital

Pentru a mbunatéti accesul IMM-urilor'’ la pietele de capital, Comisia propune o
serie de modificari legislative care vizeaza imbunatatirea vizibilitatii pietelor
IMM-urilor si reducerea, ori de cate ori este posibil, a costurilor si a sarcinilor
normative pentru IMM-uri, pastrand, in acelasi timp, un nivel adecvat de protectie a
investitorilor.

Orientdrile comunitare privind ajutorul de stat pentru promovarea investitiilor de capital de risc in
intreprinderile mici si mijlocii, JO C 194, 18.8.2006, p. 2

In contextul pietelor financiare, IMM-urile includ, de asemenea, societitile cu capitalizare bursiera
limitata (mai micad de 100 de milioane EUR).
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3.3.1

3.3.2.

Mai multa vizibilitate pentru pietele IMM-urilor

Comisia doreste sa faciliteze dezvoltarea unor piete de crestere omogene pentru
IMM-uri care si fie atractive pentru investitori. In propunerea de Directiva privind
pietele instrumentelor financiare (MIFID)'®, Comisia a propus atribuirea etichetei de
»piatd de crestere pentru IMM-uri” sistemelor multilaterale de tranzactionare
(Multilateral Trading Facilities - MTF) care prezintd o serie de caracteristici
comune. Obiectivul este de a gasi un echilibru adecvat intre cerinte proportionate
pentru IMM-uri si un nivel inalt de protectie a investitorilor'.

Aceastd etichetd ar trebui sa permita pietelor respective sa dobandeasca mai multa
vizibilitate, atrdgand investitori si facandu-le mai lichide. Ea ar urma sa se aplice in
mod voluntar si sa se bazeze pe cerintele ce urmeaza sa fie adoptate de Comisie pe
baza unei propuneri din partea Autoritatii europene pentru valori mobiliare si piete
(AEVMP). Eticheta ar urma sa fie acordata de catre autoritdtile nationale
competente. La randul ei, ea va permite pietelor sd dezvolte instrumente mai
standardizate (indici, fonduri specializate care investesc 1n respectivele piete), pentru
a crea retele intre MTF-uri si pentru a urma cele mai bune practici.

in octombrie 2011, o eticheta de ,,piati de crestere pentru IMM-uri” a fost
propusa in cadrul legislatiei UE privind pietele de capital (MIFID). Comisia
invitd Parlamentul si Consiliul sd adopte aceasta propunere legislativa cat mai
repede posibil.

Mai multa vizibilitate pentru IMM-urile cotate la bursa

Propunerea de modificare a Directivei privind transparenta 2 are ca scop
imbunitatirea accesului la informatii reglementate in Europa. in prezent, accesul la
informatiile financiare privind societdtile cotate la bursa este ingreunat in mod inutil:
pentru a gasi aceste informatii, partile interesate trebuie sa acceseze 27 de baze de
date nationale diferite.

Disponibilitatea pe scard larga si dintr-un punct de acces central la nivelul UE a unor
informatii comparabile si de o calitate superioard ar facilita o utilizare mai extinsa de
catre investitori a informatiilor privind IMM-urile cotate la bursa. Un punct de acces
central ar putea reduce barierele si costurile de intrare pentru noii furnizori de
informatii comerciale care doresc sa intre pe piata pentru a remedia discrepantele in
furnizarea de informatii privind societitile mai mici. In egald masura, emitentii mai
mici pot fi si ei incurajati sd investeascd in producerea de informatii imbunatatite si
de formate de documente care sd vizeze investitorii transfrontalieri.

20

Directiva privind pietele instrumentelor financiare, de abrogare a Directivei 2004/39/CE a
Parlamentului European si a Consiliului, COM(2011) 656 final, adoptata la 20.10.2011.

Nivelul de protectie al investitorilor va fi consolidat si mai mult prin extinderea propusd a domeniului

de aplicare al Directivei privind abuzul de piata pentru a cuprinde si MTF-urile.

Directivd de modificare a Directivei 2004/109/CE privind armonizarea obligatiilor de transparentd in
ceea ce priveste informatia referitoare la emitentii ale cédror valori mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd si a Directivei 2007/14/CE a Comisiei, COM(2011) 683 final,
adoptata la 25.10.2011.
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3.3.3.

Comisia, cu sprijinul AEVMP, va imbunatiti sistemele de stocare existente si va
dezvolta un punct unic de acces la informatiile reglementate la nivel UE.
Comisia va facilita accesul la informatii de calitate superioara cu privire la
IMM-urile cotate la bursa. Comisia invitd Parlamentul si Consiliul sa adopte
aceasta propunere legislativa pana la finalul anului 2012.

Reducerea sarcinilor de raportare pentru IMM-urile cotate la bursa

In vederea simplificirii normelor contabile pentru IMM-uri si a reducerii in
continuare a sarcinilor administrative, Comisia a adoptat o propunere de directiva
privind situatiile financiare anuale, situatiile financiare consolidate si rapoartele
conexe ale anumitor tipuri de entité‘giZI. Aceasta ar putea permite IMM-urilor sa
economiseascd pana la 1,7 miliarde EUR pe an. Cresterea gradului de
comparabilitate a situatiilor financiare si punerea accentului mai mult pe informatiile
esentiale ar trebui sd conducd la decizii mai bune in materie de investitii si la o mai
buna alocare a capitalului.

Comisia propune, de asemenea, reducerea costurilor si cerintelor pentru emitentii
mici, in special eliminarea raportarii trimestriale, printr-o utilizare la scard mai larga
a modelelor elaborate de AEVMP, care ar facilita comparabilitatea informatiilor
pentru investitori. Regimul mai putin strict al noii directive privind transparenta se va
aplica tuturor emitentilor, iar aceasta va avea un impact mai mare in ceea ce priveste
reducerea costurilor In cazul emitentilor mici. Protectia investitorilor ar urma sa fie
garantatd prin publicarea obligatorie a rezultatelor semestriale si anuale, precum si
prin raportarea informatiilor prevazute de Directiva privind abuzul de piatd si
Directiva privind prospectul. Societatile vor putea, fireste, sa continue sa furnizeze
mai multe informatii investitorilor.

Recenta modificare a Directivei privind prospectul ** a introdus un sistem de
informare proportionat pentru IMM-uri si societdtile cu capitalizare bursiera
limitata. Acest sistem ar trebui sd limiteze cantitatea de informatii comunicate si sa
reduca sarcinile administrative pentru IMM-uri si emitentii mici, fard a aduce
atingere protectiei investitorilor.

in octombrie 2011, o propunere legislativi de modificare a directivelor contabile
a fost prezentata cu scopul de a simplifica si imbunititi normele contabile
pentru IMM-uri.

In acelasi timp, Comisia a prezentat o propunere de revizuire a Directivei
privind transparenta cu scopul de a usura sarcina normativa pentru emitentii
mici.

Comisia invitd Parlamentul si Consiliul sa adopte aceste propuneri legislative

pana la finalul anului 2012.

Pana in iulie 2012, se vor propune acte delegate in contextul Directivei privind
prospectul, specificind continutul unui sistem de informare proportionat pentru
IMM-uri si emitentii mici.

21

COM(2011) 684 final
Directiva 2010/73/CE, JO L 327, 11.12.2010
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34.

3.5.

Analiza impactului cerintelor de capital bancar asupra IMM-urilor

Actualul cadru de capital pentru béanci elaborat de Comitetul de supraveghere
bancara de la Basel, transpus in legislatia UE prin intermediul a doua adaptari ale
Directivei privind cerintele de capital (CRD > si propunerea de CRD IV si CRR),
vizeaza consolidarea normelor prudentiale bancare. Acest cadru nu numai ca prevede
obligatia bancilor de a detine capital mai mult si de mai buna calitate, dar el impune
si cerinte de capital mai stricte pentru activitatile de piata si consolideaza normele
privind gestionarea riscului de lichiditate. Acest lucru va asigura stabilitate financiara
sporitd, modele economice mai solide pentru banci si bilanturi mai bune.

in baza CRD 1V, tratamentul prudential actual al imprumuturilor pentru IMM-uri va
continua sd beneficieze de dispozitiile Acordului Basel II (o pondere de risc
preferentiald pentru expunerile fatd de IMM-uri de 75% in cadrul abordarii
standardizate). Un sistem chiar mai avantajos din punct de vedere al expunerii fatd de
IMM-uri ar necesita revizuirea cadrului international Basel si, in special, sa se
demonstreze ca abordarea actuald este prea strictd. Acesta este motivul pentru care
ponderea de risc pentru expunerea fatd de IMM-uri este supusd unei clauze de
revizuire in propunerea Comisiei.

Dupa consultarea Autoritatii bancare europene (ABE) si in termen de 24 de luni de la
intrarea in vigoare a noului regulament, Comisia va elabora un raport cu privire la
imprumuturile acordate IMM-urilor si persoanelor fizice, pe care il va prezenta
Parlamentului European si Consiliului, impreuna cu orice propunere adecvata privind
reexaminarea ponderii de risc pentru expunerile fatd de IMM-uri. In acest context,
ABE este invitatd sa analizeze ponderile de risc actuale si sa Intocmeasca, pana la

g, vyt

plecand de la un scenariu cu o reducere de o treime in raport cu situatia actuala.

Pe baza raportului intocmit de ABE si a recomandairilor incluse in acesta,
Comisia va avea in vedere luarea unor masuri adecvate care sa solutioneze
problema ponderirii riscului in cazul IMM-urilor in contextul cadrelor CRD IV
si CRR.

Accelerarea punerii in aplicare a Directivei privind intirzierea efectuarii
platilor

In cadrul tranzactiilor comerciale intre intreprinderi sau intre intreprinderi si
autoritdtile publice, foarte multe plati sunt efectuate mult mai tarziu decat s-a
convenit. Aceastd situatie este costisitoare pentru Intreprinderile europene,
ajungandu-se la o sumd de aproape 1,1 mii de miliarde EUR reprezentand Incasari
intarziate**. In cazul IMMe-urilor, se preconizeazi ci fluxul de lichidititi se va
imbunatati prin reducerea duratei de efectuare a platilor ca urmare a dispozitiilor
Directivei revizuite privind intarzierea efectuarii plé‘gilor25 . Aceasta ar putea duce la
reducerea nevoilor de finantare externa pe termen scurt.

23
24
25

Directiva 2010/76/UE, deja in vigoare.

SEC(2009) 315

Directiva 2011/7/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 16 februarie 2011 privind
combaterea intdrzierii in efectuarea platilor in tranzactiile comerciale. Aceasta va trebui sa fie transpusa
in legislatia nationala cel tarziu pana la data de 16 martie 2013.
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3.6

4.1.

Comisia Incurajeaza in mod ferm statele membre sa accelereze punerea in
aplicare a Directivei privind intirzierea efectudrii platilor astfel incat sa aiba loc
inainte de termenul limita de transpunere stabilit pentru martie 2013.

Un regim inovator pentru fondurile europene de antreprenoriat social
Intreprinderile sociale reprezintd un sector emergent in UE. Acestea sunt intreprinderi
al caror obiectiv principal este obtinerea unor efecte in plan social mai degraba decat
generarea de profit pentru actionari sau pentru alte parti interesate.

Aceste intreprinderi, inovatoare din punct de vedere social si, de cele mai multe ori,
nou create, sunt in cea mai mare parte IMM-uri care se confrunta cu probleme legate
de accesul la finantare asemenea tuturor Intreprinderilor mici.

Comisia prezinta un nou sistem pentru fondurile europene de antreprenoriat
social, care va permite ca fondurile UE sa fie specializate pentru acest domeniu
si sa fie gestionate in Uniune sub o eticheta specifica si distinctiva. Comisia
invita Parlamentul European si Consiliul sa adopte acest nou regulament
inainte de sfarsitul anului 2012.

MASURI FINANCIARE ALE UE PENTRU IMM-URI

Comisia a propus o serie de noi instrumente financiare pentru a facilita accesul
IMM-urilor la finantare si in viitor (2014-2020). Este important si se asigure
simplificarea diferitelor programe de finantare ale UE si o mai buna coerenta intre
acestea. Comisia a introdus principiile de platforma de datorie si platforma de capital

propriu care vor standardiza mecanismele comune ale instrumentelor financiare, vor
simplifica relatiile cu partenerii de finantare si vor promova eficienta
administrativa®®. In cadrul politicii de coeziune 2014-2020, sfera de aplicare a

instrumentelor financiare va fi Tmbunatatitd prin extinderea domeniului lor de
aplicare si prin flexibilizarea si eficientizarea cadrelor lor de punere in aplicare.

Masuri pentru imbunétatirea acordarii de imprumuturi IMM-urilor

Comisia a propus un instrument financiar al UE pentru finantarea prin imprumut a

cresterii, cercetarii si inovarii din cadrul intreprinderilor, care va oferi garantii si alte
forme de partajare a riscurilor cu scopul de a imbunatati acordarea de imprumuturi
IMM-urilor, inclusiv IMM-urilor orientate spre cercetare si inovare.

Acest instrument financiar va fi o structurd integratd care va cuprinde diferite

mecanisme cu obiective de politicd specifice, in conformitate cu comunicarea

Comisiei privind ,,Un cadru pentru noua generatie de instrumente financiare
inovatoare — platformele de capital propriu si platformele de datorie ale UE™, si va
fi finantat prin programul pentru competitivitatea intreprinderilor si intreprinderile

mici si mijlocii (2014-2020)*® (COSME), prin programul Orizont 2020%° si prin

programul ,,Europa creativa”.

26
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29

COM(2011) 662.
COM(2011) 662
COM(2011) 834/2
COM(2011) 808 final
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Prin COSME?’, Comisia va pune la dispozitia intreprinderilor si 1n special a
IMM-urilor un mecanism de garantare a imprumuturilor care va oferi garantii pentru:

(1) finantarea datoriei prin intermediul imprumuturilor, al imprumuturilor

subordonate si participative sau al leasing-ului pentru a reduce dificultatile specifice
cu care se confruntd IMM-urile in ceea ce priveste obtinerea finantdrii necesare
pentru a se dezvolta;

(i1) securitizarea portofoliilor de credite acordate IMM-urilor, care are ca scop
mobilizarea de finantare suplimentara a datoriei pentru IMM-uri.

Mecanismul de garantare a Tmprumuturilor, cu exceptia imprumuturilor din cadrul
portofoliului securitizat, va acoperi Iimprumuturile de pana la 150 000 EUR si cu o
scadenta de minim 12 luni.

De asemenea, prin intermediul programului Orizont 2020°!, Comisia va furniza un
mecanism de imprumut cu o componentd pentru IMM-uri cu scopul de a sprijini
IMM-urile orientate spre cercetare si inovare. Aceastd componenta pentru IMM-uri
se va adresa IMM-urilor orientate spre cercetare si inovare si va oferi imprumuturi
care sa completeze finantarea IMM-urilor prin mecanismul de garantare a
imprumuturilor din cadrul programului COSME.

In plus, Comisia propune, de asemenea, crearea unui mecanism de garantare care si
vizeze 1n special acele IMM-uri care opereazad in sectoarele culturii si ale creatiei.
Mecanismul va fi pus in aplicare si In cadrul instrumentului financiar al UE pentru
finantarea prin Iimprumut.

In cele din urma, in cadrul programului Uniunii Europene pentru schimbari sociale si
inovare, Comisia  propune  sprijin  financiar  pentru  microfinantarea
microintreprinderilor si finantarea intreprinderilor sociale.

Comisia si partile interesate vor organiza ateliere cu statele membre care, in prezent,
continud sa fie in urma In privinta utilizarii instrumentelor financiare ale UE, pentru
a facilita consolidarea institutiilor si a promova utilizarea garantiilor UE si a
capitalului de risc.

Comisia va continua imbunatatirea acorddrii de imprumuturi pentru
microintreprinderi si va promova adoptarea Codului european de buna conduita
pentru furnizorii de microcredite.

30

31

Bugetul orientativ pentru mecanismele de imprumut si de capitaluri proprii in cadrul programului
COSME este de 1,4 miliarde EUR.

Bugetul orientativ pentru mecanismele de imprumut si de capitaluri proprii in cadrul programului
Orizont 2020 este de 3,8 miliarde EUR.
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Comisia a propus:

1. Un instrument financiar al UE pentru finantarea prin imprumut, consolidat
si extins cu scopul de a imbunatati acordarea de imprumuturi IMM-urilor,
inclusiv IMM-urilor orientate spre cercetare si inovare. Instrumentul cuprinde
un mecanism de garantare a imprumuturilor in cadrul programului COSME
(2014-2020) si o componenta pentru IMM-uri in cadrul mecanismului de
imprumut al programului Orizont 2020.

Instrumentul financiar al UE pentru finantarea prin imprumut va include si un
mecanism pentru sectoarele culturii si ale creatiei, finantat in cadrul

programului ,,Europa creativa” (2014-2020), in vederea imbunatatirii accesului
la finantare pentru IMM-urile din sectoarele europene ale culturii si ale creatiei.

2. in cadrul programului UE pentru schimbiri sociale si inovare (2014-2020), o
axa specifica vizind microfinantarea si antreprenoriatul social care va sprijini
in special microfinantarea pentru microintreprinderi, consolidarea capacitatii
institutionale a furnizorilor de microcredite si finantarea pentru dezvoltarea
intreprinderilor sociale;

Banca Europeana de Investitii isi va mentine activitatea de creditare a
IMM-urilor la un ritm sustinut, apropiat de nivelul anului 2011, in functie de
conditiile de pe piata si in conformitate cu capacitatile sale de finantare. BEI va
continua sa contribuie la imbunititirea conditiilor de creditare, la cresterea
flexibilitatii si la asigurarea unei alocari rapide. BEI si FEI, cu cooperarea
partiala a Comisiei, vor continua dezvoltarea de sinergii prin intermediul
operatiunilor de partajare a riscurilor, inclusiv pentru securitizarea
portofoliilor de credite acordate IMM-urilor.

Masuri de imbunaétatire a accesului la finantare cu capital de risc si la alte tipuri
de finantare de risc

Comisia a propus un instrument financiar de capitaluri proprii al UE pentru cresterea,
cercetarea si inovarea din cadrul intreprinderilor europene, care va furniza
intreprinderilor capital de risc si finantare de tip mezanin din etapele timpurii de
dezvoltare ale acestora (inclusiv etapa initiald) si pana la etapele de crestere.

Instrumentul financiar va fi o structurd integrata care va cuprinde diferite mecanisme
cu obiective de politica specifice, in conformitate cu cadrul pentru noua generatie de
instrumente financiare inovatoare. Acest instrument va fi finantat prin programul
pentru competitivitatea intreprinderilor si IMM-uri (COSME) si prin programul
Orizont 2020.

COSME va include un mecanism de capitaluri proprii pentru intreprinderile aflate in
etapele de expansiune si de crestere. Mecanismul va cuprinde, de asemenea,
posibilitatea de a face investitii In faza de inceput impreuna cu programul Orizont
2020.

11
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5.1.1.

Programul Orizont 2020 va include un mecanism de capitaluri proprii care vizeaza
intreprinderile in etapele lor de inceput. De asemenea, mecanismul va cuprinde
posibilitatea de a face investitii in etapele de expansiune si de crestere, impreund cu
programul COSME.

Grupul BEI va continua sa sprijine cresterea IMM-urilor prin intermediul gamei sale
largi de instrumente de capitaluri proprii si in special prin mandatul BEI privind
capitalul de risc. Colaborarea dintre Grupul BEI i Comisia Europeana, inclusiv prin
intermediul acordurilor de Tmpartire a riscurilor, va fi dezvoltatd in continuare in
scopul de a facilita mobilizarea unor resurse publice si private suplimentare.

Comisia a propus:

1. Un instrument financiar de capitaluri proprii consolidat si extins pentru a
imbunitaiti accesul IMM-urilor la finantare cu capital de risc si la alte tipuri de
finantare de risc, din etapele lor timpurii de dezvoltare (inclusiv etapa initiala)
si pana la etapele de crestere. Instrumentul financiar de capitaluri proprii va fi
finantat prin programul pentru competitivitatea intreprinderilor si IMM-uri si
prin programul Orizont 2020.

2. Instituirea de fonduri ale fondurilor, in cadrul instrumentului financiar de
capitaluri proprii al UE, pentru a furniza capital fondurilor cu capital de risc
care vizeaza in special investitiile realizate in mai multe state membre.
Institutiile financiare publice nationale, precum si investitorii privati, vor fi
invitate sa participe la fond.

Grupul BEI va continua sa sprijine cresterea IMM-urilor prin intermediul
gamei sale largi de instrumente de capitaluri proprii si in special prin mandatul
extins al BEI privind capitalul de risc. Colaborarea dintre Grupul BEI si
Comisia Europeana, inclusiv prin intermediul acordurilor de partajare a
riscurilor, va fi dezvoltata in continuare in scopul de a facilita mobilizarea unor
resurse publice si private suplimentare.

ALTE MASURI DE iMBUNATA{IRE A MEDIULUI PENTRU IMM-URI
O mai bunda informare a IMM-urilor

Accesul mai usor la informatii la nivel local si regional ar aduce beneficii
considerabile IMM-urilor. Autoritatile din statele membre sunt incurajate sa
imbundtiteasca accesul IMM-urilor la diferite surse de finantare nationale si
regionale si, In acest context, sd evalueze posibilitatea infiintarii unei baze de date
nationale online unice care sa cuprinda sursele de finantare bazate pe bune practici.

Comisia Europeand si Grupul BEI, in colaborare cu intermediari financiari, vor
extinde accesul IMM-urilor la informatii privind diferitele instrumente financiare ale
UE si mecanismul de imprumut pentru IMM-uri. De asemenea, informarea
intermediarilor, inclusiv a bancilor mai mici, va fi imbunatatita. Se vor face eforturi
pentru a simplifica sarcinile administrative si pentru a extinde gama limbilor
propuse.

12
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Bancile si celelalte institutii financiare sunt iIncurajate sd furnizeze clientilor
informatii cu privire la instrumente financiare alternative si sd sprijine in mod activ
retelele de mentori, consilieri si investitori providentiali (business angels).

Comisia va:

1. consolida capacitatea de consiliere financiara a Retelei intreprinderilor
europene (Enterprise Europe Network) pentru a oferi IMM-urilor o mai buna
informare cu privire la diversele surse de finantare prin completarea
structurilor nationale de informare existente.

2. garanta ca toate informatiile privind finantarea UE vor fi reunite si vor fi
disponibile prin intermediul unui portal online unic, multilingv care va
cuprinde diferitele surse de finantare europeana disponibila pentru IMM-uri.

Bancile si ceilalti intermediari financiari au declarat ca vor promova la nivelul
membrilor lor actiuni menite sa consolideze informatiile privind instrumentele
financiare ale UE si subventiile publice pentru IMM-uri.

5.1.2. O mai buna monitorizare a pietei imprumuturilor pentru IMM-uri

In prezent, nu se colecteaza date statistice exacte cu privire la imprumuturile acordate
IMM-urilor. Estimarile disponibile, cum ar fi cele privind imprumuturile sub
1 milion EUR sau sub 250 000 EUR, arata ca, din totalul noilor imprumuturi in zona
euro, IMM-urile au o cota, in medie, de aproximativ 20%>>.

Imbunatitirea monitorizarii pietei imprumuturilor pentru IMM-uri ar permite o mai
buna elaborare a politicilor, realizatd pe baza unor date concrete. De asemenea,
aceasta ar contribui la evaluarea impactului masurilor de sustinere a finantarii
IMM-urilor, precum si noile cerinte de capital aplicabile institutiilor de credit.

Comisia va lucra impreuna cu federatiile bancare si va consulta alte institutii
implicate (BCE, ABE) pentru a consolida cadrul analitic de acordare a
imprumuturilor catre IMM-uri, in incercarea de a facilita comparatia si de a
utiliza 0 metodologie mai coerenta.

5.1.3. Promovarea evaluarii calitative

Indicatorii calitativi de performantd — experienta antreprenorului, competitivitatea
intreprinderii pe piatd sau alte imobilizdri necorporale — sunt esentiali pentru a
completa evaluarea standard a IMM-urilor.

Trimiterea de chestionare privind calitatea este deja o practicd comund la nivelul
bancilor europene. Cu toate acestea, procesul de modelare din punct de vedere
statistic a acestor informatii nu este imediat, iar cele mai multe dintre modele se
confruntd cu problema pierderii de informatii in momentul transformarii datelor
calitative in modele cantitative.

32 BCE, MFI Interest Rate Statistics, Euro area new loans to NFC volumes, media pentru perioada

august 2010 — iulie 2011

13



Mai mult, existd deja dispozitii In vigoare care permit IMM-urilor sd solicite din
partea bancilor informatii cu privire la ratingul si punctajele primite™. Este important
ca, in practica, aceste dispozitii sa fie puse pe deplin in aplicare.

Comisia va sustine schimbul de bune practici si incurajeaza sectorul bancar si
federatiile IMM-urilor sa promoveze utilizarea evaluarilor calitative ca un
instrument pentru completarea evaluirii cantitative standard a bonitatii
IMM-urilor.

......

Investitorii providentiali furnizeaza atat finantare, cat si experientd de conducere,
ceea ce sporeste sansele de supravietuire ale intreprinderilor aflate in faza de pornire.
Acestia constituie adesea sursa cea mai importanta de finantare externa, dupa familie
si prieteni, pentru Intreprinderile recent infiintate. Din cauza naturii informale a
activitatii lor, aceasta este greu de masurat.

Comisia va studia piata europeana a investitorilor providentiali si alte piete informate
si va explora idei de stimulare a acestei activitdti prin sprijinirea investitiilor si a
programelor care vizeaza disponibilitatea investitorilor, prin incurajarea grupurilor de
investitori potentiale sd devind grupuri de investitori providentiali si prin
consolidarea capacitdtii gestionarilor retelelor de investitori providentiali.

in 2011 Grupul BEI si-a extins mandatul privind capitalul de risc la 5 miliarde EUR
si a largit domeniul de aplicare al acestuia pentru a include co-investitiile impreuna
cu investitorii providentiali.

Comisia va:

1. continua sd incurajeze co-investitiile realizate impreuna cu investitorii
providentiali sub diferite forme, in colaborare cu FEI si statele membre si in
limita posibilitatilor din cadrul fondurilor structurale.

2. lua in considerare masuri pentru a continua dezvoltarea colaborarii
transfrontaliere intre intreprinderi si investitori, in special, investitori
providentiali, pe baza propunerilor din partea unui grup de experti in 2012.

3. imbunitati modul in care oferta vine in intampinarea cererii de capital de
risc in cadrul Retelei intreprinderilor europene.

5.1.5. Promovarea informarii privind accesul IMM-urilor la pietele de capital

Sunt necesare masuri semnificative care sd creeze un mediu favorabil pentru
IMM-urile in cautare de capital de crestere, concentrandu-se pe modalitatile de
atragere a unui numar mai mare de investitori si contribuind la diminuarea costului
capitalului pentru IMM-uri. De asemenea, este necesara o mai buna informare a
intreprinderilor mijlocii cu privire la avantajele si costurile asociate cotarii la bursa.
Comisia va examina si modalitdti de promovare a accesului IMM-urilor la pietele de
obligatiuni si la securitizare. Comisia, impreund cu partile interesate din cadrul

33 Articolul 145 alineatul (4) din Directiva privind cerintele de capital, si articolul 418 alineatul (4) din

propunerea de Regulament privind cerintele de capital.
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Forumului privind finantarea IMM-urilor, va continua®® sa contribuie la campaniile
de informare si va elabora un ghid european de informare pentru societdtile care
doresc sd isi deschida capitalul. De asemenea, Comisia va desfdsura activitati de
promovare, cum ar fi acordarea unui premiu unui IMM pentru cotarea la bursa a
anului.

Partile interesate si, in special, bursele sunt incurajate sa informeze mai bine
IMM-urile cu privire la avantajele cotarii la bursa si la modalitatile de a-si
deschide capitalul.

Comisia va sustine infiintarea unui institut independent de promovare a analizei
si cercetarii privind intreprinderile mijlocii cotate la bursi, sporind astfel
interesul investitorilor pentru acest segment.

5.1.6. Coordonarea si punerea in aplicare a politicilor

Comisia va continua sa lucreze cu Forumul privind finantarea IMM-urilor pentru a
examina noi strategii de facilitare a accesului la finantare pentru IMM-uri. Invitarea
reciproca in domeniul politicilor este esentiald pentru a imbunatiti functionarea
sistemului financiar european. Mai multe state membre au infiintat deja forumuri
nationale privind finantarea IMM-urilor, impreuna cu organizatii patronale, banci si
alte institutii financiare, cu scopul de a oferi solutii practice de Imbundtatire a
accesului la finantare.

Experientele acumulate la nivel national sunt deosebit de relevante in contextul
procedurilor si practicilor de imprumut. In diferite state membre, au fost intreprinse o
serie de actiuni in vederea sporirii transparentei procedurii de Tmprumut, inclusiv
feed-back pentru IMM-uri in cazul in care cererile lor de imprumut sunt respinse.

In unele state membre, au fost create coduri nationale de imprumut sau mediatori de
credite in vederea solutiondrii problemei asimetriei informatiilor din cadrul
procesului de evaluare a profilului de risc al IMM-urilor si In vederea imbunatatirii
procedurii de imprumut. De asemenea, In unele state membre, Directiva privind
creditul de consum a fost extinsa la intreprinderile mici. Desi aceste modele diverse
pot sd reflecte diferite circumstante nationale, existd loc pentru o Tmbundtétire
generald a functiondrii acestora.

Comisia incurajeaza:

statele membre si partile interesate si infiinteze forumuri nationale privind
finantarea IMM-urilor pentru a oferi solutii de imbuniitatire a accesului la
finantare.

bancile, celelalte institutii financiare si federatiile IMM-urilor sa stabileasca
coduri nationale de conduitd si orientiari pentru imbunatatirea transparentei
procedurii de imprumut si, daca este cazul, sa sprijine atributiile mediatorilor
de credite.

34

»Zilele UE privind finantarea pentru IMM-uri” avand ca tema oportunititile de finantare pentru
IMM-uri au fost organizate in 2008/10 in toate capitalele UE.
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In 2012, Comisia intentioneaza sa evalueze practicile actuale de imprumut,
inclusiv mecanismele de transparenta.

Pe baza rezultatelor acestei evaluari, Comisia poate lua masuri de reglementare
pentru a incuraja acordarea de imprumuturi IMM-urilor in mod transparent si
responsabil.

CONCLUZIE

IMM-urile vor putea reprezenta o sursa de crestere economica si de locuri de munca
in Europa numai daca accesul acestora la finantare este imbunatatit. Pe termen scurt,
aceasta implica stabilizarea pietelor financiare si consolidarea bancilor, asigurand, in
acelasi timp, un flux neintrerupt de credit catre IMM-uri.

Pe termen mediu, Comisia intentioneaza s amelioreze in mod semnificativ cadrul de
reglementare pentru IMM-uri, prin promovarea unei piete unice pentru capitalul de
risc, prin imbunatatirea pietelor de capital si prin reducerea costurilor si a sarcinilor
pentru IMM-uri. Comisia intentioneaza sa isi consolideze garantiile si mecanismele
de capital de risc, in completarea eforturilor depuse de BEI si de statele membre. in
cele din urma, Comisia intentioneaza sa promoveze transmiterea de informatii catre,
pentru si despre IMM-uri cu scopul de a Tmbunatati accesul la instrumentele
financiare, de a reduce carentele de informare cu care se confruntd IMM-urile 1n ceea
ce priveste obtinerea finantarii si de a le facilita accesul la pietele de capital.

UE si statele membre trebuie sd lucreze Tmpreuna pentru a imbunatati accesul
IMM -urilor la finantare. Comisia isi indeplineste rolul prin intermediul actiunilor
propuse in acest plan de actiune si va lucra cu statele membre, sectorul financiar si
federatiile IMM-urilor pentru a se asigura ca actiunile dau rezultate si contribuie la
redresarea economica.
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