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MEMORANDUM TA’ SPJEGAZZJONI

1. IL-KUNTEST TAL-PROPOSTA

L-investiment fit-tul huwa I-forniment ta' kapital ta’ hajja twila sabiex ikunu ffinanzjati assi
tangibbli (bhalma huma Il-energija, it-trasport u l-infrastrutturi tal-komunikazzjoni, il-
facilitajiet industrijali u ta' servizz, l-akkomodazzjoni so¢jali u t-tibdil fil-klima u t-teknologiji
tal-ekoinnovazzjoni) kif ukoll assi intangibbli (bhalma huma l-edukazzjoni u r-ricerka u I-
izvilupp) li jaghtu spinta lill-innovazzjoni u lill-kompetittivita. Hafna minn dawn I-
investimenti ghandhom benefic¢ji usa’ ghall-pubbliku, minhabba li jiggeneraw redditi akbar
ghas-so¢jeta kollha kemm hi, billi jappoggjaw servizzi essenzjali u jtejbu l-istandards tal-
ghixien. Din il-proposta hija mahsuba biex il-pula tal-kapital disponibbli ghall-investiment
fuq terminu twil tizdied fl-ekonomija tal-gejjieni tal-Unjoni Ewropea, bl-ghan li tkun
iffinanzjata t-tranzizzjoni lejn tkabbir intelligenti, sostenibbli u inklussiv. Dan se jsir billi
jinholoq fond ta' koinvestiment gdid, Fondi ta’ Investiment fuq Terminu Twil tal-UE jew
ELTIFs. L-ELTIFs, minhabba l-klassijiet tal-assi li dawn jistghu jinvestu fihom, huma
mistennija li se jkunu jistghu jipprovdu lill-investituri b'redditu stabbli fuq terminu twil. L-
assi eligibbli jikkwalifikaw bhala parti mill-"investimenti alternattivi" — Klassijiet ta’ assi li
ma jaqghux fid-definizzjoni tradizzjonali ta’ ishma u bonds elenkati. Filwaqt li investimenti
alternattivi jinkludu l-proprjeta immobbli, il-kapital ta’ riskju, l-ekwita privata, il-fondi hegg,
il-kumpaniji mhux elenkati, it-titoli u I-komoditajiet f'diffikulta, 1-ELTIFs ikunu jiffokaw biss
fuq investimenti alternattivi li jaqghu taht kategorija definita ta’ klassijiet ta’ assi fuq terminu
twil li l-izvilupp b’success taghhom jehtieg l-impenn fit-tul tal-investituri. Ghalhekk, il-
proprjeta immobbli, il-kumpaniji mhux elenkati jew il-progetti tal-infrastruttura jkunu
eligibbli filwagqt li I-komoditajiet ma jkunux.

Hemm htiega cara ghalhekk li jigi zgurat li I-ostakli ghall-investiment b’perspettiva fit-tul jigu
indirizzati fil-livell tal-Unjoni Ewropea. Dan huwa partikolarment il-kaz ghal assi bhal
progetti ta’ infrastruttura li jiddependu fuq impenji fuq terminu twil. Dawn l-assi jiddependu,
parzjalment, fuq dak li huwa hafna drabi msejjah “il-kapital pacenzjuz”. Dan it-tip ta’
investiment jista' ma jinfediex ghal ghadd ta' snin, izda huwa investit b’tali mod li jkun kapaci
jipprovdi redditu stabbli u prevedibbli. Progetti ta’ infrastruttura, investimenti fil-kapital
uman, jew koncessjonijiet operattivi joqoghdu taht din id-deskrizzjoni. Il-kapital investit ghal
terminu twil b'dan il-mod "pacenzjuz" huwa ta' benefic¢ju ghall-ekonomija reali billi
jipprovdi flussi prevedibbli u sostnuti ta' finanzi lill-imprizi u johloq I-impjiegi.

L-investituri bhall-kumpaniji tal-assigurazzjoni kif ukoll il-fondi tal-pensjoni li ghandhom
obbligazzjonijiet fit-tul, urew ix-xewqa li jinvestu f’assi ta’ investiment fuq terminu itwal. F1-
istess hin huma gibdu l-attenzjoni lejn in-nuqqas ta’ mekkanizmi ta’ ppuljar li jkunu fa¢ilment
disponibbli, bhall-fondi ta’ investiment, sabiex jigi agevolat I-access ghal dawn it-tipi ta’
investimenti. Bhala rizultat opportunitajiet ta’ investiment bhal dawn huma ristretti ghal ftit
investituri kbar hafna, bhall-fondi tal-pensjoni jew l-imprizi tal-assigurazzjoni kbar, 1i kapaci
jigbru u jimpenjaw bizzejjed kapital permezz tar-rizorsi taghhom stess. Dan, min-naha 1-ohra,
huwa ta' ostakolu ghall-investituri z-zghar bhall-pjanijiet tal-pensjoni lokali, il-
municipalitajiet, I-iskemi tal-pensjoni mhaddma minn professjonijiet liberi jew il-pjanijiet tal-
pensjoni korporattivi, li jistghu altrimenti jibbenefikaw billi jiddiversifikaw l-investimenti
taghhom f'assi bhal dawn. In-nuqqas ta' dawn il-gruppi ta’ investituri, bhala konsegwenza,
ged icahhad I-ekonomija reali milli jkollha a¢¢ess aktar profond ghall-puli ta' finanzjament 1i
jkunu mwiezen bil-kapital. Fl-ahhar, izda mhux l-inqas, anke investituri individwali fil-livell
tal-konsum b'obligazzjoni ghall-gejjieni (ix-xiri ta' dar, l-edukazzjoni jew il-finanzjament ta’
ristrutturazzjonijiet magguri) jistghu jibbenefikaw minn qligh jew redditu offruti minn fondi
ta’ investiment fuq terminu twil.

MT



MT

L-impenji ta' kapital fuq skala kbira u fuq terminu twil 1i huma mehtiega ghat-thaddim
efficjenti ta' puli ta’ investiment ghal assi fuq terminu twil s’issa gew imxekkla mill-
frammentazzjoni regolatorja ta' fost 1-Istati Membri. Fejn il-fondi u l-in¢entivi jezistu f'livell
nazzjonali dawn ma jkunux konformi ma’ inizjattivi paragunabbli fi Stati Membri ohra. Dan
jimpedixxi l-iskala tal-ippuljar tal-kapital u tal-gharfien espert fl-investiment 1i joholqu
ekonomiji ta' skala ghall-fondi, ghall-benefi¢¢ju tal-investituri. Min-naha l-ohra, il-bi¢ca I-
kbira tal-Istati Membri ma ghandhomx mudelli ta' fondi jew incentivi ekwivalenti li
jindirizzaw klassijiet ta’ assi fuq terminu twil. Fin-nuqqas ta’ fond ta' koinvestiment
transfruntier, I-investituri f’dawn is-swieq huma eskluzi milli jinvestu fi klassijiet ta’ assi fuq
terminu twil.

Ir-rizultat ahhari huwa 1i attwalment ma hemmx disponibbli mekkanizmu li jikkanalizza 1-
fondi li ghandhom jigu impenjati ghal perjodi twal ta’ Zzmien ghal progetti ekonomici reali i
jehtiegu finanzjament bhal dan. Din trazzan l-izvilupp ta’ investiment ghal terminu twil. L-
gharfien espert fost professjonisti tal-investiment ma jigix zviluppat minhabba in-nuqqas ta’
domanda. Ekonomiji ta’ skala li jwasslu ghat-tnaqqis tal-kostijiet fil-gestjoni ta' fond ta’
investiment fuq terminu twil ma jsehhux.

Barra minn hekk, progetti ta' inginerija infrastrutturali jew industrijali fuq skala kbira jistghu
jehtiegu access ghal puli ta' kapital li mhux dejjem ikunu disponibbli meta l-kapital jingabar fi
Stat Membru wiehed biss. Barra minn hekk, progetti fuq skala kbira jistghu jinvolvu negozji
bbazati f’ghadd ta’ Stati Membri differenti. Kull mekkanizmu tal-iffinanzjar irid jiffaccja din
il-problema ta' frammentazzjoni, u jagevola investituri u progetti f’diversi pajjizi tal-Unjoni
Ewropea.

Ghalhekk hemm bzonn, 1i jkun iffacilitat fond ta' koinvestiment mfassal specifikament biex
jindirizza dawn il-problemi. Sabiex l-effi¢jenza ta’ kull mekkanizmu ta' ffinanzjar tkun fl-
aqwa taghha, tehtieg tilhaq investituri minn madwar I-Unjoni. L-importanza tal-indirizzar ta'
dawn il-kwistjonijiet diga kienet giet stipulata fl-Att dwar is-Suq Uniku II (SMA II)." Wiehed
mill-objettivi ewlenin taghha huwa li ttejjeb l-investiment fuq terminu twil fl-ekonomija reali.
Sabiex jintlahaq dan l-ghan, I-SMA 1II ppropona li jigi zviluppat sett gdid ta’ regoli tal-UE li
jiffacilitaw iz-zieda tal-kapital transfruntier ghall-kapital mehtieg biex jigu operati fondi ta'
investiment kosteffettivi li ghandhom fil-mira opportunitajiet ta’ investimenti fuq terminu
twil.

Il-kuntest usa’ ta’ dan ix-xoghol gie stabbilit fil-Green Paper tal-Kummissjoni Ewropea, -
Iffinanzjar fuq Terminu Twil tal-Ekonomija Ewropea®, li tiddeskrivi I-kwistjonijiet tal-
provvista u tad-domanda fl-istrutturi kollha ta’ finanzjament. Il-Green Paper ikkonfermat
ukoll il-htiega ta' mizuri dwar il-fondi ta’ investiment, kif deskritt f’din il-proposta, filwaqt li
kkonc¢entrat fuq il-kuntest tal-htiega usa’ li I-finanzjament tal-ekonomija reali jinghata 1-hajja
mill-gdid billi jittejbu t-tahlita u r-reziljenza general ta' sorsi differenti ta’ finanzjament.
F’dan, 1-ELTIFs il-godda jistghu jikkontribwixxu biex izidu I-finanzjament mhux bankarju
disponibbli ghan-negozji, biex jikkumplimentaw l-ac¢ess ghal finanzjament mill-banek.

Attwalment, is-swieq tal-fondi ta' investiment tal-UE huma ddominati minn fondi li jithaddmu
skont id-Direttiva tal-UCITS (Imprizi ghall-Investiment Kollettiv fit-Titoli Trasferibbli),
introdotta ghall-ewwel darba f1-1985. L-assi tal-UCITS immaniggjati issa lahqu EUR 6,697
biljun.’ Id-Direttiva dwar il-UCITS fiha sett ta’ regoli dwar il-prodotti li jintuzaw minn fondi
ta’ investiment disponibbli ghall-investituri fil-livell tal-konsum, izda hija ffukata fuq titoli
trasferibbli  bl-iskop 1i jkun hemm disponibbli likwiditd adegwata li ssostni I-

Ara hhttp://ec.euopea.eu/internal_market/smact/docs/single-market-act2_en.pdf
Ara hhttp://ec.euopea.eu/internal _market/finances/financing-growth/long-term/index_en.htm
Skeda informattiva tal-EFAMA dwar 1-Industrija tal-Fondi tal-Investiment, ta’ Marzu 2013
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ammortizzazzjonijiet li jintalbu. Bhala rizultat, il-UCITS ma jkunux jistghu jikkontribwixxu
ghall-finanzjament ta' impenji kapitali pacenzjuzi ghall-infrastruttura u ghal progetti ohra.
Filwagqt li I-inizjattiva tal-UCITS ma tfissirx necessarjament li I-holqgien tal-ELTIF se jattira
livelli simili ta' interess mill-investituri, minhabba l-valur li fondi verament likwidi ghandhom
ghal hafna investituri fil-livell tal-konsum, is-suc¢cess taghha juri li inizjattivi madwar [-UE
kollha jista’ jkollhom impatt qawwi sabiex jigi zviluppat suq u sabiex ikun hemm investituri li
jkollhom fidu¢ja.

Il-holqien tal-Fondi ta’ Kapital ta’ Riskju Ewropej (EuVECA) u I-Fondi ta' Intraprenditorija
Socjali Ewropej (EuSEF) flimkien mal-ELTIFs, se jghinu biex jikkontribwixxu ghall-
finanzjament tal-ekonomija Ewropea. 1zda l-iskemi tal-EuVECA u tal-EuSEF jiffukaw fuq
ni¢ca specifika tal-ekonomija tal-UE: Negozji li ghadhom jibdew iffinanzjati mill-kapital ta’
riskju, u negozji li jispecjalizzaw f'li jkollhom impatt so¢jali.

Il-proposta dwar I-ELTIFs issegwi appro¢¢ usa’ mill-EuVECA u 1-EuSEF. Din ghandha I-
intenzjoni li tindirizza firxa wiesgha ta’ klassijiet ta’ assi fuq terminu twil kif ukoll 1i tohloq
fond ta’ investiment li jista' wkoll jinbiegh lill-investituri fil-livell tal-konsum. Ghalhekk
huma mehtiega tliet karatteristici ewlenin: (1) regoli spec¢ifi¢i tal-prodott li jkopru l-assi
eligibbli u d-diversifikazzjoni taghhom; (2) grad gholi ta' kompetenza ghal dawk li jistghu
jimmaniggjaw u jikkummer¢jalizaw I-ELTIFs u (3) allinjament bejn 1-orizzont temporali tal-
investiment u l-ammortizzazzjoni li jistennew l-investituri.

1l-htiega ghal regoli tal-prodott

L-ghan huwa li l-qafas tal-ELTIF gdid johloq "it-tieni passaport fil-livell tal-konsum" li
jsegwi l-approc¢¢ ippruvat u ttestjat tal-UCITS dwar l-ispecifikazzjonijiet tal-prodott u t-tixrid
tar-riskju. Min-naha tal-investituri hemm interess konsiderevoli f opportunitajiet biex jinvestu
fi klassijiet ta’ assi fuq terminu twil li jew jizdiedu fil-valur tul i¢-¢iklu tal-hajja taghhom
(kumpaniji zghar jew ta' dags medju) jew inkella jipproducu introjtu regolari matul il-perijodu
ta’ partecipazzjoni (assi tal-infrastruttura). B'mod specjali I-pjanijiet tal-pensjoni operati mill-
municipalitajiet, id-distretti, il-kumpaniji Zghar u kbar jew il-professjonijiet liberi jridu mezz
bhal dan. Minhabba I-fatt li f’haftha Stati Membri ma jezistux fondi ta’ assi fuq terminu twil, I-
investituri f’”dawn l-Istati huma eskluzi minn din l-opportunita ta' investiment. Passaport
transfruntier se jirrimedja din is-sitwazzjoni.

Biex jigu sodisfatti dawn il-htigijiet tal-investituri, I-ELTIF se jkun jista' jinvesti f’kull tip ta’
assi 11 mhumiex ikkummerc¢jalizzati fis-swieq regolati. Dawn I-assi huma nonlikwidi u, ghal
din ir-raguni biss, jehtiegu fond biex ikun hemm impenn fuq terminu twil meta jinxtraw. L-
istess jghodd ghal dawk 1i jinvestu f’fond bhal dan. L-assi li mhumiex innegozjati f'suq
sekondarju u 1i l-proprjetarji taghhom ikunu jehtiegu Zmien konsiderevoli biex isibu xerrej
ikunu jinkludu dan 1li gej: (1) Investimenti fi progetti infrastrutturali, bhal fil-qasam tat-
trasport, l-energija u l-edukazzjoni; (2) Investimenti fkumpaniji mhux elenkati, fil-prattika I-
aktar SMEs; (3) Investimenti f’assi ta' proprjeta immobbli, bhall-bini jew ix-xiri dirett ta’ assi
infrastrutturali.

Ghaldagstant, is-semplic¢i fatt li assi ma jigix innegozjat f’suq rregolat jikkwalifikah bhala assi
ghal terminu twil. Dawn l-assi huma nonlikwidi sempli¢ciment minhabba I-fatt 1i, minghajr
¢entru tan-negozjar pubbliku, ma jkunux jistghu jinstabu mill-ewwel xerrejja ghall-assi
tieghek. Barra minn hekk, dawn l-assi huma ta' spiss pjuttost idjosinkrati¢i u jkunu attraenti
biss ghal xerrejja i jistghu juzaw id-diligenza taghhom u huma specjalizzati fil-qasam
rilevanti. Perezempju, ladarba ELTIF jinvesti f’kumpanija ta' progett, ikun ged janti¢ipa li
immedjatament mhu se jkun hemm I-ebda xerrej identifikabbli ghal dan is-sehem ghal
perjodu konsiderevoli ta’ Zmien.
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Quddiem in-nuqqas taghhom ta' likwidita intrinsika, il-proposta tal-ELTIF toqghod lura milli
tippreskrivi perjodi ta’ parteCipazzjoni stabbiliti minn gabel. Minhabba 1-fatt 1i investiment
flassi fuq terminu twil jehtieg li jsir b'livell gholi ta' diligenza, il-preskrizzjoni ta' perjodi
minimi ta' parte¢ipazzjojni ma tidhirx li hija politika prudenti. Dan ghaliex kull de¢izjoni ta’
investiment se tkun differenti u I-menigers tal-ELTIF huma fl-ahjar pozizzjoni biex jiddeciedu
kemm zZmien iridu jibqghu bl-investiment fl-assi biex jiggeneraw ir-redditu mwieghed. Din
hija differenza kbira ghall-menigers tal-UCITS 1i jsegwu l-izviluppi makroekonomi¢i jew il-
fluttwazzjoni ta’ kuljum fil-borza.

Jidher ukoll li hija mehtiega 1-flessibbilta manigerjali fir-rigward tal-qafas ta' zmien preciz li
fih portafoll ta’ assi fuq terminu twil irid jinbena. Din hija r-raguni ghaliex il-proposta
tippermetti li jkun hemm perjodu ta’ hames snin 1i fih il-portafoll tal-assi fuq terminu twil
jista' jinbena. Barra minn hekk, il-proposta tippermetti lill-maniger biex jinvesti sa 30 % tal-
kapital tal-ELTIF f’titoli likwidi. Dawn ir-rizervi ta' likwidita gew mahsuba b’tali mod li
jippermettu lill-ELTIF jimmaniggja 1-fluss tal-flus li jirrizulta waqt li I-portafoll fuq terminu
twil ikun ged jinholoq. Dawn jippermettu wkoll lill-maniger jitfa' I-likwidita zejda 1i tigi minn
“bejn l-investimenti” — jigifieri meta jinbiegh assi fuq terminu twil sabiex jiehu postu iehor.

Biex tinholoq il-fidu¢ja tal-investitur u ¢-Certezza legali, b'mod spe¢jali ghall-investituri fil-
livell tal-konsum li jkunu fil-mira tal-ELTIFs, izda mhux biss ghalihom, l-iskema proposta
tehtieg sett ta’ regoli tal-prodott sodi izda flessibbli. Ir-regoli tal-prodott jirrapprezentaw -
aktar mod xieraq sabiex jintlahqu I-htigijiet ta’ finanzjament fuq terminu twil identifikati, u
jghinu biex jipprovdu lill-ELTIFs bi profil tal-prodott prevedibbli. Ladarba jigu awtorizzati, 1-
ELTIFs se jkunu disponibbli biex jitqieghdu fis-suq ghall-investituri professjonali kif ukoll
ghall-investituri fil-livell tal-konsum fi Stati Membri ohra.

L-ELTIFs jipprovdu opportunitajiet ghall-investituri sabiex jiddiversifikaw il-portafolli ta’
investiment taghhom. L-assi 1i I-ELTIF propost jista' jinvesti fihom huma investimenti
alternattivi, u ghalhekk differenti hafna fin-natura mill-ishma elenkati aktar tradizzjonali u
mit-titoli mizmuma minn ghadd ta’ investituri. Filwaqt 1i r-regoli stretti ta’ diversifikazzjoni li
jinsabu fil-qgafas tal-UCITS jistghu jaghmluha ghalja jew anke impossibbli biex jithaddem I-
ELTIF, dan tal-ahhar xorta se jibbenefika minn livell ragonevoli ta’ diversifikazzjoni tal-assi.

Dan il-beneficcju ta' diversifikazzjoni japplika ugwalment kemm ghall-investituri fil-livell tal-
konsum kif ukoll ghal dawk istituzzjonali jew "sofistikati" bhalma huma individwi ta’ valur
gholi. Ir-regoli rigoruzi tal-prodott proposti u l-protezzjoni tal-investitur li joholqu huma
mfassla biex jaghmlu I-ELTIF addattat ghall-investituri fil-livell tal-konsum.

1ll-htiega ta' livell gholi fil-kompetenza manigerjali

Minhabba n-nuqqas ta’ likwidita taghhom u minhabba I-fatt li l-partecipazzjoni fi klassijiet ta’
assi fuq terminu twil fil-mira tal-ELTIF ma jkunux elenkati f’suq irregolat, I-assi ta' terminu
twil kollha li I-ELTIF jista’ jinvesti fihom jaqghu fil-kategorija ta’ “investimenti alternattivi”
(ara d-deskrizzjoni ta’ investimenti alternattivi hawn fuq). Ghalhekk huwa necessarju 1i 1-
ELTIFs jigu mmaniggjati minn imprizi li huma awtorizzati skont 1-AIFMD biex

jimmaniggjaw u jikkummercjalizzaw investimenti alternattivi.

Ghalhekk, il-qafas tal-ELTIFs propost se jibni fuq l-awtorizzazzjoni manigerjali fid-Direttiva
tal-AIFM?, li tistipula r-regoli generali ghall-manigers ta’ fondi ta’ investiment alternattivi li
jimmaniggjaw u jikkummerc¢jalizzaw il-fondi taghhom ghall-investituri professjonali. Regoli
tal-prodott specifikament ghal-LTIF se jigu mizjuda sabiex I-ELTIFS ikunu jistghu jigu
facilment identifikati kemm minn investituri professjonali kif ukoll minn investituri fil-livell

Id-Direttiva 2011/61/UE
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tal-konsum li huma interessati fil-profili ta' qligh u redditu assoc¢jati ma’ investimenti f’assi
fuq terminu twil.

I1-qafas tal-ELTIFs propost jibni fuq id-dispozizzjonijiet transfruntiera fl-AIFMD, u jzid mal-
passaport “Ewropew” tal-investituri professjonali li joperaw f'ekonomija tas-suq il-passaport
"Ewropew" ghall-investituri fil-livell tal-konsum li joperaw f'ekonomija tas-suq gewwa 1-UE
fir-rigward tal-ELTIFs. Billi I-ELTIFs jistghu jinbieghu lill-konsumaturi mhux professjonali,
hemm bzonn ta' aktar harsien ghall-konsumatur, perezempju permezz ta' regoli tal-ELTIF li
jipprojbixxu investiment f’assi 1i jistghu joholqu kunflitt ta’ interess, regoli dwar trasparenza
li jirrikjedu 1-pubblikazzjoni ta’ dokument bit-taghrif ewlieni u kundizzjonijiet specifi¢i ghall-
kummer¢jalizzazzjoni.

Fid-dawl ta’ dan ta’ hawn fuq, sabiex ikun jista'jigi awtorizzat, il-maniger tieghu ghandu jkun
ukoll awtorizzat skont [-AIFMD. Il-maggoranza tal-assi li ELTIF jista' jinvesti fihom
ghandhom skont id-definizzjoni jkunu assi 1li jridu jinzammu ghal zmien twil. II-
konc¢entrazzjoni zejda f’assi wiehed jew fimpriza wahda tohloq riskji ghall-investituri li
jistghu jkunu difficli hafna biex jimmaniggjawhom. Biex jittaffa dan ir-riskju I-ELTIF irid
josserva r-regoli ta’ diversifikazzjoni. Barra minn hekk, qed jigu proposti limiti fuq l-uzu ta’
derivati f’dak li ghandu x’jaqsam ma’ assi tal-ELTIF, kif ukoll livell limitu fuq is-self.

1l-hitiega li jsir allinjament bejn [-orizzont temporali tal-investiment u l-orizzont temporali tal-
ammortizzazzjoni

L-assi li I-ELTIF jinvesti flhom min-natura taghhom stess ikunu nonlikwidi. Jigifieri, mhux se
jkunu jistghu jinxtraw u jinbieghu fa¢ilment. Jista’ ma jkunx hemm suq sekondarju affidabbli
ghal assi ta' terminu twil, fatt li jista' jaghmel il-valutazzjoni u I-bejgh taghhom aktar difficli.
In-natura nonlikwida tal-assi mhijiex problema fiha nfisha, u l-proposta tal-ELTIF hija
mfassla biex jinholoq fond ta' koinvestiment adattat ghal dawn it-tipi ta’ assi. Ir-rekwiziti tal-
AIFMD jindirizzaw wkoll dawn il-kwistjonijiet, perezempju dawk li ghandhom x'jagsmu
mal-valutazzjoni, u r-rekwizit li I-manigers ikollhom fis-sehh politiki u mekkanizmi xierqa ta'
valutazzjoni..

In-natura nonlikwida tal-assi tista’ taghmilha diffi¢li ghall-fondi biex jissodisfaw it-talbiet ta’
ammortizzazzjoni li jsiru mill-investituri qabel ma' investimenti flassi jew progett jilhqu I-
maturita taghhom. Il-htiega 1i jinzammu assi likwidi biex jintlagghu t-talbiet ta’
ammortizzazzjoni tkun qed tiddevja I-likwiditd mill-ghan princ¢ipali tal-ELTIFs — 1I-
investiment flassi ghal terminu twil. Barra minn hekk, I-opzjonijiet biex issir
ammortizzazzjoni kmieni, jigifieri, qabel tmiem i¢-¢iklu tal-hajja tal-investiment fil-fond, se
tgajjem 1il-htiega li wiehed jiddisponi mill-assi kmieni biex jissodisfa t-talbiet ta’
ammortizzazzjoni bikrija. Hemm il-periklu li dawn l-assi jistghu jkollhom jinbieghu bi
prezzijiet ta' “bejgh bl-ghaggla”, ferm taht dawk li l-maniger tal-fond jemmen li l-assi
ghandhom jiswew fbejgh li ma jkunx furzat. Tali bejgh jista’ wkoll inaqqas il-fluss tal-
introjtu li jithallas lil investituri ohrajn li jibqghu investiti fI-ELTIF. Ghaldaqstant 1-ELTIFs
mhux se joffru amortizzazzjoni bikrija lill-investituri. Dan l-appro¢¢ se jnehhi I-kunflitti ta’
interess potenzjali bejn I-investituri 1i jkun hemm u dawk li jifdal.

L-ELTIF flimkien mal-AIFMD se jipprovdu qafas sod ta' mmaniggjar u ta' prodott mfassal
sabiex jaghti lill-investituri 1-fidu¢ja li l-investimenti taghhom ged jigu mmaniggjati b’mod
prudenti, kompetenti u onest. Il-fatt li l-ammortizzazzjoni mhix se tkun permessa matul il-
hajja tal-investimenti maghzula ghandu jigi indikat b’mod car sabiex jigu evitati aspettattivi
mhux fposthom dwar il-likwidita tal-fond. Il-ftuh tal-ELTIF ghall-investituri fil-livell tal-
konsum se jizgura wkoll 1i I-firxa wiesgha l-aktar possibbli tal-pula tal-kapital tkun
disponibbli.
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Barra minn hekk, il-primjum ta’ nonlikwidita asso¢jat ma’ investiment f’assi fuq terminu twil
jistghu jigu sfruttati biss jekk il-meniger tal-ELTIF huwa liberu li jinvolvi ruhu fi progetti
ghal perjodu ta’ zmien sinifikanti minghajr ma jiffac¢ja pressjoni kostanti biex jaghti hlas
lura. Kif gie indikat fil-valutazzjoni tal-impatt, il-primjum ta’ nonlikwidita intrinsiku
f’investiment f’assi fuq terminu twil jehtieg perjodi ta’ partecipazzjoni ta’ bejn 1-10 u 1-20
sena. Perezempju, il-prestazzjoni tal-proprjeta immobbli ta' kull sena ta' 12,71 % qabzet -
S&P 500 (I-indi¢i tal-ekwita) ta' 10,94 % u l-indi¢i tipiku tal-bonds ta' 7,70 % meta vvalutata
fuq perjodu ta’ 14-il sena. Bl-istess mod, il-prestazzjoni favorevoli ta’ fondi ta’ kapital ta’
riskju fl-Istati Uniti - b'redditu ta' kull sena ta’ 16,5 % meta mgabbel ma' S&P 500 bi 11,2 % -
tista' tinkiseb biss meta jintghazel orizzont temporali tal-investiment ta’ 20 sena.

Ir-redditu pozittiv ta’ investiment f’assi fuq terminu twil ghandu jigi vvalutat wkoll bir-riskji
li dawn igorru maghhom. Bhal fil-kaz ta' investimenti tradizzjonali fi stokks u bonds,
naturalment hemm ir-riskju li I-kapital kollu jintilef. 1zda dak i jiddistingwi l-assi fuq terminu
twil minn titoli trasferibbli ttrattati f’suq irregolat huwa r-riskju ta' nonlikwidita taghhom.
Kuntrarju ghal stokks u bonds li normalment jistghu jinbieghu fac¢ilment f’suq irregolat, assi
fuq terminu twil ma jibbenefikawx minn swieq sekondarji likwidi u hafna drabi huma
mehtiega xhur jew snin qabel ma jkunu jistghu jinbieghu assi bhal dawn. Din hija r-raguni
ghaliex l-abbozz tal-proposta jehtieg 1i ¢-¢iklu tal-hajja ta” ELTIF ghandu jkun twil bizzejjed
biex jakkomoda ghazla diligenti u impenn fuq terminu twil fi progett, kumpanija jew assi reali
li jkunu maghzula.

F’dawn i¢-¢irkostanzi, il-passaport tal-fond futur irid ikun akkumpanjat minn grad suffi¢jenti
ta’ flessibbilta manigerjali ghall-ghazla tal-assi kif ukoll biex jigi ddeterminat perjodu ta'
zmien li fih dawn jistghu jinzammu qabel Zvestiment. Dan jispjega ghaliex l-approcc fl-
abbozz tal-proposta ma jippreskrivix perjodi ta' Zzmien fissi sakemm jistghu jinzammu l-assi
tal-investiment jew it-tul taz-zmien tal-ELTIF innifsu.

L-ELTIF il-gdid ghaldagstant ghandu jkun flessibbli fil-politiki tal-investiment u fil-perjodi
ta’ parte¢ipazzjoni. L-ghan huwa biex tigi attirata massa kritika ta' menigers li se joffru mezz
transfruntier biex jigbdu massa kritika ta’ assi u investituri. Ghalhekk, i¢-¢iklu tal-hajja tal-
fond ghandu jagbel mal-profil partikolari tal-assi 1i se jinvesti fihom. Dan ghandu
implikazzjonijiet fuq l-opportunitajiet ta' ammortizzazzjoni li fond bhal dan jista’
realistikament joffri. L-esperjenza dwar fondi ta' terminu twil minghajr limiti fi swieq
nazzjonali turi li fond ma jistax joffri ammortizzazzjonijiet sakemm jibga’ jinvesti fl-assi ghal
terminu twil li hemm fil-mira tal-proposta. It-tqabbil tac-¢iklu tal-hajja tal-fond mal-assi tal-
investiment tieghu huwa l-ahjar approc¢ possibbli sabiex jigi zgurat li I-managers jkollhom il-
lok 1i jinvestu f’assi li jehtiegu impenji fuq terminu twil u b’hekk jiffinanzjaw 1-ekonomija. I1-
possibilita 1i tigi offruta ammortizzazzjoni fi stadju aktar bikri iddghajjef il-perspettiva fuq
terminu twil tal-fond; dan inaqqas l-attrattivita tieghu ghall-bic¢a I-kbira tal-investituri fi
skemi ta' pensjoni li jridu introjtu stabbli u ta' terminu twil minflok facilita ghal
ammortizzazzjoni bikrija.

Dan, madankollu, ma jimplikax li I-investituri ma jistghux jifdu l-investimenti taghhom gabel
it-tmiem ta' hajjet 1-ELTIF. Il-valutazzjoni tal-impatt tal-Kummissjoni sabet 1i hafna mis-
success tal-fondi fuq terminu twil fil-livell nazzjonali gew strutturati bhala entitajiet elenkati.
Dan jippermetti lill-investituri biex ibighu jew jinnegozjaw l-ishma jew l-unitajiet taghhom
f'fond f'suq sekondarju. Jekk l-investiment fuq terminu twil huwa mistenni jsir attraenti ghall-
investituri fuq skala izghar jew ghall-komunita fil-livell tal-konsum ingenerali, is-swieq
sekondarji se jkunu l-post principali fejn wiehed jista' jixtri jew johrog mill-fond ta' terminu
twil.
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L-ELTIFs se jkunu prodotti ta’ investiment skont id-Direttiva dwar is-Swieq fl-Istrumenti
Finanzjarji (MiFID)’, u ghalhekk huma suggetti ghar-rekwiziti kollha ta’ din id-Direttiva
rigward il-kummer¢jalizzazzjoni, il-bejgh u d-divulgazzjoni taghhom.

L-ELTIF il-gdid propost se jkunu disponibbli ghall-kummer¢jalizzazzjoni ghall-investituri fl-
Unjoni Ewropea. Ghalhekk huwa importanti 1i l-investituri jkollhom il-kunfidenza li jafu li 1-
livell ta' protezzjoni 1i se jir¢ievu huwa l-istess, tkun xi tkun l-origini tal-meniger tal-fond.
Ghal din ir-raguni, l-istrument legali propost huwa regolament, galadarba dan huwa I-mod 1-
aktar adattat sabiex jinkisbu regoli konsistenti, ¢ari u li japplikaw direttament gewwa I-
Unjoni.

2. IR-RIZULTATI TAL-KONSULTAZZJONIUJIET MAL-PARTUIET
INTERESSATI U L-VALUTAZZJONUJIET TAL-IMPATT

2.1. Konsultazzjoni mal-partijiet interessati

Sa minn nofs 1-2012 il-Kummissjoni Ewropea wettqet konsultazzjonijiet wiesgha ma’
rapprezentanti minn firxa wiesgha ta’ organizzazzjonijiet. Il-konsultazzjonijiet hadu 1-forma
ta’ laqghat bilaterali u multilaterali, konsultazzjoni pubblika bil-miktub dwar kwistjonijiet ta'
mmaniggjar tal-assi® li tinkludi l-investiment fuq terminu twil (LTI), u l-kwestjonarju ta'
segwitu i gie ccirkolat fost il-partijiet interessati. Is-servizzi tal-Kummissjoni réevew 65
reazzjoni dwar it-taqsima tal-LTI. Il-kwestjonarju ta' segwitu rrizulta 50 twegiba. Saru aktar
diskussjonijiet bilaterali ma’ menigers ta’ fondi li joperaw fl-infrastruttura u fi swieq ta'
terminu twil, ma' asso¢jazzjonijiet tal-immaniggjar ta' fondi u ma' rapprezentanti ta' investituri
fil-livell tal-konsum kif ukoll dawk istituzzjonali.

2.2, Valutazzjoni tal-impatt

F’konformita mal-politika taghha dwar '"regolamenti ahjar", il-Kummissjoni wettqet
valutazzjoni tal-impatt ta’ alternattivi politici. Dawn l-alternattivi haddnu firxa wiesgha ta’
opzjonijiet politi¢i, li jvarjaw minn 1i ma tittehidx azzjoni, li jigu integrati 1-klassijiet ta’ assi
fuq terminu twil fil-qafas ezistenti tal-UCITS, ghall-holqgien ta’ fond ta' koinvestiment ghall-
investituri professjonali biss, jew fond ta' koinvestiment miftuh ghall-investituri kollha,
b'facilitajiet ta' ammortizzazzjoni jew minghajr dawn il-facilitajiet.

Dawn l-ghazliet kollha gew analizzati skont il-prin¢ipji generali ghal Zzieda fil-flussi tal-
kapital disponibbli ghall-finanzjament fuq terminu twil fl-ekonomija Ewropea reali, u ghal
zieda fil-konformita tas-suq uniku. Madankollu, kwalunkwe mekkanizmu ta’ finanzjament
¢did jehtieg ukoll 1i jitfassal b’tali mod li I-objettiv 1i jinholqu ekonomiji ta’ skala ghall-
manigers tal-fondi u li tikber 1-ghazla ma jkunux fkunflitt mal-htiega li 1-kategoriji kollha ta’
investituri jinghataw I-informazzjoni kif ukoll ikollhom il-protezzjoni adegwata.

L-opzjoni maghzula hija li jinholoq fond ta’ koinvestiment fuq terminu twil miftuh kemm
ghall-investituri professjonali kif ukoll ghal dawk fil-livell tal-konsum. F'konformita mal-
karatteristi¢i nonlikwidi tal-klassijiet ta’ assi fuq terminu twil, ma jkun hemm l-ebda drittijiet
ta’ ammortizzazzjoni qabel ma jintemm i¢-¢iklu tal-hajja tal-fond. Il-karatteristici tal-ELTIF
propost jkunu li jippermettu I-firxa 1-aktar wiesgha ta’ investituri 1i jkollhom acéess ghall-
ELTIFs. B’dan il-mod, il-pula potenzjali ta’ kapital disponibbli biex isehhu dawn I-
investimenti tkun massimizzata. L-ELTIFs se jkunu suggetti ghar-regoli tal-prodott imfassla
biex jizguraw bizzejjed diversifikazzjoni, jindirizzaw il-kunflitti ta’ interess potenzjali, izidu
t-trasparenza fir-rigward tal-kostijiet u jillimitaw l-uzu ta’ derivati u lievi finanzjarji. Dawn il-
karatteristici huma fis-sehh sabiex jipprovdu protezzjoni tal-investitur ghall-investituri fil-
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livell tal-konsum. Bin-nuqqas ta' drittjiet ta' ammortizzazzjoni tul hajjet il-fond, aktar mill-
kapital tieghu jkun jista' jigi investit fassi nonlikwidi. Dan in-nuqqas ta’ dritt ta'
ammortizzazzjoni huwa sinjal qawwi li juri n-natura tal-impenn fuq terminu twil ghall-
investituri fil-livell ta' konsum u dawk professjonali.

Tqiesu l-kummenti tal-Bord tal-Valutazzjoni tal-Impatt espressi fl-opinjoni taghhom tal-
31 ta’ Mejju 2013. Id-deskrizzjoni tal-problema giet imsahha biex ikun i¢c¢arat aktar il-kobor
tal-problema 1i qed tigi indirizzata kif ukoll jekk iz-zmien tal-proposta hux opportun. Id-
deskrizzjoni tal-opzjonijiet giet ukoll imtejba kif ukoll 1-analizi dwar l-effikac¢ja tal-opzjoni
ppreferuta. II-Valutazzjoni tal-Impatt issa ticcara wkoll faktar dettall ir-ragunijiet ghaliex il-
proposta tiddevja minn xi fehmiet murija minn certi partijiet interessati waqt il-process ta’
konsultazzjoni. B’mod partikolari, ir-ragunament gie msahhah madwar 1-ghazla li jigu eskluzi
d-drittjiet ta' ammortizzazzjoni, kemm mill-perspettiva ta' protezzjoni ghall-investitur, kif
ukoll mill-perspettiva li huwa mistenni li tittieched I-opzjoni 1-gdida mill-investituri. Filwaqt li
xi investituri fil-livell tal-konsum probabbilment ma jinvestux f'fond li m'ghandux id-dritt fuq
talba tal-ammortizzazzjoni, ir-riskji marbuta ma' dawn id-drittijiet jistghu jimminaw il-mudell
tal-fond, filwaqt li l-effi¢jenza mnaqqgsa tal-investimenti biex tkun zgurata likwidita
addizzjonali se tnaqqas l-impatt ta’ kwalunkwe talba addizzjonali fil-livell tal-konsum.

3. ELEMENTI LEGALI TAL-PROPOSTA
3.1. II-bazi legali u l1-ghazla tal-forma guridika

L-Artikolu 114(1) tat-TFUE jservi bhala I-bazi legali ghal Regolament li johloq
dispozizzjonijiet uniformi mmirati lejn il-funzjonament tas-suq intern. Regoli tal-prodott
prudenti jistabbilixxu I-limiti tar-riskji marbuta ma’ fondi ta’ investiment li ghandhom fil-
mira assi fuq terminu twil. Bhala tali, huma ma jirregolawx l-acCess ghal attivitajiet tal-
immaniggjar tal-assi izda jirregolaw il-mod li bih dawn l-attivitajiet jitwettqu, sabiex tigi
zgurata protezzjoni ghall-investitur u stabbilta finanzjarja. Huma s-sisien tal-funzjonament
korrett tas-suq intern.

Sabiex jintlehaq l-objettiv ta' integrita fis-suq intern, il-mizura legizlattiva proposta se tohloq
qafas regolatorju ghall-ELTIFs, bil-hsieb 1i jigi zgurat li dawn il-fondi jkunu suggetti ghal
regoli konformi gewwa 1-UE, u 1i jkunu identifikabbli bhala tali minn investituri fl-UE kollha.
L-ghan tar-Regolament propost huwa li jinholoq sett ta' regoli robusti izda flessibbli 1i
specifikament jikkorrispondu ghan-natura ta' terminu twil tal-investimenti inkwistjoni. Ir-
regoli proposti ghandhom jizguraw kundizzjonijiet newtrali fil-kompetizzjoni bejn id-diversi
menigers ta’ fondi ta’ investiment fuq terminu twil. Din il-proposta legizlattiva, ghalhekk,
tarmonizza l-kundizzjonijiet operattivi ghall-partecipanti relevanti kollha fis-suq tal-fondi tal-
investiment, ghall-benefi¢¢ju tal-investituri kollha u ghall-funzjonament bla xkiel tas-suq
uniku ghas-servizzi finanzjarji.

Regolament huwa meqjus bhala l-aktar strument legali xieraq sabiex jigu introdotti rekwiziti
uniformi li se jittrattaw, fost l-ohrajn, il-kamp ta' applikazzjoni tal-assi eligibbli, is-sura tal-
portafoll, ir-regoli ta' diversifikazzjoni, il-politika tal-ammortizzazzjoni kif ukoll ir-regoli li
jirrigwardaw l-awtorizzazzjoni ghall-fondi li jkunu intenzjonati ghal investiment fuq terminu
twil. L-objettiv ta’ dawn ir-regoli tal-prodott huwa biex ikun zgurat 1i 1-ELTIFs jahdmu
b’mod aktar effi¢jenti. It-tehid ta' attivitajiet bhala meniger tal-ELTIFs huwa rregolat mid-
Direttiva tal-AIFM. L-attivitajiet tal-manigers se jkomplu jkunu suggetti ghall-AIFMD, izda
prodotti ta’ investiment fuq terminu twil huma rregolati mir-Regolament propost, apparti 1-
regoli tal-AIFMD.
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3.2 Sussidjarjeta u proporzjonalita

L-approc¢i regolatorji nazzjonali huma minnhom infushom limitati ghall-Istat Membru
inkwistjoni. Ir-regolazzjoni tal-profil ta' prodott ta’ ELTIF fuq livell nazzjonali biss igib
maghha r-riskju ta’ prodotti differenti ta’ investiment li kollha kemm huma jinbieghu bhala
fondi ta’ investiment ghal terminu twil b’karatteristici differenti. Dan johloq konfuzjoni ghall-
investituri u jimpedixxi l-holgien ta’ kundizzjonijiet newtrali fil-kompetizzjoni fl-Unjoni
kollha ghal dawk il-menigers li joffru ELTIFs lil investituri professjonali u/jew lil investituri
fil-livell tal-konsum.

Billi s-settur tal-immaniggjar tal-assi huwa essenzjalment ta’ natura transfruntiera, il-
frammentazzjoni attwali tas-suq tal-ELTIFs wasslet lil dan is-settur biex jopera minghajr
effi¢jenza. Il-qafas armonizzat u sostenibbli propost li jkopri I-ELTIF se jservi bhala sors ta’
finanzjament fuq terminu twil ghall-ekonomija Ewropea. Il-qafas il-gdid se jizgura I-
finanzjament ta’ diversi progetti u setturi, kif ukoll se jipprovdi sorsi stabbli ta’ redditu ghal
investituri li jfittxu termini twal. Ghalhekk, huwa mehtieg suq pan-Ewropew, u I-mizura
legizlattiva proposta hija konformi mal-princ¢ipju tas-sussidjarjeta stabbilit fl-Artikolu 5(3) tat-
TUE u fit-tieni Protokoll dwar I-Applikazzjoni tal-Prin¢ipji tas-Sussidjarjeta u I-
Proporzjonalita.

Fir-rigward tal-proporzjonalita, kif stabbilit fl-Artikolu 5(4) tat-TUE, il-proposta ssib il-bilan¢
xieraq bejn l-interess pubbliku inkwistjoni u l-kosteffi¢jenza tal-mizura. Ir-regoli proposti
ghandhom l-iskop li joholqu marka ta' prodott komuni li ghaliha hemm interess pubbliku
gawwi u li tistabbilixxi s-sisien ghal suq komuni, kompetittiv u kosteffi¢jenti tal-ELTIFs
gewwa |-Unjoni. Ir-rekwiziti imposti fuq il-partijiet differenti kkoncernati gew ikkalibrati bir-
reqqa. Kull meta kien possibbli, ir-rekwiziti gew imfassla bhala standards minimi (perez. il-
limiti ta' diversifikazzjoni tal-emittent,) u r-rekwiziti regolatorji gew imfassla b’tali mod li ma
jfixklux bla bzonn il-mudelli ta' negozju ezistenti. B’mod partikolari, ir-Regolament propost
ghaqqad flimkien il-parametri adattati ghal investimenti fuq terminu twil u gruppi ta’
investituri specific¢i, billi qies il-kunsiderazzjonijiet ta' sigurta u ta' fidu¢ja li ghandhom
x'jagsmu mad-dezinjazzjoni ELTIFs. Ghaldagstant, il-proposta ma tmurx lil hinn minn dak li
hu mehtieg biex jintlehaq qafas legali komuni ghall-ELTIF, filwaqt li fl-istess hin tindirizza
kwistjonijiet regolatorji li jaffettwaw l-validita tal-marka.

3.3. Spjegazzjonijiet iddettaljati tal-proposta

Il-proposta ghal Regolament dwar Fondi ta’ Investiment Ewropej fuq terminu twil (ELTIF)
hija maqsuma f’seba’ kapitoli.

3.3.1.  Kapitolu I - Dispozizzjonijiet generali (I-Artikoli 1-6)

[I-Kapitolu I fih ir-regoli generali, bhalma huma s-suggett u l-kamp ta’ applikazzjoni tad-
definizzjonijiet proposti ghall-qafas tal-fondi, il-pro¢edura ghall-awtorizzazzjoni ta’ ELTIFs
(fil-livell ta’ fondi), u l-interazzjoni tar-Regolament propost mar-regoli fis-sehh li jirregolaw
l-awtorizzazzjoni ta’ menigers ta’ fondi ta’ investiment alternattivi, kif stabbilit fid-Direttiva
2011/61/UE (AIFMD)

L-Artikolu 1 jispecifika s-suggett u jispjega l-iskop tar-Regolament. Jaghmilha ¢ara li r-
rekwiziti msemmija fir-Regolament huma ezawrjenti, b’hekk ma jhalli l-ebda lok ghal
“rekwiziti eccessivi” fil-livell nazzjonali. L-Artikolu 2 fih id-definizzjonijiet mehtiega ghall-
applikazzjoni uniformi tar-Regolament propost. L-Artikolu 3 jistipula li 1-AlIFs tal-UE jkunu
awtorizzati skont ir-Regolament propost sabiex jigu kkummer¢jalizzati jew immanigjati fl-
Unjoni bhala ELTIFs. Id-dezinjazzjoni “Fondi ta’ Investiment Ewropej fuq Terminu Twil”
(ELTIFs) hija rrizervata ghal dawk 1-AlFs tal-UE li jikkonformaw mar-Regolament propost.
Dan jimplika li meniger ta’ klassijiet ta' assi alternattivi li jrid jimmaniggja jew
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jikkummer¢jalizza fondi ffukati fuq assi ta' terminu twil minghajr l-uzu tad-dezinjazzjoni
proposta, mhux obbligat li jikkonforma mar-Regolament propost.

L-Artikolu 4 jipprevedi pro¢edura armonizzata ghall-awtorizzazzjoni tal-ELTIFs, filwaqt li 1-
Artikolu 5 jistipula I-kundizzjonijiet ghal din l-awtorizzazzjoni. L-Artikolu 6 jiddeskrivi I-
interazzjoni bejn ir-regoli ezistenti tal-AIFMD u r-Regolament propost, essenzjalment
jispecifika li I-meniger tal-ELTIF irid jizgura li hemm konformita mar-Regolament.

3.3.2.  Kapitolu Il — L-obbligi li jirrigwardaw il-politiki ta’ investiment tal-ELTIFs (I-
Artikoli 7 u 15)

[I-Kapitolu IT fih ir-regoli dwar il-politiki ta’ investiment permissibbli li ghandhom jigu
segwiti minn ELTIF, bhar-regoli relatati mal-investimenti eligibbli, is-sura tal-portafoll u d-
diversifikazzjoni, il-kunflitt ta’ interess, il-kon¢entrazzjoni u s-self ta’ flus.

L-Artikolu 7 jistipula li, fejn applikabbli, kull wiehed mill-kompartiment ta’ investiment ta’
ELTIF ghandu jitqies bhala ELTIF separat ghall-finijiet tal-Kapitolu II.

L-Artikolu 8 jiddeskrivi zewg kategoriji ta’ assi finanzjarji li ELTIF jista' jinvesti fihom: assi
ghal terminu twil u assi elenkati fl-Artikolu 50(1) tad-Direttiva 2009/65/KE (id-Direttiva
UCITS). Madankollu, ELTIF ma jistax ikun involut fil-bejgh bin-nieqes ta’ assi, jikseb
esponiment ghall-komoditajiet, jidhol ghal ftehimiet fejn isellef titoli jew jissellef titoli, jidhol
ghal ftehimiet ta' riakkwist jew juza strumenti finanzjarji derivati jekk dawn l-istrumenti
jintuzaw ghall-finijiet ta’ hheggjar.

L-Artikolu 9 jelabora dwar il-kundizzjonijiet ta’ eligibbilta ghal assi fuq terminu twil, bhall-
kategoriji differenti ta’ strumenti uzati biex jinkiseb access ghal imprizi b'portafoll li
jikkwalifika, investiment f’unitajiet jew ishma ta’ ELTIFs ohra kif ukoll parte¢ipazzjoni f’assi
reali, bhall-proprjeta immobbli, il-vapuri jew l-ingenji tal-ajru. L-Artikolu 10 jistipula I-
kundizzjonijet ghal impriza sabiex issir impriza b'portafoll 1i jikkwalifika. L-impriza
b'portafoll 1i jikkwalifika ma ghandhiex tkun elenkata, ikollha d-domicilju fI-UE u jkollha I-
ghan li tiffinanzja progetti infrastrutturali, kumpaniji, jew il-proprjeta immobbli, il-vapuri u I-
ingenji tal-ajru. Hija ma ghandhiex tiehu I-forma ta’ kumpanija tal-investiment kollettiv,

L-Artikolu 11 fih regola generali dwar it-trattament tal-kunflitti ta’ interess mill-meniger tal-
ELTIF. Il-meniger ma jistax ikollu xi interess personali flassi fuq terminu twil 1i fih jigi
investit I-ELTIF.

L-Artikolu 12 jipprevedi regoli ddettaljati dwar is-sura tal-portafoll li tikkaratterizza lil
ELTIF. Dan ikopri wkoll ir-regoli ta' diversifikazzjoni li kull ELTIF irid jirrispetta fil-kuntest
ta’ assi ta' investiment eligibbli, bhar-regoli dwar l-esponiment massimu ghar-riskju li ELTIF
jista’ jkollu fil-konfront ta’ kontroparti wahda. L-Artikolu 13 jistipula 1-limiti massimi li
ELTIF jista' jzomm f emittent uniku (il-limiti tal-kon¢entrazzjoni). L-Artikolu 14 jistipula 1-
kundizzjonijiet 1i tahthom ELTIF jista’ jissellef il-flus. L-Artikolu 15 fih dispozizzjonijiet
dwar l-applikazzjoni tas-sura tal-portafoll u r-regoli ta' diversifikazzjoni, filwaqt li jqis 1-
istadji differenti fil-hajja ta' Fond ELTIF.

3.3.3.  Kapitolu Il — L-ammortizzazzjoni, il-kummerc u [-hrug ta’ ishma jew unitajiet tal-
ELTIF, u t-tqassim tal-introjtu (I-Artikoli 16-20)

[I-Kapitolu Il jittratta l-politika ta' ammortizzazzjoni tal-ELTIFs, il-possibbilta 1i jigu
kkumercjalizzati unitajiet jew ishma tal-ELTIFs f'suq sekondarju, il-hrugta’ ishma jew
unitajiet godda, id-disponiment mill-assi tal-ELTIFs u t-tqassim tal-introjtu lill-investituri tal-
ELTIFs.

L-Artikolu 16 jipprekludi 1ill-ELTIF milli joffri d-dritt ta' ammortizzazzjoni lill-investituri
tieghu gabel ma jispic¢ca ¢-ciklu tal-hajja tal-ELTIF. I¢-¢iklu tal-hajja huwa mfisser fir-regoli
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tal-ELTIF u jikkorrispondi mac-¢iklu tal-hajja tal-assi individwali tal-ELTIF u mal-objettivi
ta’ investiment tieghu fuq terminu twil.

L-Artikolu 17 jipprevedi l-kummer¢ ta’ unitajiet jew ishma ta’ ELTIF fi swieq irregolati, kif
ukoll it-trasferiment liberu tal-unitajiet jew l-ishma ta’ ELTIF lil partijiet terzi. L-Artikolu 18
fih il-kundizzjonijiet ghall-hrug ta’ ishma jew unitajiet godda mill-ELTIF, bhall-offerta bil-
quddiem ghall-investituri ezistenti meta johrog prezz li huwa taht in-NAV tal-ELTIF. L-
Artikolu 19 jittratta l-procedura li kull ELTIF jadotta biex jiddisponi mill-assi tieghu. L-
Artikolu 20 jistabbilixxi r-regoli applikabbli ghat-tqassim tal-introjtu ggenerat mill-assi ta'
ELTIF u huwa mehtieg 1i ELTIF jistipula I-politika ta’ distribuzzjoni tieghu fir-regoli dwar il-
fondi tieghu.

3.3.4.  Kapitolu IV — Ir-rekwiziti ta’ trasparenza (I-Artikoli 21-22)

[I-Kapitolu IV fih regoli dwar it-trasparenza meta 1-ELTIFs ikunu qed jigu rreklamati lill-
investituri.

L-Artikolu 21 jistipula I-pubblikazzjoni minn qabel ta’ dokument bit-taghrif ewlieni u ta'
prospett, gabel mal-ELTIF jigi kkumercjalizzat lill-investituri fil-livell tal-konsum. Il-prospett
u kwalunkwe dokument ta’ kummercjalizzazzjoni iehor jinfurmaw lill-investituri dwar in-
natura specjali ta' investiment fuq terminu twil fELTIF. L-Artikolu 22 jistipula li meniger tal-
ELTIF jaghti b'mod iddettaljat il-kostijiet kollha marbutin mal-fond.

3.3.5.  Kapitolu V — Il-kummercjalizzazzjoni (I-Artikoli 23-25)

[1-Kapitlu V fih ir-regoli applikabbli ghall-AIFM tal-UE biex jikkummer¢jalizza unitajiet jew
ishma ta’ ELTIF lil investituri professjonali u dwak fil-livell tal-konsum.

L-Artikolu 23 jistipula li menigers tal-ELTIFs jkollhom facilitajiet 1i jinstabu f’kull Stat
Membru fejn huma jkun bi hsiebhom jikkummer¢jalizzaw 1-ELTIFs taghhom. L-Artikolu 24
jistipula r-rekwiziti addizzjonali li 1-menigers iridu jikkonformaw maghhom sabiex ikollhom
kummer¢ ma’ investituri fil-livell tal-konsum. L-Artikolu 25 jibni fuq il-proc¢eduri ta’ notifika
li jinsabu fid-Direttiva tal-AIFM sabiex menigers tal-ELTIFs jinghataw 1-awtorizzazzjoni biex
jikkummer¢jalizzaw l-unitajiet jew l-ishma tal-ELTIFs taghhom lill-investituri kemm fi
djarhom kif ukoll fl-Istati Membri li potenzjalment jospitawhom.

3.3.6.  Kapitolu VI — Is-supervizjoni (I-Artikoli 26-29)
[1-Kapitolu VI jistabbilixxi r-regoli applikabbli dwar is-supervizjoni tal-ELTIFs.

L-Artikolu 26 jiccara r-rwoli rispettivi tal-awtoritajiet kompetenti tal-ELTIF u tal-meniger ta’
ELTIF. L-Artikolu 27 jistipula 1i s-setghat tal-awtoritajiet kompetenti skont id-Direttivi tal-
UCITS u tal-AIFM ghandhom jigu ezerc¢itati wkoll fir-rigward tar-Regolament propost. L-
Artikolu 28 jirreferi ghall-poter tal-ESMA, filwaqt 1i I-Artikolu 29 jipprevedi kooperazzjoni
bejn l-awtoritajiet supervizorji.

3.3.7.  Kapitolu VII - 1d-Dispozizzjonijiet Finali (I-Artikoli 30-31)

[1-Kapitolu VII fih regoli ghall-analizi tal-funzjonament tar-regoli previsti li ghandhom
jithejjew mill-Kummissjoni kif ukoll dispozizzjonijiet dwar id-dhul fis-sehh tar-Regolament
propost.

4. IMPLIKAZZJONIJIET BAGITARJI

L-impatt bagitarju tar-Regolament dwar 1-ELTIF huwa kif indikat fid-Dikjarazzjoni
Finanzjarja Legizlattiva mehmuza mal-proposta.
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2013/0214 (COD)
Proposta ghal
REGOLAMENT TAL-PARLAMENT EWROPEW U TAL-KUNSILL
dwar il-Fondi ta’ Investiment Ewropej fuq Terminu Twil

(Test b’rilevanza ghaz-ZEE)

IL-PARLAMENT EWROPEW U L-KUNSILL TAL-UNJONI EWROPEA,

Wara li kkunsidraw it-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Europea, u b’mod partikolari
1-Artikolu 114 tieghu,

Wara li kkunsidraw il-proposta tal-Kummissjoni Ewropea,

Wara t-trazmissjoni tal-abbozz tal-att legizlattiv lill-Parlamenti nazzjonali,

Wara li kkunsidraw l-opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u Socjali Ewropew’,

Filwaqt li jagixxu skont il-procedura legizlattiva ordinarja,

Billi:
(D)

2)

€)

[I-finanzjament fuq terminu twil huwa ghodda krucjali tajba biex I-ekonomija
Ewropea titpogga fit-triq tat-tkabbir sostenibbli, intelligenti u inklussiv, biex tkun tista'
tinbena l-ekonomija tal-gejjieni b’tali mod li tkun angas suxxettibbli ghar-riskji
sistemi¢i u tkun aktar reziljenti. Il-fondi ta’ investiment Ewropej fuq terminu twil
(ELTIFs) jipprovdu finanzjament ta' natura dejjiema lil diversi progetti ta’
infrastruttura jew lil kumpaniji mhux elenkati li johorgu strumenti ta' ekwita jew ta’
dejn 1i ghalihom m’hemmx xerrej facilment identifikabbli. Billi jipprovdu
finanzjament lil progetti bhal dawn, 1-ELTIFs jikkontribwixxu ghall-finanzjament tal-
ekonomiji tal-Unjoni.

Fuq in-naha tad-domanda, 1-ELTIFs jistghu jipprovdu fluss ta' introjtu stabbli ghall-
amministraturi tal-pensjonijiet, il-kumpaniji tal-assigurazzjoni u entitajiet ohra li
jiffac¢jaw obbligazzjonijiet regolari u rikorrenti. Filwaqt li jipprovdu anqas likwidita
minn investimenti f'titoli trasferibbli, I-ELTIFs jistghu wkoll jipprovdu fluss ta'
introjtu stabbli ghal investituri individwali li jiddependu fuq il-fluss tal-flus regolari li
ELTIF jista' jipproduc¢i. L-ELTIFs jistghu joffru wkoll opportunitajiet tajbin ghall-
apprezzament tal-kapital tul iz-zmien ghal dawk l-investituri li ma jir¢evux fluss ta’
introjtu fiss.

Il-finanzjament ghal progetti fir-rigward tal-infrastruttura tat-trasport, il-generazzjoni
jew id-distribuzzjoni tal-energija sostenibbli, l-infrastruttura so¢jali (I-akkomodazzjoni
socjali jew l-isptarijiet), it-tnedija ta’ teknologiji u sistemi godda li jnaqqsu l-uzu tar-
rizorsi u tal-energija jew aktar tkabbir tal-SMEs, jistghu jkunu skarsi. Kif uriet il-krizi
finanzjarja, jekk il-finanzjament bankarju jkun ikkumplimentat minn varjeta usa' ta'
sorsi ta' finanzjament li jimmobilizzaw ahjar is-swieq kapitali, ikunu jistghu jigu

Guc,,p..
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(4)

()

(6)

(7)

indirizzati 1-lakuni ta’ finanzjament. L-ELTIFSs jista’ jkollhom rwol kru¢jali f'dan ir-
rigward.

Filwaqt li investituri individwali jistghu jkunu interessati li jinvestu ’ELTIF, in-natura
nonlikwida tal-maggoranza tal-investimenti fi progetti ghal terminu twil tipprekludi lil
ELTIF milli joffri ammortizzazzjoni regolari lill-investituri tieghu. L-impenn ta'
investitur individwali li jinvesti f'dawn l-assi, fin-natura tieghu jaghmlu ghat-terminu
kollu tal-investiment. Konsegwentement, 1-ELTIFs ghandhom ikunu strutturati b’tali
mod 1i ma joffrux ammortizzazzjonijiet regolari qabel tmiem hajjet 1-ELTIF. Wara
tliet snin mill-adozzjoni ta’ dan ir-Regolament, isir rapport li jinvestiga jekk din ir-
regola tkunx kisbet r-rizultati mistennija dwar id-distribuzzjoni tal-ELTIF jew jekk 1-
introduzzjoni, f'numru limitat ta’ kazijiet, tal-possibbilta ghal xi investituri individwali
fil-livell tal-konsum li jiehdu rimborz ghall-unitajiet u l-ishma taghhom qabel it-tmiem
I-ELTIF, tistax tikkontribwixxi biex tizdied id-distribuzzjoni ta’ ELTIF fost I-
investituri individwali fil-livell tal-konsum.

[l-klassijiet ta’ assi ghal terminu twil skont dan ir-Regolament ghandhom jinkludu
kumpaniji 1i mhumiex elenkati 1i johorgu ekwita jew strumenti ta’ dejn li ghalihom
m’hemmx fa¢ilment identifikabbli ix-xerrej. Dan ir-Regolament ghandu jkopri wkoll
assi reali li jehtiegu nefqa kapitali bil-quddiem sinifikanti.

Fin-nuqqas ta’ Regolament li jistipula r-regoli dwar I-ELTIFs, jistghu jigu adottati fil-
livell nazzjonali mizuri divergenti li x’aktarx jikkawzaw distorsjonijiet fil-
kompetizzjoni minhabba d-differenzi fil-mizuri ta’ protezzjoni tal-investiment.
Rekwiziti divergenti dwar is-sura tal-portafoll, id-diversifikazzjoni u l-assi eligibbli,
b’mod partikolari  l-investiment  fil-komoditajiet, joholqu ostakli  ghall-
kummer¢jalizzazzjoni transfruntiera ta’ fondi li jiffukaw fuq kumpaniji i mhumiex
elenkati u fuq assi reali, ghaliex I-investituri ma jistghux fac¢ilment igabblu l-proposti
differenti ta' investiment offruti lilhom. Rekwiziti nazzjonali divergenti wkoll iwasslu
ghal livelli differenti ta’ protezzjoni ghall-investituri. Barra minn hekk, rekwiziti
nazzjonali differenti li jikkonc¢ernaw it-tekniki ta’ investiment, bhalma huma I-livelli
permessi tas-self, l-uzu ta’ strumenti finanzjarji derivati, ir-regoli applikabbli ghall-
bejgh bin-nieqes jew it-tranzazzjonijiet 1i jiffinanzjaw it-titoli, iwasslu ghal
diskrepanzi fil-livell ta’ protezzjoni ghall-investitur. Barra minn hekk, rekwiziti
differenti dwar l-ammortizzazzjoni u/jew perjodi ta’ partecipazzjoni jimpedixxu il-
bejgh transfruntier ta’ fondi li jinvestu f’assi mhux elenkati. Dawn id-divergenzi
jistghu jipperikolaw il-kunfidenza tal-investituri meta dawn ikunu ged iqisu li jinvestu
f’tali fondi, u jnaqqsu l-ambitu biex l-investituri jkunu jistghu jaghzlu b’mod effettiv
bejn id-diversi opportunitajiet ta’ investiment fuq terminu twil. Konsegwentement, il-
bazi legali xierqa ghal dan ir-Regolament hija I-Artikolu 114 tat-Trattat, kif interpretat
mill-gurisprudenza konsistenti tal-Qorti tal-Gustizzja tal-Unjoni Ewropea.

Huma mehtiega fl-Unjoni regoli uniformi biex jigi zgurat li hemm konformita fil-
profil tal-prodott tal-ELTIFs gewwa I-Unjoni. Sabiex ikun zgurat il-funzjonament bla
xkiel tas-suq intern kif ukoll livell gholi ta’ protezzjoni ghall-investitur, huwa mehtieg
li jigu stabbiliti regoli uniformi rigward it-thaddim tal-ELTIFs, b’mod partikolari dwar
is-sura tal-portafoll tal-ELTIFs u l-istrumenti ta’ investiment li huma jistghu juzaw
sabiex ikunu esposti ghal kumpaniji 1i mhumiex elenkati u ghall-assi reali. Regoli
uniformi dwar il-portafoll ta ELTIF huma wkoll mehtiega sabiex jigi zgurat li 1-
ELTIFs 1i ghandhom I-ghan 1i jiggeneraw introjtu regolari jzommu portafoll
diversifikat ta’ assi ghall-investiment adattati biex izommu I-fluss regolari ta’ flus.
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Huwa essenzjali li jigi zgurat 1i d-definizzjoni tal-operat tal-ELTIFs, b’mod partikolari
dwar is-sura tal-portafoll ta’ ELTIFs u l-istrumenti ta’ investiment li ghandhom il-
permess li juzaw, tkun tapplika b’mod dirett ghall-menigers ta’ ELTIFs, u ghalhekk
dawn ir-regoli 1-godda jehtieg li jigu adottati bhala Regolament. Dan jizgura wkoll
kundizzjonijiet uniformi meta tintuza d-dezinjazzjoni ELTIF ghax jigu evitati
rekwiziti nazzjonali divergenti. Il-menigers tal-ELTIFs ghandhom isegwu I-istess
regoli fl-Unjoni, sabiex tissahhah ukoll il-fidu¢ja tal-investituri fl-ELTIFs kif ukoll
ikun hemm kredibbilta sostenibbli fid-dezinjazzjoni. Fl-istess hin, 1-adozzjoni ta' regoli
uniformi tnaqqas il-kumplessita tar-rekwiziti regolatorji applikabbli ghall-ELTIFs.
Permezz ta' regoli uniformi, jitnaqqas ukoll il-kost tal-menigers biex jikkonformaw
ma’ regoli nazzjonali differenti li jirregolaw il-fondi li jinvestu f’kumpaniji li
mhumiex elenkati u fi klassijiet ta’ assi reali komparabbli. Dan huwa specjalment
minnu ghal dawk il-menigers li jixtiequ jzidu I-kapital fuq bazi transfruntiera. Dan
jikkontribwixxi wkoll biex jigu eliminati distorsjonijiet fil-kompetizzjoni.

Ir-regoli 1-godda dwar 1-ELTIFs huma marbutin mill-qrib mad-Direttiva 2011/61/UE
tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-8 ta> Gunju 2011 dwar menigers ta’ fondi ta’
investiment alternattivi u li temenda d-Direttivi 2003/41/KE u 2009/65/KE u r-
Regolamenti (KE) Nru 1060/2009 u (UE) Nru 1095/2010° billi din id-Direttiva
tifforma 1-qafas legali li jirregola l-immaniggjar u I-kummerc¢jalizzazzjoni ta’ fondi ta’
investiment alternattivi (AIFs) fl-Unjoni. Bhala definizzjoni 1-ELTIFs huma AIFs tal-
UE 1i huma mmaniggjati minn menigers ta’ fondi ta’ investiment alternattivi (AIFMs)
awtorizzati skont id-Direttiva 2011/61/UE.

Billi d-Direttiva 2011/61/UE tipprevedi wkoll sistemi ta' pajjizi terzi fi stadji differenti
li jirregolaw 1-AIFMs mhux tal-UE u 1-AIFs mhux tal-UE, ir-regoli 1-godda dwar I-
ELTIFs ghandhom kamp ta' applikazzjoni aktar limitat li jenfasizza d-dimensjoni
Ewropea tal-prodott ta’ investiment gdid fuq terminu twil. Ghaldagstant, AIF tal-UE
kif imfisser fid-Direttiva 2011/61/UE biss huwa eligibbli li jsir ELTIF awtorizzat, u
biss jekk ikun mmaniggjat minn AIFM tal-UE li jkun gie awtorizzat skont id-Direttiva
2011/61/UE.

Ir-regoli 1-godda applikabbli ghall-ELTIFs ghandhom jibnu fuq il-qafas regolatorju
ezistenti stabbilit permezz tad-Direttiva 2011/61/UE u tal-atti adottati ghall-
implimentazzjoni taghha. Ghalhekk, ir-regoli tal-prodott i jikkon¢ernaw I-ELTIFs
ghandhom japplikaw flimkien mar-regoli stabbiliti fil-legizlazzjoni tal-Unjoni
ezistenti. B'mod partikolari, ghandhom japplikaw ghall-ELTIFs ir-regoli ta'
mmaniggjar u kummercjalizzazzjoni stabbiliti fid-Direttiva 2011/61/UE. Bl-istess
mod, ir-regoli dwar il-forniment transfruntier ta’ servizzi u l-liberta ta’ stabbiliment
stipulati fid-Direttiva 2011/61/UE ghandhom japplikaw skont il-kaz ghall-attivitajiet
transfruntieri tal-ELTIFs. Dawn ghandhom jigu mizjuda b’regoli specifi¢i ta'
kummerc¢jalizzazzjoni mfassla ghall-kummer¢jalizzazzjoni transfruntiera tal-ELTIFs
kemm ghall-investituri fil-livell tal-konsum kif ukoll ghall-investituri professjonali fl-
Unjoni.

Regoli uniformi ghandhom japplikaw ghall-AlFs tal-UE kollha 1i juru x-xewqa li jigu
kkummercjalizzati bhala ELTIFs. L-AlFs tal-UE 1i ma jixtiqux li jigu
kkummer¢jalizzati bhala ELTIFs m’ghandhomx ikunu marbutin b'dawn ir-regoli u
ghaldagstant ikun ikkonsentit ukoll li ma jibbenefikawx mill-vantaggi li jirrizultaw.
Min-naha l-ohra, Imprizi ghall-investiment kolletiv f'titoli trasferibbli (UCITS) u 1-
AlFs mhux tal-UE ma jkunux eligibbli ghall-kummer¢jalizzazzjoni bhala ELTIFs.

GUL 174,1,7.2011, p. 1.
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Sabiex ikun zgurat li I-ELTIFs ikunu konformi mar-regoli armonizzati li jirregolaw I-
attivita ta’ dawn il-fondi, huwa necessarju li l-awtoritajiet kompetenti jkunu mehtiega
jawtorizzaw 1-ELTIFs. Il-proc¢eduri ta' awtorizzazzjoni u supervizjoni armonizzati
ghall-AIFMs skont id-Direttiva 2011/61/UE ghandhom ghalhekk jigu mizjuda bi
procedura ta' awtorizzazzjoni spec¢jali ghall-ELTIFs. Ghandhom jigu stabbiliti
proceduri li jizguraw li 1-AIFMs tal-UE biss, awtorizzati skont id-Direttiva
2011/61/UE u 1i kapac¢i jimmaniggjaw ELTIF, jistghu jimmaniggjaw 1-ELTIFs.
Jittiechdu I-passi kollha mehtiega sabiex ikun zgurat 1i I-ELTIF jista' jkun konformi
mar-regoli armonizzati li jirregolaw l-attivita ta’ dawn il-fondi.

Minhabba li 1-AlFs tal-UE jistghu jiehdu forom legali differenti li mhux bilfors
jaghtuhom personalita legali, id-dispozizzjonijiet li jehtiegu 1i I-ELTIFs jiehdu azzjoni
ghandhom jinftiehmu li ged jirreferu ghall-meniger tal-ELTIF f’kazijiet fejn 1-ELTIF
jigi kostitwit bhala AIF tal-UE 1i mhux f’pozizzjoni li jagixxi wahdu minhabba li
huwa stess ma ghandux personalita legali.

Sabiex jigi zgurat li I-ELTIFs ghandhom fil-mira l-investimenti ghal terminu twil, ir-
regoli dwar il-portafoll tal-ELTIFs ghandu jkollhom kategoriji ta’ assi identifikati
b'mod ¢ar li jistghu jkunu eligibbli ghall-investiment minn ELTIFs, kif ukoll il-
kundizzjonijiet 1i ghandhom ikunu eligibbli bthom. ELTIF ghandu jinvesti mill-inqas
70 % tal-kapital tieghu f’assi ta' investiment eligibbli. Sabiex tigi zgurata l-integrita
tal-ELTIFs hemm ukoll ix-xewqa li ELTIF ikun ipprojbit milli jinvolvi ruhu f’¢erti
tranzazzjonijiet finanzjarji li jistghu jipperikolaw I-istrategija u l-objettivi tal-
investiment tieghu billi jzid ir-riskji li jkunu differenti minn dawk li wiehed jista’
jistenna ghal fond li ghandu fil-mira investimenti fuq terminu twil. Sabiex ikun zgurat
fowkus ¢ar fuq l-investimenti ghal terminu twil, li jista' jkun ta’ gid ghal investituri fil-
livell tal-konsum li ma jkunux midhla ta’ strategiji ta' investiment inqas konvenzjonali,
ELTIF m’ghandux jithalla jinvesti fi strumenti finanzjarji derivati hlief bl-iskop i jigi
hheggjat it-tul taz-zmien u r-riskju tal-valuta ta’ assi ohra. Minhabba n-natura likwida
tal-komoditajiet u tal-istrumenti finanzjarji derivati li tesponihom b'mod indirett, 1-
investimenti fkomoditajiet m'ghandhomx bzonn l-impenn ta' investitur fuq terminu
twil, u ghaldaqgstant ghandhon jigu eskluzi. Dan ir-ragunament ma japplikax ghal
investimenti fl-infrastruttura jew fkumpaniji relatati ma’ komoditajiet jew li I-
prestazzjoni taghhom hija marbuta indirettament mal-prestazzjoni ta' komoditajiet,
bhalma huma l-azjendi agrikoli fil-kaz ta’ komoditajiet agrikoli jew impjanti tal-
energija fil-kaz ta’ komoditajiet tal-energija.

Id-definizzjoni ta’ x’jikkostitwixxi investiment fuq terminu twil hija wiesgha. L-assi
ta' investiment eligibbli huma generalment nonlikwidi, u minghajr ma necessarjament
jehtiegu perjodi ta’ partec¢ipazzjoni fuq terminu twil ghall-meniger tal-ELTIF, jehtiegu
impenji ghal ¢ertu perjodu ta’ zmien, u ghandhom profil ekonomiku ta' natura ta'
terminu twil. Assi ta' investiment eligibbli huma titoli li mhumiex trasferibbli u
ghalhekk ma ghandhomx access ghal-likwidita tas-swieq sekondarji. Hafna drabi
jehtiegu impenji ta' terminu fiss li jillimitaw kemm jistghu jigu kkumerc¢jalizzati. I¢-
¢iklu ekonomiku tal-investiment imfittex mill-ELTIFs huwa essenzjalment ta’ natura
twila minhabba l-impenji ta' kapital gholjin u t-tul ta’ Zmien mehtieg sabiex jipproducu
redditu. Ghaldagstant, dawn l-assi ma jkunux adattati ghal investimenti bi drittijiet ta'
ammortizzazzjoni.

L-ELTIF ghandu jithalla jinvesti f’assi, hlief flassi ta' investiment eligibbli, skont il-
htiega biex jiggestixxi b’effi¢jenza 1-fluss tal-flus tieghu, u dejjem sakemm dan ikun
konsistenti mal-istrategija ta’ investiment tal-ELTIFs fuq terminu twil.
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Assi ta' investiment eligibbli jridu jinftiechmu li jinkludu partecipazzjonijiet, bhal
strumenti ta’ ekwitd jew kwazi ekwitd, strumenti ta’ dejn fimprizi ta' portafoll 1i
jikkwalifikaw u s-self ipprovdut lilhom. Huma ghandhom jinkludu wkoll
parte¢ipazzjoni f’fondi ohra li huma ffukati fuq assi bhal investimenti f’kumpaniji li
mhumiex elenkati li johorgu ekwita jew strumenti ta’ dejn li ghalihom mhuwiex
dejjem facilment identifikabbli xerrej. Partecipazzjonijiet diretti ta’ assi reali, jekk
dawn ma jkunux titolizzati, ghandhom jiffurmaw ukoll klassi ta’ assi eligibbli.

Strumenti ta' kwazi ekwita jridu jinftichmu li jinkludu tip ta' strument ta' finanzjament,
li jikkonsisti f’kombinar ta' ekwita u dejn, fejn ir-redditu fuq l-istrument huwa konness
mal-qligh jew mat-telf tal-impriza ta' portafoll li tikkwalifika, u fejn il-hlas lura tal-
istrument f'kaz ta' inadempjenza ma jkunx zgurat bis-shih. Dawn l-istrumenti jinkludu
varjeta ta' strumenti ta' finanzjament bhas-self subordinat, partecipazzjonijiet passivi,
self partecipanti, drittijiet partecipanti bi qligh, bonds konvertibbli u bonds b'warrants.

Sabiex jigu riflessi prattiki ta' negozju ezistenti, ELTIF ghandu jithalla jixtri ishma
ezistenti ta’ impriza ta’ portafoll li tikkwalifika m'ghand l-azzjonisti li jkun hemm f'din
l-impriza. Barra minn hekk, bl-ghan li jkun hemm l-aktar opportunitajiet wiesgha
possibbli ghall-gbir ta’ fondi, ghandhom jithallew investimenti f"ELTIFs ohrajn.
Sabiex l-investimenti ma jispiccawx f’imprizi ta’ portafoll 1i jikkwalifikaw, I-ELTIFs
ghandhom jithallew jinvestu biss f"ELTIFs ohrajn, dejjem jekk dawn I-ELTIFs ma
jkunux huma stess investew aktar minn 10 % tal-kapital taghhom f"ELTIFs ohrajn.

L-uzu ta’ imprizi finanzjarji jista' jkun mehtieg sabiex jigu ppuljati u organizzati 1-
kontribuzzjonijiet ta’ investituri differenti, inkluzi l-investimenti ta’ natura pubblika, fi
progetti infrastrutturali. Ghaldagstant I-ELTIFs ghandhom ghalhekk jithallew jinvestu
f’assi ta' investiment eligibbli permezz ta’ imprizi finanzjarji, dejjem jekk dawn I-
imprizi huma mitfughin fuq il-finanzjament ta’ progetti fuq terminu twil.

Sabiex l-investituri jkunu zgurati 1i I-ELTIFs jikkontribwixxu direttament ghall-
izvilupp ta’ investimenti fuq terminu twil, 1-ELTIFs ghandhom ikunu limitati ghal
investimenti £’ imprizi li ghadhom ma gewx elenkati. Ghalhekk imprizi ta’ portafoll li
jikkwalifikaw ma ghandhomx jigu elenkati fi swieq regolati. Imprizi ta’ portafoll li
jikkwalifikaw jinkludu progetti ta’ infrastruttura, investiment f’kumpaniji li jfittxu
tkabbir mhux elenkati, u investimenti f’proprjeta immobbli jew assi reali ohra li
jistghu jkunu adattati ghal skopijiet ta’ investiment fuq terminu twil.

Minhabba d-dags tal-progetti infrastrutturali, dawn jirrikjedu ammonti kbar ta’ kapital
li jehtieg 1i jibga’ investit ghal perjodi twal ta’ Zzmien. Dawn il-progetti ta’
infrastruttura jinkludu l-infrastruttura pubblika b'binjiet bhal skejjel, sptarijiet jew
habsijiet, l-infrastruttura soc¢jali bhall-akkomodazzjoni soc¢jali, l-infrastruttura tat-
trasport bhat-toroq, is-sistemi ta’ tranzitu tal-massa jew l-ajruporti, l-infrastruttura tal-
energija bhall-grilji tal-energija, il-progetti dwar l-adattament u l-mitigazzjoni tal-
klima, l-impjanti tal-energija jew il-pipelines, l-infrastruttura ghall-gestjoni tal-ilma
bhas-sistemi tal-provvista tal-ilma, is-sistemi tad-drenagg u tal-irrigazzjoni, I-
infrastruttura tal-komunikazzjoni bhan-netwerks u l-infrastruttura tal-gestjoni tal-iskart
bhar-riciklagg jew is-sistemi ta’ gbir.

Kumpaniji li mhumiex elenkati jistghu jaffac¢jaw diffikultajiet biex jidhlu fis-swieq
kapitali u jiffinanzjaw aktar tkabbir u espansjoni. II-finanzjament privat permezz ta'
pakketti ta’ ekwitajiet jew self huma mezzi tipici ta’ kif jista' jitkabbar il-finanzjament.
Minhabba 1i dawn Il-istrumenti min-natura taghhom huma investimenti ghal terminu
twil, jehtiegu kapital pacenzjuz li ELTIFs jistghu jipprovdu.
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L-investimenti f’assi reali jehtiegu kapital pacenzjuz minhabba n-nuqqas ta’ swieq
likwidi sekondarji. Il-fondi ta’ investiment jirrapprezentaw sors essenzjali ta’
finanzjament ghall-assi 1i jehtieg nefqa kapitali kbira. Ghal dawn I-assi, l-ippuljar tal-
kapital huwa hafna drabi mehtieg sabiex jintlehaq il-livell mixtieq ta’ finanzjament.
Investimenti bhal dawn jehtiegu perjodi twal ta' zmien, generalment minhabba ¢-¢iklu
ekonomiku twil li ghandu x'jagsam ma’ dawn l-assi. Generalment huma mehtiega
diversi snin sabiex I-investiment jigi ammortizzat f’assi reali kbar. Sabiex jigi ffacilitat
l-izvilupp ta’ dawn l-assi I-kbar, I-ELTIFs ghandhom ikunu jistghu jinvestu
direttament f’assi reali b’valur ta’ aktar minn EUR 10 miljun. Fil-prattika dan jinkludi
assi bhall-infrastruttura, il-proprjetd immobbli, il-vapuri, l-ingenji tal-ajru jew il-
vetturi ferrovjarji. Ghal dawn ir-ragunijiet huwa necessarju li jigu ttrattati bl-istess
mod il-partecipazzjonijiet diretti f’assi reali u l-investimenti f’imprizi ta’ portafoll li
jikkwalifikaw.

Fejn il-meniger ghandu sehem fimpriza ta' portafoll, hemm ir-riskju li I-maniger
ipoggi l-interessi tieghu qabel I-interessi tal-investituri f'dan il-fond. Sabiex jigi evitat
dan il-kunflitt ta’ interess, I-ELTIF ghandu jinvesti biss f’assi li ma ghandux x'jagsam
maghhom il-meniger.

Sabiex il-manigers ta’ ELTIFs jithallew b'certu grad ta’ flessibbilta fl-investiment tal-
fondi taghhom, il-kummer¢ fl-assi, hlief fuq l-investimenti ta' terminu twil, ghandu
jkun permessi sal-limitu massimu ta’ 30 % tal-kapital taghhom.

Sabiex jigi limitat it-tehid tar-riskju minn ELTIFs, huwa essenzjali li jitnaqqas ir-riskju
tal-kontroparti  billi 1-portafoll tal-ELTIFs jigi suggett ghall-htigijiet cari ta'
diversifikazzjoni. Id-derivati barra 1-borza (OTC) kollha ghandhom ikunu suggetti
ghar-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-
4 ta’ Lulju 2012 dwar derivati OTC, kontropartijiet ¢entrali u repozitorji tad-dejta
dwar it-tranzazzjonijiet’.

Sabiex ma jkunx hemm influwenza sinifikanti, minn ELTIF li jkun ged jinvesti fuq il-
menigment ta' ELTIF iehor jew ta' korp emittenti, huwa necessarju li tigi evitata
koncentrazzjoni eccessiva fl-istess investiment minn ELTIF.

Sabiex il-menigers ikunu jistghu jzidu iktar il-kapital matul hajjet il-fond, ghandhom
jithallew jissellfu sa 30 % tal-kapital tal-fond fi flus. Dan ghandu jservi biex jipprovdi
redditu addizzjonali lill-investituri. Sabiex jigi eliminat ir-riskju ta’ diskrepanza fil-
valuta, 1-ELTIF ghandu jissellef biss fil-valuta li l-meniger ikun qed jistenna li
jakkwista 1-assi fiha.

Minhabba n-natura ta' terminu twil u nonlikwida tal-investimenti tal-ELTIF, il-
menigers ghandhom ikollhom bizzejjed Zzmien biex japplikaw il-limiti tal-investiment.
Ghandhom jitgiesu I-pekuljaritajiet u 1-karatteristi¢i tal-investimenti, ghall-ammont ta'
zmien mehtieg sabiex jigu implimentati dawn il-limiti, izda m’ghandhomx jingabzu -
hames snin.

Minkejja I-fatt li I-ELTIFs ma joffrux drittjiet ta' ammortizzazzjoni qabel tmiem hajjet
I-ELTIF, xejn m’ghandu jzomm ELTIF milli jfittex acc¢ess ghal dawn l-ishma jew
unitajiet f'suq regolat kif imfisser fl-Artikolu 4(14) tad-Direttiva 2004/39/KE tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-21 ta’ April 2004 dwar is-swieq fl-istrumenti
finanzjarji'’, ghal facilita tal-kummer¢ multilaterali kif definit fl-Artikolu 4(15) tad-
Direttiva 2004/39/KE, jew ghal facilita tal-kummer¢ organizzzata kif imfisser fil-punt
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(...) tar-Regolament (...), u b’hekk l-investituri jigu pprovduti b'opportunita biex ibighu
l-unitajiet taghhom jew l-ishma qabel tmiem hajjet I-ELTIF. Ir-regoli jew Il-istrumenti
ghall-inkorporazzjoni ta’ ELTIF ghalhekk m’ghandhomx jimpedixxu lill-unitajiet jew
lill-ishma milli jigu ammessi jew innegozjati fi swieq regolati, u lanqas ma ghandhom
jimpedixxu lill-investituri milli jittrasferixxu liberament I-ishma jew l-unitajiet
taghhom lill-partijiet terzi li jixtiequ jixtru dawn l-ishma jew l-unitajiet.

Sabiex l-investituri effettivament jifdu l-unitajiet u I-ishma taghhom fi tmiem hajjet il-
fond, il-meniger ghandu jibda jbigh il-portafoll tal-assi tal-ELTIF fil-hin sabiex jizgura
li jgib valur tajjeb. Fl-istabbiliment ta’ skeda ta' dizinvestiment ikkontrollata, il-
maniger tal-ELTIF ghandu jqis il-profili ta' maturazzjoni differenti tal-investimenti kif
ukoll it-tul ta’ Zmien mehtieg sabiex jinstab ix-xerrej ghall-assi li flhom hemm investit
I-ELTIF. Minhabba li mhux prattiku 1i jinzammu 1-limiti ta’ investiment matul dan il-
perjodu ta’ likwidazzjoni, dawn ghandhom ma jibqghux japplikaw meta jibda I-
perjodu ta’ likwidazzjoni.

L-assi li fihom jigi investit ELTIF jistghu jigu elenkati f’suq regolat matul hajjet il-
fond. Fejn dan isehh, 1-assi ma jibgax jikkonforma mar-rekwizit ta' dan ir-Regolament
li ma jigix elenkat. Sabiex il-menigers ikunu jistghu jirtiraw b’mod ordnat mit-tali assi,
dan l-assi jista' jibga' jaghmel parti mil-limitu ta' 70 % tal-assi tal-investiment li jkunu
eligibbli sa tliet snin l-aktar.

Minhabba l-karatteristi¢i specifici tal-ELTIFs, kif ukoll tal-investituri fil-livell tal-
konsum u dawk professjonali fil-mira, huwa importanti 1i jkun hemm fis-sehh
rekwiziti ta’ trasparenza b'sahhithom i jippermettu lill-investituri prospettivi jiechdu
decizjoni infurmata u jkunu kompletament konxji tar-riskji implikati. Minbarra r-
rekwiziti ta’ trasparenza li jinsabu fid-Direttiva 2011/61/UE, 1-ELTIFs ghandhom
jippubblikaw prospett 1i l-kontenut tieghu ghandu necessarjament jinkludi I-
informazzjoni kollha mehtiega 1i trid tigi divulgata minn imprizi ghal investiment
kollettiv tat-tip limitat skont id-Direttiva 2003/71/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill'' u r-Regolament tal-Kummissjoni (KE) Nru 809/2004."> Sabiex ELTIF jigi
kkummer¢jalizzat lill-investituri fil-livell tal-konsum ghandha tkun obbligatorja 1-
pubblikazzjoni ta' dokument bit-taghrif ewlieni (KID) skont ir-Regolament Nru [...] ta’
[...] tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill. Barra minn hekk, xi dokumenti
promozzjonali ghandhom espli¢itament jigbdu l-attenzjoni ghall-profil tar-riskju tal-
ELTIF.

Billi I-ELTIFs ghandhom fil-mira kemm investituri fil-livell tal-konsum kif ukoll
dawk professjonali fl-Unjoni, huwa mehtieg 1i certi rekwiziti jigu mizjuda mar-
rekwiziti ghall-kummer¢jalizzazzjoni stabbiliti fid-Direttiva 2011/61/UE sabiex ikun
zgurat livell xieraq ta’ protezzjoni ghall-investituri. Ghalhekk, ghandhom ikunu
disponibbli I-facilitajiet fejn isiru s-sottoskrizzjonijiet, il-pagamenti lill-unita jew lill-
azzjonisti, ix-xiri mill-gdid jew ir-rimborz ta’ unitajiet jew ishma, u jkun disponibbli t-
taghrif li I-ELTIF u l-meniger tieghu huma mitluba jipprovdu. Barra minn hekk,
sabiex jigi zgurat li l-investituri fil-livell tal-konsum ma jkunux Zvantaggati meta
mgabbla ma' investituri professjonali tal-esperjenza, ¢erti salvagwardji ghandhom jigu
stabbiliti meta I-ELTIFs huma kkummer¢jalizzati ghall-investituri fil-livell tal-
konsum.

L-awtorita kompetenti tal-ELTIF ghandha tivverifika jekk ELTIF huwiex kapaci
jikkonforma ma’ dan ir-Regolament fuq bazi kontinwa. Billi l-awtoritajiet kompetenti
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diga ghandhom setghat estensivi skont id-Direttiva 2011/61/UE, huwa mehtieg li
dawn is-setghat jigu estizi sabiex ikunu ezerc¢itati meta hemm referenza ghar-regoli
komuni I-godda dwar 1-ELTIFs.

L-ESMA ghandha tkun kapac¢i tezercita s-setghat kollha moghtija skont id-
Direttiva 2011/61/UE fir-rigward ta’ dan ir-Regolament.

L-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq (ESMA), stabbilita mir-Regolament (UE)
Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta” Novembru 2010 li
jistabbilixxi Awtorita Supervizorja Ewropea (ASE) u li jemenda d-Decizjoni
Nru 716/2009/KE u jhassar id-Decizjoni tal-Kummissjoni 2009/77/KE,"” ghandu
jkollha rwol ¢entrali fl-applikazzjoni tar-regoli dwar 1-ELTIFs billi tizgura
applikazzjoni konsistenti tar-regoli tal-Unjoni mill-awtoritajiet kompetenti nazzjonali.
Bhala korp b’kompetenzi ferm specjalizzati rigward it-titoli u s-swieq tat-titoli, ikun
effi¢jenti u xieraq li I-ESMA tigi fdata bl-elaborazzjoni ta’ abbozz ta’ standards teknici
regolatorji 1i ma jinvolvux ghazliet ta’ politika, ghas-sottomissjoni lill-Kummissjoni,
fir-rigward tac¢-¢irkostanzi li fihom il-hajja ta' ELTIF tkun twila bizzejjed biex tkopri
¢-¢iklu ta' hajja ta’ kull assi individwali tal-ELTIF, il-karatteristi¢i tal-iskeda ta’ assi
ELTIF ghal disponiment b’mod ordnat, id-definizzjonijiet, il-metodologiji ta’ kalkolu
u l-prezentazzjoni tan-notifiki tal-kost, u l-karatteristi¢i tal-facilitajiet 1i ghandhom
jitwaqqfu mill-ELTIFs fkull Stat Membru li huwa bihsiebu jikkummercjalizza
unitajiet jew ishma.

Ir-regoli uniformi I-godda dwar I-ELTIFs ghandhom ikunu konformi mad-
Dispozizzjonijiet tad-Direttiva 95/46/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-
24 ta' Ottubru 1995 dwar il-protezzjoni ta' individwi fir-rigward tal-ipprocessar ta'
dejta personali u dwar il-moviment liberu ta' dik id-dejta'*, u mar-Regolament (KE)
Nru 45/2001 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-18 ta' Dicembru 2000 dwar il-
protezzjoni ta' individwi fir-rigward tal-ipprocessar ta' dejta personali mill-
istituzzjonijiet u 1-korpi tal-Komunita u dwar il-moviment liberu ta' dik id-dejta'”.

Billi 1-objettivi ta’ dan ir-Regolament, jigifieri li jigu zgurati rekwiziti uniformi ghall-
investimenti u l-kundizzjonijiet tal-operat ghal ELTIFs fl-Unjoni filwagqt li tittiehed il-
konsiderazzjoni kollha mehtiega sabiex ikun hemm bilan¢ bejn is-sikurezza u I-
affidabbilta tal-ELTIFs u t-thaddim effi¢jenti tas-suq ghal finanzjament fuq terminu
twil kif ukoll il-kost ghall-partijiet interessati varji taghhom, ma jistghux jintlehqu
b’mod suffi¢jenti mill-Istati Membri, u ghaldagstant jistghu minhabba I-iskala u 1-
effetti taghhom jinkisbu ahjar fil-livell tal-Unjoni, 1-Unjoni tista’ tadotta mizuri, skont
il-prin¢ipju ta’ sussidjarjeta kif stabbilit fl-Artikolu 5 tat-Trattat dwar 1-Unjoni
Ewropea. Skont il-prin¢ipju tal-proporzjonalita, kif stipulat f’dan 1-Artikolu, dan ir-
Regolament ma jmurx lil hinn minn dak li huwa mehtieg sabiex jintlehqu dawn I-
objettivi.

Ir-regoli uniformi 1-godda dwar 1-ELTIFs jirrispettaw id-drittijiet fundamentali u
josservaw l-prin¢ipji  rikonoxxuti b’mod partikolari mill-Karta tad-Drittijiet
Fundamentali tal-Unjoni Ewropea b'mod partikolari dwar il-protezzjoni tal-
konsumatur, il-liberta li wiehed jopera negozju, id-dritt ghal rimedju u ghal process
gust, u l-protezzjoni tad-dejta personali. Ir-regoli uniformi l-godda dwar 1-ELTIFs
ghandhom jigu applikat f’konformita ma’ dawn id-drittijiet u l-principji,

GU L 331, 15.12.2010, p.84.
GU L 281,23.11.1995, p. 31-50
GU L 8, 12,1.2001, p. 1*22

20

MT



ADOTTAW DAN IR-REGOLAMENT:

Kapitolu I
Dispozizzjonijiet general

Artikolu 1
Suggett
Dan ir-Regolament jistabbilixxi regoli uniformi ghall-awtorizzazzjoni, ghall-politiki
ta’ investiment u ghall-kundizzjonijiet tal-operat tal-Fondi ta’ Investiment Alternattiv

(AIFs) tal-UE li jigu kkummer¢jalizzati fl-Unjoni Ewropea bhala fondi ta’
investiment fuq terminu twil (ELTIFs).

L-Istati Membri ma jistghux izidu rekwiziti addizzjonali fil-qasam kopert minn dan
ir-Regolament.

Artikolu 2
Definizzjonijiet

Ghall-finijiet ta’ dan ir-Regolament, japplikaw id-definizzjonijiet 1i gejjin:

(1)

2)

3)

(4)

“kapital” tfisser kontribuzzjonijiet kapitali aggregati u I-kapital impenjat mhux
imhallas, ikkalkulati fuq il-bazi tal-ammonti investibbli wara li jitnaqqsu l-mizati, 1-
imposti u l-ispejjez kollha li jerfghu il-piz taghhom direttament jew indirettament 1-
investituri;

'equity' tfisser interess azzjonarju f’impriza, irrapprezentat mill-ishma jew forom
ohra ta’ partecipazzjoni fil-kapital tal-impriza ta' portafoll kwalifikanti, mahruga lill-
investituri taghha;

"kwazi ekwitd" tfisser kwalunkwe tip ta’ strument ta' finanzjament fejn il-qligh fuq 1-
istrument huwa konness mal-qligh jew mat-telf tal-impriza ta' portafoll li

tikkwalifika, u fejn il-hlas lura tal-istrument f'kaz ta' inadempjenza ma jkunx garantit
bis-shih.

"impriza finanzjarja" tfisser wahda minn dawn li gejjin:

(a) istituzzjoni ta’ kreditu kif imfisser fil-punt 1 tal-Artikolu4 tad-
Direttiva 2006/48/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill'’;

(b) kumpanija tal-investiment kif imfisser fil-punt (1) tal-Artikolu 4(1) tad-
Direttiva 2004/39/KE;

(c) 1impriza tal-assigurazzjoni kif imfisser fil-punt (1) tal-Artikolu 13 tad-
Direttiva 2009/138/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill'’;

(d) kumpanija azzjonarja finanzjarja kif imfisser fil-punt (19) tal-Artikolu 4 tad-
Direttiva 2006/48/KE;

(e) kumpanija azzjonarja b’attivitajiet imhallta kif imfisser fil-punt (20) tal-
Artikolu 4 tad-Direttiva 2006/48/KE;

"awtorita kompetenti ta' ELTIF" tfisser awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta’
domicilju tal-AlF tal-UE kif imfisser fl-Artikolu 4(1)(p) tad-Direttiva 2011/61/UE;

GU L 177,30.6.2006, p.1.
GU L 335, 17,12.2009, p.1.
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"]-Istat Membru ta' domicilju" tfisser I-Istat Membru fejn 1-ELTIF huwa awtorizzat.

Artikolu 3
L-awtorizzazzjoni u l-uzu tad-dezinjazzjoni

L-AIFs tal-UE biss huma eligibbli biex jigu awtorizzati bhala ELTIF.

ELTIF jigi kkummerc¢jalizzat biss fl-Unjoni meta jkun gie awtorizzat f’konformita
ma’ dan ir-Regolament.

L-awtorizzazzjoni ta' ELTIF hija valida fl-Istati Membri kollha.

Kumpanija tal-investiment kollettiv tuza biss id-dezinjazzjoni "ELTIF" jew "fondi ta’
investiment fuq terminu twil" ghaliha stess jew ghall-unitajiet jew l-ishma li tohrog
meta tkun giet awtorizzata f’konformita ma’ dan ir-Regolament.

L-awtoritajiet kompetenti ta' ELTIF fuq bazi trimestrali jinfurmaw lill-ESMA bl-
awtorizzazzjonijiet moghtija jew irtirati skont dan ir-Regolament.

L-ESMA jkollha registru pubbliku ¢entrali li jidentifika kull ELTIF awtorizzat skont
dan ir-Regolament, il-maniger tieghu kif ukoll l1-awtorita kompetenti fuq I-ELTIF. Ir-
registru jkun disponibbli f’format elettroniku.

Artikolu 4
Applikazzjoni biex ELTIF jigi awtorizzat bhala tali

ELTIF japplika ghal awtorizzazzjoni ghand l-awtorita kompetenti tieghu.
L-applikazzjoni biex ELTIF jigi awtorizzat bhala tali tinkludi dan li gej:
(a) ir-regoli tal-fond jew l-istrumenti tal-inkorporazzjoni;

(b) informazzjoni dwar l-identita tal-meniger;

(c) informazzjoni dwar l-identita tad-depozitarju;

(d) deskrizzjoni tal-informazzjoni tkun disponibbli ghall-investituri;

(¢) kwalunkwe informazzjoni ohra jew dokument mitlubin mill-awtorita
kompetenti tal-ELTIF sabiex tivverifika li hemm konformita mar-rekwiziti ta’
dan ir-Regolament.

[lI-meniger ta’ fondi ta’ investiment alternattivi (AIFM) awtorizzati skont id-
Direttiva 2011/61/UE japplika ghand l-awtorita kompetenti tal-ELTIF sabiex ikollu
l-approvazzjoni biex jimmaniggja ELTIF 1i pprezenta applikazzjoni ghall-
awtorizzazzjoni skont il-paragrafu 1.

L-applikazzjoni biex ELTIF jigi mmaniggjat tinkludi dan li gej:
(a) 1l-ftehim bil-miktub mad-depozitarju;

(b) l-informazzjoni dwar l-arrangamenti ghad-delegazzjoni fir-rigward tal-portafoll
kif ukoll tal-immaniggjar u l-amministrazzjoni tar-riskju fir-rigward tal-ELTIF;

(¢) l-informazzjoni dwar Il-istrategiji tal-investiment, il-profil tar-riskju u
karatteristi¢i ohra tal-AlFs li I-AIFM ikun awtorizzat jimmaniggja.

L-awtorita kompetenti tal-ELTIF tista’ titlob lill-awtorita kompetenti tal-AIFM tal-

UE ghal kjarifika u informazzjoni rigward id-dokumentazzjoni msemmija fit-tieni

subparagrafu, jew attestat dwar jekk 1-ELTIFs jaqghux fil-kamp ta' applikazzjonni
ghal awtorizzazzjoni mill-AIFM tal-UE biex jimmanigga 1-AlFs. L-awtorita
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kompetenti tal-AIFM tal-UE trid taghti risposta fi Zzmien ghaxart ijiem ta’ xoghol
mid-data minn meta tkun ir¢eviet it-talba li giet sottomessa mill-awtorita kompetenti
tal-ELTIF.

L-ELTIF u I-AIFM tal-UE jigu infurmat fi Zmien xahrejn mid-data tas-sottomissjoni
ta’ applikazzjoni shiha dwar jekk inghatatx awtorizzazzjoni ghal ELTIF.

Kwalunkwe modifika sussegwenti fid-dokumentazzjoni msemmija fil-paragrafi 1 u
2, tigi nnotifikata minnufih lill-awtorita kompetenti tal-ELTIF.

Artikolu 5
Kundizzjonijiet ghall-ghoti tal-awtorizzazzjoni

ELTIF applikant ikun awtorizzat biss fejn l-awtorita kompetenti tieghu:

(a) tkun sodisfatta li I-ELTIF applikant kapaci jissodisfa r-rekwiziti kollha ta’ dan
ir-Regolament;

(b) tkun approvat l-applikazzjoni tal-AIFM tal-UE awtorizzat skont id-
Direttiva 2011/61/UE biex jimmaniggja 1-ELTIF, ir-regoli tal-fondi u 1-ghazla
tad-depozitarju.

L-awtorita kompetenti tal-ELTIF tista’ tirrifjuta l-applikazzjoni ta' AIFM tal-UE biex
jimmaniggja I-ELTIF meta:

(a) 1-AIFM tal-UE ma jkunx konformi ma’ dan ir-Regolament;
(b) 1-AIFM tal-UE ma jkunx konformi mad-Direttiva 2011/61/EU;

(c) 1-AIFM tal-UE mhuwiex awtorizzat mill-awtorita kompetenti tieghu biex
jimmaniggja 1-AlFs li jinkludu fondi tat-tip koperti b’dan ir-Regolament;

(d) 1-AIFM tal-UE ma pprovdiet id-dokumenti msemmija fil-Artikolu 4(2).

Qabel ma l-awtorita kompetenti ta' ELTIF tirrifjuta applikazzjoni, tikkonsulta 1-
awtorita kompetenti tal-AIFM tal-UE.

L-awtorita kompetenti ma taghtix awtorizzazzjoni ghal ELTIF jekk I-ELTIF
applikant huwa legalment ipprojbit milli jikkummer¢jalizza l-unitajiet jew l-ishma
tieghu fl-Istat Membru tad-domic¢ilju tieghu.

L-awtorizzazzjoni m’ghandhiex tkun suggetta ghar-rekwizit 1i ELTIF ikun
immaniggjat minn AIFM tal-UE 1i jkun awtorizzat mill-ELTIF fl-Istat Membru tad-
domicilju, jew jekk I-AIFM tal-UE iwettagx jew jiddelegax kwalunkwe attivita fl-
Istat Membru tad-domicilju tal-ELTIF.

Artikolu 6
Ir-regoli applikabbli u r-responsabbiltajiet

L-ELTIF ikun konformi f’kull hin mad-dispozizzjonijiet ta’ dan ir-Regolament.

L-ELTIF u l-maniger ikunu konformi fkull hin mar-rekwiziti tad-
Direttiva 2011/61/UE.

[lI-meniger tal-ELTIF huwa responsabbli li jkun hemm konformita ma’ dan ir-
Regolament. Il-maniger huwa responsabbli ghal kwalunkwe telf jew hsara li
jirrizultaw min-nuqqas ta’ konformita ma’ dan ir-Regolament.
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Kapitolu II
L-obbligi dwar il-politiki ta' investiment tal-ELTIFs

TAQSIMA 1
IR-REGOLI GENERALI U L-ASSI ELIGIBBLI

Artikolu 7
1l-kompartimenti ta’ investiment

Meta ELTIF jinkludi izjed minn kompartiment ta’ investiment wiehed, kull kompartiment
jitqgies bhala ELTIF separat ghall-finijiet ta’ dan il-Kapitolu.

Artikolu 8
L-investimenti eligibbli
1. L-ELTIF jinvesti biss f’dawn il-kategoriji ta’ assi u taht il-kondizzjonijiet specifikati
f’dan ir-Regolament biss:

(a) assita’ investiment eligibbli;

(b) l-assi msemmija fl-Artikolu 50(1) tad-Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill."®

2. ELTIF ma jista' jaghmel I-ebda wahda minn dawn l-attivitajiet i gejjin:

(a) il-bejgh bin-nieqes ta’ assi;

(b) jesponi ruhu b'mod dirett jew indirett ghall-komoditajiet, inkluz permezz ta’
derivattivi, certifikati 1i jirrapprezentawhom, indi¢i bbazati fughom jew
kwalunkwe mezz jew strument li jaghtihom esponiment;

(c) jidhol fi ftehimiet ta’ ghoti b’self ta’ titoli, ftehimiet ta' tehid ta' self ta' titoli, u

ftehim ta’ riakkwist jew kwalunkwe ftehim iehor li jista’ jxekkel l-assi ta'
ELTIF;

(d) juza strumenti finanzjarji derivati, hlief meta l-istrument baziku jikkonsisti
f’rati tal-imghax jew valuti, u jaqdi biss l-iskop li jigi hheggjat it-tul taz-zmien
u r-riskju tal-valuta intrinsici ghal investimenti ohrajn tal-ELTIF.

Artikolu 9
L-assi ta' investiment eligibbli

L-assi msemmija fl-Artikolu 8(1)(a) ikunu eligibbli ghal investiment permezz ta’ ELTIF jekk
jaqaghu biss f"wahda mill-kategoriji li gejjin:
(a) strumenti ta' ekwita jew kwazi ekwita li kienu:
(1) mahruga minn impriza ta’ portafoll li tikkwalifika u mixtrija direttament
mill-ELTIF mill-impriza ta’ portafoll 11 tikkwalifika;

(i) mahruga minn impriza ta’ portafoll 1li tikkwalifika bi skambju ghal
strument ta' ekwita akkwistat precedentement b'mod dirett minn ELTIF
minghand I-impriza ta' portafoll li tikkwalifika;

GU L 302, 17,11.2009, p. 32.
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(b)

(d)

(e)

(iii) mahruga minn impriza li l-impriza ta’ portafoll i tikkwalifika taghha hija
sussidjarja li tappartjeni b'maggoranza, skambjata ma' strument ta’
ekwita akkwistat skont il-punti (i) jew (ii) mill-ELTIF mill-impriza ta’
portafoll li tikkwalifika;

strumenti ta’ dejn mahruga minn impriza ta’ portafoll li tikkwalifika;
self moghti minn ELTIF lil impriza ta’ portafoll 1i tikkwalifika;

unitajiet jew ishma ta’ wiehed jew diversi ELTIFs ohra, tal-Fondi Ewropej ta’
Kapital ta’ Riskju (EuVECAs) u tal-Fondi ta' Intraprenditorija Socjali Ewropej
(EuSEFs), dejjem jekk dawn I-ELTIFs, I-EuVECAs u I-EuSEFs ma jkunux huma
stess investew aktar minn 10 % tal-kapital taghhom f'ELTIFs.

partecCipazzjoni diretta ta’ assi reali individwali li jehtiegu nefqa kapitali bil-quddiem
ta’ mill-inqgas EUR 10 miljun, jew l-ekwivalenti taghhom fil-valuta u fil-mument li
issir in-nefqa.

Artikolu 10
Impriza ta' portafoll li tikkwalifika

Impriza ta’ portafoll 1i tikkwalifika, msemmija fl-Artikolu 9(1), tkun impriza ta'
portafoll u mhux impriza ta' investiment kollettiv, li tissodisfa r-rekwiziti kollha li
gejjin:
(a) mhijiex impriza finanzjarja;
(b) mhijiex ammessa ghall-kummer¢:

(1)  f'suqirregolat kif imfisser fl-Artikolu 4(14) tad-Direttiva 2004/39/KE;

(i) f'facilita tal-kummer¢ multilaterali kif imfisser fl-Artikolu 4(15) tad-
Direttiva 2004/39/KE;

(ii1) ffacilitajiet organizzati ghall-kummer¢ kif imfisser fil-punt [...] tar-
Regolament [...];

(c) tkun stabbilita fi Stat Membru, jew {*pajjiz terz dejjem jekk il-pajjiz terz:

(1) mhuwiex ta' riskju gholi u ma ghandux gurisdizzjonijiet li mhumiex
kooperattivi kif identifikat mit-Task Force ta' Azzjoni Finanzjarja
(FATF);

(1)) ikun iffirma ftehim mal-Istat Membru tad-domicilju tal-maniger tal-
ELTIF u ma' kull Stat Membru iehor fejn ikun intiz 1i jigu
kkummer¢jalizzati l-unitajiet jew l-ishma tal-ELTIF, sabiex ikun
assigurat 1i l-pajjiz terz jikkonforma kompletament mal-istandards
stipulati fl-Artikolu 26 tal-Mudell ta' Konvenzjoni Fiskali tal-OECD
dwar l-introjtu u l-kapital, u jizgura skambju ta' informazzjoni effikaci
fil-kwistjonijiet fiskali, inkluzi kwalunkwe ftehimiet fiskali multilaterali;

B’deroga mill-paragrafu 1(a) ta’ dan 1-Artikolu, impriza ta’ portafoll li tikkwalifika
tista’ tkun impriza finanzjarja li tiffinanzja esklussivament I-imprizi ta’ portafoll 1i
jikkwalifikaw msemmija fil-paragrafu 1 ta’ dan I-Artikolu jew l-assi reali msemmija
fl-Artikolu 9.
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Artikolu 11
1l-kunflitt tal-interess

ELTIF m’ghandux jinvesti f’assi ta’ investiment eligibbli 1i I-maniger ikollu jew ged jiehu
interess fihom dirett jew indirett, hlief jekk mhux f'unitajiet jew ishma ta' partecipazzjoni tal-
ELTIF li jimmaniggja.

TAQSIMA 2
DISPOZIZZJONIJIET DWAR POLITIKI TA' INVESTIMENT

Artikolu 12
Is-sura tal-portafoll u d-diversifikazzjoni

ELTIF jinvesti mill-inqas 70 % tal-kapital tieghu f'assi ta' investiment eligibbli.
ELTIF ma jinvestix iktar minn:

(a) 10 % tal-kapital tieghu f’assi mahruga minn kwalunkwe impriza ta’ portafoll li
tikkwalifika;

(b) 10 % tal-kapital tieghu f’assi reali individwali;

(¢) 10 % tal-kapital tieghu f’unitajiet jew ishma ta’ kwalunkwe ELTIF, EuVECA
jew EuSEF wiehed;

(d) 5% tal-kapital tieghu f’assi msemmija fl-Artikolu 8(1)(b) fejn dawn Il-assi
jkunu nhargu minn kwalunkwe korp uniku.

Il-valur aggregat ta’ unitajiet jew ishma ta’ ELTIFs, EuvECAs u EuSEFs f’portafoll
ta' ELTIF ma jridx jagbez 1-20 % tal-valur tal-kapital tieghu.

L-esponiment aggregat ghar-riskju ta' kontraparti tal-ELTIF li jirrizulta minn
tranzazzjonijiet ta’ derivati barra 1-borza (OTC) jew minn ftehimiet ta’ xiri bil-patt ta'
bejgh mill-gdid, ma ghandux jagbez il-5 % tal-kapital tieghu.

B’deroga mill-paragrafu 2(a) u 2(b), I-ELTIF jista' jzid il-limitu ta' 10 % imsemmi
fih ghal 20 %, dejjem jekk il-valur aggregat ta’ assi fil-pussess tal-ELTIF f imprizi
ta’ portafoll 1i jikkwalifikaw u f’assi reali individwali li jinvesti fihom aktar minn
10 % tal-kapital tieghu, ma jagbizx 1-40 % tal-valur tal-kapital tieghu.

Kumpaniji 1i huma inkluzi fl-istess grupp ghall-finijiet ta’ kontijiet konsolidati, kif
irregolat skont id-Direttiva 83/349/KEE" jew skont ir-regoli internazzjonali
rikonoxxuti ta’ kontabilita, jitqiesu bhala impriza unika ta' portafoll 1i tikkwalifika
jew korp uniku ghall-finijiet tal-kalkolu tal-limiti li jinsabu f’dan fil-paragrafi minn 1
sas.

Artikolu 13
1l-koncentrazzjoni

ELTIF ma jistax jakkwista' aktar minn 25 % tal-unitajiet jew l-ishma ta’ ELTIF,
EuVECA jew EuSEF wiehed.

Il-limiti ta’ koncentrazzjoni stabbiliti fl-Artikolu 56(2) tad-Direttiva 2009/65/KE
ghandhom japplikaw ghal investimenti fl-assi li hemm referenza ghalihom fl-
Artikolu 8(1)(b) ta’ dan ir-Regolament.

GU L 193,18.7.1983,p. 1.
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Artikolu 14
It-tehid ta' self ta' flus

ELTIF jista’ jissellef il-flus dejjem jekk dan is-self jissodisfa l1-kundizzjonijiet kollha li gejjin:

(a)
(b)
(©)

(d)
(e)

ma jirrapprezentax aktar minn 30 % tal-kapital tal-ELTIF;
isir bl-iskop li tinkiseb partecipazzjoni fl-assi ta' investiment eligibbli;

isir kuntratt fl-istess valuta bhal tal-assi li ghandhom jigu akkwistati mal-flus
misselfa;

ma jfixkilx il-prestazzjoni ta' kwalunkwe assi mizmum fil-portafoll tal-ELTIF;

ma jfixkilx l-assi mizmum fil-portafoll tal-ELTIF;

Artikolu 15
L-applikazzjoni tas-sura tal-portafoll u r-regoli ta' diversifikazzjoni

I1-limiti ta’ investiment stabbiliti fl-Artikolu 12(1):

(a) japplikaw skont id-data specifikata fir-regoli tal-ELTIF jew fl-istrumenti ta’
inkorporazzjoni, fejn din id-data ghandha tqis il-pekuljaritajiet u I-karatteristic¢i
tal-assi 1i ghandhom jigu investiti minn ELTIF u ma tkunx aktar tard minn
hames snin wara l-awtorizzazzjoni tal-ELTIF. F'¢irkostanzi eccezzjonali, 1-
awtorita kompetenti tal-ELTIF, wara s-sottomissjoni ta' pjan ta' investiment
iggustifikat kif dovut, tista' tapprova estensjoni ta' dan il-limitu ta' Zmien
b'mhux aktar minn sena;

(b) ma tibgax tapplika ladarba I-ELTIF jibda jbigh l-assi skont il-politika ta'
ammortizzazzjoni tieghu kif stipulat fl-Artikolu 16;

(c) tigi temporanjament sospiza meta ELTIF jigbor kapital addizzjonali, dejjem
sakemm sospensjoni bhal din ma tkunx itwal minn 12-il xahar.

Meta assi ta' terminu twil li fih ELTIF ikun investa jinhareg minn impriza ta’
portafoll li tikkwalifika, li ma ghadhiex konformi mal-Artikolu 10(1)(b), l-assi fuq
terminu twil jista' jkompli jinghadd ghall-iskop tal-kalkolu tas-70 % msemmi fl-
Artikolu 12(1) ghall-massimu ta’ tliet snin mid-data sakemm I-impriza ta' portafoll
ma tibqax tissodisfa r-rekwiziti fl-Artikolu 10.

Kapitolu II1

L-ammortizzazzjoni, il-kummer¢ u I-hrug ta' ishma jew unitajiet,

u t-tqassim tal-introjtu

Artikolu 16
1l-politika ta" ammortizzazzjoni

L-investituri ma jistghux jitolbu biex l-unitajiet jew l-ishma taghhom jinfdew qabel
tmiem hajjet I-ELTIF. L-ammortizzazzzjoni ghall-investituri tista' tkun possibbli
dakinhar wara d-data li tistipula tmiem hajjet I-ELTIF.

Tmiem hajjet I-ELTIF ikun indikat b'data specifika fir-regoli jew fl-istrumenti tal-
inkorporazzjoni tal-ELTIF, u l-investituri jkunu jafu biha.

Ir-regoli jew l-istrumenti ta’ inkorporazzjoni tal-ELTIF u d-divulgazzjoni lill-
investituri jistipulaw il-proceduri ghall-ammortizzazzjoni u d-disponiment tal-assi u
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jiddikjaraw b'mod ¢ar li 1-ammortizzazzjoni ghall-investituri tibda dakinhar wara d-
data li tistipula tmiem hajjet I-ELTIF.

Hajjet I-ELTIF ghandha tkun twila bizzejjed biex tkopri ¢-¢iklu tal-hajja ta' kull assi
individwali tal-ELTIF, imkejla skont il-profil ta' nonlikwidita u ¢-¢iklu tal-hajja
ekonomika tal-assi, u l-objettiv tal-investiment iddikjarat tal-ELTIF.

L-investituri jistghu jitolbu l-istral¢ ta' ELTIF jekk it-talbiet ta’ ammortizzazzjoni
taghhom ma jigux sodisfatti fi zmien sena wara t-tmiem hajjet I-ELTIF.

L-investituri dejjem ghandhom l-ghazla 1i jithallsu lura fi flus.

Il-hlas lura in mnatura mill-assi tal-ELTIF ghandu jkun possibbli biss meta jigu
ssodisfati 1-kundizzjonijiet kollha li gejjin:

(a) ir-regoli jew l-istrumenti ta' inkorporazzjoni tal-ELTIF jipprevedu din il-
possibbilta, bil-kundizzjoni li l-investituri kollha jir¢ievu trattament gust;

(b) l-investitur jitlob bil-miktub biex jithallas lura permezz ta’ sehem mill-assi tal-
fond;

(¢) l-ebda regola specifika ma tirrestringi t-trasferiment ta’ dawn 1-assi.

L-ESMA tizviluppa abbozz ta’ standards tekni¢i regolatorji 1i jispecifikaw i¢-
¢irkustanzi li fihom hajjet ELTIF hija twila bizzejjed biex tkopri ¢-¢iklu tal-hajja ta’
kull assi individwali tal-ELTIF.

L-AETS ghandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards tekni¢i regolatorji lill-
Kummissjoni sa [...].

Is-setgha hija ddelegata lill-Kummissjoni biex tadotta I-istandards tekni¢i regolatorji
msemmijin fl-ewwel subparagrafu skont 1-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Artikolu 17
Is-suq sekondarju

Ir-regoli jew l-istrumenti ta' inkorporazzjoni ta' ELTIF ma jimpedixxux unitajiet jew
strumenti ta' ELTIF milli jigu ammessi ghall-kummer¢ f’suq regolat kif imfisser fl-
Artikolu 4(14) tad-Direttiva 2004/39/KE jew f’facilita multilaterali tan-negozjar kif
imfisser fl-Artikolu 4(15) tad-Direttiva 2004/39/KE jew f’facilita organizzata tan-
negozjar kif imfisser fil-punt (...) tar-Regolament (...).

Ir-regoli jew l-istrumenti ta' inkorporazzjoni ta' ELTIF ma jimpedixxux lill-
investituri milli jittrasferixxu l-ishma jew l-unitajiet taghhom liberament lil partijiet
terzi.

Artikolu 18
1l-hrug ta' ishma jew unitajiet ohra

ELTIF jista' joffri I-hrug ta’ ishma jew unitajiet godda skont ir-regoli tal-fond jew I-
istrumenti ta’ inkorporazzjoni tieghu.

ELTIF ma jistax joffri I-hrug ta’ ishma jew unitajiet godda bi prezz taht il-valur nett
tal-assi tieghu minghajr ma joffri dawn l-ishma jew unitajiet bl-istess prezz ghall-
investituri ezistenti.
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Artikolu 19
Id-disponiment tal-assi tal-ELTIF

Kull ELTIF jadotta skeda ddettaljata ghad-disponiment ordnat tal-assi tieghu sabiex
l-investituri jkollhom rimborz wara tmiem hajjet I-ELTIF.

L-iskeda msemmija f'paragrafu 1 tinkludi:

(a) valutazzjoni tas-suq ghal xerrejja potenzjali;

(b) valutazzjoni u tqabbil ta’ prezzijiet tal-bejgh potenzjali;
(¢) valutazzjoni ghall-assi biex jigu divestiti;

(d) zmien preciz ghall-iskeda ta' disponiment.

L-ESMA tizviluppa abbozz ta’ standards tekni¢i regolatorji li jispecifikaw il-kriterji
li jridu jintuzaw ghall-valutazzjonijiet fil-punt (a) u Il-istimar fil-punt (c) tal-
paragrafu 2.

L-ESMA ghandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-
Kummissjoni sa [...].

Is-setgha hija ddelegata lill-Kummissjoni biex tadotta I-istandards tekni¢i regolatorji
msemmijin fl-ewwel subparagrafu skont 1-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Artikolu 20
It-tqgassim tal-introjtu

ELTIF jista' regolarment iqassam lill-investituri l-introjtu ggenerat mill-assi li
jinsabu fil-portfoll. Dan l-introjtu jkun maghmul minn:

(a) kwalunkwe introjtu li 1-assi ged joholqu b’mod regolari;

(b) l-apprezzament tal-kapital li jsehh wara d-disponiment ta' assi, izda li jeskludi
l-impenji tal-kapital mittiehda originarjament.

L-introjtu ma ghandux jigi ddistribwit sal-punt li jigi mehtieg ghall-impenji tal-

ELTIF tal-gejjieni.

ELTIF fir-regoli jew l-istrumenti ta’ inkorporazzjoni tal-fond tieghu jiddikjara I-

politika ta' tqassim li se jadotta matul hajjet il-Fond.

Kapitolu IV
Ir-rekwiziti ta' trasparenza

Artikolu 21
It-trasparenza

L-unitajiet jew l-ishma ta’ ELTIF awtorizzat ma ghandhomx ikunu
kkummer¢jalizzati fl-Unjoni minghajr il-pubblikazzjoni minn qabel ta’ prospett.

L-unitajiet jew Il-ishma ta' ELTIF awtorizzat ma jigux kkummercjalizzati lill-
investituri fil-livell tal-konsum fl-Unjoni qabel ma jigi ppubblikat id-dokument bit-
taghrif ewlieni (KID) skont ir-Regolament Nru [...] ta’ [...] tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill.*

Ir-referenza tal-GU.
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I[l-prospett jinkludi l-informazzjoni necessarja biex l-investituri jkunu jistghu
jaghmlu gudizzju infurmat rigward Il-investiment propost lilhom, u, b'mod
partikolari, tar-riskji li jinvolvi.

Il-prospett ghandu jinkludi mill-inqas dan 1i gej:

(a) dikjarazzjoni li taghti r-ragunijiet kif l-objettivi u l-istrategija ta' investiment ta'
ELTIF sabiex jintlahqu dawn l-objettivi jikkwalifikaw lill-Fond bhala ta'
terminu twil fin-natura tieghu;

(b) l-informazzjoni li ghandha tinghata minn imprizi tal-investiment kollettiv tat-
tip limitat skont id-Direttiva 2003/71/KE tal-Parlament Ewropew u Kunsill*' u
r-Regolament tal-Kummissjoni (KE) Nru 809/2004*;

(¢) l-informazzjoni li ghandha tinghata lill-investituri skont l-Artikolu 23 tad-
Direttiva 2011/61/UE, jekk ma tkunx diga koperta taht il-punt(b) ta’ dan il-
paragrafu;

(d) indikazzjoni prominenti tal-kategoriji tal-assi li ELTIF huwa awtorizzat li
jinvesti fihom;

(¢) kwalunkwe informazzjoni ohra meqjusa mill-awtoritajiet kompetenti bhala
relevanti ghall-iskop tal-paragrafu 2.

[l-prospett, il-KID u kwalunkwe dokument promozzjonali iehor jinnotifikaw b'mod
prominenti lill-investituri dwar in-natura nonlikwida tal-Fond.

B’mod partikolari, il-prospett, il-KID, u kwalunkwe dokument promozzjonali iehor
b’mod car:

(a) jinfurmaw lill-investituri dwar in-natura ta' terminu twil tal-investimenti tal-
ELTIF,

(b) jinfurmaw lill-investituri dwar tmiem hajjet I-ELTIF;

(¢) jiddikjaraw jekk hemmx il-hsieb 1li I-ELTIF jigi kkummer¢jalizzat lill-
investituri fil-livell tal-konsum;

(d) jiddikjaraw li l-investituri m’ghandhom l-ebda dritt li jifdu l-investiment
taghhom sa tmiem hajjet I-ELTIF;

(e) jiddikjaraw il-frekwenza u z-Zmien ta’ kwalunkwe introjtu mill-pagamenti,
jekk ikun hemm, lill-investituri matul hajjet il-fond;

(f) jaghtu parir lill-investituri li proporzjon zghir biss tal-portafoll ta’ investiment
globali taghhom ghandu jigi investit ELTIF.

Artikolu 22
Divulgazzjoni tal-kost

Il-prospett jinforma b'mod prominenti lill-investituri dwar il-livell tal-kostijiet
differenti li jridu jithallsu direttament jew indirettament mill-investitur. Il-kostijiet
differenti jigu migbura skont l-intestaturi 1i gejjin:

(a) 1l-kostijiet sabiex jitwaqqaf I-ELTIF;

(b) 1il-kostijet relatati mal-akkwist tal-assi;

21

GU L 345, 31.12.2003, p.64.
GU L 149, 30.4.2004, p. 1.
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4,

2.

(c) il-kostijiet tal-immaniggjar;

(d) il-kostijiet tad-distribuzzjoni

(e) kostijiet ohra, inkluzi kostijiet ta' amministrazzjoni, regolatorji, ta' kustodja, u
ta' awditjar.

[1-prospett jiddivulga l-proporzjon globali tal-kostijiet ghall-kapital tal-ELTIF.

Id-dokument bit-taghrif ewlieni jirrifletti I-kostijiet kollha deskritti fil-prospett fi

hdan fl-ispjega tieghu tal-ispejjez totali f'termini monetarji u per¢entwali.

L-ESMA tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolator;ji biex tispecifika:

(a) id-definizzjonijiet komuni, il-metodologiji ta’ kalkolu u I-formati ta'
prezentazzjoni tal-kostijiet imsemmija fil-paragrafu 1 u l-proporzjon globali
msemmi fil-paragrafu 2;

(b) id-definizzjonijiet komuni, il-metodologiji ta’ kalkolu u I-format ta'
prezentazzjoni tal-ispjega tal-kostijiet totali fil-paragrafu 3.

L-ESMA, meta tkun ged tizviluppa dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji, tqis

l-abbozz tal-istandards regolatorji msemmija fil-punt (...) tar-Regolament (...)
[PRIPS].

L-ESMA ghandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-
Kummissjoni sa [...].

Is-setgha hija ddelegata lill-Kummissjoni biex tadotta I-istandards tekni¢i regolatorji
msemmijin fl-ewwel subparagrafu skont 1-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Kapitolu V

II-kummer¢jalizzazzjoni ta' unitajiet jew ishma tal-ELTIFs

Artikolu 23
Facilitajiet disponibbli ghall-investituri

[lI-maniger ta’ ELTIF ghandu, f’kull Stat Membru fejn ghandu l-intenzjoni li
jikkummer¢jalizza l-unitajiet jew l-ishma ta’ dan I-ELTIF, iwaqqgaf facilitajiet
disponibbli ghas-sottoskrizzjonijiet, jaghmel pagamenti lill-azzjonisti tal-unitajiet
jew ishma, jixtri mill-gdid jew jifdi l-unitajiet jew l-ishma u jaghmel disponibbli I-
informazzjoni li I-ELTIF u l-meniger tieghu huma mitluba jipprovdu.

L-ESMA tizviluppa abbozz ta’ standards tekni¢i regolatorji biex tispecifika t-tipi u 1-

karatteristi¢i tal-facilitajiet, l-infrastruttura teknika taghhom u l-kontenut tal-kompiti
taghhom fir-rigward tal-investituri tal-ELTIF msemmija fil-paragrafu 1.

L-ESMA ghandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards tekni¢i regolatorji lill-
Kummissjoni sa [...].

Is-setgha hija ddelegata lill-Kummissjoni biex tadotta l-istandards teknici regolatorji
msemmijin fl-ewwel subparagrafu skont 1-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.
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Artikolu 24

Ir-rekwiziti addizzjonali ghall-kummercjalizzazzjoni ghall-investituri fil-livell tal-konsum

[I-meniger ta’ ELTIF ikun kapaci jikkummer¢jalizza l-unitajiet jew l-ishma ta’ dan I-ELTIF
ghall-investituri fil-livell tal-konsum dejjem jekk jigu sodisfatti dawn ir-rekwiziti addizzjonali
li gejjini:

(®

(g
(h)

Ir-regoli jew l-istrumenti ta’ inkorporazzjoni ta' ELTIF jistipulaw li l-investituri
kollha jibbenefikaw minn trattament ugwali u ma jinghata l-ebda trattament
preferenzjali jew benefic¢ju ekonomiku specifiku lil investituri individwali jew lil
gruppi ta’ investituri;

I-ELTIF mhux strutturat bhala shubija;

l-investituri fil-livell tal-konsum jistghu, matul il-perjodu tas-sottoskrizzjoni u mill-
inqas gimaghtejn wara sottoskrizzjoni ta’ unitajiet jew ishma tal-ELTIF, ihassru s-
sottoskrizzjoni taghhom u jiehdu 1-flus lura minghajr penali.

Artikolu 25
1l-kummercjalizzazzjoni ta' unitajiet jew ishma tal-ELTIFs

[lI-maniger ta’ ELTIF ikun kapac¢i jikkummer¢jalizza I-unitajiet jew l-ishma ta’ dan 1-
ELTIF awtorizzat lil investituri professjonali u fil-livell tal-konsum fl-Istat Membru
tad-domicilju tieghu man-notifika skont l-Artikolu 31 tad-Direttiva 2011/61/UE.

[I-maniger ta’ ELTIF ikun kapaci jikkummerc¢jalizza l-unitajiet jew l-ishma ta’ dan I-
ELTIF awtorizzat lil investituri professjonali u fil-livell tal-konsum fl-Istati Membri
hlief fl-Istat Membru tad-domicilju tal-meniger tal-ELTIF, man-notifika skont I-
Artikolu 32 tad-Direttiva 2011/61/UE.

[I-meniger tal-ELTIF ghandu fir-rigward ta’ kull ELTIF jispecifika lill-awtorita
kompetenti tieghu jekk ghandux Il-intenzjoni jew le li jikkummercjalizzah fost 1-
investituri fil-livell tal-konsum.

Minbarra d-dokumentazzjoni u l-informazzjoni mehtiega skont 1-Artikoli 31 u 32
tad-Direttiva 2011/61/UE, il-meniger tal-ELTIF ghandu jipprovdi lill-awtorita
kompetenti tieghu dan kollu li gej:

(a) 1il-prospett tal-ELTIF;

(b) id-dokument bit-taghrif ewlieni tal-ELTIF jekk se jigi kkummerc¢jalizzat lil
investituri fil-livell tal-konsum;

(c) l-informazzjoni dwar il-facilitajiet msemmija fl-Artikolu 22.

Il-kompetenzi u s-setghat tal-awtoritajiet kompetenti skont I-Artikoli 31 u 32 tad-
Direttiva 2011/61/UE jinftiechmu 1li ged jirreferu wkoll ghall-kummer¢jalizzazzjoni
tal-ELTIFs fost investituri fil-livell tal-konsum u li jkopru r-rekwiziti addizzjonali
stipulati f’dan ir-Regolament.

Minbarra s-setghat taghha skont I-ewwel paragrafu tal-Artikolu31(3) tad-
Direttiva 2011/61/UE, l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tal-
maniger tal-ELTIF timpedixxi wkoll il-kummer¢jalizzazzjoni ta’ ELTIF awtorizzat
jekk il-maniger tal-ELTIF ma jikkonformax jew mhux se jkun konformi ma’ dan ir-
Regolament.

Minbarra s-setghat taghha skont Il-ewwel paragrafu tal-Artikolu 32(3) tad-
Direttiva 2011/61/UE, l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tal-
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maniger tal-ELTIF tirrifjuta wkoll it-trazmissjoni ta’ fajl komplut ta' notifika lill-
awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru fejn [-ELTIF huwa intiz 1i jigi
kkummer¢jalizzat, jekk il-maniger tal-ELTIF ma jikkonformax jew mhux se jkun
konformi ma’ dan ir-Regolament.

Kapitolu VI
Is-supervizjoni

Artikolu 26
Is-supervizjoni mill-awtoritajiet kompetenti
L-awtoritajiet kompetenti jaghmlu supervizjoni ghall-konformita ma’ dan ir-
Regolament fuq bazi kontinwa.

L-awtorita kompetenti tal-ELTIF tkun responsabbli ghas-supervizjoni tal-konformita
skont ir-regoli stabbiliti fil-Kapitoli II, IIT u I'V.

L-awtorita kompetenti tal-ELTIF tkun responsabbli ghas-supervizjoni tal-konformita
skont l-obbligi stipulati fir-regoli dwar il-fond jew fl-istrumenti ta’ inkorporazzjoni, u
1-obbligi stipulati fil-prospett, li jkunu konsistenti ma’ dan ir-Regolament.

L-awtorita kompetenti tal-meniger tal-ELTIF hija responsabbli mis-supervizjoni tal-
adegwatezza tal-arrangamenti u tal-organizzazzjoni tal-meniger sabiex il-meniger
tal-ELTIF ikun f’pozizzjoni li jikkonforma mal-obbligi u r-regoli 1i ghandhom
x’jagsmu mat-twaqqif u I-funzjonament tal-ELTIFs kollha li timmaniggja.

L-awtorita kompetenti tal-maniger hija responsabbli mis-sorveljanza tal-konformita
tal-maniger tal-ELTIFs ma’ dan ir-Regolament.

L-awtoritajiet kompetenti jimmonitorjaw l-imprizi ta’ investiment kollettiv stabbiliti
jew ikkummer¢jalizzati fit-territorji taghhom biex jivverifikaw li dawn ma juzawx
id-dezinjazzjoni ELTIF jew jissuggerixxu li huma ELTIF sakemm dawn ma jkunux
awtorizzati u jikkonformaw ma’ dan ir-Regolament.

Artikolu 27
Poteri legali tal-awtoritajiet kompetenti

L-awtoritajiet kompetenti jinghataw is-setghat supervizorji u investigattivi kollha li
huma mehtiega ghat-twettiq tal-funzjonijiet taghhom skont dan ir-Regolament.

Is-setghat ikkonferiti lill-awtoritajiet kompetenti skont id-Direttiva 2011/61/UE jigu
ezercitati wkoll fir-rigward ta’ dan ir-Regolament.

Artikolu 28
Setghat u kompetenzi tal-ESMA

L-ESMA jkollha s-setghat mehtiega biex twettaq il-kompiti attribwiti lilha f’dan ir-
Regolament.

Is-setghat tal-ESMA skont id-Direttiva 2011/61/UE jigu ezerc¢itati wkoll fir-rigward
ta’ dan ir-Regolament u f’konformita mar-Regolament (KE) Nru 45/2001.

Ghall-finjjiet tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010, dan ir-Regolament jigi inkluz
taht kwalunkwe att iehor tal-Unjoni li jorbot legalment li jikkonferixxi kompiti fuq I-
Awtorita kif imsemmi fl-Artikolu 1(2) tar-Regolament (UE) 1095/2010.
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Artikolu 29
Kooperazzjoni bejn l-awtoritajiet

l. L-awtorita kompetenti tal-ELTIF u l-awtorita kompetenti tal-meniger, jekk differenti,
jikkoperaw ma’ xulxin u jiskambjaw informazzjoni bl-iskop li jwettqu dmirijiethom
skont dan ir-Regolament.

2. L-awtoritajiet kompetenti u I-ESMA jikkoperaw ma’ xulxin bl-iskop li jwettqu d-
dmirijiet rispettivi taghhom skont dan ir-Regolament fkonformita mar-Regolament
(UE) Nru 1095/2010.

3. L-awtoritajiet kompetenti u I-ESMA jiskambjaw l-informazzjoni u d-
dokumentazzjoni kollha mehtiega biex iwettqu d-dmirijiet rispettivi taghhom skont
dan ir-Regolament fkonformitd mar-Regolament (UE) Nru 1095/2010, b'mod
partikolari biex jidentifikaw u jirrimedjaw kull ksur ta’ dan ir-Regolament.

Kapitolu VII
Dispozizzjonijiet finali

Artikolu 30
Evalwazzjoni

Mhux aktar tard minn tliet snin wara d-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament, il-Kummissjoni
ghandha tevalwa l-applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament. Il-Kummissjoni tevalwa b’mod
partikolari:

(a) l-impatt tad-dispozizzjoni fl-Artikolu 16(1) li teskludi lill-investituri milli jifdu
l-unitajiet u l-ishma taghhom qabel tmiem hajjet I-ELTIF. L-evalwazzjoni,
filwaqt 1i tiechu kont tat-tqassim tal-ELTIFs f'kategoriji ta’ investituri differenti,
tivvaluta wkoll jekk l-ezenzjoni ta' numru limitat ta’ investituri individwali fil-
livell tal-konsum minn regola bhal din jkollhiex l-effett li tizdied id-domanda
ghall-ELTIF fost l-investituri fil-livell tal-konsum;

(b) l-impatt fuq id-diversifikazzjoni tal-assi fl-applikazzjoni tal-limitu minimu ta’
70 % tal-assi tal-investimenti eligibbli stipulat fl-Artikolu 12(1), b'mod
partikolari biex jigi vvalutat jekk tkunx mehtiega zieda fil-mizuri ta' likwidita
fkaz li ghadd limitat ta’ investituri individwali fil-livell tal-konsum jigu
ezentati mill-projbizzjoni fuq ir-rimborz tal-unitajiet taghhom qabel tmiem
hajjet I-ELTIF;

(¢) il-punt safejn I-ELTIFs huma kkummercjalizzati fl-Unjoni, inkluz jekk 1-
AIFMs li jaqghu taht I-Artikolu 3(2) tad-Direttiva 2011/61/UE jistghux ikunu
interessati li jikkummerc¢jalizzaw [-ELTIFs.

Ir-rizultati ta’ din l-evalwazzjoni jigu kkomunikati lill-Parlament Ewropew u 1-Kunsill,
akkumpanjati fejn mehtieg mill-proposti adattati ghall-emendi.

Artikolu 31
1d-dhul fis-sehh

Dan ir-Regolament jidhol fis-sehh fl-ghoxrin jum wara dak tal-pubblikazzjoni tieghu f'//-
Gurnal Uffic¢jali tal-Unjoni Ewropea.
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Dan ir-Regolament ikun jorbot fl-intier tieghu u jkun direttament applikabbli fl-Istati Membri
kollha.

Maghmul fi Brussell,
Ghall-Parlament Ewropew Ghall-Kunsill
1I-President 1I-President
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DIKJARAZZJONI FINANZJARJA LEGIZLATTIVA

QAFAS TAL-PROPOSTA/INIZJATTIVA

1.1. Titolu tal-proposta/inizjattiva

1.2. Qasam/ogsma tal-politika kkonc¢ernat(i) fl-istruttura tal-ABM/ABB
1.3. Natura tal-proposta/inizjattiva

1.4. Objettiv(i)

1.5. Ragunijiet ghall-proposta/inizjattiva

1.6. Tul ta’ Zzmien u impatt finanzjarju

1,7. Mod(i) ta’ mmanigjar previst(i)

MIZURI TA' MMANIGGJAR
2.1. Regoli ta’ monitoragg u rappurtar
2.2. Sistema ta’ mmaniggjar u kontroll

2.3. Mizuri ghall-prevenzjoni ta’ frodi u irregolaritajiet

IMPATT FINANZJARJU STMAT TAL-PROPOSTA/INIZJATTIVA

3.1. Intestatura(i) tal-qafas finanzjarju pluriennali u l-linja/i tan-nefga tal-bagit
milquta

3.2. Impatt stmat fuq in-nefqa

3.2.1. Sommarju tal-impatt stmat fuq in-nefqa

3.2.2. Impatt stmat fuq l-approprjazzjonijiet operattivi

3.2.3. Impatt stmat fuq l-approprjazzjonijiet ta’ natura amministrattiva
3.2.4. Kompatibbilta mal-qafas finanzjarju pluriennali attwali:

3,2.5. Kontribuzzjonijiet minn partijiet terzi

3.3. Impatt stmat fuq id-dhul
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1.2.

1.3.

1.4.
1.4.1.

1.4.2.

DIKJARAZZJONI FINANZJARJA LEGIZLATTIVA

QAFAS TAL-PROPOSTA/INIZJATTIVA

Titolu tal-proposta/inizjattiva

‘ Regolament tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar Fondi ta’ Investiment fit-Tul

Qasam/oqsma tal-politika kkoncernat(i) fl-istruttura tal-ABM/ABB**

Suq intern - Swieq finanzjarji

Natura tal-proposta/inizjattiva

x [l-proposta/inizjattiva hija relatata ma’ azzjoni gdida

O Il-proposta/inizjattiva tirrigwarda azzjoni gdida li ssegwi progett pilota/azzjoni
ta' thejjija®

O Il-proposta/inizjattiva tirrigwarda l-estensjoni ta' azzjoni ezistenti

O Il-proposta/inizjattiva tirrigwarda azzjoni ridiretta lejn azzjoni gdida

Objettiv(i)

L-objettiv strategiku pluriennali tal-Kummissjoni fil-mira tal-proposta/inizjattiva

Zieda fis-sikurezza u l-effi¢jenza tas-swieq finanzjarji; tishih tas-suq intern ghas-
servizzi finanzjarji

Objettiv(i) specifiku/specifici u l-attivita/l-attivitajiet tal-ABM/ABB kkoncernata/i

Tagixxi bhala sors ta’ finanzjament fit-tul ghall-ekonomija Ewropea; tizgura livell
ekwu ta’ kompetizzjoni bejn manigers ta’ fondi ta’ investiment fit-tul; 1zzid il-
finanzjament mhux bankarju disponibbli ghan-negozji; tizgura protezzjoni ghall-
investituri u stabbilta finanzjarja

23
24

MT

ABM: immaniggjar ibbazat fuq l-attivita — ABB: ibbagitjar ibbazat fuq l-attivita.
Kif imsemmi fl-Artikolu 54(2)(a) jew (b) tar-Regolament Finanzjarju.
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1.4.3.

1.4.4.

1.5.
1.5.1.

1.5.2.

Rizultat(i) u impatt mistennija

Specifika l-effetti li I-proposta/inizjattiva ghandu jkollha fuq il-beneficjarji/gruppi fil-mira.

Il-proposta ghandha I-ghan li: ttejjeb il-kummerc¢jalizzazzjoni transfruntiera ta’ fondi
ta’ investiment fit-tul Ewropej (ELTIFS) kemm ghall-investituri mhux professjonali
kif ukoll ghal dawk professjonali madwar 1-Unjoni; tipprovdi ghal procedura
armonizzata ghall-awtorizzazzjoni ta’ fondi ta’ investiment fit-tul; tidentifika 1-
politiki ta’ investiment permissibbli 1i ghandhom jigu segwiti minn fondi ta’
investiment fit-tul; timpedixxi l-kunflitti ta’ interess; tistabbilixxi rekwiziti solidi ta’
trasparenza u kundizzjonijiet specifi¢i ghall-kummer¢jalizzazzjoni

Indikaturi tar-rizultati u l-impatt

Specifika l-indikaturi ghall-monitoragg tal-implimentazzjoni tal-proposta/inizjattiva.

Ghandhom jithejjew rapporti dwar:

l-izviluppi dwar il-kummercjalizzazzjoni transfruntiera ta’ ELTIFs; l-impatt tar-
Regolament propost fuq il-protezzjoni tal-investituri; il-progress li jsir lejn il-ksib ta’
kompetizzjoni minghajr distorsjonijiet; l-impatt tal-mizuri proposti fuq il-provvista
ta’ kapital disponibbli ghal investimenti fit-tul (ez. investimenti fuq progetti
infrastrutturali, il-proprjeta immobbli u kumpaniji mhux ikkwotati)

Ragunijiet ghall-proposta/inizjattiva

Rekwizit(i) li ghandhom jintlahqu f’perjodu ta’ Zzmien qasir jew fit-tul

Bhala rizultat tal-adozzjoni tar-Regolament propost:

. Hija prevista zieda fil-kummercjalizzazzjoni transfruntiera ta’ fondi ta’
investiment fit-tul;

. L-awtorizzazzjoni ta’ fondi ta’ investiment fit-tul mill-awtoritajiet kompetenti
nazzjonali tigi armonizzata u l-koordinazzjoni bejn is-supervizuri nazzjonali tittejjeb;

. L-izvilupp ulterjuri ta’ investiment fit-tul madwar 1-Unjoni: l-armonizzazzjoni
tal-kundizzjonijiet operattivi ghall-partecipanti rilevanti kollha tas-suq tal-fondi tal-
investiment se tizgura l-effi¢jenza tal-fondi ta’ investiment fit-tul, u ghandha
tippermetti wkol l-emergenza ta’ ekonomiji ta’ skala;

. Investituri istituzzjonali, bhal kumpaniji tal-assigurazzjoni u fondi tal-pensjoni,
kif ukoll investituri individwali mhux professjonali se jibbenefikaw mir-rendimenti
regolari offruti minn fondi ta’ investiment fit-tul;

. Ghazla akbar ghall-investitur u kwalita ahjar tas-servizz ricevut;

. Trasparenza mtejba ser isahhah il-kunfidenza tal-investituri u huwa probabbli
li din twassal ghal kompetizzjoni ahjar;

. [1-finanzjament fit-tul tal-ekonomija Ewropea se jissahhah, b'mod partikolari I-
progetti ta’ infrastruttura u I-finanzjament ta’ imprizi zghar u medji (SMEA);

1l-valur mizjud tal-involviment tal-UE Besoin(s) a satisfaire a court ou a long terme

1) Il-frammentazzjoni regolatorja timpedixxi lill-investituri milli jiksbu esponiment
ghal assi fit-tul u ghalhekk timpedixxi z-zieda ta’ ppuljar ta' kapital u gharfien espert
fl-investiment li tohloq ekonomiji ta' skala ghall-fondi ta’ investiment fit-tul;
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1.5.3.

1.5.4.

2) Nuqgas ta’ azzjoni fil-livell tal-UE jirrizulta f’konfuzjoni ghall-investituri u
jxekkel il-holgien ta’ kundizzjonijiet indags fl-Unjoni kollha bejn manigers ta’ fondi
ta’ investiment fit-tul;

Lezzjonijiet mitghallma minn esperjenzi simili fil-passat

Id-Direttiva tal-UCITS (Imprizi ghal Investimenti Kollettivi f'Titoli Trasferibbli)
introduciet ghall-ewwel darba sett robust ta’ regoli tal-prodott uzati minn fondi tal-
investiment disponibbli ghall-investituri mhux professjonali. L-assi mmaniggjati tal-
UCITS issa lahqu s-EUR 6 697 biljun. Filwaqt li l-inizjattiva tal-UCITS ma tfissirx
necessarjament li I-holqgien ta’ ELTIF se jattira livelli simili ta' interess fl-investituri,
hija tindika s-success li jista’ jkollhom tali inizjattivi madwar I-UE kollha.

Kompatibbilta u sinergija possibbli ma’ strumenti ohra xierqa Besoin(s) a satisfaire
a court ou a long terme

Ir-regoli proposti jibnu fuq il-qafas regolatorju ezistenti stabbilit permezz tad-
Direttiva 2011/61/UE (id-Direttiva dwar Manigers ta’ Fondi ta’ Investiment
Alternattivi - AIFMD) u l-atti adottati ghall-implimentazzjoni taghha. Il-pro¢eduri ta'
awtorizzazzjoni u supervizjoni armonizzati ghall-AIFMs skont 1-AIFMD huma
ssupplimentati bi pro¢edura ta' awtorizzazzjoni specjali ghal ELTIFs. Barra minn
hekk, ir-regoli tal-prodott li jikkonc¢ernaw 1-ELTIFs japplikaw b’zieda mar-regoli
stabbiliti fil-legizlazzjoni ezistenti tal-Unjoni, sakemm ma jigux espli¢itament
dizapplikati. B'mod partikolari, ir-regoli tal-immaniggjar u l-kummer¢jalizzazzjoni
stabbiliti fil-qafas ezistenti, kif ukoll ir-regoli dwar il-forniment transfruntier tas-
servizzi u I-liberta tal-istabbiliment inkluzi fl-AIFMD se japplikaw skont dan ghall-
ELTIFs.
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1.6.

1.7.

Tul ta’ zmien u impatt finanzjarju

L] Proposta/inizjattiva ta' tul limitat

— [ Proposta/inizjattiva fis-sehh minn [JJ/XX]SSSS sa [JJ/XX]SSSS
— [ Impatt finanzjarju minn SSSS sa SSSS

x Proposta/inizjattiva ta' tul mhux limitat

— Implimentazzjoni b’perjodu tal-bidu mill-2015 sal-2020,

— segwita minn operazzjoni fuq skala shiha.

II-mod(i) ta’ mmaniggjar ppjanat(i)*®

0O Immaniggjar ¢entralizzat dirett mill-Kummissjoni

O Immaniggjar ¢entralizzat indirett b'delega tal-kompiti tal-implimentazzjoni lil:

L] agenziji ezekuttivi
— x korpi stabbiliti mill-Komunitajiet*®

— [ korpi nazzjonali tas-settur pubbliku/korpi b’missjoni ta’ servizz pubbliku

O persuni fdati bl-implimentazzjoni ta’ azzjonijiet specifici skont it-Titolu V tat-
Trattat dwar 1-Unjoni Ewropea u identifikati fl-att baziku rilevanti fi hdan it-tifsira
tal-Artikolu 49 tar-Regolament Finanzjarju

O Immaniggjar kondiviz mal-Istati Membri
O Immaniggjar decentralizzat ma' pajjizi terzi

O Immaniggjar kongunt ma' organizzazzjonijiet internazzjonali (ghandhom jigu
specifikati)

— Jekk tindika aktar minn metodu wiehed ta’ mmaniggjar, jekk joghgbok ipprovdi d-dettalji fit-tagsima
“Kummenti”.

25

Id-dettalji tal-metodi ta' mmaniggjar u r-referenzi ghar-Regolament Finanzjarju jinsabu fis-sit tal-

BudgWeb: http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html
Kif imsemmi fl-Artikolu 185 tar-Regolament Finanzjarju.
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2.2.
2.2.1.

2.2.2.

2.3.

MIZURI TA' MMANIGGJAR
Regoli ta’ monitoragg u rappurtar

Specifika I-frekwenza u l-kundizzjonijiet. Besoin(s) a satisfaire a court ou a long terme

L-Artikolu 81 tar-Regolament li jistabbilixxi 1-Awtorita Ewropea tal-Pensjonijiet tat-
Titoli u s-Swieq (ESMA) jipprevedi l-evalwazzjoni tal-esperjenza miksuba b’rizultat
tal-operat tal-ESMA fi Zmien tliet snin mill-bidu effettiv tal-operat taghha. Ghal dan
l-ghan, il-Kummissjoni se tippubblika rapport generali li se jintbaghat lill-Parlament
Ewropew u lill-Kunsill.

Sistema ta’ mmaniggjar u kontroll

Riskju/i identifikat(i) Besoin(s) a satisfaire a court ou a long terme

Ir-rizorsa addizzjonali ghall-ESMA prevista bhala rizultat tal-proposta attwali hija
mehtiega sabiex [-ESMA tkun tista’ twettaq il-kompetenzi taghha u b’mod
partikolari r-rwol taghha f'dawn li gejjin:

. L-izgurar tal-armonizzazzjoni u l-koordinazzjoni tar-regoli tar-Regolament
ELITF permezz tat-thejjija ta' abbozz ta’ standards regolatorji;

. It-tishih u l-izgurar tal-applikazzjoni konsistenti ta’ setghat regolatorji
nazzjonali billi tohrog linji gwida u billi thejji abbozz ta’ standards tekni¢i ta’
implimentazzjoni;

. I1-gbir u l-pubblikazzjoni tal-informazzjoni mehtiega rigward il-partecipanti
fis-swieq finanzjarji fit-tul;

In-nuqqas ta’ din ir-rizorsa ma jistax jizgura twettiq fwaqtu u effi¢jenti tar-rwol tal-
ESMA.

Informazzjoni dwar is-sistema tal-kontroll intern stabbilita Besoin(s) a satisfaire a
court ou a long terme

Is-sistemi ta’ mmaniggjar u kontroll kif stipulati fir-Regolament tal-ESMA se
japplikaw ukoll fir-rigward tar-rwol tal-ESMA skont din il-proposta.

Mizuri ghall-prevenzjoni ta’ frodi u irregolaritajiet

Specifika I-mizuri ta' prevenzjoni u protezzjoni ezistenti jew mahsuba.

Ghall-finijiet tal-glieda kontra I-frodi, il-korruzzjoni u kwalunkwe attivita illegali
ohra, id-dispozizzjonijiet tar-Regolament (KE) Nru 1073/1999 tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill tal-25 ta’ Mejju 1999 dwar investigazzjonijiet immexxija
mill-Uffic¢ju Ewropew ta’ Kontra I-Frodi (OLAF) ghandhom japplikaw ghall-
ESMA minghajr l-ebda restrizzjoni, kif stipulat fl-Artikolu 66(1) tar-Regolament tal-
ESMA.

L-ESMA ghandha ta¢¢edi ghall-Ftehim Interistituzzjonali tal-25 ta’ Mejju 1999 bejn
il-Parlament Ewropew, il-Kunsill tal-Unjoni Ewropea u 1-Kummissjoni tal-
Komunitajiet Ewropej dwar l-investigazzjonijiet interni mill-Uffic¢ju Ewropew ta’
Kontra 1-Frodi (OLAF) u ghandha tadotta minnufih dispozizzjonijiet xierqa ghall-
persunal kollu tal-ESMA, kif previst fl-Artikolu 66(2) tar-Regolament tal-ESMA.
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IMPATT FINANZJARJU STMAT TAL-PROPOSTA/INIZJATTIVA

3.1. Intestatura(i) tal-qafas finanzjarju pluriennali u l-linja/i tan-nefqa tal-bagit
milquta
e Linji bagitarji ezistenti
Skont l-ordni tal-intestaturi tal-qafas finanzjarju pluriennali u 1-linji tal-bagit.
Linja tal-bagit Tip ta Kontribuzzjoni
nefqa
Intestatura
tal-qafas Diff./mhux |  minn minn i hdan it-tifsira
finanzjarju umry diff. pajjizi tal- pajjizi minn tal-
pluriennali | [...][Intestatura.............ccoovvvveeeannns @n EFTA% | kandidati® pajjizi Artikolu 21(2)(b)
] terzi tar-Regolament
............................ Finanzjarju
[12.03.04][ESMA] ]
l.a Diff. IVA IVA LE LE
e Linji bagitarji godda mitlubin
Skont l-ordni tal-intestaturi tal-qafas finanzjarju pluriennali u l-linji tal-bagit.
Linja tal-bagit Tip ta Kontribuzzjoni
nefqa
Intestatura
tal-qafas fi hdan it-tifsira
finanzjarju | Numru Diff./mhux minn minn minn tal-
pluriennali | [...][Intestatura.............ccooivvveeeainnns diff. pajjizi tal- pajjizi pajjizi Artikolu 21(2)(b)
] EFTA kandidati terzi tar-Regolament
............................ Finanzjariu
2 Diff. = Approprjazzjonijiet differenzjati / Mhux diff. = Approprjazzjonijiet mhux differenzjati.
28 EFTA: Assoc¢jazzjoni Ewropea tal-Kummer¢ Hieles.
29

MT

I1-pajjizi kandidati u, fejn applikabbli, pajjizi kandidati potenzjali mill-Balkani tal-Punent.
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3.2 Impatt stmat fuq in-nefqa
L-uniku impatt fuq l-infiq jirrigwarda l-impjieg ta' zewg agenti temporanji addizzjonali ghal perjodu ta’ Zmien mhux limitat. Il-kompiti
1-godda se jitwettqu bir-rizorsi umani disponibbli fl-allokazzjoni tal-bagit annwali, fid-dawl tal-limiti bagitarji 1i huma applikabbli ghall-
korpi kollha tal-UE u konformi mal-programmar finanzjarju ghall-agenziji.
3.2.1.  Sommarju tal-impatt stmat fuq in-nefqa
Miljuni ta’ EUR (sa tliet ¢ifri wara l-punt de¢imali)

Intestatura tal-qafas finanzjarju

i la Kompetittivita ghat-Tkabbir u I-Impjiegi

DG: MARKT 2015 2016 2017 2018 2019 2020 TOTAL

* Approprjazzjonijiet operattivi

Impenji M 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
12.03.04 ESMA
Pagamenti @ 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
Impenji (1)
Numru tal-linja tal-bagit
Pagamenti (2a)

Approprjazzjonijiet ta’ natura amministrattiva ffinanzjati mill-
pakkett ta’ programmi speéiﬁéi30

Numru tal-linja tal-bagit €]
Impenji :Lgla 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
TOTAL ta' approprjazzjonijiet
ghad-DG MARKT ' =242a
Pagamenti s 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
30 Ghajnuna teknika u/jew amministrattiva u nefqa b’sostenn tal-implimentazzjoni ta’ programmi u/jew azzjonijiet tal-UE (li gabel kienu I-linji “BA”), ri¢erka indiretta,

ricerka diretta.
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Impenji ) 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
* TOTAL tal-approprjazzjonijiet operattivi
Pagamenti ®) 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
* TOTAL ta' Approprjazzjonijiet ta’ natura amministrattiva ©
ffinanzjati mill-pakkett ghal programmi specifici
TOTAL ta' approprazzjonijiet Impenji =4+6 | 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
ghall-INTESTATURA 1.a
tal-qafas finanzjarju pluriennali Pagamenti =5+6 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788

Jekk aktar minn intestatura wahda hija affettwata mill-proposta / inizjattiva:

ffinanzjati mill-pakkett ghal programmi specifici

N .. | Impenji @
* TOTAL tal-approprjazzjonijiet operattivi -
Pagamenti ©)
* TOTAL ta' Approprjazzjonijiet ta’ natura amministrattiva

(6)

TOTAL ta' approprjazzjonijiet
taht I-INTESTATURI 1 sa 4
tal-qafas finanzjarju pluriennali

(Ammont ta' referenza)

Impenji

=4+6

Pagamenti

=5+6

Kumment: dan iqis biss 40 % tal-ispejjez totali, is-60

MT

% l-ohra huma ffinanzjati mill-Istati Membri
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Intestatura tal-qafas finanzjarju

. . 5 “Nefqga amministrattiva”
pluriennali
Miljuni ta’ EUR (sa tliet ¢ifri wara l-punt de¢imali)
Sena Sena Sena Sena Dahhal snin dagskemm ikun
mehtieg biex turi t-tul ta’ zmien TOTAL
N N+1 N+2 N+3 tal-impatt (ara l-punt 1.6)
DG: <....... >
* Rizorsi umani
* Nefqa amministrattiva ohra
TOTALDG<....... > Appropriazzjonijiet
TOTAL ta' approprazzjonijiet ; - totali — Hlasiiiet
ghall-INTESTATURA 5 {gaponit totall = Hiastie
tal-qafas finanzjarju pluriennali
Miljuni ta’ EUR (sa tliet ¢ifri wara l-punt de¢imali)
2015 2016 2017 2018 2019 2020 TOTAL
TOTAL ta' approprjazzjonijiet Impenji 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
taht I-INTESTATURI 1 sa 5
tal-qafas finanzj arju pluriennali Pagamenti 0,140 0,130 0,130 0,130 0,130 0,130 0,788
MT 45 MT



3.2.2.  Impatt stmat fuq l-approprjazzjonijiet operattivi
— O Il-proposta/inizjattiva ma tehtiegx 1-uzu ta’ approprjazzjonijiet operattivi

— M Il-proposta/inizjattiva tehtieg 1-uzu ta’ approprjazzjonijiet amministrattivi, kif spjegat hawn taht:

Kumment:
Ara hawn fugq.
Approprjazzjonijiet ta' impenn f'miljuni ta” EUR (sa tliet ¢ifri wara l-punt decimali)
Sena Sena Sena Sena Dahhal snin dagskemm ikun mehtieg biex turi TOTAL
. N N+1 N+2 N+3 t-tul ta’ Zmien tal-impatt (ara l-punt 1.6)
Indika I-
objettivi u r- RIZULTATI
rizultati
Tt | Spia | 2o | 2 s | 2| spia 2 Spiza | 2 | Spiza | & | Spiza | 2 | Spiza | N | Spiza
¢ medja | & P 4 p 4 p 4 P 4 P 4 p Z P totali totali

OBJETTIV SPECIFIKU NRU 1*? ...

- Rizultat

- Rizultat

- Rizultat

Subtotal ghall-objettiv specifiku
Nru 1

OBJETTIV SPECIFIKUNRU 2 ...

- Rizultat

Subtotal ghall-objettiv specifiku
Nru 2

Ir-rizultati huma prodotti u servizzi li ghandhom jigu fornuti (perezempju: in-numru ta' skambji ta' studenti ffinanzjati, in-numru ta' km ta' toroq mibnija, ec¢.).
Kif gie deskritt fit-Tagsima 1.4.2. “Objettiv(i) specifiku/éi...”
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3.2.3.  Impatt stmat fuq l-approprjazzjonijiet ta’ natura amministrattiva

3.2.3.1. Sommarju

— M Il-proposta/inizjattiva ma tehtiegx l-uzu ta’ approprjazzjonijiet operattivi ta'

natura amministrattiva

— [ Il-proposta/inizjattiva tehtieg 1-uzu ta’ approprjazzjonijiet amministrattivi, kif

spjegat hawn taht:

Miljuni ta’ EUR (sa tliet ¢ifri wara l-punt de¢imali)

Sena
N3 Sena Sena Sena Dahhal snin dagskemm ikun mehtieg biex turi
N+1 N+2 N+3 t-tul ta’ Zmien tal-impatt (ara l-punt 1.6)

TOTAL

INTESTATURA 5
tal-qafas
finanzjarju
pluriennali

Rizorsi umani

Nefga amministrattiva
ohra

Subtotal
INTESTATURA 5
tal-qafas
finanzjarju
pluriennali

Barra mill-
INTESTATURA 5* tal-
qafas finanzjarju
pluriennali

Rizorsi umani

Nefqa ohra

ta’ natura amministrattiva

Subtotal
barra mill-
INTESTATURA 5§
tal-qafas finanzjarju
pluriennali

TOTAL

L-approprjazzjonijiet tar-rizorsi umani mehtiega se jigu sodisfatti mill-approprjazzjonijiet mid-DG li huma diga assenjati
ghall-immaniggjar tal-azzjoni u/jew gew riallokati fi hdan id-DG, flimkien, jekk dan ikun mehtieg, ma’ kwalunkwe

Is-sena N hija s-sena li fiha tibda l-implimentazzjoni tal-proposta/inizjattiva.
Ghajnuna teknika u/jew amministrattiva u nefqa b’sostenn tal-implimentazzjoni ta’ programmi u/jew
azzjonijiet tal-UE (li qabel kienu I-linji “BA”), ricerka indiretta, ricerka diretta.
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allokazzjoni addizzjonali li tista’ tinghata 1id-DG i jkun qed imexxi l-azzjoni skont il-pro¢edura ta’ allokazzjoni annwali u
fid-dawl tal-limitazzjonijiet bagitarji.
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3.2.3.2. Rekwiziti stmati tar-rizorsi umani

— M Il-proposta/inizjattiva ma tehtiegx l-uzu ta’ approprjazzjonijiet operattivi

— O Il-proposta/inizjattiva tehtieg 1-uzu ta’ approprjazzjonijiet amministrattivi, kif

spjegat hawn taht:
Kumment:

— L-ebda rizorsa umana u amministrattiva addizzjonali mhi se tkun mehtiega fid-
DG MARKT bhala rizultat tal-proposta. Zewg agenti temporanji addizzjonali se
jigu ingaggati fl-ESMA ghal perjodu minghajr limitu.

L-istima ghandha tigi espressa [ unitajiet ekwivalenti ghal full time

Sen
Sena Sena a
N N+1 Sena N+2 Nt
3

Dahhal
snin
dagske
mm
ikun
mehtie
& biex
turi t-
tul ta’
Zmien
tal-
impatt
(ara l-
punt 1.
6)

* Postijiet tat-tabella tal-persunal (uffi¢jali u persunal temporanju)

XX 0101 01 (Kwartieri Generali u Uffiééji ta’
Rapprezentanza tal-Kummissjoni)

XX 0101 02 (Delegazzjonijiet)

XX 010501 (Ricerka indiretta)

10 01 05 01 (Ricerka diretta)

* Persunal estern (f'unitajiet Ekwivalenti ghal Full Time: FTE)*

XX 010201 (CA, SNE, INT mill-“pakkett globali”)

XX 010202 (CA, LA, SNE, INT u JED fid-
delegazzjonijiet)

- fil-Kwartieri Generali
XX 01 04 yy*

- Delegazzjonijiet

XX 01 0502 (CA, SNE, INT - Ricerka Indiretta)

10 01 05 02 (CA, INT, SNE - Ricerka Diretta)

Linji ohra tal-bagit (specifika)

TOTAL

XX huwa l-qasam ta’ politika jew it-titolu tal-bagit ikkoncernat.

Ir-rizorsi umani mehtiega se jigu sodisfatti mill-persunal mid-DG li huma diga assenjati ghall-immaniggjar tal-
azzjoni u/jew gew riallokati fi hdan id-DG, flimkien, jekk dan ikun mehtieg, ma’ kwalunkwe allokazzjoni
addizzjonali 1i tista’ tinghata lid-DG tal-immaniggjar skont il-procedura ta’ allokazzjoni annwali u fid-dawl tar-
restrizzjonijiet bagitarji.

Deskrizzjoni tal-kompiti li jridu jitwettqu:

3 CA= Persunal Kuntrattwali; LA = Persunal Lokali; SNE= Espert Nazzjonali Ssekondat; INT = persunal

tal-agenziji; JED= Esperti Zghazagh fid-Delegazzjonijiet).
Sublimitu ghall-persunal estern kopert mill-approprjazzjonijiet operattivi (I-eks linji "BA").
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Ufficjali u persunal temporanju

Persunal estern
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3.24.

Kompatibbilta mal-qafas finanzjarju pluriennali attwali:

— M Il-proposta/inizjattiva hija kompatibbli mal-qafas finanzjarju pluriennali attwali.

— [ Il-proposta/inizjattiva se tinvolvi r-ripprogrammar tal-intestatura rilevanti fil-qafas finanzjarju pluriennali.

‘ Spjega x’riprogrammazzjoni hija mehtiega, billi tispecifika I-linji tal-bagit ikkoncernati u l-ammonti korrispondenti. ‘

— [ Il-proposta/inizjattiva tehtieg I-applikazzjoni tal-istrument tal-flessibilita jew ir-revizjoni tal-qafas finanzjarju pluriennali®’.

‘ Spjega x’inhuwa mehtieg, filwaqt li tispecifika l-intestaturi u 1-linji tal-bagit ikkoncernati u I-ammonti korrispondenti. ‘

3.2.5.

Kontribuzzjonijiet minn partijiet terzi

— Il-proposta/inizjattiva ma tipprovdix ghal kofinanzjament minn partijiet terzi

— M Il-proposta/inizjattiva tipprovdi ghall-kofinanzjament stmat hawn taht:

Approprjazzjonijiet f'miljuni ta’ EUR (sa tliet ¢ifri wara l-punt dec¢imali)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 TOTAL

Stati Membri permezz ta’
supervizuri nazzjonali tal- 0,210 0,194 0,194 0,194 0,194 0,194 1181
UE *
TOTAL ta’
approprjazzjonijiet 0,210 0,194 0,194 0,194 0,194 0,194 1181
kofinanzjati

* Stima  bbazata  fuq  il-mekkanizmu  ta'  finanzjament  attwali  fir-regolament = ESMA  (Stati  Membri 60 %, Komunita 40 %)
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Ara l-punti 19 u 24 tal-Ftehim Interistituzzjonali (ghall-perjodu 2007-2013).
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3.3. Impatt stmat fuq id-dhul
— M Il-proposta/inizjattiva ma ghandha l-ebda impatt finanzjarju fuq id-dhul.
— O Il-proposta/inizjattiva ghandha I-impatt finanzjarju li gej:
O fuq ir-rizorsi proprji
O fuq id-dhul mixxellanju

Miljuni ta’ EUR (sa tliet ¢ifri wara l-punt de¢imali)

Approprjazzjo Impatt tal-proposta/inizjattiva®®

nijiet
disponibbli
ghas-sena
finanzjarja Sena Sena Sena Sena
kurrenti N N+1 N+2 N+3

Linja tal-bagit tad-dhul:
Dahhal snin dagskemm ikun mehtieg
biex turi t-tul ta’ zmien tal-impatt (ara I-
punt 1.6)

Artikolu .............

Ghad-dhul mixxelanju “assenjat”, specifika I-linja/i tan-nefqa tal-bagit affettwat(i).
Specifika -metodu ghall-kalkolu tal-impatt fuq id-dhul.

3 Fir-rigward tar-rizorsi proprji tradizzjonali (dazji tad-dwana, imposti taz-zokkor), l-ammonti indikati ghandhom ikunu ammonti netti, jigifieri l-ammonti grossi wara

t-tnaqqis ta' 25 % ghall-ispejjez tal-gbir.
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Anness mad-Dikjarazzjoni Finanzjarja Legizlattiva ghal proposta ghal Regolament tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar Fondi ta’
Investiment fit-Tul Ewropej (ELTIF)

Din il-proposta ghandha I-hsieb 1i tghin izzid il-provvista tal-kapital disponibbli ghal investiment fit-tul fl-ekonomija reali tal-Unjoni Ewropea.
Dan se jsir billi tinholoq forma gdida ta' strument ta' fond, il-Fondi ta’ Investiment fuq Terminu Twil tal-UE jew ELTIFs. L-ELTIFs, minhabba I-
klassijiet tal-assi li dawn jistghu jinvestu fihom, huma mistennija li se jkunu jistghu jipprovdu lill-investituri b'redditu stabbli fuq terminu twil. L-
assi eligibbli jikkwalifikaw bhala parti mill-"investimenti alternattivi" - klassijiet ta’ assi li ma jaqghux taht id-definizzjoni tradizzjonali ta’ ishma
u bonds elenkati. Filwaqt 1i investimenti alternattivi jinkludu l-proprjeta immobbli, il-kapital ta’ riskju, l-ekwitd privata, il-fondi hegg, il-
kumpaniji mhux elenkati, it-titoli f'diffikulta u 1-komoditajiet, I-ELTIFs ikunu jiffokaw biss fuq investimenti alternattivi li jaqghu taht kategorija
definita ta’ klassijiet ta’ assi fuq terminu twil li I-izvilupp b’success taghhom jehtieg impenn fit-tul mill-investituri.

Hemm htiega cara li nirriorjentaw l-approc¢ tal-investituri lil hinn minn investiment biss b'perspettiva fuq medda qasira ta’ zmien jew flassi li
jehtiegu impenji fuq medda qasira ta’ zmien. Mod wiehed kif dan jista’ jintlahaq huwa billi jitnaqqsu l-ostakli biex isiru impenji aktar fit-tul fuq
assi bhal progetti infrastrutturali, billi jigi pprovdut dak li huwa hafna drabi msejjah “kapital pacenzjuz”. Dan it-tip ta’ investiment jista' ma
jinfediex ghal ghadd ta' snin, izda huwa investit b’tali mod 1i jkun kapac¢i jipprovdi redditu stabbli u prevedibbli. Progetti ta’ infrastruttura, jew
koncessjonijiet operattivi joqoghdu taht din id-deskrizzjoni. Il-kapital investit ghal terminu twil b'dan il-mod "pac¢enzjuz" huwa ta' beneficcju
ghall-ekonomija reali billi jipprovdi flussi prevedibbli u sostnuti ta' finanzi lill-imprizi u johloq I-impjiegi.

Sabiex tigi zgurata t-tnehhija effettiva ta’ ostakoli ghal suq pan-Ewropew ghall-ELTIFs u I-fidu¢ja tal-investituri f’dawn il-fondi, huwa mehtieg li
jigi zgurat l-oghla livell ta’ konvergenza supervizorja u sorveljanza proporzjonata. Ir-rwol tal-ESMA ghalhekk se jkun ta’ importanza kbira,
kemm f’termini tal-izvilupp ta’ rekwiziti regolatorji dettaljati sabiex jinkisbu l-konvergenza u l-uniformita fis-suq, kif ukoll fl-appogg ghal
sorveljanza supervizorja kontinwa.

L-ispejjez relatati mal-kompiti li ghandhom jitwettqu mill-ESMA gew stmati ghan-nefqa fuq il-persunal (Titolu 1), b’konformita mal-
klassifikazzjoni tal-ispejjez fl-abbozz tal-bagit tal-ESMA. Il-proposta tal-Kummissjoni tinkludi dispozizzjonijiet ghall-ESMA sabiex tizviluppa
erba' standards tekni¢i regolatorji. Barra minn hekk, -ESMA se jkollha Zzomm registru ¢entrali dwar [-ELTIFs awtorizzati kollha. L-ESMA se
jkollha wkoll l-opportunita 1i tizviluppa linji gwida dwar l-ogsma koperti minn dan ir-Regolament. L-ESMA se jkollha wkoll rwol fir-rigward 1i
tizgura kooperazzjoni u koordinazzjoni minghajr intoppi tas-supervizjoni tal-ELTIFs mill-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri.

Gie prezunt li r-Regolament se jidhol fis-sehh kmieni f1-2015, u ghaldagstant, ir-rizorsi addizzjonali tal-ESMA huma mehtiega mill-2015. Gie
stmat persunal addizzjonali ghall-istandards teknici, pariri u r-registru li ghandhom jigu prodotti mil-ESMA; kif ukoll ghal kompiti permanenti
ohra li jakkumpanjaw il-funzjoni tal-ESMA fit-tishih tal-koperazzjoni mal-awtoritajiet kompetenti u l-konvergenza fil-prattiki supervizorji. F’dak
li jirrigwarda n-natura tal-pozizzjonijiet, il-tlestija b’suc¢¢ess u f’waqtha tal-istandards teknici se tehtieg, b’mod partikolari, uffi¢jali addizzjonali
tal-politika, legali u tal-valutazzjoni tal-impatt.
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Is-suppozizzjonijiet li gejjin gew applikati sabiex jigi vvalutat l-impatt fuq l-ghadd ta’ FTEs (Full-time Equivalents) mehtiega sabiex jigu
zviluppati standards teknici, linji gwida u rapporti:

Uffi¢jal ta' politika wiehed jista’ jabbozza medja ta’ 1,5 standards tekni¢i fis-sena. Dan ix-xoghol kollu jehtieg xoghol ta’ thejjija bhal:
Laqghat bilaterali u multilaterali mal-partijiet interessati

Analizi u valutazzjoni tal-ghazliet u abbozzar ta’ dokumenti ta’ konsultazzjoni

Konsultazzjoni pubblika tal-partijiet interessati

It-twaqqif u l-immaniggjar ta’ gruppi permanenti ta’ esperti maghmula minn supervizuri mill-Istati Membri

It-twaqqif u l-immaniggjar ta’ gruppi ta’ esperti ad hoc komposti minn parte¢ipanti fis-suq u rapprezentanti tal-investituri

L-analizi tar-risposti ghall-konsultazzjonijiet

L-abbozzar ta’ analizi ta’ kosti/benefic¢ji

L-abbozzar tat-test legali

Jehtieg 1i jigi zviluppat registru Centrali (progett tal-IT specifikat, offerti vvalutati, progett immaniggjat). Dan ir-registru se jkun imbaghad
suggett ghal manutenzjoni kontinwa, bil-hsieb li tigi zgurata 1-ezattezza u I-kompletezza tieghu.

Barra minn hekk, xoghol iehor se jkun mehtieg fuq bazi kontinwa, inkluza I-koordinazzjoni tal-azzjoni tas-supervizuri tal-Istati Membri, hidma
biex jigu identifikati 1-prattiki supervizorji u tigi xprunata l-konvergenza fihom, is-soluzzjoni tat-tilwim u processi ta’ medjazzjoni, il-hidma fuq
il-monitoragg u l-valutazzjoni tas-suq biex jigu identifikati x-xejriet fis-suq Ewropew tal-investimenti fit-tul u jigu ¢carati kwalunkwe riskji
emergenti ghall-investituri jew ostakli ghall-funzjonament bla xkiel tas-suq uniku ghal fondi bhal dawn.

Dan ifisser li 2 FTEs addizzjonali huma mehtiega mill-2015. Gie prezunt li din iz-zieda fI-FTEs se tinzamm f1-2016 sal-2020 peress li aktarx i 1-
istandards se jigu finalizzati biss f1-2016-2017 u l-implimentazzjoni se tkun mehtiega sal-2020 filwaqt 1i kompiti kontinwi kif deskritt hawn fuq
jizdiedu ghall-ESMA wara x-xoghol ta' implimentazzjoni.

Suppozizzjonijiet ohrajn:

e Fuq il-bazi tad-distribuzzjoni tal-FTEs sa mill-2015, iz-zewg FTEs addizzjonali huma prezunti li jikkonsistu f'zewg agenti temporanji
e L-ispejjez annwali medji ghas-salarji ghall-kategoriji differenti ta’ persunal huma bbazati fuq il-gwida tad-DG BUDG;

o Il-koeffi¢jent tal-ippezar tas-salarji ghal Parigi ta’ 1,16;

e Spejjez ghall-missjonijiet prezunti li jkunu EUR 10 000 fis-sena

e Spejjez relatati mar-reklutagg (vjaggi, lukanda, ezamijiet medici, istallazzjoni u allowances ohrajn, spejjez tal-garr, e¢¢) stmati li huma ta’
EUR 12 700,
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e Il-metodu ta’ kalkolu taz-zieda fil-bagit mehtieg ghas-6 snin li gejjin huwa pprezentat f"aktar dettall fit-tabella ta’ hawn taht. Il-kalkolu
jirrifletti 1-fatt li 1-bagit tal-Komunita jiffinanzja 40 % tal-ispejjez.

Tip ta’ spiza Kalkoli Ammont (f’eluf)
2015 2016 2020
Titolu 1: Nefqa fuq il-
persunal:
11 Salarji u allowances =2*#131%1,16 304 304 304 304
- 1i  minnhom  agenti
temporanji
- li minnhom SNEs
. . .| =2%12.7 25
- li  minnhom  agenti
kuntrattwali =2*10 20 20 20 20
12 Spiza relatata mar-
reklutagg 349 324 324 324
13 Spejjez tal-missjonijiet 140 130 130 130
Total titolu 1: Nefqa fuq il-
persunal
210 194 194 194

Li minnhom kontribuzzjoni
mill-Komunita (40 %)

Li minnhom kontribuzzjoni
mill-Istati Membri (60 %)

It-tabella li gejja tipprezenta I-pjan ta’ stabbiliment propost ghaz-zewg pozizzjonijiet ta’ agent temporanju:

Grupp ta’ funzjoni u grad Postijiet

AD16
AD15
AD14
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AD13
AD12
AD11
AD10
AD9
AD8
AD7
AD6
AD5

Total AD

MT

57
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