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MEMORANDUM TA’ SPJEGAZZJONI

1. KUNTEST TAL-PROPOSTA
. Ragunijiet ghall-proposta u l-objettivi taghha

Din il-proposta legizlattiva tressaq emendi ghad-Direttiva dwar Manigers ta’ Fondi ta’
Investiment Alternattivi (AIFMD — id-Direttiva 2011/61/UE)! u, sa fejn huwa rilevanti, ghad-
Direttiva relatata ma’ imprizi ta’ investiment kollettiv f’titoli trasferibbli (“UCITS”)
(UCITSD - id-Direttiva 2009/65/KE)?.

[I-Kummissjoni rriezaminat l-applikazzjoni tal-kamp ta’ applikazzjoni tal-AIFMD kif mandat
mill-Artikolu 69 tad-Direttiva. II-Kummissjoni qieset li ghadd ta’ kwistjonijiet enfasizzati fir-
riezami  tal-AIFMD  huma  ugwalment rilevanti  ghall-attivitajiet  tal-UCITS.
Konsegwentement, din il-proposta legizlattiva ghandha l-ghan li tindirizza dawn il-
kwistjonijiet billi temenda I-AIFMD u I-UCITSD biex tallinja ahjar ir-rekwiziti taghhom.

L-AIFMD giet adottata fit-8 ta> Gunju 2011 bhala parti mir-rispons ta’ politika ghall-krizi
finanzjarja globali, li kixfet dghufijiet u vulnerabbiltajiet f’¢erti attivitajiet ta’ fondi li setghu
jamplifikaw ir-riskji ghas-sistema finanzjarja usa’>.

Bhala inizjattiva regolatorja ghal wara I-krizi, I-AIFMD tfittex appro¢¢ supervizorju koerenti
ghar-riskji 1i l-attivitajiet tal-Fondi ta’ Investiment Alternattivi (“AlIFs”) jistghu jiggeneraw
jew iwasslu lis-sistema finanzjarja. Id-Direttiva ghandha wkoll 1-ghan li tipprovdi protezzjoni
ta’ livell gholi tal-investituri filwaqt li tiffacilita l-integrazzjoni tal-AlFs fis-suq tal-UE*. 1l-
Manigers ta’ Fondi ta’ Investiment Alternattivi (“AIFMs”) huma mehtiega i jimmaniggjaw
b’mod effettiv ir-riskji u li jizguraw trasparenza adegwata tal-attivitajiet tal-AIFs li
jimmaniggjaw. Hekk kif jissodisfaw dawn ir-rekwiziti, huma jistghu jimmaniggjaw u
jikkummerc¢jalizzaw 1-AlFs lil investituri professjonali madwar 1-Unjoni b’awtorizzazzjoni
unika mis-supervizur domic¢iljari taghhom®. L-AIFMD saret pilastru sinifikanti tal-Unjoni tas-
Swieq Kapitali (“CMU”)® bis-sahha tal-kapacita ta’ fondi ta’ investiment li joffru a¢¢ess ghal
sorsi ta’ finanzjament ibbazati fuq is-suq u li jippermettu lill-investituri jallokaw ahjar it-
tfaddil taghhom matul il-perjodu ta’ Zmien maghzul f’konformita mal-preferenzi taghhom.

[l-valutazzjoni tal-Kummissjoni tal-kamp ta’ applikazzjoni u tal-funzjonament tal-qafas legali
tal-AIFMD tikkonkludi li l-istandards tal-AIFMD biex jigu Zgurati livelli gholjin ta’
protezzjoni tal-investituri huma fil-bi¢c¢a 1-kbira effettivi’. Ir-regoli dwar il-kunflitti ta’
interess, id-divulgazzjoni u r-rekwiziti ta’ trasparenza huma mehtiega biex jipprotegu lill-
investituri. Ir-rekwiziti dwar il-valutazzjoni, 1i hija mehtiega biex jigi stabbilit is-sehem ta’

! Id-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-8 ta’ Gunju 2011 dwar Manigers 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, GU L 174, 1.7.2011, p. 1 (AIFMD).

2 Id-Direttiva 2009/65/KE  tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta’ Lulju 2009 dwar il-

koordinazzjoni ta’ ligijiet, regolamenti u dispozizzjonijiet amministrattivi fir-rigward tal-imprizi ta’

investiment kollettiv ftitoli trasferibbli (UCITS) (tfassil mill-gdid), (GU L 302, 17.11.2009, p. 32).

Supra 1.

[l-premessi 2 - 4 u 94 tal-AIFMD.

L-Artikolu 32(1) tal-AIFMD.

[I-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kumitat Ekonomiku u

So¢jali Ewropew u lill-Kumitat tar-Regjuni, Unjoni tas-Swieq Kapitali ghall-persuni u n-negozji - pjan

ta’ azzjoni gdid (COM/2020/590 final).

Ir-Rapport tal-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill 1i jevalwa l-applikazzjoni u l-ambitu

tad-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar Manigers ta’ Fondi ta’ Investiment

Alternattivi (COM/2020/232 final).
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kull investitur f’AIF partikolari u ghall-monitoragg tal-prestazzjoni tal-AIF, ziedu d-
dixxiplina u l-istruttura fil-process ta’ valutazzjoni tal-assi. Fl-ahhar nett, ir-regim depozitarju
li jistabbilixxi d-dmirijiet u r-responsabbilta tad-depozitarji, inkluzi 1-kustodja tal-assi tal-AIF
u s-sorveljanza tal-attivitajiet tal-AlIF, jissalvagwardja l-interessi tal-investituri. Huwa
jappogga wkoll il-funzjonament ordnat tas-suq tal-fondi ta’ investiment.

L-istabbilta finanzjarja u l-integrita tas-suq huma objettivi ewlenin tal-AIFMD?®. L-AIFMD
introduciet ghodod biex ittejjeb il-monitoragg u s-supervizjoni makroprudenzjali tar-riskji tal-
istabbilta finanzjarja. L-AIFMs huma mehtiega jirrapportaw lis-supervizuri dwar l-iskoperturi
prin¢ipali tal-AlF, il-profil tal-likwidita u l-ingranagg taghhom. Ir-rapportar supervizorju
appogga supervizjoni makroprudenzjali effettiva u huwa ta’ ghajnuna ghall-monitoragg tas-
suq izda l-granularitd tad-data rrapportata tista’ tittejjeb. L-AIFMD holqot network ta’
kooperazzjoni supervizorja effettiv li huwa kkoordinat mill-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-
Swieq (“ESMA”), 1i ged jikkontribwixxi ghall-konvergenza tal-approc¢i supervizorji ghall-
attivitajiet tal-AIF fl-Unjoni Ewropea.

[l-valutazzjoni tal-Kummissjoni tindika li I-AIFMD generalment qed tilhaq l-objettivi taghha
u li l-armonizzazzjoni madwar 1-UE tal-istandards regolatorji ffacilitat 1-integrazzjoni tas-suq
Ewropew tal-fondi ta’ investiment kollettiv’. Is-settur tal-fondi ta’ investiment bejn wiehed u
iehor ittrippla fid-dags mill-2008 ’il hawn, minn EUR 5,5 triljun f’assi ghal aktar minn
EUR 15-il triljun f’assi, u l-assi tieghu bhala percentwal tal-assi totali tas-settur finanzjarju
zdiedu b’mod sinifikanti'’. Huwa ghandu interkonnessjonijiet mas-settur finanzjarju usa’, li
jaghmluha importanti li r-riskji sistemici potenzjali jigu gestiti b’mod xieraq'!.

L-AIFMD fiha regoli generali dwar il-gestjoni tal-likwidita, dwar l-uzu tal-ingranagg u dwar
il-valutazzjoni ghall-gestjoni tar-riskji fil-livell tal-fond. Madankollu, dawn ir-rekwiziti ma
humiex specifi¢i bizzejjed biex ikopru bis-shih I-ispecificitajiet tal-gestjoni tal-attivitajiet ta’
self dirett mill-AIFs u biex jindirizzaw ir-riskji mikro u makro potenzjali. II-frammentazzjoni
regolatorja, fejn jigu stabbiliti oqfsa nazzjonali biex jirregolaw l-originazzjoni tas-self mill-
fondi, twassal ghal diffikultajiet fl-identifikazzjoni u fir-reazzjoni effettiva ghal effetti
potenzjali fis-suq kollu 1i jistghu jirrizultaw mill-attivitajiet ta’ tali fondi. Barra minn hekk,
approcc¢i regolatorji nazzjonali divergenti jfixklu I-istabbiliment ta’ suq intern effi¢jenti ghall-
AlFs 1i joriginaw self billi jippromwovu arbitragg regolatorju u livelli differenti ta’
protezzjoni tal-investituri.

Barra minn hekk, ir-riezami enfasizza li d-data tas-suq sottomessa lill-awtoritajiet supervizorji
ghandha nuqqasijiet jew ma ghandhiex dettall mehtieg, u b’hekk iddghajjef il-kapacita li 1-
awtoritajiet jidentifikaw 1-akkumulazzjoni u r-riperkussjoni tar-riskji ghas-sistema finanzjarja
usa’. Il-proposta legizlattiva ghandha 1-ghan li ttejjeb il-gbir tad-data rilevanti u tnehhi d-
duplikazzjonijiet ineffi¢jenti tar-rapportar 1i jistghu jezistu taht partijiet ohra tal-legizlazzjoni

L-AIFMs huma mehtiega jahtru depozitarju uniku ghal kull AIF li jimmaniggjaw ghall-kustodja tal-assi
tal-AlF, jimmonitorjaw il-flussi tal-flus u jizguraw il-konformita tal-AIF mar-regolamenti u r-regoli tal-
fond rilevanti.

Supra 7.

Sors: Dokument ta’ Hidma tal-Persunal tal-BCE. F1-2008, l-assi tal-fondi ta’ investiment taz-zona tal-
euro kienu madwar 13 % tal-assi totali tas-settur finanzjarju, meta mqabbla ma’ kwazi 20 % f1-2020
(sors: Bullettin Makroprudenzjali tal-BCE April 2021).

1 Ara ez. il-Monitor tal-2020 tal-entitajiet mhux bankarji tal-BERS, p. 59, 62-63 (sors:
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/nbfi_monitor/esrb.202010 eunon-
bankfinancialintermediationriskmonitor2020~89¢25e¢1973.en.pdf?588be9e8391cfb17584d2a283 dfeOab

e).
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Ewropea u dik nazzjonali f’konformita mal-istrategija usa’ dwar id-data supervizorja, kif
imhabbar fl-Istrategija dwar il-Finanzi Digitali'?

L-Ghodod ghall-Gestjoni tal-Likwidita (“LMTs”) jippermettu lill-manigers ta’ fondi miftuha,
li jinkludu AIFs miftuha u I-fondi kollha tal-UCITS, jindirizzaw il-pressjonijiet tat-tifdija
f’kundizzjonijiet tas-suq taht stress u jipprotegu ahjar I-interessi tal-investituri. Il-Bord
Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (“BERS”) u I-ESMA jirrakkomandaw armonizzazzjoni
tar-regoli dwar 1-uzu tal-LMTs. Bhalissa, I-AIFMD u [-UCITSD ma jipprevedux sett minimu
armonizzat ta’ LMTs!?

Barra minn hekk, I-interessi tal-investituri jistghu jitharsu ahjar jekk ir-regoli tal-AIFMD
kellhom jigu emendati biex jizdiedu l-effi¢jenzi fis-suq tas-servizzi tad-depozitarji. Ir-rekwizit
tal-AIFMD attwali li depozitarju jenhtieg li jkun jinsab fl-istess Stat Membru bhall-AIF tal-
UE i jahtar huwa difficli li jigi ssodisfat fi swieq izghar u aktar ikkoncentrati, fejn hemm
inqas fornituri tas-servizzi. In-nuqqas ta’ kompetizzjoni jwassal ghal zieda fl-ispejjez ghall-
manigers tal-fondi u ghal strutturi ta’ fondi inqas effi¢jenti, li jistghu jaffettwaw ir-redditi tal-
investituri. Hemm potenzjal li jizdied it-titjib fl-effi¢jenza fil-gestjoni tal-fondi ta’ investiment
billi titnaqqas il-koncentrazzjoni tas-suq tad-depozitarji f*certi swieq nazzjonali filwaqt 1i jigi
zgurat li 1-fornituri tas-servizzi jirrispettaw l-istandards Ewrope;j.

Hemm evidenza li xi drabi d-depozitarji ma jithallewx iwettqu d-dmirijiet taghhom meta 1-
assi tal-fond ikunu mizmuma minn Dep021tarju Centrali tat-Titoli (“CSD”)!*. Is-CSDs ma
jitgisux bhala delegati tad-depozitarju'®. Din is-sitwazzjoni legali ma tizgurax fluss stabbli ta’
informazzjoni bejn il-kustodju tal-assi tal-AIF jew tal-UCITS u d-depozitarju, fil-kazijiet
kollha. Konsegwentement, id-depozitarji ma jistghux jissodisfaw id-dmirijiet taghhom ta’
sorveljanza b’mod effettiv jekk ma jkun hemm l-ebda fluss stabbli ta’ informazzjoni dwar il-
movimenti tal-portafoll. Din is-sitwazzjoni legali tista’ tfixkel il-protezzjoni tal-investituri.

Ir-regim ta’ delega fl-oqfsa legali ghall-AIFMs u 1-UCITS jippermetti I-gestjoni efficjenti tal-
portafolli ta’ investiment u l-akkwist tal-gharfien espert mehtieg f’suq geografiku jew klassi
tal-assi partikolari. Dan il-mudell jikkontribwixxi ghas-success tat-tikketti tal-fondi u tal-
manigers tal-UE. Fl-istess hin, l-evalwazzjoni tikkonkludi, kif appoggat mill-ESMA, i
prattiki supervizorji nazzjonali differenti fl-issodisfar tar-rekwiziti tal-UE ghad-delega ta’
gestjoni tar-riskju jew tal-portafoll lil partijiet terzi joholqu inkonsistenzi li jistghu jnaqqsu 1-
livell generali ta’ protezzjoni tal-investituri'®. Carezza insuffi¢jenti tal-istandards regolatorji
applikabbli tnaqqas i¢-Certezza legali, 1zzid id-divergenza fl-eziti supervizorji u fl-ahhar mill-
ahhar tonqos milli tizgura livell uniformi ta’ protezzjoni tal-investituri madwar 1-Unjoni.

Ikunu mehtiega mizuri addizzjonali sabiex jigu implimentati r-rekwiziti tad-Direttiva li
jizguraw li 1-AIFMs juzaw ir-rizorsi umani mehtiega biex iwettqu l-kompiti mizmuma fejn xi
whud mill-funzjonijiet taghhom jigu delegati lil partijiet terzi, kif ukoll sabiex parti kbira mir-

[I-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kumitat Ekonomiku u
Socjali Ewropew u lill-Kumitat tar-Regjuni dwar Strategija ghall-Finanzi Digitali ghall-UE
(COM/2020/591 final).

Barra minn hekk, in-nuqqas ta’ sett minimu ta’ LMTs jista’ jwassal ghal differenzi bejn I-Istati Membri
minn perspettiva ta’ integrazzjoni tas-suq.

Bhala parti mill-infrastrutturi ta’ wara n-negozjar, is-CSDs joperaw sistemi ta’ saldu tat-titoli,
jippartecipaw fil-kontroll tal-integrita ta’ kwistjoni li xxekkel il-holgien jew it-tnaqqis mhux dovuti ta’
titoli mahruga, u huma involuti fl-izgurar ta’ kollateral ghal operazzjonijiet ta’ politika monetarja kif
ukoll fl-izgurar ta’ kollateral bejn l-istituzzjonijiet tal-kreditu. Is-CSDs izommu wkoll it-titoli tal-
partecipanti taghhom.

15 L-ahhar in¢iz tal-Artikolu 21(11) tal-AIFMD.

16 Ittra tal-ESMA lill-Kummissjoni Ewropea tal-18 ta” Awwissu 2020 dwar ir-riezami tal-AIFMD (sors:
esma34-32-551_ esma_letter_on_aifimd_review.pdf (europa.eu).
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regoli ta’ implimentazzjoni jigu trasferiti, kif stabbilit fir-Regolament dwar Manigers ta’
Fondi ta’ Investiment Alternattivi (“AIFMR”) f’dan il-qasam, ghall-qafas regolatorju tal-
UCITS". Dawn il-mizuri jigu stabbiliti fl-atti ta’ implimentazzjoni tal-Kummissjoni ladarba I-
mandat biex isir dan jinghata permezz tal-adozzjoni ta’ din il-proposta ghall-emendar tad-
direttivi.

Qed jigu proposti bidliet kemm ghall-AIFMD kif ukoll ghall-UCITSD dwar id-delega, il-
gestjoni tar-riskju tal-likwidita, ir-rapportar tad-data ghal skopijiet ta’ monitoragg tas-suq u t-
trattament regolatorju tal-kustodji, filwaqt li I-AIFMD biss jenhtieg li jigi emendat fir-rigward
tal-attivitajiet ta’ fondi ta’ investiment li joriginaw self u 1-access ghal servizzi tad-depozitarji
bejn il-fruntieri.

. Konsistenza mad-dispozizzjonijiet ta’ politika ezistenti fil-qasam ta’ politika

[l-proposti biex tigi emendata l-legizlazzjoni dwar il-fondi Ewropej tal-investiment huma
konformi mal-pjan tal-Kummissjoni ghal CMU adottat fl-24 ta’ Settembru 2020. L-ghan tas-
CMU huwa li tippermetti 1-fluss tal-kapital madwar 1-UE ghall-benefi¢¢ju tal-konsumaturi,
tal-investituri u tal-kumpaniji, irrispettivament mill-post fejn jinsabu. Il-krizi tal-Covid-19
ghamlitha aktar urgenti li s-CMU titwettaq peress li 1-finanzjament ibbazat fuq is-suq huwa
essenzjali ghall-irkupru tal-ekonomija Ewropea u ghar-ritorn ghal tkabbir fit-tul. Il-bidliet
legizlattivi proposti jappoggaw l-integrazzjoni tas-suq tal-fondi, u b’hekk jghinu biex
jintlahqu dawk l-objettivi.

F’CMU effi¢jenti u sorveljata b’mod effettiv, il-fondi li joriginaw self jistghu jipprovdu sors
alternattiv ta’ finanzjament lill-korporattivi u lill-SMEs tal-Ewropa i jifthu l-ac¢ess taghhom
ghal firxa usa’ ta’ ghazliet ta’ finanzjament bi prezz kompetittiv'®. Dawn il-fondi ghandhom
il-potenzjal 1i jappoggaw direttament il-holqien tal-impjiegi, it-tkabbir ekonomiku, 1-
innovazzjoni, it-tranzizzjoni ekologika u li jghinu fl-irkupru mill-pandemija tal-Covid-19. II-
fondi li joriginaw self jistghu jservu wkoll bhala garanzija ta’ kontingenza komuni jew
ammortizzatur meta 1-likwidita tkun ristretta, billi jkomplu jipprovdu finanzjament ta’ self
meta [-mutwanti aktar tradizzjonali ma jkunux ghadhom qed jissellfu. Ghalhekk, il-proposti
legizlattivi huma allinjati mal-istrategija generali tas-CMU i tkompli tibni suq intern ghas-
servizzi finanzjarji u biex il-finanzjament isir aktar accessibbli ghall-kumpaniji Ewrope;.

Barra minn hekk, l-emendi proposti ghall-AIFMD u ghall-UCISTD ghandhom I-ghan li
Jjipprotegu ahjar l-interessi tal-investituri billi jizguraw li I-manigers tal-fondi ta’ investiment,
I1 jiddelegaw il-funzjonijiet taghhom lil partijiet terzi, jaderixxu mal-istess standards gholjin
applikabbli madwar I-Unjoni.

Apparti dan, il-proposta emendatorja tal-AIFMD fiha mizuri rigward id-disponibbilta u 1-uzu
tal-LMTs matul Zminijiet ta’ stress fis-suq. Il-possibbilta li jigu attivati [-LMTs tista’
tipprotegi l-valur tal-flus tal-investituri, tnaqqas il-pressjoni ta’ likwidita fuq il-fond u ttaffi
kontra implikazzjonijiet usa’ ta’ riskju sistemiku f’sitwazzjonijiet ta’ stress fis-suq kollu. II-
proposta ta’ rapportar supervizorju tikkontribwixxi ghall-istabbiliment ta’ spazju komuni tad-
data fis-settur finanzjarju, li huwa parti mill-Istrategija dwar il-Finanzi Digitali’®. Id-data
rrapportata mill-AIFMs u mill-UCITS tkun parti minn sistema integrata ghall-gbir tad-data li

17 Ir-Regolament ta’ Delega tal-Kummissjoni (UE) Nru 231/2013 tad-19 ta’ Dicembru 2012 (AIFMR) li
jissupplimenta d-Direttiva 2011/61/UE  tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward tal-
ezenzjonijiet, il-kundizzjonijiet generali tal-operat, id-depozitarji, l-ingranagg, it-trasparenza u s-
supervizjoni, inkluzi rekwiziti ta’ rapportar supervizorju dettaljat mill-AIFs (GU L 83, 22.3.2013, p. 1-
95).

Supra 6.

Supra 12.
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twassal data preciza, komparabbli u f’waqtha lill-awtoritajiet supervizorji Ewropej u
nazzjonali, filwaqt li timminimizza l-ispejjez u l-piz aggregati tar-rapportar ghall-partijiet
kollha.

Barra minn hekk, ir-riezami tal-AIFMD ikollu impatt fuq I-AIFMs li jimmaniggjaw 1-AIFs li
huma regolati mir-Regolament dwar il-Fondi ta’ Investiment Ewropej fuq Terminu Twil
(“ELTIF”) (ELTIFR - ir-Regolament (UE)2015/760)%°. L-ELTIFR huwa regolament
Ewropew dwar il-prodotti, li jigi riezaminat b’mod parallel mal-AIFMD u fl-istess jum bhal
din il-proposta tigi adottata proposta legizlattiva biex jigi emendat I-ELTIFR. L-AIFMs li
jimmaniggjaw 1-ELTIFs x’aktarx li jibbenefikaw minn acCess aktar facli ghas-servizzi tad-
depozitarji transfruntieri, jekk dawk il-fondi jkunu jinsabu fi swieq izghar. It-titjib tar-
rekwiziti ta’ rapportar supervizorju jkollu wkoll effett pozittiv fuq il-piz regolatorju tal-
AIFMs li jimmaniggjaw 1-ELTIFs fuq terminu itwal. L-inkluzjoni tas-CSDs fil-katina tal-
kustodja jkollha effett pozittiv fuq l-interessi tal-investituri fir-rigward tal-proporzjon tal-
investimenti tal-ELTIF, li jistghu jinzammu f’kustodja mis-CSDs.

Punt iehor tal-interazzjoni tal-ELTIFR u tal-AIFMD emendata se jikkoncerna l-attivitajiet ta’
originazzjoni tas-self. Id-Direttiva proposta timponi xi prin€ipji generali fuq I-AIFMs attivi
fis-swieq tal-kreditu. Il-limiti stabbiliti proposti ghas-self mill-AlFs lill-istituzzjonijiet
finanzjarji huma allinjati mal-limitu stabbilit ta’ diversifikazzjoni applikabbli ghal dawk I-
ELTIFs li huma kkummer¢jalizzati biss lil investituri fil-livell tal-konsumatur. F’kaz li jkun
hemm divergenza bejn I-AIFMD u I-ELTIFR, ir-regoli tal-prodotti tal-ELTIFR japplikaw
bhala lex specialis.

. Konsistenza ma’ politiki ohrajn tal-Unjoni

[l-holqgien ta’ suq intern ghall-fondi li joriginaw self huwa mistenni li jzid id-disponibbilta ta’
sorsi alternattivi ta’ finanzjament ghall-ekonomija reali. L-attivitajiet ta’ tali fondi fis-suq tal-
kreditu x’aktarx li jiffacilitaw it-tranzizzjoni ghall-futur sostenibbli billi jinvestu fl-ekonomija
ekologika, u b’hekk jappoggaw objettivi usa’ tal-Patt Ekologiku Ewropew.

2. BAZI GURIDIKA, SUSSIDJARJETA U PROPORZJONALITA

. Bazi guridika

L-Artikolu 53(1) tat-TFUE (ex Artikolu47(2) KE) huwa I-bazi guridika ghad-
Direttivi 2011/61/UE u 2009/65/KE. Ghall-ghazliet ta’ politika maghzula u t-tfassil specifiku
tar-regoli, il-bazi guridika xierqa hija I-Artikolu 53(1) tat-TFUE dwar il-bidu u t-twettiq ta’
attivitajiet minn persuni li jahdmu ghal rashom. Huwa jintuza biex jigu regolati 1-intermedjarji
finanzjarji, kif ukoll is-servizzi u l-attivitajiet ta’ investiment taghhom.

[t-titjyib propost ghall-AIFMD ifittex li jippromwovi processi sodi ghall-originazzjoni tas-self
mill-AIFs u li jkompli jintegra s-suq f’dan is-segment, filwaqt li jizgura li, b’mod generali, ir-
riskji ghall-istabbilta finanzjarja jigu mmonitorjati ahjar. Ir-regoli dwar id-disponibbilta u 1-
uzu ta’ ghodod ghall-gestjoni tal-likwidita mill-AIFMs u mill-UCITS jehtieg li jigu
armonizzati biex jigi zgurat li kwalunkwe rispons mill-manigers tal-fondi ta’ fondi miftuha
jew mis-supervizuri f’sitwazzjonijiet ta’ stress fis-suq ikun aktar effettiv. L-iffacilitar tal-
access ghall-forniment transfruntier ta’ servizzi tad-depozitarji ghandu l-ghan li jkompli
jintegra s-suq tal-AlIF tal-UE filwaqt li jigi zgurat livell gholi ta’ protezzjoni tal-investituri. Il-
proposta tfittex li tikseb appro¢¢ koerenti ghall-attivitajiet ta’ delega mill-manigers u mis-
supervizuri tal-fondi ta’ investiment Ewrope;.

20 Ir-Regolament (UE) 2015/760 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tad-29 ta” April 2015 dwar il-Fondi
ta’ Investiment Ewropej fuq Terminu Twil (GU L 123, 19.5.2015, p. 98-121).
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L-azzjonijiet unilaterali mill-Istati Membri ma jistghux jimlew in-nuqqasijiet regolatorji tal-
AIFMD u ma jistghux jilhqu dawn Il-objettivi individwalment. Ghaldaqgstant, 1-UE tista’
tadotta mizuri f’konformita mal-prin¢ipju tas-sussidjarjeta kif stabbilit fl-Artikolu 5 tat-Trattat
dwar 1-Unjoni Ewropea.

. Sussidjarjeta (ghall-kompetenzi mhux eskluzivi)

L-AIFMD u [-UCITSD gew adottati b’rispett shih tal-princ¢ipju tas-sussidjarjeta, filwaqt li
gew segwiti l-objettivi tranznazzjonali inerenti biex titnehha l-frammentazzjoni tas-suq, jigu
indirizzati r-riskji ghall-istabbilta finanzjarja u jigi zgurat livell gholi ta’ protezzjoni tal-
investituri. Id-Direttiva kienet l-istrument maghzul biex jintlahaq bilan¢ xieraq bejn il-livell
tal-UE u I-livell nazzjonali.

It-titjib flI-AIFMD u fil-UCISTD 1i ged jigi propost jikkompleta din is-sistema regolatorja
b’rekwiziti u kjarifiki regolatorji addizzjonali, ghandu l-ghan i jippreserva l-bilan¢ bejn I-
armonizzazzjoni tal-mizuri ewlenin ta’ kontroll tar-riskju, u 1i jippreserva I-flessibbilta tal-
Istati Membri biex jimplimentaw l-istandards regolatorji miftiechma.

. Proporzjonalita

L-emendi proposti jirrispettaw il-principju tal-proporzjonalita, kif stabbilit fl-Artikolu 5 tat-
Trattat dwar 1-Unjoni Ewropea (TUE), u ma jmorrux lil hinn minn dak li huwa mehtieg biex
jintlahqu l-objettivi ghall-ikkompletar ta’ suq uniku ghall-AlIFs, filwaqt li jigi zgurat appro¢¢
koerenti ghas-sorveljanza makroprudenzjali tas-suq tal-AIF tal-UE u ghall-protezzjoni ta’
livell gholi tal-investituri.

Fejn xieraq, ir-rekwiziti godda imposti fuq 1-AIFMs 1i jimmaniggjaw AlFs li joriginaw self
huma mfassla bhala prin¢ipji generali. Fejn ir-rekwiziti regolatorji jkunu specifici, dawn ma
jfixklux bla bzonn il-mudelli ezistenti tan-negozju. Fir-rigward tal-protezzjoni tal-investituri,
ir-rekwiziti ta’ divulgazzjoni addizzjonali proposti huma konformi mal-ahjar prattika tas-suq
li jenhtieg li tigi estiza ghall-investituri kollha fI-Unjoni, filwaqt li jigi zgurat l-istess livell ta’
protezzjoni tal-investituri.

[l-proposti li jippermettu l-access transfruntier ghas-servizzi tad-depozitarji jilhqu I-bilan¢
tajjeb bejn il-htigijiet tal-AlFs u dawk tal-investituri, filwaqt li jigu evitati r-riskji li jistghu
jinholqu jekk ma jkun hemm l-ebda regolamentazzjoni komprensiva tas-servizzi depozitarji
fil-livell tal-UE. Barra minn hekk, 1-inkluzjoni tas-CSDs fil-katina tal-kustodja hija mehtiega
biex jitnehhew in-nuqqasijiet regolatorji li jfixklu l-kapacita tad-depozitarji li jwettqu
dmirijiethom u li huwa potenzjalment ta’ detriment ghall-investituri tal-AIF u tal-UCITS.
Mizura proposta hija proporzjonata u tqis l-istatus ta’ entitajiet diga licenzjati.

[l-kjarifiki proposti ghar-regimi ta’ delega jippreservaw il-karatteristici siewja ta’ dawn I-
attivitajiet filwaqt li jizguraw li jintuzaw bizzejjed rizorsi umani biex jissorveljaw li d-delegat
u l-funzjonijiet ewlenin jinzammu mill-maniger ta’ AIF jew UCITS.

Konsegwentement, il-proposta legizlattiva hija proporzjonata ghall-objettivi segwiti.

. Ghazla tal-istrument

Din il-proposta temenda d-Direttivi 2011/61/UE u 2009/65/KE. Ghalhekk, huwa l-aktar
xieraq li tintghazel Direttiva bhala strument ghat-tibdil tar-regoli ezistenti.

L-objettiv huwa li jigu armonizzati r-regoli nazzjonali li qed izidu 1-frammentazzjoni tas-suq,
joholqu inefti¢jenzi fis-suq tal-AlF u jfixklu 1-protezzjoni tal-investituri tal-AIF u tal-UCITS.
Il-proposta ghandha 1-ghan li tarmonizza u ti¢cara l-istandards regolatorji li 1-Istati Membri se
jkunu jistghu jittrasponu fil-ligijiet nazzjonali taghhom, izzid l-integrazzjoni tas-suq intern,
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ittejjeb il-monitoragg tas-suq u tizgura l-istess livell ta’ protezzjoni tal-investituri madwar 1-
Unjoni. Ghalhekk, Direttiva 1i tintroduc¢i l-emendi mehtiega ghad-Direttivi ezistenti li
jirregolaw l-attivitajiet tal-AIFM u tal-UCITS hija 1-aktar ghazla xierqa.

3. IR-RIZULTATI TAL-EVALWAZZJONUJIET EX POST, TAL-
KONSULTAZZJONIJIET MAL-PARTIJIET IKKONCERNATI U TAL-
VALUTAZZJONUIET TAL-IMPATT

. Evalwazzjonijiet ex post/kontrolli tal-idoneita tal-legizlazzjoni ezistenti

[I-Kummissjoni wettqet evalwazzjoni tal-AIFMD u kkonkludiet 1i I-AIFMD generalment
hadmet tajjeb u fil-bic¢a I-kbira lahqget 1-objettivi taghha li tistabbilixxi qafas supervizorju
effettiv ghall-AIFMs, fejn zgurat livelli gholjin ta’ protezzjoni tal-investituri u li tiffacilita 1-
holgien tas-suq tal-AIF tal-UE. Madankollu, sabiex jitqiesu l-izviluppi godda fis-suq mid-dhul
fis-sehh tal-AIFMD, hija tista’ tibbenefika minn titjib immirat lejn dawk 1-elementi tal-qafas li
ma kinux indirizzati bizzejjed fil-bidu tad-Direttiva.

L-approc¢i nazzjonali divergenti jaghmluha diffi¢li li jigu pprovduti servizzi fi Stat Membru
iehor u jimpedixxu l-izvilupp tas-suq intern ghall-AlIFs. Il-provvista insuffi¢jenti ta’ servizzi
tad-depozitarji u standards regolatorji nazzjonali differenti ghall-AIFs li joriginaw self ifixklu
l-kundizzjonijiet ekwivalenti ta’ kompetizzjoni ghall-AlFs. Barra minn hekk, ir-regoli
nazzjonali differenti dwar I-AlFs li joriginaw self u l-accessibbilta insuffi¢jenti tad-data tas-
suq ghas-supervizuri joholqu diffikultajiet biex is-supervizuri jimmonitorjaw ir-riskju ghall-
istabbilta finanzjarja u jippreservaw l-integrita tas-suq. Bl-istess mod, id-disponibbilta
divergenti ta’ ghodod ghall-gestjoni tal-likwidita tillimita l-effettivita ta’ rispons possibbli
mill-manigers tal-fondi ta’ fondi miftuha jew mis-supervizuri f’sitwazzjonijiet ta’ stress fis-
suq. Fl-ahhar nett, il-fehim differenti tar-regoli tad-delega mis-supervizuri jfixkel i¢-certezza
legali ghall-manigers tal-fondi u I-livell gholi ta’ protezzjoni tal-investituri, b’mod partikolari
fejn l-entitajiet Ewropej jiddelegaw il-gestjoni tar-riskju jew tal-portafoll barra mill-Unjoni
Ewropea.

. Konsultazzjonijiet mal-partijiet ikkoncernati

Fit-22 ta’ Ottubru 2020, tnediet konsultazzjoni pubblika dwar ir-riezami tal-AIFMD
b’102 mistogsijiet dwar diversi aspetti tar-riezami tal-AIFMD. Hija nghalqet fid-
29 ta’ Jannar 2021 b’132 twegiba.

Ftit aktar minn nofs ir-rispondenti ghall-konsultazzjoni pubblika ma kellhomx opinjoni dwar
jekk hemmx bzonn 1i jigu armonizzati r-rekwiziti ghall-AIFMs 1i jimmaniggjaw 1-AlFs li
joriginaw self. Dan il-grupp kien jinkludi l-akbar assocjazzjonijiet tal-industrija. 23 % tar-
rispondenti kienu tal-fehma 1i ma hemm bzonn tal-ebda regola ohra, filwaqt li fost I-
awtoritajiet pubbli¢i, 7 minn 10 Stati Membri li wiegbu ghall-konsultazzjoni pubblika, qablu
li r-rekwiziti ghall-AIFMs li jimmaniggjaw 1-AlFs i joriginaw self kellhom jigu armonizzati
fil-livell tal-UE. Huma qiesu li r-regoli tal-UE huma mehtiega biex jigu livellati I-
kundizzjonijiet u jigu indirizzati r-riskji li jistghu jinholqu minhabba din l-attivita. Il-proposta
tohloq bilanc¢ tajjeb bejn dak li huwa mehtieg ghall-preservazzjoni tal-istabbilta finanzjarja u
ghall-iffacilitar tal-izvilupp tas-suq tal-AlFs li joriginaw self fl-Unjoni.

Bl-istess mod, il-maggoranza tal-awtoritajiet pubblici li wiegbu ghall-konsultazzjoni pubblika
appoggaw il-proposta biex jigu ¢¢arati r-regoli tad-delega tal-AIFMD u 1-UCITSD. B’kuntrast
ma’ dan, il-maggoranza 1-kbira tar-rispondenti mill-industrija tqis li r-regoli tad-delega huma
¢ari bizzejjed biex jipprevjenu l-holgien ta’ entita kaxxa tal-ittri fl-UE. Madankollu, xi
rispondenti riedu kjarifika ulterjuri dwar jekk prattika tan-negozju taqax fil-kamp ta’
applikazzjoni tad-delega, peress li 1-Istati Membri varjaw b’mod sinifikanti fl-interpretazzjoni
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taghhom. Il-proposta tipprovdi l-kjarifiki mehtiega filwaqt 1i tippreserva l-benefic¢ji tar-
regimi ta’ delega taht 1-AIFMD u I-UCITSD.

Hemm appogg wiesa’ fost il-partijiet ikkoncernati tas-settur privat u pubbliku ghall-
armonizzazzjoni tal-ghodod ghall-gestjoni tal-likwidita fil-livell tal-UE
(28/40 kumplessivament, 8/9 awtoritajiet pubbli¢i, 15/23 industrija). Hemm ukoll appogg
ghat-titjib tal-kooperazzjoni fost I-Awtoritajiet Nazzjonali Kompetenti (NCAs) f’kaz 1i jigu
attivati I-LMTs (15/40 kumplessivament, 5/9 awtoritajiet pubbli¢i, 6/23 industrija), b’mod
partikolari f’sitwazzjonijiet b’implikazzjonijiet transfruntieri. Huma jappoggaw il-proposta li
twessa’ d-disponibbilta tal-LMTs madwar 1-Unjoni u li taghti s-setgha lill-manigers tal-fondi
kif ukoll lis-supervizuri biex juzaw 1-LMTs f’kundizzjonijiet ta’ stress fis-suq.

[I-maggoranza tal-partijiet ikkoncernati (madwar 70 %) u 1-ESMA (fl-opinjoni taghha)
jappoggaw li s-CSDs jidhlu fil-katina tal-kustodja. Il-proposta hija proporzjonata peress li ma
tehtiegx li d-depozitarji jwettqu diligenza dovuta fuq is-CSDs Ewrope;.

Dwar il-kwistjoni ta’ swieq depozitarji izghar, l-awtoritajiet pubbli¢i mill-Istati Membri fir-
rispons taghhom ghall-konsultazzjoni pubblika indikaw li jappoggaw l-ghazla mizmuma biex
I-NCAs jinghataw is-setgha 1i jippermettu l-akkwist ta’ servizzi tad-depozitarji bejn il-
fruntieri. Il-maggoranza tar-rispondenti ma appoggawx l-introduzzjoni tal-passaport tad-
depozitarju minhabba r-riskju ta’ koncentrazzjoni tas-suq tad-depozitarji, il-protezzjoni aktar
baxxa tal-investituri u sfidi supervizorji. [l-Kummissjoni, ghalhekk, qed tipproponi mizura
biex jinfetah l-access ghas-servizzi tad-depozitarji bejn il-fruntieri, fejn dan ikun mehtieg saz-
Zzmien meta jigu osservati zviluppi regolatorji pozittivi fdan il-qasam.

[lI-maggoranza tal-partijiet ikkoncernati ppreferew approc¢ inkrementali ghal bidliet potenzjali
fir-rekwiziti ta’ rapportar supervizorju ghall-AIFMs u ghall-UCITS. Dan l-appro¢¢ huwa
adottat fil-proposta, billi jigi awtorizzat studju ta’ fattibbilta fil-fond mis-supervizuri li
jinkludi l-esplorazzjoni ta’ sinergiji potenzjali bejn ir-rekwiziti ta’ rapportar supervizorju
ezistenti skont ligijiet differenti tal-UE.

. Gbir u uzu tal-gharfien espert

Fir-riezami tal-AIFMD, il-Kummissjoni bbazat fuq il-hidma preparatorja estensiva minn
kuntrattur estern, li wettaq stharrig generali u pproduca studju bbazat fuq l-evidenza dwar 1-
effettivita tal-AIFMD?!. Il-Kummissjoni gieset ukoll I-eziti minn konferenza virtwali dwar ir-
riezami tal-AIFMD li giet organizzata fil-25 ta’ Novembru 2020 u 1i kienet tinvolvi Membru
tal-Parlament Ewropew, supervizuri nazzjonali, il-BERS, 1-ESMA, rapprezentanti tal-interessi
tal-industrija u tal-investituri. Barra minn hekk, il-Kummissjoni qaghdet fuq data minn
Morningstar u fuq informazzjoni pprezentata f’rapporti mill-ESMA, mill-Bord ghall-Istabbilta
Finanzjarja (FSB) u mill-Organizzazzjoni Internazzjonali tal-Kummissjonijiet tat-Titoli
(IOSCO), minbarra rapporti, studji, stharrig, dokumenti ta’ pozizzjoni u dokumenti rilevanti
ohra disponibbli ghall-pubbliku mfassla minn partijiet ikkoncernati privati u pubblici. II-
Kummissjoni gieset il-kontribut minn workshops, laqghat bilaterali u konsultazzjonijiet mal-
Istati Membri u mal-partijiet ikkoncernati tal-industrija, inkluzi manigers tal-assi, manifatturi
tal-prodotti, rapprezentanti tal-investituri fil-livell tal-konsumatur u fondi ta’ investiment
attivi f’investiment alternattiv. Fl-ahhar nett, giet riezaminata l-letteratura akkademika, b’mod
partikolari l-letteratura dwar l-effetti tal-AIFMD fuq is-swieq, l-istabbilta finanzjarja u 1-
protezzjoni tal-investituri.

2 Report on the Operation of the Alternative Investment Fund Managers Directive (AIFMD) - Directive

2011/61/EU, (Rapport tal-KPMG, Di¢cembru 2018).
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. Valutazzjoni tal-impatt

Twettget valutazzjoni tal-impatt bi thejjija ghal din l-inizjattiva legizlattiva.

Fis-16 ta’ Lulju 2021, il-Bord tal-Iskrutinju Regolatorju (“RSB”) hareg opinjoni pozittiva
dwar il-valutazzjoni tal-impatt (IA) sottomessa ghar-riezami tal-AIFMD u talab aktar
kjarifiki.

Kummenti li saru fl-opinjoni tal-RSB

Ir-rapport jenhtieg li jipprovdi spjegazzjonijiet aktar
cari tad-dags u l-ispecificitajiet tal-problemi, b’mod
partikolari fir-rigward ta’ fondi li joriginaw is-self u I-
provvista limitata ta’ servizzi tad-depozitarji.

Ir-rapport ma jesplorax bizzejjed l-ghazliet kollha
disponibbli b’mod koerenti, b’mod partikolari fir-
rigward tal-armonizzazzjoni ghar-rekwiziti ghall-fondi
li joriginaw is-self.

L-analizi tal-impatt jenhtieg li tiddiskuti l-effetti
rispettivi tal-armonizzazzjoni u l-mizuri ghat-tnaqqis
tar-riskju, kif ukoll ticcara l-impatt fuq l-ispejjez tal-
finanzjament ghall-SME:s.

Ir-rapport jenhtieg li jelabora aktar l-oqsma
b’potenzjal ta’ simplifikazzjoni, u fejn possibbli,
jipprovdi kwantifikazzjoni/data.

Azzjoni mehuda biex jigu indirizzati I-kummenti fI-
IA

1d-DG FISMA zied spjegazzjonijiet aktar dettaljati tal-
problemi.

L-ispjegazzjonijiet jikkoncernaw b’mod partikolari:

- irriskji sistemi¢i potenzjali mahluga mit-
tkabbir fis-segment tal-originazzjoni tas-self
tas-suq tal-AlIF, il-kwistjonijiet relatati mal-
izvilupp ta’ regimi nazzjonali frammentati
dwar l-originazzjoni tas-self madwar I-
Unjoni;

- is-sitwazzjoni fis-swieq li ged ibatu minn
provvista limitata ta’ servizzi tad-depozitarji
u l-htiega ghal intervent fil-livell tal-Unjoni.

Id-DG FISMA spjega faktar dettall il-bazi li fugha
ntghazlu I-ghazla ppreferuta u l-komponenti distinti
taghha, u r-raguni wara l-ghazliet skartati kif ukoll id-
differenzi principali bejn 1-ghazliet kollha.

1d-DG FISMA 7zied spjegazzjonijiet dwar l-effetti tal-
armonizzazzjoni, ez. fir-rigward tal-originazzjoni tas-
self. Huwa spjega wkoll l-impatti potenzjali tal-
inizjattiva fuq is-suq u d-disponibbilta/l-ispejjez tal-
finanzjament ghall-SMEs.

1d-DG FISMA pprovda evidenza aneddotali, u fejn
disponibbli, data addizzjonali, ez. fir-rigward tal-
iffrankar ghad-depozitarji u ghall-utenti tas-servizzi
tad-depozitarji fis-swieq izghar.

Fejn id-data kienet niegsa, id-DG FISMA inkluda
metri¢i ta’ monitoragg ulterjuri biex jigi zgurat i ssir
disponibbli data addizzjonali, ez. fir-rigward tar-
rapportar.

Gie kkunsidrat jekk ghandhomx jigu proposti inqas mizuri ghall-AIFMs li jimmaniggjaw
fondi li joriginaw self u I-bqija jithalla ghad-diskrezzjoni nazzjonali. Madankollu, approc¢ci
nazzjonali divergenti ghall-fondi 1i joriginaw self jirriskjaw li ma jilhqux l-objettiv li
jappoggaw l-izvilupp sikur u sostenibbli ta’ dan is-settur. Ghalhekk, l-ghazla mizmuma
pproponiet ghadd minimu ta’ salvagwardji ghall-attivitajiet tal-fondi u 1-profili tar-riskju.

L-ghazla mizmuma se tkun ta’ benefic¢ju ghall-intraprizi zghar u ta’ dags medju (SMEs),
b’mod partikolari l-armonizzazzjoni tar-rekwiziti ghall-AIFMs 1i jimmaniggjaw AIFs li
joriginaw self. Minbarra l-appogg ta’ effi¢jenza akbar fl-immaniggar ta’ tali AlFs, I-ghazla
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mizmuma ghandha l-ghan li tippermetti lill-AIFs jestendu l-kreditu ghan-negozji bejn il-
fruntieri. F’xi Stati Membri, [-AIFs ma humiex permessi joriginaw self, jew dan id-dritt huwa
rizervat ghal fondi stabbiliti lokalment. Dan ir-riezami jintegra aktar is-suq tal-fondi li
joriginaw self u johloq aktar opportunitajiet ta’ negozju ghal dawk il-fondi. B’rizultat, dan
jiftah sorsi alternattivi ta’ finanzjament ghall-SMEs, b’mod partikolari fejn ma jkunux jistghu
jizguraw kreditu mill-banek.

Dwar il-kwistjoni tad-delega, tqies 1-ghoti ta’ aktar setghat lill-ESMA biex jigi zgurat infurzar
aktar koerenti tar-regoli rilevanti tal-AIFMD u tal-UCITS fl-Unjoni. Madankollu, f’dan il-
punt din l-ghazla tqgieset 1i hija f’kuntrast mal-prin¢ipju tas-sussidjarjeta. Gie konkluz li 1-
ESMA jenhtieg li tinghata aktar informazzjoni dwar l-arrangamenti ta’ delega fil-kazijiet fejn
il-gestjoni tar-riskju jew tal-portafoll tigi ddelegata barra mill-Unjoni u taghmel uzu mis-
setghat diga disponibbli, bhat-twettiq ta’ riezamijiet bejn il-pari. L-ghazla mizmuma tfittex li
tizgura livell omogenu ta’ protezzjoni tal-investituri madwar 1-Unjoni.

Gie meqjus li jigu riveduti r-rekwiziti ta’ rapportar supervizorju tal-AIFMR minghajr ma jigu
mfittxija sinergiji ma’ oqfsa ta’ rapportar ezistenti ohrajn. Kwalunkwe bidla fl-obbligi ta’
rapportar supervizorju tinvolvi spejjez ta’ konformita sinifikanti. Ghalhekk, tqies li kien aktar
prattiku 1i jigu proposti bidliet legizlattivi meta jkun hemm aktar ¢arezza dwar dak li huwa
mehtieg biex nimxu eqreb ta’ spazju komuni tad-data fis-settur finanzjarju. Il-proposta
tikkontribwixxi ghal dan l-objettiv billi tinvolvi lill-Awtoritajiet Supervizorji Ewropej (ASE)
u lill-Bank Centrali Ewropew (BCE) fi studju dwar il-fattibbilta tal-fuzjoni tar-rekwiziti ta’
rapportar duplikati, u dwar I-espansjoni tal-kopertura tad-data biex ikun jista’ jsir monitoragg
ahjar tas-swieq. Meta r-rapportar supervizorju jittejjeb, dan ikollu effett pozittiv fuq il-
monitoragg u I-gestjoni tar-riskji ghall-istabbilta finanzjarja.

Bl-istess mod, tqiesu livelli differenti ta’ intervent ghall-gestjoni tar-riskju tal-likwidita biex
tigi zgurata l-istabbilta finanzjarja. L-ghazla maghzula hija l-inqas wahda preskrittiva. IlI-
manigers tal-fondi ta’ fondi miftuha jkunu jistghu jissospendu r-riakkwist jew it-tifdija tal-
unitajiet jew tal-ishma tal-AIF jew tal-UCITS temporanjament. Huma jkunu mehtiega wkoll
jaghzlu mill-inqas ghodda wahda ohra ghall-gestjoni tal-likwidita, minghajr ma jigi impost
liema wahda, u b’hekk id-dec¢izjoni finali tithalla f’idejn il-manigers tal-fondi, li jistghu
jattivaw jekk ic-cirkostanzi jirrikjedu dan. Din il-mizura tappogga l-istabbilta tas-sistema
finanzjarja.

L-introduzzjoni ta’ passaport depozitarju tqieset bhala ghazla. Madankollu, din 1-ghazla ma
tqisitx bhala fattibbli minhabba n-nuqqas ta’ armonizzazzjoni tal-UE tal-ligijiet dwar it-titoli u
l-insolvenza. L-ghazla mizmuma, ghalhekk, tipproponi li tippermetti 1-ac¢ess transfruntier tas-
servizzi tad-depozitarji fejn mehtieg sakemm issir fattibbli aktar armonizzazzjoni fil-livell tal-
Unjoni. L-ghazla mizmuma tirrizulta f’suq tal-AIF tal-UE aktar effi¢jenti.

Fl-ahhar nett, tqies jekk id-depozitarji li jiddelegaw il-kustodja tal-assi tal-AIF jew tal-UCITS
lis-CSDs ghandhomx iwettqu diligenza dovuta. Gie de¢iz li dan ikun eééessiv, minhabba li s-
CSDs awtorizzati diga huma soggetti ghal rekwiziti settorjali u supervizjoni stretti. Ghalhekk,
il-proposta tiffoka fuq l-inkluzjoni tas-CSDs fil-katina tal-kustodja minghajr ma timponi
rekwiziti ta’ diligenza dovuta zejda fuq id-depozitarji.

. Idoneita regolatorja u simplifikazzjoni

L-appro¢¢ generali mehud fir-riezami tal-AIFMD huwa 1i jigu proposti mizuri, li huma
strettament mehtiega fl-interess tal-istabbilta finanzjarja, tal-integrazzjoni tas-suq jew tal-

10

MT



MT

protezzjoni tal-investituri, u li jigu indirizzati kwistjonijiet fejn hemm thassib c¢ar fir-rigward
tal-partijiet ikkoncernati.

L-emenda proposta li tippermetti li s-servizzi tad-depozitarji jigu akkwistati bejn il-fruntieri
hija mistennija li tiggenera ffrankar kemm ghad-depozitarji kif ukoll ghall-utenti tas-servizzi
depozitarji, inkluzi 1-AIFMs izghar. It-tariffi ta’ darba ghal licenzja gdida u t-tariffi annwali
tal-licenzja ghad-depozitarji jvarjaw rispettivament bejn EUR 6000 u EUR 9200, skont 1-Istat
Membru u bejn EUR 4,400 — EUR 9,400, skont I-Istat Membru. Iz-zieda fil-kompetizzjoni
bejn il-fornituri tas-servizzi depozitarji x’aktarx li tezercita pressjoni 'l isfel fuq il-prezz tas-
servizz.

L-approc¢¢ previst ghad-data supervizorja se jissimplifika 1-obbligi attwali ta’ rapportar. Dan
se jinvolvi ffrankar fuq terminu twil minhabba li ghandu l-ghan li jnagqas l-ghadd ta’
awtoritajiet pubbli¢i, 1i ghalihom AIFM jirrapporta data li tikkoin¢idi. L-approc¢¢ jizgura
wkoll li l-ispejjez ta’ darba li jirrizultaw mill-emendi jitnaqqsu kemm jista’ jkun, billi
jipprovdi ppjanar minn gabel xieraq u perspettiva shiha ghar-rapportar supervizorju f’bicc¢iet
differenti tal-legizlazzjoni tal-UE, filwaqt li jitqiesu l-izviluppi fl-ambjent digitali.

. Drittijiet fundamentali

[l-proposta tippromwovi d-drittijiet stabbiliti fil-Karta tad-Drittijiet Fundamentali (il-“Karta™).
L-objettiv principali ta’ din l-inizjattiva huwa li tiffac¢ilita d-dritt li jigu fornuti servizzi fi
kwalunkwe Stat Membru, kif stipulat mill-Artikolu 15(2) tal-Karta, filwaqt li jigi zgurat li ma
ssir l-ebda diskriminazzjoni, lanqas dik indiretta, minhabba n-nazzjonalita (li jimplimenta
ulterjorment 1-Artikolu 21(2) tal-Karta).

4. IMPLIKAZZJONIJIET BAGITARJI
[l-proposta ma ghandha I-ebda impatt bagitarju ghall-Kummissjoni.

5. ELEMENTI OHRA

. Pjanijiet ta’ implimentazzjoni u arrangamenti ta’ monitoragg, ta’ evalwazzjoni
u ta’ rapportar

Din id-Direttiva se tkun soggetta ghal evalwazzjoni hames snin wara d-data tat-traspozizzjoni
taghha. Il-Kummissjoni se tiddependi minn (i) feedback mill-konsultazzjoni pubblika, (ii)
diskussjonijiet mal-ESMA u mas-supervizuri u (iii) id-data tar-rapportar supervizorju.

[I-Kummissjoni se tizgura l-konformita u l-infurzar fuq bazi kontinwa. L-ESMA se
timmonitorja l-applikazzjoni tar-rekwiziti tad-delega abbazi tal-mandat il-gdid taghha biex
twettaq riezamijiet bejn il-pari mmirati f’dan il-qasam kull sena, u biex tabbozza rapporti
dwar l-analizi tan-notifiki ta’ delega.

L-ESMA se tigbor ukoll data li se tkun utli ghall-monitoragg tal-izviluppi fis-swieq tal-
originazzjoni tas-self u tad-depoziti. L-ESMA se tkompli tigbor u tanalizza d-data dwar 1-uzu
tal-LMTs.
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. Spjegazzjoni fid-dettall tad-dispozizzjonijiet specifici tal-proposta
Emendi ghad-Direttiva 2011/61/UE

L-Artikolu 4 huwa kkomplementat bid-definizzjoni ta’ “depozitorju centrali tat-titoli”,
f’konformita mar-Regolament (UE) 909/2014%2,

L-Artikolu 6(4) huwa emendat biex jestendi I-lista ta’ servizzi ancillari 1i 1-AIFMs jistghu
jipprovdu flimkien mal-gestjoni tal-investiment kollettiv. Dan ikun jinkludi attivitajiet
permessi minn drittijiet ohra tal-Unjoni, bhall-amministrazzjoni ta’ parametri referenzjarji jew
is-servizzjar tal-kreditu.

L-Artikolu 6(6) huwa emendat biex jaggorna r-referenzi ghar-regoli stabbiliti fid-
Direttiva 2014/65/UE* 1i japplikaw ghall-AIFMs li jipprovdu servizzi anéillari.

L-Artikolu 7(2) huwa emendat biex jiccara li 1-AIFMs jenhtieg li jkollhom rizorsi teknic¢i u
umani xierqa previsti meta japplikaw ghal awtorizzazzjoni tal-AIFM. Ghalhekk, meta
japplikaw ghall-awtorizzazzjoni, ir-rizorsi umani u teknici, li se jintuzaw biex iwettqu I-
funzjonijiet tieghu u biex jissorveljaw lid-delegati, iridu jigu deskritti fid-dettall.

L-Artikolu 7(5) huwa ssupplimentat biex jizgura li l-informazzjoni nieqgsa tingabar fil-livell
tal-UE biex jigu identifikati I-prattiki tad-delega. Ghalhekk, huwa propost li -ESMA jenhtieg
li tir¢ievi notifiki ta’ arrangamenti ta’ delega fejn tigi ddelegata aktar gestjoni tar-riskju jew
tal-portafoll lil entitajiet ta’ pajjizi terzi milli tinzamm.

L-Artikolu 7(8) jiddahhal biex jigi zgurat 1i -ESMA tir¢ievi informazzjoni konsistenti dwar 1-
arrangamenti ta’ delega. Ghalhekk, qed jigi propost li -ESMA tinghata s-setgha li tizviluppa
abbozzi ta’ standards teknici regolatorji li jippreskrivu l-kontenut, il-formoli u 1-proceduri
ghat-trazmissjoni tan-notifiki ta’ delega. Sabiex tigi ffacilitata decizjoni ta’ politika infurmata
f’dan il-qasam, I-ESMA hija mehtiega tipprezenta lill-kolegizlaturi tal-UE u lill-Kummissjoni
(I-Artikolu 7(9)) b’rapporti regolari li janalizzaw il-prattiki tas-suq rigward id-delega, il-
konformita mar-rekwiziti applikabbli ghad-delega skont id-Direttiva 2011/61/UE u 1-
konvergenza supervizorja f’dan il-qasam.

L-Artikolu 8(1)(c) huwa emendat biex jipprovdi li AIFM jimpjega mill-inqas Zzewg persuni
full-time jew jingagga zewg persuni, li ma jkunux impjegati mill-AIFM izda madankollu
jkunu impenjati li jwettqu n-negozju ta’ dak 1-AIFM fuq bazi full-time u li jkunu residenti fl-
Unjoni, u b’hekk jizguraw il-prezenza minima u stabbli fl-AIFM.

L-Artikolu 15(3)(d) jiddahhal biex jirrikjedi li I-AIFMs 1i jimmaniggjaw 1-AlIFs, 1i jaghtu self,
jimplimentaw politiki, proceduri u processi effettivi ghall-ghoti ta’ self. Meta jaghmlu dan,
huma jridu jivvalutaw ir-riskju ta’ kreditu, u jamministraw u jimmonitorjaw il-portafolli ta’
kreditu taghhom, 1i jenhtieg li jigu riezaminati perjodikament.

L-Artikolu 15(4a)(4b)(4c) jiddahhal biex jitnaqqas ir-riskju ghas-sistema finanzjarja billi jigi
ristrett is-self lil mutwatarju wiehed, meta dan il-mutwatarju jkun istituzzjoni finanzjarja.

2 Ir-Regolament (UE) Nru 909/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-23 ta’ Lulju 2014 dwar
titjib fis-saldu tat-titoli fl-Unjoni Ewropea u dwar depozitorji ¢entrali tat-titoli u li jemenda d-Direttivi
98/26/KE u 2014/65/UE u r-Regolament (UE) Nru 236/2012 (GU L 257, 28.8.2014, p. 1).

3 Id-Direttiva 2014/65/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Mejju 2014 dwar is-swieq fl-
istrumenti finanzjarji u li temenda d-Direttiva 2002/92/KE u d-Direttiva 2011/61/UE (GU L 173,
12.6.2014).
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L-Artikolu 15(4d) jiddahhal biex jigu evitati kunflitti ta’ interess potenzjali billi 1-AIF jew il-
persunal tieghu, id-depozitarju tieghu jew id-delegat tieghu ma jithallewx jisilfu.

L-Artikolu 15(4¢) jiddahhal biex jigu evitati sitwazzjonijiet ta’ periklu morali fejn is-self ikun
origina biex jinbiegh immedjatament fis-suq sekondarju. Ghal dan, qed jigi propost li 1-AIFs
ikunu mehtiega jzommu interess ekonomiku ta’ 5 % tal-valur nozzjonali tas-self 1i jkunu taw
u bieghu.

L-Artikolu 16(2a) jiddahhal biex jigu evitati diskrepanzi fil-maturita li jistghu joholqu riskji
finanzjarji. Ghalhekk, huwa propost 1i jintalab li 1-AIFs jadottaw struttura maghluga meta
jinvolvu ruhhom f’originazzjoni tas-self b’mod sinifikanti (60 %).

Sabiex jigu indirizzati b’mod effettiv ir-riskji mikroprudenzjali u dawk makroprudenzjali, 1-
Artikolu 16 huwa ssupplimentat bil-paragrafi (2b) u (2¢) sabiex jippermetti lill-AIFMs li
jimmaniggjaw [-AlFs miftuha jaccessaw l-ghodod mehtiega ghall-gestjoni tar-riskju tal-
likwidita f’¢irkostanzi e¢¢ezzjonali. Minbarra i jistghu jissospendu t-tifdijiet, huwa propost li
tali AIFMs ikunu mehtiega jaghzlu mill-inqas LMT wiehed iehor mill-Anness V, li
jarmonizza l-lista minima li jenhtieg li tkun disponibbli fi kwalunkwe post fl-Unjoni. L-
Artikolu 16(2e) jirrikjedi li 1-Istati Membri jizguraw li dan ikun il-kaz fil-gurisdizzjonijiet
taghhom. Jizdied il-paragrafu (2d) li jirrikjedi 1i 1-AIFMs jinnotifikaw lill-awtoritajiet
kompetenti dwar l-attivazzjoni jew id-dizattivazzjoni ta’ LMT.

L-Artikolu 16(2g) u (2h) ifittex 1i jizgura applikazzjoni koerenti tal-paragrafi (2b) u (2c) fl-
istess Artikolu. Ghalhekk, I-ESMA ghandha I-kompitu 1i tizviluppa abbozzi ta’ standards
tekni¢i regolatorji biex tipprovdi definizzjonijiet u tispecifika I-karatteristi¢i tal-LMTs
stabbiliti fl-Anness u ghandha I-kompitu li tizviluppa standards teknici regolatorji dwar I-
ghazla u l-uzu ta’ LMTs xierqa mill-AIFMs.

[l-punt (j) fil-paragrafu (2) tal-Artikolu 46 huwa emendat, u jaghti s-setgha lill-awtoritajiet
kompetenti li jirrikjedu li AIFM jattiva jew jiddizattiva LMT rilevanti. Din is-setgha hija
estiza biex tkopri lill-AIFMs mhux tal-UE wkoll billi jizdied il-punt (d) fil-paragrafu (4) tal-
Artikolu 47. Il-paragrafi (5a) sa (5g) proposti tal-Artikolu 50 jitolbu li l-awtoritajiet
kompetenti jinnotifikaw lill-awtoritajiet rilevanti l-ohra, lill-ESMA u lill-BERS qabel ma
jehtiegu l-attivazzjoni jew id-dizattivazzjoni ta’ ghodda ghall-gestjoni tal-likwidita. II-
paragrafi proposti jistabbilixxu wkoll il-prin¢ipji ta’ kooperazzjoni f’kazijiet bhal dawn. II-
paragrafu (7) propost fl-Artikolu 50 jaghti s-setgha lill-ESMA biex tizviluppa standards
teknic¢i regolatorji li jindikaw meta I-intervent tal-awtoritajiet kompetenti jkun gustifikat.

L-Artikolu 20(1) huwa emendat biex jiccara li l-arrangamenti ta’ delega japplikaw ghall-
funzjonijiet kollha elenkati fl-AnnessI u ghas-servizzi ancillari permessi skont I-
Artikolu 6(4). Il-lingwa li tirreferi ghas-servizzi u mhux ghall-funzjonijiet biss hija introdotta
kif xieraq fil-punt (f) tal-Artikolu 20(1) u fil-paragrafi 3, 4 u 6 tal-Artikolu 20.

L-ahhar in¢iz tal-Artikolu 21(11) huwa emendat biex igib lid-depozitorji centrali tat-titoli
(CSDs) fil-katina tal-kustodja fejn ikunu qged jipprovdu servizzi ta’ kustodja f’kompetizzjoni,
u b’hekk jinholqu kundizzjonijiet ekwivalenti fost il-kustodji u jigi zgurat 1i d-depozitarji
jkollhom ac¢c¢ess ghall-informazzjoni mehtiega biex iwettqu dmirijiethom. Huwa propost li d-
depozitarji jinhelsu mir-rekwizit 1i jwettqu diligenza dovuta ex-ante meta l-kustodju jkun CSD
minhabba li jkun gie ezaminat bizzejjed meta jkun ged ifittex li jigi awtorizzat bhala tali.

Sabiex tigi zgurata supervizjoni ahjar, 1-Artikolu 21(16) huwa emendat sabiex id-depozitarji
jikkooperaw mhux biss mal-awtoritajiet kompetenti taghhom, izda wkoll mal-awtoritajiet
kompetenti tal-AIF li jkun hatru bhala depozitarju u mal-awtoritajiet kompetenti tal-AIFM li
jimmanigga 1-AlF.
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L-Artikolu 23 huwa supplimentat fil-paragrafi (1) u (4) biex tittejjeb it-trasparenza tal-
attivitajiet tal-AIFM ghall-investituri, b’divulgazzjonijiet addizzjonali 1i 1-AIFM irid jizgura,
jigifieri kundizzjonijiet ghall-uzu tal-LMTs u tariffi 1i jithallsu mill-AIFM jew mill-affiljati
tieghu u r-rapportar perjodiku fuq it-tariffi u l-imposti diretti u indiretti kollha 1i jkunu gew
imposti jew allokati direttament jew indirettament lill-AIF jew lil kwalunkwe wiehed mill-
investimenti tieghu. L-AIFMs huma mehtiega wkoll jirrapportaw lill-investituri 1-
kompozizzjoni tal-portafoll ta’ self originat.

L-Artikolu 24(1) huwa emendat u l-punt (d) fl-Artikolu 24(2) jithassar u b’hekk jitnehhew il-
limitazzjonijiet fil-paragrafu (1) dwar id-data 1i l-awtoritajiet kompetenti jenhtieg 1i jkunu
jistghu jir¢ievu minghand [-AIFMs dwar I-AIFs immaniggati tieghu. Qed jigi propost li 1-
ESMA tizviluppa abbozzi ta’ standards teknici regolatorji u abbozzi ta’ standards teknici ta’
implimentazzjoni biex tissostitwixxi l-mudell ta’ rapportar supervizorju attwali stabbilit fl-
Anness IV tal-AIFMD li tissupplimenta I-AIFMR.

Bl-inkluzjoni tal-Artikolu 38a, I-ESMA hija mehtiega twettaq regolarment riezami bejn il-pari
tal-prattiki supervizorji fl-applikazzjoni tar-regoli dwar id-delega b’enfasi partikolari fuq il-
prevenzjoni tal-holgien ta’ entitajiet kaxxa tal-ittri. Artikolu 69b gdid ikun jehtieg li 1-
Kummissjoni tirriezamina r-regim ta’ delega stabbilit fid-Direttiva 2011/61/UE u 1-mizuri ta’
implimentazzjoni taghha bil-ghan 1i jigu proposti l-emendi mehtiega biex tigi prekluza I-
formazzjoni ta’ entitajiet kaxxa tal-ittri. Jenhtieg li tigi evalwata wkoll il-possibbilta li jigu
introdotti l1-passaport depozitarju u I-funzjonament tar-regoli ghal AIFMDs li jimmaniggjaw
AlFs li joriginaw self.

Il-kooperazzjoni supervizorja hija msahha billi jiddahhal il-paragrafu (5a sa 5g) fl-
Artikolu 50. L-awtorita kompetenti ta’ Stat Membru ospitanti tal-AIFM tista’ titlob lill-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru domic¢iljari tal-AIFM tezercita s-setghat supervizorji
taghha filwaqt li tispecifika r-ragunijiet ghat-talba taghha u tinnotifika lill-ESMA u lill-BERS,
jekk ikun hemm riskji ghall-istabbilta finanzjarja. L-emendi ghall-paragrafu (5) fl-Artikolu 50
ibaxxu l-piz tal-provi ghall-awtoritajiet kompetenti billi jitolbu li l-awtoritajiet riceventi
jiehdu azzjoni xierqa. Barra minn hekk, 1-ESMA ghandha s-setgha li titlob lil awtorita
kompetenti biex tipprezenta kaz quddiem il-kumitat permanenti taghha, li jista’ jkollu
implikazzjonijiet transfruntieri jew impatt fuq l-istabbilta finanzjarja jew il-protezzjoni tal-
investituri. Barra minn hekk, 1-Artikolu 50(7) jaghti mandat lill-ESMA biex tabbozza
standards tekni¢i regolatorji li jindikaw f’liema sitwazzjonijiet l-awtoritajiet kompetenti
jistghu jezercitaw is-setghat fir-rigward tal-LMTs.

Qed jigi propost li jigi emendat il-paragrafu (5) tal-Artikolu 61, 1i jippermetti lill-awtoritajiet
kompetenti jippermettu li s-servizzi tad-depozitarji jigu akkwistati fi Stati Membri ohra
sakemm jittiehdu 1-mizuri wara riezami tal-htiega li jigi introdott passaport depozitarju.

Qed jigi propost li jigi emendat 1-Anness I billi jizdied il-punt (3) biex is-self jigi rikonoxxut
bhala attivita legittima tal-AIFMs. Dan ifisser i 1-AlFs jistghu jestendu s-self fi kwalunkwe
post fl-Unjoni, inkluz b’mod transfruntier. Il-punt (4) jizdied mal-Anness I biex jillegittima I-
ghoti ta’ servizzi ta’ entitajiet bi skop specjali ta’ titolizzazzjoni (“SSPEs”) mill-AIFMs.

Qed jigu proposti emendi ghall-Artikoli 21(6)(c), 35(2)(b), 36(1)(c), 37(7)(e), 40(2)(b) u
42(1)(c) li jaggornaw ir-rekwiziti ghall-entitajiet ta’ pajjizi terzi i ma ghandhomx jigu
stabbiliti fil-gurisdizzjonijiet identifikati bhala pajjizi b’riskju gholi skont l-aktar ligijiet
Ewropej recenti kontra 1-hasil tal-flus.

L-Artikoli 36(1) u 42(1) huma kkomplementati bil-punti (d) u (d) rispettivi li jipprevedu li 1-
AlIFs mhux tal-UE jew 1-AIFMs mhux tal-UE li huma soggetti ghal regoli nazzjonali u li
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huma attivi fi Stati Membri individwali jenhtieg li jissodisfaw ir-rekwizit li ma jkunux jinsabu
f'pajjiz terz li jitqies li ma jikkooperax fi kwistjonijiet fiskali.

Qed jigu proposti emendi ghall-Artikoli 21(6)(d), 35(2)(c), 37(7)(f) u 40(2)(c) biex jigu
aggornati r-rekwiziti ghal entitajiet ta’ pajjizi terzi li jkollhom access ghas-suq intern biss jekk
ikunu stabbiliti f’pajjizi terzi li ma humiex elenkati fil-lista tal-UE ta’ gurisdizzjonijiet li ma
jikkooperawx ghal finijiet tat-taxxa.

L-Artikolu 47(3) huwa emendat biex jippermetti lill-ESMA tiddivulga d-data tas-suq ghad-
dispozizzjoni taghha f’forma aggregata jew fil-qosor, u ghalhekk inaqqas l-istandard ta’
kunfidenzjalita.

Iddahhlet klawzola ta’ riezami - 1-Artikolu 69b - 1i taghti mandat lill-Kummissjoni biex tibda
riezami tad-dispozizzjonijiet relatati mad-delega, mas-servizzi depozitarji u mal-uzu tal-
LMTs. Hija taghti wkoll mandat lill-ESMA biex tohrog rapport immirat lejn is-
simplifikazzjoni tar-rekwiziti ta’ rapportar supervizorju ghall-AIFMs u tiehdu bhala bazi
ghall-izvilupp ta’ abbozzi ta’ standards teknici regolatorji ghar-rapportar supervizorju skont 1-
Artikolu 24 tal-AIFMD.

Emendi ghad-Direttiva 2009/65/KE

Fl-Artikolu 2(1) huwa ssuggerit li tigi pprovduta d-definizzjoni ta’ “depozitorju ¢entrali tat-
titoli”, f’konformita mar-Regolament (UE) 909/2014.

Fl-ahhar inc¢iz tal-Artikolu 22a, ir-raba’ paragrafu huwa emendat biex iqis lid-depozitorji
¢entrali tat-titoli (CSDs) bhala delegati tad-depozitarju fejn ikunu qed jipprovdu servizzi ta’
kustodja kompetituri. Dan johloq kundizzjonijiet ekwivalenti fost il-kustodji u jizgura li d-
depozitarji jkollhom access ghall-informazzjoni mehtiega biex iwettqu dmirijiethom.

L-Artikolu 7(1)(b) huwa emendat biex jipprovdi li kumpanija tal-manigment tal-UCITS
timpjega mill-inqas zewg persuni full-time jew tinvolvi zewg persuni, li ma jkunux impjegati
mill-kumpanija tal-manigment tal-UCITS izda madankollu jkunu impenjati li jwettqu n-
negozju ta’ dik il-kumpanija tal-manigment tal-UCITS fuq bazi full-time u li jkunu residenti
fl-Unjoni, u b’hekk tigi Zgurata 1-prezenza minima u stabbli fil-kumpanija tal-manigment tal-
UCITS.

[l-punti (c) u (e) fl-Artikolu 7(1) huma proposti ghal emenda biex jigi ¢¢arat i 1-kumpaniji tal-
manigment jenhtieg li jkollhom ir-rizorsi tekni¢i u umani xierqa li ghandhom jintuzaw meta
japplikaw ghall-awtorizzazzjoni. Ghalhekk, meta tapplika ghall-awtorizzazzjoni, il-kumpanija
tal-manigment trid tiddeskrivi fid-dettall ir-rizorsi umani u teknici, li tkun se tuza biex twettaq
il-funzjonijiet taghha u biex tissorvelja d-delegati.

L-Artikolu 13(1) jiccara 1i l-arrangamenti ta’ delega japplikaw ghall-funzjonijiet kollha
elenkati fl-Anness II u ghas-servizzi ancillari permessi skont 1-Artikolu 6(3). Il-lingwa li
tirreferi ghas-servizzi u mhux ghall-funzjonijiet biss hija introdotta kif xieraq fil-punti (b), (g),
(h) u (1) tal-Artikolu 13(1).

Sabiex 1-oqfsa legali tad-Direttivi 2011/61/UE u 2009/65/KE jigu allinjati ahjar ghad-delega u
sabiex l-awtoritajiet supervizorji jkunu jistghu jirriezaminaw ir-ragunijiet ghad-delega, qed
jigi propost 1i I-UCITS tintalab tiggustifika l-istruttura tad-delega kollha taghha abbazi ta’
ragunijiet oggettivi, billi jiddahhal il-punt (j) fl-Artikolu 13(1).

L-Artikolu 13 huwa supplimentat mill-paragrafu (3) biex jigi zgurat li l-informazzjoni nieqsa
tingabar u tigi analizzata fil-livell tal-UE biex jigu identifikati l-prattiki tad-delega. Ghalhekk,
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huwa propost 11 I-ESMA jenhtieg 1i tigi nnotifikata dwar I-arrangamenti ta’ delega fejn tigi
ddelegata aktar gestjoni tar-riskju jew tal-portafoll lil entitajiet ta’ pajjizi terzi milli tinzamm.

Sabiex tigi ffacilitata dec¢izjoni ta’ politika infurmata f’dan il-qasam, huwa ssuggerit li skont 1-
Artikolu 13(5) il-gdid, 1-ESMA tkun mehtiega tipprezenta lill-kolegizlaturi tal-UE u lill-
Kummissjoni Ewropea, rapporti regolari li janalizzaw il-prattiki tas-suq dwar id-delega u 1-
konformita mar-rekwiziti applikabbli ghad-delega skont id-Direttiva 2009/65/KE.

L-Artikolu 13(3) jiddahhal biex jigi zgurat li I-ESMA tir¢ievi informazzjoni konsistenti dwar
l-arrangamenti ta’ delega. Ghalhekk, qed jigi propost li -ESMA tinghata s-setgha li tizviluppa
abbozzi ta’ standards teknic¢i regolatorji li jippreskrivu l-kontenut, il-formoli u 1-proc¢eduri
ghat-trazmissjoni tan-notifiki ta’ delega.

L-Artikolu 13(6) 1-gdid jaghti s-setgha lill-Kummissjoni li tadotta att delegat 1i jispecifika
aktar il-kundizzjonijiet ghad-delega u I-kundizzjonijiet li tahthom il-kumpanija tal-manigment
tal-UCITS ghandha titqies bhala entita kaxxa tal-ittri, u ghalhekk ma tibqgax titqies bhala I-
maniger tal-UCITS, u b’hekk jigu allinjati r-regoli tad-Direttivi 2011/61/UE u 2009/65/KE
f’dan il-qasam.

Qed jigi propost li jizdied 1-Artikolu 18a (1 u 2) sabiex, minbarra li jkunu jistghu jissospendu
t-tifdijiet, il-kumpaniji tal-manigment tal-UCITS ikollhom jaghzlu mill-inqas LMT wiehed
iehor mill-Anness Ila, 1i jarmonizza I-lista minima li jenhtieg li tkun disponibbli fi kwalunkwe
post fl-UE. L-Artikolu 18a il-gdid jirrikjedi li 1-Istati Membri jizguraw li dan ikun il-kaz fil-
gurisdizzjonijiet taghhom. L-Anness [la huwa propost bil-lista minima ta’ dawn 1l-ghodod.
Sabiex tigi zgurata l-informazzjoni tajba tal-investituri, huwa ssuggerit li jigu ccarati I-
proc¢eduri u lI-kundizzjonijiet ghar-riakkwist jew it-tifdija tal-unitajiet fl-Iskeda A tal-Anness I,
il-punt 1.13, u i jigu ccarati ¢-Cirkostanzi li fihom ir-riakkwist jew it-tifdija jistghu jigu
sospizi jew jistghu jigu attivati jew dizattivati LMTs ohra.

L-Artikolu 18a (3 sa 5) fifittex li jizgura applikazzjoni koerenti tad-dispozizzjonijiet
precedenti. Ghalhekk, I-ESMA ghandha I-kompitu li tizviluppa abbozzi ta’ standards teknici
regolatorji biex tipprovdi definizzjonijiet u tispecifika 1-karatteristi¢i tal-LMTs stabbiliti fl-
Anness.

L-Artikolu 20a gdid jipproponi li jintroduc¢i obbligu ta’ rapportar supervizorju perjodiku
ghall-kumpaniji tal-manigment fis-swieq u fl-istrumenti li fihom jinnegozjaw f’isem il-
UCITS.

L-Artikolu 20b 1-gdid jipproponi li 1-ESMA tinghata mandat, f’kooperazzjoni ma’ ASE
ohrajn u mal-BCE, biex tipprodu¢i rapport ta’ fattibbilta dwar it-tiftix ta’ effi¢jenzi fl-ispazju
ta’ rapportar supervizorju. Ir-rapport jinforma dwar it-tfassil potenzjali ta’ mudell ta’
rapportar supervizorju ghall-kumpaniji tal-manigment tal-UCITS, u 1-ESMA hija mehtiega
tizviluppa standards teknic¢i regolatorji u tabbozza standards tekni¢i ta’ implimentazzjoni
abbazi tas-sejbiet taghha.

L-Artikolu 22a(2) huwa emendat sabiex id-depozitarji jinhelsu mir-rekwizit li jwettqu
diligenza dovuta ex-ante meta l-kustodju jkun CSD minhabba li jkun gie ezaminat bizzejjed
meta jkun qged ifittex li jigi awtorizzat bhala tali.

Sabiex jigu indirizzati b’mod effettiv ir-riskji mikroprudenzjali u dawk makroprudenzjali, qed
jigi propost li tigi emendata modifika fl-Artikolu 84(3) biex il-kumpaniji tal-manigment tal-
UCITS jintalbu jinnotifikaw lill-awtoritajiet kompetenti dwar l-attivazzjoni jew id-
dizattivazzjoni ta’ LMT. L-emenda tal-punt (b) fil-paragrafu 2 tal-Artikolu 84 taghti s-setgha
lill-awtoritajiet kompetenti biex jiehdu azzjoni u jirrikjedu lill-kumpaniji tal-manigment tal-
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UCITS sabiex jattivaw jew jiddizattivaw LMT rilevanti. Il-paragrafi (3a) sa (3c) proposti fl-
Artikolu 84 jitolbu li l-awtoritajiet kompetenti jinnotifikaw lil awtoritajiet rilevanti ohra, lill-
ESMA u lill-BERS, gabel ma jehtiegu attivazzjoni jew dizattivazzjoni ta’ LMT, u li f’kazijiet
bhal dawn huma jistabbilixxu l-prin¢ipji ta’ kooperazzjoni. Il-paragrafu (3f) propost fl-
Artikolu 84 jaghti s-setgha lill-ESMA biex tizviluppa standards tekni¢i regolatorji 1i jindikaw
meta l-intervent tal-awtoritajiet kompetenti jkun gustifikat.

L-Artikolu 84(5) jipproponi li I-ESMA tinghata s-setgha li tizviluppa abbozzi ta’ standards
tekni¢i regolatorji dwar l-ghazla u l-uzu ta” LMTs xierqa mill-UCITS.

L-Artikolu 98 huwa kkomplementat bil-paragrafi (3) u (4) biex tissahhah il-kooperazzjoni
supervizorja. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti tal-UCITS tista’ titlob lill-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-UCITS tezercita s-setghat supervizorji
taghha filwagqt li tispecifika r-ragunijiet ghat-talba taghha u tinnotifika lill-ESMA u lill-BERS
jekk ikun hemm riskji ghall-istabbilta finanzjarja. Barra minn hekk, I-ESMA ghandha s-
setgha li titlob lil awtorita kompetenti biex tipprezenta kaz quddiem 1-ESMA, li jista’ jkollu
implikazzjonijiet transfruntieri jew impatt fuq l-istabbilta finanzjarja jew il-protezzjoni tal-
investituri.

Qed jigi propost 1-Artikolu 101a 1-gdid 1i jirrikjedi li I-ESMA twettaq, fuq bazi regolari,
riezami bejn il-pari tal-prattiki supervizorji fl-applikazzjoni tar-regoli dwar id-delega b’enfasi
partikolari fuq il-prevenzjoni tal-holqien ta’ entitajiet kaxxa tal-ittri. Artikolu 110a 1-gdid ikun
jehtieg 1i 1-Kummissjoni tirriezamina r-regim ta’ delega stabbilit ’din id-Direttiva u I-mizuri
ta’ implimentazzjoni taghha bil-ghan li jigu proposti l-emendi mehtiega biex tigi prekluza I-
formazzjoni ta’ entitajiet kaxxa tal-ittri.

Artikoli dwar it-traspozizzjoni u d-dhul fis-sehh

L-Artikolu 3 tal-proposta jiddikjara li 1-Istati Membri ghandhom 24 xahar wara d-dhul fis-
sehh tad-Direttiva emendatorja biex jadottaw u jippubblikaw il-ligijiet, ir-regolamenti u d-
dispozizzjonijiet amministrattivi mehtiega biex jikkonformaw ma’ dik id-Direttiva. L-Istati
Membri ghandhom jikkomunikaw il-mizuri ta’ traspozizzjoni lill-Kummissjoni:

Huwa propost li d-Direttiva emendatorja tidhol fis-sehh fl-ghoxrin jum wara dak tal-
pubblikazzjoni taghha f*//-Gurnal Ufficjali tal-Unjoni Ewropea.
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2021/0376 (COD)
Proposta ghal
DIRETTIVA TAL-PARLAMENT EWROPEW U TAL-KUNSILL

li temenda d-Direttivi 2011/61/UE u 2009/65/KE fir-rigward tal-arrangamenti ta’ delega,
il-gestjoni tar-riskju tal-likwidita, ir-rapportar supervizorju, il-forniment ta’ servizzi
depozitarji u ta’ kustodja u l-originazzjoni tas-self minn fondi ta’ investiment
alternattivi

(Test b’rilevanza ghaz-ZEE)

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

Wara li kkunsidraw it-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea u, b’mod partikolari,

1-Artikolu 53(1) tieghu,

Wara li kkunsidraw il-proposta mill-Kummissjoni Ewropea,

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

Wara li kkunsidraw l-opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u So¢jali Ewropew??,

Filwaqt li agixxew f’konformita mal-procedura legizlattiva ordinarja,

Billi:

(1) F’konformita mal-Artikolu 69 tad-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill®®, il-Kummissjoni rriezaminat l-applikazzjoni u l-kamp ta’ applikazzjoni ta’
dik id-Direttiva u kkonkludiet li l-objettivi tal-integrazzjoni tas-suq tal-Unjoni ghal
fondi ta’ investiment alternattivi (“AIF”), tal-izgurar ta’ livell gholi ta’ protezzjoni tal-
investituri u tal-protezzjoni tal-istabbilta finanzjarja fil-bicca l-kbira gew issodisfati.
Madankollu, f°dak ir-riezami, i1l-Kummissjoni kkonkludiet ukoll 1i hemm il-htiega li
jigu armonizzati r-regoli ghall-manigers ta’ fondi ta’ investiment alternattivi
(“AIFMs”) 11 jimmaniggjaw AlFs li joriginaw self, biex jigu ccarati l-istandards
applikabbli ghall-AIFMs li jiddelegaw il-funzjonijiet taghhom lil partijiet terzi, biex
Jigl zgurat trattament ugwali tal-kustodji, biex jittejjeb l-access transfruntier ghas-
servizzi tad-depozitarji, biex jigi ottimizzat il-gbir tad-data supervizorja u biex jigi
ffacilitat l-uzu ta’ ghodod ghall-gestjoni tal-likwidita (LMTs) madwar 1-Unjoni.
Ghalhekk, huma mehtiega emendi biex jigu indirizzati dawk in-nuqqasijiet regolatorji
biex jittejjeb il-funzjonament tad-Direttiva 2011/61/UE.

(2)  Regim robust ta’ delega, trattament ugwali tal-kustodji, koerenza tar-rapportar
supervizorju u appro¢¢ armonizzat ghall-uzu tal-LMTs huma ugwalment mehtiega
ghall-gestjoni tal-imprizi ghall-investiment kollettiv f’titoli trasferibbli (“UCITS”).
Ghalhekk, huwa xieraq li tigi emendata wkoll id-Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament

2 Guc,,p..

% Id-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-8 ta’ Gunju 2011 dwar Manigers 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 (GU L 174, 1.7.2011, p. 1).
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3)

(4)

)

(6)

(7

Ewropew u tal-Kunsill?®, li tistabbilixxi regoli dwar l-awtorizzazzjoni u l-operat tal-
UCITS, fl-ogsma tad-delega, is-salvagwardja tal-assi, ir-rapportar supervizorju u I-
gestjoni tar-riskju tal-likwidita.

Biex tizdied l-effi¢jenza tal-attivitajiet tal-AIFM, il-lista ta’ servizzi ancillari
awtorizzati stabbilita fl-Artikolu 6(4) tad-Direttiva 2011/61/UE jenhtieg li tigi estiza
biex tinkludi l-amministrazzjoni ta’ parametri referenzjarji regolata mir-Regolament
(UE) 2016/1011 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill?’ u s-servizzjar tal-kreditu
regolat mid-Direttiva 2021/..../UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill?®.

Sabiex tigi zgurata certezza legali, jenhtieg 1i jigi ¢carat 1i 1-AIFMs li jipprovdu
servizzi ancillari li jinvolvu strumenti finanzjarji huma soggetti ghar-regoli stabbiliti
fid-Direttiva 2014/65/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill?®. Fir-rigward ta’ assi
ohrajn, li ma humiex strumenti finanzjarji, I-AIFMs jenhtieg li jkunu mehtiega
jikkonformaw mar-rekwiziti tad-Direttiva 2011/61/UE.

Sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni uniformi tar-rekwiziti stabbiliti fl-Artikoli 7 u 8
tad-Direttiva 2011/61/UE ghar-rizorsi umani mehtiega tal-AIFMs, jenhtieg li jigi
¢carat i fiz-zmien tal-applikazzjoni ghal awtorizzazzjoni, 1-AIFMs jenhtieg li
jipprovdu lill-awtoritajiet kompetenti b’informazzjoni dwar ir-rizorsi umani u teknici
li I-AIFM ikun se juza biex iwettaq il-funzjonijiet tieghu, u fejn applikabbli, biex
jissorvelja lid-delegati. Mill-inqas zewg manigers superjuri jenhtieg li jigu impjegati
jew iwettqu n-negozju tal-AIFM fuq bazi full-time u jkunu residenti fl-Unjoni.

Biex tigi zviluppata harsa generali affidabbli tal-attivitajiet ta’ delega fl-Unjoni
rregolati mill-Artikolu 20 tad-Direttiva 2011/61/UE u biex jigu infurmati decizjonijiet
ta’ politika futuri jew azzjonijiet supervizorji, l-awtoritajiet kompetenti jenhtieg li
jipprovdu lill-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq (“ESMA”) b’notifiki ta’ delega
meta AIFM jiddelega aktar gestjoni tal-portafoll, jew funzjonijiet tal-gestjoni tar-riskju
tal-AlIF, milli jimmanigga hu stess ghal entitajiet li jinsabu f’pajjizi terzi.

Sabiex tigi zgurata armonizzazzjoni konsistenti tal-process ta’ notifika fil-qasam tad-
delega, jenhtieg 1li 1-Kummissjoni tinghata s-setgha li tadotta standards teknici
regolatorji permezz ta’ atti delegati skont I-Artikolu290 tat-Trattat dwar il-
Funzjonament tal-Unjoni Ewropea (TFUE) f’konformita mal-Artikoli 10 sa 14 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill*®, biex jigu
specifikati I-kontenut, il-formoli u I-proceduri biex jigi standardizzat il-process ta’
notifika tal-arrangamenti ta’ delega tal-AIFMs. Il-formola ta’ notifika jenhtieg li jkun
fiha kampijiet tad-data li jindikaw l-attivitajiet i jiffurmaw il-funzjonijiet tal-gestjoni

26

27

28
29

30

Id-Direttiva 2009/65/KE  tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta’ Lulju 2009 dwar il-
koordinazzjoni ta’ ligijiet, regolamenti u dispozizzjonijiet amministrattivi fir-rigward tal-imprizi ta’
investiment kollettiv ftitoli trasferibbli (UCITS) (tfassil mill-gdid), (GU L 302, 17.11.2009, p. 32).
Ir-Regolament (UE) 2016/1011 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-8 ta’ Gunju 2016 dwar I-indici
uzati bhala parametri referenzjarji fi strumenti finanzjarji u kuntratti finanzjarji jew dwar il-kejl tal-
prestazzjoni ta’ fondi ta’ investiment u li jemenda d-Direttivi 2008/48/KE u 2014/17/UE u r-
Regolament (UE) Nru 596/2014 (GU L 171, 29.6.2016, p. 1-65).

Guc,,p..

Id-Direttiva 2014/65/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Mejju 2014 dwar is-swieq fl-
istrumenti finanzjarji u li temenda d-Direttiva 2002/92/KE u d-Direttiva 2011/61/UE (GU L 173,
12.6.2014, p. 349).

Ir-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta” Novembru 2010 li
jistabbilixxi Awtorita Supervizorja Ewropea (Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) u li jemenda d-
Decizjoni Nru716/2009/KE u jhassar id-De¢izjoni tal-Kummissjoni 2009/77/KE (GU L 331,
15.12.2010, p. 84).
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©)

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

tar-riskju u tal-portafoll sabiex jigi ddeterminat jekk AIFM ikunx iddelega aktar minn
tali funzjonijiet milli jkun Zzamm. Dawk l-istandards tekni¢i regolatorji jenhtieg li jigu
adottati abbazi ta’ abbozz zviluppat mill-ESMA.

Sabiex tissahhah l-applikazzjoni uniformi tad-Direttiva 2011/61/UE, jenhtieg li jigi
¢carat li r-regoli tad-delega stabbiliti fl-Artikolu 20 japplikaw ghall-funzjonijiet kollha
elenkati fl-Anness I ta’ dik id-Direttiva u ghas-servizzi ancillari msemmija fl-
Artikolu 6(4) ta’ dik id-Direttiva.

Jenhtieg li jigu stabbiliti wkoll regoli komuni biex jitwaqqaf suq intern effi¢jenti ghall-
AlFs li joriginaw self, biex jigi zgurat livell uniformi ta’ protezzjoni tal-investituri fl-
Unjoni, sabiex 1-AlIFs ikunu jistghu jizviluppaw l-attivitajiet taghhom permezz ta’ self
originarju fl-Istati Membri kollha tal-Unjoni u biex jigi ffacilitat l-acCess ghal
finanzjament mill-kumpaniji tal-UE, li huwa objettiv ewlieni tal-Unjoni tas-Swieq
Kapitali (“CMU”)*!. Madankollu, minhabba s-suq tal-kreditu privat li qed jikber b’rata
mghaggla, huwa mehtieg 1i jigu indirizzati r-riskji mikro u r-riskji makroprudenzjali
potenzjali 11 1-AIFs li joriginaw is-self jistghu joholqu u jifirxu ghas-sistema
finanzjarja usa’. Ir-regoli applikabbli ghall-AIFMs li jimmaniggjaw fondi li joriginaw
self jenhtieg li jigu armonizzati sabiex itejbu l-gestjoni tar-riskju fis-suq finanzjarju
kollu u jzidu t-trasparenza ghall-investituri.

Sabiex jappoggaw il-gestjoni professjonali tal-AlFs u jtaffu r-riskji ghall-istabbilta
finanzjarja, 1-AIFMs 1i jimmaniggjaw 1-AlFs 1i jinvolvu ruhhom f’attivitajiet ta’ self,
inkluz ix-xiri ta’ self fis-suq sekondarju, jenhtieg li jkollhom politiki, proc¢eduri u
processi effettivi ghall-ghoti ta’ self, il-valutazzjoni tar-riskju ta’ kreditu u 1-
amministrazzjoni u l-monitoragg tal-portafoll ta’ kreditu tieghu, li jenhtieg li jigu
riezaminati perjodikament.

Sabiex jigi kkontrollat ir-riskju ta’ interkonnettivita fost 1-AlIFs li joriginaw self u
parteCipanti ohra fis-suq finanzjarju, 1-AIFMs ta’ dawk 1-AlFs jenhtieg li, meta
mutwatarju jkun istituzzjoni finanzjarja, ikunu mehtiega jiddiversifikaw ir-riskju
taghhom u jaghmlu l-iskopertura taghhom soggetta ghal limiti specifici.

Sabiex jigi limitat il-kunflitt ta’ interess, 1-AIFMs u l-persunal taghhom jenhtiegu li
ma jircevux self minn AIFs li joriginaw self 11 huma jimmaniggjaw. Bl-istess mod, id-
depozitarju tal-AIF u l-persunal tieghu jew id-delegat tal-AIFM u l-persunal tieghu
jenhtieg li jkunu pprojbiti milli jir¢ievu self mill-AIFs assocjati.

Id-Direttiva 2011/61/UE jenhtieg li tirrikonoxxi d-dritt tal-AlFs 1i joriginaw self u li
jinnegozjaw dak is-self fis-suq sekondarju. Sabiex jigi evitat il-periklu morali u
tinzamm il-kwalita tal-kreditu generali tas-self li jorigina mill-AlFs, self bhal dan
jenhtieg i jkun soggett ghal rekwiziti tar-ritenzjoni tar-riskju sabiex jigu evitati
sitwazzjonijiet li filhom is-self ikun origina bl-iskop uniku li jinbiegh.

Self illikwidu fuq terminu twil, 1i jkun mizmum mill-AlIFs jista’ johloq diskrepanzi fil-
likwidita jekk l-istruttura miftuha tal-AlFs tippermetti lill-investituri jifdu l-unitajiet
jew l-ishma ta’ fondi taghhom fuq bazi frekwenti. Ghalhekk, huwa mehtieg li jittaffew
ir-riskji relatati mat-trasformazzjoni tal-maturita billi tigi imposta struttura maghluqa
ghal AIFs li joriginaw self, minhabba li I-fondi maghluga ma jkunux vulnerabbli ghad-
domandi ta’ tifdija u jistghu jzommu self originat sal-maturita.
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[1-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kumitat Ekonomiku u
Soc¢jali Ewropew u lill-Kumitat tar-Regjuni, Unjoni tas-Swieq Kapitali ghall-persuni u n-negozji - pjan
ta’ azzjoni gdid (COM/2020/590 final).
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Jenhtieg li jigi c¢carat li fejn AIFM ikun soggett ghar-rekwiziti stabbiliti fid-
Direttiva 2011/61/UE fir-rigward tal-attivitajiet ta’ self tal-AIFs immaniggati tieghu u
ghar-rekwiziti stabbiliti fir-Regolamenti (UE) 345/20132, (UE) 346/2013%* u
(UE) 2015/760°* tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill, ir-regoli specifi¢i dwar il-
prodott stabbiliti fl-Artikolu 3 tar-Regolamenti (UE) 345/2013 u I-Artikolu 3 tar-
Regolament (UE) 346/2013, il-Kapitolu II tar-Regolament (UE) 2015/760, jenhtieg li
jiehdu precedenza fuq regoli aktar generali stabbiliti fid-Direttiva 2011/61/UE.

Sabiex jigi appoggat il-monitoragg tas-suq mill-awtoritajiet supervizorji, il-gbir u 1-
kondivizjoni tal-informazzjoni permezz ta’ rapportar supervizorju jistghu jittejbu.
Rekwiziti ta’ rapportar duplikati 1i jezistu skont il-legizlazzjoni tal-Unjoni u dik
nazzjonali, b’mod partikolari r-Regolament (UE) Nru 600/2014 tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill®, ir-Regolament (UE) 2019/834 tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill*®, ir-Regolament (UE) Nru 1011/2012 tal-Bank Centrali Ewropew®’ u 1-
Regolament (UE) Nru 1073/2013 tal-Bank Centrali Ewropew??, jistghu jigu eliminati
biex tittejjeb l-efficjenza u jitnaqqsu I-pizijiet amministrattivi ghall-AIFMs. L-
awtoritajiet supervizorji Ewropej (“ASE”) u 1-Bank Centrali Ewropew (BCE), bl-
appogg tal-awtoritajiet nazzjonali kompetenti, fejn ikun mehtieg, jenhtieg li jivvalutaw
il-htigijiet tad-data tal-awtoritajiet supervizorji differenti sabiex il-bidliet fil-mudell
tar-rapportar supervizorju ghall-AIFMs ikunu effettivi.

Bi thejjija ghall-bidliet futuri ghall-obbligi ta’ rapportar supervizorju, l-ambitu tad-
data li tista’ tkun mehtiega mill-AIFMs jenhtieg 1i jitwessa’ billi jitnehhew il-
limitazzjonijiet, li jiffokaw fuq negozji u skoperturi kbar jew kontropartijiet. Jekk I-
ESMA tiddetermina li divulgazzjoni shiha tal-portafoll lis-supervizuri fuq bazi
perjodika tkun iggustifikata, id-dispozizzjonijiet tad-Direttiva 2011/61/UE jenhtieg li
jakkomodaw it-twessigh mehtieg tal-ambitu tar-rapportar.

Sabiex tigi zgurata armonizzazzjoni konsistenti tal-obbligi ta’ rapportar supervizorju,
jenhtieg i I-Kummissjoni tigi ddelegata s-setgha li tadotta standards teknici regolatorji
permezz ta’ atti delegati skont 1-Artikolu 290 tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-
Unjoni Ewropea (TFUE) f’konformita mal-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill*°, biex jigu stabbiliti I-kontenut,
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Ir-Regolament (UE) Nru 345/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-17 ta’ April 2013 dwar
fondi Ewrope;j ta’ kapital ta’ riskju (GU L 115, 25.4.2013, p. 1-17).

Ir-Regolament (UE) Nru 346/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-17 ta’ April 2013 dwar
fondi Ewropej ta’ kapital ta’ riskju (GU L 115, 25.4.2013, p. 18-38).

Ir-Regolament (UE) 2015/760 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tad-29 ta’ April 2015 dwar il-Fondi
ta’ Investiment Ewropej fuq Terminu Twil (GU L 123, 19.5.2015, p. 98-121).

Ir-Regolament (UE) Nru 600/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Mejju 2014 dwar is-
swieq tal-istrumenti finanzjarji u li jemenda r-Regolament (UE) Nru 648/2012 Test b’relevanza ghaz-
ZEE (GU L 173, 12.6.2014, p. 84).

Ir-Regolament (UE) 2019/834 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-20 ta’ Mejju 2019 i jemenda 1-
Regolament (UE) Nru 648/2012 fir-rigward tal-obbligu tal-ikklerjar, is-sospensjoni tal-obbligu tal-
ikklerjar, ir-rekwiziti tar-rapportar, it-tekniki tal-mitigazzjoni tar-riskju ghal kuntratti tad-derivattivi
OTC mhux ikklerjati minn kontroparti ¢entrali, ir-registrazzjoni u s-supervizjoni ta’ repozitorji tat-
tranzazzjonijiet u r-rekwiziti ghar-repozitorji tat-tranzazzjonijiet (GU L 141, 28.5.2019, p. 42).
Ir-Regolament (UE) Nru 1011/2012 tal-Bank Centrali Ewropew tas-17 ta’ Ottubru 2012 dwar statistika
fuq investimenti ftitoli (GU L 305, 1.11.2012, p. 6).

Ir-Regolament (UE) Nru 1073/2013 tal-Bank Centrali Ewropew tat-18 ta’ Ottubru 2013 dwar statistika
dwar l-attiv u I-passiv ta’ fondi ta’ investiment (GU L 297, 7.11.2013, p. 73).

Ir-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta” Novembru 2010 i
jistabbilixxi Awtorita Supervizorja Ewropea (Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) u li jemenda d-
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il-formoli u l-pro¢eduri biex jigi standardizzat il-process ta’ rapportar supervizorju
mill-AIFMs. L-istandards tekni¢i regolatorji jenhtieg li jistabbilixxu l-kontenut, il-
formoli u l-proceduri biex jigi standardizzat il-procCess ta’ rapportar supervizorju, u
b’hekk jissostitwixxu l-mudell ta’ rapportar stabbilit fir-Regolament Delegat tal-
Kummissjoni (UE) 231/2013%. Dawk l-istandards tekni¢i regolatorji u ta’
implimentazzjoni jenhtieg li jigu adottati abbazi ta’ abbozz zviluppat mill-ESMA.

Sabiex jigi standardizzat il-process ta’ rapportar supervizorju, il-Kummissjoni jenhtieg
li tinghata s-setgha wkoll 1i tadotta standards tekni¢i ta’ implimentazzjoni zviluppati
mill-ESMA fir-rigward tal-formoli u l-istandards tad-data, il-frekwenza tar-rapportar u
t-twaqqit tar-rapportar mill-AIFMs. II-Kummissjoni jenhtieg li tadotta dawk I-
istandards teknici ta’ implimentazzjoni, permezz ta’ atti ta’ implimentazzjoni skont 1-
Artikolu 291 tat-TFUE u fkonformita mal-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Sabiex jigi zgurat rispons aktar effettiv ghall-pressjonijiet tal-likwidita fi zminijiet ta’
stress fis-suq u sabiex l-investituri jigu protetti ahjar, jenhtieg 1i jigu stabbiliti regoli
fid-Direttiva 2011/61/UE biex jigu implimentati r-rakkomandazzjonijiet tal-Bord
Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (BERS)*!.

Sabiex il-manigers tal-AIFs miftuha bbazati fi kwalunkwe Stat Membru jkunu jistghu
jittrattaw il-pressjonijiet tat-tifdija taht kundizzjonijiet ta’ stress fis-suq, jenhtieg li
jkunu mehtiega jaghzlu mill-inqas LMT wiehed mil-lista armonizzata stabbilita fl-
Anness, apparti [-possibbilta 1i jigu sospizi t-tifdijiet. Meta AIFM jiehu decizjoni biex
jattiva jew jiddizattiva I-LMT, jenhtieg li jinnotifika lill-awtoritajiet supervizorji. Dan
jippermetti lill-awtoritajiet supervizorji jittrattaw ahjar it-tixrid potenzjali tat-
tensjonijiet tal-likwidita fis-suq usa’.

Sabiex ikunu jistghu jiehdu decizjoni dwar l-investiment f’konformita mal-htigijiet
taghhom ta’ predispozizzjoni ghar-riskju u I-likwidita, l-investituri jenhtieg li jigu
informati dwar il-kundizzjonijiet ghall-uzu tal-LMTs.

Sabiex tigi zgurata armonizzazzjoni konsistenti fil-qasam tal-gestjoni tar-riskju tal-
likwidita mill-manigers ta’ fondi miftuha, jenhtieg li [-Kummissjoni tinghata s-setgha
li tadotta standards teknici regolatorji permezz ta’ atti delegati skont I-Artikolu 290 tat-
Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea (TFUE) fkonformita mal-
Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill*, sabiex jigi specifikat il-process ghall-ghazla u l-uzu tal-LMTs biex tigi
ffacilitata I-konvergenza tas-suq u dik supervizorja. Dawk l-istandards teknici
regolatorji jenhtieg li jigu adottati abbazi ta’ abbozz zviluppat mill-ESMA.
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Decizjoni Nru 716/2009/KE u jhassar id-De¢izjoni tal-Kummissjoni 2009/77/KE (GU L 331,
15.12.2010, p. 84).

Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) Nru 231/2013 tad-19 ta’ Dicembru 2012 1i jissupplimenta
d-Direttiva 2011/61/UE  tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward tal-ezenzjonijiet, il-
kundizzjonijiet generali tal-operat, id-depozitarji, -ingranagg, it-trasparenza u s-supervizjoni (GU L 83,
22.3.2013, p. 1-995).

Ir-Rakkomandazzjoni tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku tas-7 ta’ Dicembru 2017 dwar il-
likwidita u r-riskji tal-lieva finanzjarja fil-fondi ta’ investiment BERS/2017/6, 2018/C 151/01.
Ir-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta” Novembru 2010 i
jistabbilixxi Awtorita Supervizorja Ewropea (Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) u li jemenda d-
Decizjoni Nru716/2009/KE u jhassar id-De¢izjoni tal-Kummissjoni 2009/77/KE (GU L 331,
15.12.2010, p. 84).
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Sabiex tigi zgurata l-protezzjoni tal-investituri u jigu indirizzati r-riskji tal-istabbilta
finanzjarja, jenhtieg li l-awtoritajiet kompetenti jkunu jistghu jitolbu li maniger ta’
fond miftuh jattiva jew jiddizattiva I-LMT xierqa.

Id-depozitarji ghandhom rwol importanti ghas-salvagwardja tal-interessi tal-investituri
u jenhtieg li jkunu jistghu jwettqu dmirijiethom irrispettivament mit-tip ta’ kustodju li
jkollu fil-kustodja tieghu l-assi tal-fondi. Ghalhekk, huwa mehtieg 1i fil-katina tal-
kustodja jigu inkluzi d-depozitorji ¢entrali tat-titoli (CSDs) meta jipprovdu servizzi ta’
kustodja lill-AlIFs sabiex jigi zgurat li, fil-kazijiet kollha, ikun hemm fluss ta’
informazzjoni stabbli bejn il-kustodju tal-assi tal-AIFs u d-depozitarju. Sabiex jigu
evitati sforzi superfluwi, id-depozitarji jenhtieg li ma jwettqux diligenza dovuta ex-
ante meta jkollhom l-intenzjoni li jiddelegaw il-kustodja lis-CSDs.

Sabiex jittejbu 1-kooperazzjoni u l-effettivita supervizorji, l-awtoritajiet kompetenti
ospitanti jenhtieg li jkunu jistghu jindirizzaw talba motivata lill-awtorita kompetenti
ta’ AIFM biex tittiehed azzjoni supervizorja kontra AIFM partikolari.

Barra minn hekk, sabiex tittejjeb il-kooperazzjoni supervizorja, I-ESMA jenhtieg li
tkun tista’ titlob li awtorita kompetenti tipprezenta kaz quddiem I-ESMA, fejn dak il-
kaz ikollu implikazzjonijiet transfruntieri u jkun jista’ jaffettwa l-protezzjoni tal-
investituri jew l-istabbilta finanzjarja. L-analizijiet tal-ESMA ta’ kazijiet bhal dawn se
jaghtu lill-awtoritajiet kompetenti l-ohra fehim ahjar tal-kwistjonijiet diskussi u se
jikkontribwixxu biex fil-futur jigu evitati kazijiet simili u biex l-integrita tas-suq tal-
AIF tigi protetta.

Biex tappogga l-konvergenza supervizorja fil-qasam tad-delega, I-ESMA jenhtieg li
twettaq riezami bejn il-pari dwar il-prattiki supervizorji b’enfasi partikolari fuq il-
prevenzjoni tal-holqien ta’ entitajiet kaxxa tal-ittri. L-analizi tal-ESMA tar-riezamijiet
bejn il-pari se tikkontribwixxi ghar-riezami tal-mizuri adottati f’din id-Direttiva u
tinforma lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill u lill-Kummissjoni bi kwalunkwe
mizura addizzjonali li tista’ tkun mehtiega biex tappogga l-effettivita tar-regimi ta’
delega stabbiliti fid-Direttiva 2011/61/UE.

Xi swieq ikkoncentrati ma ghandhomx provvista kompetittiva ta’ servizzi tad-
depozitarji. Sabiex jigi indirizzat dan in-nuqqas ta’ fornituri ta’ servizzi li jista’ jwassal
ghal spejjez akbar ghall-AIFMs u suq tal-AIF inqas effi¢jenti, l-awtoritajiet
kompetenti jenhtieg li jkunu jistghu jippermettu lill-AIFMs jew lill-AIFs jakkwistaw
servizzi tad-depozitarji li jinsabu fi Stati Membri ohra filwaqt li [-Kummissjoni
tivvaluta, fil-kuntest tar-riezami taghha tad-Direttiva 2011/61/UE, jekk ikunx xieraq li
jigu proposti mizuri biex jinkiseb suq aktar integrat.

Il-possibbilta 1i jinhatar depozitarju fi Stat Membru iehor jenhtieg 1i tkun
akkumpanjata minn zieda fil-livell supervizorju. Ghalhekk, id-depozitarju jenhtieg li
jkun mehtieg jikkoopera mhux biss mal-awtoritajiet kompetenti tieghu, izda wkoll
mal-awtoritajiet kompetenti tal-AIF li jkun hatru, u mal-awtoritajiet kompetenti tal-
AIFM 1i jimmanigga I-AlF, jekk dawk l-awtoritajiet kompetenti jkunu jinsabu fi Stat
Membru differenti minn dak tad-depozitarju.

Sabiex l-investituri jigu protetti ahjar, il-fluss tal-informazzjoni mill-AIFMs ghall-
investituri tal-AIF jenhtieg li jizdied. Biex l-investituri tal-AlIFs ikunu permessi
jittraccaw ahjar l-ispejjez tal-fond ta’ investiment, 1-AIFMs jenhtieg li jidentifikaw
tariffi li jkunu se jithallsu mill-AIFM jew mill-affiljati tieghu, kif ukoll jirrapportaw
perjodikament dwar it-tariffi u l-imposti kollha 1i jkunu allokati direttament jew
indirettament lill-AIF jew lil kwalunkwe wiehed mill-investimenti tieghu. Jenhtieg li 1-
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AIFMs ikunu mehtiega wkoll jirrapportaw lill-investituri dwar il-kompozizzjoni tal-
portafoll ta’ self originat.

Sabiex tizdied it-trasparenza tas-suq u tintuza b’mod effettiv id-data disponibbli tas-
suq tal-AlIF, I-ESMA jenhtieg li tithalla tiddivulga d-data tas-suq ghad-dispozizzjoni
taghha f’forma aggregata jew fil-qosor u ghalhekk I-istandard ta’ kunfidenzjalita
jenhtieg li jigi llaxkat biex jigi permess tali uzu tad-data.

Ir-rekwiziti ghal entitajiet ta’ pajjizi terzi b’acCess ghas-suq intern jenhtieg li jigu
allinjati mal-istandards stabbiliti fil-konkluzjonijiet tal-Kunsill tal-2020 dwar il-lista
riveduta tal-UE dwar gurisdizzjonijiet li ma jikkooperawx ghall-finijiet tat-taxxa* u d-
Direttiva (UE) 2015/849 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill**. Barra minn hekk, 1-
AlIFs mhux tal-UE jew 1-AIFMs mhux tal-UE 1i huma soggetti ghal regoli nazzjonali u
li huma attivi fi Stati Membri individwali jenhtieg li jissodisfaw ir-rekwizit 1i ma
jkunux jinsabu f’pajjiz terz li jitqies bhala mhux kooperattiv fi kwistjonijiet fiskali.

Ghall-kumpaniji tal-manigment tal-UCITS, id-Direttiva 2009/65/KE jenhtieg li tizgura
kundizzjonijiet komparabbli fejn ma jkun hemm l-ebda raguni ghaz-zamma tad-
differenzi regolatorji ghall-UCITS u 1-AIFMs. Dan jikkonc¢erna r-regim ta’ delega, it-
trattament regolatorju tal-kustodji, ir-rekwiziti ta’ rapportar supervizorju u d-
disponibbilta u I-uzu tal-LMTs.

Sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni uniformi tar-rekwiziti tal-prezenza ghall-kumpaniji
tal-manigment tal-UCITS, jenhtieg li jigi ¢carat 1i fiz-zmien tal-applikazzjoni ghall-
awtorizzazzjoni, jenhtieg li l-kumpaniji tal-manigment jipprovdu lill-awtoritajiet
kompetenti b’informazzjoni dwar ir-rizorsi umani u teknici li jkunu se jimpjegaw biex
iwettqu I-funzjonijiet taghhom, u fejn applikabbli, jissorveljaw lid-delegati. Jenhtieg li
tal-angas zewg manigers superjuri jigu impjegati jew iwettqu n-negozju tal-kumpanija
tal-manigment fuq bazi full-time u jkunu residenti fl-Unjoni.

Sabiex tigi zgurata applikazzjoni uniformi tad-Direttiva 2009/65/KE, jenhtieg li jigi
¢carat 1i r-regoli tad-delega stabbiliti fl-Artikolu 13 ta’ dik id-Direttiva japplikaw
ghall-funzjonijiet kollha elenkati fl-Anness II ta’ dik id-Direttiva u ghas-servizzi
ancillari msemmija fl-Artikolu 6(3) ta’ dik id-Direttiva.

Sabiex jigu allinjati 1-oqfsa legali tad-Direttivi 2011/61/UE u 2009/65/KE fir-rigward
tad-delega, jenhtieg 1i jkun mehtieg li I-kumpaniji tal-manigment tal-UCITS
Jiggustifikaw lill-awtoritajiet kompetenti d-delega tal-funzjonijiet taghhom u jipprovdu
ragunijiet oggettivi ghad-delega.

Biex tigi zviluppata harsa generali affidabbli tal-attivitajiet ta’ delega fl-Unjoni
rregolati mill-Artikolu 13 tad-Direttiva 2009/65/KE u biex jigu infurmati dec¢izjonijiet
ta’ politika jew azzjonijiet supervizorji futuri, 1-awtoritajiet kompetenti jenhtieg li
jipprovdu lill-ESMA b’notifiki ta’ delega meta kumpanija tal-manigment tal-UCITS
tiddelega aktar funzjonijiet ta’ gestjoni tal-portafoll jew ta’ gestjoni tar-riskju lil
entitajiet li jinsabu f*pajjizi terzi, milli timmanigga hi stess.

43
44

GU C 64, 27.2.2020, p.8.

Id-Direttiva (UE) 2015/849 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-20 ta’ Mejju 2015 dwar il-
prevenzjoni tal-uzu tas-sistema finanzjarja ghall-finijiet tal-hasil tal-flus jew il-finanzjament tat-
terrorizmu, li temenda r-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill, u li
thassar id-Direttiva 2005/60/KE  tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill u d-Direttiva tal-
Kummissjoni 2006/70/KE (GU L 141, 5.6.2015, p. 73).
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Sabiex tigi zgurata armonizzazzjoni konsistenti tal-process ta’ notifika fil-qasam tad-
delega, jenhtieg li 1-Kummissjoni tinghata s-setgha 1i tadotta standards teknici
regolatorji permezz ta’ atti delegati skont I-Artikolu290 tat-Trattat dwar il-
Funzjonament tal-Unjoni Ewropea (TFUE) f’konformita mal-Artikoli 10 sa 14 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill*® biex jigu
specifikati I-kontenut, il-formoli u l-proc¢eduri biex jigi standardizzat il-process ta’
notifika tal-arrangamenti ta’ delega tal-UCITS. Il-formola ta’ notifika jenhtieg li jkun
fiha kampijiet tad-data li jindikaw l-attivitajiet i jiffurmaw il-funzjonijiet tal-gestjoni
tar-riskju u tal-portafoll sabiex jigi ddeterminat jekk kumpanija tal-manigment tal-
UCITS tkunx iddelegat aktar minn tali funzjonijiet milli tkun Zammet. Dawk 1-
istandards teknici regolatorji jenhtieg li jigu adottati abbazi ta’ abbozz zviluppat mill-
ESMA.

Sabiex jigu allinjati aktar ir-regoli dwar id-delega applikabbli ghall-AIFMs u 1-UCITS
u sabiex tinkiseb applikazzjoni aktar uniformi tad-Direttivi 2011/61/UE u 2009/65/KE,
is-setgha 1i jigu adottati atti f’konformita mal-Artikolu 290 tat-TFUE jenhtieg 11 tigi
ddelegata lill-Kummissjoni fir-rigward tal-ispecifikazzjoni tal-kundizzjonijiet ghad-
delega minn kumpanija tal-manigment tal-UCITS lil parti terza, u I-kundizzjonijiet li
tahthom kumpanija tal-manigment tal-UCITS tista’ titqies bhala entita kaxxa tal-ittri u
b’hekk ma tkunx tista’ tibqa’ titqies bhala 1-maniger tal-UCITS. B’mod partikolari
huwa importanti li 1-Kummissjoni twettaq konsultazzjonijiet xierqa waqt il-hidma
preparatorja taghha, inkluz fil-livell tal-esperti, u li dawn il-konsultazzjonijiet isiru
f’konformita mal-prin¢ipji stabbiliti fil-Ftehim Interistituzzjonali tat-13 ta’ April 2016
dwar it-Tfassil Ahjar tal-Ligijiet*®. B’'mod partikolari, biex tigi zgurata parte¢ipazzjoni
ugwali fit-thejjija ta’ atti delegati, il-Parlament Ewropew u I-Kunsill jir¢ievu d-
dokumenti kollha fl-istess hin li jircevuhom l-esperti tal-Istati Membri, u l-esperti
taghhom ikollhom access sistematiku ghal-laqghat tal-gruppi tal-esperti tal-
Kummissjoni li jittrattaw it-thejjija ta’ atti delegati.

Din id-Direttiva timplimenta r-rakkomandazzjonijiet tal-BERS*’ biex jigu armonizzati
I-LMTs u l-uzu taghhom mill-manigers ta’ fondi miftuha, li jinkludu 1-UCITS, biex
jigi permess rispons aktar effettiv ghall-pressjonijiet tal-likwidita fi Zminijiet ta’ stress
fis-suq u protezzjoni ahjar tal-investituri.

Sabiex il-kumpaniji tal-manigment tal-UCITS ibbazati fi kwalunkwe Stat Membru
jkunu jistghu jittrattaw il-pressjonijiet tat-tifdija taht kundizzjonijiet ta’ stress fis-suq,
jenhtieg 1i jkunu mehtiega jaghzlu mill-inqas LMT wiehed mil-lista armonizzata
stabbilita fl-Anness, apparti l-possibbilta li jigu sospizi t-tifdijiet. Meta kumpanija tal-
manigment tiehu decizjoni biex jattiva jew jiddizattiva 1-LMT, jenhtieg li jinnotifika
lill-awtoritajiet supervizorji. Dan jippermetti lill-awtoritajiet supervizorji jittrattaw
ahjar it-tixrid potenzjali tat-tensjonijiet tal-likwidita fis-suq usa’.

Sabiex ikunu jistghu jiehdu decizjoni dwar l-investiment f’konformita mal-htigijiet
taghhom ta’ predispozizzjoni ghar-riskju u I-likwidita, 1-investituri tal-UCITS jenhtieg
li jigu informati dwar il-kundizzjonijiet ghall-uzu tal-LMTs.

45

46
47

Ir-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 1i
jistabbilixxi Awtorita Supervizorja Ewropea (Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) u li jemenda d-
De¢izjoni Nru 716/2009/KE u jhassar id-De¢izjoni tal-Kummissjoni 2009/77/KE  (GU L 331,
15.12.2010, p. 84).

GU L 123, 12.5.2016, p. 1.

Ir-Rakkomandazzjoni tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku tas-7 ta’ Dicembru 2017 dwar il-
likwidita u r-riskji tal-lieva finanzjarja fil-fondi ta’ investiment BERS/2017/6, 2018/C 151/01.
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(44)

(45)

(46)

(47)

(48)

(49)

Sabiex tigi zgurata l-protezzjoni tal-investituri u jigu indirizzati r-riskji tal-istabbilta
finanzjarja, l-awtoritajiet kompetenti jenhtieg 1i jkunu jistghu jitolbu li kumpanija tal-
manigment tal-UCITS tattiva jew tiddizattiva I-LMT xierqa.

Sabiex tigi zgurata armonizzazzjoni konsistenti fil-qasam tal-gestjoni tar-riskju tal-
likwidita mill-manigers tal-UCITS, jenhtieg 1i I-Kummissjoni tinghata s-setgha li
tadotta standards teknici regolatorji permezz ta’ atti delegati skont I-Artikolu 290 tat-
Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea (TFUE) f’konformita mal-
Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill*®, sabiex jigi specifikat il-process ghall-ghazla u l-uzu tal-LMTs biex tigi
ffacilitata l-konvergenza tas-suq u dik supervizorja. Dawk l-istandards teknici
regolatorji jenhtieg li jigu adottati abbazi ta’ abbozz zviluppat mill-ESMA.

Sabiex jigi appoggat il-monitoragg tas-suq mill-awtoritajiet supervizorji, jenhtieg li 1-
gbir u I-kondivizjoni tal-informazzjoni permezz ta’ rapportar supervizorju jittejbu billi
1-UCITS tigi soggetta ghall-obbligi ta’ rapportar supervizorju. Jenhtieg li 1-ASE u I-
BCE jintalbu, bl-appogg tal-awtoritajiet nazzjonali kompetenti, fejn ikun mehtieg,
jivvalutaw il-htigijiet tad-data tal-awtoritajiet supervizorji differenti li jikkunsidraw ir-
rekwiziti ta’ rapportar ezistenti skont legizlazzjoni ohra tal-Unjoni u dik nazzjonali,
b’mod partikolari r-Regolament (UE) Nru 600/2014, ir-Regolament (UE)
Nru 2019/834, ir-Regolament (UE) Nru1011/2012 u r-Regolament (UE)
Nru 1073/2013. L-ezitu ta’ din il-hidma preparatorja jippermetti decizjoni ta’ politika
infurmata dwar sa liema punt u fliema forma I[-UCITS jenhtieg li jkunu qed
jirrapportaw lill-awtoritajiet kompetenti dwar in-negozji taghhom.

Sabiex tigi zgurata armonizzazzjoni konsistenti tal-obbligi ta’ rapportar supervizorju,
jenhtieg li I-Kummissjoni tigi ddelegata s-setgha li tadotta standards teknici regolatorji
permezz ta’ atti delegati skont I-Artikolu 290 tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-
Unjoni Ewropea (TFUE) f’konformita mal-Artikoli 10 sa 14 u l-Artikolu 15 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill*®, biex jigu
stabbiliti 1-kontenut, il-formoli u l-proceduri biex jigi standardizzat il-process ta’
rapportar supervizorju mill-UCITS. Dawk l-istandards teknici regolatorji jenhtieg li
jigu adottati abbazi ta’ abbozz zviluppat mill-ESMA.

Sabiex jigi standardizzat il-process ta’ rapportar supervizorju, il-Kummissjoni jenhtieg
li tinghata s-setgha wkoll 1i tadotta standards tekni¢i ta’ implimentazzjoni zviluppati
mill-ESMA fir-rigward tal-formoli u l-istandards tad-data, il-frekwenza tar-rapportar u
t-twaqqit tar-rapportar mill-UCITS. IlI-Kummissjoni jenhtieg li tadotta dawk I-
istandards teknici ta’ implimentazzjoni, permezz ta’ atti ta’ implimentazzjoni skont 1-
Artikolu 291 tat-TFUE u fkonformita mal-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Sabiex tigi zgurata l-protezzjoni tal-investituri, u b’mod partikolari biex jigi zgurat li
fil-kazijiet kollha jkun hemm fluss stabbli ta’ informazzjoni bejn il-kustodju tal-assi
tal-UCITS u d-depozitarju, ir-regim tad-depozitarju jenhtieg li jigi estiz biex jinkludi

48

49

Ir-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 1i
jistabbilixxi Awtorita Supervizorja Ewropea (Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) u li jemenda d-
De¢izjoni Nru 716/2009/KE u jhassar id-De¢izjoni tal-Kummissjoni 2009/77/KE (GU L 331,
15.12.2010, p. 84).

Ir-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 li
jistabbilixxi Awtorita Supervizorja Ewropea (Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) u li jemenda d-
Decizjoni Nru716/2009/KE u jhassar id-De¢izjoni tal-Kummissjoni 2009/77/KE (GU L 331,
15.12.2010, p. 84).
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lis-CSDs fil-katina tal-kustodja meta jipprovdu servizzi ta’ kustodja lill-UCITS.
Sabiex jigu evitati sforzi superfluwi, id-depozitarji jenhtieg 1i ma jwettqux diligenza
dovuta ex-ante meta jkollhom I-intenzjoni li jiddelegaw il-kustodja lis-CSDs.

(50) Biex tappogga l-konvergenza supervizorja fil-qasam tad-delega, -ESMA jenhtieg li
twettaq riezamijiet bejn il-pari dwar il-prattiki supervizorji b’enfasi partikolari fuq il-
prevenzjoni tal-holqgien ta’ entitajiet kaxxa tal-ittri. L-analizi tal-ESMA tar-riezamijiet
bejn il-pari tikkontribwixxi ghar-riezami tal-mizuri adottati f’din id-Direttiva u
tinforma lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill u lill-Kummissjoni bi kwalunkwe
mizura addizzjonali li tista’ tkun mehtiega biex tappogga l-effettivita tar-regim ta’
delega stabbilit fid-Direttiva 2009/65/KE.

(51) Sabiex jittejbu l-kooperazzjoni u l-effettivita supervizorji, I-awtoritajiet kompetenti tal-
Istat Membru ospitanti jenhtieg li jkunu jistghu jindirizzaw talba motivata lill-awtorita

kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-UCITS biex tiehu azzjoni supervizorja
kontra UCITS partikolari.

(52) Barra minn hekk, sabiex tittejjeb il-kooperazzjoni supervizorja, I-ESMA jenhtieg li
tkun tista’ titlob li awtorita kompetenti tipprezenta kaz quddiem I-ESMA, fejn dak il-
kaz ikollu implikazzjonijiet transfruntieri u jkun jista’ jaffettwa l-protezzjoni tal-
investituri jew l-istabbilta finanzjarja. L-analizijiet tal-ESMA ta’ kazijiet bhal dawn se
jaghtu lill-awtoritajiet kompetenti l-ohra fehim ahjar tal-kwistjonijiet diskussi u se
jikkontribwixxu biex fil-futur jigu evitati kazijiet simili u biex l-integrita tas-swieq tal-
UCITS tigi protetta.

ADOTTAW DIN ID-DIRETTIVA
Artikolu 1

Emendi ghad-Direttiva 2011/61/UE
Id-Direttiva 2011/61/UE hija emendata kif gej:
(1) fl-Artikolu 4(1), jizdied il-punt (ap) li gej:

“(ap) depozitorju centrali tat-titoli” tfisser depozitorju centrali tat-titoli kif iddefinit fl-
Artikolu 2(1), il-punt (1), tar-Regolament (UE) Nru 909/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill*

* Ir-Regolament (UE) Nru909/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-
23 ta’ Lulju 2014 dwar titjib fis-saldu tat-titoli fl-Unjoni Ewropea u dwar depozitorji ¢entrali
tat-titoli u 1i jemenda d-Direttivi 98/26/KE u 2014/65/UE u r-Regolament (UE) Nru 236/2012
(GU L 257, 28.8.2014, p. 1)”;

(2) 1-Artikolu 6 huwa emendat kif ge;j:
(a) fil-paragrafu 4, jizdiedu I-punti (c) u (d) li gejjin:

“(c) amministrazzjoni ta’ parametri referenzjarji f’konformita mar-Regolament
(UE) 2016/1011;

(d) l-isservizzjar tal-kreditu f’konformita mad-Direttiva 2021/... tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill;”;

(b) 1il-paragrafu 6 huwa sostitwit b’dan li gej:

“6. L-Artikoli 2(2), I1-Artikolu 15, I1-Artikolu 16 hlief ghall-ewwel subparagrafu tal-
paragrafu (5), u 1-Artikoli 23, 24 u 25 tad-Direttiva 2014/65/UE ghandhom japplikaw meta s-
servizzi msemmija fil-paragrafu 4, il-punti (a) u (b), jigu pprovduti mill-AIFMs.”;
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3) 1-Artikolu 7 huwa emendat kif ge;j:
(a) il-paragrafu 2 huwa sostitwit b’dan li gej:

“2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li AIFM li japplika ghal awtorizzazzjoni jipprovdi 1-
informazzjoni relatata mal-AIFM lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru domiciljari
tieghu:

(a) informazzjoni dwar il-persuni li effettivament iwettqu n-negozju tal-
AIFM, b’mod partikolari fir-rigward tal-funzjonijiet imsemmija fl-
Anness I, inkluz:

(1) deskrizzjoni dettaljata tar-rwol, it-titolu u I-livell ta’ superjorita
taghhom;

(1) deskrizzjoni tal-linji ta’ rapportar u tar-responsabbiltajiet taghhom fl-
AIFM u barra mill-AIFM;

(ii1) harsa generali tal-hin allokat ghal kull responsabbilta taghhom,;

(iv) deskrizzjoni tar-rizorsi tekni¢i u umani li jappoggaw l-attivitajiet
taghhom;
(b) informazzjoni dwar l-identitajiet tal-azzjonisti jew il-membri tal-AIFM,
guridic¢i, li jkollhom partecipazzjoni kwalifikanti u dwar l-ammonti ta’
dawk il-partec¢ipazzjonijiet;

(c) programm ta’ attivita li jistabbilixxi l-istruttura organizzazzjonali tal-
AIFM, inkluza informazzjoni dwar kif 1-AIFM ikun bihsiebu
jikkonforma mal-obbligi tieghu skont il-Kapitoli I, III, IV, u fejn
applikabbli, il-Kapitoli V, VI, VII u VIII u deskrizzjoni dettaljata tar-
rizorsi umani u teknici xierqa li jkunu se jintuzaw mill-AIFM ghal dan il-
ghan;

(d) informazzjoni dwar il-politiki u Il-prattici ta’ rimunerazzjoni skont I-
Artikolu 13;

(e) informazzjoni dwar l-arrangamenti maghmula ghad-delega u s-subdelega
lil partijiet terzi ta’ funzjonijiet kif imsemmi fl-Artikolu 20 u deskrizzjoni
dettaljata tar-rizorsi umani u tekni¢i li ghandhom jintuzaw mill-AIFM
ghall-monitoragg u I-kontroll tad-delegat.”;

(b) il-paragrafu 5 huwa sostitwit b’dan li gej:

“5. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinformaw lill-ESMA, fuq bazi trimestrali, bl-
awtorizzazzjonijiet moghtija jew irtirati f’konformita ma’ dan il-Kapitolu.

L-ESMA ghandha zZzomm registru pubbliku ¢entrali li jidentifika kull AIFM awtorizzat skont
din id-Direttiva, lista tal-AIFs immaniggati u/jew ikkummercjalizzati fl-Unjoni mit-tali
AIFMs u l-awtorita kompetenti ghal kull tali AIFM. Ir-registru ghandu jkun disponibbli
f*format elettroniku.

Meta AIFM jiddelega aktar funzjonijiet ta’ gestjoni tal-portafoll jew ta’ gestjoni tar-riskju lil
entitajiet 1i jinsabu f’pajjizi terzi milli jzomm, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom, fuq bazi
annwali, jinnotifikaw lill-ESMA dwar dawn id-delegazzjonijiet kollha (“notifiki ta’ delega”).

In-notifiki ta’ delega ghandhom jinkludu dan li ge;j:
(a) informazzjoni dwar I-AIFM u I-AIF ikkonc¢ernati;
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(b) informazzjoni dwar id-delegat, li tispecifika d-domicilju tad-delegat u
jekk huwiex entita regolata jew le;

(c) deskrizzjoni tal-funzjonijiet iddelegati tal-gestjoni tal-portafoll u tal-
gestjoni tar-riskju;

(d) deskrizzjoni tal-funzjonijiet mizmuma tal-gestjoni tal-portafoll u tal-
gestjoni tar-riskju;

(e) kwalunkwe informazzjoni ohra mehtiega biex jigu analizzati 1-
arrangamenti ta’ delega;

(f) deskrizzjoni tal-attivitajiet supervizorji tal-awtoritajiet kompetenti,
inkluzi riezamijiet ibbazati fuq id-dokumentazzjoni u spezzjonijiet fuq il-
post u r-rizultati ta’ dawn l-attivitajiet;

(g) kwalunkwe dettall dwar il-kooperazzjoni bejn l-awtorita kompetenti tal-
AIFM u l-awtorita supervizorja tad-delegat.”

(¢) jizdiedu l-paragrafi 8 u 9 li gejjin:

“8. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozzi ta’ standards teknici regolatorji biex tiddetermina I-
kontenut tan-notifiki ta’ delega u 1-formoli, il-mudelli u I-proc¢eduri standard ghat-trazmissjoni
tan-notifiki ta’ delega f’lingwa abitwali ghall-isfera tal-finanzi. Il-formoli u I-mudelli standard
ghandhom jinkludu kampijiet ta’ informazzjoni li jkopru l-informazzjoni kollha msemmija
fir-raba’ subparagrafu tal-paragrafu 5.

[I-Kummissjoni qed tigi ddelegata s-setgha li tadotta I-istandards tekni¢i regolatorji
msemmijin  fl-ewwel subparagrafu  f’konformitda  mal-Artikoli 10 sa 14  tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.

9. L-ESMA ghandha tipprovdi lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill u lill-Kummissjoni
b’rapporti regolari, tal-anqas kull sentejn, li janalizzaw il-prattiki tas-suq fir-rigward tad-
delega lil entitajiet li jinsabu {’pajjizi terzi u I-konformita mal-Artikoli 7 u 20.”;

4) fl-Artikolu 8(1), il-punt (c) huwa sostitwit b’dan 1i gej:

“(c) il-persuni li effettivament iwettqu n-negozju tal-AIFM ikunu ta’ reputazzjoni tajba
bizzejjed u jkunu esperjenzati bizzejjed ukoll fir-rigward tal-istrategiji ta’ investiment segwiti
mill-AIF immaniggat mill-AIFM, l-ismijiet ta’ dawk il-persuni u ta’ kull persuna li tiehu
posthom warajhom fil-kariga jigu kkomunikati minnufih lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istati
Membri domiciljari tal-AIFM u t-twettiq tan-negozju tal-AIFM jigi de¢iz minn mill-inqas
zewg persuni fizici i jew ikunu impjegati full-time minn dak 1-AIFM jew li jkunu impenjati
full-time biex iwettqu n-negozju ta’ dak 1-AIFM u li jkunu residenti fl-Unjoni li jissodisfaw
tali kundizzjonijiet;”;

(5) 1-Artikolu 15 huwa emendat kif gej:

(a) fil-paragrafu 3, jizdied il-punt (d) li gej:

“(d) ghal attivitajiet ta’ ghoti ta’ self, jimplimentaw politiki, proc¢eduri u processi effettivi
ghall-ghoti ta’ kreditu, ghall-valutazzjoni tar-riskju ta’ kreditu u ghall-amministrazzjoni u 1-
monitoragg tal-portafoll tal-kreditu taghhom, izommu dawk il-politiki, il-proc¢eduri u I-
processi aggornati u effettivi u jirriezaminawhom regolarment u mill-inqas darba fis-sena.”;

(b) 1il-paragrafi 4a sa 4e li gejjin jiddahhlu bejn il-paragrafi 4 u 5:

“4a. AIFM ghandu jizgura li self 1i jorigina lil kwalunkwe mutwatarju uniku mill-AIF i
jimmanigga ma jagbizx 1-20 % tal-kapital tal-AIF meta l-mutwatarju jkun wiehed minn dawn
li gejjin:
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(a) 1impriza finanzjarja  skont it-tifsira  tal-Artikolu 13(25) tad-
Direttiva 2009/138/KE;

(b) impriza ta’ investiment kollettiv skont it-tifsira tal-Artikolu 4(1), il-
punt (a), ta’ din id-Direttiva jew skont it-tifsira tal-Artikolu 1(2) tad-
Direttiva 2009/65/KE.”

Ir-restrizzjoni stabbilita fl-ewwel subparagrafu ghandha tkun minghajr pregudizzju ghal-
limiti, ir-restrizzjonijiet u l-kundizzjonijiet stabbiliti fir-Regolamenti (UE) 2015/760°°,
(UE) 345/2013%' u (UE) 346/2013%2.

4b. II-limitu ta’ investiment ta’ 20 % stabbilit fil-paragrafu 4a ghandu:

b

(a) japplika sad-data specifikata fir-regoli jew fl-istrumenti ta
inkorporazzjoni tal-AlF;
(b) ma jibgax japplika ladarba I-AIF jibda jbigh l-assi sabiex jirrimborza I-
unitajiet jew l-ishma tal-investituri wara tmiem hajjet 1-AIF;
(c) jigi sospiz temporanjament sa 12-il xahar meta 1-AIF jgholli kapital
addizzjonali jew inaqqas il-kapital ezistenti tieghu.
4c. Id-data tal-applikazzjoni msemmija fil-paragrafu 4b, il-punt(a), ghandha tqis il-
karatteristi¢i partikolari tal-assi li ghandhom jigu investiti mill-AIF, u ma ghandhiex tkun
aktar tard minn nofs il-hajja tal-AIF kif indikat fid-dokumenti kostituttivi tal-AlIF.
F’¢irkostanzi eccezzjonali, l-awtorita kompetenti tal-AIFM, meta jigi pprezentat pjan ta’
investiment debitament gustifikat, tista’ tapprova estensjoni ta’ dan il-limitu ta’ Zmien b’mhux
iktar minn sena addizzjonali.
4d. L-AIF ma ghandux jaghti self lill-entitajiet li gejjin:
(a) 1-AIFM tieghu jew il-persunal tal-AIFM tieghu;
(b) id-depozitarju tieghu;
(c) l-entita li lilha I-AIFM tieghu jkun iddelega l-funzjonijiet f’konformita
mal-Artikolu 20.
4e. AIFM ghandu jizgura li 1-AIF 1i jimmanigga jzomm, fuq bazi kontinwa, 5 % tal-valur
nozzjonali tas-self 11 jkun origina u sussegwentement biegh fis-suq sekondarju.

Ir-rekwizit stabbilit fl-ewwel subparagrafu ma japplikax ghas-self 1i I-AIF ikun xtara fis-suq
sekondarju.”;

(6) fl-Artikolu 16, jiddahhlu l-paragrafi 2a u 2h 1i gejjin:

“2a. AIFM ghandu jizgura li 1-AIF li jimmanigga jkun maghluq jekk il-valur nozzjonali tas-
self originarju tieghu jagbez is-60 % tal-valur nett tal-assi tieghu.

Ir-rekwizit stabbilit fl-ewwel subparagrafu ghandu jkun minghajr pregudizzju ghal-limiti, ir-
restrizzjonijiet jew il-kundizzjonijiet stabbiliti fir-Regolamenti (UE) 345/2013, (UE) 346/2013
u (UE) 2015/760.

50 Ir-Regolament (UE) 2015/760 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tad-29 ta’ April 2015 dwar il-Fondi
ta’ Investiment Ewropej fuq Terminu Twil (GU L 123, 19.5.2015, p. 98-121).

St Ir-Regolament (UE) Nru 345/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-17 ta” April 2013 dwar
fondi Ewropej ta’ kapital ta’ riskju (GU L 115, 25.4.2013, p. 1-17).

2 Ir-Regolament (UE) Nru 346/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-17 ta” April 2013 dwar

fondi Ewropej ta’ kapital ta’ riskju (GU L 115, 25.4.2013, p. 18-38).
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2b. Wara li jivvaluta l-adegwatezza fir-rigward tal-istrategija ta’ investiment segwita, il-profil
tal-likwidita u I-politika ta’ tifdija, AIFM li jimmanigga AIF miftuh ghandu jaghzel tal-anqas
ghodda xierqa wahda ghall-gestjoni tal-likwidita mil-lista stabbilita fl-Anness V, il-punti 2 sa
4, ghal uzu possibbli fl-interess tal-investituri tal-AIF. L-AIFM ghandu jimplimenta politiki u
proceduri dettaljati ghall-attivazzjoni u d-dizattivazzjoni ta’ kwalunkwe ghodda maghzula
ghall-gestjoni tal-likwidita u l-arrangamenti operazzjonali u amministrattivi ghall-uzu ta’ din
l-ghodda.

2c. AIFM 1i jimmanigga AIF miftuh jista’, fl-interess tal-investituri tal-AlF, jissospendi
temporanjament ir-riakkwist jew it-tifdija tal-unitajiet tal-AIF jew jattiva ghodod ohra ghall-
gestjoni tal-likwidita maghzula mil-lista stabbilita fl-Anness V, il-punti 2 sa 4, u inkluzi fir-
regoli tal-fond jew fl-istrumenti ta’ inkorporazzjoni tal-AIFM.

Is-sospensjoni temporanja msemmija fl-ewwel subparagrafu tista’ tigi prevista biss f’kazijiet
eccezzjonali meta ¢-Cirkostanzi jehtiegu hekk, u fejn is-sospensjoni hija ggustifikata fir-
rigward tal-interessi tal-investituri tal-AIF.

2d. AIFM ghandu, minghajr dewmien, jinnotifika lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat
Membru domiciljari tieghu meta jattiva jew jiddizattiva ghodda ghall-gestjoni tal-likwidita
msemmija f’2b.

L-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-AIFM ghandhom jinnotifikaw,
minghajr dewmien, lill-awtoritajiet kompetenti ta’ Stat Membru ospitanti tal-AIFM, tal-
ESMA u tal-BERS bi kwalunkwe notifika ricevuta f’konformita ma’ dan il-paragrafu.

2e. L-Istati Membri ghandhom jizguraw 1i tal-anqas l-ghodod ghall-gestjoni tal-likwidita
stabbiliti fl-Anness V ikunu disponibbli ghall-AIFMs li jimmaniggjaw AlIFs miftuha.

2f. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozzi ta’ standards teknici regolatorji biex tispecifika 1-
karatteristic¢i tal-ghodod ghall-gestjoni tal-likwidita stabbiliti fl-Anness V.

2g. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozzi ta’ standards tekni¢i regolatorji dwar il-kriterji
ghall-ghazla u l-uzu ta’ ghodod xierqa ghall-gestjoni tal-likwidita mill-AIFMs ghall-gestjoni
tar-riskju tal-likwidita, inkluz divulgazzjonijiet xierqa lill-investituri, filwaqt li titqies il-
kapacita ta’ dawn I-ghodod biex jitnagqsu l-vantaggi mhux dovuti ghall-investituri li jifdu I-
investimenti taghhom l-ewwel, u biex jittaffew ir-riskji tal-istabbilta finanzjarja.

2h. II-Kummissjoni tinghata s-setgha biex tadotta l-istandards tekni¢i regolatorji msemmija
fil-paragrafi 2f u 2g ta’ dan I-Artikolu f’konformita mal-Artikoli 10 sa 14 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.”;

(7 I-Artikolu 20 huwa emendat kif gej:
(a) 1l-paragrafu 1 huwa emendat kif gej:
(a) 1il-frazi introduttorja hija sostitwita b’dan li gej:

“l. L-AIFMs, li jkollhom l-intenzjoni li jiddelegaw lil partijiet terzi 1-kompitu li jwettqu,
f’isimhom, wahda jew aktar mill-funzjonijiet elenkati fl-Anness I jew tas-servizzi msemmija
fl-Artikolu 6(4), ghandhom jinnotifikaw lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru
domiciljari taghhom qabel ma l-arrangamenti tad-delega jsiru effettivi. Il-kundizzjonijiet li
gejjin ghandhom jigu ssodisfati:”;

(b) il-punt (f) huwa sostitwit b’dan 1i gej:

“(f) I-AIFM irid ikun jista’ juri li d-delegat huwa kwalifikat u kapaci jezegwixxi I-funzjonijiet
u jipprovdi s-servizzi kkoncernati, li ntghazel bl-attenzjoni dovuta kollha u li 1-AIFM huwa
f’pozizzjoni li jissorvelja b’mod effettiv u fi kwalunkwe hin l-attivita ddelegata, li jaghti fi
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kwalunkwe hin istruzzjonijiet ulterjuri lid-delegat u 1i jirtira d-delega b’effett immedjat meta
dan ikun fl-interess tal-investituri.”;

(b) il-paragrafu 3 huwa sostitwit b’dan li gej:

“3. Ir-responsabbilta tal-AIFM lejn il-klijenti tieghu, 1-AIF u l-investituri tieghu ma ghandhiex
tigi affettwata mill-fatt 1i 1-AIFM ikun iddelega 1-funzjonijiet tieghu lil parti terza, jew minn
kwalunkwe sottodelega ulterjuri, lanqas ma ghandu I-AIFM jiddelega 1-funzjonijiet tieghu, sa
fejn, essenzjalment, ma jkunx jista’ jibga’ jitqies bhala 1-maniger tal-AIF jew il-fornitur tas-
servizzi, u sa fejn jsir entita li sservi biss bhala kaxxa tal-ittri.”;

(c) fil-paragrafu 4, il-frazi introduttorja hija sostitwita b’dan li ge;:

“4. Il-parti terza tista’ tissottodelega kwalunkwe wahda mill-funzjonijiet u l-ghoti ta’ servizzi
delegati lilha sakemm jigu ssodisfati 1-kundizzjonijiet li gejjin:”;

(8) I-Artikolu 21 huwa emendat kif gej:
(a) fil-paragrafu 6, il-punti (¢) u (d) huma sostitwiti b’dan 1i gej:

“(c) il-pajjiz terz fejn ikun stabbilit id-depozitarju ma jigix identifikat bhala pajjiz terz b’riskju
gholi skont I-Artikolu 9(2) tad-Direttiva (UE) 2015/849;”;

(d) 1-Istati Membri fejn hu intenzjonat li jigu kkummercjalizzati l-unitajiet jew l-ishma tal-
AIF mhux tal-UE, u, fil-kaz li jkun differenti, 1-Istat Membru domiciljari tal-AIFM, ikunu
ffirmaw ftehim mal-pajjiz terz fejn ikun stabbilit id-depozitarju 1i jikkonforma bis-shih mal-
istandards stabbiliti fl-Artikolu 26 tal-Mudell ta’ Konvenzjoni dwar it-Taxxa tal-OECD fuq
id-Dhul u 1-Kapital u li jizgura skambju ta’ informazzjoni effikaci fil-kwistjonijiet fiskali,
inkluzi, jekk ikun hemm, il-ftehimiet fiskali multilaterali u l-pajjiz terz ma jissemmiex fl-
Anness I tal-konkluzjonijiet tal-Kunsill tal-2020 dwar il-lista riveduta tal-UE dwar

gurizdizzjonijiet mhux kooperattivi ghal finijiet tat-taxxa®*;”;

(b) il-paragrafu 11 huwa emendat kif gej:
(1) fit-tieni subparagrafu, il-punt (c) huwa sostitwit b’dan 1i gej:

“(c) 1d-depozitarju jkun ezercita 1-hila, I-attenzjoni u d-diligenza kollha dovuti fl-ghazla u 1-
hatra ta’ kwalunkwe parti terza li lilha jrid jiddelega partijiet mill-kompiti tieghu, hlief meta
dik il-parti terza tkun depozitorju centrali tat-titoli i jagixxi fil-kapacita ta> CSD emittent kif
definit fl-Artikolu 1, il-punt (e), tar-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2017/392%*, u
jibga’ jezercita l-hila, l-attenzjoni u d-diligenza kollha dovuta fir-riezami perjodiku u I-
monitoragg kontinwu ta’ kwalunkwe parti terza li lilha jkun iddelega partijiet mill-kompiti
tieghu u tal-arrangamenti tal-parti terza fir-rigward tal-materji ddelegati lilha;

* Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2017/392 tal-11 ta’ Novembru 2016 li
jissupplimenta r-Regolament (UE) Nru 909/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-
rigward ta’ standards teknici regolatorji dwar ir-rekwiziti ta’ awtorizzazzjoni, supervizorji u
operazzjonali ghal depozitarji ¢entrali tat-titoli (GU L 65, 10.3.2017, p. 48)”;

(i) il-hames subparagrafu huwa sostitwit b’dan li gej:

“Ghall-finijiet ta’ dan il-paragrafu, 1-ghoti ta’ servizzi minn depozitorju centrali tat-titoli li
jagixxi fil-kapacita ta” CSD emittent, kif definit fl-Artikolu 1, il-punt (e) tar-Regolament
Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2017/392, ma ghandux jitqies bhala delega tal-funzjonijiet ta’
kustodja tad-depozitarju. ”’;

53 GU C 64,27.2.2020, p. 8.
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(c) 1il-paragrafu 16 huwa sostitwit b’dan li gej:

“16. Id-depozitarju ghandu jaghmel disponibbli ghall-awtoritajiet kompetenti tieghu, ghall-
awtoritajiet kompetenti tal-AIF li jkun hatru bhala depozitarju u lill-awtoritajiet kompetenti
tal-AIFM li jimmanigga dak I-AIF, fuq talba, l-informazzjoni kollha 1i jkun kiseb wagqt it-
twettiq tad-dmirijiet tieghu u li tista’ tkun mehtiega ghall-awtoritajiet kompetenti tal-AIF jew
tal-AIFM. Jekk l-awtoritajiet kompetenti tal-AIF jew 1-AIFM ikunu differenti minn dawk tad-
depozitarju, l-awtoritajiet kompetenti tad-depozitarju ghandhom jagsmu Il-informazzjoni li
jir¢ievu bla dewmien mal-awtoritajiet kompetenti tal-AIF jew [-AIFM.”;

9) 1-Artikolu 23 huwa emendat kif gej:
(a) il-paragrafu 1 huwa emendat kif gej:
(1) il-punt (h) huwa ssostitwit b’dan li gej:

“(h) deskrizzjoni tal-gestjoni tar-riskju tal-likwidita tal-AlIF, inkluzi d-drittijiet tat-tifdija
kemm f’¢irkostanzi normali kif ukoll f’¢irkostanzi e¢¢ezzjonali, li tiddivulga l-possibbilta u I-
kundizzjonijiet ghall-uzu tal-ghodod ghall-gestjoni tal-likwidita maghzula f’konformita mal-
Artikolu 16(2b), u l-arrangamenti ezistenti ta’ tifdija mal-investituri.”;

(i1) jiddahhal il-punt (ia):

“(ia) lista ta’ tariffi u imposti li jigu applikati b’rabta mal-operat tal-AIF u li jithallsu mill-
AIFM jew mill-affiljati tieghu.”;

(b) fil-paragrafu 4, jizdiedu l-punti (d), (e) u (f) li gejjin:
“(d) portafoll ta’ self originat;

(e) fuq bazi trimestrali, it-tariffi u I-imposti diretti u indiretti kollha li jkunu gew imposti jew
allokati direttament jew indirettament lill-AIF jew lil kwalunkwe wiehed mill-investimenti
tieghu;

(f) fuq bazi trimestrali, kwalunkwe kumpanija omm, sussidjarja jew entita bi skop specjali
stabbilita b’rabta mal-investimenti tal-AIF mill-AIFM, il-persunal tal-AIFM jew tal-affiljati
diretti jew indiretti tal-AIFM.”;
(10) l-Artikolu 24 huwa emendat kif gej:

(a) 1l-paragrafu 1 huwa sostitwit b’dan li gej:
“l.  L-AIFM ghandu jirrapporta regolarment lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru
domiciljari tieghu dwar is-swieq u l-istrumenti li fihom jinnegozja f’isem 1-AIF 1
jimmanigga.
Huwa ghandu jipprovdi informazzjoni dwar l-istrumenti li jinnegozja fihom, dwar is-swieq li
huwa membru taghhom jew li jinnegozja attivament fihom, u l-esponimenti ta’ kull AIF li
Jjimmanigga.”;

(b) fil-paragrafu 2, jithassar il-punt (d);

(c) 1il-paragrafu 6 huwa sostitwit b’dan li gej:

“6. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozzi ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw id-
dettalji 11 ghandhom jigu rrapportati skont il-paragrafi 1 u 2. L-ESMA ghandha tqis rekwiziti
ohra ta’ rapportar 1i ghalihom huma soggetti I-AIFMs u r-rapport mahrug f’konformita mal-
paragrafu 2 tal-Artikolu 69b.
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L-ESMA ghandha tissottometti dawk l-abbozzi ta’ standards tekni¢i regolatorji lill-
Kummissjoni sa [Jekk joghgbok dahhal id-data = 36 xahar wara d-dhul fis-sehh ta’ din id-
Direttiva].

[I-Kummissjoni tigi ddelegata s-setgha li tadotta l-istandards tekni¢i regolatorji msemmijin fl-
ewwel subparagrafu f’konformita mal-Artikoli 10 sa 14 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.”;

(d) jizdied il-paragrafu 7 li gej:
“7. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozzi ta’ standards tekni¢i ta’ implimentazzjoni li
jispecifikaw:
(a) l-istandards tal-format u tad-data ghar-rapporti msemmija fil-paragrafi 1
u?2;

(b) il-frekwenza u t-twaqqit tar-rapportar.

L-ESMA ghandha tissottometti dawk l-abbozzi ta’ standards teknic¢i ta’ implimentazzjoni lill-
Kummissjoni sa [Jekk joghgbok dahhal id-data = 36 xahar wara d-dhul fis-sehh ta’ din id-
Direttiva].

[I-Kummissjoni tigi ddelegata s-setgha li tadotta l-istandards teknici ta’ implimentazzjoni
msemmijin fl-ewwel subparagrafu f’konformita mal-Artikolu 15 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.”;

(11) fl-Artikolu 35(2), il-punti (b) u (c) huma sostitwiti b’dan li gej:

“(b) il-pajjiz terz fejn ikun stabbilit 1-AIF mhux tal-UE ma jigix identifikat bhala pajjiz terz
b’riskju gholi skont I-Artikolu 9(2) tad-Direttiva (UE) 2015/849;

(c) il-pajjiz terz fejn hu stabbilit I-AIF mhux tal-UE ikun iffirma ftehim mal-Istat Membru
domiciljari tal-AIFM awtorizzat u ma’ kull Stat Membru iehor fejn ikun intiz 1i jigu
kkummer¢jalizzati l-unitajiet jew l-ishma tal-AIF mhux tal-UE, li jikkonforma bis-shih mal-
istandards stabbiliti fl-Artikolu 26 tal-Mudell ta’ Konvenzjoni dwar it-Taxxa tal-OECD fuq
1d-Dhul u 1-Kapital u 1i jizgura skambju ta’ informazzjoni effettiv fil-kwistjonijiet fiskali,
inkluz kwalunkwe ftehim fiskali multilaterali, u 1-pajjiz terz ma jissemmiex fl-Anness I tal-
konkluzjonijiet tal-Kunsill tal-2020 dwar il-lista riveduta tal-UE dwar gurizdizzjonijiet mhux

kooperattivi ghal finijiet tat-taxxa®*.”;

(12) 1-Artikolu 36(1) huwa emendat kif gej:

(a) il-punt (c) huwa sostitwit b’dan li ge;:
“(c) il-pajjiz terz fejn ikun stabbilit 1-AIF mhux tal-UE ma jigix identifikat bhala pajjiz terz
b’riskju gholi skont I-Artikolu 9(2) tad-Direttiva (UE) 2015/849.”;

(b) jizdied il-punt (d) i ge;:

(c) il-pajjiz terz fejn hu stabbilit I-AIF mhux tal-UE ikun iffirma ftehim mal-Istat Membru
domiciljari tal-AIFM awtorizzat u ma’ kull Stat Membru iehor fejn ikun intiz li jigu
kkummercjalizzati l-unitajiet jew l-ishma tal-AIF mhux tal-UE, li jikkonforma bis-shih mal-
istandards stabbiliti fl-Artikolu 26 tal-Mudell ta’ Konvenzjoni dwar it-Taxxa tal-OECD fuq
id-Dhul u 1-Kapital u li jizgura skambju ta’ informazzjoni effettiv fil-kwistjonijiet fiskali,
inkluz kwalunkwe ftehim fiskali multilaterali, u 1-pajjiz terz ma jissemmiex fl-Anness I tal-

54 GU C 64, 27.2.2020, p. 8.
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konkluzjonijiet tal-Kunsill tal-2020 dwar il-lista riveduta tal-UE dwar gurizdizzjonijiet mhux
kooperattivi ghal finijiet tat-taxxa.”;

(13) fl-Artikolu 37(7), il-punti (e) u (f) huma sostitwiti b’dan li gej:

“(e) il-pajjiz terz fejn ikun stabbilit 1-AIFM mhux tal-UE ma jigix identifikat bhala pajjiz terz
b’riskju gholi skont 1-Artikolu 9(2) tad-Direttiva (UE) 2015/849;

(f) il-pajjiz terz fejn ikun stabbilit I-AIFM mhux tal-UE jkun iffirma ftehim mal-Istat Membru
ta’ referenza, li jikkonforma bis-shih mal-istandards stabbiliti fl-Artikolu 26 tal-Mudell ta’
Konvenzjoni dwar it-Taxxa tal-OECD fuq id-Dhul u 1-Kapital u jizgura skambju effettiv ta’
informazzjoni fi kwistjonijiet fiskali, inkluz kwalunkwe ftehim multilaterali dwar it-taxxa u 1-
pajjiz terz ma jissemmiex fl-Anness I tal-konkluzjonijiet tal-Kunsill tal-2020 dwar il-lista
riveduta tal-UE dwar gurisdizzjonijiet i ma jikkooperawx ghal finijiet tat-taxxa.”;

(14) jiddahhal I-Artikolu 38a li gej:
“Artikolu 38a

Riezami bejn il-pari tal-applikazzjoni tar-regim ta’ delega

l. L-ESMA ghandha, fuq bazi regolari u mill-inqas kull sentejn, twettaq analizi tar-
riezami bejn il-pari tal-attivitajiet supervizorji tal-awtoritajiet kompetenti fir-rigward
tal-applikazzjoni tal-Artikolu 20. Dik l-analizi tar-riezami bejn il-pari ghandha
tiffoka fuq il-mizuri mehuda biex jigi evitat li I-AIFMs, 1i jiddelegaw il-prestazzjoni
tal-gestjoni tal-portafoll jew il-gestjoni tar-riskju lil partijiet terzi li jinsabu f’pajjizi
terzi, isiru entitajiet kaxxa tal-ittri.

2. Meta twettaq l-analizi tar-riezami bejn il-pari, I-ESMA ghandha tuza metodi
trasparenti biex tizgura valutazzjoni u tqabbil oggettivi bejn I-awtoritajiet kompetenti
riezaminati.”;

(15) fl-Artikolu 40(2), il-punti (b) u (c) huma sostitwiti b’dan 11 gej:

“(b) il-payjjiz terz fejn ikun stabbilit 1-AIF mhux tal-UE ma jigix identifikat bhala pajjiz terz
b’riskju gholi skont 1-Artikolu 9(2) tad-Direttiva (UE) 2015/849;

(c) il-pajjiz terz fejn hu stabbilit I-AIF mhux tal-UE ikun iffirma ftehim mal-Istat Membru ta’

referenza u ma’ kull Stat Membru iehor fejn ikun intiz li jigu kkummercjalizzati 1-unitajiet
jew l-ishma tal-AIF mhux tal-UE, li jikkonforma bis-shih mal-istandards stabbiliti fl-
Artikolu 26 tal-Mudell ta’ Konvenzjoni dwar it-Taxxa tal-OECD fuq id-Dhul u 1-Kapital u li
jizgura skambju ta’ informazzjoni effettiv fil-kwistjonijiet fiskali, inkluz kwalunkwe ftehim
fiskali multilaterali, u 1-pajjiz terz ma jissemmiex fl-Anness I tal-konkluzjonijiet tal-Kunsill
tal-2020 dwar il-lista riveduta tal-UE dwar gurizdizzjonijiet mhux kooperattivi ghal finijiet
tat-taxxa.”;

(16) 1-Artikolu 42(1) huwa emendat kif gej:
(a) 1il-punt (c¢) huwa sostitwit b’dan 11 gej:

“(c) il-pajjiz terz fejn ikun stabbilit 1-AIFM mhux tal-UE jew 1-AIF mhux tal-UE ma jigix
identifikat bhala pajjiz terz b’riskju gholi skont 1-Artikolu 9(2) tad-Direttiva (UE) 2015/849.”;

(b) jizdied il-punt (d) li gej:
“(d) 1l-pajjiz terz fejn hu stabbilit I-AIF mhux tal-UE jew I-AIFM mhux tal-UE jkun iffirma

ftehim mal-Istat Membru fejn ikun intiz li jigu kkummerc¢jalizzati I-unitajiet jew l-ishma tal-
AIF mhux tal-UE, li jikkonforma bis-shih mal-istandards stabbiliti fl-Artikolu 26 tal-Mudell
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ta’ Konvenzjoni dwar it-Taxxa tal-OECD fuq id-Dhul u 1-Kapital u li jizgura skambju ta’
informazzjoni effettiv fil-kwistjonijiet fiskali, inkluz kwalunkwe ftehim fiskali multilaterali, u
dak il-pajjiz terz ma jissemmiex fl-Anness I tal-konkluzjonijiet tal-Kunsill tal-2020 dwar il-
lista riveduta tal-UE dwar gurizdizzjonijiet mhux kooperattivi ghal finijiet tat-taxxa.”;

(17) fl-Artikolu 46(2), il-punt (j) huwa sostitwit b’dan 1i gej:

“(j) fl-interess tal-investituri jew tal-pubbliku, jehtiegu li I-AIFMs jattivaw jew jiddizattivaw
ghodda ghall-gestjoni tal-likwidita msemmija fil-punt 1 jew 2 tal-Anness V jew maghzula
mill-AIFM f’konformita mal-Artikolu 16(2b), skont liema tkun l-aktar xierqa meta jitqies it-
tip ta’ AIF miftuh jew grupp ta’ AlFs miftuha kkoncernati u r-riskji ghall-protezzjoni tal-
investituri jew ghall-istabbilta finanzjarja li jehtiegu dan ir-rekwizit.”;

(18) 1-Artikolu 47 huwa emendat kif gej:
(a) il-paragrafu 3 huwa sostitwit b’dan li gej:

“3. L-informazzjoni kollha skambjata skont din id-Direttiva bejn 1-ESMA, l-awtoritajiet
kompetenti, I-EBA, 1-Awtorita Supervizorja Ewropea (I-Awtorita Ewropea tal-Assigurazzjoni
u I-Pensjonijiet tax-Xoghol) stabbilita bir-Regolament (UE) Nru 1094/2010 tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill* u I-BERS, ghandha titqies bhala kunfidenzjali, hlief:

(a) meta I-ESMA jew l-awtorita kompetenti jew awtorita jew korp ohra
kkon¢ernati  fil-mument tal-komunikazzjoni jiddikjaraw li tali
informazzjoni tista’ tigi ddivulgata;

(b) meta d-divulgazzjoni tkun mehtiega ghal pro¢edimenti gudizzjarji;

(c) meta Il-informazzjoni ddivulgata tintuza f’sommarju jew f’forma
aggregata li fiha l-partecipanti individwali fis-swieq finanzjarji ma
jkunux jistghu jigu identifikati.

*Ir-Regolament (UE) Nru 1094/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’
Novembru 2010 li jistabbilixxi Awtorita Supervizorja Ewropea (Awtorita Ewropea tal-
Assigurazzjoni u I-Pensjonijiet tax-Xoghol), u li jemenda d-Dec¢izjoni Nru 716/2009/KE u li
jhassar id-De¢izjoni tal-Kummissjoni 2009/79/KE (GU L 331, 15.12.2010, p. 48).”;

(b) fil-paragrafu 4, jizdied il-punt (d) 1i gej:

“(d) ir-rekwizit li [-AIFMs mhux tal-UE 1i jikkummercjalizzaw fI-AlFs tal-Unjoni li
Jjimmaniggjaw, jew l-AIFMs tal-UE 1i jimmaniggjaw 1-AIFs mhux tal-UE, jattivaw jew
jiddizattivaw ghodda ghall-gestjoni tal-likwidita msemmija fil-punt 1 jew 2 tal-Anness V jew
maghzula mill-AIFM, skont liema tkun l-aktar xierqa meta jitqies it-tip ta’ AIF miftuh
ikkoncernat u r-riskji ghall-protezzjoni tal-investituri jew ghall-istabbilta finanzjarja li
jehtiegu dan ir-rekwizit.”;

(19) l-Artikolu 50 huwa emendat kif gej:

(a) 1l-paragrafu 5 huwa sostitwit b’dan li gej:

“5. Meta l-awtoritajiet kompetenti ta’ Stat Membru jkollhom ragunijiet razzjonali sabiex
jissuspettaw 1i jkunu geghdin jitwettqu jew twettqu atti kontra d-dispozizzjonijiet ta’ din id-
Direttiva, minn AIFM li mhux suggetti ghas-supervizjoni ta’ dawk l-awtoritajiet kompetenti,
huma ghandhom jinnotifikaw lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru ta’
domic¢ilju u tal-Istat Membru ospitanti tal-AIFM kkonc¢ernat b’mod kemm jista’ jkun
specifiku. L-awtoritajiet riceventi ghandhom jiehdu azzjoni xierqa, ghandhom jinfurmaw lill-
ESMA u lill-awtoritajiet kompetenti notifikanti bl-ezitu ta’ dik l-azzjoni, u sa fejn ikun
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possibbli, bl-izviluppi interim sinifikanti. Dan il-paragrafu ghandu jkun minghajr pregudizzju
ghall-kompetenza tal-awtorita kompetenti li tinnotifika.”;

(b) jiddahhlu I-paragrafi 5a sa 5g 1i gejjin:

“Sa. L-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru domiciljari ta> AIFM ghandhom jinnotifikaw
lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru ospitanti tal-AIFM, lill-ESMA u 1ill-BERS gabel
ma jezercitaw is-setghat skont I-Artikolu 46(2), il-punt (j), jew I-Artikolu 47(4), il-punt (d).

5b. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti ta’ AIFM tista’ titlob lill-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-AIFM biex tezercita s-setghat stabbiliti fl-
Artikolu 46(2), il-punt (j) jew fl-Artikolu 47(4), il-punt (d), filwaqt li tispecifika r-ragunijiet
ghat-talba u tinnotifika lill-ESMA u lill-BERS dwarha.

5c. Meta l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-AIFM ma tagbilx mat-talba
msemmija fil-paragrafu 5b, hija ghandha tinforma lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru
ospitanti tal-AIFM, lill-ESMA u 1ill-BERS dwar dan, filwaqt li tiddikjara r-ragunijiet taghha.

5d. Abbazi tal-informazzjoni ricevuta f’konformita mal-paragrafi 5b u 5c, I-ESMA ghandha
tohrog opinjoni lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-AIFM dwar 1-
ezercitar tas-setghat stabbiliti fl-Artikolu 46(2), il-punt (j) jew 1-Artikolu 47(4), il-punt (d).

5e. Meta l-awtorita kompetenti ma tagixxix f’konformita mal-opinjoni tal-ESMA msemmija
fil-paragrafu 5d, jew ma jkollhiex l-intenzjoni li tikkonforma maghha, hija ghandha tinforma
lill-ESMA, filwaqt 1i tiddikjara r-ragunijiet taghha ghan-nuqqas ta’ konformita jew ghall-
intenzjoni. L-ESMA tista’ tippubblika I-fatt 1i awtorita kompetenti ma tikkonformax jew ma
hijiex bihsiebha tikkonforma mal-parir taghha. L-ESMA tista’ tiddeciedi wkoll, skont il-kaz
individwali, 1i tippubblika r-ragunijiet moghtija mill-awtorita kompetenti f’dan ir-rigward. L-
ESMA ghandha taghti lill-awtoritajiet kompetenti avviz bil-quddiem dwar tali pubblikazzjoni.

5f. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti ta’ AIFM tista’ titlob lill-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru domic¢iljari tal-AIFM biex tezercita, minghajr dewmien, is-
setghat stabbiliti fl-Artikolu 46(2), filwaqt li tispecifika r-ragunijiet ghat-talba taghha u
tinnotifika lill-ESMA, u jekk ikun hemm riskji potenzjali ghall-istabbilta u l-integrita tas-
sistema finanzjarja, lill-BERS dwarha.

L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-AIFM ghandha, minghajr dewmien,
tinforma lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti tal-AIFM, lill-ESMA, u jekk ikun
hemm riskji potenzjali ghall-istabbilta u l-integrita tas-sistema finanzjarja, lill-BERS dwar is-
setghat ezercitati u s-sejbiet taghha.

5g. L-ESMA tista’ titlob lill-awtorita kompetenti tissottometti spjegazzjonijiet lill-ESMA fir-
rigward ta’ kazijiet specifici, li jkollhom implikazzjonijiet transfruntieri, jikkoncernaw
kwistjonijiet ta’ protezzjoni tal-investituri jew joholqu riskji ghall-istabbilta finanzjarja.”;

(c) jizdied il-paragrafu 7 i gej:

“7. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozzi ta’ standards teknici regolatorji li jindikaw f’liema
sitwazzjonijiet l-awtoritajiet kompetenti jistghu jezercitaw is-setghat stabbiliti fl-
Artikolu 46(2), fil-punt (j) u f’liema sitwazzjonijiet jistghu jressqu t-talbiet imsemmija fil-
paragrafi 5Sb u 5f. Meta tizviluppa dawk I-istandards, I-ESMA ghandha tikkunsidra I-
implikazzjonijiet potenzjali ta’ tali intervent supervizorju ghall-protezzjoni tal-investituri u 1-
istabbilta finanzjarja fi Stat Membru iehor jew fl-Unjoni.

[I-Kummissjoni tigi ddelegata s-setgha li tadotta l-istandards teknic¢i regolatorji msemmijin fl-
ewwel subparagrafu f’konformita mal-Artikoli 10 sa 14 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.”;
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(20)

fl-Artikolu 61, il-paragrafu 5 huwa sostitwit b’dan 11 gej:

“5. L-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-AlIF, jew fil-kaz meta 1-AIF ma
jkunx regolat, l-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru domiciljari ta’ AIFM, jistghu
jippermettu l-istituzzjonijiet imsemmija fil-punt (a) tal-Artikolu 21(3) u stabbiliti fi Stat
Membru iehor li jinhatru bhala depozitarji. Din id-dispozizzjoni ghandha tkun bla hsara ghall-
applikazzjoni shiha tal-Artikolu 21, hlief ghall-punt (a) tal-paragrafu 5 ta’ dak 1-Artikolu dwar
il-post fejn id-depozitarju se jkun stabbilit.”;

o2y

(22)
(23)

jiddahhal I-Artikolu 69D li gej:
“Artikolu 69b

Riezami
Sa [Jekk joghgbok dahhal id-data = 60 xahar wara d-dhul fis-sehh ta’ din id-
Direttiva] u wara r-riezamijiet bejn il-pari mill-ESMA msemmija fl-Artikolu 38a u r-
rapporti prodotti mill-ESMA f’konformita mal-Artikolu 7(9), il-Kummissjoni
ghandha tibda riezami tal-funzjonament tar-regoli stabbiliti f’din id-Direttiva u 1-
esperjenza miksuba fl-applikazzjoni taghhom. Dan ir-riezami ghandu jinkludi
valutazzjoni tal-aspetti li gejjin:

(a) l-impatt fuq l-istabbilta finanzjarja tad-disponibbilta u l-attivazzjoni tal-ghodod
ghall-gestjoni tal-likwidita mill-AIFMs;

(b) l-effettivita tar-rekwiziti tal-awtorizzazzjoni tal-AIFM fl-Artikoli 7 u 8 u r-
regim ta’ delega stabbilit fl-Artikolu 20 ta’ din id-Direttiva fir-rigward tal-
prevenzjoni tal-holqien ta’ entitajiet kaxxa tal-ittri fl-Unjoni;

(c) l-adegwatezza tar-rekwiziti applikabbli ghall-AIFMs li jimmaniggjaw AlIFs li
joriginaw self stabbiliti fl-Artikolu 15;

(d) l-adegwatezza li dan ir-Regolament jigi komplementat b’passaport depozitarju;

Sa [Jekk joghgbok dahhal id-data = 24 xahar wara d-dhul fis-sehh ta’ din id-
Direttiva], -ESMA ghandha tissottometti lill-Kummissjoni rapport ghall-izvilupp ta’
gbir ta’ data supervizorja integrata, 1i ghandu jiffoka fuq kif:

(a) jitnaqqgsu l-partijiet fejn ikun hemm duplikazzjonijiet u inkonsistenzi bejn 1-
oqfsa ta’ rapportar fis-settur tal-gestjoni tal-assi u f’setturi ohra tal-industrija
finanzjarja;

(b) tigi standardizzata d-data u kif ikun hemm kondivizjoni u uzu effi¢jenti tad-
data diga rrapportata fi hdan kwalunkwe qafas ta’ rapportar tal-Unjoni minn
kwalunkwe awtorita kompetenti rilevanti, kemm fil-livell tal-Unjoni kif ukoll
dak nazzjonali.

Meta thejji r-rapport imsemmi fil-paragrafu2, 1-ESMA ghandha tahdem
f’kooperazzjoni mill-qrib mal-Bank Centrali Ewropew (BCE), mal-Awtoritajiet
Supervizorji Ewropej 1-ohra, u fejn rilevanti, mal-awtoritajiet nazzjonali kompetenti.

Wara r-riezami msemmi fil-paragrafu 1, u wara konsultazzjoni mal-ESMA, il-
Kummissjoni ghandha tissottometti rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill 1i
jipprezenta l-konkluzjonijiet ta’ dak ir-riezami.”;

L-Anness I huwa emendat kif stabbilit fl-Anness I ta’ din id-Direttiva;
It-test fl-Anness II ta’ din id-Direttiva jizdied bhala I-Anness V.
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Artikolu 2

Emendi ghad-Direttiva 2009/65/KE
Id-Direttiva 2009/65/KE hija emendata kif ge;j:
(1) fl-Artikolu 2(1), jizdied il-punt (u) li gej:

“(u) depozitorju centrali tat-titoli” tfisser depozitorju centrali tat-titoli kif iddefinit fl-
Artikolu 2(1), il-punt (1), tar-Regolament (UE) Nru 909/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill*.”

* Ir-Regolament (UE) Nru909/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-
23 ta’ Lulju 2014 dwar titjib fis-saldu tat-titoli fl-Unjoni Ewropea u dwar depozitorji ¢entrali
tat-titoli u 1i jemenda d-Direttivi 98/26/KE u 2014/65/UE u r-Regolament (UE) Nru 236/2012
(GU L 257,28.8.2014, p. 1);”

(2) I-Artikolu 7(1) huwa emendat kif gej:
(a)  il-punti (b) u (c) huma sostitwiti b’dan 1i gej:

“(b) il-persuni li effettivament iwettqu n-negozju ta’ kumpanija tal-manigment ikunu ta’
reputazzjoni tajba bizzejjed u jkunu esperjenzati bizzejjed ukoll fir-rigward tat-tip ta” UCITS
immaniggata mill-kumpanija tal-manigment, l-ismijiet ta’ dawk il-persuni u ta’ kull persuna li
tiechu posthom warajhom fil-kariga jigu kkomunikati minnufih lill-awtoritajiet kompetenti u t-
twettiq tan-negozju ta’ kumpanija tal-manigment jigi de¢iz minn mill-inqas zewg persuni
fizi¢i 1i jew ikunu impjegati full-time minn dik il-kumpanija tal-manigment jew li jkunu
impenjati full-time biex iwettqu n-negozju ta’ dik il-kumpanija tal-manigment u li jkunu
residenti fl-Unjoni li jissodisfaw dawn il-kundizzjonijiet;

(c) l-applikazzjoni ghall-awtorizzazzjoni tkun akkumpanjata minn programm ta’ attivita li
jistabbilixxi, tal-anqas, l-istruttura organizzazzjonali tal-kumpanija tal-manigment, li
jispecifika r-rizorsi tekni¢i u umani li jkunu se jintuzaw biex jitwettaq in-negozju tal-
kumpanija tal-manigment, informazzjoni dwar il-persuni li effettivament iwettqu n-negozju
ta’ dik il-kumpanija tal-manigment, inkluz:

(1) deskrizzjoni dettaljata tar-rwol, it-titolu u 1-livell ta’ superjorita taghhom,;

(1) deskrizzjoni tal-linji tar-rapportar u tar-responsabbiltajiet taghhom gewwa u
barra I-kumpanija tal-manigment;

(111) harsa generali tal-hin allokat ghal kull responsabbilta taghhom;”;
(b) jizdied il-punt (e) li gej:
“(e) l-informazzjoni tigi pprovduta mill-kumpanija tal-manigment dwar Il-arrangamenti
maghmula ghad-delega lil partijiet terzi ta’ funzjonijiet f’konformita mal-Artikolu 13 u

prezentazzjoni dettaljata tar-rizorsi umani u teknic¢i li ghandhom jintuzaw mill-kumpanija tal-
manigment ghall-monitoragg u I-kontroll tad-delegat.”;

3) 1-Artikolu 13 huwa emendat kif gej:
(a) il-paragrafu 1 huwa emendat kif gej:
(1) 1l-frazi introduttorja hija sostitwita b’dan li gej:

“1. Il-kumpaniji tal-manigment, li jkollhom I-intenzjoni li jiddelegaw lil partijiet terzi I-
kompitu li jwettqu, f isimhom, wahda jew aktar mill-funzjonijiet elenkati fl-Anness II jew tas-
servizzi msemmija fl-Artikolu 6(3), ghandhom jinnotifikaw lill-awtoritajiet kompetenti tal-
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Istat Membru domiciljari taghhom qabel ma l-arrangamenti tad-delega jsiru effettivi. Il-
kundizzjonijiet li gejjin ghandhom jigu ssodisfati:”;
(i1) il-punt (b) huwa sostitwit b’dan 1i ge;j:

“(b) il-mandat ma jridx jipprevjeni l-effettivita ta’ supervizjoni fuq il-kumpanija tal-
manigment u b’mod partikolari ma jridx jipprevjeni lill-kumpanija tal-manigment milli
tagixxi, jew lill-UCITS milli tigi mmaniggata, fl-ahjar interessi tal-investituri u tal-klijenti
taghha.”;

(ii1) il-punti (g), (h) u (i) huma sostitwiti b’dawn li gejjin:

“(g) il-mandat ma jridx jipprevjeni lill-persuni li jwettqu n-negozju tal-kumpanija tal-
manigment milli jaghtu, fi kwalunkwe hin, iktar struzzjonijiet lill-impriza li lilha jkunu
delegati funzjonijiet, jew l-ghoti ta’ servizzi, u milli jirtiraw il-mandat b’effett immedjat meta
dan ikun fl-interess tal-investituri u tal-klijenti.

(h) wara li titqies in-natura tal-funzjonijiet u l-ghoti ta’ servizzi li ghandhom jigu delegati, 1-
impriza li lilha jkunu se jigu delegati funzjonijiet jew ghoti ta’ servizzi trid tkun kwalifikata u
kapaci twettaq il-funzjonijiet jew is-servizzi inkwistjoni; u
(1) il-prospetti tal-UCITS iridu jelenkaw is-servizzi u I-funzjonijiet li I-kumpanija tal-
manigment kellha 1-permess 1i tiddelega f’konformita ma’ dan 1-Artikolu.”;
(iv) jizdied il-punt (j) 1i gej:
“(G) il-kumpanija tal-manigment trid tkun tista’ tiggustifika l-istruttura ta’ delega taghha
kollha kemm hi b’ragunijiet oggettivi.”;
(b) il-paragrafu 2 huwa sostitwit b’dan li gej:
“2. Ir-responsabbilta tal-kumpanija tal-manigment jew tad-depozitarju ma ghandhiex tigi
affettwata minn delega lil partijiet terzi ta’ kwalunkwe funzjoni jew ta’ ghoti ta’ servizzi mill-
kumpanija tal-manigment. Il-kumpanija tal-manigment ma ghandhiex tiddelega I-funzjonijiet
jew l-ghoti ta’ servizzi taghha sal-punt li, essenzjalment, ma tkunx tista’ tibqa’ titqies bhala 1-
maniger tal-UCITS u sal-punt li ssir entita kaxxa tal-ittri.”;
(¢c) jizdiedu l-paragrafi 3,4, 5 u 6 1i gejjin:
“3. Meta kumpanija tal-manigment tiddelega aktar funzjonijiet ta’ gestjoni tal-portafoll jew
ta’ gestjoni tar-riskju lil entitajiet 1i jinsabu f’pajjizi terzi milli jzomm, l-awtoritajiet
kompetenti ghandhom, fuq bazi annwali, jinnotifikaw lill-ESMA dwar dawn id-
delegazzjonijiet kollha (“notifiki ta’ delega”).
In-notifiki ta’ delega ghandhom jinkludu dan li ge;j:
(a) informazzjoni dwar il-UCITS u Il-kumpanija tal-manigment kkoncernata
taghha;
(b) informazzjoni dwar id-delegat, li tispecifika d-domicilju tad-delegat u jekk
huwiex entita regolata jew le;
(c) deskrizzjoni tal-funzjonijiet iddelegati tal-gestjoni tal-portafoll u tal-gestjoni
tar-riskju;
(d) deskrizzjoni tal-funzjonijiet mizmuma tal-gestjoni tal-portafoll u tal-gestjoni
tar-riskju;
(e)  kwalunkwe informazzjoni ohra mehtiega biex jigu analizzati l-arrangamenti
ta’ delega;
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(f) deskrizzjoni tal-attivitajiet supervizorji tal-awtoritajiet kompetenti, inkluzi
riezamijiet ibbazati fuq id-dokumentazzjoni u spezzjonijiet fuq il-post u r-
rizultati ta’ dawn l-attivitajiet;

(g) kwalunkwe dettall dwar il-kooperazzjoni bejn l-awtoritd kompetenti u I-
awtorita supervizorja tad-delegat.

4. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozzi ta’ standards tekni¢i regolatorji biex tiddetermina I-
kontenut tan-notifiki ta’ delega u I-formoli, il-mudelli u I-pro¢eduri standard ghat-trazmissjoni
tan-notifiki ta’ delega f’lingwa abitwali ghall-isfera tal-finanzi. Il-formoli u I-mudelli standard
ghandhom jinkludu kampijiet ta’ informazzjoni li jkopru I-informazzjoni kollha msemmija fil-
paragrafu 3.

[I-Kummissjoni qed tigi ddelegata s-setgha li tadotta I-istandards tekni¢i regolatorji
msemmijin  fl-ewwel subparagrafu  f’konformitda  mal-Artikoli 10 sa 14 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.

5. L-ESMA ghandha tipprovdi lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill u lill-Kummissjoni
b’rapporti regolari, tal-anqas kull sentejn, li janalizzaw il-prattiki tas-suq fir-rigward tad-
delega lil entitajiet 1i jinsabu f’pajjizi terzi u I-konformita mal-Artikoli 7 u 13.

6. [I-Kummissjoni, permezz ta’ atti ddelegati skont I-Artikolu 112a, ghandha tadotta mizuri li
jispecifikaw:

(a) il-kundizzjonijiet biex jigu sodisfatti r-rekwiziti stabbiliti fil-paragrafu 1;

(b) il-kundizzjonijiet skont liema I-kumpanija tal-manigment tal-UCITS ghandha
tigi meqjusa li tkun iddelegat il-funzjonijiet taghha sa fejn issir entita kaxxa tal-
ittri u ma tkunx tista’ tibqa’ titqies bhala l-maniger tal-UCITS kif stabbilit fil-
paragrafu 2.”;

(4)  jiddahhal I-Artikolu 18a li gej:

“Artikolu 18a

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li tal-anqas I-ghodod ghall-gestjoni tal-likwidita
stabbiliti fl-Anness IIA jkunu disponibbli ghall-UCITS.

2. Wara li tivvaluta 1-adegwatezza fir-rigward tal-istrategija ta’ investiment segwita, il-
profil tal-likwidita u l-politika ta’ tifdija, kumpanija tal-manigment ghandha taghzel
mill-inqas ghodda xierqa wahda ghall-gestjoni tal-likwidita mil-lista stabbilita fl-
Anness IIA, il-punti2 sa 4, u tinkludi fir-regoli tal-fond jew fl-istrumenti ta’
inkorporazzjoni tal-kumpanija ta’ investiment ghal uzu possibbli fl-interess tal-
investituri tal-UCITS. Il-kumpanija tal-manigment ghandha timplimenta politiki u
proceduri dettaljati ghall-attivazzjoni u d-dizattivazzjoni ta’ kwalunkwe ghodda
maghzula  ghall-gestjoni  tal-likwiditda u l-arrangamenti operazzjonali u
amministrattivi ghall-uzu ta’ din 1-ghodda.

3. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozzi ta’ standards tekni¢i regolatorji biex
tiddefinixxi u tispecifika I-karatteristici tal-ghodod ghall-gestjoni tal-likwidita
stabbiliti fl-Anness I1A.

4. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozzi ta’ standards teknici regolatorji dwar il-kriterji
ghall-ghazla u l-uzu ta’ ghodod xierqa ghall-gestjoni tal-likwidita mill-kumpaniji tal-
manigment ghall-gestjoni tar-riskju tal-likwidita, inkluz divulgazzjonijiet xierqa lill-
investituri, filwaqt 1i titqies il-kapacita ta’ dawn l-ghodod biex jitnaqqsu l-vantaggi
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mhux dovuti ghall-investituri li jifdu l-investimenti taghhom l-ewwel, u biex
jittaffew ir-riskji tal-istabbilta finanzjarja.

[I-Kummissjoni tigi ddelegata s-setgha li tadotta l-istandards tekni¢i regolatorji
msemmijin fil-paragrafi 3 u 4 f’konformita mal-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament
(UE) Nru 1095/2010.”;

jiddahhlu 1-Artikoli 20a u 20b i gejjin:

“Artikolu 20a

Kumpanija tal-manigment ghandha tirrapporta regolarment lill-awtoritajiet
kompetenti tal-Istat Membru domiciljari taghha dwar is-swieq u l-istrumenti li fihom
tinnegozja f’isem il-UCITS li timmanigga.

L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw
id-dettalji li ghandhom jigu rrapportati f’konformita mal-paragrafu 1. L-ESMA
ghandha tqis rekwiziti ohra ta’ rapportar li ghalihom huma soggetti 1-kumpaniji tal-
manigment u r-rapport mahrug f’konformita mal-Artikolu 20b.

L-ESMA ghandha tissottometti dawk l-abbozzi ta’ standards teknici regolatorji lill-
Kummissjoni sa [Jekk joghgbok dahhal id-data = 36 xahar wara d-dhul fis-sehh ta’
din id-Direttiva].

[I-Kummissjoni ged tigi ddelegata s-setgha li tadotta l-istandards tekni¢i regolator;ji
msemmijin fl-ewwel subparagrafu f’konformita mal-Artikoli 10 sa 14 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.

L-ESMA ghandha tizviluppa abbozzi ta’ standards tekni¢i ta’ implimentazzjoni li
jispecifikaw:

(a) l-istandards tal-format u tad-data ghar-rapporti msemmija fil-paragrafu 1;
(b) 1il-frekwenza u t-twaqqit tar-rapportar.

L-ESMA ghandha tissottometti dawk l-abbozzi ta’ standards tekni¢i ta’
implimentazzjoni lill-Kummissjoni sa [Jekk joghgbok dahhal id-data = 36 xahar
wara d-dhul fis-sehh ta’ din id-Direttiva].

[I-Kummissjoni tigi ddelegata s-setgha 11 tadotta Il-istandards tekni¢i ta’
implimentazzjoni msemmijin fl-ewwel subparagrafu f’konformita mal-Artikolu 15
tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 20b

Sa [Jekk joghgbok dahhal id-data = 24 xahar wara d-dhul fis-sehh ta’ din id-
Direttiva], -lESMA ghandha tissottometti lill-Kummissjoni rapport ghall-izvilupp ta’
gbir ta’ data supervizorja integrata, 1i ghandu jiffoka fuq kif:

(b) jitnaqqsu Il-partijiet fejn ikun hemm duplikazzjonijiet u inkonsistenzi bejn 1-
oqfsa ta’ rapportar fis-settur tal-gestjoni tal-assi u f’setturi ohra tal-industrija
finanzjarja u

(c) jittejbu l-istandardizzazzjoni tad-data u l-kondivizjoni u l-uzu effi¢jenti tad-
data diga rrapportata fi hdan kwalunkwe qafas ta’ rapportar tal-Unjoni minn
kwalunkwe awtorita kompetenti rilevanti, kemm fil-livell tal-Unjoni kif ukoll
dak nazzjonali.
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2. Meta thejji r-rapport imsemmi fil-paragrafu 1, 1-ESMA ghandha tahdem
f’kooperazzjoni mill-qrib mal-Bank Centrali Ewropew (BCE), mal-Awtoritajiet
Supervizorji Ewropej l-ohra, u fejn rilevanti, mal-awtoritajiet nazzjonali
kompetenti.”;

(6) 1-Artikolu 22 a huwa emendat kif gej:
(a) fil-paragrafu 2, il-punt (¢) huwa sostitwit b’dan li gej:

“(c) id-depozitarju jkun ezercita 1-hila, I-attenzjoni u d-diligenza kollha dovuti fl-ghazla u 1-
hatra ta’ kwalunkwe parti terza li lilha jkollu l-intenzjoni jiddelega partijiet mill-kompiti
tieghu, hlief meta dik il-parti terza tkun depozitorju ¢entrali tat-titoli i jagixxi fil-kapacita ta’
CSD emittent kif definit fl-Artikolu 1, il-punt (e), tar-Regolament Delegat tal-Kummissjoni
(UE) 2017/392%*, u jkompli jezerc¢ita 1-hila, I-attenzjoni u d-diligenza kollha dovuta fir-riezami
perjodiku u l-monitoragg kontinwu ta’ kwalunkwe parti terza li lilha jkun iddelega partijiet
mill-kompiti tieghu u tal-arrangamenti tal-parti terza fir-rigward tal-materji ddelegati lilha.

* Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2017/392 tal-11 ta’ Novembru 2016 li
jissupplimenta r-Regolament (UE) Nru 909/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-
rigward ta’ standards tekni¢i regolatorji dwar ir-rekwiziti ta’ awtorizzazzjoni, supervizotji u
operazzjonali ghal depozitarji ¢entrali tat-titoli (GU L 65, 10.3.2017, p. 48)”;

(b) il-paragrafu 4 huwa sostitwit b’dan li gej:

“4. Ghall-finijiet ta’ dan il-paragrafu, I-ghoti ta’ servizzi minn depozitorju ¢entrali tat-titoli li
jagixxi fil-kapacita ta’ CSD emittent, kif definit fl-Artikolu 1, il-punt (e) tar-Regolament
Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2017/392, ma ghandux jitqies bhala delega tal-funzjonijiet ta’
kustodja tad-depozitarju. ”’;

(7) fl-Artikolu 29(1), il-punt (b) huwa ssostitwit b’dan li gej:

“(b) id-diretturi tal-kumpanija ta’ investiment iridu jkunu ta’ reputazzjoni tajba bizzejjed u ta’
esperjenza bizzejjed ukoll fir-rigward tat-tip ta’ negozju mwettaq mill-kumpanija ta’
investiment u, ghal dak l-ghan: l-ismijiet tad-diretturi u ta’ kull persuna li tiehu posthom
warajhom fil-kariga jridu jigu kkomunikati mill-ewwel lill-awtoritajiet kompetenti; it-twettiq
tan-negozju ta’ kumpanija ta’ investiment irid jigi de¢iz minn tal-anqas zewg impjegati full-
manigment u residenti fl-Unjoni li jissodisfaw dawn il-kundizzjonijiet; u "diretturi" ghandha
tfisser dawk il-persuni li, skont il-ligi jew l-istrumenti ta’ inkorporazzjoni, jirrapprezentaw il-
kumpanija ta’ investiment, jew li effettivament jiddeterminaw il-politika tal-kumpanija;”;

(8) fl-Artikolu 84, il-paragrafi 2 u 3 huma sostitwiti b’dawn li gejjin:
“2. Permezz ta’ deroga mill-paragrafu 1:

(@) UCITS tista’, fl-interess tat-titolari tal-unitajiet taghha, tissospendi
temporanjament ir-riakkwist jew it-tifdija tal-unitajiet taghha jew tattiva
ghodda ohra ghall-gestjoni tal-likwidita maghzula fkonformita mal-
Artikolu 18a(2);

(b) fl-interess tat-titolari tal-unitajiet jew tal-pubbliku, 1-awtoritajiet kompetenti ta’
Stat Membru domiciljari tal-UCITS jistghu jirrikjedu li UCITS tattiva ghodda
ghall-gestjoni tal-likwidita msemmija fil-punti 1 jew 2 tal-Anness Ila, jew
maghzula u nnotifikata mill-UCITS f’konformita mal-Artikolu 18a(2), skont
liema tkun l-aktar xierqa meta jitqies it-tip ta’ UCITS u r-riskji li jehtiegu t-
tehid ta’ din il-mizura.
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Is-sospensjoni temporanja msemmija fil-punt (a) tal-ewwel subparagrafu ghandha tigi prevista
biss f’kazijiet eccezzjonali meta c¢-Cirkostanzi jehtiegu hekk, u fejn is-sospensjoni hija
ggustifikata fir-rigward tal-interessi tat-titolari tal-unitajiet.

3. II-UCITS ghandha tinnotifika, minghajr dewmien, lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat
Membru domiciljari taghha u lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri kollha li fihom
tikkummerc¢jalizza l-unitajiet taghha, meta tattiva jew tiddizattiva ghodda ghall-gestjoni tal-
likwidita msemmija fil-paragrafu 2, il-punt (a).

L-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-UCITS ghandhom jinformaw,
minghajr dewmien, lill-ESMA u lill-BERS dwar kwalunkwe notifika ricevuta f’konformita
ma’ dan il-paragrafu.

3a. L-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-UCITS ghandhom jinnotifikaw
lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri kollha li fihom il-UCITS tikkummer¢jalizza 1-
unitajiet taghha, lill-ESMA u lill-BERS gabel ma jezerc¢itaw is-setghat skont il-paragrafu 2, il-
punt (b).

3b. L-awtorita kompetenti tal-Istati Membri li fihom UCITS tikkummercjalizza 1-unitajiet
taghha tista’ titlob lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-UCITS biex
tezercita s-setghat stabbiliti fil-paragrafu 2, il-punt (b), filwaqt li tispecifika r-ragunijiet ghat-
talba u tinnotifika lill-ESMA u lill-BERS dwarha.

3c. Meta l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-UCITS ma tagbilx mat-talba
msemmija fil-paragrafu 3b, hija ghandha tinforma lill-awtoritd kompetenti rikjedenti, lill-
ESMA u lill-BERS dwar dan, filwaqt li tiddikjara r-ragunijiet ghan-nuqqas ta’ gbil.

3d. Fuq il-bazi tal-informazzjoni ricevuta f’konformita mal-paragrafi 3b u 3c, I-ESMA
ghandha tibghat opinjoni lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-UCITS
dwar l-ezercitar tas-setghat stabbiliti fil-paragrafu 2, il-punt (b).

3e. Meta l-awtorita kompetenti ma tagixxix f’konformita mal-opinjoni tal-ESMA msemmija
fil-paragrafu 3d, jew ma jkollhiex l-intenzjoni li tikkonforma maghha, hija ghandha tinforma
lill-ESMA, filwagqt li tiddikjara r-ragunijiet ghan-nuqqas ta’ konformita jew ghall-intenzjoni.
L-ESMA tista’ tippubblika 1-fatt 1i awtorita kompetenti ma tikkonformax jew ma hijiex
bihsiebha tikkonforma mal-parir taghha. L-ESMA tista’ tiddeciedi wkoll, skont il-kaz
individwali, li tippubblika r-ragunijiet moghtija mill-awtorita kompetenti f’dan ir-rigward. L-
ESMA ghandha taghti lill-awtoritajiet kompetenti avviz bil-quddiem dwar tali
pubblikazzjoni.”

3f. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozzi ta’ standards teknici regolatorji li jindikaw f’liema
sitwazzjonijiet l-awtoritajiet kompetenti jistghu jezercitaw is-setghat stabbiliti fil-paragrafu 2,
il-punt (b). Meta tizviluppa dawk l-istandards, 1-ESMA ghandha tikkunsidra I-
implikazzjonijiet potenzjali ta’ tali intervent supervizorju ghall-protezzjoni tal-investituri u 1-
istabbilta finanzjarja fi Stat Membru iehor jew fl-Unjoni.

[I-Kummissjoni tigi ddelegata s-setgha li tadotta I-istandards tekni¢i regolatorji msemmijin fl-
ewwel subparagrafu f’konformita mal-Artikoli 10 sa 14 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.”;

9) fl-Artikolu 98, jizdiedu l-paragrafi 3 u 4 li gejjin:

“3. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti tal-UCITS tista’ titlob lill-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-UCITS tezercita, minghajr dewmien, is-setghat
stabbiliti fil-paragrafu 2, filwaqt 11 tispecifika r-ragunijiet ghat-talba taghha u tinnotifika lill-
ESMA, u jekk ikun hemm riskji potenzjali ghall-istabbilta u l-integrita tas-sistema finanzjarja,
il-BERS dwarha.
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L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru domic¢iljari tal-UCITS ghandha, minghajr dewmien,
tinforma lill-awtoritd kompetenti tal-Istat Membru ospitanti tal-UCITS, lill-ESMA, u jekk
ikun hemm riskji potenzjali ghall-istabbilta u I-integrita tas-sistema finanzjarja, lill-BERS
dwar is-setghat ezercitati u s-sejbiet taghha.”

4. L-ESMA tista’ titlob lill-awtorita kompetenti tissottometti spjegazzjonijiet lill-ESMA fir-
rigward ta’ kazijiet specifici, li jkollhom implikazzjonijiet transfruntieri, jikkoncernaw
kwistjonijiet ta’ protezzjoni tal-investituri jew joholqu riskji ghall-istabbilta finanzjarja.”;

(10) jiddahhal I-Artikolu 101a li gej:

“Artikolu 101a

1. L-ESMA ghandha, fuq bazi regolari u mill-inqas kull sentejn, twettaq analizi tar-
riezami bejn il-pari tal-attivitajiet supervizorji tal-awtoritajiet kompetenti fir-rigward
tal-applikazzjoni tal-Artikolu 13. Dik I-analizi tar-riezami bejn il-pari ghandha
tiffoka fuq il-mizuri mehuda biex jigi evitat li l-kumpaniji tal-manigment, li
jiddelegaw il-prestazzjoni tal-gestjoni tal-portafoll jew il-gestjoni tar-riskju lil
partijiet terzi li jinsabu f’pajjizi terzi, isiru entitajiet kaxxa tal-ittri.

2. Meta twettaq l-analizi tar-riezami bejn il-pari, I-ESMA ghandha tuza metodi
trasparenti biex tizgura valutazzjoni u tqabbil oggettivi bejn l-awtoritajiet kompetenti
riezaminati.”;

(11)  jiddahhal I-Artikolu 110a li gej:

“Artikolu 110a

Sa [Jekk joghgbok dahhal id-data = 30 xahar wara d-dhul fis-sehh ta’ din id-Direttiva] u
wara r-riezamijiet bejn il-pari u l-analizi msemmija fl-Artikolu 101a u r-rapport prodott
mill-ESMA f’konformita mal-Artikolu 13(4), il-Kummissjoni ghandha tibda riezami tar-
regim ta’ delega stabbilit fl-Artikolu 13 fir-rigward tal-prevenzjoni tal-holgien ta’
entitajiet kaxxa tal-ittri fl-Unjoni.”;

(12) 1-Artikolu 112a huwa emendat kif gej:
(a) fil-paragrafu 1, jizdied is-subparagrafu li gej:

“II-Kummissjoni tinghata s-setgha li tadotta 1-atti delegati msemmija fl-Artikolu 13
ghal perjodu ta’ erba’ snin minn [Jekk joghgbok dahhal id-data tad-dhul fis-sehh ta’
din id-Direttiva.]”;

(b) fil-paragrafu 3, I-ewwel sentenza hija sostitwita b’dan 1i gej:

“Id-delega tas-setgha msemmija fl-Artikoli 12, 13, 14, 18a, 20a, 26b, 43, 50a, 51, 60,
61, 62, 64, 75, 78, 81, 95 u 111 tista’ tigi revokata f’kull mument mill-Parlament
Ewropew jew mill-Kunsill. Dec¢izjoni li tirrevoka ghandha ttemm id-delega tas-
setgha specifikata f’dik id-decizjoni. Din ghandha ssir effettiva l-ghada tal-
pubblikazzjoni tad-decizjoni f1I-Gurnal Ufficjali tal-Unjoni Ewropea jew f’data
aktar tard specifikata fiha. Hija ma ghandhiex taffettwa l-validita ta’ kwalunkwe att
delegat diga fis-sehh.”;

(c) fil-paragrafu 5, I-ewwel sentenza hija sostitwita b’dan 1i gej:

“Att delegat adottat skont I-Artikoli 12, 13, 14, 18a, 20a, 26b, 43, 50a, 51, 60, 61, 62,
64, 75, 78, 81, 95 u 111 ghandu jidhol fis-sehh biss jekk ma tkun saret ebda
oggezzjoni mill-Parlament Ewropew jew mill-Kunsill fi zmien tliet xhur min-notifika
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(13)
(14)

ta’ dak l-att lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill jew jekk, qabel ma jiskadi dak il-
perjodu, kemm il-Parlament Ewropew kif ukoll il-Kunsill ikunu t-tnejn li huma
informaw lill-Kummissjoni li ma jkunux se joggezzjonaw. Dak il-perjodu ghandu
jigi estiz bi tliet xhur fuq l-inizjattiva tal-Parlament Ewropew jew tal-Kunsill.”;

L-Anness I huwa emendat kif stabbilit fl-Anness III ta’ din id-Direttiva;
It-test fl-Anness IV ta’ din id-Direttiva jizdied bhala 1-Anness IIA.

Artikolu 3

Traspozizzjoni
L-Istati Membri ghandhom jadottaw u jippubblikaw, sa mhux aktar tard minn [Jekk
joghgbok dahhal id-data - 24 xahar wara d-dhul fis-sehh ta’ din id-Direttiva], il-
ligijiet, ir-regolamenti u d-dispozizzjonijiet amminstrattivi necessarji sabiex
jikkonformaw ma’ din id-Direttiva. Huma ghandhom jikkomunikaw minnufih it-test
ta’ dawk id-dispozizzjonijiet lill-Kummissjoni.
Huma ghandhom japplikaw dawk id-dispozizzjonijiet minn [...].
Meta l-Istati Membri jadottaw dawn id-dispozizzjonijiet, dawn ghandhom jinkludu
referenza ghal din id-Direttiva jew ikunu akkumpanjati minn tali referenza fl-

okkazjoni tal-pubblikazzjoni uffi¢jali taghhom. Huma I-Istati Membri li ghandhom
jiddeciedu kif issir dik ir-referenza.

L-Istati Membri ghandhom jikkomunikaw lill-Kummissjoni t-test tal-mizuri
prin¢ipali tal-ligi nazzjonali li jadottaw fil-qasam kopert minn din id-Direttiva.

Artikolu 4

Dhul fis-sehh

Din id-Direttiva ghandha tidhol fis-sehh fl-20 jum wara dak tal-pubblikazzjoni taghha f’7/-

Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea.

Artikolu 5

Destinatarji

Din id-Direttiva hija indirizzata lill-Istati Membri.

Maghmul fi Brussell,
Ghall-Parlament Ewropew Ghall-Kunsill
1l-President 1l-President
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