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Proposta ghal
REGOLAMENT TAL-PARLAMENT EWROPEW U TAL-KUNSILL

li jemenda r-Regolament (UE) 2015/760 fir-rigward tal-firxa tal-assi u l-investimenti
eligibbli, ir-rekwiziti tal-kompozizzjoni tal-portafoll u tad- diversifikazzjoni, ir-regoli
dwar is-self ta’ flus kontanti u regoli ohrajn tal-fondi u fir-rigward tar-rekwiziti li
jappartjenu ghall-awtorizzazzjoni, ghall-politiki ta’ investiment u ghall-kundizzjonijiet
operattivi tal-fondi Ewropej tal-investiment fuq terminu twil
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MEMORANDUM TA’ SPJEGAZZJONI

1. KUNTEST TAL-PROPOSTA
. Ragunijiet u objettivi tal-proposta

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 (ir-“Regolament ELTIF”) huwa
qafas Ewropew ghal fondi ta’ investiment alternattivi (alternative investment funds - AIFs) li
jinvestu f’investimenti ta’ terminu twil, bhal progetti ta’ infrastruttura so¢jali u tat-trasport,
proprjeta immobbli u SMEs. Ir-Regolament ELTIF jistabbilixxi regoli uniformi dwar 1-
awtorizzazzjoni, il-politiki ta’ investiment wu l-kundizzjonijiet operattivi u 1-
kummerc¢jalizzazzjoni tal-ELTIFs.

I1-gafas regolatorju tal-ELTIFs huwa mahsub biex jiffacilita I-investimenti ta’ terminu twil
f’dawn it-tipi ta’ assi minn investituri istituzzjonali u fil-livell tal-konsumatur u jipprovdi sors
alternattiv ta’ finanzjament mhux bankarju ghall-ekonomija reali. Tali finanzjament fit-tul
jista’ jappogga l-izvilupp tal-ekonomija tal-Unjoni Ewropea tul it-triq ta’ tkabbir intelligenti,
sostenibbli u inkluziv.

Mill-pubblikazzjoni tal-ewwel pjan ta’ azzjoni tal-Unjoni tas-Swieq Kapitali (‘Capital
Markets Union’ - CMU) f1-2015, ittiehdu ghadd ta’ azzjonijiet biex jigu zviluppati aktar sorsi
ta’ finanzjament fit-tul fl-UE'. Madankollu, sar evidenti li huma mehtiega aktar interventi ta’
politika biex jigi zgurat li jigu mghoddija aktar investimenti lin-negozji li jehtiegu kapital u
ghal progetti ta’ investiment ta’ terminu twil, b’mod partikolari matul l-irkupru mill-
pandemija tal-COVID-19.

Dan ir-riezami ghandu l-ghan 1i jzid l-uzu tal-ELTIFs madwar 1-UE ghall-benefi¢¢ju tal-
ekonomija u l-investituri Ewropej. Min-naha tieghu, dan jappogga t-tkomplija tal-izvilupp tal-
Unjoni tas-Swieq Kapitali (CMU), li ghandha wkoll I-ghan li tiffacilita l-access tal-kumpaniji
tal-UE ghal finanzjament fit-tul aktar stabbli, sostenibbli u divers.

Jehtieg li 1-Ewropa tippromwovi tkabbir aktar intelligenti, sostenibbli u inkluziv li johloq I-
impjiegi u li jtejjeb il-kompetittivita globali taghha. Din il-prijorita giet appoggata aktar mir-
Riezami ta’ Nofs it-Terminu tal-Kummissjoni tal-pjan ta’ azzjoni tas-CMU?, li ddetermina li
I-UE kienet ged tbati minn nuqqas kroniku ta’ finanzjament fit-tul ghall-SMEs meta mqabbla
ma’ ekonomiji ewlenin ohrajn. Barra minn hekk, il-pjan ta’ azzjoni rivedut tal-Kummissjoni
dwar is-CMU?® irrikonoxxa b’mod espli¢itu l-htiega li jigu appoggati aktar il-mezzi ta’
investiment li jwasslu I-finanzjament ghal progetti ta’ investiment ta’ terminu twil*. Fil-pjan
ta’ azzjoni, il-Kummissjoni impenjat ruhha li tirriezamina l-qafas legizlattiv ghall-ELTIFs°.

k)

[I-Kummissjoni Ewropea. Pjan ta’ azzjoni dwar il-bini ta’ Unjoni tas-Swieq Kapitali. Sors:
https://ec.europa.eu/info/publications/2015-action-plan-building-capital-markets-union_en (Disponibbli: fit-
8 ta’ Frar 2021). B’rabta ma’ dan, huwa mehtieg 1i jigi nnotat li l-indirizzar tal-krizi klimatika u I-gestjoni tat-
tranzizzjoni energetika ghal ekonomija b’livell baxx ta’ emissjonijiet tal-karbonju, kif ukoll sfidi ambjentali u
soc¢jali ohrajn, jehtiegu orizzont fit-tul u investimenti assocjati aktar fit-tul. Is-su¢cess ta’ dawn l-investimenti
f’teknologiji u infrastrutturi godda jehtieg oqfsa regolatorji effettivi u strutturi finanzjarji robusti u kosteffettivi.

2 TI-Kummissjoni Ewropea. COM(2017) 292 final. Sors:
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/communication-cmu-mid-term-review-june2017_en.pdf (it-
2 ta’ Mejju 2021).

Komunikazzjoni tal-Kummissjoni Ewropea. Unjoni tas-Swieq Kapitali ghall-persuni u n-negozji - pjan ta’ azzjoni
gdid. COM(2020) 590 final. L-24 ta’ Settembru 2020. Sors: https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-
your-say/initiatives/12498-A-Capital-Markets-Union-for-people-and-businesses-new-action-plan (it-
8 ta’ Frar 2021).

Il-pjan ta’ azzjoni jhares lejn kif “il-bidliet possibbli fil-qafas legizlattiv u z-zieda fl-in¢entivi biex tintuza 1-
istruttura tal-fondi tal-ELTIF jistghu jippromwovu l-introduzzjoni ta’ fondi ta’ investiment pan-Ewropej fit-tul u fl-
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Din l-azzjoni mahsuba biex tizviluppa 1-ELTIFs hija konsistenti wkoll mal-ambizzjoni
stabbilita fil-Patt Ekologiku Ewropew u, b’mod aktar specifiku, fl-istrategija ta’ finanzjament
sostenibbli®, sabiex jigu indirizzati 1-ghanijiet ta’ sostenibbiltd u l-objettivi tan-newtralita
klimatika permezz tal-kontribut tal-partijiet ikkoncernati ekonomic¢i kollha, b’mod partikolari
dawk li ghandhom rwol fl-istrategiji ta’ finanzjament fit-tul. Din I-inizjattiva hija wkoll
opportunita biex jigi zgurat li l-istrategiji ta’ investiment u l-attivitajiet ta’ rapportar tal-
ELTIFs ikunu allinjati mal-ghanijiet klimati¢i u ambjentali tal-UE’.

Mill-adozzjoni tal-qafas legali originali tal-ELTIFs f"April 2015, gew imnedija biss 57 ELTIF
(minn Ottubru 2021) b’ammont relattivament zghir ta’ assi netti taht gestjoni (I-assi totali taht
gestjoni huma stmati ghal madwar EUR 2.4 biljun f1-2021). Tali ELTIFs awtorizzati huma
domiciljati ferba’ Stati Membri biss (il-Lussemburgu, Franza, l-Italja u Spanja), u 1-Istati
Membri I-ohrajn ma kellhom I-ebda ELTIF domestiku.

Filwaqt 1i I-ELTIF ghadu qafas relattivament gdid, id-data tas-suq disponibbli tindika li 1-
izvilupp tas-suq ma zdiedx kif mistenni, b’mod partikolari fid-dawl tal-objettiv tal-
Kummissjoni li tippromwovi finanzjament fit-tul fl-Unjoni.

Certi karatteristi¢i tad-deskrizzjoni ta’ hawn fuq tas-suq tal-ELTIFs (jigifieri 1-ghadd baxx ta’
fondi, id-daqs zghir nett tal-assi, il-ftit gurizdizzjonijiet li fihom huma domiciljati 1-ELTIFs,
il-kompozizzjoni tal-portafoll fil-bic¢a 1-kbira distorta lejn certa kategorija ta’ investiment
eligibbli) juru n-natura kkoncentrata tas-suq kemm geografikament kif ukoll f’termini tat-tip
ta’ investiment.

Meta mqabbel ma’ fondi ta’ investiment alternattivi (AIF), il-qafas tal-ELTIFs ghandu certi
vantaggi. L-ewwel nett, huwa tikketta Ewropea kompletament armonizzata ghall-prodotti
finanzjarji, 1i tippermetti distribuzzjoni madwar 1-UE kollha u bbazata fuq passaport kemm
ghall-investituri professjonali, kif ukoll ghal dawk fil-livell tal-konsumatur. Meta mqabbla, 1-
AlFs skont id-Direttiva 2011/61/UE dwar il-Manigers ta’ Fondi ta’ Investiment Alternattivi
(I-AIFMD) jistghu jigu kkummerc¢jalizzati biss lil investituri professjonali, filwaqt li I-
kummerc¢jalizzazzjoni tal-AlIFs lil investituri fil-livell tal-konsumatur hija soggetta ghal regoli
nazzjonali. Ir-regoli tal-ELTIFs jistghu jipprovdu wkoll il-kapacita, fxi kazijiet, li jkunu
jifilhu ghall-volatilita tas-suq minhabba n-natura maghluqa u l-orjentazzjoni fit-tul taghhom u,
f>¢certi kazijiet, jistghu jimplikaw trattamenti tat-taxxa nazzjonali preferenzjali ghall-investituri
tal-ELTIFs skont il-ligijiet nazzjonali applikabbli dwar it-taxxa. L-ELTIFs jistghu wkoll
jirrapprezentaw perkors aktar sikur ghall-investituri interessati f’investimenti ta’ ekwita
privata, izda jipprezentaw profil ta’ riskju aktar baxx mill-fondi purament ta’ ekwita privata.

ahhar mill-ahhar iwasslu aktar finanzjament, inkluz minn investituri fil-livell tal-konsumatur, fl-ekonomija reali tal-
UE”. Ibid, pagna 8.
3 1bid, pagna 8 (Azzjoni 3).
Komunikazzjoni tal-Kummissjoni Ewropea dwar Strategija ghall-finanzjament tat-tranzizzjoni lejn
ekonomija sostenibbli. COM(2021) 390 final.
Skont ir-regoli tal-UE dwar it-tassonomija ta’ attivitajiet sostenibbli (ir-Regolament 2020/852 tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-18 ta’ Gunju 2020 dwar l-istabbiliment ta’ qafas biex jigi ffacilitat
l-investiment sostenibbli, u li jemenda r-Regolament 2019/2088, GU L 198, 22.6.2020), u l-qafas ta’
divulgazzjoni tal-UE ghall-kumpaniji mhux finanzjarji u finanzjarji (Proposta ghal Direttiva li temenda
d-Direttiva 2013/34/UE, id-Direttiva 2004/109/KE, id-Direttiva 2006/43/KE u r-Regolament (UE)
Nru 537/2014, fir-rigward tar-rapportar korporattiv sostenibbli minn certi imprizi, COM (2021) 189
final, 21.4.2021; Ir-Regolament (UE)2019/2088 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-
27 ta’ Novembru 2019 dwar divulgazzjonijiet relatati mas-sostenibbilta fis-settur tas-servizzi
finanzjarji, GU L 317, 9.12.2019, p. 1.
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Abbazi tal-evalwazzjoni tal-funzjonament tal-qafas legali tal-ELTIFs u tal-feedback tal-
partijiet ikkonc¢ernati, il-vantaggi tal-ELTIFs jitnaqqsu bir-regoli restrittivi tal-fondi u bl-
ostakli ghad-dhul ghall-investituri fil-livell tal-konsumatur, 1i l-effett ikkombinat taghhom
inaqqas l-utilita, l-effettivita u l-attraenza tal-qafas legali tal-ELTIFs ghall-manigers u ghall-
investituri. Dawn ir-restrizzjonijiet huma l-ixprunaturi ewlenin tan-nuqqgas tal-ELTIFs i
jizdiedu b’mod sinifikanti u jilhqu I-potenzjal shih taghhom li jidderiegu l-investimenti lejn 1-
ekonomija reali.

F’dan ir-rigward, ir-riezami tal-qafas regolatorju tal-ELTIFs ifittex li jaccellera l-accettazzjoni
u jtejjeb l-attraenza tal-ELTIFs bhala struttura ta’ fondi ta’ riferiment ghal investimenti ta’
terminu twil. Sabiex dan il-qafas isir aktar attraenti, il-proposta li jmiss se taghmel bidliet
immirati fir-regoli tal-fond. Dan ifisser b’mod specjali t-twessigh tal-firxa tal-assi u 1-
investimenti eligibbli, li jippermetti regoli aktar flessibbli tal-fondi, li jinkludu 1-fac¢ilitazzjoni
ta’ strategiji “fond ta’ fond”, u t-tnaqqis tal-ostakli mhux gustifikati li jwaqqfu lill-investituri
fil-livell tal-konsumatur milli jac¢essaw |-ELTIFs, b’mod partikolari r-rekwizit ta’
investiment inizjali ta” EUR 10 000 u r-rekwizit ta’ limitu massimu aggregat ta’ 10 % ghal
dawk l-investituri fil-livell tal-konsumatur, 1i I-portafolli finanzjarji taghhom huma taht il-
EUR 500 000.

Barra minn hekk, il-proposta ghandha I-ghan 1i taghmel l-istruttura tal-ELTIFs aktar attraenti
billi tiffacilita r-regoli tal-fondi maghzula ghall-ELTIFs distribwiti biss lil investituri
professjonali. Ir-riezami tal-qafas legali tal-ELTIFs jintroduc¢i wkoll mekkanizmu fakultattiv
ta’ tieqa tal-likwidita biex tigi pprovduta likwidita addizzjonali lill-investituri tal-ELTIFs u
lill-investituri 1i jkunu ghadhom kif issottoskrivew ruhhom minghajr ma jkun mehtieg
prelevament mill-kapital tal-ELTIFs. Il-proposta tfittex ukoll 1i tizgura li jkun hemm fis-sehh
salvagwardji xierqa ghall-protezzjoni tal-investituri.

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

[l-pjan ta’ azzjoni rivedut tal-Kummissjoni dwar is-CMU rrikonoxxa b’mod esplic¢itu I-htiega
li jigu appoggati mezzi ta’ investiment li jidderiegu I-finanzjament ghal progetti ta’
investiment ta’ terminu twil. Fil-pjan ta’ azzjoni, il-Kummissjoni impenjat ruhha li
tirriezamina l-qafas legali ghall-ELTIFs.

[l-qafas legali tal-ELTIFs huwa marbut mill-qrib ukoll mal-AIFMD, minhabba li 1-AIFMD
tifforma 1-qafas legali li jirregola 1-gestjoni u 1-kummercjalizzazzjoni ta’ fondi ta’ investiment
alternattivi (AIFs) fl-Unjoni. Minnhom infushom, 1-ELTIFs huma AIFs tal-UE 1i huma gestiti
minn manigers ta’ fondi ta’ investiment alternattivi (AIFMs) awtorizzati f’konformita mal-
AIFMD. B’rizultat ta’ dan, ir-regoli applikabbli ghall-manigers tal-ELTIFs huma stabbiliti u
rregolati mill-AIFMD. Minhabba l-interkonnessjonijiet tar-Regolament ELTIF mal-qafas tal-
AIFMD, huwa importanti wkoll i jigi nnotat li minbarra dan ir-riezami tal-ELTIFs, il-
Kummissjoni qieghda tirriezamina wkoll I-AIFMD. 1z-zewg proposti gew adottati fl-istess
data.

. Konsistenza ma’ politiki ohra tal-Unjoni

Ir-riezami tal-qafas tal-ELTIFs ghandu rabtiet gawwija mas-CMU, mal-Patt Ekologiku
Ewropew, mal-Unjoni tal-Energija Ewropea, mas-Suq Uniku Digitali u ma’ inizjattivi ta’
politika ohrajn tal-Unjoni.
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2. BAZI GURIDIKA, SUSSIDJARJETA U PROPORZJONALITA

. Bazi guridika

L-Artikolu 114(1) tat-TFUE jservi bhala 1-bazi guridika ghal Regolament li johloq
dispozizzjonijiet uniformi mmirati lejn il-funzjonament tas-suq intern. Ir-regoli prudenzjali
dwar il-prodotti jistabbilixxu I-limiti tar-riskji marbuta mal-fondi ta’ investiment li qed
jimmiraw ghal assi fit-tul. Bhala tali, dawn ma jirregolawx l-access ghal attivitajiet tal-
immaniggjar tal-assi, izda jirregolaw il-mod li bih jitwettqu tali attivitajiet, sabiex jigu zgurati
l-protezzjoni tal-investituri u l-istabbilta finanzjarja. Huma jservu bhala 1-bazi ghall-
funzjonament korrett tas-suq intern.

Sabiex jintlahaq l-objettiv tal-integrita tas-suq intern, il-mizura legizlattiva proposta se tohloq
qafas regolatorju ghall-ELTIFs biex jigi zgurat 1i tali fondi jkunu soggetti ghal regoli
konsistenti madwar 1-UE u li jkunu identifikabbli bhala tali mill-investituri fl-UE kollha. II-
mira tar-Regolament propost hija li jinholoq sett ta’ regoli robusti, izda flessibbli, 1i jkunu
jikkorrespondu specifikament ghan-natura fit-tul tal-investimenti inkwistjoni. Jenhtieg li r-
regoli proposti jizguraw ukoll kundizzjonijiet ekwivalenti ta’ kompetizzjoni bejn manigers
differenti ta’ fondi ta’ investiment ta’ terminu twil. Ghalhekk, din il-proposta legizlattiva
tarmonizza l-kundizzjonijiet operattivi ghall-atturi rilevanti kollha fis-suq tal-fondi ta’
investiment, ghall-benefi¢¢ju tal-investituri kollha u ghall-funzjonament bla xkiel tas-suq
uniku fis-servizzi finanzjarji.

Il-bazi guridika ghar-riezami tar-Regolament (UE) 2015/760 hija stabbilita fl-Artikolu 37.
Dan jistipula li ladarba r-riezami msemmi fl-Artikolu 37(1) li jevalwa l-funzjonament tal-
qafas regolatorju tal-ELTIFs ikun tlesta u wara li tkun giet ikkonsultata 1-ESMA, il-
Kummissjoni hija mehtiega tissottometti lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill rapport li
jivvaluta l-kontribut ta’ dan ir-Regolament u tal-ELTIFs ghat-tlestija tal-Unjoni tas-Swieq
Kapitali u ghall-ilhuq tal-objettivi stabbiliti fir-Regolament ELTIF. Ir-rapport ghandu jkun
akkumpanjat, fejn xieraq, minn proposta legizlattiva.

. Sussidjarjeta

F’konformita mar-Regolament ELTIF, 1-ELTIFs huma rikonoxxuti b’mod espli¢itu bhala
mezz ghall-appogg u t-tlestija tas-CMU billi jipprovdu sors ta’ finanzjament fit-tul ghall-
ekonomija reali li huwa accessibbli ghall-investituri fil-livell tal-konsumatur. L-objettivi tar-
Regolament ELTIF, jigifieri li jigu zgurati rekwiziti uniformi dwar l-investimenti u I-
kundizzjonijiet operattivi ghall-ELTIFs, filwaqt li jitqiesu bis-shih is-sikurezza u l-affidabbilta
tal-ELTIFs ghall-manigers tal-ELTIFs, ghall-investituri u ghal diversi partijiet ikkoncernati,
ma jistghux jintlahqu bizzejjed mill-Istati Membri 11 jagixxu wehidhom.

B’rizultat ta’ dan, 1-objettivi tar-Regolament ELTIF jistghu jintlahqu ahjar fil-livell tal-Unjoni
minhabba l-iskala u l-effetti taghhom. L-Unjoni ghandha d-dritt 1i tadotta mizuri f’konformita
mal-prin¢ipju tas-sussidjarjeta. F’konformita mal-prin¢ipju tal-proporzjonalita stabbilit fl-
Artikolu 5 tat-Trattat dwar 1-Unjoni Ewropea, ir-Regolament ELTIF ma jmurx lil hinn minn
dak li huwa mehtieg biex jintlahqu dawk 1-objettivi.

. Proporzjonalita

Fir-rigward tal-proporzjonalita, il-proposta tilhaq il-bilan¢ xieraq bejn l-interess pubbliku
involut u I-kosteffi¢jenza tal-mizura. Ir-regoli proposti jfittxu li joholqu tikketta ta’ prodott
komuni li ghaliha hemm interess pubbliku qawwi u li tistabbilixxi s-sisien ghal suq komuni,
kompetittiv u kostefficjenti ghall-ELTIFs madwar 1-Unjoni. Ir-rekwiziti imposti fuq il-
partijiet differenti kkoncernati gew ikkalibrati bir-reqqa. Kull meta kien possibbli, ir-rekwiziti
tfasslu bhala standards minimi u r-rekwiziti regolatorji tfasslu b’tali mod li ma jfixklux bla
bzonn il-mudelli ta’ negozju ezistenti. B’'mod partikolari, ir-Regolament propost ghaqqad
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flimkien parametri adattati ghal investimenti ta’ terminu twil u gruppi ta’ investituri specifici,
billi kkunsidra bis-shih il-kunsiderazzjonijiet ta’ sikurezza u ta’ fidu¢ja relatati ma’
kwalunkwe dezinjazzjoni tal-ELTIFs.

Ghalhekk, il-proposta ma tmurx lil hinn minn dak li huwa mehtieg biex jinkiseb qafas legali
komuni ghall-ELTIFs. Izda fl-istess hin hija tindirizza 1-kwistjonijiet regolatorji li jaffettwaw
l-affidabbilta tat-tikketta.

o Ghazla tal-istrument

Il-proposta attwali hija emenda tar-Regolament ezistenti tal-UE. Regolament jitqies bhala I-
aktar strument legali xieraq biex jigu introdotti rekwiziti uniformi li se jittrattaw, fost 1-ohrajn,
il-firxa tal-assi eligibbli, il-kompozizzjoni tal-portafoll, ir-regoli tad-diversifikazzjoni, il-
politika ta’ fidi, kif ukoll regoli dwar l-awtorizzazzjoni tal-fondi li ghandhom l-intenzjoni li
jidhlu finvestimenti ta’ terminu twil. L-objettiv ta’ dawn ir-regoli dwar il-prodotti huwa li jigi
zgurat li I-ELTIFs jahdmu b’mod aktar effi¢jenti.

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

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

Minn Ottubru 2021, gew awtorizzati biss 57 ELTIF. Ghal dik ir-raguni, huwa importanti li r-
riezami tal-ELTIF jindirizza 1-firxa ta’ kwistjonijiet identifikati mill-partijiet ikkoncernati biex
tigi mhegga adozzjoni akbar ta’ dawn il-fondi mis-sugq.

In-natura tas-sottoskala attwali tas-suq tal-ELTIFs turi wkoll potenzjal sinifikanti mhux
sfruttat fil-qafas legali bl-ghan li tikkontribwixxi b’mod effettiv ghall-ekonomija reali u ghall-
izvilupp tas-CMU.

Aktar informazzjoni dwar il-problemi identifikati fil-proposta hija pprovduta fil-valutazzjoni
tal-impatt dwar il-funzjonament tal-qafas tal-ELTIFs anness ma’ din il-proposta.

. Konsultazzjonijiet mal-partijiet ikkoncernati

F’Gunju 2020, il-Forum ta’ Livell Gholi (‘High Level Forum’ - HLF) dwar 1-Unjoni tas-
Swieq Kapitali (CMU) ippubblika r-rapport finali tieghu® bi 17-il rakkomandazzjoni dwar it-
tnehhija tal-ostakli fis-swieq kapitali tal-UE, inkluza rakkomandazzjoni dwar ir-riezami tar-
Regolament ELTIF. Skont ir-rapport, riezami tal-qafas regolatorju tal-ELTIFs b’emendi
mmirati jista’ jaccellera l-adozzjoni minn investituri b’orizzont ta’ investiment ta’ terminu
twil u jzid il-fluss ta’ finanzjament fit-tul ghall-ekonomija reali’.

Sabiex tithem ir-ragunijiet ewlenin wara l-adozzjoni bil-mod flI-ELTIFs madwar 1-Unjoni u
tigbor suggerimenti tal-partijiet ikkoncernati ghal funzjonament imtejjeb tal-qafas regolatorju
tal-ELTIFs, il-Kummissjoni gabret u analizzat l-evidenza disponibbli minn konsultazzjoni
pubblika, kuntatt bilaterali ma’ firxa wiesgha ta’ partijiet ikkonc¢ernati u kisbet feedback u
riezami tad-dokumenti ta’ ricerka tal-industrija. B’mod generali, il-konsultazzjoni pubblika
tal-ELTIF attirat 54 twegiba formali.

Rapport finali tal-Forum ta’ Livell Gholi dwar 1-Unjoni tas-Swieq Kapitali - Vizjoni gdida ghas-swieq kapitali tal-
Ewropa. L-10 ta’ Gunju 2020. Sors: https:/ec.europa.eu/info/files/200610-cmu-high-level-forum-final-report_en
(it-8 ta’ Frar 2021).

0 1bid, pagna 12.
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Barra minn hekk, il-valutazzjoni tal-impatt inkorporat u qieset il-feedback minn gruppi
differenti ta’ partijiet ikkoncernati, inkluzi manigers tal-fondi, rapprezentanti tal-investituri,
awtoritajiet nazzjonali kompetenti u I-pubbliku generali (inkluzi ¢-¢ittadini).

Abbazi ta’ konsultazzjonijiet mal-industrija, il-manigers tal-fondi jidhru li jagblu b’mod
wiesa’ (hemm differenzi zghar skont l-ispec¢jalizzazzjoni, il-gurizdizzjoni tad-domicilju u I-
istrategija ta’ investiment specifika segwita) li n-nuqqasijiet ewlenin tal-ELTIFs jinsabu fil-
firxa limitat tal-assi u l-investimenti eligibbli, kif ukoll fl-ostakli tangibbli li jiffac¢jaw 1-
investituri fl-ac¢ess ghall-ELTIFs.

Hemm kunsens wiesa’ fost l-awtoritajiet nazzjonali kompetenti (NCAs) dwar is-suggetti
ewlenin li jehtieg li jigu riveduti (jigifieri l-assi eligibbli, il-limiti numeri¢i, id-
dispozizzjonijiet dwar il-kunflitt ta’ interess, ec¢.). Dan il-kunsens kien rifless fil-parir tekniku
tal-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq (ESMA), 1i jikkoin¢idi mill-qrib hatha mal-proposti
ta’ politika stabbiliti fil-valutazzjoni tal-impatt. Sa issa, I-NCAs appoggaw b’mod wiesa’ I-
objettiv li tigi zgurata I-konsistenza bejn l-oqfsa billi jigu eliminati I-lakuni, id-
duplikazzjonijiet u l-inkonsistenzi.

Rapprezentanti maghzula ta’ investituri (ez. rapprezentanti ta’ investituri fil-livell tal-
konsumatur, rapprezentanti ta’ investituri istituzzjonali 1i jagixxu fl-ispazju tal-assi reali u
rapprezentanti ta’ assoc¢jazzjonijiet ta’ fondi tal-assigurazzjoni u tal-pensjoni) tkellmu favur
titjib immirat simili fil-qafas tal-ELTIF.

Diversi twegibiet ghall-konsultazzjoni pubblika miftuha gew ipprovduti barra mill-mezzi ta’
sottomissjoni formali, u xi sottomissjonijiet saru wara d-data ta’ skadenza. Diversi minn dawn
is-sottomissjonijiet (jew konsultazzjonijiet ex post) saru minn rapprezentanti ta’ manigers tal-
ELTIFs.

Aktar informazzjoni dwar il-konsultazzjoni mal-partijiet ikkoncernati hija pprovduta fl-
Anness 2 tal-valutazzjoni tal-impatt dwar il-funzjonament tal-qafas tal-ELTIFs, li huwa
anness ma’ din il-proposta.

. Gbir u uzu tal-gharfien espert

[l-konsultazzjoni pubblika miftuha dwar ir-riezami tal-ELTIFs kienet opportunita ghall-
partijiet ikkonc¢ernati kollha (il-pubbliku generali, 1-Istati Membri, 1-ESMA, I-NCAs, I-
istituzzjonijiet finanzjarji, il-manigers tal-assi, l-investituri, ecc¢.) biex jaghtu I-fehmiet
taghhom dwar ir-riskji u l-opportunitajiet relatati mar-riezami tal-qafas tal-ELTIFs u l-htiega
11 tittiehed azzjoni. Hija pprezentat ukoll firxa ta’ soluzzjonijiet possibbli biex jigu indirizzati
I-kwistjonijiet imgajma mill-partijiet ikkoncernati.

Din il-valutazzjoni tal-impatt hija bbazata primarjament fuq il-konsultazzjonijiet mal-partijiet
ikkonc¢ernati u r-ricerka addizzjonali bbazata biss fuq id-dokumentazzjoni mwettqa mill-
Kummissjoni. F’konformita mal-prin¢ipji generali tal-linji gwida ghal Regolamentazzjoni
Ahjar dwar il-htiega ghal valutazzjonijiet tal-impatt ibbazati fuq l-evidenza, il-Kummissjoni
gabret evidenza permezz ta’ diversi sorsi.

Minbarra s-sorsi msemmija hawn fuq, il-Kummissjoni wettqet serje ta’ konsultazzjonijiet
ma’: (1) 1il-Grupp ta’ [Esperti tal-Kumitat Ewropew tat-Titoli (EGESC) fis-
27 ta’ Novembru 2020 u fid-19 ta’ Lulju 2021; (ii) il-Kumitat Permanenti dwar I-Immaniggjar
tal-Investiment tal-ESMA, flimkien ma’ tkomplija tal-kollaborazzjoni mal-NCAs; (ii1) il-
kollokju tal-partijiet ikkoncernati dwar il-fondi Ewropej ta’ investiment fuq terminu twil
(ELTIFs) bit-titolu “ELTIFs - Sfidi u Opportunitajiet {1-2020” 1i sar fl-4 ta’ Frar 2020; (iv)
sessjoni ta’ hidma dwar 1-ELTIFs organizzata mill-Asso¢jazzjoni Franc¢iza ghall-Immaniggjar
tal-Assi fis-7 ta’ Dicembru 2020; (v) sessjoni ta’ hidma dwar 1-ELTIFs organizzata mill-
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Assoc¢jazzjoni ghall-Immaniggjar tal-Investimenti Alternattivi fit-2 ta’ Frar 2021 dwar 1-
esperjenza regolatorja tal-funzjonament tal-korporazzjonijiet tal-izvilupp tan-negozju
(“business development corporations” - BDCs) tal-Istati Uniti u s-similaritajiet taghhom mal-
ELTIFs; u (vi) sessjoni ta’ hidma dwar I-ELTIFs organizzata minn Europelnvest ma’
rapprezentanti tal-industrija tal-ekwita privata fis-27 ta” Mejju 2021.

. Valutazzjoni tal-impatt

L-abbozz tar-rapport ta’ valutazzjoni tal-impatt gie sottomess lill-Bord tal-Iskrutinju
Regolatorju (‘Regulatory Scrutiny Board’ - RSB) fil-11 ta’ Gunju 2021. Is-seduta ta’ smigh
tal-RSB saret fis-7 ta’ Lulju 2021. Abbazi tal-informazzjoni addizzjonali pprovduta gabel is-
seduta ta’ smigh, I-RSB hareg opinjoni pozittiva, soggetta ghal rakkomandazzjonijiet dwar
definizzjoni u analizi ahjar tal-ghazliet u t-twettiq ta’ analizi addizzjonali dwar id-data u
monitoragg aktar mill-qrib. Sabiex tindirizza 1-kummenti tal-Bord, il-Kummissjoni inkorporat
fil-valutazzjoni tal-impatt informazzjoni u analizi addizzjonali, inkluz dwar l-adozzjoni
recenti tal-ELTIFs.

L-iskeda tas-sommarju tal-valutazzjoni tal-impatt u l-opinjoni pozittiva tal-RSB huma
mehmuza ma’ din il-proposta.

. Idoneita regolatorja u simplifikazzjoni

L-inizjattiva ghandha 1-ghan, parzjalment, li tnaqqas il-kostijiet regolatorji ghall-manigers tal-
ELTIFs u I-ELTIFs assoc¢jati mar-regoli restrittivi tal-fondi u 1i tnehhi 1-ostakli li jiffac¢jaw I-
investituri sabiex jiksbu ac¢¢ess ghall-ELTIFs.

B’mod generali, l-emendi proposti ghar-Regolament ELTIF huma mistennija li jintroducu
flessibbilta addizzjonali u jtaffu I-piz fuq il-manigers tal-fondi li jipprovdu prodotti mfassla
apposta ghall-htigijiet tal-klijenti professjonali. Fl-istess hin, it-tnehhija tal-ostakli li
jiffacéjaw l-investituri sabiex jiksbu access ghall-ELTIFs (filwaqt 1i jinzammu I-
protezzjonijiet attwali ghall-investituri) se tnaqqas il-pizijiet amministrattivi u taghmel 1-
ELTIFs aktar attraenti kemm ghall-manigers tal-assi kif ukoll ghall-investituri.

Madankollu, il-kwantifikazzjoni prec¢iza ta’ kemm l-ghazliet ippreferuti jnaqqsu 1-kostijiet
regolatorji tkun ta’ sfida minhabba diversi fatturi. Minhabba d-daqgs limitat tal-univers tal-
ELTIFs u n-natura kunfidenzjali tad-data dwar il-kostijiet relatati mal-fondi, il-Kummissjoni
jkollha taghmel sett ta’ suppozizzjonijiet u testrapola l-effetti possibbli li 1-mizuri proposti
jkollhom fuq it-tnaqqis tal-kostijiet billi tistriech fuq sett ta’ valutazzjonijiet kwantitattivi u
kwalitattivi tal-mizuri proposti.

Barra minn hekk, I-ELTIF huwa qafas volontarju. Il-manigers tal-assi ma ghandhom I-ebda
obbligu li jaghzlu 1-ELTIF bhala struttura ta’ fondi. Minflok, il-manigers tal-assi jistghu
jaghzlu li “jippartecipaw” fl-istabbiliment ta’ ELTIF. Huma liberi li jistabbilixxu I-fond bhala
AIF standard taht 1-AIFMD jew kwalunkwe struttura ta’ fondi nazzjonali alternattiva, jew
jistghu jistrutturaw l-investimenti fuq terminu twil taghhom permezz ta’ mezzi ohrajn (bhal
investimenti ta’ ekwita privata). Minhabba dawk 1-effetti ta’ sostituzzjoni u ta’ distribuzzjoni,
tkun ta’ sfida biex jigi ssostanzjat b’mod awtorevoli kwalunkwe ffrankar potenzjali jew
implikat tal-kostijiet tal-ghazliet ta’ politika ppreferuti b’livell suffi¢jenti ta’ robustezza.

Fl-ahhar nett, fil-konsultazzjoni pubblika miftuha, il-Kummissjoni stagsiet b’mod esplic¢itu
lill-partijiet ikkoncernati dwar il-kostijiet u 1-pizijiet ta’ certi dispozizzjonijiet u rekwiziti tal-
qafas legali tal-ELTIFs. Madankollu, minkejja diversi tentattivi biex tingabar informazzjoni
numerika dwar il-kostijiet u l-iffrankar tal-kostijiet ta’ certi ghazliet ta’ politika, ftit 1i xejn
giet ipprovduta informazzjoni. Dan jista’ jigi spjegat parzjalment mil-limitazzjonijiet inerenti
tal-qafas legali tal-ELTIFs imsemmi hawn fuq (kampjun limitat ta’ fondi, 1-opacita tas-settur,
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ir-restrizzjonijiet tal-kunfidenzjalita u n-natura volontarja tal-qafas tal-ELTIFs). Madankollu,
dan jindika b’mod implicitu li I-kost tal-konformita mar-regoli tal-ELTIFs mhuwiex tali punt
ta’ tbatija ghall-partijiet ikkoncernati rilevanti dags in-natura restrittiva taghhom.

. Drittijiet fundamentali

Ir-Regolament ELTIF jirrispetta d-drittijiet fundamentali u josserva l-prin¢ipji tal-Karta tad-
Drittijiet Fundamentali tal-Unjoni Ewropea. Il-qafas tal-ELTIFs jigi applikat f’konformita
ma’ dawk id-drittijiet u l-prin¢ipji, u I-emendi mmirati ghar-Regolament ELTIF ma jkollhom
l-ebda konsegwenza jew effett negattiv fuq l-ezer¢itar tad-drittijiet fundamentali.

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

5. ELEMENTI OHRA
. Spjegazzjoni fid-dettall tad-dispozizzjonijiet specifici tal-proposta

L-Artikolu 1(2) itenni l-objettiv tal-qafas legali tal-ELTIFs 1i jigbor u jidderiegi 1-kapital lejn
progetti ta’ terminu twil. L-aderenza ta’ dan il-qafas mal-objettiv tal-Unjoni ta’ tkabbir
intelligenti, sostenibbli u inkluziv tibqa’ intatta. Madankollu, il-formulazzjoni li ghadha kif
giet proposta tal-Artikolu 1(2) ma ghadhiex tinkludi r-referenza ghal progetti Ewropej ta’
terminu twil biex tissahhah il-firxa usa’ tal-assi eligibbli, li mhux bilfors jehtieg li jkunu
jinsabu fl-Unjoni. Minhabba 1-fatt 1i I-qafas tal-ELTIFs jippermetti b’mod esplicitu li 1-assi u
l-investimenti eligibbli jkunu jinsabu f’pajjizi terzi, taht il-kundizzjonijiet stabbiliti fir-
Regolament ELTIF, huwa importanti li jigi zgurat li l-istrategiji ta’ investiment tal-ELTIFs
ikunu jistghu jsegwu mandat ta’ investiment globali. Din il-kjarifika tizgura wkoll aktar
Carezza u cCertezza legali dwar il-flessibbilta tal-ELTIFs fl-allokazzjoni geografika tal-
investiment. Tali strategiji ta’ allokazzjoni “temati¢i” jistghu jinkludu investimenti fi progetti
ta’ preservazzjoni jew ta’ sostenibbilta ambjentali f’pajjizi terzi, f’facilitajiet ta’ ricerka u
zvilupp jew f’infrastruttura tal-energija, li ghandhom il-potenzjal 1i jkunu ta’ benefic¢ju ghall-
investituri tal-ELTIFs u ghat-tkabbir fit-tul tal-UE u li jikkontribwixxu ghall-objettivi tal-
ELTIF.

[l-punt 6 tal-Artikolu 2 jinkludi definizzjoni ta’ “assi reali” li giet riveduta biex tfisser
kwalunkwe assi 1i ghandhom valur intrinsiku minhabba s-sustanza u l-proprjetajiet taghhom.
L-iskop ta’ din ir-revizjoni huwa i titwessa’ 1-firxa tal-istrategiji ta’ investiment f’assi reali li
jistghu jsegwu l-manigers tal-ELTIFs. Tali assi reali jistghu, izda mhux bilfors jehtieg li,
jipprovdu flussi ta’ flus jew redditi fuq l-investiment, bhal infrastruttura socjali, tal-
komunikazzjoni, ambjentali, tal-energija jew tat-trasport, kif ukoll 1-edukazzjoni, is-sahha, 1-
appogg socjali jew facilitajiet jew installazzjonijiet industrijali. Din 1d-definizzjoni
ssimplifikata ta’ “assi reali” tizgura wkoll 1i 1-firxa usa’ tal-assi tista’ tinkludi dawk I-assi li
ma jistghux jigu kkwantifikati facilment, perezempju, dawk ibbazati fuq fluss ta’ flus skontat
jew metodu ta’ valwazzjoni ta’ tqabbil. Barra minn hekk, id-definizzjoni estiza ta’ “assi reali”
timplika li tali assi jinkludu l-infrastruttura, il-proprjeta intellettwali, il-bastimenti, it-taghmir,
il-makkinarju, l-ingenji tal-ajru jew il-vetturi ferrovjarji, u I-beni immobbli, inkluzi d-drittijiet
marbuta jew assoc¢jati ma’ assi reali, bhad-drittijiet relatati mal-ilma, il-foresti u I-minerali. L-
ambitu estiz tad-definizzjoni ta’ “assi reali” jinkludi wkoll investimenti fil-proprjeta
kummer¢jali, 1-edukazzjoni, il-konsulenza, ir-ricerka, il-facilitajiet sportivi jew ta’ zvilupp,
jew l-akkomodazzjoni, bhal dik ghar-residenti anzjani jew l-akkomodazzjoni so¢jali. L-iskala
tal-progetti infrastrutturali tista’ tirrikjedi li ammonti kbar ta’ kapital jibqghu jigu investiti
ghal perjodi twal ta’ Zmien. Tali progetti infrastrutturali jistghu jinkludu l-infrastruttura tal-
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bini pubbliku bhal skejjel, sptarijiet jew habsijiet, I-infrastruttura soc¢jali bhall-
akkomodazzjoni socjali, l-infrastruttura tat-trasport bhat-toroq, is-sistemi ta’ tranzitu tal-
massa jew l-ajruporti, l-infrastruttura tal-energija bhall-grilji tal-energija, il-progetti ta’
mitigazzjoni tat-tibdil fil-klima u ta’ adattament ghat-tibdil fil-klima, l-impjanti tal-energija
jew il-pipelines, I-infrastruttura ghall-immaniggjar tal-ilma bhas-sistemi tal-provvista tal-ilma,
is-sistemi tad-drenagg u tal-irrigazzjoni, l-infrastruttura tal-komunikazzjoni bhan-netwerks, u
l-infrastruttura tal-immaniggjar tal-iskart bhas-sistemi ta’ riciklagg jew ta’ gbir.

[l-punt 14a tal-Artikolu 2 jipprovdi definizzjoni ta’ titolizzazzjoni sempli¢i, trasparenti u
standardizzata permezz ta’ kontroreferenza ghall-punt 1 tal-Artikolu 2 tar-Regolament
(UE) 2017/2402 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-12 ta’ Dicembru 2017 1i jistabbilixxi
qafas generali ghat-titolizzazzjoni u li johloq qafas specifiku ghal titolizzazzjoni semplici,
trasparenti u standardizzata.

L-Artikolu 3(3) tar-Regolament ELTIF gie rivedut sabiex jigi zgurat li I-informazzjoni dwar I-
awtorizzazzjonijiet moghtija jew irtirati u kwalunkwe bidliet fl-informazzjoni dwar 1-ELTIFs
tigi kkomunikata mill-awtoritajiet kompetenti lill-ESMA fuq bazi ta’ kull xahar, minflok fuq
bazi ta’ kull tliet xhur. Barra minn hekk, is-subparagrafu 2 tal-Artikolu 3(3) jispecifika
kompozizzjoni aktar granulari tar-registru pubbliku tal-ELTIFs, u jenhtieg 1i jinkludi
kampijiet ta’ data addizzjonali lil hinn mill-ismijiet tal-ELTIFs awtorizzati, il-manigers tal-
ELTIFs u l-awtoritajiet kompetenti tal-ELTIFs. L-iskop ta’ dan ir-registru elettroniku ¢entrali
tal-ELTIFs huwa li jizgura vizibbilta ahjar tal-univers tal-investiment kollu tal-ELTIFs u li
jippermetti lill-investituri, b’mod partikolari l-investituri fil-livell tal-konsumatur, jiksbu u
jevalwaw informazzjoni rilevanti dwar l-opportunitajiet ta’ investiment disponibbli fl-Istat
Membru ta’ dawk l-investituri.

L-Artikolu 5(1) u (3) tar-Regolament ELTIF jistabbilixxi xi bidliet li jiffacilitaw 1-
awtorizzazzjoni tal-ELTIF u li jissimplifikaw is-separazzjoni ta’ dawk id-dispozizzjonijiet li
jindirizzaw l-awtorizzazzjoni tal-ELTIF u dik tal-maniger tal-AIF (AIFM). B’mod partikolari,
I-Artikolu 5(3) tar-Regolament ELTIF gie emendat biex jigi ¢carat li l1-awtorita nazzjonali
kompetenti responsabbli ghall-awtorizzazzjoni tal-ELTIF hija unikament responsabbli ghall-
awtorizzazzjoni ta’ ELTIF u ma hijiex involuta fl-awtorizzazzjoni jew l-“approvazzjoni”
addizzjonali tal-AIFM tal-UE. Barra minn hekk, gie ¢carat 1i jenhtieg li l-awtorizzazzjoni ta’
ELTIF ma tkunx soggetta ghal rekwizit 1i I-ELTIF ikun gestit minn AIFM li jkollu l-uffi¢¢ju
rregistrat tieghu fl-Istat Membru domiciljari tal-ELTIF jew li I-AIFM isegwi jew jiddelega
kwalunkwe attivita fl-Istat Membru domiciljari tal-ELTIF.

L-Artikolu 10(1) tar-Regolament ELTIF huwa emendat f’diversi aspetti. L-ewwel nett, il-
punt (iii) tal-Artikolu 10(1)(a) huwa emendat biex jigi zgurat li 1-ELTIFs ikunu jistghu
jaghmlu koinvestimenti minoritarji f opportunitajiet ta’ investiment, li jistghu jattiraw
promoturi aktar modesti ta’ progetti ta’ investiment, aktar milli jkunu mehtiega jinvestu
permezz ta’ sussidjarji “bi sjieda maggoritarja” jew fihom. Il-punt (d) huwa emendat biex
jiffacilita l-possibbilta li 1-ELTIFs isegwu strategiji ta’ investiment ta’ fond tal-fondi u
jinvestu fl-AlFs tal-UE - minbarra I-ELTIFs, I-EuVECAs u I-EuSEFs - gestiti mill-AIFMs tal-
UE, diment li dawk 1-ELTIFs, 1-EuVECAs, 1-EuSEFs, [-UCITS u 1-AlFs tal-UE jinvestu
f’investmenti eligibbli. Jenhtieg 1li dan l-appro¢¢ ta’ trasparenza jizgura l-prudenza fl-
istrategiji ta’ fond tal-fondi, filwaqt li l-assi tal-ELTIF rispettiv u ta’ imprizi ta’ investiment
kollettiv ohrajn ghandhom jigu kkombinati ghall-finijiet tal-limiti stabbiliti fl-Artikoli 13 u
16(1).

L-Artikolu 10(1)(e) tar-Regolament ELTIF jippermetti investimenti f’assi reali u jizgura li tali
investimenti tal-ELTIF ma jkunux limitati biss ghall-forom ta’ sjieda permezz ta’
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partecipazzjonijiet diretti jew parteCipazzjonijiet indiretti permezz ta’ imprizi ta’ portafoll
kwalifikanti ta’ assi reali individwali. Skont id-dispozizzjonijiet riveduti, I-ELTIFs jistghu
jinvestu fassi reali jekk il-valur minimu tal-investiment ta’ tali assi jkun mill-inqas
EUR 1 000 000, u ma jibgax mehtieg li 1-assi reali jkollhom sjieda diretta jew permezz ta’
“partec¢ipazzjoni indiretta permezz ta’ imprizi ta’ portafoll kwalifikanti”. Din il-bidla
taghmilha possibbli li tigi koperta firxa wiesgha ta’ strategiji potenzjali ta’ investiment f’assi
reali. It-tnaqqis tal-livell limitu jikkontribwixxi wkoll ghall-flessibbilta tal-manigers tal-
ELTIFs, minhabba li dan huwa prattika standard tas-suq ghall-assi reali individwali ta’
portafoll kbir 1i jkollhom valur ta’ ferm ingas minn EUR 10 000 000. Il-portafolli li ilhom
joperaw ghal xi zmien altrimenti jkunu affettwati b’mod partikolari, minhabba li 1-valur ta’
¢erti assi fl-ispazju tal-energija rinnovabbli (bhal pannelli solari jew pali tat-turbini tar-rih)
normalment jonqos matul iz-zmien tal-hajja tieghu. It-tnaqqis tal-valur minimu tal-assi reali
individwali jfittex ukoll 1i jizgura li I-manigers tal-assi jinghataw access ghal portafolli kbar,
irrispettivament mill-valuri tal-assi reali individwali 1i jifformaw dawn il-portafolli kbar u li
portafoll ikun aktar diversifikat u konsegwentement ikollu inqas riskji.

L-Artikolu 10(1)(f) gie emendat biex jispecifika 1-firxa tat-titolizzazzjonijiet eligibbli, li
jinkludu titolizzazzjonijiet ta’ erba’ kategoriji: self residenzjali li huwa garantit b’ipoteka
wahda jew aktar fuq beni immobbli residenzjali (jigifieri titolu sostnut b’ipoteka residenzjali);
self kummer¢jali li huwa garantit b’ipoteka wahda jew aktar fuq beni immobbli kummerc¢;jali;
self korporattiv (inkluz self moghti lil intraprizi zghar u medji); u ricevibbli tan-negozju jew
skoperturi sottostanti ohrajn li l-originatur iqis li jifformaw tip ta’ assi distint, diment li r-
rikavati mit-titolizzazzjoni ta’ dawn ir-ricevibbli tan-negozju jew ta’ skoperturi sottostanti
ohrajn jintuzaw ghall-finanzjament jew ghar-rifinanzjament ta’ investimenti ta’ terminu twil.
Dawn id-dispozizzjonijiet jippermettu li d-daqs u I-firxa tal-assi eligibbli ghall-ELTIFs
jitwessghu, u, min-naha l-ohra, jaghmlu l-qafas regolatorju tal-ELTIF aktar attraenti ghall-
manigers tal-assi u ghall-investituri.

L-Artikolu 11(1) huwa emendat biex jissimplifika l-kuncett ta’ “impriza ta’ portafoll
kwalifikanti”. L-Artikolu 11(1)(b) huwa emendat ukoll sabiex il-livell limitu tal-
kapitalizzazzjoni tas-suq ghall-imprizi ta’ portafoll kwalifikanti elenkati joghla minn
EUR 500 miljun ghal EUR 1 biljun u sabiex ikun Zzgurat li I-limitu tal-kapitalizzazzjoni tas-
suq jigi applikat biss fiz-zmien tal-investiment inizjali.

L-Artikolu 12 huwa emendat f’zewg aspetti. L-ewwel nett, l-ambitu tad-dispozizzjonijiet
dwar il-kunflitt ta’ interess fil-paragrafu 1 jinkludi r-referenzi ghall-AlFs tal-UE li jistghu jigu
gestiti mill-maniger tal-ELTIF. Il-paragrafu 2, min-naha tieghu, ifittex b’mod esplicitu li
jizgura li l-manigers tal-ELTIFs u l-entitajiet affiljati taghhom 1i jappartjenu ghall-istess
grupp, u l-persunal taghhom, ikunu jistghu jinvestu f°dak 1-ELTIF u fl-istess assi. Tali
koinvestimenti jistghu jkunu parti necessarja mill-istrategiji ta’ koinvestiment segwiti mill-
manigers tal-AIF u fxi kazijiet jistghu jirrapprezentaw prattika standard tal-industrija. L-
Artikolu 12(2) jippermetti l-koinvestimenti mill-maniger u mill-entitajiet affiljati tieghu li
jappartjenu ghall-istess grupp ma’ dak il-maniger tal-ELTIF, u I-persunal taghhom biss
sakemm il-maniger tal-ELTIF ikun implimenta arrangamenti organizzattivi u amministrattivi
biex jidentifika, jipprevjeni, jiggestixxi u jimmonitorja l-kunflitti ta’ interess u diment li tali
kunflitti ta’ interess ikunu gew divulgati b’mod adegwat. Dawn ir-rekwiziti addizzjonali
jfittxu 11 jipprovdu s-salvagwardji mehtiega ghall-protezzjoni tal-investituri u ghall-integrita
tas-suq.

Bhalissa, 1-Artikolu 13 jistabbilixxi li livell limitu minimu ghall-assi u l-investimenti eligibbli
jenhtieg 1i jkun ta’ 70 %. Barra minn hekk, 1-Artikolu 13 jistabbilixxi I-kompozizzjoni tal-
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portafoll u r-rekwiziti tad-diversifikazzjoni. Ir-rekwiziti tad-diversifikazzjoni tal-ELTIFs
huma granulari hafna u huwa stabbilit rekwizit prestabbilit ta’ investiment ta’ 10 % ghal
investimenti f’self, ghal kwalunkwe assi reali uniku u ghal fondi ta’ investiment ohrajn. Biex
tigi promossa l-attraenza tal-ELTIFs ghall-manigers tal-assi, il-modifika ghall-Artikolu 13(1)
tnaqqas il-limitu ghal assi ta’ investiment eligibbli tal-ELTIFs ghal 60 %. It-tnaqqis ta’ dan il-
livell limitu jtejjeb il-profil tal-likwidita tal-portafolli sottostanti tal-ELTIFs u jippromwovi 1-
flessibbilta tal-manigers tal-assi fit-twettiq tal-istrategiji ta’ investiment taghhom.

[l-punti minn (a) sa (c) tal-Artikolu 13(2) izidu ghal 20 % l-iskoperturi massimi tal-ELTIF fil-
livell tal-konsumatur ghal strumenti mahruga minn, jew self moghti lil, kwalunkwe impriza
ta’ portafoll kwalifikanti wahda. Barra minn hekk, il-livell limitu ta’ 20 % gie stabbilit ukoll
ghal dawk I-ELTIFs 1i jistghu jigu kkummerc¢jalizzati lil investituri fil-livell tal-konsumatur
ghal investimenti fi kwalunkwe ELTIF, EuVECA, EuSEF jew AIF tal-UE uniku gestit minn
AIFM tal-UE eligibbli ghal investiment skont I-Artikolu 10(1) tar-Regolament ELTIF. Ghal
dawk l-assi msemmija fil-punt (b) tal-Artikolu 9(1) li nhargu minn kwalunkwe korp uniku, il-
livell limitu gie rdoppjat ghal 10 %.

Sabiex tigi indirizzata I-kalibrazzjoni tal-iskoperturi tal-ELTIFs fil-livell tal-konsumatur ghal
titolizzazzjonijiet sempli¢i, trasparenti u standardizzati, paragrafu 3a gdid jistabbilixxi 1i 1-
valur aggregat ta’ titolizzazzjonijiet semplici, trasparenti u standardizzati ma jistax jagbez 1-20
% tal-valur tal-kapital tal-ELTIF. Jenhtieg 1i l-iskopertura ghar-riskju aggregat ghal
kontroparti tal-ELTIF li tohrog minn tranzazzjonijiet ta’ derivattivi barra 1-borza (OTC),
ftehimiet ta’ xiri mill-gdid jew ftehimiet ta’ retroriakkwist ma tagbizx 1-10 % tal-valur tal-
kapital tal-ELTIF. L-Artikolu 13(5) jithassar, minhabba z-zieda fil-limiti ta’ skopertura tal-
ELTIFs fil-livell tal-konsumatur. Huwa importanti li paragrafu 8 gdid tal-Artikolu 13
jispecifika li jenhtieg li I-livelli limiti ta’ investiment stabbiliti fil-paragrafi minn 2 sa 4 ma
japplikawx meta I-ELTIFs jigu kkummerc¢jalizzati biss lil investituri professjonali.

L-Artikolu 15(1) jispecifika 11 ELTIF jista’ jakkwista mhux aktar minn 30 % tal-unitajiet jew
tal-ishma ta’ ELTIF, EuVECA, EuSEF jew AIF tal-UE uniku gestit minn AIFM tal-UE
eligibbli skont 1-Artikolu 10(1)(d). Il-paragrafu 2 jispecifika li 1-limiti ta’ konc¢entrazzjoni ma
jistghux japplikaw meta 1-ELTIFs jigu kkummerc¢jalizzati biss lil investituri professjonali.

L-Artikolu 16 ifittex li jippermetti 1ill-ELTIFs 1i jistghu jigu kkummerc¢jalizzati lil investituri
fil-livell tal-konsumatur izidu t-tehid b’self ta’ flus taghhom sa 50 % tal-livell limitu tal-
ELTIF. B’kuntrast ma’ dan, dawk I-ELTIFs ikkummer¢jalizzati biss lil investituri
professjonali jkunu permessi li japplikaw ingranagg sa 100 % tal-valur tal-kapital tal-ELTIF.
[l-proposta tfittex ukoll 1i tipprovdi flessibbilta addizzjonali fir-regoli relatati mal-munita u
testendi l-possibbilta li I-ELTIFs jikkuntrattaw f’munita ghajr il-munita bazi fejn tali
skoperturi tal-munita jkunu gew ihheggjati jew fejn jista’ jintwera b’mod iehor li t-tehid b’self
f’munita ohra ma jesponix lill-ELTIF ghal riskji tal-munita materjali. Ir-rekwizit ta’ aggravar
ta’ 30 % fil-punt (e) tal-Artikolu 16(1) jithassar, u huwa c¢carat li l-aggravju tal-assi huwa
permess meta dan ikun qed ifittex li jimplimenta l-istrategija ta’ tehid b’self. Paragrafu la
gdid tal-Artikolu 16 jintroduci kjarifika 1i dawk I-arrangamenti ta’ tehid b’self koperti bis-shih
mill-impenji tal-kapital tal-investituri ma jitqisux li jikkostitwixxu tehid b’self. Din id-
dispozizzjoni tipprovdi flessibbilta addizzjonali lill-manigers tal-assi fl-uzu tal-ingranagg.
Sabiex jigu indirizzati salvagwardji oghla ghall-protezzjoni tal-investituri, il-paragrafu 2
rivedut tal-Artikolu 16 jirrikjedi 1i 1-manigers tal-ELTIFs jipprovdu prezentazzjoni dettaljata
tal-istrategija u 1-limiti tat-tehid b’self tal-ELTIF. Dan ir-rekwizit ifittex ukoll li jobbliga lill-
manigers tal-ELTIFs biex jiddeskrivu kif ezattament it-tehid b’self jghin fl-implimentazzjoni
tal-istrategija tal-ELTIF u fil-mitigazzjoni tar-riskji tat-tehid b’self, tal-munita u tad-durata.
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Ir-regoli relatati mal-fidi fl-Artikolu 18(7) jigu emendati biex jippermettu lill-ESMA
tizviluppa abbozzi ta’ standards teknic¢i regolatorji li jispecifikaw aktar i¢-Cirkostanzi ghall-
fidi f’¢irkostanza limitata specifikata fil-paragrafu 2. Tali fidi jista’ jinkludi kazijiet fejn 1-
informazzjoni minima li ghandha tigi pprovduta lill-awtoritajiet kompetenti u I-kriterji tal-fidi
u l-persentagg ghall-fidi jippermettu lill-ELTIFs jipprovdu fidi limitat ibbazat fuq il-flussi tal-
flus u l-obbligazzjonijiet mistennija tal-ELTIF. Barra minn hekk, I-ESMA tkun mehtiega
tizviluppa abbozzi ta’ standards tekni¢i regolatorji li jispecifikaw l-informazzjoni li 1-ELTIFs
jehtieg li jiddivulgaw lill-investituri.

L-Artikolu 19 jippermetti, izda ma jirrikjedix, li I-manigers tal-ELTIF jinkludu fir-regoli jew
fl-istrumenti ta’ inkorporazzjoni tal-ELTIF il-possibbilta ghal mekkanizmu fakultattiv ta’
tiega tal-likwidita. Dan il-mekkanizmu ta’ likwidita tas-suq sekondarju ghandu l-ghan li
jipprovdi, qabel it-tmiem tal-hajja tal-ELTIF, tqabbil shih jew parzjali tat-talbiet ghal
trasferiment tal-unitajiet jew tal-ishma tal-ELTIF minn investituri tal-ELTIF 1i jkunu hergin
b’talbiet ghal sottoskrizzjoni minn investituri godda. It-tqabbil tat-talbiet ghal trasferiment u
sottoskrizzjoni jista’ jsir, diment li jigu ssodisfati diversi kundizzjonijiet kumulattivi. B’mod
partikolari, il-maniger tal-ELTIF ghandu jkollu politika definita ghal tali mekkanizmu ta’
likwidita fakultattiv u jispecifika f’dik il-politika l-informazzjoni li gejja: il-process ta’
trasferiment kemm ghall-investituri ezistenti kif ukoll ghal dawk li jissottoskrivu, ir-rwoli tal-
maniger tal-fond jew tal-amministratur tal-fond, il-perjodu ta’ Zmien applikabbli, il-prezz tal-
ezekuzzjoni, il-kundizzjonijiet ghall-prorazzjoni, ir-rekwiziti ta’ divulgazzjoni u t-tariffi, il-
kostijiet u l-imposti applikabbli. Huwa kritiku 1i tali mekkanizmu ta’ likwidita fakultattiv
jizgura trattament gust tal-investituri u jipprovdi opportunita suffi¢jenti ghall-maniger tal-
ELTIFs biex jimmonitorja r-riskju ta’ likwidita tal-ELTIFs.

L-Artikolu 21(1) jimmodifika d-dispozizzjonijiet dwar id-disponiment tal-assi tal-ELTIFs
billi jirrikjedi 1i I-maniger tal-ELTIFs jinforma lill-awtorita nazzjonali kompetenti dwar id-
disponiment tajjeb tal-assi ghall-fidi tal-investituri. Talba separata mill-awtorita kompetenti
tal-ELTIF twassal ghal obbligu ghall-ELTIF 1i jissottometti lill-awtorita kompetenti skeda
dettaljata ghad-disponiment tajjeb tal-assi.

L-Artikolu 26 jirrikjedi li I-maniger ta’ ELTIF li l-unitajiet jew l-ishma tieghu huma mahsuba
li jigu kkummercjalizzati lil investituri fil-livell tal-konsumatur jistabbilixxi, f’kull Stat
Membru fejn ikunu qed jigu kkummercjalizzati 1-ELTIFs, facilitajiet biex isiru
sottoskrizzjonijiet, pagamenti lil titolari ta’ unitajiet jew azzjonisti, riakkwist jew fidi ta’
unitajiet jew ishma u jaghmel disponibbli I-informazzjoni li I-ELTIF u l-maniger tieghu huma
mehtiega 1i jipprovdu. Dawn id-dispozizzjonijiet dwar il-facilitajiet tal-investituri jithassru
biex  jiffacilitaw  il-kummerc¢jalizzazzjoni  tal-ELTIFs, b’mod  partikolari  1-
kummerc¢jalizzazzjoni transfruntiera, b’mod konformi mal-acquis tal-UE. It-thassir tal-
Artikolu 26 ifittex ukoll li jizgura 1i I-kummercjalizzazzjoni tal-ELTIFs tkun tista’ ssir
minghajr ma l-manigers tal-ELTIF jigu soggetti ghar-rekwizit 1i jistabbilixxu “facilitajiet”, 1i

separati tal-IT, relatati mal-persunal jew amministrattivi.

L-Artikolu 28(1) ifittex li jnehhi d-duplikazzjoni parzjali tal-valutazzjoni tal-adegwatezza
msemmija fir-Regolament ELTIF u fid-Direttiva dwar is-Swieq fl-Istrumenti Finanzjarji
(MiFID II). Ghal dak 1-ghan, I-Artikolu 28(1) u 1-Artikolu 30(1) jaghmlu kontroreferenza
ghall-obbligu tal-manigers u d-distributuri tal-ELTIFs, meta joffru jew iqieghdu I-ELTIFs
direttament, li jwettqu l-valutazzjoni tal-adegwatezza f’konformita mad-dispozizzjonijiet tal-
MiFID II. Dan Il-allinjament tat-test tal-adegwatezza tal-ELTIFs ma’ dak tal-MiFID II huwa
importanti fil-kuntest tat-thassir propost tal-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 30(3), li fih ir-
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rekwizit ta’ investiment minimu inizjali ta’ EUR 10 000 u I-livell limitu aggregat ta’ 10 %
ghall-portafolli finanzjarji tal-investituri fil-livell tal-konsumatur. Il-proposta tfittex li tnehhi
dawn ir-rekwiziti, jigifieri l-investiment minimu ta’ EUR 10 000 (il-“biljett tad-dhul™) u 1-
limitu ta’ skopertura ta’ 10 % ghall-investituri fil-livell tal-konsumatur 1i l-portafolli
finanzjarji taghhom huma taht il-EUR 500 000. Dan huwa dovut ghall-fatt li tali rekwiziti
jikkostitwixxu ostakli mhux gustifikati li jimpedixxu lill-investituri fil-livell tal-konsumatur
milli jkollhom access ghall-ELTIFs u i tali livelli limiti wrew, fil-bi¢¢a 1-kbira tal-kazijiet, i
huma oneruzi, disswazivi u mhux effettivi.

L-Artikolu 30(4) ifittex 1i jiccara l-applikazzjoni tal-prinCipju ta’ trattament ugwali, kif
applikat fil-klassi jew il-klassijiet rilevanti tal-ELTIFs. L-Artikolu 30(6) ifittex li jizgura li I-
perjodu ta’ rtirar ta’ gimaghtejn japplika biss ghall-investituri fil-livell tal-konsumatur u jista’
jkun effettiv biss matul il-gimaghtejn wara d-data effettiva tal-ftehim ta’ impenn jew ta’
sottoskrizzjoni.

L-Artikolu 37(1) huwa mmodifikat biex jespandi I-kundizzjonijiet tar-riezami 1-gdid tal-qafas
regolatorju tal-ELTIF. Tali riezami jista’ jibda fi zmien hames snin mid-dhul fis-sehh tar-
Regolament ELTIF u jenhtieg li jkopri sett aktar komprensiv ta’ regoli tal-fondi minn dawk
inizjalment stabbiliti fl-Artikolu 37. L-evalwazzjoni komprensiva tal-funzjonament ta’ dan ir-
Regolament se titwettaq hames snin wara li jibda japplika. Il-kamp ta’ applikazzjoni tal-
klawzola ta’ riezami riveduta huwa estiz biex ikopri l-operat u l-applikazzjoni tar-regoli
ewlenin tal-fondi u l-impatt li dawn ir-regoli ghandhom fuq il-manigers u l-investituri tal-
ELTIFs. Ir-riezami tal-qafas legali tal-ELTIFs ikun jehtieg konsultazzjoni mal-ESMA.
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2021/0377 (COD)
Proposta ghal
REGOLAMENT TAL-PARLAMENT EWROPEW U TAL-KUNSILL

li jemenda r-Regolament (UE) 2015/760 fir-rigward tal-firxa tal-assi u l-investimenti
eligibbli, ir-rekwiziti tal-kompozizzjoni tal-portafoll u tad- diversifikazzjoni, ir-regoli
dwar is-self ta’ flus kontanti u regoli ohrajn tal-fondi u fir-rigward tar-rekwiziti li
jappartjenu ghall-awtorizzazzjoni, ghall-politiki ta’ investiment u ghall-kundizzjonijiet
operattivi tal-fondi Ewropej tal-investiment fuq terminu twil

(Test b’rilevanza ghaz-ZEE)

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

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

Wara li kkunsidraw il-proposta tal-Kummissjoni Ewropea,

Wara li 1-abbozz tal-att legizlattiv intbaghat lill-parlamenti nazzjonali,

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

Filwaqt 1i jagixxu skont il-pro¢edura legizlattiva ordinarja,

Billi:

(1) Minn mindu gie adottat ir-Regolament (UE) 2015/760 tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill'!, gew awtorizzati biss ftit fondi Ewropej tal-investiment fuq terminu twil

(ELTIFs). Id-dags aggregat tal-assi netti ta’ dawk il-fondi kien stmat ghal madwar
EUR 2 400 000 000 f1-2021.

(2) Id-data tas-suq disponibbli tindika li 1-izvilupp tas-segment tal-ELTIF ma zdiedx kif
mistenni, minkejja l-enfasi tal-Unjoni fuq il-promozzjoni ta’ finanzjament fit-tul fl-
Unjoni.

3) Certi karatteristi¢i tas-suq tal-ELTIFs, inkluz l-ghadd baxx ta’ fondi, id-daqs zghir tal-
assi netti, l-ghadd baxx ta’ gurizdizzjonijiet li fihom huma domiciljati I-ELTIFs, u
kompozizzjoni tal-portafoll li hija distorta lejn certi kategoriji ta’ investiment eligibbli,
juru n-natura kkoncentrata ta’ dak is-suq, kemm geografikament kif ukoll f’termini tat-
tip ta’ investiment. Ghalhekk, huwa mehtieg 1i jigi riezaminat il-funzjonament tal-
qafas legali tal-ELTIFs sabiex jigi zgurat li aktar investimenti jigu mghoddija lil
negozji li jehtiegu kapital u ghal progetti ta’ investiment ta’ terminu twil.

(4) L-ELTIFs ghandhom potenzjal li jiffacilitaw l-investimenti ta’ terminu twil fl-
ekonomija reali. L-investimenti ta’ terminu twil fi progetti, imprizi u progetti

10 Guc,,p..
t 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).
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©)

(6)

(7)

®)

infrastrutturali f’pajjizi terzi jistghu jgibu kapital ghall-ELTIFs u, b’hekk, ikunu ta’
beneficcju ghall-ekonomija tal-Unjoni. Tali benefic¢ji jistghu joriginaw b’diversi
modi, inkluz permezz ta’ investimenti li jippromwovu l-izvilupp ta’ regjuni tal-
fruntieri, itejbu l-kooperazzjoni kummer¢jali, finanzjarja u teknologika u jiffacilitaw 1-
investimenti fi progetti ambjentali u tal-energija sostenibbli. L-investimenti f’imprizi
kwalifikanti u assi eligibbli ta’ pajjizi terzi jistghu jgibu benefi¢¢ji sostanzjali ghall-
investituri u ghall-manigers tal-ELTIFs u ghall-ekonomiji, ghall-infrastruttura, ghas-
sostenibbilta klimatika u ambjentali u ghac-¢ittadini ta’ tali pajjizi terzi. Ghalhekk,
jenhtieg 1i jkun permess li I-maggoranza ta’ tali assi u investimenti jew il-generazzjoni
ta’ dhul jew profitt princ¢ipali ta’ tali assi u investimenti jkunu jinsabu f’pajjiz terz.

Ir-regoli ghall-ELTIFs huma kwazi identi¢i kemm ghall-investituri professjonali kif
ukoll ghal dawk fil-livell tal-konsumatur, inkluzi regoli dwar l-uzu ta’ ingranagg, dwar
id-diversifikazzjoni tal-assi u I-kompozizzjoni tal-portafolli, dwar il-limiti ta’
konc¢entrazzjoni u dwar il-limiti fuq I-assi u l-investimenti eligibbli. Madankollu, iz-
zewg tipi ta’ investituri ghandhom perjodi ta’ zmien, tolleranzi tar-riskju u htigijiet ta’
investiment differenti. Minhabba dawk ir-regoli kwazi identi¢i u l-piz amministrattiv
gholi konsegwenzjali u l-kostijiet assoc¢jati ghall-ELTIFs destinati ghal investituri
professjonali, il-manigers tal-assi qaghdu lura milli joffru prodotti mfassla apposta lil
tali investituri. L-investituri professjonali ghandhom tolleranza tar-riskju oghla mill-
investituri fil-livell tal-konsumatur u jista’ jkollhom, minhabba n-natura u l-attivitajiet
taghhom, perjodu ta’ Zmien u objettivi ta’ redditu differenti. Ghalhekk, huwa xieraq li
jigu previsti regoli specifici ghall-ELTIFs li huma destinati li jigu kkummer¢jalizzati
lil investituri professjonali, b’mod partikolari fir-rigward tad-diversifikazzjoni u I-
kompozizzjoni tal-portafoll ikkon¢ernat, il-livell limitu minimu ghall-assi eligibbli, il-
limiti ta’ kon¢entrazzjoni, u t-tehid b’self ta’ flus.

Huwa mehtieg 1i tissahhah il-flessibbilta tal-manigers tal-assi fl-investiment
f’kategoriji wesghin ta’ assi reali. Ghalhekk, jenhtieg li l-partecipazzjonijiet diretti jew
indiretti ta’ assi reali jitqiesu li jifformaw kategorija ta’ assi eligibbli, diment 1i dawk 1-
assi reali jkollhom valur minhabba n-natura jew is-sustanza taghhom. Tali assi reali
jinkludu 1-beni immobbli, il-komunikazzjoni, 1-ambjent, l-infrastruttura tal-energija
jew tat-trasport, l-infrastruttura so¢jali, inkluzi djar tal-irtirar jew sptarijiet, kif ukoll 1-
infrastruttura ghall-edukazzjoni, is-sahha u l-appogg socjali jew facilitajiet industrijali,
installazzjonijiet, u assi ohrajn, inkluzi l-proprjeta intellettwali, il-bastimenti, it-
taghmir, il-makkinarju, l-ingenji tal-ajru jew il-vetturi ferrovjarji, u l-proprjeta
immobbli.

L-investimenti fi proprjeta kummercjali, f’facilitajiet jew installazzjonijiet ghall-
edukazzjoni, ir-ricerka, l-isport jew l-izvilupp, jew fl-akkomodazzjoni, inkluz
f’akkomodazzjoni ghar-residenti anzjani jew akkomodazzjoni socjali, jenhtieg li
jitgiesu wkoll bhala assi eligibbli minhabba 1-kapacita ta’ tali assi li jikkontribwixxu
ghall-objettivi ta’ tkabbir intelligenti, sostenibbli u inkluziv. Sabiex ikunu permessi
strategiji ta’ investiment reali f’oqsma fejn l-investimenti diretti f’assi reali ma humiex
possibbli jew ekonomici, I-investimenti eligibbli f’assi reali jenhtieg 1i jinkludu wkoll
investimenti fid-drittijiet tal-ilma, fid-drittijiet tal-foresti, fid-drittijiet tal-bini u fid-
drittijiet tal-minerali.

Sabiex tigi promossa r-responsabbilta tal-investimenti u tigi pprovduta divulgazzjoni
adegwata dwar l-impatt tal-istrategija ta’ investiment, jenhtieg li l-investimenti f’beni
immobbli jigu ddokumentati, inkluz sa liema punt l-assi reali huma integrali ghal, jew
element ancillari ta’, progett ta’ investiment ta’ terminu twil li jikkontribwixxi ghall-
objettiv tal-Unjoni ta’ tkabbir intelligenti, sostenibbli u inkluziv.
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Huwa mehtieg li tizdied l-attraenza tal-ELTIFs ghall-manigers tal-assi u li titwessa’ 1-
firxa ta’ strategiji ta’ investiment disponibbli ghall-manigers tal-ELTIFs u, b’hekk, tigi
evitata l-limitazzjoni bla bzonn tal-firxa tal-eligibbilta tal-assi u tal-attivitajiet ta’
investiment tal-ELTIFs. Jenhtieg li l-eligibbilta tal-assi reali ma tiddependix fuq in-
natura u l-objettiv taghhom jew fuq divulgazzjonijiet u kundizzjonijiet ambjentali, tas-
sostenibbiltda jew socjali u relatati mal-governanza, li huma diga koperti mir-
Regolament (UE) 2019/2088 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill'? u mir-Regolament
(UE) 2020/852 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill'3.

Huwa mehtieg li jigi estiz l-ambitu tal-assi eligibbli u li jigu promossi I-investimenti
tal-ELTIFs f assi titolizzati. Ghalhekk, jenhtieg li jigi ¢carat li, fejn 1-assi sottostanti
jkunu jikkonsistu minn skoperturi ta’ terminu twil, jenhtieg 1i 1-assi ta’ investiment
eligibbli jkunu jinkludu wkoll titolizzazzjonijiet sempli¢i, trasparenti u standardizzati
(STS) kif imsemmi fl-Artikolu 18 tar-Regolament (UE) 2017/2402 tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill'*, Dawk l-iskoperturi ta’ terminu twil jinkludu
titolizzazzjonijiet ta’ self residenzjali 1i huma garantiti b’ipoteka wahda jew aktar fuq
beni immobbli residenzjali (titoli abbazi ta’ ipoteka residenzjali (RMBS)), self
kummerc¢jali li huwa garantit b’ipoteka wahda jew aktar fuq proprjeta immobbli
kummerc¢jali, self korporattiv, inkluz self 1i jinghata lil intraprizi zghar u medji
(SMEs), u ricevibbli tan-negozju jew skoperturi sottostanti ohrajn li l-originatur iqis li
jifformaw tip ta’ assi distint, diment li r-rikavati mit-titolizzazzjoni ta’ dawk ir-
ricevibbli tan-negozju jew skoperturi sottostanti ohrajn jintuzaw ghall-finanzjament
jew ghar-rifinanzjament ta’ investimenti ta’ terminu twil.

Sabiex jittejjeb 1-access tal-investituri ghal informazzjoni aktar aggornata u kompluta
dwar is-suq tal-ELTIFs, huwa mehtieg li jizdiedu l-granularita u l-puntwalita tar-
registru pubbliku centrali msemmi fit-tieni subparagrafu tal-Artikolu 3(3) tar-
Regolament (UE) 2015/760 (“ir-registru tal-ELTIFs”). Ghalhekk, jenhtieg li r-registru
tal-ELTIF ikun fih informazzjoni addizzjonali ghall-informazzjoni li dak ir-registru
jkun fih diga, inkluzi, fejn disponibbli, I-Identifikatur ta’ Entita Guridika (“LEI”) u I-
identifikatur tal-kodi¢i nazzjonali tal-ELTIF, l-isem, l-indirizz u I-LEI tal-maniger tal-
ELTIF, il-kodi¢ijiet tan-Numri Internazzjonali ghall-Identifikazzjoni tat-Titoli
(“ISIN”) tal-ELTIF u ta’ kull klassi ta’ sehem jew unita separata, l-awtorita
kompetenti tal-ELTIF u l-Istat Membru domiciljari ta’ dak I-ELTIF, I-Istati Membri
fejn jigi kkummercjalizzat 1-ELTIF, jekk 1-ELTIF jistax jigi kkummercjalizzat lil
investituri fil-livell tal-konsumatur jew jistax jigi kkummercjalizzat biss lil investituri
professjonali, id-data tal-awtorizzazzjoni tal-ELTIF, u d-data li fiha tkun bdiet il-
kummer¢jalizzazzjoni tal-ELTIF. Barra minn hekk, sabiex l-investituri tal-ELTIF
ikunu jistghu janalizzaw u jqabblu 1-ELTIFs ezistenti, jenhtieg 1i r-registru tal-ELTIFs
ikun fih links aggornati ghad-dokumentazzjoni tal-ELTIF, inkluz ghar-regoli jew I-
istrumenti ta’ inkorporazzjoni tal-ELTIF ikkoncernat, ghar-rapporti annwali, ghall-
prospett u, fejn disponibbli, ghad-Dokument bl-Informazzjoni Ewlenija mfassal
f’konformita mar-Regolament (UE) Nru 1286/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-

Ir-Regolament (UE) 2019/2088 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-27 ta’ Novembru 2019 dwar
divulgazzjonijiet relatati mas-sostenibbilta fis-settur tas-servizzi finanzjarji (GU L 317, 9.12.2019, p. 1).
Ir-Regolament (UE) 2020/852 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-18 ta’ Gunju 2020 dwar I-
istabbiliment ta’ qafas biex jigi ffacilitat l-investiment sostenibbli, u 1li jemenda r-Regolament
(UE) 2019/2088 (GU L 198, 22.6.2020, p. 13).

Ir-Regolament (UE) 2017/2402 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-12 ta’ Dicembru 2017 1i
jistabbilixxi qafas generali ghat-titolizzazzjoni u li johloq qafas specifiku ghal titolizzazzjoni sempli¢i,
trasparenti u standardizzata, u 1li jemenda d-Direttivi 2009/65/KE, 2009/138/KE u 2011/61/UE u r-
Regolamenti (KE) Nru 1060/2009 u (UE) Nru 648/2012 (GU L 347, 28.12.2017, p. 35).
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Kunsill'>. Sabiex jigi zgurat status aggornat tar-registru tal-ELTIF, huwa xieraq li I-
awtoritajiet kompetenti jintalbu jikkomunikaw lill-ESMA kwalunkwe bidla fl-
informazzjoni dwar ELTIF, inkluzi l-awtorizzazzjonijiet u l-irtirar ta’ tali
awtorizzazzjonijiet, fuq bazi ta’ kull xahar.

Certi investimenti mill-ELTIFs jistghu jitwettqu permezz tal-parte¢ipazzjoni ta’
entitajiet intermedjarji, inkluzi entitajiet bi skop specjali u entitajiet ta’ titolizzazzjoni
jew aggregaturi jew kumpaniji azzjonarji. Ir-Regolament (UE) 2015/760 bhalissa
jirrikjedi li l-investimenti fi strumenti ta’ ekwitad jew kwazi ekwitd tal-impriza ta’
portafoll kwalifikanti jistghu jsehhu biss meta dawk l-imprizi jkunu sussidjarji bi
sjieda maggoritarja, 1i jillimita sostanzjalment l-ambitu tal-ambitu potenzjali tal-bazi
tal-assi eligibbli. Ghalhekk, jenhtieg li I-ELTIFs ikollhom il-possibbilta li jwettqu
koinvestiment minoritarju f’opportunitajiet ta’ investiment. Dik il-possibbilta
mistennija tippermetti lill-ELTIFs jiksbu flessibbilta addizzjonali fl-implimentazzjoni
tal-istrategiji ta’ investiment taghhom, jattiraw aktar promoturi ta’ progetti ta’
investiment u jzidu I-firxa ta’ assi fil-mira eligibbli possibbli, li kollha huma essenzjali
ghall-implimentazzjoni ta’ strategiji ta’ investiment indirett.

Minhabba thassib 1i l-istrategiji tal-fond ta’ fondi jistghu jwasslu ghal investimenti li
ma jaqghux fil-firxa tal-assi ta’ investiment eligibbli, ir-Regolament (UE) 2015/760
bhalissa fih restrizzjonijiet fuq l-investimenti f’fondi ohrajn matul il-hajja kollha tal-
ELTIF. Madankollu, l-istrategiji tal-fond ta’ fondi huma mod komuni u effettiv hafna
kif tinkiseb skopertura rapida ghal assi illikwidi, b’mod partikolari fir-rigward tal-
proprjeta immobbli u fil-kuntest ta’ strutturi ta’ kapital imhallas totalment. Ghalhekk,
huwa mehtieg li I-ELTIFs jinghataw il-possibbilta li jinvestu f’fondi ohrajn, minhabba
li dan jippermetti lill-ELTIFs jizguraw skjerament aktar mghaggel tal-kapital. L-
iffacilitar tal-investimenti tal-fond ta’ fondi mill-ELTIFs jippermetti wkoll I-
investiment mill-gdid ta’ flus kontanti zejda f’fondi, minhabba li investimenti
differenti b’maturitajiet distinti jistghu jbaxxu Z-zamma ta’ porzjon ta’ portafoll fi flus
kontanti tal-ELTIF. Ghalhekk, huwa mehtieg li 1-eligibbilta tal-istrategiji tal-fond ta’
fondi tigi estiza ghall-manigers tal-ELTIF lil hinn mill-investimenti f’fondi Ewropej
ta’ kapital ta’ riskju (EuVECAs) jew f’fondi ta’ intraprenditorija socjali Ewropej
(EuSEFs). B’hekk, jenhtieg li 1-firxa tal-imprizi ta’ investiment kollettiv li fihom
jistghu jinvestu 1-ELTIFs titwessa’ ghall-imprizi ta’ investiment kollettiv f’titoli
trasferibbli (UCITS) u ghall-fondi ta’ investiment alternattivi tal-UE (AlFs tal-UE)
gestiti mill-manigers tal-AIF tal-UE. Madankollu, sabiex tigi zgurata protezzjoni
effettiva tal-investituri, huwa mehtieg ukoll 1i jigi stabbilit 1i meta ELTIF jinvesti
fELTIFs ohrajn, f'fondi Ewropej ta’ kapital ta’ riskju (EuVECAs), ffondi ta’
intraprenditorija soc¢jali Ewropej (EuSEFs), fl-UCITS u fl-AlFs tal-UE gestiti mill-
AIFMs tal-UE, jenhtieg 1i dawk l-imprizi ta’ investiment kollettiv jinvestu wkoll
f’investimenti eligibbli u ma jkunux huma stess investew aktar minn 10 % tal-kapital
taghhom fi kwalunkwe impriza ta’ investiment kollettiv ohra.

Sabiex jintuza ahjar l-gharfien espert tal-manigers tal-ELTIFs u minhabba l-benefi¢¢ji
tad-diversifikazzjoni, f’¢erti kazijiet jista’ jkun ta’ benefic¢ju ghall-ELTIFs 1i jinvestu
l-assi kollha jew kwazi kollha taghhom fil-portafoll diversifikat tal-ELTIF princ¢ipali.
Ghalhekk, jenhtieg li I-ELTIFs jithallew jigbru flimkien l-assi taghhom u jaghmlu uzu
minn strutturi prin¢ipali-alimentaturi billi jinvestu f ELTIFs principali.

Ir-Regolament (UE) Nru 1286/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Novembru 2014
dwar dokumenti bl-informazzjoni ewlenija ghal prodotti aggregati ta’ investiment ghall-konsumaturi
bbazati fuq l-assigurazzjoni (PRIIPs) (GU L 352, 9.12.2014, p. 1).
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Ir-rekwiziti  tad-diversifikazzjoni stipulati  fil-verzjoni attwali tar-Regolament
(UE) 2015/760 gew introdotti biex jigi zgurat li I-ELTIFs ikunu jistghu jifilhu ghac-
¢irkostanzi avversi tas-suq. Madankollu, dawk il-livelli limiti ta’ diversifikazzjoni
jimplikaw 1i I-ELTIFs huma, bhala medja, mehtiega li jaghmlu ghaxar investimenti
distinti. B’rabta mal-investiment fi progetti jew f’infrastrutturi ta’ skala kbira, ir-
rekwizit 1i jsiru ghaxar investimenti ghal kull ELTIF jista’ jkun diffi¢li 1i jintlahaq, u
jigi jiswa hafna flus f’termini ta’ kostijiet tat-tranzazzjonijiet u allokazzjoni ta’ kapital.
Sabiex jitnaqqsu l-kostijiet tat-tranzazzjonijiet u amministrattivi ghall-ELTIFs u, fl-
ahhar mill-ahhar, ghall-investituri taghhom, ghalhekk, jenhtieg li I-ELTIFs ikunu
jistghu jsegwu strategiji ta’ investiment aktar ikkoncentrati u, b’hekk, ikunu esposti
ghal inqas assi eligibbli. Huwa ghalhekk mehtieg li r-rekwiziti ta’ diversifikazzjoni
ghall-iskoperturi tal-ELTIFs jigu aggustati ghal imprizi ta’ portafoll kwalifikanti uni¢i,
assi reali unici, imprizi ta’ investiment kollettiv u ¢erti assi ta’ investiment, kuntratti u
strumenti finanzjarji eligibbli ohrajn. Jenhtieg 1li dik il-flessibbilta addizzjonali fil-
kompozizzjoni tal-portafoll tal-ELTIFs u t-tnaqqis fir-rekwiziti ta’ diversifikazzjoni
ma jaffettwawx b’mod materjali 1-kapacita tal-ELTIFs li jkunu jifilhu ghall-volatilita
tas-suq, minhabba 1i 1-ELTIFs tipikament jinvestu f’assi li spiss ma jkollhomx
kwotazzjoni tas-suq fac¢ilment disponibbli, jistghu jkunu illikwidi hafna, u spiss
ikollhom maturita jew perjodu ta’ Zmien fit-tul.

Ghall-kuntrarju tal-investituri fil-livell tal-konsumatur, Il-investituri professjonali
jistghu, f¢erti ¢irkostanzi, ikollhom perjodu ta’ Zmien itwal, objettivi distinti tar-
redditi finanzjarji, aktar gharfien espert, ikollhom tolleranza tar-riskju oghla ghall-
kundizzjonijiet avversi tas-suq u kapacita oghla li jassorbu t-telf. B’hekk, tali
professjonisti jehtiegu inqas mizuri ta’ protezzjoni tal-investituri mill-investituri fil-
livell tal-konsumatur. Ghalhekk, huwa xieraq li jitnehhew ir-rekwiziti ta’
diversifikazzjoni ghall-ELTIFs li huma kkummerc¢jalizzati biss lil investituri
professjonali.

L-Artikoli 28 u 30 tar-Regolament (UE) 2015/760 bhalissa jesigu li I-manigers jew id-
distributuri tal-ELTIFs iwettqu valutazzjoni tal-adegwatezza. Dak ir-rekwizit huwa
diga stabbilit fl-Artikolu 25 tad-Direttiva 2014/65/UE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill'®. Dak ir-rekwizit duplikattiv jikkostitwixxi saff addizzjonali ta’ pizijiet
amministrattivi 1i jwassal ghal kostijiet oghla ghall-investituri fil-livell tal-konsumatur
u huwa dizinc¢entiv qawwi ghall-manigers tal-ELTIFs biex joffru ELTIFs godda lill-
investituri fil-livell tal-konsumatur. Ghalhekk, huwa mehtieg 11 dak ir-rekwizit
duplikat jitnehha mir-Regolament (UE) 2015/760.

L-Artikolu 30 tar-Regolament (UE) 2015/760 jirrikjedi wkoll 1i I-manigers jew id-
distributuri  tal-ELTIF  jipprovdu pariri xierqa dwar l-investiment meta
jikkummer¢jalizzaw [-ELTIFs lil investituri fil-livell tal-konsumatur. In-nuqqas ta’
precizjoni f'dak li jikkostitwixxi parir xieraq dwar l-investiment fir-Regolament
(UE) 2015/760 u n-nuqqas ta’ kontroreferenza ghad-Direttiva 2014/65/UE, 1i fiha
definizzjoni ta’ parir dwar l-investiment, wasslu ghal nuqqas ta’ certezza legali u
konfuzjoni fost il-manigers u d-distributuri tal-ELTIF. Barra minn hekk, 1-obbligu li
jigi pprovdut parir dwar Il-investiment ikun jehtieg li d-distributuri esterni jigu
awtorizzati skont id-Direttiva 2014/65/UE meta jikkummerc¢jalizzaw 1-ELTIFs lil
investituri fil-livell tal-konsumatur. Dan johloq impedimenti bla bzonn ghall-
kummerc¢jalizzazzjoni tal-ELTIFs lil dawk l-investituri. Jenhtieg li d-distribuzzjoni u 1-

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).
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kummer¢jalizzazzjoni tal-ELTIFs ma jkunux soggetti ghal rekwiziti aktar stretti mid-
distribuzzjoni ta’ prodotti finanzjarji kumplessi ohrajn, inkluzi r-rekwiziti ghat-
titolizzazzjonijiet stabbiliti fir-Regolament (UE) 2017/2402 tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill'””  u  ghall-obbligazzjonijiet eligibbli subordinati  stabbiliti ~ fid-
Direttiva 2014/59 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill'®. L-obbligu li jitwettaq test
tal-adegwatezza huwa bizzejjed biex jipprovdi lill-investituri fil-livell tal-konsumatur
bil-protezzjoni mehtiega u huwa konformi mal-obbligi ezistenti stabbiliti fir-
Regolament (UE) 2017/2402 u fid-Direttiva 2014/59. Ghalhekk, ma huwiex mehtieg li
d-distributuri u l-manigers tal-ELTIFs jintalbu jipprovdu lill-investituri fil-livell tal-
konsumatur b’dak il-parir dwar l-investiment.

L-Artikolu 30(3) tar-Regolament (UE) 2015/760 bhalissa jirrikjedi, ghal investituri
potenzjali fil-livell tal-konsumatur li l-portafoll tal-istrumenti finanzjarji taghhom ma
jagbizx il-EUR 500 000, investiment minimu inizjali ELTIF wiehed jew aktar ta’
EUR 10 000, u jirrikjedi li tali investituri ma jinvestux ammont aggregat li jagbez 1-10
% tal-portafoll tal-istrumenti finanzjarji taghhom fl-ELTIFs. Meta jigu applikati
flimkien, il-parte¢ipazzjoni ta’ investiment inizjali minimu ta’ EUR 10 000 u I-
limitazzjoni ta’ 10 % fuq l-investiment aggregat joholqu ostaklu sinifikanti ghall-
investitur fil-livell tal-konsumatur biex jinvesti fl-ELTIFs, li huwa f’kunflitt mal-ghan
ta” ELTIF li jistabbilixxi prodott ta’ fond ta’ investiment alternattiv fil-livell tal-
konsumatur. Ghalhekk, huwa mehtieg 1i jitnehhew dak ir-rekwizit ta’ investiment
minimu inizjali ta> EUR 10 000 u I-limitazzjoni ta’ 10 % fuq l-investiment aggregat.

II-punt (e) tal-Artikolu 10 tar-Regolament (UE) 2015/760 bhalissa jirrikjedi li 1-assi ta’
investiment eligibbli, fejn dawk l-assi jkunu assi reali individwali, ikollhom valur ta’
mill-ingas EUR 10 000 000. Madankollu, il-portafolli tal-assi reali spiss ikunu
maghmula minn ghadd ta’ assi reali individwali li jkollhom valur ta’ inqgas minn
EUR 10 000 000. Ghalhekk, jenhtieg li 1-valur ta’ assi reali individwali jitnaqqas ghal
EUR 1 000 000. Dak l-ammont huwa bbazat fuq il-valur stmat tal-assi reali
individwali 1i tipikament jistghu jifformaw portafolli kbar ta’ assi reali u, b’hekk,
jistghu jikkontribwixxu ghad-diversifikazzjoni ta’ portafoll ta’ investiment.

I1-punt (b)(i1) tal-Artikolu 11(1) tar-Regolament (UE) 2015/760 bhalissa jirrikjedi 1i 1-
imprizi ta’ portafoll kwalifikanti, fejn dawk l-imprizi kwalifikanti jkunu ammessi
ghan-negozjar f’suq regolat jew f’facilita multilaterali tan-negozjar, ikollhom
kapitalizzazzjoni tas-suq ta’ mhux aktar minn EUR 500 000 000. Madankollu, hafna
kumpaniji elenkati b’kapitalizzazzjoni tas-suq baxxa ghandhom likwidita limitata li
timpedixxi lill-manigers tal-ELTIFs milli jibnu, fi Zmien ragonevoli, pozizzjoni
sufficjenti f’tali kumpaniji elenkati, u dan inaqqas il-firxa ta’ miri ta’ investiment
disponibbli. Ghalhekk, sabiex I-ELTIFs jigu pprovduti bi profil ta’ likwidita ahjar, il-
kapitalizzazzjoni tas-suq tal-imprizi kwalifikanti elenkati 1i fihom jistghu jinvestu 1-
ELTIFs jenhtieg li tizdied minn massimu ta’ EUR 500 000 000 ghal massimu ta’
EUR 1 000 000 000. Sabiex jigu evitati bidliet potenzjali fl-eligibbilta ta’ tali
investimenti minhabba varjazzjonijiet fil-munita jew fatturi ohrajn, id-determinazzjoni

Ir-Regolament (UE) 2017/2402 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-12 ta’ Dicembru 2017 li
jistabbilixxi qafas generali ghat-titolizzazzjoni u li johloq qafas specifiku ghal titolizzazzjoni semplici,
trasparenti u standardizzata, u li jemenda d-Direttivi 2009/65/KE, 2009/138/KE u 2011/61/UE u r-
Regolamenti (KE) Nru 1060/2009 u (UE) Nru 648/2012 (GU L 347, 28.12.2017, p. 35).

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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tal-livell limitu tal-kapitalizzazzjoni tas-suq jenhtieg li ssir biss fiz-zmien tal-
investiment inizjali.

[lI-manigers tal-ELTIFs li ghandhom sehem f’impriza ta’ portafoll jistghu jqieghdu 1-
interessi taghhom stess qabel I-interessi tal-investituri fl-ELTIF. Sabiex jigi evitat tali
kunflitt ta’ interess, u sabiex tigi zgurata governanza korporattiva tajba, il-verzjoni
attwali tar-Regolament (UE) 2015/760 tirrikjedi li ELTIF jinvesti biss f’assi li ma
jkunux relatati mal-maniger tal-ELTIF, sakemm I-ELTIF ma jinvestix f’unitajiet jew
ishma ta’ imprizi ta’ investiment kollettiv ohrajn li huma gestiti mill-maniger tal-
ELTIF. Madankollu, hija prattika stabbilita tas-suq li strument ta’ investiment wiehed
jew aktar tal-maniger tal-assi jikkoinvestu flimkien ma’ fond iehor li jkollu objettiv u
strategija simili ghal dak I-ELTIF. Tali koinvestimenti mill-maniger tal-AIF u minn
entitajiet affiljati ohrajn 1i jappartjenu ghall-istess grupp jippermettu l-attrazzjoni ta’
gruppi akbar ta’ kapital ghal investimenti fi progetti fuq skala kbira. Ghal dak 1-ghan,
il-manigers tal-assi tipikament jinvestu b’mod parallel mal-ELTIF f’entita fil-mira u
jistrutturaw l-investimenti taghhom permezz ta’ strumenti ta’ koinvestiment. Bhala
parti mill-mandat tal-gestjoni tal-assi, il-manigers tal-portafoll u l-persunal superjuri
tal-manigers tal-assi huma tipikament mehtiega jew mistennija li jikkoinvestu fl-istess
fond 1i jiggestixxu. Ghalhekk, huwa xieraq li jigi specifikat li jenhtieg li d-
dispozizzjonijiet dwar il-kunflitt ta’ interess ma jwaqqfux lil maniger tal-ELTIF jew lil
impriza li tappartjeni ghal dak il-grupp milli jikkoinvestu f’dak 1-ELTIF u jikkoinvestu
ma’ dak I-ELTIF fl-istess assi. Sabiex jigi zgurat li jkun hemm fis-sehh salvagwardji
effettivi ghall-protezzjoni tal-investituri, fejn isehhu tali koinvestimenti, jenhtieg li 1-
manigers tal-ELTIF jistabbilixxu arrangamenti organizzattivi u amministrattivi
mahsuba biex jidentifikaw, jipprevjenu, jiggestixxu u jimmonitorjaw il-kunflitti ta’
interess u jizguraw li tali kunflitti ta’ interess jigu ddivulgati b’mod adegwat.

Sabiex jigu evitati kunflitti ta’ interess, jigu evitati tranzazzjonijiet 1i ma jsirux fuq
termini kummercjali u tigi zgurata governanza korporattiva tajba, il-verzjoni attwali
tar-Regolament (UE) 2015/760 ma tippermettix lill-membri tal-persunal tal-maniger
tal-ELTIF u tal-imprizi li jappartjenu ghall-istess grupp mal-maniger tal-ELTIF
jinvestu f°dak I-ELTIF jew jikkoinvestu mal-ELTIF fl-istess assi. Madankollu, hija
prattika stabbilita tas-suq li I-membri tal-persunal tal-maniger tal-ELTIF u ta’ entitajiet
affiljati ohrajn li jappartjenu ghall-istess grupp, 1i jikkoinvestu flimkien mal-maniger
tal-ELTIF, inkluzi l-manigers tal-portafoll u l-persunal superjuri responsabbli ghad-
dec¢izjonijiet finanzjarji u operattivi ewlenin tal-maniger tal-ELTIF, spiss ikunu
mehtiega jew mistennija, minhabba n-natura tal-mandat tal-immaniggjar tal-assi, li
jikkoinvestu fl-istess fond jew fl-istess assi sabiex jippromwovu l-allinjament tal-
incentivi finanzjarji ta’ dawk il-persunal u l-investituri. Ghalhekk, huwa xieraq li jigi
specifikat 1i jenhtieg li d-dispozizzjonijiet dwar il-kunflitt ta’ interess ma jwaqqfux lill-
membri tal-persunal tal-maniger tal-ELTIF jew ta’ imprizi li jappartjenu ghal dak il-
grupp milli jikkoinvestu fil-kapacita personali taghhom f’dak 1-ELTIF u milli
jikkoinvestu ma’ dak 1-ELTIF fl-istess assi. Sabiex jigi zgurat li jkun hemm fis-sehh
salvagwardji effettivi ghall-protezzjoni tal-investituri, meta jsehhu tali koinvestimenti
mill-membri tal-persunal, jenhtieg li 1-manigers tal-ELTIF jistabbilixxu arrangamenti
organizzattivi u amministrattivi mahsuba biex jidentifikaw, jimpedixxu, jiggestixxu u
jimmonitorjaw il-kunflitti ta’ interess u jizguraw li tali kunflitti ta’ interess jigu
ddivulgati b’mod adegwat.

L-Artikolu 13(1) tar-Regolament (UE) 2015/760 attwalment jirrikjedi 1i 1-ELTIFs
jinvestu mill-ingas 70 % tal-kapital taghhom f’assi ta’ investiment eligibbli. Dan il-
livell limitu gholi ghall-kompozizzjoni tal-assi ta’ investiment eligibbli fil-portafolli
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tal-ELTIFs kien inizjalment stabbilit fid-dawl tal-enfasi tal-ELTIFs fuq investimenti
ta’ terminu twil u I-kontribuzzjoni li dawn l-investimenti jaghtu ghall-finanzjament ta’
tkabbir sostenibbli tal-ekonomija tal-Unjoni. Minhabba n-natura illikwida u
idjosinkratika ta’ certi assi ta’ investiment eligibbli fi hdan il-portafolli tal-ELTIFs,
madankollu, jista’ jkun diffi¢li u ghali ghall-manigers tal-ELTIFs li jimmaniggjaw il-
likwidita tal-ELTIFs, li jonoraw it-talbiet ghall-fidi, li jidhlu f’arrangamenti ta’ self, u
li jezegwixxu elementi ohra tal-istrategiji ta’ investiment tal-ELTIFs li jappartjenu
ghat-trasferiment, il-valwazzjoni u I-pleggjar ta’ tali assi ta’ investiment eligibbli. It-
tnaqqis tal-livell limitu tal-assi ta’ investiment eligibbli jippermetti lill-manigers tal-
ELTIF jiggestixxu ahjar il-likwidita tal-ELTIFs.

L-ingranagg jintuza ta’ spiss biex jippermetti 1-operat ta’ kuljum ta’ ELTIF u biex
titwettaq strategija ta’ investiment specifika. Ammonti moderati ta’ ingranagg jistghu
jamplifikaw ir-redditi, u, fejn ikunu kkontrollati b’mod adegwat, jaghmlu dan
minghajr ma jgarrbu jew jaggravaw riskji eccessivi. Barra minn hekk, l-ingranagg
jista’ spiss jintuza minn varjetd ta’ imprizi ta’ investiment kollettiv biex jinkisbu
efficjenzi addizzjonali jew rizultati operattivi. Minhabba 1i I-livell limitu tat-tehid
b’self ta’ flus bhalissa huwa limitat ghal 30 % tal-kapital tal-ELTIF, jista’ jkun i 1-
manigers tal-ELTIF ma jkunux jistghu jsegwu b’success certi strategiji ta’
investiment, inkluz fil-kaz ta’ investimenti f’assi reali, fejn 1-uzu ta’ livelli oghla ta’
ingranagg huwa norma tal-industrija jew inkella huwa mehtieg biex jinkisbu redditi
attraenti aggustati ghar-riskju. Ghalhekk, huwa xieraq li tizdied il-flessibbilta tal-
manigers tal-ELTIFs biex jigbru aktar kapital matul il-hajja tal-ELTIF. Fid-dawl tar-
riskji possibbli li jista’ jinvolvi l-ingranagg, I-ELTIFs ikkummerc¢jalizzati lil investituri
fil-livell tal-konsumatur jenhtieg li jithallew jissellfu flus li jammontaw sa 50 % tal-
valur tal-kapital tal-ELTIF. Il-livell limitu ta’ 50 % huwa xieraq minhabba t-tehid
b’self generali ta’ limiti ta’ flus komuni ghal fondi 1i jinvestu f’assi reali bi profil ta’
likwidita u ta’ fidi simili. Madankollu, fir-rigward tal-ELTIFs ikkummer¢jalizzati lil
investituri professjonali, jenhtieg li jkun permess livell limitu ta’ ingranagg oghla,
minhabba li l-investituri professjonali ghandhom tolleranza tar-riskju oghla mill-
investituri fil-livell tal-konsumatur. Ghalhekk, it-tehid b’self tal-livell limitu ta’ flus
kontanti ghall-ELTIFs li huma kkummercjalizzati lil investituri professjonali biss
jenhtieg li jigi estiz ghal 100 % tal-kapital tal-ELTIF.

Sabiex 1-ELTIFs jinghataw opportunitajiet ta’ investiment usa’, jenhtieg i 1-ELTIFs
ikunu jistghu jissellfu fil-munita li fiha l-maniger tal-ELTIF jistenna li jikseb 1-assi.
Madankollu, huwa mehtieg 1i jittaffa r-riskju ta’ diskrepanzi fil-muniti u, b’hekk, jigi
limitat ir-riskju tal-munita ghall-portafoll tal-investiment. Ghalhekk, jenhtieg i I-
ELTIFs jew jistabbilixxu heggijiet adegwati tal-iskopertura ghall-munita, jew inkella
jissellfu f"'munita ohra fejn l-iskoperturi ghal munita barranija ma jgibux riskji
sinifikanti tal-munita.

Jenhtieg li I-ELTIFs ikunu jistghu jaggravaw l-assi taghhom biex jimplimentaw I-
istrategija ta’ self taghhom. Madankollu, sabiex jigi indirizzat it-thassib dwar I-
attivitajiet kreditizji mhux bankarji, jenhtieg li 1-flus missellfa mill-ELTIFs ma
jintuzawx biex jinghata self lil imprizi ta’ portafoll kwalifikanti. Madankollu, sabiex
tizdied il-flessibbilta tal-ELTIFs fl-ezekuzzjoni tal-istrategija ta’ self taghhom,
jenhtieg li l-arrangamenti ta’ tehid b’self ma jghoddux bhala tehid b’self meta dak it-
tehid b’self ikun kopert kompletament mill-impenji kapitali tal-investituri.

Minhabba z-zieda tal-livelli limiti massimi ghat-tehid b’self ta’ flus mill-ELTIFs u t-
tnehhija ta’ ¢erti limitazzjonijiet fuq it-tehid b’self ta’ flus f’muniti barranin, jenhtieg li
l-investituri jkollhom informazzjoni aktar komprensiva dwar l-istrategija ta’ self u I-
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limiti uzati mill-ELTIF. Ghalhekk, huwa xieraq li l-manigers tal-ELTIF jintalbu
jiddivulgaw b’mod esplicitu fil-prospett tal-ELTIF ikkonc¢ernat l-istrategija ta’ self u I-
limiti ta’ tehid b’self u jipprovdu informazzjoni dwar kif l-ingranagg se
jikkontribwixxi ghall-istrategija tal-ELTIF u kif se jittaffew ir-riskji tal-munita u tad-
durata.

L-Artikolu 18(4) tar-Regolament (UE) 2015/760 bhalissa jirrikjedi 1i I-investituri
ELTIF jistghu jitolbu l-istral¢ ta’ dak I-ELTIF meta t-talbiet taghhom ghal fidi,
maghmula f’konformita mal-politika ta’ fidi tal-ELTIF, ma jkunux gew issodisfati fi
zmien sena mid-data li fiha jkunu saru dawk it-talbiet. Minhabba 1-orjentazzjoni fit-tul
tal-ELTIFs u l-profil tal-assi spiss idjosinkratiku u illikwidu tal-portafolli tal-ELTIF, 1-
intitolament ta’ kwalunkwe investitur jew grupp ta’ investituri li jitolbu I-istral¢ ta’
ELTIF jista’ jkun sproporzjonat u ta’ detriment kemm ghall-ezekuzzjoni b’success tal-
istrategija ta’ investiment tal-ELTIF, kif ukoll ghall-interessi ta’ investituri jew gruppi
ta’ investituri ohrajn. Ghalhekk, huwa xieraq li tithassar il-possibbilta ghall-investituri
li jitolbu l-istral¢ ta’ ELTIF fejn dak 1-ELTIF ma jkunx jista’ jissodisfa t-talbiet ghal
fidi.

Il-verzjoni attwali tar-Regolament (UE) 2015/760 ma hijiex ¢ara dwar il-kriterji biex
jigi vvalutat il-persentagg tal-fidi f’perjodu ta’ zmien, u dwar l-informazzjoni minima
li ghandha tigi pprovduta lill-awtoritajiet kompetenti dwar il-possibbilta ta’ fidi.
Minhabba r-rwol ¢entrali tal-ESMA fl-applikazzjoni tar-Regolament (UE) 2015/760 u
l-gharfien espert taghha dwar it-titoli u s-swieq tat-titoli, huwa xieraq li I-ESMA tigi
fdata bit-tfassil ta’ abbozzi ta’ standards tekni¢i regolatorji li jispecifikaw dawk il-
kriterji u dik l-informazzjoni.

L-Artikolu 19(1) tal-verzjoni attwali tar-Regolament (UE) 2015/760 jirrikjedi 1i r-
regoli jew l-istrumenti ta’ inkorporazzjoni ta’ ELTIF ma jwaqqfux lill-unitajiet jew
lill-ishma tal-ELTIF milli jigu ammessi ghan-negozjar f’suq regolat jew f’facilita
multilaterali tan-negozjar. Minkejja dik il-possibbilta, il-manigers, l-investituri u I-
partecipanti fis-suq tal-ELTIFs bilkemm uzaw il-mekkanizmu ta’ negozjar sekondarju
ghan-negozjar tal-ishma jew tal-unitajiet tal-ELTIFs. Sabiex jigi promoss in-negozjar
sekondarju ta’ unitajiet jew ishma tal-ELTIFs, huwa xieraq li 1-manigers tal-ELTIFs
jithallew jistabbilixxu possibbilta ghal hrug bikri tal-investituri tal-ELTIF, qabel it-
tmiem tal-hajja tal-ELTIF. Sabiex jigi zgurat funzjonament effettiv ta’ tali
mekkanizmu ta’ negozjar sekondarju, jenhtieg li tali hrug bikri jkun possibbli biss
meta l-maniger tal-ELTIF ikun dahhal fis-sehh politika ghat-tqabbil ta’ investituri
potenzjali u talbiet ta’ hrug. Jenhtieg li dik il-politika, fost l-ohrajn, tispecifika 1-
process tat-trasferiment, ir-rwol tal-maniger tal-ELTIF u tal-amministratur tal-ELTIF,
id-durata tat-tieqa ta’ likwidita 1i matulha jistghu jigu skambjati I-unitajiet jew l-ishma
tal-ELTIF, il-prezz tal-ezekuzzjoni, il-kundizzjonijiet tal-prorazzjoni, ir-rekwiziti tad-
divulgazzjoni, it-tariffi, il-kostijiet u I-imposti u kundizzjonijiet ohrajn li jappartjenu
ghal tali mekkanizmu ta’ tieqa ta’ likwidita.

L-Artikolu 26 tal-verzjoni attwali tar-Regolament (UE)2015/760 jirrikjedi li I-
manigers tal-ELTIFs jistabbilixxu facilitajiet lokali f’kull Stat Membru fejn ikollhom
il-hsieb li jikkummer¢jalizzaw 1-ELTIFs. Madankollu, ir-rekwizit li jigu stabbiliti
facilitajiet lokali tnehha mid-Direttiva (UE) 2019/1160 tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill tal-20 ta’ Gunju 2019"° fir-rigward tal-UCITS u I-fondi ta’ investiment

Id-Direttiva (UE) 2019/1160 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-20 ta’ Gunju 2019 li temenda d-
Direttivi 2009/65/KE u 2011/61/UE fir-rigward tad-distribuzzjoni transfruntiera ta’ imprizi ta’
investiment kollettiv (GU L 188, 12.7.2019, p. 106).
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alternattivi kkummer¢jalizzati lil investituri fil-livell tal-konsumatur, minhabba 1i tali
facilitajiet lokali joholqu kostijiet u frizzjoni addizzjonali ghall-kummer¢jalizzazzjoni
transfruntiera tal-ELTIFs. Barra minn hekk, il-metodu ta’ kuntatt ippreferut mal-
investituri nbidel minn laqghat fizi¢i f’facilitajiet lokali ghal interazzjoni diretta bejn
il-manigers jew id-distributuri tal-fondi u l-investituri permezz ta’ mezzi elettronici.
Ghalhekk, it-tnehhija ta’ dan 1-obbligu mir-Regolament ELTIF ghall-investituri kollha
tal-ELTIFs b’hekk tkun konsistenti mad-Direttiva (UE)2019/1160 u mal-metodi
kontemporanji ta’ kummercjalizzazzjoni tal-prodotti finanzjarji, u tista’ tippromwovi
l-attraenza tal-ELTIFs ghall-manigers tal-assi li ma jibqghux mehtiega jgarrbu
kostijiet 1i jirrizultaw mill-operat tal-facilitajiet lokali. Ghalhekk, jenhtieg li I-
Artikolu 26 jithassar.

Il-verzjoni attwali tal-Artikolu 21(1) tar-Regolament (UE) 2015/760 tirrikjedi li I-
ELTIFs jadottaw skeda dettaljata ghad-disponiment tajjeb tal-assi taghhom sabiex
jifdu l-unitajiet jew l-ishma tal-investituri wara t-tmiem tal-hajja tal-ELTIF. Dik id-
dispozizzjoni tirrikjedi wkoll li 1-ELTIFs jiddivulgaw dik l-iskeda dettaljata lill-
awtoritajiet kompetenti. Dawk ir-rekwiziti jissoggettaw lill-manigers tal-ELTIFs ghal
pizijiet amministrattivi u ta’ konformita sostanzjali, minghajr ma jgibu zieda
korrispondenti fil-protezzjoni tal-investituri. Sabiex itaffu dawk il-pizijiet minghajr ma
jnaqqsu l-protezzjoni tal-investituri, jenhtieg li 1-ELTIFs ikunu mehtiega jinformaw
lill-awtorita kompetenti tal-ELTIFs dwar id-disponiment tajjeb tal-assi taghhom biex
jifdu l-unitajiet jew l-ishma tal-investituri wara t-tmiem tal-hajja tal-ELTIF, u
jipprovdu biss lill-awtorita kompetenti tal-ELTIF bi skeda dettaljata meta huma
jintalbu espli¢itament mill-awtorita kompetenti tal-ELTIF biex jaghmlu dan.

Divulgazzjoni adegwata tat-tariffi u tal-imposti hija ta’ importanza kritika ghall-
evalwazzjoni tal-ELTIFs bhala mira ta’ investiment potenzjali mill-investituri. Tali
divulgazzjoni hija importanti wkoll meta I-ELTIF ikun ikkummer¢jalizzat lil
investituri fil-livell tal-konsumatur fil-kaz ta’ strutturi principali-alimentaturi.
Ghalhekk, huwa xieraq li I-maniger tal-ELTIF jintalab jinkludi fir-rapport annwali tal-
ELTIF alimentatur dikjarazzjoni dwar l-imposti aggregati tal-ELTIF alimentatur u tal-
ELTIF prin¢ipali.

Ir-Regolament (UE) 2015/760 jirrikjedi li I-manigers tal-ELTIF jiddivulgaw fil-
prospett tal-ELTIF informazzjoni dwar it-tariffi relatati mal-investiment f’dak I-
ELTIF. Madankollu, ir-Regolament (UE) Nru 1286/2014 tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill?°, fih ukoll rekwiziti dwar id-divulgazzjoni tat-tariffi. Sabiex tizdied it-
trasparenza fuq l-istruttura tat-tariffi, ir-rekwizit stabbilit fir-Regolament
(UE) 2015/760 jenhtieg li jigi allinjat mar-rekwizit stabbilit fir-Regolament (UE)
Nru 1286/2014.

Hija prattika stabbilita tas-suq li 1-maniger tal-portafoll jew il-persunal anzjan tal-
maniger tal-ELTIF huma mehtiega jew mistennija li jinvestu PELTIFs gestiti minn
dak il-maniger tal-ELTIF. Tali persuni huma prezunti li huma finanzjarjament
sofistikati u informati tajjeb dwar I-ELTIF ikkonc¢ernat. F’dawk i¢-¢irkostanzi, huwa
superfluwu 1i dawk Il-individwi jintalbu jghaddu minn test ta’ valutazzjoni tal-
adegwatezza ghall-investimenti fl-ELTIF. Ghalhekk, huwa xieraq li l-manigers tal-
ELTIF jew id-distributuri ma jintalbux iwettqu valutazzjoni tal-adegwatezza ghal tali
individwi.

20

Ir-Regolament (UE) Nru 1286/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Novembru 2014
dwar dokumenti bl-informazzjoni ewlenija ghal prodotti aggregati ta’ investiment ghall-konsumaturi
bbazati fuq l-assigurazzjoni (PRIIPs) (GU L 352, 9.12.2014, p. 1).
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Il-prospett tal-ELTIF alimentatur jista’ jkun fih informazzjoni rilevanti hafna ghall-
investituri, li tippermetti lill-investituri jivvalutaw ahjar ir-riskji u I-benefic¢ji
potenzjali ta’ investiment. Ghalhekk, huwa xieraq li jkun mehtieg li, f’kaz ta’ struttura
prin¢ipali-alimentatric¢i, il-prospett tal-ELTIF alimentatur ikun fih divulgazzjonijiet
dwar l-istruttura prin¢ipali-alimentatri¢i, 1-ELTIF alimentatur u 1-ELTIF prin¢ipali,
deskrizzjoni tar-remunerazzjoni kollha jew tar-rimborz kollu tal-kostijiet pagabbli
mill-ELTIF alimentatur u deskrizzjoni tal-implikazzjonijiet fiskali tal-investiment fl-
ELTIF prin¢ipali ghall-ELTIF alimentatur.

L-Artikolu 30(7) tar-Regolament (UE) 2015/760 bhalissa jirrikjedi li I-investituri jigu
ttrattati b’mod ugwali u jipprojbixxi t-trattament preferenzjali ta’ investituri
individwali jew ta’ gruppi ta’ investituri, jew 1-ghoti ta’ benefi¢¢ji ekonomici specifici
lil dawk l-investituri. Madankollu, 1-ELTIFs jista’ jkollhom diversi klassijiet ta’ ishma
jew unitajiet b’kundizzjonijiet kemxejn jew sostanzjalment distinti fir-rigward tat-
tariffi, l-istruttura legali, ir-regoli ta’ kummercjalizzazzjoni u rekwiziti ohrajn. Sabiex
jitqiesu dawk id-differenzi. Jenhtieg li jigi specifikat li dawk ir-rekwiziti jenhtieg li
japplikaw biss ghal investituri individwali jew ghal gruppi ta’ investituri li jinvestu fl-
istess klassi jew klassijiet ta’ ELTIFs.

Ghalhekk, jenhtieg li r-Regolament (UE) 2015/760 huwa emendat kif xieraq.

Sabiex il-manigers tal-ELTIF jinghataw bizzejjed Zmien biex jadattaw ghar-rekwiziti
l-godda, inkluzi r-rekwiziti 1i jappartjenu ghall-kummer¢jalizzazzjoni tal-ELTIFs lil
investituri, jenhtieg 1i dan ir-Regolament jibda japplika sitt xhur wara d-dhul fis-sehh
tieghu,

ADOTTAW DAN IR-REGOLAMENT:

Artikolu 1

Ir-Regolament (UE) 2015/760 huwa emendat kif gej:

(D)

2)

fl-Artikolu 1, il-paragrafu 2 huwa sostitwit b’dan 11 gej:

“2.  L-objettiv ta’ dan ir-Regolament huwa li jiffacilita 1-gbir u d-direzzjoni tal-kapital
lejn investimenti ta’ terminu twil fl-ekonomija reali, f’konformita mal-objettiv tal-
Unjoni ta’ tkabbir intelligenti, sostenibbli u inkluziv.”;

1-Artikolu 2 huwa emendat kif ge;j:
(a) il-punt (6) huwa sostitwit b’dan li gej:

“(6) “assi reali” tfisser assi li ghandu valur intrinsiku minhabba s-sustanza u 1-
proprjetajiet tieghu;”;

(b) 1ddahhal il-punt (14a) i gej:

“(14a)  “titolizzazzjoni sempli¢i, trasparenti u standardizzata” tfisser
titolizzazzjoni li tikkonforma mal-kundizzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 18
tar-Regolament (UE) 2017/2402 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill*!”;

*1 Ir-Regolament  (UE) 2017/2402  tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-

12 ta’ Dicembru 2017 1i jistabbilixxi qafas generali ghat-titolizzazzjoni u li johloq
qafas specifiku ghal titolizzazzjoni sempli¢i, trasparenti u standardizzata, u li jemenda
d-Direttivi 2009/65/KE, 2009/138/KE u 2011/61/UE u r-Regolamenti (KE)
Nru 1060/2009 u (UE) Nru 648/2012 (GU L 347, 28.12.2017, p. 35).”;
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(c) iddahhal il-punt (14b) li ge;j:

“(6) “grupp” ifisser grupp kif definit fl-Artikolu 2(11) tad-Direttiva 2013/34/UE
tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill*?”;

*2 Id-Direttiva 2013/34/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Gunju 2013
dwar id-dikjarazzjonijiet finanzjarji annwali, id-dikjarazzjonijiet finanzjarji
kkonsolidati u r-rapporti relatati ta’ certi tipi ta’ imprizi (GU L 182, 29.6.2013,
p- 19).”;

(d) gew mizjudin il-punti (20) u (21) 1i gejjin:

“(20) “ELTIF alimentatur” ifisser ELTIF, jew kompartiment ta’ investiment
tieghu, li jkun gie approvat biex jinvesti mill-inqas 85 % tal-assi tieghu
f’unitajiet ta’ ELTIF iehor jew kompartiment ta’ investiment ta’ ELTIF;

(21) “ELTIF principali” ifisser ELTIF, jew kompartiment ta’ investiment tieghu,
li fih ELTIF iehor jinvesti mill-inqas 85 % tal-assi tieghu f’unitajiet ta’
ELTIF iehor jew kompartiment ta’ investiment ta’ ELTIF.”

fl-Artikolu 3, il-paragrafu 3 huwa sostitwit b’dan li ge;j:

“3. L-awtoritajiet kompetenti tal-ELTIFs ghandhom, fuq bazi ta’ kull xahar,
jinformaw lill-ESMA bl-awtorizzazzjonijiet moghtija jew irtirati skont dan ir-
Regolament u bi kwalunkwe bidla fl-informazzjoni dwar ELTIF li hija stabbilita fir-
registru pubbliku ¢entrali msemmi fit-tieni subparagrafu.

L-ESMA ghandha zzomm registru pubbliku ¢entrali aggornat li jidentifika ghal kull
ELTIF awtorizzat skont dan ir-Regolament:

I-Identifikatur ta’ Entita Guridika (LEI) u l-identifikatur tal-kodi¢i nazzjonali ta’ dak
I-ELTIF, fejn disponibbli;

l-isem tal-maniger tal-ELTIF, u l-indirizz u I-LEI ta’ dak il-maniger;

il-kodi¢ijiet ISIN tal-ELTIF u kull klassi separata ta’ ishma jew ta’ unitajiet, fejn
disponibbli;

il-LEI tal-fond prin¢ipali, fejn disponibbli;

il-LEI tal-fondi alimentaturi, fejn disponibbli;

l-awtorita kompetenti tal-ELTIF u I-Istat Membru domiciljari ta’ dak 1-ELTIF;
1-Istati Membri fejn huwa kkummercjalizzat 1-ELTIF;

jekk I-ELTIF jistax jigi kkummerc¢jalizzat lil investituri fil-livell tal-konsumatur jew
jistax jigi kkummercjalizzat biss lil investituri professjonali;

id-data tal-awtorizzazzjoni tal-ELTIF;
id-data li fiha tkun bdiet il-kummerc¢jalizzazzjoni tal-ELTIF;

links aggornati ghad-dokumentazzjoni tal-ELTIF, inkluz ghar-regoli jew l-istrumenti
ta’ inkorporazzjoni tal-ELTIF, ghar-rapporti annwali, ghall-prospett u, fejn
disponibbli, ghad-Dokument bl-Informazzjoni Ewlenija;

id-data tal-ahhar aggornament mill-ESMA tal-informazzjoni dwar I-ELTIF.
Ir-registru pubbliku ¢entrali ghandu jkun maghmul disponibbli f’format elettroniku.”;

1-Artikolu 5 huwa emendat kif ge;j:
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(a) fil-paragrafu 1, it-tieni subparagrafu huwa sostitwit b’dan li gej:
“L-applikazzjoni ghal awtorizzazzjoni bhala ELTIF ghandu jkun fiha dawn
li gejjin:
(a) ir-regoli tal-fond jew l-istrumenti ta’ inkorporazzjoni;
(b) l-isem tal-maniger propost tal-ELTIF;

(¢) l-isem tad-depozitarju u, fejn mitlub mill-awtoritd kompetenti ghall-
ELTIFs kummerc¢jalizzati lil investituri fil-livell tal-konsumatur, il-ftehim
bil-miktub mad-depozitarju;

(d) meta I-ELTIF ikun mahsub sabiex jigi kkummer¢jalizzat lill-investituri
fil-livell tal-konsumatur, deskrizzjoni tal-informazzjoni li ghandha tigi
maghmula disponibbli ghall-investituri, inkluza deskrizzjoni tal-
arrangamenti ghat-trattament tal-ilmenti sottomessi mill-investituri fil-
livell tal-konsumatur;

(e) fejn applikabbli, l-informazzjoni 1i gejja dwar l-istruttura principali-
alimentatrici tal-ELTIF:

(i)  dikjarazzjoni 1li I-ELTIF alimentatur huwa alimentatur tal-ELTIF
prin¢ipali;

(i) ir-regoli tal-fond jew Il-istrumenti ta’ inkorporazzjoni tal-ELTIF
prin¢ipali u l-ftehim bejn l-alimentatur u I-ELTIF prin¢ipali msemmi
jew ir-regoli interni dwar il-kondotta tal-operazzjonijiet imsemmija fl-
Artikolu 29(6);

(iii) meta I-ELTIF prin¢ipali u 1-ELTIF alimentatur ikollhom depozitarji
differenti, il-ftehim dwar il-kondivizjoni tal-informazzjoni msemmi fl-
Artikolu 29(7),;

(iv) meta I-ELTIF alimentatur ikun stabbilit fi Stat Membru ghajr 1-Istat
Membru domiciljari  tal-ELTIF prin¢ipali, attestazzjoni mill-
awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-ELTIF
prin¢ipali li 1-ELTIF princ¢ipali huwa ELTIF ipprovdut mill-ELTIF
alimentatur.”;

(b) 1il-paragrafu 3 huwa sostitwit b’dan li ge;:

“3.  L-applikanti ghandhom jigu informati fi Zmien xahrejn mid-data tas-
sottomissjoni  ta’  applikazzjoni kompluta jekk tkunx inghatat
awtorizzazzjoni bhala ELTIF. L-awtorizzazzjoni ma ghandhiex tkun
soggetta ghal rekwizit li I-ELTIF ikun gestit minn AIFM 1i jkollu l-uffic¢ju
rregistrat tieghu fl-Istat Membru domiciljari tal-ELTIF jew li I-AIFM isegwi
jew jiddelega kwalunkwe attivita fl-Istat Membru domiciljari tal-ELTIF.”;

(c) fil-paragrafu 5, il-punt (b) huwa sostitwit b’dan li gej:

“(b) meta 1-ELTIF ikun mahsub sabiex jigi kkummercjalizzat lill-
investituri fil-livell tal-konsumatur, deskrizzjoni tal-informazzjoni li
ghandha titqieghed ghad-dispozizzjoni tal-investituri, inkluza
deskrizzjoni tal-arrangamenti ghat-trattament tal-ilmenti sottomessi
mill-investituri fil-livell tal-konsumatur.”;

1-Artikolu 10 huwa sostitwit b’dan li gej:
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“Artikolu 10

Assi ta’ investiment eligibbli

Assi msemmi fil-punt (a) ta-Artikolu 9(1) ghandu jkun eligibbli biss ghal investiment

minn
(a)
(1)

ELTIF meta jaga’ f"wahda mill-kategoriji li gejjin:
strumenti ta’ ekwita jew kwazi ekwita li kienu:

mahruga minn impriza ta’ portafoll kwalifikanti kif imsemmi fl-
Artikolu 11(1) u akkwistati mill-ELTIF minghand dik I-impriza ta’ portafoll
kwalifikanti jew minghand parti terzi permezz tas-suq sekondarju;

(i) mahruga minn impriza ta’ portafoll kwalifikanti kif imsemmi fl-

Artikolu 11(1) bi skambju ghal strument ta’ ekwita jew kwazi ekwita
akkwistat precedentement mill-ELTIF minghand I-impriza ta’ portafoll
kwalifikanti jew minghand parti terza permezz tas-suq sekondarju;

(ii1)) mahruga minn impriza li fiha impriza ta’ portafoll kwalifikanti kif imsemmi

(b)

(©)

(d)

(e)

®

(@)

fl-Artikolu 11(1) ikollha parte¢ipazzjoni ta’ kapital bi skambju ghal
strument ta’ ekwitd jew kwazi ekwita akkwistat mill-ELTIF f’konformita
mal-punti (i) jew (ii) ta’ dan il-paragrafu;

strumenti ta’ dejn mahruga minn impriza ta’ portafoll kwalifikanti kif imsemmi
fl-Artikolu 11(1);

self moghti mill-ELTIF lil impriza ta’ portafoll kwalifikanti kif imsemmi fl-
Artikolu 11(1) b’maturita li ma tagbizx il-hajja tal-ELTIF;

unitajiet jew ishma ta’ wiehed jew diversi minn ELTIFs, EuVECAs, EuSEFs,
UCITS u AIFs tal-UE ohrajn gestiti minn AIFM tal-UE, diment li dawk I-
ELTIFs, I-EuVECAs, 1-EuSEFs, [-UCITS u 1-AlFs tal-UE jinvestu
f’investimenti eligibbli kif imsemmi fl-Artikolu 9(1) u (2) u huma stess ma
jkunux investew aktar minn 10 % tal-assi taghhom fi kwalunkwe impriza ta’
investiment kollettiv ohra.

assi reali b’valur ta’ mill-ingas EUR 1 000 000 jew l-ekwivalenti tieghu fil-
munita li fiha ssir in-nefqa, u fiz-zmien meta ssir;

titolizzazzjonijiet sempli¢i, trasparenti u standardizzati fejn l-iskoperturi
sottostanti jikkorrespondu ghal wahda mill-kategoriji 11 gejjin:

assi elenkati fil-punti (a)(1), (ii) jew (iv) tal-Artikolu 1 tar-Regolament
Delegat tal-Kummissjoni 2019/185173;

(i1) assi elenkati fil-punti(a), (vii) u (viii) tal-Artikolu 1 tar-Regolament

*3

Meta

Delegat 2019/1851, diment li r-rikavati mill-bonds ta’ titolizzazzjoni
jintuzaw ghall-finanzjament jew ghar-rifinanzjament ta’ investimenti ta’
terminu twil.

Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2019/1851 tat-28 ta” Mejju 2019
li jissupplimenta r-Regolament (UE) 2017/2402 tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill fir-rigward ta’ standards tekni¢i regolatorji dwar l-omogeneita tal-
iskoperturi sottostanti fit-titolizzazzjoni (GU L 285, 6.11.2019, p. 1).”;

ELTIF ikun investa f’ishma jew unitajiet ta’ ELTIFs, EuWECAs, EuSEFs,

UCITS u AIFs tal-UE ohrajn gestiti mill-AIFMs tal-UE f’konformita mal-punt (d)
tal-paragrafu 1, l-assi tal-ELTIF rispettiv u imprizi ta’ investiment kollettiv ohrajn
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(6)

(7

(8)

ghandhom jigu kkombinati ghall-finijiet tad-determinazzjoni tal-konformita mal-
limiti stipulati fl-Artikolu 13 u fl-Artikolu 16(1).”

L-Artikolu 11(1) huwa emendat kif ge;j:

(a) is-sentenza introduttorja hija sostitwita b’din li gejja:
“Impriza ta’ portafoll kwalifikanti msemmija fl-Artikolu 10 ghandha tkun
impriza li tissodisfa r-rekwiziti li gejjin:”;

(b) fil-punt (b), il-punt (i1) huwa sostitwit b’dan li gej:

“(i1) tkun ammessa ghan-negozjar f’suq regolat jew f’facilita multilaterali
tan-negozjar u jkollha kapitalizzazzjoni tas-suq ta’ mhux aktar minn
EUR 1 000 000 000 fiz-zmien tal-investiment inizjali;”;

1-Artikolu 12 huwa sostitwit b’dan li gej:

“Artikolu 12
Kunflitt ta’ interess

ELTIF ma ghandux jinvesti f’assi ta’ investiment eligibbli 1i fih il-maniger tal-ELTIF
ikollu jew jiehu interess dirett jew indirett, hlief billi jzomm unitajiet jew ishma tal-
ELTIFs, tal-EuSEFs, tal-EuVECAs, tal-UCITS jew tal-AlFs tal-UE 1i huwa
Jjiggestixxi.

L-AIFM 1i jiggestixxi ELTIF u l-imprizi li jappartjenu ghall-istess grupp ma’ AIFM
li jiggestixxi ELTIF, u l-membri tal-persunal taghhom jistghu jikkoinvestu f’dak 1-
ELTIF u jikkoinvestu mal-ELTIF fl-istess assi, diment li 1-maniger tal-ELTIF ikun
stabbilixxa arrangamenti organizzattivi u amministrattivi mfassla biex jidentifikaw,
jimpedixxu, jiggestixxu u jimmonitorjaw il-kunflitti ta’ interess u diment li tali
kunflitti ta’ interess jigu ddivulgati b’mod adegwat.”;

1-Artikolu 13 huwa emendat kif gej:
(a) 1il-paragrafi 1, 2 u 3 huma sostitwiti b’dawn li gejjin:

“l.  ELTIF ghandu jinvesti mill-ingas 60 % tal-kapital tieghu f’assi ta’
investiment eligibbli.

2. ELTIF ghandu jinvesti mhux aktar minn:

(a) 20 % tal-kapital tieghu fi strumenti mahruga minn, jew self moghti lil,
kwalunkwe impriza ta’ portafoll kwalifikanti unika;

(b) 20 % tal-kapital tieghu direttament jew indirettament f’assi reali uniku;

(c) 20 % tal-kapital tieghu f’unitajiet jew ishma ta’ kwalunkwe ELTIF,
EuVECA, EuSEF, UCITS jew AIF tal-UE uniku gestit minn AIFM tal-
UE;

(d) 10 % tal-kapital tieghu fl-assi msemmija fil-punt (b) tal-Artikolu 9(1),
fejn dawk l-assi jkunu nhargu minn kwalunkwe korp uniku.

3. Il-valur aggregat ta’ unitajiet jew ishma ta’ ELTIFs, EuVECAs, EuSEFs,
UCITS u ta’ AlFs tal-UE gestiti minn AIFM tal-UE f’portafoll tal-ELTIF ma
ghandux jagbez 1-40 % tal-valur tal-kapital tal-ELTIF.”;

(b) 1iddahhal il-paragrafu 3a li gej:
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“3a. Il-valur aggregat ta’ titolizzazzjonijiet sempli¢i, trasparenti u standardizzati
f’portafoll tal-ELTIF ma ghandux jaqbez 1-20 % tal-valur tal-kapital tal-ELTIF.”;

(c) 1il-paragrafu 4 huwa sostitwit b’dan li gej:

“4, L-iskopertura ghar-riskju aggregata ghal kontroparti tal-ELTIF 1i tirrizulta
minn tranzazzjonijiet ta’ derivattivi barra I-borza (OTC), ftehimiet ta’ riakkwist,
jew ftehimiet ta’ retroriakkwist ma ghandhiex tagbez 1-10 % tal-valur tal-kapital
tal-ELTIF.”;

(d) thassar il-paragrafu 5;
(e) fil-paragrafu 6, I-ewwel sentenza hija sostitwita b’din li gejja:

“B’deroga mill-punt (d) tal-paragrafu 2, ELTIF jista’ jgholli I-limitu ta’ 10 %
imsemmi f’dak il-punt ghal 25 % meta l-bonds jinhargu minn istituzzjoni ta’
kreditu li jkollha l-uffi¢¢ju rregistrat taghha fi Stat Membru u 1i tkun soggetta bil-
ligi ghal supervizjoni pubblika spec¢jali mahsuba biex tipprotegi lid-detenturi tal-
bonds.”;

(f) gie mizjud il-paragrafu 8 1i ge;j:

“8. Il-livelli limiti ta’ investiment stabbiliti fil-paragrafi minn 2 sa 4 ma
ghandhomx japplikaw meta 1-ELTIFs ikunu kkummerc¢jalizzati biss lil
investituri professjonali.”;

9) 1-Artikolu 15 huwa emendat kif gej:
(a) il-paragrafu 1 huwa sostitwit b’dan li gej:

“l.  ELTIF jista’ jakkwista mhux aktar minn 30 % tal-unitajiet jew tal-
ishma ta’ ELTIF, EuVECA, EuSEF, UCITS uniku jew ta’ AIF tal-UE gestit
minn AIFM tal-UE. Dak il-limitu ma ghandux japplika meta 1-ELTIFs jigu
kkummer¢jalizzati biss lil investituri professjonali.”;

(b) fil-paragrafu 2, gie mizjud is-subparagrafu li gej:

“Dawk il-limiti ta’ konc¢entrazzjoni ma ghandhomx japplikaw meta 1-
ELTIFs jigu kkummerc¢jalizzati biss lil investituri professjonali.”;

(10) 1-Artikolu 16 huwa emendat kif gej:
(a) il-paragrafu 1 huwa emendat kif gej:
(1)  1il-punti (a), (b) u (¢) huma sostitwiti b’dawn li gejjin:

“(a) jirrapprezenta mhux aktar minn 50 % tal-valur tal-kapital tal-
ELTIF, u mhux aktar minn 100 % tal-valur tal-kapital tal-ELTIF
ghall-ELTIFs  ikkummer¢jalizzati  biss  lil  investituri
professjonali;

(b) iservi l-iskop li jsiru investimenti jew li tigi pprovduta likwidita,
inkluz 11 jithallsu I-kostijiet u l-ispejjez, hlief ghas-self kif
imsemmi  fil-punt (¢)  tal-Artikolu 10, diment 11 I-
partecipazzjonijiet fi flus kontanti jew f’ekwivalenti ghal flus
kontanti tal-ELTIF ma jkunux bizzejjed biex isir l-investiment
ikkoncernat;

(¢) jigi kkuntrattat fl-istess munita bhall-assi 1i ghandhom jigu
akkwistati bil-flus missellfa jew f'munita ohra meta I-
iskopertura ghall-munita tkun giet ihheggjata jew fejn ikun jista’
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(11)
(12)

(13)

jintwera b’mod iehor li s-self f'munita ohra ma jesponix lill-
ELTIF ghal riskji tal-munita materjali.”;

(i1) il-punt (e) huwa sostitwit b’dan li ge;j:

“(e) jaggrava l-assi biex jimplimenta l-istrategija ta’ self tal-ELTIF
ikkonc¢ernat.”;

(b) iddahhal il-paragrafu la li gej:

“la. L-arrangamenti ta’ tehid b’self 1i huma koperti bis-shih mill-impenji
ta’ kapital tal-investituri ma ghandhomx jitqiesu li jikkostitwixxu tehid
b’self ghall-finijiet tal-paragrafu 1.”;

(c) il-paragrafu 2 huwa sostitwit b’dan li gej:

“2.  Il-maniger tal-ELTIF ghandu jispecifika fil-prospett tal-ELTIF jekk 1-
ELTIF ghandux il-hsieb jew le li jissellef flus bhala parti mill-istrategija ta’
investiment tal-ELTIF u ghandu jipprovdi prezentazzjoni dettaljata tal-
istrategija u l-limiti tas-self tal-ELTIF. B’mod partikolari, il-maniger tal-
ELTIF ghandu jindika kif is-self se jghin fl-implimentazzjoni tal-istrategija
tal-ELTIF u jtaffi r-riskji tas-self, tal-munita u tad-durata.”;

fl-Artikolu 18, thassar il-paragrafu 4;
fl-Artikolu 18, il-paragrafu 7 huwa sostitwit b’dan li gej:

“7.  L-ESMA ghandha tizviluppa abbozzi ta’ standards tekni¢i regolatorji li
jispecifikaw i¢-¢irkostanzi li fihom il-hajja ta’ ELTIF titqies li hija twila bizzejjed
biex tkopri ¢-¢iklu tal-hajja ta’ kull wiehed mill-assi individwali tal-ELTIF, kif
imsemmi fil-paragrafu 3.

L-ESMA ghandha tizviluppa abbozzi ta’ standards tekni¢i regolatorji li
jispecifikaw l-informazzjoni minima li ghandha tigi pprovduta lill-awtoritajiet
kompetenti skont il-punt (b) tal-Artikolu 18(2), u I-kriterji ghall-valutazzjoni tal-
persentagg imsemmi fil-punt (d) tal-Artikolu 18(2), filwagqt 1i tqis il-flussi ta’ flus
u l-obbligazzjonijiet mistennija tal-ELTIF.”;
1-Artikolu 19 huwa emendat kif gej:
(1)  iddahhal il-paragrafu 2a li gej:

“2a. Ir-regoli jew l-istrumenti ta’ inkorporazzjoni tal-ELTIF jistghu jipprevedu I-
possibbilta ta’ tqabbil shih jew parzjali, qabel it-tmiem tal-hajja tal-ELTIF, tat-
talbiet ghat-trasferiment ta’ unitajiet jew ishma tal-ELTIF mill-investituri ezistenti

tal-ELTIF mat-talbiet ghat-trasferiment minn investituri potenzjali, diment li jigu
ssodisfati I-kundizzjonijiet kollha li gejjin:

(a) il-maniger tal-ELTIF ikun stabbilixxa politika ghat-tqabbil tat-talbiet li

tistabbilixxi b’mod ¢ar dawn kollha li gejjin:

(1) il-process ta’ trasferiment kemm ghall-investituri ezistenti kif ukoll ghal

dawk potenzjali;

(i) ir-rwol tal-maniger tal-fond jew tal-amministratur tal-fond fit-twettiq tat-

trasferimenti, u t-tqabbil tat-talbiet rispettivi;

(ii1) il-perjodi ta’ zmien li matulhom Il-investituri ezistenti u potenzjali jistghu

jitolbu t-trasferiment ta’ ishma jew unitajiet tal-ELTIF;

(iv) il-prezz tal-ezekuzzjoni,
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(14)

(15)

™)
(vi)

(vii)

(b) il-politika u l-proceduri ghat-tqabbil tat-talbiet tal-investituri ezistenti u
potenzjali tal-ELTIF jizguraw li l-investituri jigu ttrattati b’mod gust u li t-
tqabbil jitwettaq fuq bazi pro rata fejn ikun hemm diskrepanza bejn 1-investituri

il-kundizzjonijiet tal-prorazzjoni,

iz-zmien u n-natura tad-divulgazzjoni tal-informazzjoni fir-rigward tal-

process ta’ trasferiment;

it-tariffi, il-kostijiet u l-imposti, jekk ikun hemm, relatati mal-process ta’

trasferiment;

ezistenti u dawk potenzjali;

(c) it-tqabbil tat-talbiet jippermetti lill-maniger tal-ELTIF jimmonitorja r-riskju
tal-likwidita tal-ELTIF u huwa kompatibbli mal-istrategija ta’ investiment ta’

terminu twil tal-ELTIF.”;

(i)

“5. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozzi ta’ standards tekni¢i regolatorji li
jispecifikaw i¢-¢irkostanzi li fihom ghandu jigi applikat 1-Artikolu 19(2a), inkluza

gie mizjud il-paragrafu 5 11 gej:

l-informazzjoni li I-ELTIFs jehtieg li jiddivulgaw lill-investituri.

L-ESMA ghandha tissottometti dawk l-abbozzi ta’ standards teknici regolatorji

lill-Kummissjoni sa [...].

[I-Kummissjoni tinghata s-setgha 1i tadotta l-istandards tekni¢i regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu f’konformita mal-Artikoli minn 10 sa 14 tar-

Regolament (UE) Nru 1095/2010.”;

fl-Artikolu 21, il-paragrafu 1 huwa sostitwit b’dan li gej:

“l. ELTIF ghandu jinforma lill-awtorita kompetenti tieghu dwar id-disponiment
tajjeb tal-assi tieghu sabiex jifdi l-unitajiet jew l-ishma tal-investituri wara t-tmiem tal-
hajja tal-ELTIF mhux aktar tard minn sena qabel id-data tat-tmiem tal-hajja tal-ELTIF.
Fuq it-talba tal-awtorita kompetenti tal-ELTIF, I-ELTIF ghandu jissottometti lill-
awtorita kompetenti tieghu skeda dettaljata ghad-disponiment tajjeb ta’ dawk 1-assi.”;

1-Artikolu 23 huwa emendat kif gej:

(a) 1iddahhal il-paragrafu 3a li gej:

“3a.
gejja:
(@)

(b)

(©)

(d)

Il-prospett tal-ELTIF alimentatur ghandu jkun fih l-informazzjoni li

dikjarazzjoni 1i 1-ELTIF alimentatur huwa alimentatur ta’ ELTIF
princ¢ipali partikolari u, bhala tali, jinvesti b’mod permanenti 85 % jew
aktar mill-assi tieghu f’unitajiet ta’ dak I-ELTIF principali;

l-objettiv u l-politika tal-investiment, inkluzi 1-profil tar-riskju u jekk
il-prestazzjoni tal-ELTIF alimentatur u tal-ELTIF prin¢ipali humiex
identi¢i, jew sa liema punt u ghal liema ragunijiet huma differenti;

deskrizzjoni fil-qosor tal-ELTIF princ¢ipali, 1-organizzazzjoni tieghu, 1-
objettiv u I-politika tal-investiment tieghu, inkluz il-profil tar-riskju, u
indikazzjoni ta’ kif jista’ jinkiseb il-prospett tal-ELTIF princ¢ipali;

sommarju tal-ftehim konkluz bejn I-ELTIF alimentatur u I-ELTIF
princ¢ipali jew tar-regoli interni dwar il-kondotta tal-operazzjonijiet
imsemmija fl-Artikolu 29(6));
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(16)

(17)
(18)
(19)

(e) kif it-titolari tal-unitajiet jistghu jiksbu aktar informazzjoni dwar 1-
ELTIF principali u l-ftehim konkluz bejn I-ELTIF alimentatur u I-
ELTIF princ¢ipali msemmi fl-Artikolu 29(6);

(f) deskrizzjoni tar-remunerazzjoni kollha jew tar-rimborz kollu tal-
kostijiet li ghandhom jithallsu mill-ELTIF alimentatur bis-sahha tal-
investiment tieghu f’unitajiet tal-ELTIF princ¢ipali, kif ukoll tal-
imposti aggregati tal-ELTIF alimentatur u tal-ELTIF princ¢ipali;

(g) deskrizzjoni tal-implikazzjonijiet tat-taxxa ghall-ELTIF alimentatur
tal-investiment fI-ELTIF prin¢ipali.”;

(b) fil-paragrafu 5, gie mizjud is-subparagrafu li gej:

“Meta [-ELTIF jigi kkummercjalizzat lil investituri fil-livell tal-konsumatur,
il-maniger tal-ELTIF ghandu jinkludi fir-rapport annwali tal-ELTIF
alimentatur dikjarazzjoni dwar l-imposti aggregati tal-ELTIF alimentatur u
tal-ELTIF prin¢ipali. Ir-rapport annwali tal-ELTIF alimentatur ghandu
jindika kif jistghu jinkisbu r-rapport jew ir-rapporti annwali tal-ELTIF
principali”.

fl-Artikolu 25, il-paragrafu 2 huwa sostitwit b’dan li gej:
“2.  Il-prospett ghandu jiddivulga proporzjon tal-kostijiet globali tal-ELTIF.”;
1-Artikolu 26 thassar.
1-Artikolu 28 thassar.
fl-Artikolu 29, gew mizjudin il-paragrafi 6 u 7 1i gejjin:

“6. Fil-kaz ta’ struttura principali-alimentatri¢i, 1-ELTIF prin¢ipali ghandu
jipprovdi lill-ELTIF alimentatur bid-dokumenti u l-informazzjoni kollha mehtiega
sabiex tal-ahhar jissodisfa r-rekwiziti stipulati f’dan ir-Regolament. Ghal dak I-
iskop, I-ELTIF alimentatur ghandu jidhol fi ftehim mal-ELTIF prin¢ipali.

Dak il-ftehim ghandu jkun disponibbli, fuq talba u minghajr hlas, ghat-titolari tal-
unitajiet kollha. Fil-kaz li kemm I-ELTIF princ¢ipali kif ukoll I-ELTIF alimentatur
ikunu gestiti mill-istess kumpanija manigerjali, il-ftehim jista’ jigi sostitwit
b’regoli interni dwar il-kondotta tal-operazzjonijiet li jizguraw il-konformita mar-
rekwiziti stabbiliti f’dan il-paragrafu.

7. Meta I-ELTIF princ¢ipali u I-ELTIF alimentatur ikollhom depozitarji
differenti, dawk id-depozitarji ghandhom jidhlu fi ftehim ta’ kondivizjoni tal-
informazzjoni sabiex jizguraw it-twettiq tad-dmirijiet taz-zewg depozitarji. L-
ELTIF alimentatur ma ghandux jinvesti f’unitajiet tal-ELTIF princ¢ipali gabel ma
tali ftehim ikun sar effettiv.

Meta jikkonformaw mar-rekwiziti stipulati f’dan il-paragrafu, la d-depozitarju tal-
ELTIF prin¢ipali u lanqas dak tal-ELTIF alimentatur ma ghandhom jinstabu li
qgeghdin jiksru kwalunkwe regola li tirrestringi d-divulgazzjoni tal-informazzjoni
jew li tirrigwardja 1-protezzjoni tad-data, fejn tali regoli jkunu previsti f’kuntratt
jew f’ligi, regolament jew dispozizzjoni amministrattiva. Tali konformita ma
ghandha taghti lok ghall-ebda responsabbilta min-naha ta’ tali depozitarju jew
kwalunkwe persuna li tagixxi f’ismu.

L-ELTIF alimentatur jew, fejn applikabbli, il-kumpanija manigerjali tal-ELTIF
alimentatur, ghandhom ikunu inkarigati 1i jikkomunikaw lid-depozitarju tal-
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ELTIF alimentatur kwalunkwe informazzjoni dwar 1-ELTIF prin¢ipali i hija
mehtiega ghall-ikkompletar tad-dmirijiet tad-depozitarju tal-ELTIF alimentatur.
Id-depozitarju tal-ELTIF princ¢ipali ghandu jinforma minnufih lill-awtoritajiet
kompetenti tal-Istat Membru domiciljari tal-ELTIF princ¢ipali, lill-ELTIF
alimentatur jew, fejn applikabbli, lill-kumpanija manigerjali u lid-depozitarju tal-
ELTIF alimentatur dwar kwalunkwe irregolarita li jsib fir-rigward tal-ELTIF
prin¢ipali 1i titgies li ghandha impatt negattiv fuq I-ELTIF alimentatur.”;

(20) L-Artikolu 30 huwa sostitwit b’dan li gej:

“Artikolu 30

Rekwiziti specifici li jikkoncernaw id-distribuzzjoni u I-kummer¢jalizzazzjoni tal-
ELTIFs lil investituri fil-livell tal-konsumatur

1. L-unitajiet jew l-ishma ta’ ELTIF jistghu jigu kkummer¢jalizzati biss lil investitur
fil-livell tal-konsumatur meta tkun twettqet valutazzjoni tal-adegwatezza
f’konformita mal-paragrafi 1, 2 u 5 tal-Artikolu 25, mat-tieni u t-tielet subparagrafi
tal-Artikolu 25(6) u mal-Artikolu 25(7) tad-Direttiva 2014/65/UE fir-rigward ta’ dak
l-investitur.

2. Meta l-hajja ta’ ELTIF 1i jigi offrut lil, jew imgqieghed ghad-dispozizzjoni ta’,
investituri fil-livell tal-konsumatur tagbez 1-10 snin, il-maniger tal-ELTIF jew id-
distributur ghandu johrog twissija ¢ara bil-miktub li l-prodott tal-ELTIF jista’ ma
jkunx adattat ghall-investituri fil-livell tal-konsumatur 1i ma jistghux isostnu tali
impenn illikwidu u fit-tul.

3. ll-paragrafi1 u 2 ma ghandhomx japplikaw meta l-investitur fil-livell tal-
konsumatur ikun membru ta’ persunal anzjan, maniger ta’ portafoll, direttur, uffi¢jal,
agent jew impjegat tal-maniger jew ta’ affiljat tal-maniger u jkollu bizzejjed gharfien
dwar I-ELTIF ikkon¢ernat.

4. Fil-kaz ta’ struttura princ¢ipali-alimentatrici, il-prospett tal-ELTIF alimentatur ghandu
jkun fih l-informazzjoni kollha li gejja:

(a) dikjarazzjoni li I-ELTIF alimentatur huwa alimentatur tal-ELTIF prin¢ipali;

(b) l-objettiv u I-politika tal-investiment, inkluzi l-profil tar-riskju u jekk il-
prestazzjoni tal-ELTIF alimentatur u tal-ELTIF princ¢ipali humiex identi¢i, jew
sa liema punt u ghal liema ragunijiet huma differenti;

(c) deskrizzjoni fil-qosor tal-ELTIF princ¢ipali, 1-organizzazzjoni tieghu, 1-objettiv
u I-politika tal-investiment tieghu, inkluz il-profil tar-riskju, u informazzjoni
dwar kif jista’ jinkiseb il-prospett tal-ELTIF principali;

(d) deskrizzjoni tar-remunerazzjoni kollha jew tar-rimborz kollu tal-kostijiet 1i
ghandhom jithallsu mill-ELTIF alimentatur bis-sahha tal-investiment tieghu
funitajiet tal-ELTIF principali, kif ukoll tal-imposti aggregati tal-ELTIF
alimentatur u tal-ELTIF principali;

(e) deskrizzjoni tal-implikazzjonijiet tat-taxxa ghall-ELTIF alimentatur tal-
investiment fl-ELTIF prin¢ipali.

5. ELTIF alimentatur ghandu jiddivulga fi kwalunkwe komunikazzjoni ta’
kummer¢jalizzazzjoni 1i huwa jinvesti b’mod permanenti 85 % jew aktar mill-assi
tieghu f’unitajiet tal-ELTIF principali.
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6. Ir-regoli jew l-istrumenti ta’ inkorporazzjoni ta’ ELTIF ikkummercjalizzat lil
investituri fil-livell tal-konsumatur fil-klassi rilevanti ta’ unitajiet jew ishma
ghandhom jistabbilixxu li lI-investituri kollha jibbenefikaw minn trattament ugwali u
li ma ghandu jinghata l-ebda trattament preferenzjali jew benefic¢ju ekonomiku
specifiku lil investituri individwali jew gruppi ta’ investituri fi hdan il-klassi jew
klassijiet rilevanti.

7. Il-forma guridika ta’ ELTIF ikkummer¢jalizzat lil investituri fil-livell tal-konsumatur
ma ghandiex twassal ghal xi responsabbilta ulterjuri ghall-investitur fil-livell tal-
konsumatur jew tirrikjedi xi impenji addizzjonali f’isem tali investitur, minbarra 1-
impenn ta’ kapital originali.

8. L-investituri fil-livell tal-konsum ghandhom ikunu jistghu, matul il-perjodu ta’
sottoskrizzjoni u mill-inqas gimaghtejn wara d-data effettiva tal-impenn jew tal-
ftehim ta’ sottoskrizzjoni tal-unitajiet jew tal-ishma tal-ELTIF, jikkancellaw is-
sottoskrizzjoni taghhom u jinghataw flushom lura minghajr penali.

0. [I-maniger ta’ ELTIF ikkummer¢jalizzat lil investituri fil-livell tal-konsumatur
ghandu jistabbilixxi pro¢eduri u arrangamenti xierqa biex jittratta l-ilmenti tal-
investituri fil-livell tal-konsumatur, li ghandhom jippermettu lill-investituri fil-livell
tal-konsumatur iressqu Imenti bil-lingwa uffi¢jali jew b’wahda mil-lingwi uffi¢jali
tal-Istat Membru taghhom.”;

(21) fl-Artikolu 37, il-paragrafu 1 huwa sostitwit b’dan li gej:
“l.  Mhux aktar tard minn [id-data tad-dhul fis-sehh + 5 snin], il-Kummissjoni
ghandha tibda riezami tal-applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament. Ir-riezami ghandu
janalizza, b’mod partikolari:
(a) l-applikazzjoni tal-Artikolu 18 u l-impatt ta’ dik l-applikazzjoni fuq il-politika
ta’ fidi u I-hajja tal-ELTIFs;
(b) l-applikazzjoni ta’ dispozizzjonijiet dwar l-awtorizzazzjoni tal-ELTIFs, kif
stabbilit fl-Artikoli minn 3 sa 6;
(c) jekk 1d-dispozizzjonijiet dwar ir-registru pubbliku centrali tal-ELTIFs kif
stipulati fl-Artikolu 3 jenhtiegx li jigu aggornati;
(d) l-impatt tal-applikazzjoni tal-livelli limiti minimi tal-assi ta’ investiment
eligibbli stipulati fl-Artikolu 13(1) fuq id-diversifikazzjoni tal-assi;
(e) 1il-punt sa fejn I-ELTIFs huma kkummerc¢jalizzati fl-Unjoni, inkluz jekk 1-

AIFMs imsemmija fl-Artikolu 3(2) tad-Direttiva 2011/61/UE jistax ikollhom
interess fil-kummerc¢jalizzazzjoni tal-ELTIFs;

(f) jekk il-lista ta’ assi u investimenti eligibbli, ir-regoli ta’ diversifikazzjoni, ir-
regoli dwar il-kompozizzjoni tal-portafoll, ir-regoli ta’ koncentrazzjoni u 1-
limiti rigward it-tehid b’self ta’ flus jenhtiegx li jigu aggornati;

(g) jekk jenhtiegx li d-dispozizzjonijiet li jikkon¢ernaw il-kunflitti ta’ interess kif
stabbiliti fl-Artikolu 12 jigu aggornati;

(h) jekk ir-rekwiziti ta’ trasparenza stabbiliti fil-Kapitolu IV humiex xierqa;

(1) jekk id-dispozizzjonijiet li jikkonc¢ernaw il-kummer¢jalizzazzjoni ta’ unitajiet
jew ishma tal-ELTIFs stipulati fil-Kapitolu V humiex xierqa u jizgurawx

protezzjoni effettiva tal-investituri, inkluzi l-investituri fil-livell tal-
konsumatur.”.
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Artikolu 2

Dan ir-Regolament ghandu jidhol fis-sehh fl-ghoxrin jum wara dak tal-pubblikazzjoni tieghu
£ 11-Gurnal Ufficjali tal-Unjoni Ewropea.

Huwa ghandu japplika minn [dhul fis-sehh + 6 xhur].

Dan ir-Regolament ghandu jorbot fl-intier tieghu u japplika direttament fl-Istati Membri
kollha.

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