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2018/0041 (COD)

Proposta ghal
DIRETTIVA TAL-PARLAMENT EWROPEW U TAL-KUNSILL

li temenda d-Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill u d-Direttiva
2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward tad-distribuzzjoni
transfruntiera ta’ fondi ta’ investiment kollettiv.

(Test b’rilevanza ghaz-ZEE)
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MEMORANDUM TA’ SPJEGAZZJONI

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

[I-Kummissjoni [lum adottat pakkett ta’ mizuri biex isahhu l-Unjoni tas-Swieq Kapitali
(“CMU”) flimkien mal-Komunikazzjoni “L-ikkompletar tal-Unjoni tas-Swieq Kapitali sal-
2019 — wasal iz-zmien li nac¢celleraw il-process”. Il-pakkett jinkludi din il-proposta u proposta
ghal regolament dwar l-iffacilitar ghad-distribuzzjoni transfruntiera ta’ fondi ta’ investiment
kollettiv, li jemenda wkoll ir-Regolamenti Nru 345/2013' u 346/20132, kif ukoll proposta ghal
qafas ta' abilitazzjoni tal-UE dwar bonds koperti, proposta ghal qafas ta’ abilitazzjoni dwar il-
fornituri tas-servizzi ta’ finanzjament kollettiv (crowdfunding) Ewropew (ECSP) ghan-
negozji, proposta dwar il-ligi applikabbli ghall-effetti tal-partijiet terzi ta’ assenjazzjonijiet ta’
talbiet, u Komunikazzjoni dwar il-ligi applikabbli ghall-effetti proprjetarji ta’ transazzjonijiet
ftitol:.

Din il-proposta temenda certi dispozizzjonijiet fid-Direttiva 2009/65/KE* u fid-Direttiva
2011/61/UE* bl-ghan li tnaqqas l-ostakli regolatorji ghad-distribuzzjoni transfruntiera tal-
fondi ta’ investiment fl-UE. Dawn il-mizuri I-godda huma mistennija jnaqqsu l-ispiza ghall-
manigers ta’ fondi meta 1-fondi jiehdu bixra transfruntiera u jenhtieg li jappoggjaw aktar il-
kummerc¢jalizzazzjoni transfruntiera tal-fondi ta’ investiment. Iz-zieda fil-kompetizzjoni fl-
UE se tghin biex taghti lill-investituri aktar ghazla u valur ahjar.

Din il-proposta kienet skedata fil-Programm ta’ Hidma tal-Kummissjoni tal-2018°> u jenhtieg
li titqies fil-kuntest usa’ tal-Pjan ta’ Azzjoni tal-Unjoni tas-Swieq Kapitali® u r-Riezami ta’
Nofs it-Terminu tas-CMU’, biex jigi stabbilit suq tal-kapital intern genwin billi tigi
indirizzata l-frammentazzjoni tas-swieq tal-kapital, jitnehhew l-ostakli regolatorji ghall-
finanzjament tal-ekonomija u tizdied il-provvista ta’ kapital ghan-negozji. L-ostakli
regolatorji, jigifieri r-rekwiziti ta’ kummercjalizzazzjoni tal-Istati Membri, it-tariffi regolator;ji
u r-rekwiziti amministrattivi u ta’ notifika jirrapprezentaw dizinc¢entiv konsiderevoli ghad-
distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi. Dawn l-ostakli gew identifikati bhala twegiba ghall-
Green Paper dwar 1-Unjoni tas-Swieq Kapitali®, is-Sejha ghal Evidenza dwar il-qafas

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

2 Ir-Regolament (UE) Nru 346/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-17 ta' April 2013 dwar il-
fondi ta' intraprenditorija so¢jali Ewropej (GU L 115, 25.4.2013, p. 18).
3 Id-Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill, tat-13 ta’ Lulju 2009, dwar il-

koordinazzjoni ta’ ligijiet, regolamenti u dispozizzjonijiet amministrattivi fir-rigward tal-imprizi ta’
investiment kollettiv ftitoli trasferibbli (UCITS), GU L 302, 17.11.2009, p. 32.
4 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, 7.7.2011, p. 1.
Komunikazzjoni mill-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kumitat Ekonomiku u
Soc¢jali Ewropew u lill-Kumitat tar-Regjuni: Il-Programm ta’ Hidma tal-Kummissjoni ghall-2018 —
Agenda ghal Ewropa aktar maghquda, aktar b’sahhitha u aktar demokratika.
Komunikazzjoni mill-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kumitat Ekonomiku u
Soc¢jali Ewropew u lill-Kumitat tar-Regjuni: Pjan ta’ Azzjoni ghall-Bini ta’ Unjoni tas-Swieq Kapitali,
(COM(2015) 468 final).
Komunikazzjoni mill-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kumitat Ekonomiku u
Soc¢jali Ewropew u lill-Kumitat tar-Regjuni: ir-Riezami ta’ Nofs it-Terminu tal-Pjan ta’ Azzjoni tal-
Unjoni tas-Swieq Kapitali, (COM(2017) 292 final).
8 I1-Green Paper: Nibnu Unjoni tas-Swieq Kapitali, COM(2015) 63 final.
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regolatorju tal-UE ghas-servizzi finanzjarji’ u ghall-konsultazzjoni pubblika dwar I-
ostakli ghad-distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi ta’ investiment'’.

Il-fondi ta’ investiment huma prodotti ta’ investiment mahluga bl-uniku skop li jingabar il-
kapital tal-investituri u jigi investit kollettivament permezz ta’ portafoll ta’ strumenti
finanzjarji bhal stokks, bonds u titoli ohrajn. FI-UE, il-fondi ta’ investiment jistghu jigu
kategorizzati bhala imprizi ghall-investiment kollettiv f’titoli trasferibbli (UCITS) u fondi ta’
investiment alternattiv (AIFs) amministrati minn manigers ta’ fondi ta’ investiment
alternattiv. II-UCITS huma koperti mid-Direttiva 2009/65/KE u 1-AIFs huma koperti mid-
Direttiva 2011/61/UE. 1d-Direttiva 2011/61/EU hi kkomplimentata minn erba’ oqfsa ta’ fondi:

. Ir-Regolament (Nru) 345/2013 dwar fondi Ewropej ta’ kapital ta’ riskju,

. Ir-Regolament (Nru) 346/2013 dwar fondi ta’ intraprenditorija so¢jali Ewrope;,

. Ir-Regolament 2015/460'! dwar il-Fondi ta’ Investiment Ewropej fuq Terminu Twil
u

. Ir-Regolament 2017/1131'2 dwar il-fondi tas-suq monetarju.

L-ghan kondiviz ta’ dawn ir-regoli hu notevolment li jaghmlu d-distribuzzjoni transfruntiera
aktar facli filwaqt li jizguraw livell gholi ta’ protezzjoni tal-investituri.

Ir-regoli ghall-fondi ta’ investiment tal-UE jippermettu lill-manigers ta’ fondi jiddistribwixxu
u, b’xi ec¢ezzjonijiet, anki jimmaniggjaw il-fondi taghhom madwar I-UE. Ghalkemm il-fondi
ta’ investiment tal-UE raw zvilupp mghaggel, b’totali ta’ EUR 14 310 biljun f assi
mmaniggjati £Gunju 2017'3, is-suq tal-fondi ta’ investiment ghadu organizzat l-aktar bhala
suq nazzjonali: 70 % tal-assi mmaniggjati kollha huma mizmuma minn fondi ta’ investiment
irregistrati ghall-bejgh fis-suq domestiku taghhom biss'#. 37 % biss tal-UCITS u madwar 3 %
tal-AlFs huma rregistrati ghall-bejgh f’aktar minn tliet Stati Membri. Meta mqabbel mal-Istati
Uniti, is-suq tal-UE huwa izghar ftermini ta’ assi mmaniggjati. Madankollu, hemm hafna
aktar fondi flI-UE (58 125 fI-UE meta mqabbla ma’ 15 415 fl-Istati Uniti)'>. Dan ifisser 1i 1-
fondi tal-UE bhala medja huma izghar b’mod sinifikanti. Dan ghandu impatt negattiv fuq 1-
ekonomiji ta’ skala, it-tariffi mhallsa mill-investituri u I-mod li bih jopera s-suq intern ghall-
fondi ta’ investiment.

Din il-proposta tirrikonoxxi li hemm ukoll fatturi ohrajn barra mill-kamp ta’ applikazzjoni ta’
din il-proposta li jrazznu d-distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi ta’ investiment fl-UE. Dawn
il-fatturi jinkludu skemi ta’ taxxa nazzjonali applikabbli ghall-fondi ta’ investiment u ghall-
investituri, mezzi ta’ distribuzzjoni vertikali u preferenzi kulturali ghall-prodotti ta’
investiment domestici.

Komunikazzjoni mill-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kumitat Ekonomiku u
So¢jali Ewropew u lill-Kumitat tar-Regjuni: Sejha ghal Evidenza — Qafas regolatorju tal-UE ghas-
servizzi finanzjarji, COM(2016) 855 final.
https://ec.curopa.eu/info/publications/consultation-cross-border-distribution-investment-funds_mt.

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

12 Ir-Regolament (UE) 2017/1131 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-14 ta’ Gunju 2017 dwar il-
fondi tas-suq monetarji (GU L 169, 30.6.2017, p. 8).
13 EFAMA, Pubblikazzjoni Statistika Trimestrali Q2 2017.

Dawn jinkludu 1-hekk imsejha fondi “round trip”, jigifieri meta l-maniger jiddomicilja fond fi Stat
Membru iehor u mbaghad igassmu lura fis-suq fejn ikun ibbazat biss.

15 Fact Book tal-EFAMA 2017 u 1-Fact Book tal-Istitut tal-Kumpaniji tal-Investimenti (Investment
Company Institute - ICI) 2017.
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. Konsistenza mad-dispozizzjonijiet ezistenti fil-qasam ta’ politika

Din il-proposta hi pprezentata flimkien ma’ proposta ghal Regolament dwar l-iffacilitar tad-
distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi ta’ investiment kollettiv u li temenda r-Regolamenti
(UE) Nru 345/2013 u (UE) Nru 346/2013. Hi fiha emendi ghal certi dispozizzjonijiet
applikabbli ghad-distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi ta’ investiment stabbiliti fid-Direttiva
2009/65/KE u fid-Direttiva 2011/61/UE. Tali dispozizzjonijiet gew identifikati bhala ta’ piz
jew mhux cari bizzejjed u taw lok ghall-holqgien ta’ rekwiziti addizzjonali (“gold-plating”)
meta dawn gew trasposti fl-ordinamenti guridi¢i nazzjonali. Dawn l-emendi huma konsistenti
mal-objettivi tad-Direttivi, bl-ghan li jistabbilixxu suq uniku ghall-fondi ta’ investiment u li
jiffacilitaw id-distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi ta’ investiment. Il-proposta tallinja wkoll
ir-regoli bejn l-oqfsa legizlattivi differenti ghall-fondi ta’ investiment. B hekk, il-konsistenza
mad-dispozizzjonijiet ta’ politika ezistenti hi ssalvagwardjata.

. Konsistenza ma’ politiki ohra tal-Unjoni

L-oghla prijorita tal-Kummissjoni hija li ssahhah l-ekonomija tal-UE u li tistimola I-
investiment biex tohloq l-impjiegi. Element ewlieni tal-Pjan ta’ Investiment ghall-
Ewropa'S, 1i ghandu I-ghan li jsahhah I-ekonomija tal-Ewropa u jinkoraggixxi I-investiment
fit-28 Stat Membru tal-UE, ged johloq suq uniku aktar profond ghall-kapital - CMU (Unjoni
tas-Swieq Kapitali). Swieq tal-kapital aktar profondi u integrati se jtejbu l-access ghall-kapital
tal-kumpaniji filwaqt li jghinu fl-izvilupp ta’ opportunitajiet godda ta’ investiment ghal min
ifaddal.

Din il-proposta hi komplimentari ghal dan I-ghan u hi azzjoni ta’ prijorita fir-riezami ta’
nofs it-terminu tas-CMU'’, peress li tinkludi mizuri biex tnehhi l-ostakli tas-swieq tal-
kapital. Tikkontribwixxi ghall-izvilupp ta’ swieq tal-kapital aktar integrati billi taghmilha
aktar facli ghall-investituri, ghall-manigers tal-fondi u ghall-imprizi investiti li jibbenefikaw
mis-suq uniku.

2. BAZI GURIDIKA, SUSSIDJARJETA U PROPORZJONALITA

. Bazi guridika

Din l-azzjoni legizlattiva taqa’ fil-qasam tal-kompetenza kondiviza skont 1-Artikolu 4(2)a tat-
Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea (TFUE). Ghandha I-ghan li tiffacilita 1-
istabbiliment u I-forniment ta’ servizzi fi hdan is-suq uniku, filwaqt li tkompli tizviluppa u

timplimenta l-principji generali tad-dritt ta’ stabbiliment u tal-liberta li jigu pprovduti servizzi
li huma mnaqqgxa fl-Artikoli 49 u 56 TFUE.

Din il-proposta hi bbazata fuq I-Artikoli 53(1) TFUE, 1i hi l-bazi guridika ghad-Direttiva
2009/65/KE (ex Artikolu 47(2) KE) u ghad-Direttiva 2011/61/UE. Is-suq intern ghall-fondi
ta’ investiment bhalissa ma jistax jopera bil-potenzjal kollu tieghu minhabba ostakli
regolatorji. Tali ostakli jinkludu implimentazzjoni nazzjonali divergenti tad-dispozizzjonijiet
ta’ dawn iz-zewg Direttivi li jaghmluha diffi¢li biex il-fondi ta’ investiment jibbenefikaw bis-
shih mil-libertajiet tat-Trattat taghhom. Certi emendi ghar-regoli ezistenti huma proposti biex
igibu aktar ¢arezza u armonizzazzjoni fejn mehtieg. Dawn l-emendi ghandhom I-ghan li
jindirizzaw l-effetti detrimentali tal-ostakli identifikati li jipprevjenu l-a¢cess ghas-suq ghal

16 http://eur-lex.europa.eu/legal-content/MT/TXT/?qid=1507119651257&uri=CELEX%3A52014DC0903

17 Inizjattivi ohrajn ukoll ghandhom l-ghan 1i jiffacilitaw l-investimenti transfruntiera, perezempju, il-
gwida dwar l-istandards tal-UE ezistenti ghat-trattament ta’ investimenti tal-UE transfruntiera u r-
rizoluzzjoni ta’ hbiberija ghat-tilwim dwar I-investiment.
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manigers li jixtiequ joffru I-fondi ta’ investiment taghhom fi Stat Membru iehor billi
jipprovdu servizzi b’mod transfruntier jew billi jistabbilixxu fergha f’dak 1-Istat Membru 1-
iehor. Il-proposta tissuggerixxi l-allinjament tar-regoli applikabbli ghall-UCITS u ghall-
AIFMs u tipproponi wkoll mizuri godda biex jitnehhew l-ostakli ghad-distribuzzjoni
transfruntiera tal-fondi.

. Sussidjarjeta (ghall-kompetenza mhux eskluziva)

[1-proposta tikkonforma mal-princ¢ipju tas-sussidjarjeta kif stabbilit fl-Artikolu 5 tat-Trattat
dwar 1-Unjoni Ewropea (TUE).

Skont il-prin¢ipju tas-sussidjarjeta, 1-azzjoni tal-Unjoni tista’ tittiched biss jekk l-ghanijiet
previsti ma jkunux jistghux jintlahqu mill-Istati Membri wahedhom. Il-problema identifikata,
jigifieri l-ezistenza ta’ ostakli regolatorji ghad-distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi ta’
investiment, mhix limitata ghat-territorju ta’ Stat Membru wiehed. B’konsegwenza ta’ dan, 1-
ghan tal-proposta hu li tizgura li s-suq intern ghas-servizzi tal-fondi ta’ investiment jopera
minghajr intoppi, perezempju billi tarmonizza (ulterjorment) ir-rekwiziti li jikkon¢ernaw il-
forniment ta’ facilitajiet lokali lill-investituri fl-Istati Membri ospitanti. Barra minn hekk, 1-
uniformita u ¢-Certezza tad-dritt tal-ezercizzju tal-libertajiet tat-Trattat jistghu jigu zgurati
ahjar billi tittiehed azzjoni fil-livell tal-UE.

. Proporzjonalita

Din il-proposta hi konformi mal-prin¢ipju tal-proporzjonalita kif stabbilit fl-Artikolu 5 tat-
TUE. Il-mizuri proposti huma necessarji biex jinkiseb l-objettiv ta’ tnaqqis tal-ostakli
regolatorji ghad-distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi ta’ investiment fi hdan 1-UE. L-ostakli
regolatorji li jifdal jehtiegu azzjoni tal-UE li tippermetti 1-holqgien ta’ qafas armonizzat, u ma
jistghux jigu indirizzati mill-Istati Membri wahedhom.

[1-valutazzjoni tal-impatt li takkumpanja din il-proposta fiha stimi inizjali dwar l-iffrankar tal-
ispejjez, ibbazati fuq suppozizzjonijiet fattwali u realistic¢i. Il-proposta se tnaqqas il-piz u I-
ispejjez relatati mal-konformita ghall-fondi ta’ investiment billi tnehhi rekwiziti ta’ piz u I-
kumplessita zejda u l-incertezza tad-dritt tar-regoli 1i jirregolaw id-distribuzzjoni
transfruntiera tal-fondi. Konsegwentement, il-proposta ma tmurx lil hinn minn dak li hu
necessarju biex tindirizza 1-kwistjonijiet fil-livell tal-UE.

o Ghazla tal-istrument

Din il-proposta temenda d-Direttiva 2009/65/KE u d-Direttiva 2011/61/UE. Ghaldagstant, 1-
ghazla ta’ Direttiva bhala strument ghall-emendar tar-regoli ezistenti stabbiliti fid-Direttivi hi
l-aktar wahda xierqa biex jigi zgurat li l-ostakli identifikati jigu eliminati.

L-objettiv tal-proceduri I-godda dwar il-prekummerc¢jalizzazzjoni u d-denotifika introdotti
b’din il-proposta hu konformi mal-objettiv tad-Direttiva 2009/65/KE u tad-Direttiva
2011/61/UE, 1i hu li jaghmluha aktar facli biex il-manigers ta’ fondi ta’ investiment kollettiv
jaccessaw is-suq. Dawn il-proc¢eduri jarmonizzaw il-prattiki divergenti introdotti £xi Stati
Membri fl-ogsma 1li ma gewx armonizzati. Fid-dawl tal-htiega 1i 1-Istati Membri
jissupplimentaw, jew inkella jemendaw il-ligijiet nazzjonali taghhom li jirregolaw l-access
tal-manigers ta’ fondi ta’ investiment ghas-swieq taghhom, Direttiva li tintrodu¢i dawn il-
proceduri 1-godda fil-qafas legali ezistenti tal-UE hi l-aktar ghazla xierqa.
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3. RIZULTATI TAL-EVALWAZZJONIJIET EX POST, TAL-
KONSULTAZZJONIJIET MAL-PARTIJIET IKKONCERNATI U TAL-
VALUTAZZJONUJIET TAL-IMPATT

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

Wagqt li kienet qed thejji din il-proposta, il-Kummissjoni ghamlet evalwazzjoni dettaljata tad-
dispozizzjonijiet rilevanti tad-Direttiva 2009/65/KE u tad-Direttiva 2011/61/UE u ta’ rekwiziti
addizzjonali imposti mill-Istati Membri.

Din l-evalwazzjoni wriet li minkejja s-success relattiv tieghu, is-suq uniku mhux qged jilhaq il-
potenzjal kollu tieghu ghad-distribuzzjoni transfruntiera ta’ fondi ta’ investiment, peress li 1-
fondi ghadhom qed jiffac¢jaw hatna ostakli. Barra minn hekk, il-qafas legali ma jipprovdix
bizzejjed trasparenza fir-rigward tar-rekwiziti legali u tal-prattiki amministrattivi li jaqghu
barra l-armonizzazzjoni introdotta bid-Direttiva 2009/65/KE u bid-Direttiva 2011/61/UE. L-
evalwazzjoni tal-Kummissjoni zvelat li 1-Istati Membri juzaw approcc¢i differenti hafna ghar-
rekwiziti u ghall-verifiki tal-komunikazzjonijiet ta’ kummer¢jalizzazzjoni. Hemm ukoll
varjazzjoni wiesgha fit-tariffi u fil-hlasijiet imposti mill-awtoritajiet nazzjonali kompetenti
ghall-kompiti ta’ supervizjoni skont id-Direttiva 2009/65/KE u d-Direttiva 2011/61/UE.
Dawn huma kollha ostakli ghal distribuzzjoni transfruntiera usa’ tal-fondi ta’ investiment.

. Konsultazzjonijiet mal-partijiet ikkoncernati

Ir-rispons ghal zewg konsultazzjonijiet wera 1i l-ostakli regolatorji ghad-distribuzzjoni
transfruntiera tal-fondi ta’ investiment ma ppermettewx li jinkisbu I-benefi¢¢ji kollha tas-suq
uniku. L-ewwel konsultazzjoni, il-Green Paper dwar 1-Unjoni tas-Swieq Kapitali, tnediet
fit-18 ta’ Frar 2015. It-tieni konsultazzjoni, is-Sejha ghall-Evidenza dwar il-Qafas
regolatorju tal-UE ghas-servizzi finanzjarji, tnediet fit-30 ta’ Settembru 2015.

Intalbet aktar informazzjoni dwar il-prattiki nazzjonali mill-awtoritajiet kompetenti u
mill-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq (ESMA). Wara talba tal-Kummissjoni, 1-
ESMA ghamlet stharrig dwar l-awtoritajiet kompetenti f1-2016, 1i fih talbet dettalji dwar il-
prattiki nazzjonali attwali fogsma bhat-tariffi regolatorji u r-rekwiziti tal-
kummer¢jalizzazzjoni.

Abbazi tal-input ricevut mill-Green Paper tas-CMU u mis-Sejha ghal Evidenza u l-istharrig
tal-ESMA, il-Kummissjoni nediet konsultazzjoni pubblika fit-2 ta’ Gunju 2016 dwar id-
distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi ta’ investiment'®, Minhabba r-rispons li kien diga
wasal, il-konsultazzjoni fittxet ezempji pratti¢i tal-problemi ffac¢¢jati u evidenza tal-impatt
taghhom. Biex tir¢ievi ghadd kbir ta’ twegibiet, il-Kummissjoni organizzat roadshows ma’
assoc¢jazzjonijiet ta’ gestjoni tal-assi u l-membri taghhom fi¢-¢entri ewlenin tal-gestjoni tal-
assi taghhom fl-UE, jigifieri, fil-Lussemburgu, fi Franza, fl-Irlanda, fir-Renju Unit, fil-
Germanja u fil-Belgju. Saru bosta laqghat u sejhiet ta’ konferenzi ma’ assoc¢jazzjonijiet ta’
investituri Ewropej u nazzjonali, u l-konsultazzjoni giet ipprezentata lill-Grupp tal-Utenti
tas-Servizzi Finanzjarji fil-15 ta’ Settembru 2016. B’kollox dahlu 64 twegiba: 52 minn
assocjazzjonijiet jew kumpaniji, 8§ minn awtoritajiet pubbli¢i jew organizzazzjonijiet
internazzjonali u 4 minn individwi. Hafna mit-twegibiet indikaw 1i 1-ostakli regolatorji kienu
dizin¢entiv sinifikanti ghad-distribuzzjoni transfruntiera.

18 https://ec.curopa.eu/info/publications/consultation-cross-border-distribution-investment-funds _mt. .
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Wara talba tal-Kummissjoni u abbazi tal-evidenza li nkisbet, -ESMA wettqet stharrig ta’
segwitu fl-2017 sabiex tikseb aktar informazzjoni dwar prattiki ta’ kummercjalizzazzjoni
specifici u rekwiziti ta’ notifika fl-Istati Membri.

[I-Kummissjoni organizzat ukoll laqghat mal-industrija tal-fondi ta’ investiment u mal-
assocjazzjonijiet tal-investituri Ewropej ghal aktar informazzjoni. Fit-30 ta’ Mejju 2017
intbaghat kwestjonarju lil tmien korpi tal-kummer¢ dwar id-diversi ogsma koperti mid-
distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi ta’ investiment. Kien hemm attenzjoni partikolari fuq il-
kwantifikazzjoni tal-ispejjez  ikkawzati mill-ostakli regolatorji  ghad-distribuzzjoni
transfruntiera u d-determinazzjoni tal-benefic¢ji potenzjali tat-tnehhija ta’ dawn l-ostakli
ghall-manigers tal-assi u ghall-investituri. Ir-rispons issuggerixxa li l-ispejjez dovuti ghall-
ostakli regolatorji huma sostanzjali: dawn jammontaw ghal 1 sa 4 % tal-ispejjez globali ta’
fond ta’ investiment. Barra minn hekk, £ Ottubru 2017 sar stharrig immirat ta’ 60 fond ta’
investiment zghir, medju u kbir, irrapprezentati b>’mod ugwali, abbazi ta’ pro¢edura ta’ tehid
ta’ kampjuni stratifikat aleatorja. L-istharrig ikkonferma r-rilevanza tal-ostakli regolatorji u I-
htiega ghal azzjoni fil-livell tal-UE.

[1-Kummissjoni kkonsultat ukoll mal-partijiet ikkon¢ernati fGunju u £Lulju 2017 permezz
ta’ valutazzjoni tal-impatt tal-bidu'®. Il-hames twegibiet li réeviet minghand manigers tal-
assi, l-asso¢jazzjonijiet taghhom u minghand assoc¢jazzjonijiet tal-konsulenti finanzjarji
appoggjaw l-inizjattiva tal-Kummissjoni li tnaqqas 1-ostakli ghad-distribuzzjoni transfruntiera
tal-fondi ta’ investiment.

. Gbir u uzu tal-kompetenzi

[I-Kummissjoni strahet fuq l-informazzjoni u d-data mill-Morningstar?’, 1-Asso¢jazzjoni
Ewropea tal-Gestjoni tal-Fondi u 1-Assi (EFAMA) u minn rapporti tas-suq u minn studji minn
kumpaniji privati. Barra minn hekk, giet riveduta I-letteratura akkademika, b’mod partikolari
l-letteratura dwar l-impatt tad-distribuzzjoni transfruntiera fuq il-kompetizzjoni u l-imgiba tal-
konsumatur mistennija.

. Valutazzjoni tal-impatt

Twettget valutazzjoni tal-impatt bi thejjija ghal din I-inizjattiva.

FI-1 ta’ Dicembru 2017, il-Bord tal-Iskrutinju Regolatorju ta pozizzjoni pozittiva
b’rakkomandazzjonijiet biex ikompli jtejjeb 1-abbozz ta' rapport ta' valutazzjoni tal-impatt. L-

abbozz ta’ rapport gie mmodifikat sussegwentement biex jiehu f’kunsiderazzjoni I-kummenti
tal-Bord?!. It-tibdiliet ewlenin irrakkomandati mill-Bord kienu jirrigwardaw:

o fatturi li jaffettwaw id-distribuzzjoni transfruntiera mhux koperti mill-inizjattiva,

J deskrizzjoni fil-linja bazi ta’ inizjattivi recenti li ghandhom impatt (indirett) fuq id-
distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi,

. l-istruttura, il-prezentazzjoni, il-valutazzjoni u t-tqabbil tal-ghazliet, u

. il-prezentazzjoni, id-dokumentazzjoni u I-kwalifikazzjoni tal-metodi kwantitattivi u

r-rizultati taghhom.

19
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https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/initiatives/ares-2017-3132069 _mt.
Morningstar hu fornitur ta’ data u ta’ ricerka dwar I-investiment.
2 L-opinjoni tal-Bord tal-Iskrutinju Regolatorju SEC92018)129 final.
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Ir-rapport tal-valutazzjoni tal-impatt rivedut u sommarju ezekuttiv tar-rapport tal-valuzzjoni
tal-impatt huma ppubblikati ma’ din il-proposta?2.

Ir-rapport dwar il-valutazzjoni tal-impatt jikkunsidra firxa ta’ ghazliet ta’ politika. Abbazi tal-
valutazzjoni taghhom, 1-ghazliet ta’ politika huma kif ge;j:

(a) Ir-rekwiziti nazzjonali tal-kummerc¢jalizzazzjoni jenhtieg li jkunu aktar trasparenti
fil-livell nazzjonali u tal-UE. Barra minn hekk, id-definizzjoni ta’
prekummer¢jalizzazzjoni fid-Direttiva 2011/61/UE ghandha tigi armonizzata, u I-
process tal-verifika tal-materjali ta’ kummerc¢jalizzazzjoni jenhtieg li jigi inkwadrat
b’mod aktar car.

(b) It-tariffi regolatorji jenhtieg li jkunu aktar trasparenti fil-livell tal-UE, u jenhtieg li
jigu introdotti principji ta’ livell gholi biex tigi zgurata aktar konsistenza fil-mod kif
jigu ddeterminati t-tariffi regolatorji.

(c) Jenhtieg li 1-ghazla ta’ facilitajiet 1i jappoggjaw lill-investituri lokali, tithalla f’idejn
il-manigers tal-fondi ta’ investiment, b’salvagward;ji ghall-investituri.

(d) Jenhtieg li l1-pro¢eduri u r-rekwiziti ghall-aggornar tan-notifiki u d-denotifika tal-uzu
tal-passaport ta’ kummerc¢jalizzazzjoni jigu armonizzati aktar.

Flimkien, 1-ghazliet ta’ politika jnaqqsu b’mod sinifikanti 1-ostakli regolatorji. Huma jzidu I-
potenzjal 1i jigu kkummercjalizzati aktar fondi f’livell transfruntier, itejbu I-kompetizzjoni,
inaqqsu I-frammentazzjoni tas-suq u jaghtu lill-investituri aktar ghazla fl-UE. L-ghazliet ta’
politika ghandhom ukoll benefic¢ji indiretti minhabba 1-impatt so¢jali u ambjentali taghhom.
Jenhtieg li aktar distribuzzjoni transfruntiera twassal ghal aktar opportunitajiet ta’ investiment
f’fondi ta’ investiment li jkollhom ghanijiet so¢jali jew ambjentali. Dan jaf jaccellera t-tkabbir
f"dawn l-ogsma.

L-ghazliet ta’ politika flimkien huma mistennija jiffrankaw minn EUR 306 sa 440 miljun fis-
sena fi spejjez (kostijiet rikorrenti) ghall-fondi tal-investiment kollha attwalment
ikkummercjalizzati bejn il-fruntieri fl-UE. L-iffrankar fi spejjez ta’ darba hu mistenni jkun
sahansitra akbar: Bejn EUR 378 u 467 miljun. Jenhtieg li dan it-tnaqqis fl-ispejjez jahdem
bhala in¢entiv ghall-izvilupp ta’ aktar attivitajiet transfruntiera u jappoggja suq uniku aktar
integrat ghall-fondi ta’ investiment.

Din id-Direttiva tkopri l-ghazliet ta’ politika (¢) u (d). Ir-Regolament li ged jigi propost
separatament ikopri 1-ghazliet ta’ politika (a) u (b).

. Idoneita regolatorja u simplifikazzjoni

Jenhtieg li din il-proposta twassal ghal tnaqqis sinifikanti ta’ spejjez ghall-manigers tal-fondi
ta’ investiment li jiddistribwixxu, jew bihsiebhom jiddistribwixxu, il-fondi taghhom b’mod
transfruntier fI-UE. Dan it-tnaqqis fl-ispejjez se jkollu effett pozittiv b’mod partikolari fuq il-
manigers ta’ fondi li jew jamministraw ghadd izghar ta’ fondi ta’ investiment jew fondi ta’
investiment b’assi mmaniggjati inqas sinifikanti, peress li ghandhom bazi izghar li fugha
jistghu jifirxu l-ispejjez.

Ghalkemm din il-proposta ma timmirax direttament lejn l-intraprizi zghar u medji (SMEs), 1-
SMEs se jibbenefikaw b’mod indirett minn din il-proposta. Fil-fatt aktar distribuzzjoni

2 Ir-rapport dwar il-valutazzjoni tal-impatt u s-sommarju ezekuttiv SWD(2018)54 final u SWD(2018)55
final.
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transfruntiera tal-fondi ta’ investiment se tac¢c¢ellera t-tkabbir tal-fondi tal-investiment tal-UE u
l-investimenti taghhom flI-SMEs, b’mod partikolari minn fondi ta’ kapital ta’ riskju.

. Drittijiet fundamentali

[1-proposta tippromwovi d-drittijiet stabbiliti fil-Karta tad-Drittijiet Fundamentali (il-“Karta”).
L-objettiv ewlieni ta’ din l-inizjattiva hu li tiffacilita d-dritt 1i jigu forniti servizzi f'kull Stat
Membru, kif stabbilit mill-Artikolu 15(2) tal-Karta, filwaqt 1i tizgura li ma ssir l-ebda
diskriminazzjoni, lanqas indiretta, minhabba n-nazzjonalitd (implimentata ulterjorment fl-
Artikolu 21(2) tal-Karta). Fl-ahhar nett, il-projbizzjoni tal-abbuz tad-drittijiet, jigifieri tal-
liberta 1i jigu fornuti servizzi, se titqies b’mod xieraq, kif stabbilit mill-Artikolu 54 tal-Karta.

4. IMPLIKAZZJONIJIET BAGITARJI

I1-proposta ma ghandhiex impatt bagitarju ghall-Kummissjoni.

5. ELEMENTI OHRA

. Evalwazzjoni

Se titnieda evalwazzjoni ta’ din id-Direttiva u tar-Regolament dwar Il-iffacilitar tad-
distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi ta’ investiment kollettiv u 1li jemenda r-Regolamenti
(UE) Nru 345/2013 u (UE) Nru 346/2013, 36 xahar wara d-data ghat-traspozizzjoni ta’ din id-
Direttiva. II-Kummissjoni se tibbaza fuq konsultazzjoni pubblika u fuq diskussjonijiet mal-
ESMA u mal-awtoritajiet kompetenti.

. Spjegazzjoni fid-dettall tad-dispozizzjonijiet specifici tal-proposta
[1-proposta tkopri I-emendi li gejjin:

(D) Emendi ghad-Direttiva 2009/65/KE (Artikolu 1)

L-Artikolu 77 tad-Direttiva 2009/65/KE hu propost li jithassar. Ir-rekwiziti mtejbin ghall-
komunikazzjoni tal-kummerc¢jalizzazzjoni huma stabbiliti fil-proposta ghal Regolament dwar
l-iffacilitar tad-distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi. Dawn il-principji stabbiliti ghall-
komunikazzjonijiet ta’ kummer¢jalizzazzjoni se japplikaw ghall-manigers kollha tal-assi li
jikkummer¢jalizzaw il-fondi taghhom, irrispettivament mit-tip taghhom. Dan it-tibdil se
jizgura kondizzjonijiet ekwi u l-istess livell ta’ protezzjoni ghall-investituri bejn I-Istati
Membri.

L-Artikolu 91(3) tad-Direttiva 2009/65/KE hu propost li jithassar. Din id-dispozizzjoni tehtieg
li 1-Istati Membri jizguraw li l-ligijiet, ir-regolamenti u d-dispozizzjonijiet amministrattivi
nazzjonali taghhom li jirregolaw il-kummerc¢jalizzazzjoni transfruntiera tal-UCITS fi hdan it-
territorji taghhom ikunu facilment ac¢cessibbli mill-boghod, b’mezzi elettroni¢i u b’lingwa
abitwali fis-settur finanzjarju internazzjonali. Proposta parallela ghal Regolament dwar I-
iffacilitar tad-distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi tipprovdi ghal regoli specifi¢i dwar it-
trasparenza tal-ligijiet u tar-rekwiziti nazzjonali applikabbli ghall-komunikazzjonijiet ta’
kummerc¢jalizzazzjoni fir-rigward tal-fondi tal-investiment kollettiv kollha. Dawn ir-regoli 1-
godda se jizguraw li 1-ESMA tigbor u tippubblika informazzjoni komprensiva, ¢ara u
aggornata.

L-Artikolu 92 tad-Direttiva 2009/65/KE hu propost li jigi emendat. Din id-dispozizzjoni ma
timponix l-obbligu li 1-UCITS ikollhom facilitajiet lokali f’kull Stat Membru fejn ikunu
kkummer¢jalizzati 1-UCITS. Madankollu, fil-prattika hafna Stati Membri jehtiegu facilitajiet
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fit-territorju taghhom biex isiru I-pagamenti lit-titolari ta' unitjiet, biex jigu riakwistati jew
mifdija unitajiet u biex titqieghed ghad-dispozizzjoni l-informazzjoni li 1-fondi huma
mehtiega jipprovdu. Certi Stati Membri jehtiegu wkoll li dawn il-fa¢ilitajiet lokali jwettqu
kompiti addizzjonali, bhall-gestjoni tal-ilmenti jew il-qadi ta’ rwol ta’ distributur lokali jew
ta’ rapprezentant legali (inkluza l-komunikazzjoni mal-awtorita nazzjonali kompetenti).

Ir-rekwiziti biex jitwaqqfu facilitajiet lokali jiswew il-flus u ghandhom valur mizjud limitat
minhabba l-uzu tat-teknologija digitali. Ghaldaqgstant, din il-proposta tipprojbixxi I-
impozizzjoni ta’ prezenza fizika. Filwagqt li tesigi facilitajiet f’kull Stat Membru fejn jitwettqu
attivitajiet ta’ kummercjalizzazzjoni u 1i jintuzaw f’sitwazzjonijiet bhal biex isiru
sottoskrizzjonijiet, pagamenti jew ghar-riakkwist jew ghat-tpacija ta’ unitajiet, din il-proposta
tippermetti lill-manigers ta’ fondi juzaw mezzi elettronici jew ohra ta’ komunikazzjoni mill-
boghod mal-investituri. L-informazzjoni u l-mezzi ta’ komunikazzjoni jenhtieg li jkunu
disponibbli ghall-investituri fil-lingwi uffi¢jali tal-Istat Membru 1i fih ikun stabbilit I-
investitur.

L-emendi ghall-Artikoli 17 u 93 tad-Direttiva 2009/65/KE ghandhom I-ghan li jallinjaw il-
proceduri nazzjonali ghal tibdiliet fil-pro¢edura ta’ notifika ghall-UCITS fost tipi ta’ fondi u
fost I-Istati Membri. B’mod partikolari, perjodu ta’ Zzmien preciz ghall-komunikazzjoni tad-
decizjonijiet tal-awtoritajiet kompetenti hu necessarju biex jigu zgurati regoli uniformi u biex
il-proceduri applikabbli ghall-manigers ta’ fondi kollettivi jsiru aktar effi¢jenti. Perjodu ta’
zmien preciz hu necessarju wkoll biex jigi zgurat li l-proceduri 1i jirregolaw it-tibdiliet fl-
informazzjoni pprovduta mill-AIFMs fil-process ta’ notifika jkunu allinjati mad-Direttiva
2011/61/UE.

Jizdied Artikolu 93a gdid mad-Direttiva 2009/65/KE biex jikkomplimenta l-proceduri ta’
notifika bil-kondizzjonijiet ghall-UCITS 1i jidde¢iedu li jwaqqfu l-attivitajiet ta’
kummerc¢jalizzazzjoni taghhom fi Stat Membru. Il-manigers tal-assi huma awtorizzati
jiddenotifikaw il-kummerc¢jalizzazzjoni tal-UCITS taghhom biss jekk massimu ta’ 10
investituri li jkollhom sa 1 % tal-assi mmaniggjati ta’ din il-UCITS ikunu investew f’din il-
UCITS fi Stat Membru identifikat. L-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju
ta’ din il-UCITS se jivverifikaw il-konformita ma’ dan ir-rekwizit, 1i jinkludi r-rekwizit ta’
trasparenza u ta’ pubblikazzjoni ghall-investituri u ghall-offerta ta’ riakkwist. L-obbligi kollha
li wiehed jigi mgharraf se jibqghu japplikaw ghall-investituri li jifdal wara d-denotifikazzjoni
tal-attivitajiet ta’ kummer¢jalizzazzjoni fi Stat Membru.

2) Emendi ghall-AIFMD (Artikolu 2)

Hu propost i tizdied definizzjoni tal-prekummer¢jalizzazzjoni fl-Artikolu 4(1) tad-Direttiva
2011/61/UE u li jiddahhal 1-Artikolu 30a 1i jistabbilixxi l-kondizzjonijiet 1i fihom AIFM tal-
UE jista’ jwettaq attivitajiet ta’ prekummercjalizzazzjoni. Importanti 1i jigu pprovduti
salvagwardji  suffi¢jenti kontra cirkomvenzjoni potenzjali tar-rekwiziti tad-Direttiva
2011/61/UE 11 japplikaw meta jitqieghdu AIFs fis-suq fl-Istat Membru tad-domicilju jew
b’mod transfruntier fi Stat Membru iehor. Ghaldagstant, 1-AIFM hu awtorizzat jittestja idea
ta’ investiment jew strategija ta’ investiment ma’ investituri professjonali izda ma jistax
jippromwovi AIF stabbilit minghajr notifika, kif stipulat bid-Direttiva. Barra minn hekk, meta
l-investituri  professjonali ~ jaqilbu lura  ghall-AIFMs  wara l-attivitajiet  ta’
prekummerc¢jalizzazzjoni, sottoskrizzjoni ghall-unitajiet jew ghall-ishma ta’ AIF li finalment
jigi stabbilit jew ta’ AIF simili amministrat minn dak 1-AIFM se titqies i hi r-rizultat tal-
kummerc¢jalizzazzjoni.
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L-Artikolu 32a jiddahhal fid-Direttiva 2011/61/UE biex jikkomplimenta I-proc¢eduri ta’
notifika bil-pro¢edura u bil-kondizzjonijiet ghall-AIFMs li jixtiequ jwaqqfu l-attivitajiet ta’
kummerc¢jalizzazzjoni taghhom fi Stat Membru partikolari. AIFM jista’ jigi awtorizzat
jiddenotifika l-kummerc¢jalizzazzjoni ta’ AIF tal-UE 1i jamministra biss jekk ikun hemm
massimu ta’ 10 investituri li jkollhom sa 1 % tal-assi mmaniggjati ta’ dan I-AIF fi Stat
Membru identifikat. L-AIFM jehtieglu jinnotifika lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat
Membru tad-domicilju tieghu dwar kif jissodisfa 1-kondizzjonijiet ghad-denotifika u ghal
avviz pubbliku tad-denotifika. L-AIFM jehtieglu jinnotifika wkoll lill-awtoritajiet dwar 1-
offerti pprezentati lill-investituri ghar-riakkwist tal-unitajiet u tal-ishma tal-AIF li mhux se
jibga’ kkummercjalizzat aktar fl-Istat Membru taghhom. Ir-rekwiziti kollha relatati mat-
trasparenza li l-investituri jridu jissodisfaw skont id-Direttiva 2011/61/UE se jibqghu
japplikaw ghal investituri li jzommu l-investiment wara d-denotifikazzjoni tal-attivitajiet ta’
kummerc¢jalizzazzjoni fl-Istat Membru maghzul.

L-Artikolu 43a jiddahhal fid-Direttiva 2011/61/UE biex jigi Zgurat trattament konsistenti tal-
investituri fil-livell tal-konsumatur indipendentement mit-tip ta’ fond li jiddec¢iedu li jinvestu
fih. Meta Il-Istati Membri jawtorizzaw lil AIFMs jikkummer¢jalizzaw unitajiet jew ishma ta’
AlFs fit-territorji taghhom lil investituri fil-livell tal-konsumatur, jenhtieg li dawk I-AIFMs
igieghdu wkoll facilitajiet ghad-dispozizzjoni tal-investituri fil-livell tal-konsumatur 1i jservu
f’sitwazzjonijiet bhal perezempju biex jaghmlu sottoskrizzjonijiet, pagamenti jew ghar-
riakkwist jew ghat-tpacija ta’ unitajiet. Ghalhekk, I-AIFMs se jkunu jistghu juzaw mezzi
elettronici jew mezzi ohra ta’ komunikazzjoni mill-boghod.
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2018/0041 (COD)
Proposta ghal
DIRETTIVA TAL-PARLAMENT EWROPEW U TAL-KUNSILL

li temenda d-Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill u d-Direttiva
2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward tad-distribuzzjoni
transfruntiera ta’ fondi ta’ investiment kollettiv.

(Test b’rilevanza ghaz-ZEE)

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

Wara li kkunsidraw it-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea, u b’mod partikolari
1-Artikolu 53(1) tieghu,

Wara li kkunsidraw il-proposta tal-Kummissjoni Ewropea,
Wara li 1-abbozz tal-att legizlattiv intbaghat lill-Parlamenti nazzjonali,

Wara li kkunsidraw l-opinjoni tal-Bank Centrali Ewropew??,

Wara li kkunsidraw 1-opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u So¢jali Ewropew?*,

Wagqt li jagixxu skont il-pro¢edura ordinarja legizlattiva ,

Billi:

(1) Objettiv komuni tad-Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill*> u
tad-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill*® hu 1i jizguraw
kondizzjonijiet ekwi fost l-imprizi ta’ investiment kollettiv u li jnehhu r-
restrizzjonijiet ghall-moviment liberu tal-unitajiet u tal-ishma tal-fondi ta’
investiment kollettiv fl-Unjoni filwaqt li fl-istess hin jizguraw protezzjoni aktar
uniformi ghall-investituri. Filwaqt li fil-parti I-kbira dawn l-objettivi ntlahqu, certi

ostakli ghadhom qed irazznu lill-manigers ta’ fondi biex ikunu jistghu jibbenefikaw
bis-shih mis-suq intern.

2) Ir-regoli proposti f°din id-Direttiva huma kkumplimentati minn Regolament distint
[dwar [-iffacilitar tad-distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi ta’ investiment kollettiv
u li jemenda r-Regolamenti (UE) Nru 345/2013 u (UE) Nru 346/2013]. Dan
jistabbilixxi regoli u proc¢eduri addizzjonali li jikkon¢ernaw l-imprizi ta’ investiment
kollettiv f’titoli trasferibbli (UCITS) u manigers ta’ fondi ta’ investiment alternattiv
(AIFMs). Jenhtieg 1i dan ir-Regolament u din id-Direttiva jikkoordinaw aktar b’mod

3 GUCL.J [ ][]
24 Guc,,p..
2 Id-Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill, tat-13 ta’ Lulju 2009, dwar il-

koordinazzjoni ta’ ligijiet, regolamenti u dispozizzjonijiet amministrattivi fir-rigward tal-imprizi ta’
investiment kollettiv f’titoli trasferibbli (UCITS), GU L 302, 17.11.2009, p. 32.

26 Id-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-8 ta’ Gunju 2011 dwar Manigers ta’
Fondi ta’ Investiment Alternattivi, (AIFM), GUL 174, 1.7.2011, p. 1.

I MT



MT

3)

4)

)

(6)

(7

®)

kollettiv il-kondizzjonijiet ghall-manigers ta’ fondi li joperaw fis-suq intern u
jiffacilitaw id-distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi li jamministraw.

Hemm bzonn 1i titnehha d-diskrepanza regolatorja u li tigi allinjata l-procedura li
tirregola n-notifika lill-awtoritajiet kompetenti dwar it-tibdiliet li I-UCITS ikunu ged
jippjanaw b’rabta mal-fondi amministrati taghhom ma’ dawk li huma stabbiliti fid-
Direttiva 2011/61/UE.

Ir-Regolament [dwar [-iffacilitar tad-distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi ta’
investiment kollettiv u li jemenda r-Regolamenti (UE) Nru 345/2013 u (UE) Nru
346/2013] jistabbilixxi regoli godda li jehtiegu 1i 1-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-
Swieq (ESMA) tizviluppa abbozz ta’ standards tekni¢i regolatorji u abbozz ta’
standards tekni¢i ta’ implimentazzjoni biex tispecifika I-informazzjoni mehtiega u 1-
formoli, il-mudelli u l-pro¢eduri li ghandhom jintuzaw ghat-trazmissjoni ta’ din I-
informazzjoni b'rabta mal-immaniggjar tal-fondi, mal-bidu jew mat-twaqqif tal-
kummerc¢jalizzazzjoni tal-fondi taht id-Direttiva 2009/65/KE u d-Direttiva
2011/61/UE. Ghaldagstant, id-dispozizzjonijiet ta’ dawn iz-zewg Direttivi li
jipprovdu lill-ESMA b’setghat diskrezzjonali biex tizviluppa standards teknici
regolatorji u tabbozza standards tekni¢i ta’ implimentazzjoni ghal notifiki
m’ghadhomx necessarji aktar u ghalhekk jenhtieg li jithassru.

Ir-Regolament [dwar [-iffacilitar tad-distribuzzjoni transfruntiera tal-fondi ta’
investiment kollettiv u li jemenda r-Regolamenti (UE) Nru 345/2013 u (UE) Nru
346/20131XX ] ikompli jsahhah il-prin¢ipji applikabbli ghall-komunikazzjonijiet tal-
kummer¢jalizzazzjoni rregolati bid-Direttiva 2009/65/KE u jestendi l-applikazzjoni
taghhom ghall-AIFMs, u b’hekk jirrizulta fi standard gholi ta’ protezzjoni tal-
investituri, indipendentement mit-tip ta’ investitur. Bhala rizultat, id-dispozizzjonijiet
korrispondenti tad-Direttiva 2009/65/KE relatati mal-komunikazzjonijiet tal-
kummerc¢jalizzazzjoni u mal-accessibbilta tal-ligijiet u tar-regolamentazzjoni
nazzjonali rilevanti ghall-arrangament tal-unitajiet tal-kummerc¢jalizzazzjoni tal-
UCITS m’ghadhomx necessarji u ghalhekk jenhtieg 1i jithassru.

Id-dispozizzjonijiet tad-Direttiva 2009/65/KE, 1i jehtiegu li 1-UCITS jipprovdu
facilitajiet lill-investituri, kif implimentati minn ¢erti ordinamenti guridi¢i nazzjonali,
sfaw ta’ piz. Barra minn hekk, il-facilitajiet lokali rarament jintuzaw mill-investituri
kif mahsub mid-Direttiva. Il-metodu ppreferut ta’ kuntatt inbidel ghal interazzjoni
diretta tal-investituri mal-maniger ta’ fond — jew b’mod elettroniku inkella bit-
telefon, filwaqt 1i I-pagamenti u t-tifdijiet ged jigu ezegwiti permezz ta’ mezzi ohra.
Filwaqt li dawn il-facilitajiet jintuzaw ghal finijiet amministrattivi bhall-irkupru
transfruntier tat-tariffi regolatorji, jenhtieg 1i tali kwistjonijiet, madankollu, jigu
indirizzati permezz ta’ mezzi ohra li jinkludu l-kooperazzjoni bejn l-awtoritajiet
kompetenti. Konsegwentement, jenhtieg li jigu stabbiliti regoli, li jimmodernizzaw u
jispecifikaw ir-rekwiziti ghall-provvista ta’ facilitajiet lil investituri fil-livell tal-
konsumatur, il-prezenza fizika m’ghandhiex tkun mehtiega mill-Istati Membri. Fl-
istess hin, jenhtieg li r-regoli jizguraw li l-investituri jkollhom access ghall-
informazzjoni li huma intitolati ghaliha.

Biex jigi zgurat trattament koerenti tal-investituri fil-livell tal-konsumatur, hemm
bzonn li r-rekwiziti relatati mal-facilitajiet jigu applikati ghall-AIFMs ukoll meta I-

Istati Membri jawtorizzawhom jikkumercjalizzaw unitajiet jew ishma ta’ AlFs lil
investituri fil-livell tal-konsumatur fit-territorji taghhom.

In-nuqqas ta’ kondizzjonijiet ¢ari u uniformi tal-waqfien tal-kummer¢jalizzazzjoni
ta’ unitajiet jew ishma ta’ UCITS jew AIF tal-UE fi Stat Membru ospitanti, tohloq
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in¢ertezza legali u ekonomika ghall-manigers tal-fondi. Ghalhekk, din il-proposta
tistabbilixxi kondizzjonijiet c¢ari, inkluzi limiti, 1i tahthom tista’ ssehh id-
deregistrazzjoni. Il-limiti huma indikattivi ta’ meta maniger ta’ fond jista’ jikkunsidra
li l-attivitajiet tieghu saru insinifikanti fi Stat Membru ospitanti partikolari. Il-
kondizzjonijiet huma stabbiliti b’tali mod li jibbilan¢jaw, minn naha, l-interessi tal-
manigers ta’ fondi biex ikunu jistghu jidderegistraw il-fondi kkummer¢jalizzati meta
jigu ssodisfati 1-kondizzjonijiet stabbiliti, u min-naha 1-ohra, l-interessi tal-investituri
f’dan il-fond mill-Istat Membru ospitanti kkoncernat.

I1-possibbilta 1i tieqaf il-kummer¢jalizzazzjoni tal-UCITS jew tal-AlFs tal-UE fi Stat
Membru partikolari jenhtieg li tkun minghajr hlas ghall-investituri, u s-salvagwardji
taghhom ma ghandhomx jitnaqqsu skont id-Direttiva 2009/65/KE jew id-Direttiva
2011/61/UE, b’mod partikolari fir-rigward tad-dritt taghhom ghal informazzjoni
preciza dwar l-attivitajiet issoktati ta’ dawk il-fondi.

Hemm kazijiet li flhom AIFM li jkun lest i jittestja l-aptit tal-investituri ghal idea ta’
investiment jew ghal strategija ta’ investiment partikolari, jaffac¢ja trattament
divergenti tal-attivitajiet ta’ prekummercjalizzazzjoni f ordinamenti guridic¢i
nazzjonali differenti. F’Certi Stati Membri fejn il-prekummercjalizzazzjoni hi
awtorizzata, id-definizzjoni u l-kondizzjonijiet ta’ din ivarjaw b’mod konsiderevoli.
Madankollu, fi Stati Membri ohra m’hemmx kuncett ta’ prekummercjalizzazzjoni
affattu. Biex jigu indirizzati dawn id-divergenzi, jenhtieg li tigi pprovduta
definizzjoni armonizzata tal-prekummercjalizzazzjoni kif ukoll jigu stabbiliti 1-
kondizzjonijiet li fihom AIFM tal-UE jista’ jwettaq dawn l-attivitajiet.

Biex il-prekummercjalizzazzjoni tigi rikonoxxuta bhala tali skont din id-Direttiva,
jenhtieg 1i din tkun tikkoncerna idea jew strategija ta’ investiment minghajr ma
jkollha AIF attwali diga stabbilit. Ghaldaqstant, matul il-prekummerc¢jalizzazzjoni, 1-
investituri ma jistghux jissottoskrivu ruhhom ghall-unitajiet jew ghall-ishma ta’ AIF
ghaliex il-fond ma jkunx ghadu beda jezisti, u ebda dokument tal-offerti, lanqas
f’forma abbozzata, m’ghandu jkun permess li jitqassam lill-investituri potenzjali
matul dan l-istadju. Madankollu, meta jigu segwiti l-attivitajiet ta’
prekummer¢jalizzazzjoni 1i joffri 1-AIFM ghall-unitajiet jew ghall-ishma ta’
sottoskrizzjoni ta’ AIF b’karatteristici bhal dawk tal-idea ta’ investiment
prekummer¢jalizzat, jenhtieg li tigi osservata l-procedura xierqa ta’ notifika tal-
kummerc¢jalizzazzjoni u 1-AFIM m’ghandux ikun jista’ jinvoka solle¢itazzjoni ta’
treggigh lura.

Biex tigi zgurata ¢-Certezza tad-dritt, hemm bzonn li jigu ssinkronizzati d-dati ta’
applikazzjoni tal-ligijiet, tar-regolamenti u tad-dispozizzjonijiet amministrattivi 1i
jimplimentaw dan ir-Regolament Direttiva [dwar [-iffacilitar tad-distribuzzjoni
transfruntiera tal-fondi ta’ investiment kollettiv u li jemenda r-Regolamenti (UE) Nru
345/2013 u (UE) Nru 346/2013] fir-rigward tad-dispozizzjonijiet rilevanti dwar il-
komunikazzjonijiet ta’ kummercjalizzazzjoni u l-prekummer¢jalizzazzjoni. Hemm
bzonn ukoll 1i jigu kkoordinati s-setghat moghtija lill-Kummissjoni biex tadotta
abbozz ta’ standards tekni¢i regolatorji u ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni,
kif zviluppati mill-ESMA, skont ir-Regolament [dwar [-iffacilitar tad-distribuzzjoni
transfruntiera tal-fondi ta’ investiment kollettiv u li jemenda r-Regolamenti (UE)
345/2013 u (UE) Nru 346/2013] fil-qasam tan-notifiki, tal-ittri ta’ notifika jew tal-
avvizi bil-miktub dwar l-attivitajiet transfruntiera li ghandhom jithassru b’din id-
Direttiva mid-Direttiva 2009/65/KE u mid-Direttiva 2011/61/UE rispettivament.
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Skont id-Dikjarazzjoni Politika Kongunta tat-28 ta’ Settembru 2011 tal-Istati Membri
u I-Kummissjoni dwar id-dokumenti ta’ spjegazzjoni?’, l-Istati Membri ntrabtu li,
f’kazijiet iggustifikati, jakkumpanjaw in-notifika tal-mizuri ta’ traspozizzjoni
taghhom b’dokument wiehed jew aktar li jispjega r-relazzjoni bejn il-komponenti ta’
direttiva u l-partijiet korrispondenti tal-istrumenti ta’ traspozizzjoni nazzjonali. Fir-
rigward ta’ din id-Direttiva, il-legizlatur iqis li t-trazmissjoni ta’ tali dokumenti hija
ggustifikata.

ADOTTAW DIN ID-DIRETTIVA:

Artikolu 1
Emendi ghad-Direttiva 2009/65/KE

Id-Direttiva 2009/65/KE hija emendata kif g ej:

(1

)
3)
4
)

L-Artikolu 17 jigi emendat kif gej:
(a) jiddahhal il-paragrafu 8a li gej:

“Meta, skont tibdil imsemmi fil-paragrafu 8, il-UCITS ma tibgax konformi ma’ din
id-Direttiva, l-awtoritajiet kompetenti rilevanti msemmija fil-paragrafu 8 ghandhom
jinnotifikaw lill-kumpanija manigerjali fi Zzmien 10 ijiem ta’ xoghol li hi ma tistax
timplimenta dan it-tibdil.

Meta tibdil imsemmi fil-paragrafu 8 jigi implimentat wara li tkun saret notifika
f’konformita mal-ewwel subparagrafu u skont dan it-tibdil il-UCITS ma tibgax
konformi ma’ din id-Direttiva, l-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru tad-
domicilju tal-UCITS ghandhom jiehdu l-mizuri xierqa kollha f’konformita mal-
Artikolu 98.

Meta tibdil imsemmi fil-paragrafu 8 ma jaffettwax il-konformita tal-kumpanija
manigerjali ma’ din id-Direttiva, l-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru tad-
domicilju tal-kumpanija manigerjali ghandhom, fi zmien 10 ijiem ta’ xoghol,
jinformaw lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru ospitanti tal-kumpanija
manigerjali dwar dawn it-tibdiliet.”

(b) il-paragrafu 10 jithassar.
fl-Artikolu 18, jithassar il-paragrafu 5.
Jithassar I-Artikolu 77.
fl-Artikolu 91, jithassar il-paragrafu 3.
L-Artikolu 92 ged jinbidel b’dan li ge;:
“Artikolu 92

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw 1i l-kumpanija manigerjali tal-UCITS
tistabbilixxi, f’kull Stat Membru fejn ikun bihsiebha tikkummer¢jalizza unitajiet ta’
UCITS, facilitajiet li jwettqu I-kompiti li gejjin:

(a) jipprocessaw l-ordnijiet tal-investituri ta’ sottoskrizzjoni, ta’ pagament, ta’

riakkwist u ta’ tifdija relatati mal-unitajiet tal-UCITS, f’konformita mal-
kondizzjonijiet stabbiliti fid-dokumenti ta’ kummer¢jalizzazzjoni tal-UCITS;

27

GU C 369, 17.12.2011, p. 14.
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(b) jipprovdu lill-investituri b’informazzjoni dwar kif l-ordnijiet imsemmija fil-
punt (a) jistghu jsiru u kif jithallas ir-rikavat mir-riakkwist u mit-tifdija;

(c) jiffacilitaw it-trattament ta’ informazzjoni marbuta mal-ezeré¢izzju min-naha
tal-investituri tad-drittijiet taghhom li jirrizultaw mill-investiment taghhom fil-
UCITS fl-Istat Membru fejn il-UCITS hi kkummerc¢jalizzata;

(d) jaghmlu dawn li gejjin disponibbli ghall-investituri ghall-ispezzjoni u ghall-
kisba ta’ kopji:

(1) ir-regoli tal-fondi jew l-istrumenti ta’ inkorporazzjoni tal-UCITS;
(11) l-ahhar rapport annwali tal-UCITS;

(e) jipprovdu lill-investituri b’informazzjoni rilevanti ghall-kompiti li jwettqu -
facilitajiet f"'mezz durabbli kif definit fl-Artikolu 2(1)(m).

2. L-Istati Membri m’ghandhomx jesigu li l-kumpanija manigerjali tal-UCITS
ikollha prezenza fizika ghall-fini tal-paragrafu 1.

3. ll-kumpanija manigerjali tal-UCITS ghandha tizgura li 1-facilitajiet imsemmija fil-
paragrafu 1 ikunu tat-tipi li gejjin u li jkollhom il-karatteristici li gejjin:

(a) il-kompiti taghhom jitwettqu bil-lingwa uffi¢jali jew bil-lingwi uffi¢jali tal-
Istat Membru li fih il-UCITS tkun ikkummer¢jalizzata;

(b) il-kompiti taghhom jitwettqu mill-kumpanija manigerjali tal-UCITS stess jew
minn entita terza soggetta ghal regolament li jirregola 1-kompiti li ghandhom
jitwettqu, jew mit-tnejn;

Ghall-finijiet tal-punt (b), meta l-facilitajiet jitwettqu minn entita terza, il-hatra ta’
entita terza ghandha tkun evidenzjata minn kuntratt bil-miktub, li jispecifika liema
mill-kompiti msemmija fil-paragrafu 1 ma jitwettqux mill-kumpanija manigerjali tal-
UCITS u li l-entita terza tir¢ievi l-informazzjoni u d-dokumenti rilevanti kollha
minghand il-kumpanija manigerjali tal-UCITS.”

fl-Artikolu 93, il-paragrafu 8 jinbidel b'dan li gej:

“8. Fl-eventwalita ta’ tibdil fl-informazzjoni fl-ittra ta’ notifika sottomessa skont il-
paragrafu 1, jew tibdil 1i jirrigwarda Il-klassijiet tal-ishma li jkunu se jigu
kummerc¢jalizzati, il-UCITS ghandha taghti notifika bil-miktub ta’ dan lill-
awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju mill-inqas xahar gabel ma
timplimenta tali tibdil.

Meta, skont tibdil imsemmi fl-ewwel subparagrafu, il-UCITS ma tibgax konformi
ma’ din id-Direttiva, l-awtoritajiet kompetenti rilevanti ghandhom jinnotifikaw lill-
UCITS fi zmien 10 ijiem ta’ xoghol li hi ma tistax timplimenta dan it-tibdil.

Meta tibdil imsemmi fl-ewwel subparagrafu jigi implimentat wara li tkun saret
notifika f’konformita mat-tieni subparagrafu u skont dan it-tibdil il-UCITS ma tibgax
konformi ma’ din id-Direttiva, l-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru tad-
domicilju tal-UCITS ghandhom jiehdu I-mizuri xierqa kollha f’konformita mal-
Artikolu 98, li jinkludu, fejn mehtieg, il-projbizzjoni espli¢ita tal-
kummer¢jalizzazzjoni tal-UCITS.

Meta t-tibdiliet imsemmija fl-ewwel subparagrafu ma jaffettwawx il-konformita tal-
UCITS ma’ din id-Direttiva, l-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju
tal-UCITS ghandhom, minghajr dewmien Zejjed, jinformaw lill-awtoritajiet
kompetenti tal-Istat Membru ospitanti tal-UCITS b’dawn it-tibdiliet.”
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jiddahhal I-Artikolu 93 a li gej:
“Artikolu 93a

1. L-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru tad-domic¢ilju tal-UCITS ghandhom
jizguraw li I-UCITS tkun tista’ twaqqaf il-kummerc¢jalizzazzjoni tal-unitajiet taghha
fi Stat Membru fejn tkun innotifikat l-attivitajiet taghha skont 1-Artikolu 93, meta
jigu ssodisfati I-kondizzjonijiet kollha li gejjin:

(a) ebda investitur li hu ddomié¢iljat jew li ghandu uffi¢éju registrat fi Stat Membru
li fih il-UCITS innotifikat l-attivitajiet taghha f’konformita mal-Artikolu 93 ma
jkollu unitajiet ta’ dik il-UCITS, jew mhux aktar minn 10 investituri li huma
ddomiciljati jew li ghandhom uffic¢ju registrat f’dak I-Istat Membru ma
jkollhom unitajiet tal-UCITS 1i jirrapprezentaw inqas minn 1 % tal-assi
mmaniggjati ta’ dik il-UCITS;

(b) offerta generali ghar-riakkwist, minghajr ebda imposta jew tnaqqisa, tal-
unitajiet tal-UCITS kollha taghha mizmuma mill-investituri fi Stat Membru
fejn il-UCITS innotifikat l-attivitajiet taghha f’konformita mal-Artikolu 93 tigi
ppubblikata ghal mill-inqas 30 jum ta’ xoghol u tigi indirizzata b’mod
individwali lill-investituri kollha fl-Istat Membru ospitanti li tkun maghrufa 1-
identita taghhom;

(c) l-intenzjoni li twaqqaf l-attivitajiet ta’ kummeréjalizzazzjoni fl-Istat Membru
fejn il-UCITS innotifikat l-attivitajiet taghha f’konformita mal-Artikolu 93 tigi
ppubblikata permezz ta’ mezz disponibbli pubblikament li tipikament jintuza
ghall-kummercjalizzazzjoni tal-UCITS u li huwa xieraq ghal investitur tipiku
tal-UCITS.

L-informazzjoni msemmija fil-punti (b) u (c¢) ghandha tigi pprovduta bil-lingwi
uffi¢jali tal-Istat Membru li fih giet ikkumerc¢jalizzata 1-UCITS.

2. II-UCITS ghandha tissottometti ittra ta’ notifika lill-awtorita kompetenti tal-Istat

Membru tad-domicilju taghha li tinkludi fiha l-informazzjoni msemmija fil-paragrafu
1.

3. L-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tal-UCITS ghandhom,
mhux aktar tard minn 20 jum ta' xoghol wara r-ricevuta tan-notifika msemmija fil-
paragrafu 2, jibaghtuha lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru fejn ikun hemm
il-hsieb 1i titwaqqaf il-kummerc¢jalizzazzjoni tal-UCITS, u lill-ESMA.

Hekk kif jigi trazmess il-fajl ta’ notifika skont l-ewwel subparagrafu, 1-awtoritajiet
kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tal-UCITS ghandhom jinnotifikaw
minnufih lill-UCITS dwar din it-trazmissjoni. Minn din id-data, il-UCITS ghandha
twaqqaf kull kummerc¢jalizzazzjoni tal-unitajiet taghha fl-Istat Membru identifikat fl-
ittra ta’ notifika msemmija fil-paragrafu 2.

4. II-UCITS ghandha tibqga’ tipprovdi lill-investituri li jibqghu investiti fil-UCITS bl-
informazzjoni mehtiega skont 1-Artikoli minn 68 sa 82 u skont 1-Artikolu 94.

5. L-Istati Membri ghandhom jawtorizzaw l-uzu tal-mezzi ta’ komunikazzjoni
elettronika kollha jew ta’ mezzi ohra ta’ komunikazzjoni mill-boghod ghall-finijiet
tal-paragrafu 4, dment li l-informazzjoni u l-mezzi ta’ komunikazzjoni jkunu
disponibbli ghall-investituri bil-lingwi uffi¢jali tal-Istat Membru li fih jinsab I-
investitur.”

fl-Artikolu 95, jithassar il-paragrafu (2)(a).
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Artikolu 2
Emendi ghad-Direttiva 2011/61/UE

Id-Direttiva 2011/61/UE hija emendata kif gej:

(1

fl-Artikolu 4(1), bejn il-punti (ae) u (af), jiddahhal il-punt (aea) li ge;j:

“(aea) ‘prekummercjalizzazzjoni’ tfisser ghoti dirett jew indirett ta’ informazzjoni dwar
strategiji ta’ investiment jew ideat ta’ investiment minn AIFM, jew f’ismu, lill-investituri
professjonali ddomiciljati jew irregistrati fl-Unjoni biex jittestja l-interess taghhom f’AIF li
ghadu mhuwiex stabbilit.”

2

3)
“4)

fil-bidu tal-KAPITOLU VI jiddahhal 1-Artikolu 30a 1i gej:
“Artikolu 30a
Il-kondizzjonijiet ghall-prekummer¢jalizzazzjoni fl-Unjoni minn AIFM tal-UE

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li AIFM tal-UE awtorizzat ikun jista’ jwettaq
prekummerc¢jalizzazzjoni fl-Unjoni, ghajr meta l-informazzjoni pprezentata lill-
investituri professjonali potenzjali:

(a) tkun relatata ma’ AIF stabbilit;
(b) ikun fiha referenza ghal AIF stabbilit;

(c) tippermetti lill-investituri jintrabtu li jixtru unitajiet jew ishma ta’ AIF
partikolari;

(d) tammonta ghal prospett, dokumenti kostituzzjonali ta’ AIF li ghadu mhuwiex
stabbilit, dokumenti tal-offerta, formoli ta’ sottoskrizzjoni jew dokumenti
simili kemm f’forma ta’ abbozz kif ukoll f’forma finali li jippermettu lill-
investituri jiehdu decizjoni ta’ investiment.

2. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li ebda rekwizit ta’ notifika tal-awtoritajiet
kompetenti tal-attivitajiet ta’ prekummercjalizzazzjoni ma jkun necessarju biex I-
AIFM tal-UE jwettaq attivitajiet ta’ prekummercjalizzazzjoni.

3. Is-sottoskrizzjoni minn investituri professjonali ghal unitajiet jew ghal ishma ta’
AIF stabbilit wara 1-prekummerc¢jalizzazzjoni skont il-paragrafu 1 jew ghall-unitajiet
jew ghall-ishma ta’ AIFs immaniggjati jew ikkummercjalizzati mill-AIFM tal-UE 11
kien wettaq prekummercjalizzazzjoni ta’ AIF b’karatteristici simili li kien ghadu
mhuwiex stabbilit, ghandha titqies li hi r-rizultat ta’ kummercjalizzazzjoni.”

fl-Artikolu 31, jithassar il-paragrafu 5.
1-Artikolu 32 jigi emendat kif gej:
(a) it-tieni subparagrafu tal-paragrafu 7 jinbidel b'dan li gej:

“Jekk, wara tibdil ippjanat, l-amministrazzjoni tal-AIF mill-AIFM ma tibgax
f’konformita ma’ din id-Direttiva jew, b’xi mod, I-AIFM ma jibqax jikkonforma ma’
din id-Direttiva, l-awtoritajiet kompetenti rilevanti ghandhom jinformaw lill-AIFM fi
zmien 20 jum ta' xoghol li hu ma jistax jimplimenta t-tibdil.”

(b) ir-raba' subparagrafu tal-paragrafu 7 ged jinbidel b'dan li gej:

“Jekk it-tibdiliet ma jinfluwenzawx il-konformita tal-amministrazzjoni tal-AIF mill-
AIFM ma’ din id-Direttiva, jew, b’xi mod iehor, il-konformita mill-AIFM ma’ din
id-Direttiva, l-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tal-AIFM
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ghandhom jinformaw fi zmien xahar lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru
ospitanti tal-AIFM dwar dawn it-tibdiliet.”

(c) il-paragrafu 8 jithassar.
jiddahhal I-Artikolu 32a li gej:
“Artikolu 32 a

Wagqfien tal-kummer¢jalizzazzjoni tal-unitajiet jew tal-ishma ta’ AIFs tal-UE fi
Stati Membri li mhumiex I-Istat Membru tad-domicilju tal-AIFM

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li AIFM tal-UE jkun jista’ jwaqqaf il-
kummerc¢jalizzazzjoni ta’ unitajiet jew ta’ ishma ta’ AIF tal-UE li hu jamministra fl-
Istat Membru fejn tkun intbaghtet notifika tal-attivitajiet ta’ kummer¢jalizzazzjoni
tieghu f’konformita mal-Artikolu 32, meta jigu ssodisfati 1-kondizzjonijiet kollha li
gejjin:

(a) ebda investitur li hu ddomiciljat jew li ghandu uffi¢¢ju registrat fl-Istat
Membru, fejn intbaghtet notifika tal-attivitajiet ta’ kummercjalizzazzjoni
f’konformita mal-Artikolu 32, ma jkollu unitajiet jew ishma ta’ dak 1-AIF, jew
mhux aktar minn 10 investituri, li huma ddomic¢iljati jew li ghandhom uffi¢¢ju
registrat f’dak I-Istat Membru, ma jkollhom unitajiet jew ishma tal-AIF li
jirrapprezentaw inqas minn 1 % tal-assi mmaniggjati ta’ dak I-AIF;

(b) offerta generali ghar-riakkwist, minghajr ebda imposta jew tnaqqisa, tal-
unitajiet jew tal-ishma tal-AIF kollha tieghu mizmuma mill-investituri fl-Istat
Membru, fejn intbaghtet notifika tal-attivitajiet ta’ kummercjalizzazzjoni tieghu
f’konformita mal-Artikolu 32, tigi ppubblikata ghal mill-ingas 30 jum ta’
xoghol u tigi indirizzata b’mod individwali lill-investituri kollha li tkun
maghrufa l-identita taghhom f’dak I-Istat Membru;

(c) l-intenzjoni li jitwaqqfu l-attivitajiet ta’ kummer¢jalizzazzjoni fit-territorju tal-
Istat Membru, 1i fih tkun intbaghtet notifika tal-attivitajiet ta’
kummerc¢jalizzazzjoni tieghu f’konformita mal-Artikolu 32, tigi ppubblikata
permezz ta’ mezz disponibbli pubblikament li tipikament jintuza ghall-
kummerc¢jalizzazzjoni tal-AlF u li jkun xieraq ghal investitur tipiku tal-AIF.

2. L-AIFM ghandu jissottometti notifika lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru
tad-domicilju tieghu li tinkludi fiha l-informazzjoni msemmija fil-paragrafu 1.

3. L-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tal-AIFM ghandhom,
mhux aktar tard minn 20 jum ta' xoghol wara r-ricevuta tan-notifika shiha msemmija
fil-paragrafu 2, jibaghtuha lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru fejn ikun
hemm il-hsieb li titwaqqaf il-kummerc¢jalizzazzjoni tal-AlF, u lill-ESMA.

Kif jintbaghat il-fajl ta’ notifika skont l-ewwel subparagrafu, l-awtoritajiet
kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tal-AIFM ghandhom jinnotifikaw
minnufih lill-AIFM dwar din it-trazmissjoni. Minn din id-data, I-AIFM ghandu
jwaqqaf kull kummer¢jalizzazzjoni tal-unitajiet jew tal-ishma tieghu fl-Istat Membru
identifikat fl-ittra ta’ notifika msemmija fil-paragrafu 2.

4. L-AIFM ghandu jibqa’ jipprovdi lill-investituri li jibqghu investiti fil-AIF tal-UE
bl-informazzjoni mehtiega skont 1-Artikoli 22 u 23.

5. L-Istati Membri ghandhom jippermettu li jintuza kull mezz ta’ komunikazzjoni
elettronika jew mezz iehor ta’ komunikazzjoni mill-boghod ghall-finijiet tal-
paragrafu 4.”
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(6) fl-Artikolu 33 jithassru l-paragrafi 7 u 8.
(7) jiddahhal I-Artikolu 43a li gej:
“Artikolu 43a
Facilitajiet disponibbli ghall-investituri fil-livell tal-konsumatur

1. Minghajr hsara ghall-Artikolu 26 tar-Regolament (UE) 2015/760%%, I-Istati
Membri ghandhom jizguraw li AIFM jistabbilixxi, f'kull Stat Membru fejn ikun
bihsiebu jikkummer¢jalizza unitajiet jew ishma ta’ AIF lil investituri fil-livell tal-
konsumatur, facilitajiet li jwettqu 1-kompiti li gejjin:

(a) jipprocessaw l-ordnijiet tal-investituri ta’ sottoskrizzjoni, ta’ pagament, ta’
riakkwist u ta’ tifdija relatati mal-unitajiet jew mal-ishma tal-AlIF, f’konformita
mal-kondizzjonijiet stabbiliti fid-dokumenti ta’ kummerc¢jalizzazzjoni tal-AlF;

(b) jipprovdu lill-investituri b’informazzjoni dwar kif l-ordnijiet imsemmija fil-
punt (a) jistghu jsiru u kif jithallas ir-rikavat mir-riakkwist u mit-tifdija;

(c) jiffacilitaw it-trattament ta’ informazzjoni relatata mal-ezer¢izzju tad-drittijiet
tal-investituri li jirrizultaw mill-investiment taghhom fil-AIF fl-Istat Membru
fejn hu kkummerc¢jalizzat I-AlF;

(d) jaghmlu dawn li gejjin disponibbli ghall-investituri ghall-ispezzjoni u ghall-
kisba ta’ kopji:

(1) ir-regoli tal-fondi jew l-istrumenti ta’ inkorporazzjoni tal-AlF;
(i1) l-ahhar rapport annwali tal-AlIF;

(e) jipprovdu lill-investituri b’informazzjoni rilevanti ghall-kompiti 1i jwettqu I-
facilitajiet f'mezz durabbli kif definit fl-Artikolu 2(1)(m) tad-Direttiva
2009/65/KE.

2. L-Istati Membri m’ghandhomx jesigu li AIFM ikollu prezenza fizika ghall-fini tal-

paragrafu 1.

3. L-AIFM ghandu jizgura li 1-facilitajiet imsemmija fil-paragrafu 1 ikunu tat-tipi li

gejjin u li jkollhom il-karatteristi¢i li gejjin:

(a) 1il-kompiti taghhom jitwettqu bil-lingwa uffi¢jali jew bil-lingwi uffi¢jali tal-
Istat Membru li fih ikun ikkummerc¢jalizzat I-AIF;

(b) il-kompiti taghhom jitwettqu mill-AIFM stess jew minn entita terza, soggetti
ghal regolament li jirregola l-kompiti li ghandhom jitwettqu, jew mit-tnejn.

Ghall-finijiet tal-punt (b), meta I-facilitajiet jitwettqu minn entita terza, din il-hatra

ghandha tkun evidenzjata minn kuntratt bil-miktub, li jispecifika liema mill-kompiti

specifikati fil-paragrafu 1 ma jitwettqux mill-AIFM u 1i l-entita terza tirCievi I-
informazzjoni u d-dokumenti rilevanti kollha minghand 1-AIFM.”

Artikolu 3

Traspozizzjoni

28 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. 9.
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1. L-Istati Membri ghandhom jadottaw u jippubblikaw, sa [PO: Jekk joghgbok dahhal
id-data mhux aktar tard minn 24 xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh], il-ligijiet, ir-
regolamenti u d-dispozizzjonijiet amministrattivi mehtiega biex jikkonformaw ma’
din id-Direttiva. Huma ghandhom jikkomunikaw minnufih lill-Kummissjoni t-testi
ta' dawn id-dispozizzjonijiet.

Ghandhom japplikaw dawn id-dispozizzjonijiet minn [PO: Jekk joghgbok dahhal id-
data 24 xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh).

Meta I-Istati Membri jadottaw dawn id-dispozizzjonijiet, dawn ghandhom jirreferu
ghal din id-Direttiva jew ikunu akkumpanjati minn tali referenza waqt il-
pubblikazzjoni uffi¢jali taghhom. L-Istati Membri ghandhom jiddec¢iedu kif ghandha
ssir it-tali referenza.

2. L-Istati Membri ghandhom jikkomunikaw lill-Kummissjoni t-test tad-
dispozizzjonijiet prin¢ipali tad-dritt nazzjonali li jadottaw fil-qasam kopert minn din
id-Direttiva.

Artikolu 4
Evalwazzjoni

Sa [PO: Jekk joghgbok dahhal id-data 36 xahar wara d-data ghat-traspozizzjoni ta’ din id-
Direttiva] il-Kummissjoni ghandha, fuq il-bazi ta’ konsultazzjoni pubblika u fid-dawl tad-
diskussjonijiet mal-ESMA u mal-awtoritajiet kompetenti, taghmel evalwazzjoni tal-
applikazzjoni ta’ din id-Direttiva.

Artikolu 5
Dhul fis-sehh

Din id-Direttiva ghandha tidhol fis-sehh fl-ghoxrin jum wara dak tal-pubblikazzjoni taghha
£11-Gurnal Uffic¢jali tal-Unjoni Ewropea.

L-Artikoli 1(1)(b), 1(2) 1(8), 2(3), 2(4)(c) u 2(6) ghandhom japplikaw mid-data tad-dhul fis-
sehh ta’ din id-Direttiva.

Artikolu 6
Din id-Direttiva hija indirizzata lill-Istati Membri.
Maghmul fi Brussell,
Ghall-Parlament Ewropew Ghall-Kunsill
1I-President 1I-President
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