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MEMORANDUM SPJEGATTIV

1. KUNTEST TAL-PROPOSTA

Din il-proposta hija dwar it-titjib fit-trasparenza fis-suq tal-investimenti ghall-investituri fil-
livell ta' konsumatur.

[1-prodotti ta’ investiment ghall-konsumaturi — 1i jinkludu 1-fondi ta’ investiment, il-prodotti
strutturati ghall-konsumaturi u ¢ertu tipi ta’ kuntratti tal-assigurazzjoni uzati ghall-finijiet tal-
investiment — huma essenzjali biex jissodisfaw il-htigijiet ta¢-cittadini tal-UE ghall-prodotti li
bihom jistghu jibnu t-tfaddil u l-investimenti, filwaqt li jikkontribwixxu wkoll ghas-swieq
kapitali effi¢jenti li jghinu I-finanzjament tat-tkabbir ekonomiku tal-UE.

Madankollu, jezistu assimmetriji fl-informazzjoni dwar il-prodotti ta’ investiment bejn I-
investituri fil-livell ta' konsumatur u dawk li jfasslu dawn il-prodotti u li jfittxu li jbighuhom
lil dawn l-investituri. L-investituri fil-livell ta' konsumatur mhumiex imhejja tajjeb biex iharsu
l-ahjar interessi taghhom. Dawn l-investituri spiss jiffac¢jaw informazzjoni 1i tohloq
konfuzjoni u li hija kumplessa zzejjed dwar investimenti possibbli, fejn ikun difficli 1i r-riskji
u l-ispejjez tal-prodotti jigu vvalutati jew ipparagunati. Dan jimmina l-effi¢jenza tas-swieq
tal-investiment, u jwassal ghal prezzijiet oghla ghall-investituri. Dan jikkontribwixxi b’mod
dirett ukoll ghax-xiri ta’ prodotti mhux adatti mill-investituri fil-livell ta' konsumatur, u
jwassal ghad-detriment ta’ dawn l-investituri minhabba spejjez jew telf mhux previst,
opportunitajiet mitlufa, jew fl-aghar kaz, minhabba t-telf tat-tfaddil ta’ tul il-hajja b’impatt
drammatiku fuq il-benessri tal-individwu u tal-familja.

Id-divulgazzjonijiet ezistenti jvarjaw skont il-forma legali li jiechu I-prodott, aktar milli skont
in-natura ekonomika tieghu jew ir-riskji involuti ghall-investituri fil-livell ta' konsumatur. Il-
pargunabbilta, il-komprensjonabbilta u I-prezentazzjoni tal-informazzjoni jvarjaw, ghalhekk 1-
investitur medju jispicca jithabat biex jaghmel il-paraguni mehtiega bejn il-prodotti. Filfatt,
id-divulgazzjonijiet dwar il-prodott spiss ikunu izjed iffukati fuq li jnaqqsu r-riskji legali
ghall-manifattur milli biex jipprovdu komunikazzjoni effettiva, miftuha u bbilan¢jata lill-
konsumaturi potenzjali dwar il-prodott f’forma li l-konsumatur aktarx 1i jithem u juza. L-
informazzjoni — li mhix kummerc¢jalizzazzjoni — hija tipikament twila zzejjed u ma
tenfasizzax bizzejjed il-punti jew l-informazzjoni ewlenin.

L-importanza 1i dawn il-kwistjonijiet jigu indirizzati giet sottolineata bil-krizi finanzjarja. L-
investituri fil-livell ta' konsumatur tilfu I-flus finvestimenti li kellhom riskji li ma kinux
trasparenti jew ma kinux jinftiethmu minn dawk l-investituri. Barra minn hekk, il-prodotti ta’
investiment ghall-konsumaturi inkluz il-prodotti strutturati ghall-konsumaturi jew il-kuntratti
tal-assigurazzjoni ghall-finijiet tal-investiment spiss gew u ghadhom jigu kkummer¢jalizzati
lill-investituri fil-livell ta' konsumatur bhala sostituti ta’ prodotti sempli¢i bhall-kontijiet tat-
tfaddil minkejja li I-investituri fil-livell ta' konsumatur mhux bilfors jithmu d-differenzi. Dan
huwa f'kuntest fejn il-fidu¢ja tal-investitur spiccat: stharrig ricenti fost il-konsumaturi fl-UE
wera li dawn jafdaw is-servizzi finanzjarji inqas mis-setturi l-ohra kollha tal-industrija.

I1-bini mill-gdid tal-fidu¢ja fuq bazi soda huwa vitali. It-titjib fid-dispozizzjonijiet dwar it-
trasparenza sabiex dawn jahdmu favur l-investituri fil-livell ta' konsumatur, billi jitqiesu I-
htigijiet taghhom huwa komponent vitali ta’ dan.
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L-UE diga hadet passi innovattivi permezz tal-izvilupp tad-dokument tat-'taghrif ewlieni
ghall-investitur' tal-UCITS (UCITS KIID). Dan gie zviluppat b’mod gdid, abbazi ta’ ttestjar
robust tal-approc¢i tad-divulgazzjoni mal-investituri fil-livell ta' konsumatur infushom, biex 1-
informazzjoni pprovduta titqassar, tigi ssimplifikata u ffukata sal-izjed livell possibbli u jigi
zgurat li I-informazzjoni tinftichem mill-investitur fil-livell ta' konsumatur medju.

Filwaqt li d-divulgazzjonijiet ghall-UCITS ghalhekk diga tjiebu, dawk ghall-firxa usa’ ta’
prodotti ta’ investiment ghall-konsumaturi ghadhom ma tjibux. Il-kompitu issa huwa li jigu
indirizzati dawn il-prodotti kollha: L-investituri fil-livell ta' konsumatur Ewropej ghandhom
dejjem jircievu divulgazzjonijiet qosra, paragunabbli u standardizzati, imsejha 'dokumenti bit-
taghrif ewlieni' jew KIDs f’dan il-memorandum spjegattiv, irrelevanti mill-prodott ta’
investiment li gqed iqisu.

I1-genesi ta’ din il-proposta ghal KID fl-UE kollha hija t-talba tal-Kunsill tal-ECOFIN
f"Mejju 2007 biex il-Kummissjoni Ewropea tezamina l-koerenza tal-ligi tal-UE li tapplika
ghal tipi differenti ta’ prodotti ta’ investiment ghall-konsumaturi.

L-ewwel stadju ta’ hidma wassal ghall-adozzjoni mill-Kummissjoni f April 2009 tal-
Komunikazzjoni dwar il-Prodotti ta’ Investiment ghall-Konsumaturi Aggregat (PRIPs). Il-
Kummissjoni kkonkludiet fil-Komunikazzjoni 1li ambjent regolatorju sostenibbli u
sodisfacenti ghall-bejgh u d-divulgazzjonijiet tal-prodotti ta’ investiment ghall-konsumaturi
jista’ jigi stabbilit biss permezz ta' bidla legizlattiva fil-livell Ewropew, peress li n-nuqqas ta’
regoli effettivi fil-livell Ewropew huwa l-bazi tal-inkonsistenzi fil-prassi fis-setturi kollha. II-
Komunikazzjoni nnutat zewg ogsma ghal izjed hidma: ir-regoli li japplikaw ghall-bejgh, u r-
regoli dwar id-divulgazzjonijiet tal-prodott. Din il-proposta tizviluppa minn dan il-fluss ta’
hidma tal-ahhar dwar id-divulgazzjonijiet tal-prodott.

[l-proposta tiechu I-forma ta’ Regolament, li ser ikun sostnut b’atti delegati/ta’
implimentazzjoni dettaljati. Dan ir-Regolament jistabbilixxi I-prin¢ipji generali tal-approc¢¢ u
l-kontenut. L-atti delegati/ta’ implimentazzjoni proposti jistandardizzaw il-prezentazzjoni tal-
informazzjoni mehtiega minn dan ir-Regolament sa fejn huwa possibbli, madankollu jadattaw
mizuri kif mehtieg ghall-karatteristi¢i specifi¢i tal-prodotti ta’ investiment ohra ghall-
konsumaturi u I-profili tar-riskju differenti taghhom, biex jigi zgurat li x-xerrejja fil-livell ta'
konsumatur dejjem jir¢ievu t-taghrif ewlieni li jehtiegu biex jiehdu decizjonijiet infurmati.
Dawn il-mizuri ddettaljati ghandhom finalment jiffurmaw pakkett mar-Regolament propost.
Dawn ghandu jkollhom impatt fuq l-ispejjez kumplessivi 1i huma relatati mal-introduzzjoni
tal-KID u ghalhekk 1-ghazliet ghal dawn il-mizuri ddettaljati se jkunu huma stess soggetti ghal
valutazzjoni tal-impatt bir-reqqa.

Din il-proposta tifforma parti minn pakkett legizlattiv usa’ ddedikat ghall-bini mill-gdid tal-
fidu¢ja tal-konsumatur fis-swieq finanzjarji. Il-pakkett ghandu zewg partijiet ohra. L-ewwel
parti hija bidla estensiva tad-Direttiva dwar il-Medjazzjoni fl-Assigurazzjoni 2002/92/KE
(IMD) biex jigi zgurat li I-konsumaturi jgawdu minn livell gholi ta’ protezzjoni meta jixtru
prodotti tal-assigurazzjoni. Il-parti finali tal-pakkett timmira li ssahhah il-funzjoni tad-
depozitarju ta’ UCITS — element ewlieni ghall-protezzjoni tal-investituri previst mid-Direttiva
tal-UCITS. Sabiex tigi zgurata l-effika¢ja kontinwa ta’ dan l-element importanti, ged jigu
proposti emendi mmirati ghad-Direttiva 2009/65/KE.

[I-mizuri dwar id-divulgazzjoni tal-prodott proposti f’dan ir-Regolament jikkumplimentaw
b’mod partikolari I-mizuri ghall-protezzjoni tal-investitur fir-rigward tal-pariri dwar I-
investiment u s-servizzi tal-bejgh. Sa fejn jikkoncerna I-bejgh ta’ depoziti strutturati, dawn
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gew indirizzat mill-proposta ghal Direttiva tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar is-
swieq fl-istrumenti finanzjarji 1i thassar id-Direttiva 2004/39/KE'. Ir-revizjoni tal-IMD se
tittratta b’mod specifiku t-titjib fir-regoli dwar il-bejgh ta’ prodotti tal-assigurazzjoni ghall-
investiment.

2. RIZULTATI TAL-KONSULTAZZJONLJIET MAL-PARTIJIET INTERESSATI U L-
VALUTAZZJONIJIET TAL-IMPATT

L-inizjattiva hija r-rizultat ta’ djalogu estenziv u konsultazzjoni mal-partijiet interessati
kollha.

Kien hemm zewg fazijiet ta’ dawn il-konsultazzjonijiet: l-ewwel fazi segwiet it-talba tal-
Kunsill u pprecediet il-pubblikazzjoni tal-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni {1-2009. Kienet
tinkludi sejha bil-miktub ghall-evidenza f’Ottubru 2007, Dikjarazzjoni ta’ Reazzjoni
f"Marzu 2008, workshop tekniku mar-rapprezentanti tal-industrija fMejju 2008, u Seduta
Pubblika ta' livell gholi f’Lulju 2008. It-tieni fazi tal-konsultazzjoni kienet izjed iffukata fuq I-
elementi konkreti tal-fluss tal-hidma dwar id-divulgazzjoni, u segwit il-Komunikazzjoni: sar
workshop tekniku iehor f’Ottubru 2009, u Aggornament dwar il-hidma gie ppubblikat
f’Dicembru 2009.

B’mod parallel ma’ dawn l-isforzi, it-tliet Kumitati tal-Livell 3 tas-supervizuri nazzjonali
(KSBE, CEIOPS u KRET) hadmu flimkien biex jizviluppaw il-hsieb taghhom dwar dan is-
suggett. L-ewwel rizultat kien is-sottomissjoni kongunta lill-Kummissjoni ta’ tliet rapporti
settorjali fit-18 ta’ Novembru 2009. Billi giet rikonoxxuta n-natura transsettorjali ta’ dan il-
fluss ta’ hidma, giet stabbilita Task Force kongunta tal-Livell 3 dwar il-PRIPs f1-2009 u sena
wara ssottomettiet lill-Kummissjoni r-Rapport Finali taghha.

[I-Kummissjoni nediet konsultazzjoni pubblika dwar l-alternattivi konkreti f"Novembru 2010.
[I-Kummissjoni r¢eviet madwar 140 kontribuzzjoni li gew ippubblikati fil-websajt tal-
Kummissjoni. It-twegibiet ghal din il-konsultazzjoni wrew l-appogg tal-industrija kollha, tal-
konsumaturi u tal-partijiet interessati fl-Istati Membri ghall-inizjattiva u l-appro¢¢ generali
propost. Id-differenzi fl-opinjonijiet kienu jiffukaw l-izjed fuq il-kalibrazzjoni tal-kamp tal-
applikazzjoni tar-regim, u sa liema livell l-approc¢¢ tat-taghrif ewlieni ghall-investitur tal-
UCITS jista’ jigi kkupjat ghal investimenti ohra fil-livell ta' konsumatur.

Dawn il-konsultazzjonijiet gew issupplimentati b’serje ta’ diskussjonijiet mar-rapprezentanti
tal-konsumaturi (FIN-USE, il-Grupp tal-Konsumaturi tas-Servizzi Finanzjarji, u 1-Grupp tal-
Utenti tas-Servizzi Finanzjarji), mar-regolaturi (il-Kumitat tas-Servizzi Finanzjarji, il-Kumitat
Ewropew tat-Titoli, il-Kumitat Ewropew tal-Assigurazzjoni u l-Pensjonijiet tax-Xoghol) u
mar-rapprezentanti mill-industrija.

Din il-proposta tibni fuq il-hidma li twettqet mit-tliet Kumitati tal-Livell 3 (KSBE, CEIOPS u
KRET?); l-opinjonijiet espressi matul il-konsultazzjonijiet, inkluzi workshops, laqghat mal-
partijiet interessati, kif ukoll fuq l-esperjenza bir-regim tat-taghrif ewlieni ghall-investituri li
kien zviluppat ghall-UCITS.

! COM(2011) 656 finali
2 KSBE, CEIOPS u KRET huma I-kumitati li gew qabel ABE, AEAPX u AETS rispettivament
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F’konformita mal-politika taghha ta’ "Regolamentazzjoni Ahjar", il-Kummissjoni hejjiet
valutazzjoni tal-impatt tal-alternattivi politi¢i. L-alternattivi politi¢i kienu relatati mal-kamp
tal-applikazzjoni tar-regim il-gdid, il-livell tal-istandardizzazzjoni, min ghandu jinzamm
responsabbli biex jipproduc¢i d-divulgazzjoni, u kif ghandu jigi zgurat I-ghoti effettiv taghha
lill-investituri fil-livell ta" konsumatur. Ghadd ta’ studji, inkluz studju innovattiv iffukat biex
jaghti stampa tal-imgiba relatata mal-investituri fil-livell ta' konsumatur, sostnew din il-hidma
fuq il-valutazzjoni tal-impatt.

L-abbozz tar-rapport dwar il-valutazzjoni tal-impatt gie ezaminat mill-Bord tal-Valutazzjoni
tal-Impatt, u rivedut f’konformita mal-opinjoni pozittiva tieghu tal-15 ta’ April 2011. Fost
titjib iehor, l-interazzjoni bejn il-proposta u I-mizuri 1-ohra dwar il-protezzjoni tal-investituri,
inkluz dawk dwar il-prattiki tal-bejgh giet ic¢arata izjed, 1-ambitu konkret tal-prodotti u 1-
entitajiet milquta bil-proposta saru izjed c¢ari, l-interazzjoni possibbli tal-proposti ma' ogsma
ohra tal-ligi tal-Unjoni giet i¢¢arata izjed, 1-analizi tal-alternattivi giet approfondita u estiza, u
l-istimi tal-ispiza u l-benefi¢¢ji gew aggustati b’mod izjed ¢ar biex jirriflettu l-passi 1i diga
ttiechdu ghall-UCITS. Barra minn hekk, l-analizi tal-fatturi 1-ohra rilevanti ghat-tehid tad-
dec¢izjonijiet mill-investituri giet approfondita biex tirrifletti b’mod izjed espli¢itu li d-
divulgazzjonijiet ghall-investitur huma biss wiehed minn dawn il-fatturi, u li r-rwol tal-
konsulenti jew il-bejjiegha jista’ jkun predominanti biex jiddetermina jew jinfluwenza I-
ghazliet tal-investituri f"hafna ambjenti tal-bejgh fil-prattika.

3. ELEMENTI LEGALI TAL-PROPOSTA
3.1. Bazi legali

Din il-proposta hija bbazata fuq I-Artikolu 114 tat-TFUE. Hija tistabbilixxi r-regoli uniformi
ghad-divulgazzjonijiet dwar il-prodotti ta’ investiment ghall-investituri fil-livell ta'
konsumatur. Timmira li tizgura 1i l-investituri fil-livell ta' konsumatur ikunu jistghu jithmu I-
karatteristici ewlenin u r-riskji tal-prodotti ta’ investiment fil-livell ta' konsumatur u
jipparagunaw il-karatteristi¢i ta’ prodotti differenti. Fl-istess hin hija timmira wkoll 1i tizgura
kundizzjonijiet ekwi bejn il-manifatturi differenti tal-prodotti ta’ investiment u dawk li
jbieghu dawk il-prodotti. Ghalhekk timmira li tistabbilixxi kundizzjonijiet uniformi ghall-mod
dwar kif l-investituri fl-Unjoni jigu infurmati dwar il-prodotti ta’ investiment permezz ta’
dokument qasir u kif l-informazzjoni tigi pprovduta lilhom. Din il-proposta ghalhekk
tarmonizza l-kundizzjonijiet operattivi fir-rigward tal-informazzjoni dwar il-prodotti ta’
investiment ghall-partecipanti rilevanti kollha fis-suq tal-investimenti fil-livell ta' konsumatur,
il-manifatturi tal-prodott, il-persuni li jbieghu u l-investituri.

Regoli differenti 1i jvarjaw skont I-industrija 1i toffri I-prodotti ta’ investiment u r-
regolamentazzjoni nazzjonali f’dan il-qasam joholqu kundizzjonijiet mhux ekwi bejn il-
prodotti differenti u I-kanali tad-distribuzzjoni u joholqu ostakli addizzjonali ghas-Suq Uniku
fis-servizzi u l-prodotti finanzjarji. L-Istati Membri diga hadu azzjoni divergenti u mhux
koordinata biex jindirizzaw in-nuqqasijiet fil-mizuri tal-protezzjoni tal-investituri u aktarx li
dan l-izvilupp ikompli. Il-kummer¢ transfruntier tal-prodotti ta’ investiment fil-livell ta'
konsumatur qed jizdied, izda lI-approc¢i nazzjonali divergenti ser iwasslu ghal livelli differenti
ta’ protezzjoni tal-investituri, izjed spejjez u incertezzi ghall-fornituri u d-distributuri tal-
prodotti li jirrapprezentaw impediment ghal izjed zvilupp transfruntier tas-suq tal-investimenti
fil-livell ta' konsumatur. Dan l-izvilupp ulterjuri jehtieg ukoll paraguni facli bejn il-prodotti
ta’ tipi differenti madwar I-Unjoni. Standards divergenti ghad-divulgazzjoni lill-investituri
jrendu dawn il-paraguni difficli hafna. Dawn ir-regoli differenti jistghu jostakolaw il-
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libertajiet fundamentali u ghalhekk ghandhom effett dirett fuq il-funzjonament tas-suq intern.
L-esperjenza fil-qasam tal-UCITS ukoll tindika li approc¢¢i nazzjonali differenti ghad-
divulgazzjonijiet  jistghu jikkawzaw  distorzjonijiet  sinifikanti  fil-kompetizzjoni.
Konsegwentament, il-bazi legali xierqa hija I-Artikolu 114 TFUE.

Huwa meqjus xieraq u mehtieg li din il-proposta tichu I-forma ta’ regolament, sabiex din I-
inizjattiva tkun tista’ tilhaq l-ghan taghha. Din il-mizura hija ddedikata biss ghad-
divulgazzjonijiet ghall-investituri fil-livell ta' konsumatur. Ma tindirizzax drittijiet jew obbligi
ohra tal-manifatturi tal-prodotti, tal-persuni li jbieghu l-prodotti ta’ investiment jew tal-
investituri fejn Direttiva tista’ tkun il-forma legali xierqa. L-esperjenza wriet li jekk id-
divulgazzjoni dwar prodott tkun tinkludi informazzjoni standardizzata li tippermetti lill-
investituri jipparagunaw il-prodotti ta’ investiment differenti, din tista’ tinkiseb biss
b’dispozizzjonijiet applikabbli direttament li ma jehtigux lill-Istati Membri jiehdu mizuri
addizzjonali ta’ implimentazzjoni. Jekk ir-rekwiziti dwar il-kontenut u I-forma tad-
divulgazzjoni jkunu divergenti bejn 1-Istati Membri b’rizultat tat-traspozizzjoni ta' Direttiva,
dan johloq kundizzjonijiet mhux ekwi ghall-partecipanti tas-suq u livell mhux ekwu ta’
protezzjoni ghall-investituri. Huwa importanti li dan ir-regolament jimponi obbligi diretti fuq
il-partijiet privati fir-rigward tat-thejjija jew l-ghoti tad-divulgazzjonijiet u l-ambitu ta’ dawn
l-obbligi ma ghandux jiddependi fuq mizuri ta’ implimentazzjoni nazzjonali.

3.2 Sussidjarjeta u proporzjonalita

Skont il-prin¢ipju tas-sussidjarjeta stabbilit fl-Artikolu 5(3) tat-TUE, 1-azzjoni fil-livell tal-UE
ghandha tittiched biss meta l-miri previsti ma jkunux jistghu jintlahqu bizzejjed mill-Istati
Membri wahidhom u ghalhekk, minhabba r-raguni ta’ skala jew l-effetti tal-azzjoni proposta,
ikunu jistghu jintlahqu ahjar mill-UE.

[I-miri ta’ din il-proposta, li jizguraw kundizzjonijiet ekwi fl-UE kollha fost il-manifatturi
differenti tal-prodotti u l-persuni li jbieghu I-prodotti ta’ investiment u li tistabbilixxi livell
uniformi ta’ protezzjoni ghall-investituri billi tistabbilixxi regoli armonizzati dwar it-
trasparenza ma jistghux jintlahqu b'azzjoni fil-livell tal-Istati Membri. Approc¢¢i nazzjonali
jista’ jkollhom impatt ta’ benefic¢ju fir-rigward tal-protezzjoni tal-investituri fl-Istati Membri
inkwistjoni. Imma l-approc¢¢i nazzjonali huma skont id-definizzjoni taghhom stess ristretti
ghat-territorju nazzjonali rilevanti. Barra minn hekk, hemm ir-riskju ta’ approé¢¢i divergenti
ghad-divulgazzjonijiet ghall-investitur. Ma jistghux joholqu kundizzjonijiet ekwi fl-Unjoni
kollha ghall-manifatturi tal-prodotti ta’ investiment u ghall-persuni li jbieghu u livell ekwu ta’
protezzjoni ghall-investituri fir-rigward tad-divulgazzjonijiet ghall-investituri fl-UE kollha.
Ghalhekk, hija mehtiega azzjoni fil-livell Ewropew.

Skont il-prin¢ipju tal-proporzjonalita (l-Artikolu 5(4) TUE), huwa mehtieg u xieraq ghall-
kisba tal-ghanijiet ta’ din l-inizjattiva li jigu stabbiliti principji relatati mal-kontenut u I-forma
tad-divulgazzjoni ghall-prodotti ta’ investiment fil-livell ta' konsumatur, kif ukoll regoli dwar
it-tfassil u l-ghoti ta’ dawn id-divulgazzjonijiet ghall-investituri fil-livell ta' konsumatur.
Dawn ir-rekwiziti ghandhom jigu zviluppati izjed fil-livell 2, sabiex il-livell mehtieg ta’
konsistenza fil-mizuri jkun jista’ jintlahaq biex jiffacilita l-paraguni bejn il-prodotti ta’
investiment li originaw f’setturi differenti tal-industrija.
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3.3. Konformita mal-Artikoli 290 u 291 TFUE

Mill-1 ta’ Jannar 2011 bdew japplikaw ir-Regolamenti li jistabbilixxu t-tliet awtoritajiet
supervizorji Ewropej, I-ABE, I-AEAPX, u I-AETS”. F’dan ir-rigward il-Kummissjoni tixtieq
tfakkar fid-Dikjarazzjonijiet fir-rigward tal-Artikoli 290 u 291 TFUE 1i ghamlet mal-
adozzjoni tar-Regolamenti li saret fit-23 ta’ Settembru 2009 u li skonthom: "Fir-rigward tal-
process ghall-adozzjoni tal-istandards regolatorji, il-Kummissjoni tenfasizza l-karattru uniku
tas-settur tas-servizzi finanzjarji, li jsegwi I-istruttura Lamfalussy u rikonoxxut b’mod
esplicitu fid-Dikjarazzjoni 39 ghat-TFUE. Madankollu, il-Kummissjoni ghandha dubji serji
dwar jekk ir-restrizzjonijiet dwar ir-rwol taghha meta tadotta atti ddelegati u mizuri ta’
implimentazzjoni humiex konformi mal-Artikoli 290 u 291 TFUE."

3.4. Spjega ddettaljata tal-proposta

3.4.1. ll-prodotti ta’ investiment li ghandhom ikunu akkumpanjati b’KID meta jinbieghu
lill-investituri fil-livell ta' konsumatur

Prodotti ta’ investiment jistghu jigu manifatturati biex jiehdu forom legali differenti, sabiex 1-
istess propozizzjoni ta’ investiment tigi offruta f’setturi differenti tal-industrija. Din il-
manifattura tista’ taghti l-impressjoni li l-prodotti huma differenti sew, anke fejn il-finijiet
ekonomici sottostanti jkunu simili (ez. fond, depozitu u kuntratt tal-assigurazzjoni marbut ma'
unita jistghu jidhru differenti hatna, imma jistghu jkunu uzati bl-istess mod biex iwasslu I-
istess propozizzjoni ta’ investiment). Dawn il-prodotti kollha jfittxu li jindirizzaw htiega
relattivament semplici: l-akkumulazzjoni ta' kapital li jeghleb ir-rata hielsa mir-riskju. Filwaqt
li dawn il-prodotti jvarjaw f’dak li joffru — xi whud jikkombinaw il-prospett ta’
akkumulazzjoni tal-kapital ma' garanzija tal-kapital, filwaqt li ohrajn ma jaghmlux dan; xi
whud jikkombinaw l-element ta’ investiment ma’ element iehor (bhal perezempju joffru 1-
benefi¢¢ji ta’ assigurazzjoni fuq il-hajja) — kollha jinbieghu lill-investituri fil-livell ta'
konsumatur meta dawn javvicinaw lill-intermedjarji finanzjarji jew lill-manifatturi tal-prodott
direttament ghall-prodotti li jindirizzaw bzonnijiet ta' akkumulazzjoni ta' kapital.

Dawn il-prodotti ta’ investiment jesponu lill-investitur ghall-varjazzjonijiet fil-valur tas-suq
tal-assi jew fl-izborzi li jinkisbu mill-assi. 1zda din l-iskopertura mhix tat-tip dirett, bhal
perezempju meta investitur jixtri l-assi specifi¢i nfushom. Minflok, dawn il-prodotti u dawk li
jimmanifatturawhom jinter¢edu bejn l-investitur u s-swieq, permezz ta’ kombinament ta’
pakkettjar ta’ dawk l-assi, jew mekkanizmi ohra li jvarjaw minn parteCipazzjoni diretta
("aggregazzjonijiet"). Dawn il-mekkanizmi jistghu jinkludu tekniki bhall-ippuljar tal-kapital
minghand diversi investituri biex jippermettu l-investimenti kollettivi, jew il-manipulazzjoni
tal-iskoperturi permezz tal-uzu tal-istrumenti derivattivi. Dawn it-tekniki jistghu joholqu
kumplessita addizzjonali, spejjez u opacita fir-rigward tal-prodott. Jistghu wkoll, madankollu,
ihejju bil-quddiem f'kaz li jinfirxu xi riskji u benefi¢¢ji ohra 1i ma jkunux disponibbli ghall-
investitur wehidhom; jippermettu lill-investituri ordinarji jiechdu sehem fis-swieq tal-
investimenti b’mod izjed effi¢jenti, u dan iwassal ghal swieq kapitali izjed profondi u ghazliet
ahjar ghall-investituri li jfittxu li jiddiversifikaw l-iskoperturi tal-investiment taghhom. Sabiex
tinkludi dawn il-prodotti kollha, id-definizzjoni tal-prodotti ta’ investiment f’dan ir-
Regolament tirreferi direttament ghal din il-forma ta’ 'prodotti aggregati'. Il-Komunikazzjoni
tal-Kummissjoni ta’ April 2009 kienet tirreferi specifikament ghall-prodotti ta’ investiment
fil-livell ta' konsumatur aggregati, jew PRIPs; wara l-konsultazzjonijiet, dan ir-Regolament

3 Regolament (UE) Nru.1093/2010, Regolament (UE) 1094/2010 u Regolament (UE) 1095/2010; GU
15.12.2010, L 331, 12.
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joperazzjonalizza din l-attenzjoni fuq l-investimenti aggregarti permezz ta’ referenza ghall-
partecipazzjoni indiretta fl-assi.

Din id-definizzjoni tinkludi I-prodotti b’garanziji tal-kapital, u dawk li, flimkien mal-kapital,
ghandhom garanzija fuq proporzjon mir-rendiment; il-fondi tal-investiment, kemm jekk tat-tip
maghluqga kif ukoll tat-tip miftuha inkluzi I-UCITS; il-prodotti strutturati kollha, hi x’inhi I-
forma taghhom (ez. aggregati bhala poloz tal-assigurazzjoni, fondi, titoli jew prodotti
bankarji), prodotti tal-assigurazzjoni li I-valur ta’ ¢ediment taghhom huwa ddeterminat b’mod
indirett mir-rendiment tal-investimenti proprji tal-kumpaniji tal-assigurazzjoni jew anke fuq
il-profitabbilta tal-kumpanija tal-assigurazzjoni nnifisha kif ukoll tal-istrumenti derivattivi. Xi
whud minn dawn il-prodotti jistghu jintuzaw bhala prodotti fil-livell ta" konsumatur ghall-
pensjoni individwali, jigifieri vetturi ta’ akkumulazzjoni ghall-finijiet tal-ippjanar tal-irtirar.

B’rizultat ta’ din id-definizzjoni, dawn il-prodotti li gejjin mhumiex koperti b’dan ir-
Regolament:

- prodotti li r-rata tar-rendiment preciza taghhom tigi stabbilita bil-quddiem tul il-hajja kollha
tal-prodott, peress li hawnhekk l1-ammont pagabbli mhux soggett ghal varjazzjonijiet fil-valuri
ta’ assi ohra (ma hemmx riskju tal-investiment);

- ishma u bonds ordinarji, sakemm dawn ma jkunx fihom xi mekkanizmu hlief il-
parte¢ipazzjoni dirett fl-assi rilevanti;

- depoziti li mhumiex 'strutturati', jigifieri depoziti li huma ddeterminati b’rata tal-imghax
bhal perezempju I-EURIBOR jew il-LIBOR;

- prodotti tal-assigurazzjoni li joffru biss benefi¢¢ji tal-assigurazzjoni, bhall-prodotti tal-
assigurazzjoni li joffru purament protezzjoni jew prodotti tal-assigurazzjoni mhux fuq il-hajja,
li ma jipprovdu l-ebda valur ta’ ¢ediment li huwa espost ghall-varjazzjonijiet fil-prestazzjoni
ta’ assi wiehed jew aktar sottostanti jew ta’ valuri referenzjarji.

- skemi tal-pensjoni tax-xoghol koperti bid-Direttiva 2003/41/KE  jew id-
Direttiva 2009/138/KE.

- prodotti tal-pensjonijiet li skont il-ligi nazzjonali jkunu jehtiegu kontribuzzjoni finanzjarja
mill-impjegatur u fejn I-impjegat ma jkollux ghazla fir-rigward tal-fornitur tal-prodott tal-
pensjoni.

[lI-mekkanizmi li bihom isiru l-izborzi ma jkunux rilevanti biex jigi ddeterminat l-ambitu: il-
prodotti 1li jrendu dhul, jew jipprovdu zborz wiehed mal-maturitd, jew li jadottaw xi
arrangament iehor, kollha jaqghu fl-ambitu jekk dawn jissodisfaw id-definizzjoni generali.

Id-definizzjoni ma tinkludi I-ebda referenza ghal prodott li jkun intenzjonat ghall-uzu fil-livell
ta' konsumatur, anke jekk hafna mill-prodotti ta’ investiment jitfasslu mill-ewwel ghal-livell
ta' konsumatur. Dan huwa minhabba I-fatt li l-element tal-livell ta' konsumatur jista’ jigi
ddeterminat biss fil-punt tal-bejgh, meta d-distributur ibiegh ¢ertu prodott ta’ investiment lil
konsumatur fil-livell ta' konsumatur, jew jaghti parir dwaru. Madankollu, id-divulgazzjoni
jehtieg li ssehh kull meta prodott 1i jaga’ fl-ambitu jkun se jinbiegh lill-investituri fil-livell ta'
konsumatur.
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3.4.2.  Responsabbilta ghall-produzzjoni tal-KID — [-Artikolu 5

[l-proposta talloka b’mod espli¢itu r-responsabbilta ghat-thejjija tal-KID lill-manifattur tal-
prodott ta’ investiment, skont it-tifsira tar-Regolament: li jfisser persuna li tipproduci prodott
ta’ investiment izda wkoll persuna 1i b’mod sostanzjali tkun biddlet ir-riskju jew l-istruttura
tal-ispejjez tal-prodott ta’ investiment ezistenti. (L-entita 1i tikkombina prodotti ohra tkun
manifattur ta' prodott). Din id-definizzjoni tinkludi s-sitwazzjoni fejn il-manifattur originali
ta’ prodott finanzjarju partikolari ma jezer¢itax kontroll fuq il-prodott finali. Mhux kull bidla
fil-prodott originali twassal ghal caqliq bhal dan fir-responsabbilta. Madankollu, it-tibdil 1i
b’mod sinifikanti jibdel il-karatteristi¢i ewlenin tal-prodott ta’ investiment bhall-profil tieghu
tal-benefic¢ji mir-riskji jew l-ispejjez tieghu ghandu jigi meqjus bhala rimanifatturar tal-
prodott kif kjarifikat fl-Artikolu 4. Il-delega tat-thejjija ta’ parti mid-divulgazzjoni jew tad-
divulgazzjoni shiha lill-partijiet terzi, bhal ma jista’ jigri f’kollaborazzjoni mad-distributuri,
ma ghandha l-ebda impatt fuq ir-responsabbilta kumplessiva tal-manifattur tal-prodott fir-
rigward tal-KID.

3.4.3.  Forma u kontenut tal-KID — Artikoli 6 sa 11

Din il-proposta tintrodu¢i I-prin¢ipji tar-regim tal-KIID tal-UCITS ghall-prodotti ta’
investiment ghall-konsumaturi I-ohra kollha — il-KIDs kollha ghandu jkollhom 'dehra u
impressjoni' standardizzati u l-kontenut iddisinjat biex izommhom iffukati fuq it-taghrif
ewlieni pprezentat b’mod komuni, sabiex tigi promossa l-paragunabbilta tal-informazzjoni u
l-komprensjoni taghha mill-investituri fil-livell ta' konsumatur.

[1-KID ghandu jidher bhala opportunita ta’ komunikazzjoni effika¢i mal-investituri potenzjali
b’mod semplic¢i. Ghalhekk il-proposta tipprovdi indikazzjonijiet ¢ari fir-rigward tal-forma u 1-
lingwagg tieghu: ghandu jkun dokument qasir, miktub b’mod kon¢iz, b’lingwagg mhux
teknika i jevita I-kliem tekniku, sabiex ikun jinftiechem mill-investitur fil-livell ta' konsumatur
medju jew tipiku, imfassal f’format komuni sabiex l-investituri jkunu jistghu jipparagunaw
b’mod fac¢li bejn il-prodotti ta’ investiment differenti. [I-KID ghandu jkun dokument wahdu
fis-sens li l-investituri fil-livell ta' konsumatur ma jkunux mehtiega jaqraw dokumenti ohra
biex ikunu jistghu jifhmu I-karatteristi¢i ewlenin tal-prodott ta’ investiment u jiehdu decizjoni
infurmata dwar Il-investiment, u ghandu jkun distint b’mod ¢ar minn materjal tal-
kummer¢jalizzazzjoni.

Il-proposta tispecifika l-elementi essenzjali tal-prodott ta’ investiment li ghandhom jigu
deskritti fil-KID: 1-identita tal-prodott u I-manifattur tieghu, in-natura u l-karatteristic¢i ewlenin
tal-prodott inkluz il-possibbilta li I-investituri jitilfu l-kapital, il-profil tar-riskji u 1-benefi¢¢ji
tieghu, l-ispejjez u l-prestazzjoni fil-passat kif xieraq. Tista’ tigi inkluza informazzjoni ohra
ghal prodotti specifi¢i, u informazzjoni dwar rizultati futuri possibbli ghandha tigi pprovduta
ghal prodotti ta' pensjonijiet privati. [l-proposta tistabbilixxi format komuni u sekwenza ta’
tagsimiet sabiex tippromwovi l-paragunabbiltd. Huwa ta’ importanza centrali 1i 1-
informazzjoni inkluza fid-dokument tinzamm f'minimu, ghaliex inkella d-dokument isir wisq
ikkumplikat ghall-investitur fil-livell ta' konsumatur. Sabiex tinzamm il-forma qasira tieghu,
l-ebda informazzjoni ohra ma ghandha tkun inkluza fil-KID.

Dawn ir-rekwiziti ghandhom jigu sostnuti b’atti ddelegati u b’metodologiji ta’ sostenn ghall-
kalkolu tad-divulgazzjonijiet sommarji tar-riskji u l-ispejjez specifikati fl-istandards teknici.
Dan l-appro¢¢ jippermetti livell massimu ta’ konsistenza u paragunabbilta fid-
divulgazzjonijiet b’konsistenza mal-varjeta ta’ prodotti i jaqghu fil-kamp tal-applikazzjoni
tar-regim. Huwa previst li inizjattivi ta’ appogg addizzjonali jistghu jikkontribwixxu b’mod
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sostanzjali ghas-su¢c¢ess ta’ din l-inizjattiva, perezempju, bl-izvilupp ta’ glossarji ta’ termini
komuni jew bil-kondivizjoni tal-ahjar prattiki fl-uzu ta' lingwagg sempli¢i.

Barra minn hekk, il-proposta tispjega l-mizuri li ghandhom izommu 1-KID aggornat u
jizguraw referenzi xierqa fl-informazzjoni tal-kummerc¢jalizzazzjoni li takkompanjah.

I1-proposta tikkjarifika r-responsabbilta tal-manifattur tal-prodotti ta’ investiment abbazi tal-
KID u l-obbligu tal-provi f’dan ir-rigward: huwa l-manifattur tal-prodott li jrid juri li kien
konformi mar-Regolament meta ssir pretensjoni minn investitur fil-livell ta' konsumatur.

3.4.4.  Obbligu li jigi pprovdut il-KID — Artikoli 12 sa 13

[1-proposta tirrikjedi li 1-KID jigi pprovdut lill-investituri fil-livell ta' konsumatur (iktar milli
sempliciment jigi offrut). Kull min ibiegh il-prodott lill-investituri fil-livell ta' konsumatur
(kemm jekk distributur kif ukoll jekk manifattur tal-prodott fil-kaz ta’ bejgh dirett) ghandu
jipprovdi d-divulgazzjoni lill-investituri potenzjali f'bizzejjed zmien qabel ma ssehh it-
tranzazzjoni tal-bejgh. L-ghazla taz-zmien tal-ghoti huwa vitali; biex ikun effettiv id-
dokument irid jigi pprovdut gabel tittiched id-de¢izjoni dwar l-investiment. Madankollu, ir-
Regolament propost jipprovdi ghal xi flessibbilta rigward iz-zmien tal-ghoti ta’ ¢ertu forom ta'
distribuzzjoni li mhumiex wic¢ imb’wice. Il-proposta tinkludi wkoll rekwiziti dwar il-midja li
tintuza ghall-provvista tal-KID lill-investituri fil-livell ta' konsumatur, inkluz kundizzjonijiet
iddisinjati biex jippermettu midja 1i mhijiex karta. Dawn ir-rekwiziti ghandhom l-ghan li
jizguraw li I-midja uzata tkun adatta ghall-bejgh u ghall-a¢¢ess kontinwu fil-futur ghall-
informazzjoni mill-investitur fil-livell ta' konsumatur. Sabiex jinkisbu rizultati konsistenti, id-
dettalji tal-metodu, I-ghazla taz-zmien u l-kundizzjonijiet ghall-ghoti tad-divulgazzjoni lill-
investitur fil-livell ta' konsumatur se jigu ¢¢arati permezz ta' atti ddelegati.

3.4.5.  Ilmenti, rimedju u kooperazzjoni — Artikoli 14 sa 17

Din il-proposta tinkludi mizuri li jizguraw proceduri effettivi ghall-ilmenti kemm minn naha
tal-manifattur tal-prodott ta’ investiment kif ukoll fil-livell tal-Istati Membri. Barra minn
hekk, il-proposta tinkludi mizuri 1i jizguraw l-access effettiv ghall-proc¢eduri ta’ rizoluzzjoni
tat-tilwim u ghar-rimedju.

[l-karattru transsettorjali ta’ din il-proposta, li tinkludi s-servizzi bankarji, l-assigurazzjoni, it-
titoli u l-prodotti tal-fondi, jirrikjedi kooperazzjoni ahjar u effi¢jenti bejn l-awtoritajiet
kompetenti fis-setturi kollha.

3.4.6.  Sanzjonijiet u mizuri amministrattivi — Artikoli 18 sa 22

[I-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni dwar is-sanzjonijiet' ikkonfermat 1li 'l-izgurar tal-
applikazzjoni xierqa tar-regoli tal-UE huwa l-ewwel u qabel kollox il-kompitu tal-awtoritajiet
nazzjonali, 1i ghandhom ir-responsabbilta jipprevjenu l-istituzzjonijiet finanzjarji milli jiksru
r-regoli tal-UE, u jissanzjonaw il-vjolazzjonijiet fil-gurisdizzjoni taghhom', izda fl-istess hin
enfasizzat il-mod koordinat u integrat li bih ghandhom jagixxu l-awtoritajiet nazzjonali.

Komunikazzjoni mill-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kumitat Ekonomiku u
Soc¢jali Ewropew u lill-Kumitat tar-Regjuni "Rinfurzar tar-regimi tas-sanzjonar fis-settur tas-servizzi
finanzjarji', tat-8 ta’ Dicembru 2010 (COM(2010) 716 finali).
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F’konformita mal-Komunikazzjoni u wara l-inizjattivi 1-ohra fil-livell tal-UE fis-settur
finanzjarju, din il-proposta fiha dispozizzjonijiet dwar is-sanzjonijiet u l-mizuri mmirati biex
jintroduc¢u appro¢¢ armonizzat ghas-sanzjonijiet sabiex tigi zgurata l-konsistenza. Huwa
importanti 1i s-sanzjonijiet u l-mizuri amministrattivi jigu applikati fejn id-dispozizzjonijiet
ewlenin ta' din il-proposta ma jigux segwiti u li dawk is-sanzjonijiet u l-mizuri jkunu effettivi,
proporzjonati u disswazivi.

3.4.7.  Dispozizzjoni tranzizzjonali ghall-UCITS u klawzola tar-revizjoni — Artikoli 23 sa 25

Bl-introduzzjoni ricenti tal-KIID ghall-UCITS, ma jkunx proporzjonat li jigu applikati r-
rekwiziti tal-KID ta’ dan ir-Regolament ghall-UCITS f’dan l-istadju. Ghal din ir-raguni, giet
inkluza dispozizzjoni tranzizzjonali biex tippermetti lill-UCITS ikomplu juzaw il-KIID skont
id-Direttiva 2009/65/KE ghal hames snin mid-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament.

F'dak il-punt, il-Kummissjoni tkun tista’tivvaluta kif I-UCITS ghandhom jigu ttrattati u jekk u
kif il-KIID tal-UCITS ezistenti ghandu jigi emendat sabiex jintlahaq l-ikbar grad possibbli ta'
paragunabbilta tal-informazzjoni bejn 1-UCITS u prodotti ta’ investiment ohra soggetti ghall-
KIID skont dan ir-Regolament. Apparti milli jidentifikaw aggustamenti possibbli ghall-
kontenut tal-KIID tal-UCITS, diversi alternattivi huma possibli biex dawn l-aggustamenti
jsiru b'mod proporzjonat. Alternattiva minnhom tkun 1i jittawlu l-arrangament tranzizzjonali
ta' dan ir-Regolament, sabiex 1-UCITS ikomplu jkunu soggetti biss ghar-rekwiziti tad-
Direttiva 2009/65/KE — ghalkemm dawn ir-rekwiziti jistghu jigu aggustati biex tigi zgurata 1-
paragunabbilta tal-informazzjoni. Alternattiva ohra tista' tkun li d-Direttiva 2009/65/KE tigi
emendata li billi jigu rivokati d-dispozizzjonijiet dwar il-KIID tal-UCITS, u b'hekk ir-regoli
sostantivi dwar id-divulgazzjoni tal-UCITS jingiebu taht dan ir-Regolament. Alternattiva
finali tista' tkun li r-regoli sostantivi dwar il-KIID tal-UCITS jithallew fil-qafas tal-UCITS,
izda jigi stabbilit li dan id-dokument huwa ekwivalenti ghall-KID tal-PRIPs skont dan ir-
Regolament. Il-valutazzjoni tal-alternattivi tista' tinkludi, fejn mehtieg, l-identifikazzjoni ta'
kwalunkwe tibdil fil-KID f’dan ir-Regolament li jistghu jkunu mehtiega.

Dan ir-Regolament jipprevedi revizjoni tal-effikacja tal-mizuri tieghu wara erba’ snin. Din ser
issir qabel tmiem il-perjodu tranzizzjonali msemmi halli jkunu jistghu diga jsiru I-
konkluzjonijiet dwar it-trattament xieraq tal-UCITS. Ir-revizjoni ghandha tqis ukoll jekk
ghandux jitwessa’ izjed jew le I-kamp tal-applikazzjoni tar-Regolament biex ikopri prodotti
ta’ investiment godda jew innovattivi li jkunu ged jigu offruti fl-Unjoni.

3.4.8.  Interazzjoni ma’ ligijiet ohra tal-Unjoni li jindirizzaw [-ghoti ta' informazzjoni lill-
konsumaturi

Fir-rigward ta’ rekwiziti ohra dwar id-divulgazzjoni fil-ligi tal-Unjoni, ghandu jigi nnutat li I-
KID mehtieg skont dan ir-Regolament huwa dokument ta’ divulgazzjoni gdid li se jkun
iddisinjat b’mod li jkun imfassal b’mod esklussiv, f’termini ta' kontenut u disinn tieghu, ghall-
htigijiet tal-investituri fil-livell ta' konsumatur ordinarji meta jkunu qed iqisu u jipparagunaw
prodotti ta’ investiment differenti qabel jaghmlu investiment. Id-disinn u l-ghan tieghu
ghalhekk mhumiex identi¢i totalment identi¢i ma’ rekwiziti ohra ta’ divulgazzjoni bhas-
sommarju skont id-Direttiva dwar il-Prospett jew ir-rekwiziti tad-divulgazzjoni skont
Solvenza II. Dawn id-divulgazzjonijiet ghandhom 1-ghan li jissodisfaw finijiet ohra minbarra
t-twassil tat-taghrif ewlieni lill-investituri fil-livell ta' konsumatur, bhall-izgurar tat-
trasparenza lejn is-swieq finanzjarji jew ta’ stampa shiha tad-dettalji kollha fir-rigward ta’
kuntratt propost. Ghalhekk, il-KID ma jistax fac¢ilment jiehu post dawn ir-rekwiziti 1-ohra u
ghandu jezisti flimkien ma’ dawn ir-rekwiziti. Madankollu, l-esperjenza bir-rekwiziti ta’ dan
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ir-Regolament se turi jekk fil-prattika r-rekwiziti tal-KID ghandhomx jigu zviluppati izjed,
perezempju sabiex jiehdu post certu divulgazzjonijiet mehtiega skont ligi ohra tal-Unjoni.

Barra minn hekk, ir-rekwiziti tal-KID jezistu flimkien mar-rekwiziti tad-Direttiva dwar il-
kummerc¢jalizzazzjoni b’distanza ta’ servizzi finanzjarji fil-livell ta' konsumatur (DMFSD) u
d-Direttiva dwar il-kummer¢ elettroniku. Ir-rekwiziti tad-DMFSD huma relatati ma’ servizz u
r-rekwiziti tad-Direttiva dwar il-kummer¢ elettroniku huma supplimentari ghar-rekwiziti ta’
informazzjoni ohra skont il-ligi tal-Unjoni. Ghalhekk, dan ir-Regolament mhux ser ikollu
impatt fuq dawk id-Direttivi.

4. IMPLIKAZZJONI BAGITARJA

Ma hemmx implikazzjonijiet ghall-bagit tal-UE fis-sens li mhux ser ikun mehtieg
finanzjament addizzjonali u mhux ser ikun mehtieg persunal addizzjonali biex jitwettqu dawn
il-kompiti. Il-kompiti previsti ghall-Awtoritajiet Supervizorji Ewropej huma fl-ambitu tar-
responsabbiltajiet ezistenti ta’ dawn I-Awtoritajiet, ghalhekk l-allokazzjoni tar-rizorsi u I-
persunal previsti fid-Dikjarazzjonijiet Finanzjarji Legizlattivi approvati ghal dawn I-
Awtoritajiet hija bizzejjed biex tiffacilita l-ezekuzzjoni ta’ dawn il-kompiti.
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2012/0169 (COD)
Proposta ghal
REGOLAMENT TAL-PARLAMENT EWROPEW U TAL-KUNSILL

dwar id-dokumenti bit-taghrif ewlieni ghall-prodotti ta’ investiment

(Test b’relevanza 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 mill-Kummissjoni Ewropea’,

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

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

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

Wara li kkonsultaw il-Kontrollur Ewropew ghall-Protezzjoni tad-Data,

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

Billi:

(1

2

L-investituri fil-livell ta' konsumatur qeghdin dejjem izjed jigu offruti varjeta wiesgha
ta’ tipi differenti ta’ prodotti ta’ investiment meta jikkunsidraw jaghmlu investiment.
Dawn il-prodotti spiss jipprovdu soluzzjonijiet specifi¢i ta’ investiment imfassla skont
il-htigijiet tal-investituri fil-livell ta' konsumatur, izda spiss ikunu kumplessi u difficli
biex jinftiechmu. Id-divulgazzjonijiet ezistenti ghall-investituri f'dawn il-prodotti ta’
investiment mhumiex koordinati u spiss jonqsu milli jghinu lill-investituri fil-livell ta'
konsumatur jipparagunaw bejn il-prodotti differenti, u jifhmu l-karatteristi¢i taghhom.
B’konsegwenza ta’ dan, l-investituri fil-livell ta' konsumatur spiss ghamlu investimenti
bla ma fehmu bis-shih ir-riskji u l-ispejjez taghhom, u ghalhekk f’xi okkazjonijiet
sofrew telf mhux previst.

It-titjib fid-dispozizzjonijiet dwar it-trasparenza tal-prodotti ta’ investiment offruti lill-
investituri fil-livell ta' konsumatur huwa mizura importanti ghall-protezzjoni tal-
investituri u prekundizzjoni ghall-bini mill-gdid tal-fidu¢ja tal-investituri fil-livell ta'

GU,,p..
GU,,p..
GuUdG,,p..
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konsumatur fis-suq finanzjarju. L-ewwel passi f’din id-direzzjoni diga ttiehdu fil-livell
tal-Unjoni permezz tal-izvilupp tar-regim tat-taghrif ewlieni ghall-investitur stabbilit
fid-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)®.

Regoli differenti li jvarjaw skont l-industrija 1i toffri 1-prodotti ta’ investiment u r-
regolamentazzjoni nazzjonali f’dan il-qasam joholqu kundizzjonijiet mhux ekwi bejn
il-prodotti differenti u l-kanali tad-distribuzzjoni u joholqu ostakli addizzjonali ghas-
Suq Uniku fis-servizzi u l-prodotti finanzjarji. L-Istati Membri diga hadu azzjoni
divergenti u mhux koordinata biex jindirizzaw in-nuqqasijiet fil-mizuri tal-protezzjoni
tal-investituri u aktarx 1li dan l-izvilupp ikompli. L-approc¢i differenti lejn id-
divulgazzjonijiet dwar il-prodotti ta’ investiment jimpedixxu Il-izvilupp ta’
kundizzjonijiet ekwi bejn il-manifatturi differenti tal-prodotti ta’ investiment u dawk li
jbieghu dawn il-prodotti u ghalhekk ifixklu 1-kompetizzjoni. Dan johloq ukoll livelli
mhux ekwi ta’ protezzjoni ghall-investituri mal-Unjoni. Dawn id-divergenzi
jirrapprezentaw ostaklu ghall-istabbiliment u 1-funzjonament bla xkiel tas-Suq Uniku.
Konsegwentement, il-bazi legali xierqa hija 1-Artikolu 114 TFUE, kif interpretat skont
il-kazistika konsistenti tal-Qorti tal-Gustizzja tal-Unjoni Ewropea.

Huwa mehtieg li jigu stabbiliti regoli uniformi dwar it-trasparenza fil-livell tal-Unjoni
li japplikaw ghall-partecipanti kollha fis-suq tal-prodotti ta’ investiment sabiex jigu
evitati d-divergenzi. Regolament huwa mehtieg biex jizgura li jigi stabbilit standard
komuni ghad-dokumenti bit-taghrif ewlieni b’mod uniformi li jkun kapaci jarmonizza
I-format u I-kontenut ta’ dawn id-dokumenti. Ir-regoli ta' Regolament japplikaw
direttament ghalhekk ghandhom jizguraw li l-partecipanti kollha fis-suq tal-prodotti
ta’ investiment ikunu soggetti ghall-istess rekwiziti. Dan ghandu jizgura wkoll
divulgazzjonijiet uniformi billi jipprevjeni rekwiziti nazzjonali divergenti li jirrizultaw
mit-traspozizzjoni ta' Direttiva. L-uzu ta' Regolament huwa xieraq ukoll biex jizgura li
dawk kollha 1i jbieghu I-prodotti ta’ investiment ikunu soggetti ghar-rekwiziti uniformi
fir-rigward tal-ghoti tad-dokument bit-taghrif ewlieni lill-investituri fil-livell ta'
konsumatur.

Filwaqt li t-titjib fid-divulgazzjonijiet tal-prodotti ta’ investiment huwa essenzjali
ghall-bini mill-gdid tal-fidu¢ja tal-investituri fil-livell ta' konsumatur fis-swieq
finanzjarji, il-processi ta’ bejgh regolati b’mod effikac¢i ghal dawn il-prodotti huma
dagstant iehor importanti. Dan ir-Regolament huwa kumplimentari ghall-mizuri dwar
id-distribuzzjoni fid-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill’,
Huwa wkoll kumplimentari ghall-mizuri mehuda dwar id-distribuzzjoni ta’ prodotti
tal-assigurazzjoni fid-Direttiva 2002/92/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill'.

Dan ir-Regolament ghandu japplika ghall-prodotti kollha, irrispettivament mill-forma
jew il-kostruzzjoni taghhom, li huma mmanifatturati mill-industrija tas-servizzi
finanzjarji biex jipprovdu opportunitajiet ta’ investiment lill-investituri fil-livell ta'
konsumatur, fejn ir-rendiment offrut lill-investitur ikun skopert ghall-prestazzjoni ta'
assi wiehed jew izjed jew ta’ valuri referenzjarji 1i mhumiex rata tal-imghax. Dan
ghandu jinkludi dawk il-prodotti ta’ investiment bhall-fondi ta’ investiment, il-poloz

GU L 302, 17.11.2009. p.32.
GU L 145, 30.4.2004. p.1.
GUL9, 15.1.2003. p.3.
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tal-assigurazzjoni fuq il-hajja b'element ta’ investiment, u l-prodotti strutturati fil-livell
ta' konsumatur. Fil-kaz ta’ dawn il-prodotti, l-investimenti mhumiex tat-tip dirett li
jinkiseb meta l-assi nfushom jinxtraw jew tinkiseb parte¢ipazzjoni fihom. Minflok,
dawn il-prodotti jinter¢edu bejn Il-investitur u s-swieq permezz ta’ process ta’
"aggregazzjoni”’, pakkettjar jew gbir flimkien tal-assi sabiex jinholqu skoperturi
differenti, jigu pprovduti karatteristici differenti lill-prodott, jew jinkisbu strutturi
differenti tal-ispejjez meta pparagunat ma’ partec¢ipazzjoni diretta. Din I-
"aggregazzjoni" tista’ tippermetti lill-investituri fil-livell ta' konsumatur jidhlu fi
strategiji ta' investiment 1i 1i kieku ma kinux ikunu accessibbli jew pratti¢i, imma tista’
tehtieg ukoll 1i informazzjoni addizzjonali titqieghed ghad-dispozizzjoni, b’mod
partikolari biex tippermetti l-ipparagunar bejn il-modi differenti ta’ investimenti
aggregat.

Sabiex jigi zgurat li dan ir-Regolament japplika biss ghal dawn il-prodotti ta’
investiment aggregati, il-prodotti tal-assigurazzjoni li ma joffrux opportunitajiet ta’
investiment u I-prodotti li huma skoperti biss ghal rati ta' mghax ghandhom ghalhekk
ikunu eskluzi mill-kamp tal-applikazzjoni tar-Regolament. Assi b'parte¢ipazzjoni
diretta, bhall-ishma tal-kumpaniji jew il-bonds sovrani, mhumiex prodotti ta’
investiment aggregati, u ghalhekk ghandhom jigu eskluzi. Minhabba i l-enfasi ta' dan
ir-Regolament hija fuq it-titjib tal-paragunabbilta u I-komprensjonabbilta tal-
informazzjoni dwar prodotti ta' investiment li jkunu ged jigu kkummercjalizzati lil
investituri fil-livell ta' konsumatur, skemi tal-pensjoni tax-xoghol li jaqghu fil-kamp ta'
applikazzjoni tad-Direttiva 2003/41/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-
3 ta’ Gunju 2003 dwar l-attivitajiet u s-supervizjoni ta’ istituzzjonijiet ghall-provvista
ta’ irtirar okkupazzjonai'' jew id-Direttiva 2009/138/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill tal-25 ta’ Novembru 2009 dwar il-bidu u Il-ezer¢izzju tan-negozju tal-
assigurazzjoni u tar-riassigurazzjoni (Solvibbilta 11)'?, ma ghandhomx ikunu soggetti
ghal dan ir-Regolament. Bl-istess mod, ¢erti prodotti tal-pensjonijiet tax-xoghol li ma
jaqghux fil-kamp ta' applikazzjoni tad-Direttiva 2003/41/KE ghandhom jigu eskluzi
mill-kamp ta' applikazzjoni ta' dan ir-Regolament, sakemm il-ligi nazzjonali tkun
tehtieg kontribuzzjoni mill-impjegatur u sakemm l-impjegat ma ghandux ghazla fir-
rigward tal-fornitur tal-prodott tal-pensjoni. Fondi ta’ investiment dedikati ghall-
investituri istituzzjonali mhumiex fil-kamp ta' applikazzjoni ta' dan ir-Regolament
lanqas, peress 1li humiex ghall-bejgh lil investituri fil-livell ta'" konsumatur.
Madankollu, prodotti ta' investiment bil-ghan ta' akkumulazzjoni ta' tfaddil ghal
pensjonijiet individwali ghandhom jibqghu fil-kamp ta' applikazzjoni ghax spiss
jikkompetu ma' prodotti ohra taht dan ir-Regolament u huma distribbwiti b'mod simili
lill-investituri fil-livell ta' konsumatur.

Sabiex tigi pprovduta ¢arezza dwar ir-relazzjoni bejn 1-obbligi stabbiliti minn dan ir-
Regolament u l-obbligi stabbiliti mid-Direttiva 2003/71/KE tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill tal-4 ta” Novembru 2003 dwar il-prospett 1i ghandu jigi ppubblikat meta
titoli jigu offruti lill-pubbliku jew jigu ammessi ghall-kummer¢ u li temenda d-
Direttiva 2001/34/KE", u d-Direttiva 2009/138/KE, huwa necessarju li jigi stabbilit li
dawn id-Direttivi jkomplu japplikaw flimkien ma' dan ir-Regolament.

GU L 235, 23.9.2003 p.10.
GU L 335, 17.12.2009, p.1.
GU L 345, 21.12.2003, p. 64.
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[l-manifatturi tal-prodotti ta’ investiment — bhall-manigers tal-fondi, l-imprizi tal-
assigurazzjoni, l-emittenti tat-titoli, l-istituzzjonijiet tal-kreditu jew id-ditti tal-
investiment — ghandhom ifasslu d-dokument bit-taghrif ewlieni ghall-prodotti ta’
investiment 1i jimmanifatturaw, peress li jinsabu fl-ahjar qaghda biex ikunu jafu I-
prodott u jkunu responsabbli ghalih. Id-dokument ghandu jitfassal mill-manifattur tal-
prodott ta’ investiment qabel il-prodotti jkunu jistghu jinbieghu lill-investituri fil-livell
ta' konsumatur. Madankollu, fejn il-prodott ma jinbieghx lill-investituri fil-livell ta'
konsumatur, ma hemmx il-htiega i jitfassal dokument bit-taghrif ewlieni, u fejn mhux
prattiku ghall-manifattur tal-prodott ta’ investiment 1i jfassal id-dokument bit-taghrif
ewlieni, dan jista’ jigi ddelegat lil hadd iehor. Sabiex jigi Zzgurat it-tixrid wiesa’ u d-
disponibbilta tad-dokumenti bit-taghrif ewlieni, dan ir-Regolament ghandu jippermetti
l-pubblikazzjoni mill-manifattur tal-prodott ta’ investiment permezz ta’ websajt tal-
ghazla tieghu.

Sabiex jigu ssodisfati l-htigijiet tal-investituri fil-livell ta' konsumatur, huwa mehtieg li
jigi zgurat li I-informazzjoni dwar il-prodotti ta’ investiment tkun preciza, gusta, ¢ara u
ma tizgwidax lil dawk l-investituri. Dan ir-Regolament ghandu ghalhekk jistabbilixxi
standards komuni ghall-abbozzar tad-dokument bit-taghrif ewlieni, sabiex jizgura li
dan ikun jinftiehem mill-investituri fil-livell ta' konsumatur. Minhabba d-diffikultajiet
li hafna mill-investituri mhux professjonisti jkollhom biex jithmu t-terminologija
finanzjarja specjalizzata, ghandha tinghata attenzjoni partikolari ghall-vokabolarju u I-
istil tal-kitba uzati fid-dokument. Ghandhom jigu stabbiliti wkoll regoli dwar il-lingwa
li biha ghandu jitfassal id-dokument. Barra minn hekk, l-investituri fil-livell ta'
konsumatur ghandhom ikunu jistghu jithmu d-dokument bit-taghrif ewlieni fih innifsu
minghajr ma jirreferu ghal informazzjoni ohra.

L-investituri fil-livell ta' konsumatur ghandhom jigu pprovduti bl-informazzjoni
mehtiega biex huma jiehdu dec¢izjoni infurmata dwar l-investiment u jipparagunaw il-
prodotti differenti ta’ investiment, imma jekk din l-informazzjoni ma tkunx qasira u
kon¢iza jkun hemm ir-riskju 1i ma juzawhiex. Id-dokument bit-taghrif ewlieni ghandu
ghalhekk ikun fih biss taghrif ewlieni, spe¢jalment fir-rigward tan-natura u I-
karatteristi¢i tal-prodott, inkluz jekk hux possibbli 1i jkun hemm telf tal-kapital, 1-
ispejjez u l-profil tar-riskju tal-prodott, kif ukoll I-informazzjoni rilevanti dwar il-
prestazzjoni, u certu informazzjoni specifika ohra Ili tista’ tkun mehtiega biex
jinftiehmu l-karatteristi¢i tal-prodotti specifi¢i, inkluz dawk intenzjonati ghall-uzu fl-
ippjanar tal-irtirar.

Id-dokument bit-taghrif ewlieni ghandu jitfassal f’format li jippermetti lill-investituri
fil-livell ta' konsumatur jipparagunaw il-prodotti ta’ investiment differenti, peress li 1-
imgiba u I-kapacitajiet tal-konsumatur huma tali li I-format, il-prezentazzjoni u I-
kontenut tal-informazzjoni jridu jigu kkalibrati bir-reqqa sabiex jigi mmassimizzat il-
fehim u l-uzu tal-informazzjoni. Ghandha tigi segwita l-istess ordni fl-elementi ta'
informazzjoni u fl-intestaturi ta’ dawn l-elementi f’kull dokument. Barra minn hekk,
id-dettalji tal-informazzjoni li ghandhom jigu inkluzi fid-dokument bit-taghrif ewlieni
ghall-prodotti differenti u l-prezentazzjoni ta’ din l-informazzjoni ghandhom jigu
armonizzati izjed permezz tal-atti delegati li jqisu r-ricerka ezistenti u kontinwa dwar
l-imgiba tal-konsumaturi, inkluz ir-rizultati tal-ittestjar tal-effikacja ta’ modi differenti
ta’ kif tigi pprezentata l-informazzjoni lill-konsumaturi. Barra minn dan, xi prodotti ta’
investiment jaghtu ghazla lill-investitur fil-livell ta' konsumatur bejn ghadd ta’
investimenti sottostanti. Dawk il-prodotti ghandhom jitqiesu meta jitfassal il-format.
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B’mod li ged jizdied, l-investituri fil-livell ta' konsumatur mhux geghdin ifittxu biss
rendiment finanzjarju bid-decizjonijiet tal-investiment taghhom. Spiss ifittxu wkoll
finijiet ohra bhall-ghanijiet so¢jali jew ambjentali. Barra minn hekk, l-informazzjoni
dwar l-aspetti mhux finanzjarji tal-investimenti tista’ tkun importanti ghal dawk 1i gqed
ifittxu biex jaghmlu investimenti sostenibbli u fuq tul ta’ Zzmien. Madankollu,
informazzjoni dwar ir-rizultati so¢jali, ambjentali jew ta’ governanza li jkun qed ifittex
il-manifattur tal-prodott ta’ investiment tista’ tkun diffi¢li li tigi pparagunata jew tista'
tkun nieqsa ghal kollox. Ghalhekk, huwa mixtieq li d-dettalji tal-informazzjoni jigu
armonizzati izjed fir-rigward ta' jekk tqisux kwistjonijiet ambjentali, so¢jali jew ta’
governanza, u jekk inhu hekk, b’liema modi.

Id-dokument bit-taghrif ewlieni ghandu jkun distint b'mod ¢ar minn kwalunkwe
komunikazzjoni ta’ kummerc¢jalizzazzjoni. Is-sinifikat tieghu ma ghandux jitnaqqas
minhabba dawk id-dokumenti 1-ohra.

Sabiex jigi zgurat li d-dokument bit-taghrif ewlieni jkun fih informazzjoni affidabbli,
dan ir-Regolament ghandu jehtieg 1i -manifatturi tal-prodott ta’ investiment izommu
d-dokument bit-taghrif ewlieni aggornat. Ghal dan il-ghan, huwa mehtieg li regoli
dettaljati relatati mal-kundizzjonijiet u I-frekwenza tar-revizjoni tal-informazzjoni u r-
revizjoni tad-dokument bit-taghrif ewlieni jigu stabbiliti f’att delegat li ghandu jigi
adottat mill-Kummissjoni.

Id-dokumenti bit-taghrif ewlieni huma s-sies tad-decizjonijiet dwar l-investiment minn
investituri fil-livell ta' konsumatur. Ghal din ir-raguni, il-manufatturi ta' prodotti ta'
investiment ghandhom responsabbilta importanti, lejn Il-investituri fil-livell ta'
konsumatur, li jikkonformaw mar-regoli ta' dan ir-Regolament. Ghalhekk huwa
importanti li jigi zgurat 1i l-investituri fil-livell ta' konsumatur li ddipendew fuq
dokument bit-taghrif ewlieni ghad-de¢izjonijiet dwar I-investiment taghhom ikollhom
drittijiet effettivi ta' rimedju. Ghandu wkoll jigi Zgurat li l-investituri kollha fil-livell ta'
konsumatur fl-Unjoni jkollhom I-istess dritt ifittxu kumpens ghad-danni li jistghu
jsofru minhabba nuqgqasijiet fil-konformita mar-rekwiziti stabbiliti f'dan ir-Regolament
min-naha tal-manifatturi ta' prodotti ta' investiment. Ghalhekk ir-regoli dwar ir-
responsabbilta tal-manufatturi ta' prodotti ta' investiment ghandhom jigu armonizzati.
Dan ir-Regolament ghandu jistabbilixxi li l-investituri fil-livell ta' konsumatur ikunu
jistghu jzommu lill-manufattur ta' prodott responsabbli ghal ksur ta' dan ir-Regolament
fkaz ta' telf ikkawzat minhabba 1-uzu tad-dokument bit-taghrif ewlieni.

Peress 1i l-investituri fil-livell ta' konsumatur generalment ma jkollhomx gharfien fil-
fond dwar il-proceduri interni tal-manufatturi tal-prodotti ta' investiment, ghandu jigi
stabbilit obbligu tal-provi bil-kontra. Il-manufattur ta' prodott ikollu jipprova li d-
dokument bit-taghrif ewlieni tfassal fkonformita ma' dan ir-Regolament. Madankollu,
l-investitur fil-livell ta' konsumatur ikollu jipprova li t-telf i garrab sehh minhabba I-
uzu tal-informazzjoni fid-dokument bit-taghrif ewlieni minhabba li dan jaqa'
direttament fl-isfera personali tal-investitur fil-livell ta' konsumatur.

Fir-rigward ta' kwistjonijiet marbuta mar-responsabbilta ¢ivili ta' manufattur ta' prodott
ta' investiment u li mhumiex koperti minn dan ir-Regolament, dawn il-kwistjonijiet
ghandhom ikunu rregolati mil-ligi nazzjonali applikabbli kif determinat mir-regoli
rilevanti tad-Dritt Internazzjonali Privat. Il-qorti kompetenti biex tiddec¢iedi dwar
pretensjoni ta' responsabbilta ¢ivili i tingieb minn investitur fil-livell ta' konsumatur
ghandha tkun determinata mir-regoli rilevanti dwar il-Gurizduzzjoni Internazzjonali.
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Sabiex I-investitur fil-livell ta' konsumatur ikun jista’ jiehu dec¢izjoni infurmata dwar I-
investiment, il-persuni li jbieghu l-prodotti ta’ investiment ghandhom ikunu mehtiega
jipprovdu d-dokument bit-taghrif ewlieni f'bizzejjed zmien qabel ma tigi konkluza
kwalunkwe tranzazzjoni. Dan ir-rekwizit ghandu japplika b’mod generali
irrispettivament minn fejn jew kif issehh it-tranzazzjoni. Il-persuni li jbieghu jinkludu
kemm id-distributuri kif ukoll il-manifatturi tal-prodott ta’ investiment infushom fejn
dawn jaghzlu li jbieghu l-prodott b’mod dirett lill-investituri fil-livell ta' konsumatur.
Sabiex tigi zgurata I-flessibbilta mehtiega u 1-proporzjonalita, I-investituri fil-livell ta'
konsumatur li jixtiequ jikkonkludu tranzazzjoni bl-uzu ta’ mezz ta’ komunikazzjoni
b’distanza ghandhom ikunu jistghu jir¢ievu d-dokument bit-taghrif ewlieni wara I-
konkluzjoni tat-tranzazzjoni. Anke f’dan il-kaz, id-dokument bit-taghrif ewlieni jkun
utli ghall-investitur, perezempju biex l-investitur ikun jista’ jipparaguna l-prodott
mixtri ma’ dak deskritt fid-dokument bit-taghrif ewlieni. Dan ir-Regolament huwa
minghajl'i pregudizzju ghad-Direttiva 2002/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill ™.

Ghandhom jigu stabbiliti regoli uniformi sabiex jaghtu lill-persuna li tbiegh il-prodott
tal-investiment Certu ghazla rigward il-mezz 1i fih id-dokument bit-taghrif ewlieni
jinghata lill-investituri fil-livell ta' konsumatur u li jippermettu l-uzu ta'
komunikazzjonijiet elettronic¢i fejn hu xieraq wara li jkunu kkunsidrati ¢-¢irkostanzi
tat-tranzazzjoni. Madankollu, l-investitur fil-livell ta' konsumatur ghandhom jinghataw
l-ghazla li jir¢ivuh stampat. Fl-interess tal-access ghall-informazzjoni mill-
konsumatur, id-dokument bit-taghrif ewlieni ghandu jinghata dejjem minghajr hlas.

Sabiex tigi zgurata l-fidu¢ja tal-investituri fil-livell ta' konsumatur fil-prodotti ta’
investiment, ghandhom jigu stabbiliti rekwiziti ghal proceduri interni xierqa li
jizguraw li l-investituri fil-livell ta' konsumatur jir¢ievu twegiba sostantiva minghand
il-manifattur tal-prodott ta’ investiment ghall-ilmenti taghhom.

Proc¢eduri ghar-rizoluzzjoni alternattiva ta' tilwim jippermettu li s-soluzzjoni tat-tilwim
tkun iktar mghaggla u inqas ghalja milli permezz tal-qrati u jhaffu 1-piz fuq is-sistema
tal-qrati. Ghal dak il-ghan il-manifatturi tal-prodotti ta' investiment u l-persuni li
jbieghu prodotti ta' investiment ghandhom ikunu taht obbligu i jippartecipaw ’dawk
il-pro¢eduri mibdija minn investituri fil-livell ta' konsumatur fir-rigward tad-drittijiet u
l-obbligi stabbiliti minn dan ir-Regolament, bla hsara ghal ¢erti salvagwardji skont il-
prinipju ta’ protezzjoni gudizzjarja effettiva. Partikolarment, il-proc¢eduri ghal
rizoluzzjoni alternattiva tat-tilwim ma ghandhomx jiksru d-drittijiet 1i I-partijiet fit-tali
proc¢eduri ghandhom biex jibdew proc¢eduri legali quddiem il-qrati.

Billi d-dokument bit-taghrif ewlieni ghandu jigi prodott ghall-prodotti ta’ investiment
mill-entitajiet li joperaw fis-setturi bankarji, tal-assigurazzjoni, tat-titoli u tal-fondi tas-
swieq finanzjarji, huwa ta’ importanza kbira li tigi zgurata l-kooperazzjoni bla xkiel
bejn id-diversi awtoritajiet li jissupervizjaw il-manifatturi tal-prodotti ta’ investiment
sabiex ikollhom appro¢¢ komuni ghall-applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament.

F’konformita mal-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni ta’ Dicembru 2010 dwar it-tishih
tar-regimi ta’ sanzjoni fis-settur finanzjarju'> u sabiex jigi zgurat li r-rekwiziti
stabbiliti f’dan ir-Regolament jigu sodisfatti, huwa importanti li l-Istati Membri jiehdu

GU L 271, 9.10.2002. p.16.
COM(2010)716.
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(26)

27)

(28)

l-passi mehtiega biex jizguraw li l-ksur ta’ dan ir-Regolament ikun soggett ghal
sanzjonijiet u mizuri amministrattivi xierqa. Sabiex jigi zgurat li s-sanzjonijiet
ikollhom effett disswaziv u tissahhah il-protezzjoni tal-investituri billi jigu mwissija
dwar il-prodotti ta’ investiment ikkummer¢jalizzati li jiksru dan ir-Regolament, is-
sanzjonijiet u l-mizuri ghandhom normalment jigu ppubblikati, minbarra f’¢ertu
¢irkostanzi ddefiniti tajjeb.

Sabiex jigu sodisfatti 1-ghanijiet ta’ dan ir-Regolament, ghandha tigi ddelegata s-
setgha tal-adozzjoni ta' atti skont I-Artikolu 290 tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-
Unjoni Ewropea lill-Kummissjoni fir-rigward tal-ispecifikar tad-dettalji dwar il-
prezentazzjoni u l-format tad-dokument bit-taghrif ewlieni, il-kontenut tal-
informazzjoni li ghandha tigi inkluza fid-dokument bit-taghrif ewlieni, ir-rekwiziti
dettaljati fir-rigward taz-zmien meta ghandu jinghata d-dokument bit-taghrif ewlieni
kif ukoll fir-rigward tar-revizjoni u l-analizi tieghu. Huwa ta’ importanza partikolari li
I-Kummissjoni twettaq konsultazzjonijiet xierqa matul il-hidma preparatorja taghha.
[I-Kummissjoni, meta thejji u tfassal l-atti delegati, ghandha tizgura trazmissjoni
simultanja, fil-hin u xierqa tad-dokumenti rilevanti lill-Parlament Ewropew u lill-
Kunsill.

[I-Kummissjoni ghandha tadotta standards teknici regolatorji zviluppati mill-AETS, 1-
ABE u 1-AEAPX skont I-Artikolu8 rigward il-metodologija sottostanti I-
prezentazzjoni tar-riskju u 1-benefic¢ji u 1-kalkolu tal-ispejjez permezz ta' atti delegati
skont l-Artikolu 290 tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea u skont I-
Artikoli 10 sa 14 rispettivi tar-Regolamenti (UE) Nru 1093/2010, 1094/2010 u
1095/2010.

Id-Direttiva 95/46/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Ottubru 1995
dwar il-protezzjoni ta’ individwi fir-rigward tal-ipprocessar ta’ data personali u dwar
il-moviment liberu ta’ dik id-data'® tirregola l-ipprocessar tad-dejta personali mwettaq
mill-Istati Membri fil-kuntest ta’ dan ir-Regolament u skont is-supervizjoni tal-
awtoritajiet kompetenti. Ir-Regolament (KE) Nru 45/2001 tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill tat-18 ta” Dicembru 2000 dwar il-protezzjoni ta’ individwu fir-rigward tal-
ipprocessar ta’ data personali mill-istituzzjonijiet u I-korpi tal-Komunita u dwar il-
moviment liberu ta’ dak id-data'’, jirregola I-ipprocessar tad-dejta personali mwettaq
mill-Awtoritajiet Supervizorji Ewropej skont dan ir-Regolament u taht is-supervizjoni
tal-Kontrollur Ewropew ghall-Protezzjoni tad-Data. Kwalunkwe processar ta’ dejta
personali mwettaq fil-qafas ta’ dan ir-Regolament, bhall-iskambju jew it-trazmissjoni
ta’ dejta personali mill-awtoritajiet kompetenti ghandu jsir skont id-
Direttiva 95/46/KE u kwalunkwe skambju jew trazmissjoni ta’ informazzjoni mill-
Awtoritajiet Supervizorji Ewropej ghandu jsir skont ir-Regolament (KE) Nru 45/2001.

Filwaqt 1i I-UCITS huma prodotti ta’ investiment fis-sens ta’ dan ir-Regolament, -
istabbiliment ricenti tar-rekwiziti tal-informazzjoni ewlenija ghall-investitur skont id-
Direttiva 2009/65/KE ifisser li jkun proporzjonat li 1-UCITS bhal dawn jinghataw
perjodu tranzitorju ta’ 5 snin wara d-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament matul liema
zmien ma jkunux soggetti ghal dan ir-Regolament. Wara dan il-perjodu jsiru soggetti
ghal dan ir-Regolament fin-nuqqas ta’ xi estensjoni ta’ dan il-perjodu tranzizzjonali.

GU L 281,23.11.1995. p.31.
GULS, 12.1.2001, p.1.
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(29)

(30)

€2))

(32)

Ir-revizjoni ta’ dan ir-Regolament ghandha titwettaq erba’ snin wara d-dhul fis-sehh
ta’ dan ir-Regolament sabiex tqis l-izviluppi tas-suq, bhall-holqgien ta’ tipi godda ta’
prodotti ta’ investiment, kif ukoll zviluppi f"oqsma ohra tal-ligi tal-Unjoni u I-
esperjenzi tal-Istati Membri. Ir-revizjoni ghandha tivvaluta jekk il-mizuri introdotti
tejbux il-fehim medju tal-investituri fil-livell ta' konsumatur dwar il-prodotti ta’
investiment u l-paragunabbilta tal-prodotti. Ghandha tqis ukoll jekk il-perjodu
tranzizzjonali li japplika ghall-UCITS ghandux jigi estiz, jew jekk ghandhomx jitgiesu
alternattivi ohra ghat-trattament tal-UCITS. Abbazi tar-revizjoni, il-Kummissjoni
ghandha tissottometti rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill akkompanjat, fejn
xieraq, bi proposti legizlattivi.

Sabiex il-manifatturi tal-prodott ta’ investiment u l-persuni li jbieghu I-prodotti ta’
investiment jinghataw bizzejjed zmien biex ihejju ghall-applikazzjoni prattika tar-
rekwiziti ta’ dan ir-Regolament, ir-rekwiziti ta’ dan ir-Regolament ma ghandhomx
jibdew japplikaw qabel sentejn mid-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament.

Dan ir-Regolament jirrispetta d-drittijiet fundamentali u josserva l-principji
rikonoxxuti b'mod partikolari mill-Karta tad-Drittijiet Fundamentali tal-Unjoni
Ewropea.

Billi l-ghan tal-azzjoni li ghandha tittieched, jigifieri t-titjib fil-protezzjoni ghall-
investituri fil-livell ta' konsumatur u t-titjib tal-fidu¢ja taghhom fil-prodotti ta’
investiment, inkluz fejn dawn il-prodotti jinbieghu b’mod transfruntier, ma jistax
jintlahaq b’mod suffi¢jenti mill-Istati Membri li jahdmu b’mod indipendenti minn
xulxin, u hija biss l-azzjoni fil-livell Ewropew 1i tista’ tindirizza d-dghjufijiet
identifikati, u ghalhekk minhabba I-effetti taghha tkun tista’ tinkiseb ahjar fil-livell tal-
Unjoni, 1-Unjoni tista’ tadotta mizuri, skont il-principju tas-sussidjarjeta kif stabbilit fl-
Artikolu 5 tat-Trattat dwar 1-Unjoni Ewropea. Skont il-principju tal-proporzjonalita,
kif stabbilit f"dak I-Artikolu, dan ir-Regolament ma jmurx lil hinn minn dak li huwa
mehtieg sabiex jinkisbu dawk Il-ghanijiet,

ADOTTAW DAN IR-REGOLAMENT:

KAPITOLU I
SUGGETT, KAMP TA’ APPLIKAZZJONI U
DEFINIZZJONUJIET

Artikolu 1

Dan ir-Regolament jistabbilixxi regoli uniformi dwar il-format u I-kontenut tad-dokument bit-
taghrif ewlieni li ghandu jitfassal mill-manifatturi tal-prodott ta’ investiment u regoli uniformi
dwar I-ghoti ta’ dan id-dokument lill-investituri fil-livell ta' konsumatur.

Artikolu 2

Dan ir-Regolament ghandu japplika ghall-manifattura u I-bejgh tal-prodotti ta’ investiment.

Madankollu, ma ghandux japplika ghal dawn il-prodotti li gejjin:
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(a) prodotti tal-assigurazzjoni li ma joffrux valur ta’ ¢ediment jew fejn dak il-valur
ta’ ¢ediment ma jkunx totalment jew parzjalment skopert, b’mod dirett jew
indirett, ghall-varjazzjonijiet fis-suq;

(b) depoziti b'rata tar-rendiment li hija ddeterminata f’relazzjoni ma' rata tal-
imghax;

(c) titoli msemmija fil-punti (b) sa (g), (i) u (j) tal-Artikolu 1(2) tad-
Direttiva 2003/71/KE;

(d) titoli ohra li ma jinkorporawx derivattiv;

(e) skemi tal-pensjoni tax-xoghol koperti mill-kamp ta' applikazzjoni tad-
Direttiva 2003/41/KE jew id-Direttiva 2009/138/KE; u

(f) prodotti tal-pensjonijiet li skont il-ligi nazzjonali jkunu jehtiegu kontribuzzjoni
finanzjarja mill-impjegatur u fejn 1-impjegat ma jkollux ghazla fir-rigward tal-
fornitur tal-prodott tal-pensjoni.

Artikolu 3

Fejn il-manifatturi tal-prodott ta’ investiment soggetti ghal dan ir-Regolament huma
wkoll  soggetti  ghad-Direttiva 2003/71/KE, dan  ir-Regolament u  d-
Direttiva 2003/71/KE ghandhom japplikaw it-tnejn.

Fejn il-manifatturi tal-prodott ta’ investiment soggetti ghal dan ir-Regolament huma

wkoll  soggetti  ghad-Direttiva 2009/138/KE, dan ir-Regolament u d-
Direttiva 2009/138/KE ghandhom japplikaw it-tnejn.

Artikolu 4

Ghall-finijiet ta’ dan ir-Regolament, dawn id-definizzjonijiet li gejjin ghandhom japplikaw:

(a) 'prodott ta’ investiment' tfisser investiment fejn irrispettivament mill-forma
legali tal-investiment, l-ammont ripagabbli lill-investitur jigi skopert ghall-
varjazzjonijiet fil-valuri ta’ referenza jew fil-prestazzjoni ta’ xi assi jew aktar li
mhumiex mixtrija direttament mill-investitur;

(b) 'manifattur tal-prodott ta’ investiment' tfisser:

1)  kwalunkwe persuna fizika jew guridika li timmanifattura prodott ta’
investiment;

11)  kwalunkwe persuna fizika jew guridika 1i taghmel tibdil fi prodott ta’
investiment ezistenti billi tbiddel il-profil tar-riskju u tal-benefic¢ji tieghu
jew l-ispejjez assocjati mal-investiment fil-prodott ta’ investiment;

(c) 'investituri fil-livell ta' konsumatur' tfisser:

1) Kklijenti fil-livell ta' konsumatur kif definit fil-punt (12) tal-Artikolu 4(1)
tad-Direttiva 2004/39/KE;
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i1)  konsumaturi fis-sens tad-Direttiva 2002/92/KE;

(d) ‘'prodotti ta’ pensjoni' tfisser prodotti li taht il-ligi nazzjonali huma rikonoxxuti
li ghandhom I-ghan ewlieni 1i jipprovdu lill-investitur dhul fl-irtirar, u li
jintitolaw lill-investitur ghal ¢ertu benefi¢¢ji;

(e) 'mezz durabbli' tfisser mezz durabbli kif definit fl-Artikolu 2(m) tad-
Direttiva 2009/65/KE;

(f) ‘'awtoritajiet kompetenti' tfisser 1-awtoritajiet nazzjonali tal-Istati Membri, bis-
setgha legali li jissupervizjaw il-manifattur tal-prodott ta’ investiment jew il-
persuna li tbiegh il-prodott ta’ investiment lill-investitur fil-livell ta'
konsumatur.

KAPITOLU II
DOKUMENT BIT-TAGHRIF EWLIENI

TAQSIMA 1
TFASSIL TAD-DOKUMENT BIT-TAGHRIF EWLIENI

Artikolu 5

[l-manifattur tal-prodott ta’ investiment ghandu jfassal dokument bit-taghrif ewlieni skont ir-
rekwiziti stabbiliti f’dan ir-Regolament ghal kull prodott ta’ investiment li jipproduc¢i u
ghandu jippubblika d-dokument fuq il-websajt tal-ghazla tieghu gqabel il-prodott ta’
investiment ikun jista’ jinbiegh lill-investituri fil-livell ta' konsumatur.

TAQSIMA 11
FORMA U KONTENUT TAD-DOKUMENT BIT-TAGHRIF EWLIENI

Artikolu 6
1. Id-dokument bit-taghrif ewlieni ghandu jkun prec¢iz, gust, ¢ar u ma jizgwidax.
2. Id-dokument bit-taghrif ewlieni ghandu jkun dokument wahdu, separat b’mod car

mill-materjali tal-kummer¢jalizzazzjoni.
3. Id-dokument bit-taghrif ewlieni ghandu jitfassal bhala dokument qasir 1i jkun:

(a) ipprezentat u strutturat b’mod li jkun fac¢li jinqara, bl-uzu ta’ tipa ta’ dags li
tinqara;

(b) espress b’mod ¢ar u miktub b’lingwagg li tikkomunika b’mod li tiffacilita 1-
fehim tal-investitur fil-livell ta' konsumatur tal-informazzjoni li tkun ged tigi

kkomunikata, b’mod partikolari fejn:

(1) il-lingwagg uzat ikun ¢ar, fil-qosor u jista’ jinftichem;
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(ii) l-uzu ta’ kliem tekniku jigi evitat;

4. Jekk jintuzaw kuluri fid-dokument bit-taghrif ewlieni, dawn ma ghandhomx inaqqsu
l-komprensjonabbilta tal-informazzjoni fil-kaz 1i d-dokument bit-taghrif ewlieni jigi
stampat jew fotokopjat fl-iswed u l-abjad.

5. Fejn il-markar korporattiv jew il-logo tal-manifattur tal-prodott ta’ investiment jew
tal-grupp li minnu jaghmel parti jintuzaw fid-dokument bit-taghrif ewlieni, dan ma
ghandux itellef lill-investitur fil-livell ta' konsumatur mill-informazzjoni 1i jkun
hemm fid-dokument jew joskura t-test.

Artikolu 7

Id-dokument bit-taghrif ewlieni ghandu jinkiteb bil-lingwa uffi¢jali, jew b’wahda mil-lingwi
uffi¢jali tal-Istat Membru fejn jinbiegh il-prodott ta’ investiment, jew b’lingwa accettata mill-
awtoritajiet kompetenti ta’ dak l-Istat Membru, jew fejn ikun gie miktub b’lingwa differenti,
dan ghandu jigi tradott ’'wahda minn dawn il-lingwi.

Artikolu 8

1. [t-titolu ‘Dokument bit-Taghrif Ewlieni’ ghandu jidher b’mod prominenti fuq in-
naha ta’ fuq tal-ewwel pagna tad-dokument bit-taghrif ewlieni. Nota spjegattiva
ghandha tidher direttament taht it-titolu. Din ghandha taqra kif ge;j:

‘Dan id-dokument jipprovdilek taghrif ewlieni dwar dan il-prodott ta’ investiment. Dan mhux
materjal ta’ kummercjalizzazzjoni. L-informazzjoni hija mehtiega bil-ligi biex tghinek tithem
in-natura ta’ dan il-prodott ta' investiment u r-riskji li tinvesti fih. Naghtuk parir taqrah sabiex
inti tkun tista' tiechu dec¢izjoni informata dwar jekk ghandekx tinvesti jew le.

2. Id-dokument bit-taghrif ewlieni ghandu jinkludi din I-informazzjoni li gejja:

(a) taht tagsima fil-bidu tad-dokument, l-isem tal-prodott ta’ investiment u I-
identita tal-manifattur tal-prodott ta’ investiment;

(b) taht it-tagsima bit-titolu "X’inhu dan l-investiment?", in-natura u I-karatteristic¢i
ewlenin tal-prodott ta’ investiment, inkluz

1) it-tip tal-prodott ta’ investiment;

i1) l-ghanijiet tieghu u I-modi ta' kif se jintlahqu;

1i1) indikazzjoni dwar jekk il-manifattur tal-prodott ta’ investiment hux qed
jimmira ghal rizultati ambjentali, so¢jali jew ta’ governanza specifici,
kemm fir-rigward tat-twettiq tan-negozju tieghu jew fir-rigward ta’

prodott ta’ investiment, u jekk hu hekk, indikazzjoni tar-rizultati li gqed
jimmira ghalihom u kif dawn se jinkisbu;

iv) fejn il-prodott ta’ investiment joffri benefic¢ji tal-assigurazzjoni, id-dettalji
ta’ dawn il-benefic¢ji tal-assigurazzjoni;
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v) it-terminu ta’ zmien tal-prodott ta’ investiment, jekk maghruf;
vi) ix-xenarji tal-prestazzjoni, jekk rilevanti skont in-natura tal-prodott;

(c) taht it-taqsima bit-titolu "Nista’ nitlef il-flus?", indikazzjoni fil-qosor dwar il-
possibbilta ta’ telf tal-kapital, inkluz

1) kwalunkwe garanziji jew protezzjoni tal-kapital moghtija, kif ukoll
kwalunkwe limitazzjonijiet ghalihom;

i) jekk il-prodott ta’ investiment huwiex kopert bi skema ta’ kumpens jew
garanzija;

(d) taht tagsima intitolata "X'inhu I-uzu tieghu?" indikazzjoni tal-perijodu minimu
ta' partec¢ipazzjoni rakkomandat u l-profil tal-likwidita mistenni tal-prodott
inkluz il-possibbilta u I-kundizzjonijiet ghal kwalunkwe dizinvestiment qabel
il-maturita, wara li jigu kkunsidrati I-profil tar-riskji u l-benefic¢;ji tal-prodott
ta’ investiment u I-evoluzzjoni tas-suq li jimmira ghalihom.

(e) taht it-tagsima bit-titolu "X’ inhuma r-riskji u x’nista’ niehu lura?", il-profil tar-
riskji u I-benefic¢ji tal-prodott ta’ investiment, inkluz indikatur f ghamla
sommarja ta’ dan il-profil u t-twissijiet fir-rigward ta’ kwalunkwe riskju
specifiku i jista' ma jkunx rifless bis-shih fl-indikatur f’ghamla sommarja;

(f) taht it-tagsima bit-titolu "X’inhuma l-ispejjez?", l-ispejjez assocjati mal-
investiment fil-prodott ta’ investiment, li jinkludu kemm l-ispejjez diretti kif
ukoll dawk indiretti 1i ghandu jgorr l-investitur, inkluz indikaturi f’ghamla
sommarja ta’ dawn l-ispejjez;

(g) taht it-tagsima bit-titolu "Kif mar fil-passat?", il-prestazzjoni fl-imghoddi tal-
prodott ta’ investiment, jekk dan huwa rilevanti skont in-natura tal-prodott u t-
tul tar-rekord tal-prestazzjoni tieghu fl-imghoddji;

(h) fil-kaz ta' prodotti tal-pensjoni, taht tagsima bit-titolu "X’nista’ nichu meta
nirtira?", projezzjonijiet tar-rizultati futuri possibbli.

[I-manifattur tal-prodott ta’ investiment jista’ jinkludi biss taghrif iehor fejn huwa
mehtieg ghall-investitur fil-livell ta' konsumatur biex jaghmel decizjoni infurmata
dwar l-investiment fi prodott ta’ investiment specifiku.

L-informazzjoni msemmija fil-paragrafu 2 ghandha tigi pprezentata f’format komuni
inkluz l-intestaturi komuni u ssegwi l-ordni standardizzata stabbilita fil-paragrafu 2,
sabiex tippermetti l-ipparagunar mad-dokument bit-taghrif ewlieni ta’ kwalunkwe
prodott ta’ investiment iehor. Id-dokument bit-taghrif ewlieni ghandu juri b’mod
prominenti simbolu komuni biex id-dokument ikun distint minn dokumenti ohra.

[I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha li tadotta atti ddelegati skont I-Artikolu 23 1i
jispecifikaw id-dettalji dwar il-prezentazzjoni u l-kontenut ta’ kull wiehed mill-
elementi tal-informazzjoni msemmija fil-paragrafu 2, il-prezentazzjoni u d-dettalji
tal-informazzjoni l-ohra 1i l-manifattur tal-prodott jista’ jinkludi fid-dokument bit-
taghrif ewlieni kif imsemmi fil-paragrafu 3, u d-dettalji tal-format komuni u s-
simbolu komuni msemmija fil-paragrafu 4. IlI-Kummissjoni ghandha tqis id-
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differenzi bejn il-prodotti ta’ investiment u I-kapacitajiet tal-investituri fil-livell ta'
konsumatur kif ukoll il-karatteristi¢i tal-prodotti ta’ investiment li jippermettu lill-
investitur fil-livell ta' konsumatur jaghzel bejn investimenti sottostanti differenti jew
ghazliet ohra li joffri 1-prodott, inkluz fejn din 1-ghazla tista’ ssehh f’punti taz-zmien
differenti, jew fejn tista’ tinbidel fil-gejjieni.

6. L-Awtorita Bankarja Ewropea (ABE), 1-Awtorita Ewropea tal-Assigurazzjoni u 1-
Pensjonijiet tax-Xoghol (AEAPX) u I-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq (AETS)
ghandhom jizviluppaw abbozzi ta’ standards regolatorji li jiddeterminaw:

(a) il-metodologija sottostanti I-prezentazzjoni tar-riskji u I-benefic¢ji kif imsemmi
fil-punt (e) tal-paragrafu 2 ta’ dan 1-Artikolu u

(b) il-kalkolu tal-ispejjez kif imsemmi fil-punt (f) tal-paragrafu2 ta’ dan I-
Artikolu.

L-abbozzi ta’ standards teknic¢i regolatorji ghandhom iqisu t-tipi differenti ta' prodotti
ta’ investiment. L-Awtoritajiet Supervizorji Ewropej ghandhom jissottomettu dawk I-
abbozzi ta’ standards teknic¢i regolatorji lill-Kummissjoni sa [...].

Huma moghtija setghat lill-Kummissjoni biex tadotta l-istandards tekni¢i regolatorji
skont il-pro¢edura stabbilita fl-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1093/2010, 1-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament 1094/2010 u 1-Artikoli 10 sa 14
tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 9

[1-komunikazzjonijiet tal-kummer¢jalizzazzjoni li fihom informazzjoni specifika relatata mal-
prodott ta’ investiment ma ghandhomx jinkludu dikjarazzjonijiet li jikkontradixxu I-
informazzjoni li fih id-dokument bit-taghrif ewlieni jew li jnaqqsu s-sinifikanza tad-dokument
bit-taghrif ewlieni. Il-komunikazzjonijiet tal-kummer¢jalizzazzjoni ghandhom jindikaw li d-
dokument bit-taghrif ewlieni huwa disponibbli u jipprovdu l-informazzjoni dwar kif dan jista’
jinkiseb.

Artikolu 10

1. [lI-manifattur tal-prodott ta’ investiment ghandu janalizza l-informazzjoni li fih id-
dokument bit-taghrif ewlieni b’mod regolari u jirrevedi d-dokument fejn l-analizi
tindika 1i hemm bZonn isir it-tibdil.

2. [I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha li tadotta I-atti delegati skont 1-Artikolu 23 1i
jistabbilixxu regoli dettaljati ghall-analizi tal-informazzjoni 1i fih id-dokument bit-
taghrif ewlieni u ghar-revizjoni tad-dokument bit-taghrif ewlieni, fir-rigward ta’:

(a) il-kundizzjonijiet u 1-frekwenza tal-analizi tal-informazzjoni li fih id-dokument
bit-taghrif ewlieni;

(b) il-kundizzjonijiet li tahthom ghandu jigi rivedut it-taghrif fid-dokument bit-

taghrif ewlieni, u li tahthom huwa obbligatorju jew fakultattiv li jigi ppubblikat
mill-gdid id-dokument bit-taghrif ewlieni rivedut;
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(c) il-kundizzjonijiet specifi¢i li tahthom ghandha tigi analizzata 1-informazzjoni li
fih id-dokument bit-taghrif ewlieni jew ghandu jigi rivedut id-dokument bit-
taghrif ewlieni meta l-prodott ta’ investiment ikun disponibbli ghall-investituri
fil-livell ta' konsumatur b’mod mhux kontinwu;

(d) ic-cirkostanzi li fihom Il-investituri fil-livell ta' konsumatur ghandhom jigu
infurmati dwar id-dokument bit-taghrif ewlieni rivedut ghal prodott ta’
investiment mixtri minnhom.

Artikolu 11

Fejn il-manifattur tal-prodott ta’ investiment ikun ipprodu¢a dokument bit-taghrif
ewlieni li ma jikkonformax mar-rekwiziti tal-Artikoli 6, 7 u 8 u 1i abbazi tieghu
investitur fil-livell ta' konsumatur ikun ha decizjoni ta’ investiment, dak l-investitur
fil-livell ta' konsumatur jista’ jippretendi minghand il-manifattur tal-prodott ta’
investiment kwalunkwe telf ikkawzat lil dak Il-investitur fil-livell ta' konsumatur
minhabba d-dokument bit-taghrif ewlieni.

Meta l-investitur fil-livell ta' konsumatur juri li sofra telf li rrizulta mill-uzu tal-
informazzjoni li fih id-dokument bit-taghrif ewlieni, il-manifattur tal-prodott ta’
investiment ikollu jipprova li d-dokument bit-taghrif ewlieni tfassal f’konformita
mal-Artikoli 6, 7 u 8 ta’ dan ir-Regolament.

[t-tqassim tal-obbligu ta' provi msemmi fil-paragrafu 2 ma ghandux jitbiddel bil-
quddiem permezz ta’ ftehim. Kwalunkwe klawzola f’dawn il-ftehimiet bil-quddiem
ma ghandhiex torbot lill-investitur fil-livell ta' konsumatur.

TAQSIMA 111
GHOTI TAD-DOKUMENT BIT-TAGHRIF EWLIENI

Artikolu 12

[1-persuna li tbiegh il-prodott ta’ investiment lill-investituri fil-livell ta' konsumatur
ghandha tipprovdilhom id-dokument bit-taghrif ewlieni f'bizzejjed Zmien qabel il-
konkluzjoni tat-tranzazzjoni relatata mal-prodott ta’ investiment.

B'deroga mill-paragrafu 1, persuna li tbigh prodott ta' investiment tista' taghti lill-
investitur fil-livell ta' konsumatur id-dokument bit-taghrif ewlieni immedjatament
wara l-konkluzjoni tat-tranzazzjoni meta:

(a) l-investitur fil-livell ta' konsumatur jaghzel 1i jikkonkludi t-tranzazzjoni
peremzz ta' mezzi ta' komunikazzjoni mill-boghod meta:

(b) I-ghoti tad-dokument bit-taghrif ewlieni skont il-paragraful ma jkunx
possibbli, u

(c) meta l-persuna li tbigh il-prodott ta' investiment tkun infurmat lill-investitur fil-
livell ta' konsumatur dwar dan.
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Meta jitwettqu tranzazzjonijiet successivi fir-rigward l-istess prodott ta’ investiment
f’isem l-investitur fil-livell ta' konsumatur skont l-istruzzjonijiet moghtija minn dak
l-investitur lill-persuna li ged tbiegh il-prodott ta' investiment qabel l-ewwel
tranzazzjoni, l-obbligu 1i jigi pprovdut id-dokument bit-taghrif ewlieni skont il-
paragrafu 1 ghandu japplika biss ghall-ewwel tranzazzjoni.

[I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha li tadotta atti ddelegati skont 1-Artikolu 23 li
jispecifikaw:

(a) il-kundizzjonijiet biex jigi ssodisfat ir-rekwizit 1i jigi pprovdut id-dokument
bit-taghrif ewlieni f'bizzejjed zmien minn qabel kif stabbilit fil-paragrafu 1;

(b) il-metodu u I-limitu ta’ Zmien biex jinghata d-dokument bit-taghrif ewlieni
skont il-paragrafu 2.

Artikolu 13

[l-persuna li tbigh il-prodott ta’ investiment ghandha tipprovdi d-dokument bit-
taghrif ewlieni lill-investituri fil-livell ta' konsumatur minghajr hlas.

[l-persuna li tbiegh prodott ta’ investiment ghandha tipprovdi d-dokument bit-taghrif
ewlieni lill-investitur fil-livell ta' konsumatur b'wiehed mill-mezzi li gejjin:

(a) stampat;

(b) bl-uzu ta’ mezz durabbli ghajr dak stampat, fejn il-kundizzjonijiet stabbiliti fil-
paragrafu 4 jkunu ssodisfati; jew

(c) permezz ta’ websajt fejn il-kundizzjonijiet stabbiliti fil-paragrafu 5 jkunu
ssodisfati.

Madnakollu, meta d-dokument bit-taghrif ewlieni jigi pprovdut bl-uzu ta’ mezz
durabbli ghajr dak stampat jew permezz ta’ websajt, ghandha tinghata kopja
stampata lill-investituri fil-livell ta' konsumatur fuq talba u minghajr hlas.

Id-dokument bit-taghrif ewlieni jista’ jigi pprovdut bl-uzu ta’ mezz durabbli ghajr
dak stampat jekk jigu ssodisfati I-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) l-uzu tal-mezz durabbli huwa xieraq fil-kuntest tan-negozju li jkun qged isir bejn
il-persuna li tbiegh il-prodott ta’ investiment u Il-investitur fil-livell ta'
konsumatur; u

(b) l-investitur fil-livell ta' konsumatur ikun inghata 1-ghazla bejn l-informazzjoni
stampata u bil-mezz durabbli, u jkun ghazel dak il-mezz l-iehor.

Id-dokument bit-taghrif ewlieni jista' jigi provdut permezz ta’ websajt jekk id-
dokument bit-taghrif ewlieni jkun indirizzata personalment lill-investitur fil-livell ta'
konsumatur jew jekk ikunu ssodisfati I-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) 1-ghoti tad-dokument bit-taghrif ewlieni permezz ta' websajt ikun xierqa fil-
kuntest tan-negozju li jkun ged isir bejn il-persuna li tbiegh il-prodott ta’
investiment u l-investitur fil-livell ta' konsumatur;
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(b) l-investitur fil-livell ta' konsumatur ikun ikkonsenta li jinghata d-dokument bit-
taghrif ewlieni permezz ta’ websajt;

(¢) Il-investitur fil-livell ta' konsumatur ikun gie nnotifikat b’mod elettroniku bl-
indirizz tal-websajt, u bil-post fil-websajt minn fejn jista’ jaccessa I-
informazzjoni;

(d) fejn id-dokument bit-taghrif ewlieni jkun gie rivedut skont I-Artikolu 10 il-
verzjonijiet riveduti kollha ghandhom ikunu disponibbli wkoll ghall-investitur
fil-livell ta' konsumatur;

(e) ikun zgurat li d-dokument bit-taghrif ewlieni jibga' accessibbli fil-websajt ghal
perjodu ta' Zzmien ragonevolment twil bizzejjed biex l-investitur fil-livell ta'
konsumatur ikun biex jikkonsultah.

6. Ghall-finijiet tal-paragrafu 4 u 5, l-ghoti tal-informazzjoni bl-uzu ta’ mezz durabbli
ghajr dak stampat jew permezz ta’ websajt ghandhom jitqgiesu xierqa fil-kuntest tan-
negozju mwettaq bejn il-persuna li tbiegh il-prodott ta’ investiment u l-investitur fil-
livell ta' konsumatur, jekk ikun hemm prova li l-investitur fil-livell ta' konsumatur
ghandu acc¢ess regolari ghall-internet. L-ghoti ta' indirizz elettroniku min-naha ta'
investitur fil-livell ta' konsumatur ghall-finijiet tat-twettiq ta’ dak in-negozju ghandu
jitqies bhala evidenza ta’ dan.

KAPITOLU II
ILMENTI, RIMEDJU, KOOPERAZZJONI

Artikolu 14

I[I-manifattur tal-prodott ta’ investiment ghandu jistabbilixxi pro¢eduri u arrangamenti xierqa
li jizguraw i l-investituri fil-livell ta' konsumatur li jkunu ssottomettew ilment fir-rigward tad-
dokument bit-taghrif ewlieni jir¢ievu twegiba sostantiva fil-waqt u b’mod xieraq.

Artikolu 15

1. Fejn investitur fil-livell ta' konsumatur jibda procedura ta' rizoluzzjoni alternattiva ta'
tilwima skont il-ligi nazzjonali kontra manifattur ta' prodott ta' investiment jew
persuna li tbiegh prodotti ta' investiment fir-rigward ta' tilwima dwar id-drittijiet u I-
obbligi stabbiliti taht dan ir-Regolament, il-manifattur tal-prodott ta' investiment jew
il-persuna li tbiegh il-prodott ta' investiment ghandha tippartecipa f'dik il-proc¢edura,
sakemm tissodisfa r-rekwiziti i gejjin:

(a) il-procedura tirrizulta f'decizjonijiet li mhumiex vinkolanti;

(b) il-perjodu ta’ limitazzjoni biex it-tilwima tingieb quddiem qorti jkun sospiz
ghat-tul tal-proc¢edura ghal rizoluzzjoni alternattiva tat-tilwim;

(c) 1il-perjodu ta’ preskrizzjoni tal-pretensjoni jkun sospiz ghat-tul tal-pro¢edura;
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(d) il-procedura tkun minghajr hlas jew bi spiza moderata, kif specifikat fil-
legizlazzjoni nazzjonali;

(e) mezzi elettroni¢i ma jkunx l-uni¢i mezzi li bih il-partijiet jistghu jiksbu access
ghall-proc¢edura;

(f) fkazijiet eccezzjonali meta l-urgenza tas-sitwazzjoni tehtieg hekk ikunu
possibbli mizuri interim.

2. L-Istati Membri ghandhom jinnotifikaw lill-Kummissjoni dwar l-entitajiet bil-
kompetenza 1i jittrattaw mal-pro¢eduri msemmija fil-paragrafu 1 sa [dahhal data
konkreta ta’ sitt xhur wara d-dhul fis-sehh/l-applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament].
Huma ghandhom jinnotifikaw lill-Kummissjoni minghajr dewmien dwar kwalunkwe
tibdil sussegwenti li jikkoncerna dawk l-entitajiet.

3. Entitajiet bil-kompetenza 1i jittrattaw mal-proceduri msemmija fil-paragrafu 1
ghandhom jikkooperaw ma' xulxin fir-rizoluzzjoni ta' tilwim transfruntier li jirrizulta
taht dan ir-Regolament.

Artikolu 16

Ghall-finijiet tal-applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament l-awtoritajiet kompetenti ghandhom
jikkooperaw ma’ xulxin u mal-entitajiet responsabbli mill-pro¢eduri stragudizzjarji tal-ilmenti
u r-rimedju msemmija fl-Artikolu 15.

B’mod partikolari, 1-awtoritajiet kompetenti ghandhom, minghajr dewmien zejjed, jipprovdu

lil xulxin b’dik l-informazzjoni li tkun rilevanti ghall-finijiet tat-twettiq tad-dmirijiet taghhom
skont dan ir-Regolament.

Artikolu 17

1. L-Istati Membri ghandhom japplikaw id-Direttiva 94/46/KE ghall-ipprocessar tad-
dejta personali mwettaq f'dak I-Istat Membru skont dan ir-Regolament.
2. Ir-Regolament KE Nru 45/2001 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ghandhom
japplikaw ghall-ipprocessar tad-dejta personali mwettaq mill-ABE, AEAPX u AETS.
KAPITOLU 1V

SANZJONLJIET U MIZURI AMMINISTRATTIVI

Artikolu 18

1. L-Istati Membri ghandhom jistabbilixxu r-regoli li jistabbilixxu s-sanzjonijiet u I-
mizuri amministrattivi xierqa li ghandhom jigu applikati f’sitwazzjonijiet ta’ ksur
tad-dispozizzjonijiet ta’ dan ir-Regolament u ghandhom jiehdu l-mizuri kollha
mehtiega biex jizguraw li dawn jigu implimentati. Dawk is-sanzjonijiet u l-mizuri
ghandhom ikunu effikaci, proporzjonati u disswazivi.
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Sa [24 xahar mid-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament] 1-Istati Membri ghandhom
jinnotifikaw ir-regoli msemmija fl-ewwel subparagrafu lill-Kummissjoni u lill-
Kumitat Kongunt tal-Awtoritajiet Supervizorji Ewropej. Huma ghandhom
jinnotifikaw lill-Kummissjoni u lill-Kumitat Kongunt tal-Awtoritajiet Supervizorji
Ewropej minghajr dewmien dwar kwalunwke emenda sussegwenti ghalihom.

Fl-ezerc¢izzju tas-setghat taghhom fl-Artikolu 19, 1-awtoritajiet kompetenti ghandhom
jikkooperaw mill-qrib biex jizguraw li l-mizuri u s-sanzjonijiet amministrattivi
jipproducu r-rizultati mixtieqa ta’ dan ir-Regolament u jikkoordinaw l-azzjoni
taghhom sabiex jevitaw il-possibbilta ta’ xoghol doppju u dupplikazzjoni meta
japplikaw il-mizuri u s-sanzjonijiet amministrattivi f’kazijiet transfruntieri.

Artikolu 19

Dan I-Artikolu japplika ghal dan il-ksur li gej:

(a) id-dokument bit-taghrif ewlieni ma jikkonformax mal-Artikolu 6(1) sa (3) u I-
Artikolu 7;

(b) id-dokument bit-taghrif ewlieni ma jkunx fih I-informazzjoni mehtiega
stipulata fl-Artikoli 8(1) u (2) jew ma jkunx gie pprezentat skont I-
Artikolu 8(4);

(c) il-komunikazzjoni tal-kummerc¢jalizzazzjoni jkun fiha informazzjoni relatata
mal-prodott ta’ investiment li tikkontradixxi l-informazzjoni fid-dokument bit-
taghrif ewlieni, bi ksur tal-Artikolu 9;

(d) id-dokument bit-taghrif ewlieni ma jigix analizzat u rivedut skont I-
Artikolu 10;

(e) id-dokument bit-taghrif ewlieni ma jkunx gie pprovdut f'bizzejjed zmien minn
qabel skont 1-Artikolu 12(1);

(f) id-dokument bit-taghrif ewlieni ma jkunx gie pprovdut minghajr hlas skont 1-
Artikolu 13(1).

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-awtoritajiet kompetenti jkollhom is-setgha
jimponu mill-inqas dawn il-mizuri u sanzjonijiet amministrattivi:

(a) ordni li tipprojbixxi l-kummer¢jalizzazzjoni ta’ prodott ta’ investiment;
(b) ordni li tissospendi I-kummercjalizzazzjoni ta’ prodott ta’ investiment;

(c) twissija, li ssir pubblika u li tidentifika l-persuna responsabbli u n-natura tal-
ksur;

(d) ordni ghall-pubblikazzjoni ta’ verzjoni gdida tad-dokument bit-taghrif ewlieni.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li, fejn l-awtoritajiet kompetenti jkunu imponew
mizura jew sanzjoni amministrattiva wahda jew izjed skont il-paragrafu 2, I-
awtoritajiet kompetenti jkollhom is-setgha jippubblikaw jew jitolbu lill-manifattur
tal-prodott ta’ investiment jew lill-persuna li tbiegh il-prodott ta’ investiment li
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'

tippubblika komunikazzjoni diretta lill-investitur fil-livell ta' konsumatur
ikkonc¢ernat, biex jinghata informazzjoni dwar il-mizura jew is-sanzjoni
amministrattiva, u jigi infurmat dwar fejn jista’ jaghmel l-ilmenti tieghu jew
jissottometti talbiet ghar-rimedju.

Artikolu 20

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom japplikaw il-mizuri u s-sanzjonijiet amministrattivi
msemmija fl-Artikolu 19(2) billi jqisu ¢-¢irkostanzi rilevanti kollha inkluz:

(a) il-gravita u t-tul taz-zmien tal-ksur;

(b) il-grad tar-responsabbilta tal-persuna responsabbli;

(c) l-impatt tal-ksur fuq l-interessi tal-investituri fil-livell ta' konsumatur;
(d) l-imgiba kooperattiva tal-persuna responsabbli mill-ksur;

(e) kwalunkwe ksur precedenti mill-persuna responsabbli.

Artikolu 21

1. Fejn l-awtorita kompetenti tkun zvelat il-mizuri u s-sanzjonijiet amministrattivi lill-
pubbliku, hija ghandha simultanjament tirrapporta dawk il-mizuri u sanzjonijiet
amministrattivi lill-ABE, -AEAPX u I-AETS.

2. Darba fis-sena, I-Istati Membri ghandhom jipprovdu lill-ABE, 1-AEAPX u I-AETS
bl-informazzjoni aggregata rigward il-mizuri u s-sanzjonijiet amministrattivi kollha
imposti skont 1-Artikoli 18 u 19(2).

3. L-ABE, I-AETS u I-AEAPX ghandhom jippubblikaw din l-informazzjoni f’rapport
annwali.
Artikolu 22
Is-sanzjonijiet u l-mizuri imposti ghall-ksur imsemmi fl-Artikolu 19(1) ghandhom jigu
ddivulgati lill-pubbliku minghajr dewmien zejjed inkluz mill-inqas l-informazzjoni dwar it-tip
tal-ksur ta’ dan ir-Regolament u l-identita ta’ dawk responsabbli ghalih, sakemm din id-

divulgazzjoni ma tipperikolax b’mod serju s-swieq finanzjarji.

Fejn pubblikazzjoni tikkawza hsara sproporzjonata lill-partijiet involuti, l-awtoritajiet
kompetenti ghandhom jippubblikaw is-sanzjonijiet fuq bazi anonima.
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KAPITOLU IV
DISPOZIZZJONLJIET FINALI

Artikolu 23

1. Is-setgha ta’ adozzjoni ta’ atti delegati hija moghtija lill-Kummissjoni soggett ghall-
kundizzjonijiet stabbiliti f'dan I-Artikolu.

2. Is-setgha ta’ adozzjoni ta’ atti delegati msemmija fl-Artikoli 8(5), 10(2) u 12(4)
ghandha tinghata lill-Kummissjoni ghal perjodu ta’ [4 snin] mid-dhul fis-sehh ta’ dan
ir-Regolament. Id-delega ta’ setgha ghandha tigi estiza awtomatikament ghal perjodi
ta’ zmien identi¢i, hlief jekk il-Parlament Ewropew jew il-Kunsill joggezzjonaw ghal
tali estensjoni mhux iktar tard minn tliet xhur qabel tmiem kull perjodu.

3. Id-delega tas-setghat imsemmija fl-Artikoli 8(5), 10(2) u 12(4) tista' tigi rrevokata fi
kwalunkwe mument mill-Parlament Ewropew jew mill-Kunsill. De¢izjoni ta’ revoka
ghandha ttemm id-delega tas-setgha specifikata f'dik id-decizjoni. Din ghandha ssir
effettiva fil-jum wara dak tal-pubblikazzjoni tad-dec¢izjoni f1l-Gurnal Ufficjali tal-
Unjoni Ewropea jew f'data aktar tard specifikata fih. Ma ghandha taffettwa l-validita
ta’ ebda att delegat li jkunu diga fis-sehh.

4. Hekk kif tadotta att delegat, il-Kummissjoni ghandha tinnotifikah simultanjament
lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill.

5. Att iddelegat adottat skont I-Artikoli 8(5), 10(2) u 12(4) ghandhom jidhol fis-sehh
biss jekk ma tigix espressa oggezzjoni mill-Parlament Ewropew jew mill-Kunsill fi
zmien perjodu ta’ xahrejn min-notifika ta’ dak I-att lill-Parlament Ewropew u lill-
Kunsill jew jekk, qabel ma jiskadi dak il-perjodu, il-Parlament Ewropew u 1-Kunsill
ikunu t-tnejn infurmaw lill-Kummissjoni 1i mhumiex sejrin joggezzjonaw. Dak il-
perijodu ghandu jigi estiz b'[xahrejn] fuq inizjattiva tal-Parlament Ewropew jew tal-
Kunsill.

Artikolu 24

[I-kumpaniji tal-immaniggjar u I-kumpaniji tal-investiment imsemmija fl-Artikolu 2(1) u I-
Artikolu 27 tad-Direttiva 2009/65/KE u l-persuni li jbieghu 1-UCITS kif iddefinit fl-
Artikolu 1(2) ta’ dik id-Direttiva huma ezenti mill-obbligi skont dan ir-Regolament sa [GU:
jekk joghgbok dahhal id-data 5 snin wara d-dhul fis-sehh].

Artikolu 25

1. Erba’ snin wara d-data tad-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament, il-Kummissjoni
ghandha tanalizza dan ir-Regolament. L-analizi ghandha tinkludi stharrig generali
dwar l-applikazzjoni prattika tar-regoli stabbiliti f’dan ir-Regolament u tqies I-
izviluppi fis-swieq ghall-prodotti ta’ investiment ghall-konsumaturi. Fir-rigward tal-
UCITS kif definit fl-Artikolu 1(2) tad-Direttiva 2009/65/KE, l-analizi ghandha
tivvaluta jekk l-arrangamenti tranzizzjonali skont 1-Artikolu 24 ta' dan ir-Regolament
ghandhomx jigu mtawwla, jew jekk, wara I-identifikazzjoni ta' kwalunkwe
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aggustament mehtieg, id-dispozizzjonijiet dwar it-taghrif ewlieni ghall-investitur fid-
Direttiva 2009/65/KE jistghu jigu mibdula minn jew meqjusa ekwivalenti ghad-
dokument bit-taghrif ewlieni ghall-investitur skont dan ir-Regolament. L-analizi
ghandha wkoll tirrifletti fuq il-possibbilta ta’ estensjoni tal-kamp ta' applikazzjoni ta’
dan ir-Regolament ghal prodotti finanzjarji ohra.

2. Wara l-konsultazzjoni mal-Kumitat Kongunt tal-Awtoritajiet Supervizorji Ewropej,
il-Kummissjoni ghandha tissottometti rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill,
akkompanjat, jekk xieraq, minn proposta legizlattiva.

Artikolu 26

Dan ir-Regolament ghandu jidhol fis-sehh fl-ghoxrin jum wara dak tal-pubblikazzjoni tieghu
f1l-Gurnal Ufficjali tal-Unjoni Ewropea.

Ghandu japplika minn [sentejn wara d-dhul fis-sehh tieghu].

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

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