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MEMORANDUM TA’ SPJEGAZZJONI

1. KUNTEST TAL-PROPOSTA

[I-Fondi tas-Suq Monetarju (Money Market Funds, MMFs) huma sors importanti ta’
finanzjament ghal Zzmien qasir ghall-istituzzjonijiet finanzjarji, il-korporazzjonijiet u I-
gvernijiet. FI-Ewropa, madwar 22 % tat-titoli tad-dejn ghal Zmien qasir li jinhargu mill-
gvernijiet jew mis-settur korporattiv huma tal-MMFs. L-MMFs ghandhom 38 % tad-dejn ghal
zmien qasir mahrug mis-settur bankarju.

Min-naha tad-domanda, 1-MMFs joffru ghodda ta’ gestjoni tal-flus ghal zmien qasir li
tipprovdi grad gholi ta’ likwidita, diversifikazzjoni, stabbilta tal-valur flimkien ma’ rendiment
ibbazat fuq is-suq. L-MMFs huma prin¢ipalment uzati mill-korporazzjonijiet li jfittxu li
jinvestu 1-flus kontanti zejda taghhom ghal perjodu ta’ zmien qasir, sakemm perezempju tkun
trid tithallas spiza ewlenija bhall-pagi.

Ghaldagstant, I-MMFs jirrapprezentaw rabta essenzjali li tghaqqad flimkien id-domanda u 1-
offerta ghal flus ghal Zmien qasir. B’immaniggar ta’ assi ta’ madwar EUR 1 000 biljun, 1-
MMFs jirrapprezentaw kategorija ta’ fondi 1i hija distinta minn kull fond re¢iproku iehor. II-
bicca 1-kbira tal-MMFs, madwar 80 % tal-assi u 60 % tal-fondi, joperaw skont ir-regoli tad-
Direttiva 2009/65/KE rigward Imprizi ta’ Investiment Kollettiv fTitoli Trasferibbli
(Undertakins for Collective Investment in Transferable Securities, UCITS). Il-bqija tal-MMFs
minn Lulju 2013 kellhom jibdew joperaw skont ir-regoli tad-Direttiva 2011/61/UE dwar il-
Maniger ta’ Fondi ta’ Investiment Alternattiv (Alternative Investment Fund Manager, AIFM).
Id-dags medju ta’ MMF jagbez sew id-dags medju ta’ fond ta’ UCITS. Perezempju, MMF
individwali jista’ jilhaq id-dags ta’ EUR 50 biljun. L-MMFs huma domiciljati fi ftit Stati
Membri bi Franza, I-Irlanda u I-Lussemburgu jirrapprezentaw aktar minn 95 % tas-suq.
Madankollu, is-suq huwa marbut sew ma’ pajjizi ohra minhabba l-proporzjon gholi ta’
investimenti u investituri transfruntiera, u l-konnessjonijiet kontagji transfruntiera bejn I-
MMF u l-isponsor taghhom, fil-prevalenza tal-kazijiet domic¢iljati f’pajjiz differenti mid-
domicilju tal-MMF.

Minhabba I-interkonnettivita sistemika tal-MMFs mas-settur bankarju fuq naha wahda u mal-
finanzi tal-kumpaniji u l-gvern, min-naha l-ohra, l-operat tal-MMFs ilu fil-qalba tal-hidma
internazzjonali fuq is-sistema bankarja “parallela”. I1I-Bord ghall-Istabbilita Finanzjarja (FSB)
u istituzzjonijiet ohra, bhall-Organizzazzjoni Internazzjonali tal-Kummissjonijiet tat-Titoli
(IOSCO) u 1-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (BERS) analizzaw is-settur finanzjarju
u kkonkludew 1i certi attivitajiet u entitajiet kienu ta’ importanza sistemika izda ma gewx
indirizzati bizzejjed mir-regolaturi. Fis-settur tal-gestjoni tal-assi, -MMFs kienu identifikati
bhala sistemikament rilevanti. Il-Parlament Ewropew adotta rizoluzzjoni dwar is-sistema
bankarja parallela f"Novembru 2012 fejn huwa jistieden lill-Kummissjoni sabiex tipprezenta
proposta b’enfasi partikolari fuq il-kwistjoni tal-MMF".

II-BERS ipprovda analizi tajba tar-riskji sistemici inerenti fl-operazzjoni tal-MMFs. B’mod
partikolari, ir-rakkomandazzjonijiet tieghu kienu jappartjenu ghall-istabbilta u I-likwidita tal-
MMFs kif ukoll jinkludu trasparenza addizzjonali u regoli ta’ rappurtar. Dawk ir-
rakkomandazzjonijiet gew riflessi sew fil-proposta tal-Kummissjoni filwaqt li tqisu wkoll 1-
impatti negattivi possibli taghhom fuq il-finanzjament tal-ekonomija Ewropea.

L-MMFs jirrapprezentaw ghodda konvenjenti ghall-investituri peress li joffru karatteristi¢i
analogi ghad-depoziti bankarji: ac¢ess pront ghal-likwidita u l-istabbilta relattiva tal-valur.

! Ir-Rizoluzzjoni tal-Parlament Ewropew tal-20 ta' Novembru 2012 dwar 1-Ibbankjar Parallel (2012/2115(INT))
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Fid-dawl ta’ dawn il-karatteristi¢i, l-investituri jaraw 1-MMFs bhala alternattiva sigura u aktar
diversifikata mid-depoziti bankarji. [zda fir-realta, -MMFs huma fondi ta’ investiment
klassi¢i bir-riskji tas-suq inerenti marbutin ma’ kwalunkwe fond ta' investiment. Ghalhekk,
meta jibdew jongsu l-prezzijiet tal-assi li fihom huma investiti I-MMFs, spec¢jalment matul
kundizzjonijiet tas-suq taht stress, MMF ma jistax dejjem izomm il-weghda li jifdi minnufih u
li jzomm il-valur tal-unita jew is-sehem mahrug mill-MMF lill-investituri. Xi sponsors tal-
fond (hafha minnhom banek) jistghu "jirfdu" l-valuri kondivizi billi jaghtu sponsor bhala
appogg, filwaqt li ohrajn (hafha minnhom manigers tal-assi) jista’' ma ghandhomx il-kapital
biex jaghmlu dan. Minhabba n-nuqqas ta' tagbil fil-maturita bejn il-likwidita ta' kuljum li
MMF joffri lill-investituri u I-likwidita ta' assi mizmuma fil-portafoll tal-MMF, it-tifdija
immedjata tista' ma tkunx dejjem possibbli. II-weghda ta’ prezzijiet ta’ fidi stabbli spiss tigi
sottolineata minn klassifikazzjoni AAA. L-izvantagg huwa li hekk kif l-investituri
jippercepixxu riskju li I-MMFs jistghu jongsu milli jzommu l-weghda ta’ likwidita u fidi
stabbli fi kwalunkwe waqt, dawn jifdu, u huwa possibbli li dan iwassal ghall-hekk imsejha
“assalti bankarji” mill-investituri.

L-assalti bankarji mill-investituri huma kkaratterizzati minn talbiet ta’ fidi enormi u f’daqqa
minn grupp kbir ta’ investituri 1i ghandhom I-ghan li jevitaw milli jitilfu flus u li jkunu jistghu
jifdu bl-oghla prezz possibbli. L-assalti bankarji mill-investituri huma sistemikament rilevanti
hekk kif igieghlu lill-MMFs ibieghu l-assi taghhom malajr kemm jista’ jkun sabiex
jissodisfaw it-talbiet ta’ fidi pendenti. L-ispirall ta’ fidi nnifsu jkompli jghaggel it-tnaqqis fil-
valur nett tal-assi (NAV) tal-fond, u b’hekk jgharraq it-tnaqqis fin-NAV u I-biza' i s-suq
monetarju huwa kollu kemm hu instabbli. Peress 1i -MMFs ghandhom rwol ¢entrali fil-
finanzjament ghal zmien qasir ta’ entitajiet bhal banek, korporazzjonijiet jew gvernijiet, 1-
assalti bankarji mill-investituri fuq I-MMFs jistghu jikkawzaw konsegwenzi makroekonomici
aktar wisghin. Filwaqt 1i I-kontijiet bankarji jammontaw ghall-parti l-kbira (85 %) tal-
EUR 1 000 biljun ta’ strumenti finanzjarji mahruga lill-MMFs, il-gvernijiet jirrapprezentaw
sehem ta’ madwar 10 %, filwaqt 1i I-kontijiet tal-korporazzjonijiet jammontaw ghal madwar
5 %. 1l-gvernijiet u l-korporazzjonijiet kbar hafna juzaw is-suq monetarju bhala mezz biex
jiksbu finanzjament ghal Zzmien qasir, flimkien ma’ linji ta’ kreditu bankarji.

[l-problemi marbutin mal-assalti bankarji mill-investituri huma ta’ natura sistemika minhabba:
(1) ir-rabtiet mill-qrib tal-MMFs mal-ekonomija reali (ir-rwol 1li 1-MMFs ghandhom fl-
issodisfar tal-htigijiet ta' finanzjament ghal Zzmien qasir tal-entitajiet permezz tas-suq
monetarju bhala ghodda ta’ finanzjament), (2) ir-rabta taghhom mal-isponsors. Barra minn
hekk, I-assalti fuq I-MMFs ghandhom ukoll punt ta’ protezzjoni tal-investituri, peress li dawk
li jifdu tard (generalment l-investituri privati) huma fi Zvantagg inerenti meta mqabbla ma’
dawk li jifdu kmieni.

Ir-Regolament propost jindirizza dawn il-problemi. Jintrodu¢i standards komuni biex tizdied
il-likwidita tal-MMFs kif ukoll biex tigi zgurata l-istabbilta tal-istruttura taghhom. Se
jiddahhlu regoli uniformi biex jigi zgurat livell minimu ta’ assi likwidi ta’ kuljum u ta’ kull
gimgha. Se tigi stabbilita politika standarizzata biex il-maniger tal-fond ikun jista’ jithem
ahjar il-bazi ta’ investituri tieghu. Jiddahhlu wkoll regoli komuni biex jigi ggarantit li -MMFs
jinvestu f’assi ta’ kwalita gholja u diversifikati sew ta’ kwalita tal-kreditu tajba. Dawn il-
mizuri ghandhom jizguraw li 1-likwidita tal-fond tkun xierqa biex jigu indirizzati t-talbiet ta’
fidi tal-investituri.

L-istabbilta tal-MMF se tkun zgurata permezz tal-holqgien ta' regoli ta' valutazzjoni ¢ari u
armonizzati ghall-assi li fihom jinvestu -MMFs. Dawn ir-regoli ta' valutazzjoni se jaghtu lura
l-verita evidenti li -MMFs huma fondi rec¢iproki normali li l-assi ta' investiment taghhom
huma suggetti ghall-fluttwazzjonijiet tal-prezzijiet.
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Certi MMFs se jkollhom il-possibbilta li jzommu l-metodologija ta’ kontabbilta li tippermetti
sottoskrizzjoni stabbli u prezz ta’ fidi bil-kundizzjoni li jibnu rizervi ta’ flus xierqa. Dan I-
hekk imsejjah “bafer tan-NAV” ghandu jservi biex jassorbi l-movimenti tas-suq inerenti fis-
swieq tal-kapital. Dan ghandu jevita wkoll li I-isponsors ma jkunux ippreparati f'kaz li 1-
MMFs taghhom ikunu jehtiegu appogg estern. Il-bafer se jammonta ghal 3 % tal-assi
mmaniggati mill-MMF. Skont l-avvenimenti osservati tal-appogg mill-isponsor matul il-krizi
(123 istanza fuq I-MMFs tal-Istati Uniti), tliet darbiet biss l-appogg kien oghla minn 3 %.
Meta f1-2008 il-Fond Primarju ta’ Rizerva sar inadempjenti, dan tilef 3 % fuq 1,5%
skopertura lill-assi ta’ Lehman. Il-bafer mhux se jipprovdi garanzija shiha lid-detenturi tal-
ishma tas-CNAV (Constant Net Asset Value) izda I-livell jilhaq bilan¢ bejn il-htiega li jkun
hemm mudell ta> CNAV b’sahhtu u sigur u l-kapacitajiet finanzjarji tal-manigers. L-ispejjez
ghall-MMF se jiddependu fuq l-ispejjez tal-finanzjament ta’ kull maniger. Dawn l-ispejjez
jistghu jvarjaw bejn 3 % u 10 % kull sena. Meta jigi applikat ghal bafer ta’ 3 %, dan jirrizulta
f°zieda ta’ tariffi ta’ gestjoni minn 0,09 % ghal 0,30 % kull sena. Huwa mistenni li parti minn
din iz-zieda fl-ispejjez se tinghata mill-maniger filwaqt li I-bqija se tinghata lill-investituri. 1z-
zieda fil-mizata se jkollha impatt fuq ir-rendiment li l-investituri jistghu jiksbu meta jinvestu
f"MMFs izda min-naha l-ohra, dawn se jibbenefikaw minn prodott b’saff addizzjonali ta’
insulazzjoni kontra movimenti fis-suq f’assi sottostanti.

Minbarra dawn id-dispozizzjonijiet, regola komuni dwar il-klassifikazzjoni se tizgura li I-
manigers tal-fondi u l-investituri jieqfu milli jiddependu fuq klassifikazzjonijiet ta’ kreditu
esterni li jistghu jkunu ta' hsara ghall-funzjonament tas-suq monetarju meta ssir
deklassifikazzjoni. Dawn il-mizuri se jigu akkumpanjati minn zieda fir-rekwiziti ta’
trasparenza biex jigi zgurat li l-investitur jithem sew ir-riskju u I-profil tal-gwadanji tal-
investiment tieghu.

Ir-regolament propost se jiddependi fuq il-proceduri ta’ awtorizzazzjoni ezistenti ghall-UCITS
li huma armonizzati mid-Direttiva UCITS. Dan se jintroduci procedura ta’ awtorizzazzjoni
armonizzata ghall-MMFs tal-AIF, minhabba li d-Direttiva AIFM thalli l-awtorizzazzjoni tal-
AlFs fidejn 1-Istati Membri. Il-pro¢edura armonizzata ghall-MMFs tal-AlF se tirrifletti 1-
procedura ta’ awtorizzazzjoni armonizzata prevista ghall-UCITS. Il-manigers se jkomplu jigu
rregolati mill-UCITS jew mid-Direttiva AIFM izda 1-manigers u l-fondi li jaqghu fil-kamp ta’
applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament se jkollhom jikkonformaw ma’ dan is-saff addizzjonali
ta’ regoli specifi¢i ghall-prodotti tal-MMFs.

Dawn ir-regoli uniformi ghandhom 1-ghan li jharsu l-integrita tas-suq intern u jzidu s-sahha
taghhom biex inaqqsu l-effetti ta’ krizi gdida. L-investituri se jsiru jafu aktar dwar ir-riskji
marbuta ma’ dawn il-prodotti rregolati u ¢-Certezza dwar il-propozizzjoni omogena ta’
investiment assoc¢jata mal-fondi tas-suq monetarju fl-Unjoni. Il-manigers se jibbenefikaw
minn regoli dwar il-prodotti armonizzati madwar l-Ewropa kollha. Dawk li johorgu I-
istrumenti tas-suq monetarju se jibbenefikaw minn ambjent aktar stabbli li se jzomm ir-rwol
tal-MMFs bhala ghodda finanzjarja.

2. RIZULTATI TAL-KONSULTAZZJONIJIET MAL-PARTUIET
INTERESSATI U VALUTAZZJONUJIET TAL-IMPATT
2.1. Konsultazzjoni mal-partijiet interessati

Mill-bidu tal-2012, il-Kummissjoni bdiet tiechu sehem f’konsulatazzjoni estensiva ma’
rapprezentanti minn firxa wiesgha ta’ organizzazzjonijiet. L-interazzjoni hadet il-forma ta’
laqghat bilaterali u multilaterali, konsultazzjoni pubblika wahda dwar is-sistema bankarja
“parallela”, konsultazzjoni pubblika wahda dwar il-kwistjonijiet tal-immaniggar tal-assi
inkluzi I-MMFs u konferenza pubblika dwar is-sistema bankarja “parallela”. Bis-sahha ta' dan
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il-pro¢ess il-Kummissjoni kisbet ammont kbir ta’ informazzjoni dwar il-funzjonament tas-suq
tal-MMFs u d-diversi segmenti tieghu, kif ukoll fehmiet dwar il-kwistjonijiet 1i ghandhom
jigu solvuti u dwar kif ghandhom jigu solvuti.

2.1.1.  Green paper dwar is-sistema bankarja “parallela”

It-twegibiet ghall-Green Paper taw dehra generali tas-settur bankarju parallel Ewropew. Dan
ippermetta sabiex jigu zviluppati mistogsijiet aktar immirati 1i huma specif¢i ghat-thaddim tal-
MMFs f’konsultazzjoni dwar il-gestjoni tal-assi li giet imnedija f"’Lulju 2012. Konferenza
pubblika f*April 2012, 1i ghaliha attendew partijiet interessati mill-UE u 1-Istati Uniti, kien
fiha wkoll tagsima ddedikata lill-MMFs. Ir-rapprezentanti min-nahat regolatorji u tal-
industrija, 1i jiffurmaw il-bord tal-MMFs, ipprezentaw l-opinjonijiet taghhom dwar il-htiega li
jigi riformat is-suq tal-MMFs f1-UE.

2.1.2.  Konsultazzjoni dwar l-immaniggar tal-assi

Gie introdott kapitolu dwar 1-MMFs f’konsultazzjoni pubblika usa' dwar diversi kwistjonijiet
dwar l-immaniggar tal-assi ppubblikati fis-26 ta’ Lulju 2012 (din il-konsultazzjoni ghalget fit-
18 ta’ Ottubru 2012). Is-servizzi tal-Kummissjoni réivew 56 twegiba relatati mat-taqsima fuq
1-MMFs.

2.2, Valutazzjoni tal-impatt

F’konformita mal-politika dwar “regolamentazzjoni ahjar”, il-Kummissjoni ghamlet
valutazzjoni tal-impatt li tezamina diversi alternattivi politi¢i. Sabiex tigi zgurata I-likwidita u
l-istabbilta tal-MMFs, gew analizzati b'kollox 16-il opinjoni. Dawn l-ghazliet kollha gew
analizzati skont l-ghanijiet generali, jigifieri li tissahhah l-istabbilta finanzjarja fis-suq uniku u
li tizdied il-protezzjoni tal-investituri tal-MMFs, izda wkoll fl-isfond ta' ghanijiet iktar
specifici ta’ din l-inizjattiva: (i) li jigi evitat ir-riskju ta’ kontagju tal-ekonomija reali, (ii) li
jigi evitat ir-riskju ta’ kontagju tal-isponsor u, (iii) li jongsu l-izvantaggi ghal min jifdi tard,
spe¢jalment fir-rigward tal-fidi f’kundizzjonijiet tas-suq taht stress.

Gew analizzati l-impatti i jinkludu l-ispejjez u l-benefiééji ghad-diversi partijiet interessati,
investituri, manigers tal-assi, emittenti ta’ dejn ghal zmien qasir u sponsors. Din l-analizi
kkonkludiet favur il-holqien ta’ qafas aktar b’sahhtu ghall-MMFs: zZieda fil-livelli ta’ likwidita
u struttura aktar stabbli. L-impatt tal-ghazliet ippreferuti huwa mistenni li jkun ta’ benefi¢cju
ghall-MMFs u ghas-suq monetarju ingenerali billi jtejjeb ir-reziljenza taghhom kontra I-
kundizzjonijiet tas-suq taht stress. Dan ghandu jirrizulta f’ambjent tas-suq monetarju aktar
stabbli fl-Ewropa li se jkun ta’ benefi¢¢ju ghall-investituri, I-emittenti ta’ dejn ghal Zmien
qasir u l-banek li jisponsorjaw I-MMFs.

Is-servizzi tad-DG  MARKT iltagghu mal-Bord tal-Valutazzjoni tal-Impatt fis-
16 ta’ Jannar 2013. II-Bord analizza din il-Valutazzjoni tal-Impatt u ta l-opinjoni pozittiva
tieghu fit-18 ta’ Jannar 2013. Matul il-laqgha, il-membri tal-Bord ipprovdew lis-servizzi tad-
DG MARKT kummenti biex itejbu I-kontenut tal-Valutazzjoni tal-Impatt li wasslu ghal xi
tibdil fl-abbozz finali. Id-definizzjoni tal-problema ttejbet sabiex tipprovdi aktar dettall dwar
is-swieq tal-MMFs, filwaqt li d-deskrizzjoni taghha kompliet tizzejjen b’aktar ezempji fl-
Unjoni li b’mod partikolari, juru d-dimensjoni transfruntiera tal-problemi. L-ghanijiet u I-
ghazliet bil-problemi identifikati gew marbuta ahjar flimkien, filwaqt li ntuzaw ghanijiet
operattivi aktar kwantifikabbli. L-impatti fuq l-investituri kif ukoll l-ispejjez marbuta mal-
konformita li jinvolvu l-mizuri previsti gew spejgati f’aktar dettall. L-impatti fuq I-Istati
Membri u fuq il-koerenza regolatorja internazzjonali gew deskritti ahjar ukoll. Fl-ahhar nett I-
opinjonijiet tal-partijiet interessati, b’mod partikolari fit-tagsimiet li janalizzaw u jqabblu 1-
ghazliet, gew introdotti b'mod sistematiku.
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3. ELEMENTI LEGALI TAL-PROPOSTA
3.1. Bazi legali u ghazla tal-forma legali

L-Artikolu 114(1) TFUE jistabbilixxi l-bazi legali ghal Regolament li johloq dispozizzjonijiet
uniformi mmirati lejn il-funzjonament tas-suq intern. Regoli prudenzjali dwar il-prodotti
jistabbilixxu I-limiti tar-riskji marbuta mal-MMFs. B'hekk, dawn ma jirregolawx l-access
ghall-attivitajiet ta’ mmaniggar tal-assi izda jirregolaw il-mod li bih jitwettqu t-tali attivitajiet
sabiex tigi zgurata l-protezzjoni tal-investitur u I-istabbilta finanzjarja. Dawn isostnu I-
funzjonament tajjeb u sigur tas-suq intern.

Biex jintlahaq 1-ghan tal-integrita tas-suq intern, il-mizura legizlattiva proposta se tohloq
qafas regolatorju ghall-MMFs bil-ghan i tizgura zieda fil-protezzjoni tal-investituri fl-MMFs,
kif ukoll tissahhah l-istabbilta finanzjarja billi jigi evitat ir-riskju ta’ kontagju. Id-
dispozizzjonijiet proposti se jimmiraw b’mod specifku 1i jizguraw li I-likwidita tal-fond hija
xierqa biex jigu ffaccati t-talbiet ta’ fidi u biex Il-istruttura tal-MMFs issir b’sahhitha bizzejjed
biex tiflah ghal kundizzjonijiet tas-suq negattivi. Regolament jitqies bhala l-aktar strument
legali xieraq biex jiddahhlu rekwiziti uniformi li se jindirizzaw, fost l-ohrajn il-kamp ta’
applikazzjoni tal-assi eligibbli, ir-regoli ta’ diversifikazzjoni, ir-regoli relatati mal-iskopertura
ghall-kreditu, ir-riskji ta¢-Caqliq fir-rata tal-imghax u ta’ likwidita, kif ukoll regoli dwar I-
awtorizzazzjoni tal-fondi ghal min ghandu hsieb li jaghmel investiment fis-suq monetarju.
Essenzjalment, dawn huma regoli prudenzjali dwar il-prodotti 1i ghandhom I-ghan 1i jaghmlu
I-MMFs Ewropej aktar siguri u effi¢jenti, billi jnaqqsu l-aspetti ta’ riskju sistemiku relatati
maghhom.

I1-bidu ta’ attivitajiet bhala maniger tal-fond huwa rregolat jew mid-Direttiva UCITS jew
mid-Direttiva AIFM. L-attivitajiet tal-manigers se jibqghu soggetti ghad-Direttiva AIFMD u
UCITS izda r-regoli dwar il-prodotti li huma inkluzi fil-qafas tal-UCITS se jigu
ssupplimentati mir-regoli dwar il-prodotti 1i huma inkluzi f’dan ir-Regolament il-gdid.

3.2. Sussidjarjeta u proporzjonalita

L-approc¢i regolatorji nazzjonali huma limitati minnhom infushom ghall-Istat Membru
inkwistjoni. Ir-regolamentazzjoni tal-profil tal-prodott u I-likwidita ta’ MMF fuq livell
nazzjonali tinvolvi biss riskju li l-prodotti differenti jinbieghu kollha bhala MMFs. Dan johloq
konfuzjoni ghall-investitur u jxekkel il-holgien ta’ kundizzjonijiet ekwi madwar I-Unjoni ghal
dawk 1i joffru MMFs lill-investituri professjonali jew dawk fil-livell tal-konsumatur. Bl-istess
mod, I-approc¢i nazzjonali differenti li jikkon¢ernaw il-karatteristic¢i essenzjali ta” MMF izidu
r-riskju ta’ kontagju transfruntiera, spe¢jalment meta l-emittenti u I-MMFs ikunu jinsabu fi
Stati Membri differenti. Peress li -MMFs jinvestu f’firxa wiesgha ta’ strumenti finanzjarji
madwar 1-UE, il-falliment ta” MMF partikolari (minhabba regolamentazzjoni mhux suffi¢jenti
flivell nazzjonali) ikollha riperkussjonijiet fuq il-finanzjament korporattiv u tal-Gvern
madwar 1-UE.

Barra minn hekk, peress 11 hafna mill-operaturi li joffru I-MMFs fl-Ewropa huma domiciljati
fi Stati Membri li huma differenti minn dawk fejn jigu kkummercjalizzati 1-fondi, il-holqien
ta’ qafas b’sahhtu huwa essenzjali biex jigi evitat kontagju transfruntiera. Ghandu jigi evitat
ukoll il-kontagju transfruntiera bejn MMF u l-isponsor tieghu li spiss ikun jinsab fi Stat
Membru differenti. Dan huwa spe¢jalment akut meta l-isponsor ikun jinsab fi Stat Membru li
jaf ma jkollux ir-rizorsi bagitarji biex jigi salvat sponsor inadempjenti.

Fir-rigward tal-proporzjonalita, il-proposta ssib bilan¢ xieraq bejn I-interess tal-pubbliku
involut u l-kosteffi¢jenza tal-mizura. Ir-rekwiziti imposti fuq il-partijiet differenti gew
ikkalibrati bir-reqqa. Kull meta kien possibbli, gew abbozzati rekwiziti bhala standards
minimi (perez. likwidita ta’ kuljum jew ta’ kull gimgha, il-limiti ta’ konc¢entrazzjoni tal-
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emittenti) filwaqt li r-rekwiziti regolatorji tfasslu b’tali mod li ma jfixklux b’mod mhux
mehtieg il-mudelli kummercjali ezistenti (perez. 1i jigi pprovdut ghal perjodi tranzitorji xierqa
qabel in-NAV ta’ MMF tkun trid tigi kkwotata jew li l-operaturi tinghatalhom 1-ghazla bejn
rekwiziti ta’ kapital stretti u l-kwotazzjoni tan-NAV tal-MMF taghhom). B’mod partikolari,
il-htiega li tigi bbilanc¢jata l-protezzjoni tal-investitur, l-evitar ta’ kontagju transfruntiera tas-
swieq, il-finanzjament tal-industrija Ewropea u l-ispejjez ghall-industrija kollha gew
ibbilancjati fit-tfassil ta’ dawn ir-rekwiziti.

3.3. Impatt fuq kwistjonijiet tad-drittijiet fundamentali

[l-proposta ghandha rilevanza ghall-impatt fuq zewg drittijiet fundamentali tal-Karta tad-
Drittijiet Fundamentali tal-Unjoni Ewropea, jigifieri l-liberta li jwettqu negozju (I-Artikolu 16
u 22) u l-protezzjoni tal-konsumtur (I-Artikolu 38).

L-ghan ta’ interess generali tal-proposta, 1i jiggustifika certi limitazzjonijiet tad-drittijiet
fundamentali msemmija hawn fuq, huwa 1-ghan li tigi Zgurata l-integrita u l-istabbilta tas-suq.
[l-liberta li jitmexxa n-negozju tista’ tigi affettwata mill-htiega li jigu segwiti l-ghanijiet
specifici li tigi zgurata likwidita suffi¢jenti, jigi evitat ir-riskju ta’ kontagju u jissahhah il-
harsien tal-interessi tal-investitur. Madankollu, il-proposta tirrispetta bis-shih l-essenza ta’ din
il-liberta fundamentali. Ir-regoli 1-godda proposti se jsahhu b’mod globali d-dritt ghall-
protezzjoni tal-konsumatur (I-Artikolu 38) filwaqt li jirrispettaw id-drittijiet fundamentali u
josservaw il-prin¢ipji rikonoxxuti fil-Karta tad-Drittijiet Fundamentali tal-Unjoni Ewropea kif
imnaqqgxa fit-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea.

3.4. Spjegazzjonijiet dettaljati tal-proposta

Il-proposta ghal Regolamant dwar il-Fondi tas-Suq Monetarju (MMF) hija mqgassma f’disa’
kapitoli.

3.4.1.  Kapitolu I —Dispozizzjonijiet generali (I-Artikoli 1-6)

[I-Kapitolu I jittratta r-regoli generali, bhas-suggett u l-kamp ta’ applikazzjoni tar-regoli, id-
definizzjonijiet proposti, l-awtorizzazzjoni tal-MMFs u l-interazzjoni tar-Regolament propost
mar-regoli ezistenti li huma inkluzi fid-Direttivi 2009/65/KE (UCITS) u 2011/61/UE
(AIFMD).

L-Artikolu 1 jispecifika s-suggett u jispecifika l-kamp ta applikazzjoni tar-Regolament
propost bhala wiehed li japplika ghall-MMFs kollha stabbiliti, immaniggati u/jew
ikkummerc¢jalizzati fl-Unjoni u jispecifika li r-rekwiziti 1i huma inkluzi fir-Regolament huma
mahsuba sabiex ikunu ezawrjenti, li jfisser li huma mahsuba biex ma jhallu l-ebda lok ghal
gold-plating addizzjonali fil-livell nazzjonali. L-MMFs huma UCITS jew AlFs li jinvestu fi
strumenti finanzjarji ghal Zzmien qasir u ghandhom ghanijiet specifi¢i. L-Artikolu 2 fih
definizzjonijiet essenzjali li huma mehtiega ghall-applikazzjoni uniformi tar-Regolament
propost. L-Artikolu 3 jehtieg 1i l-imprizi ta’ investiment kollettiv ikunu awtorizzati
esplicitament bhala MMF jew bhala parti mill-pro¢edura ta’ awtorizzazzjoni armonizzata tal-
UCITS jew skont il-pro¢edura armonizzata 1-gdida stabbilita fl-Artikolu 4 ghall-AlFs. L-
Artikolu 5 jillimita l-indikazzjoni “MMF” unikament ghall-fondi 1i jikkonformaw mar-
Regolament. L-Artikolu 6 jiddeskrivi l-interazzjoni bejn ir-regoli UCITS u AIFMD u r-
Regolament MMF il-gdid, 1i essenzjalment jispecifika li I-konformita mar-Regolament
ghandha tkun dmir il-maniger tal-MMF.
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3.4.2.  Kapitolu Il — Obbligi fir-rigward tal-politiki ta' investiment tal-MMFs (I-Artikoli 7-
20)

[1-Kapitolu I fih regoli dwar il-politika ta’ investiment permissibbli li ghandha tigi segwita
minn MMF, bhall-assi eligibbli, id-diversifikazzjoni, il-kon¢entrazzjoni u 1-kwalita tal-kreditu
tal-assi ta’ investiment.

L-Artikolu 7 jiddeskrivi r-relazzjoni mar-regoli tal-UCITS dwar il-politiki ta’ investiment u r-
regoli proposti dwar il-politiki ta’ investiment tal-MMF, filwaqt 1i jqis li 1-MMF
jikkostitwixxi lex specialis rigward ir-regoli tal-UCITS li huma enumerati b'mod specifiku fl-
Artikolu 7. L-Artikolu 8 jiddeskrivi erba’ kategoriji ta’ assi finanzjarji li MMF jista’ jinvesti
fihom: strumenti tas-suq monetarju, depoziti mal-istituzzjonijiet ta’ kreditu, derivattivi
finanzjarji u ftehimiet ta’ riakkwist inversi. Min-naha l-ohra, MMF ma jistax jinvesti f'xi assi
ohra, jidhol f’bejgh bin-nieqes ta’ strumenti tas-suq monetarju, jiechu skopertura ghal
ekwitajiet jew komoditajiet, jidhol fi ftehimiet ta' ghoti jew tehid b'self ta' titoli, jidhol fi
ftehimiet ta' riakkwist jew jiehu jew jaghti flus kontanti b'self, peress li dawn il-klassijiet ta’
assi u l-prattiki jdghajfu l-profil tal-likwidita ta’ MMF. L-Artikoli minn 9 sal3 jiddeskrivu
aktar il-kundizzjonijiet ta' eligibbilta ghall-erba' kategoriji ta' assi 1i MMF jista' jinvesti fihom.
B'mod partikolari 1-Artikolu 13 jinkludi regoli 1i ghandhom I-ghan li jizguraw li 1-kollateral
ricevut bi skambju ghal ftehim ta' retroriakkwist huwa bizzejjed likwidu biex jippermetti 1-
bejgh rapidu tieghu meta jkun mehtieg.

L-Artikolu 14 fih regoli dettaljati dwar id-diversifikazzjoni tal-assi ta’ investiment eligibbli li
kull MMF ghandu jirrispetta, bhal-limiti massimi dwar kemm emittent wiehed jista’
jirrapprezenta (bhala percentwali tal-assi immaniggati tal-MMFs) u r-regoli dwar I-
iskopertura massima ghar-riskju 1i MMF jista’ jkollu vis-a-vis kontraparti wahda. Min-naha I-
ohra, I-Artikolu 15 jindirizza 1-limiti massimi li MMF (bhala investitur) jista’ jkollu f’emittent
wiehed (limiti ta’ koncentrazzjoni). Sabiex titnaqqas id-dipendenza mekkanika fuq il-
klassifikazzjonijiet esterni, l-Artikoli minn 16 sa 19 fihom regoli dettaljati dwar il-
valutazzjoni interna tal-kwalita tal-kreditu ta’ strumenti ta’ investiment MMF. L-Artikolu 20
jiddeskrivi r-rekwiziti ta’ governanza li jirregolaw il-process intern ta’ klassifikazzjoni tal-
kreditu, b’mod partikolari r-rwol tal-manigment superjuri.

3.4.3.  Kapitolu IIl — Obbligi dwar il-politika ta’ mmaniggar tar-riskji tal-MMF's (I-Artikoli
21-25)

[I-Kapitolu III jindirizza l-aspetti ta’ mmaniggar tar-riskji, bhall-maturita u l-profil ta’
likwidita tal-assi tal-MMFs, is-sollecitazzjoni tal-klassifikazzjonijiet, u l-hekk imsejha
politika “kun af il-klijent” u l-ittestjar tal-istress 1i MMF huwa obbligat jintroduci.

Ir-regoli 1-godda dwar il-medja pezata tal-maturita (WAM) u I-medja pezata tal-hajja (WAL)
flimkien mar-rekwiziti dwar l-investimenti f’assi li jimmaturaw fjum u f'gimgha huma
elementi essenzjali ghaz-zieda tal-profil tal-likwidita ta’ MMF u ghaldagstant il-kapacita
taghha li tissodisfa 1-fidi ta’ investitur. L-Artikolu 21 jinkludi d-dispozizzjoni importanti dwar
il-profil ta’ maturita li MMF ghal Zmien qasir ghandu jhares. L-Artikolu 22 jinkludi regoli
korrispondenti ghal MMFs standard li jinvestu fi strumenti aktar fit-tul minn MMF ghal
zmien qasir. L-istandard MMFs ghandhom limiti differenti ta’ maturita, bhall-WAL [-WAM,
u jistghu juzaw limitu aktar baxx ta’ diversifikazzjoni ghall-investimenti fi strumenti tas-suq
tal-flus mahruga mill-istess entitd. Dawn il-karatteristi¢i huma koerenti mal-ghanijiet ta'
MMFs standard 1i joffru ftit aktar qligh akbar milli dak f’rati tas-suq tal-flus. Il-karatteristici
ta’ din il-kategorija tal-MMF huma wkoll koerenti mal-fatt li MMFs standard ma jistghux jigu
gestiti bhala MMF tan-NAV kostanti (I-Artikolu 22(5)) u ghalhekk huma angas suxxettibbli
ghal hrug massiv.
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L-Artikolu 23 ma jippermettix lil MMF jissollecita jew jiffinanzja klassifikazzjoni tal-kreditu
esterna u ghalhekk jikkumplimenta r-regoli dwar klassifikazzjonijiet interni li jinsabu fl-
Artikoli minn 16 sa 19. L-Artikolu 24 jintrodu¢i rekwiziti dwar “kif tkun taf il-klijent
tieghek”. L-ghan ta’ dawn ir-regoli huwa li jippermettu lill-MMFs janti¢ipaw ahjar i¢-c¢ikli ta’
fidi. L-Artikolu 25 fih regoli dwar l-ittestjar tal-istress.

3.4.4.  Kapitolu IV — Regoli dwar il-valwazzjoni (I-Artikoli 26-28)

[1-Kapitolu IV jittratta 1-valwazzjoni tal-assi ta’ investiment ta” MMF u l-kalkolu tal-valur nett
tal-assi ta’ MMF ghal kull unita jew sehem.

L-Artikoli minn 26 sa 28 fihom regoli dwar kif MMF ghandu jistima I-assi ta’ investimenti
individwali tieghu, jikkalkola I-valur nett tal-assi (NAV) ghal kull unita jew sehem tal-MMF,
kif ukoll il-frekwenza taz-zewg settijiet ta’ valwazzjoni. Filwaqt li hemm regola generali li
tiffavorixxi l-valwazzjoni skont is-suq, fejn ma jkunx possibbli li ssir valwazzjoni skont is-suq
jew meta d-dejta dwar is-suq ma tkunx ta’ kwalita sufficjenti, MMF jista’ juza wkoll I-
valwazzjoni skont mudell. Huma biss is-CNAV -MMFs 1i jistghu jivvalutaw ukoll l-assi bi
prezz amortizzat. Il-metodu maghzul ghall-kalkolu tan-NAV huwa partikolarment importanti
meta jinhargu u jinfdew l-ishma jew l-unitajiet fMMF (I-Artikolu 26).

3.4.5.  Kapitolu V — Rekwiziti specifici ghas-CNAV MMFs (I-Artikoli 29-34)

[I-Kapitolu V' fih rekwiziti specifici ghall-MMFs 1i jivvalutaw l-assi taghhom b'kost
amortizzat jew jirreklamaw NAV kostanti ghal kull unita jew sehem jew iqarrbu n-NAV
kostanti ghal kull unita jew sehem sal-eqreb punt perc¢entwali— 1-hekk imsejha NAV kostanti
jew CNAV MMF.

L-Artikolu 29 fih rekwiziti ta’ awtorizzazzjoni specifi¢i li japplikaw biss ghall-MMFs li
juzaw kost amortizzat biex jivvalutaw l-assi taghhom jew jirreklamaw NAV kostanti ghal kull
unitd jew sehem jew iqarrbu n-NAV kostanti ghal kull unita jew sehem sal-eqreb punt
percentwali. Dawn is-CNAV MMFs ghandhom jistabbilixxu u jzommu I-hin kollu bafer li
jammonta ghal tal-inqas 3 % tal-valur totali tal-assi taghhom. L-Artikolu 30 jiddeskrivi I-
kostituzzjoni tal-bafer (il-“bafer tan-NAV”), filwaqt li 1-Artikolu 31 jiddeskrivi kif jahdem.
Fuq kollox, I-Artikolu 31 fih ir-regola li I-bafer tan-NAYV jista’ jintuza biss biex jikkumpensa
ghad-differenza bejn in-NAYV kostanti ghal kull unita jew sehem u l-valur "reali" ta’ unita jew
sehem. Barra minn hekk, I-Artikolu 31 fih regoli dwar meta l-bafer tan-NAV ghandu jigi
ddebitat u meta jista’ jigi kkreditat. Fl-ahhar, 1-Artikoli minn 32 sa 34 fihom l-obbligu ta'
riforniment tal-bafer u I-konsegwenzi li jkun hemm jekk wiehed jonqos milli jirriforni 1-bafer
tan-NAV.

3.4.6.  Kapitolu VI — Appogg estern (I-Artikoli 35-36)

[1-Kapitolu VI jinkludi regoli dwar l-appogg estern. Jistabbilixxi r-regola li s-CNAV MMFs
jistghu jir¢ievu appogg estern biss permezz tal-bafer tan-NAV, filwaqt li bhala regola generali
MMFs ohrajn huma pprojbiti milli jir¢ievu appogg estern.

L-Artikolu 35 jiddeskrivi xi jfisser appogg estern u jinkludi enumerazzjoni mhux ezawrjenti
ta’ kazijiet ta’ appogg estern. Dan I-Artikolu ghandu zewg ghanijiet: 1i jara li jinghata I-
appogg kollu mill-“isponsor” lis-CNAV MMFs permezz tal-mekkanizmu trasparenti previst
fl-Artikolu 31 billi jintuza bafer tan-NAV stabbilit minn qabel jew, jekk jinghata appogg mill-
“isponsor” lil MMFs ohra, li I-awtoritajiet kompetenti jippermettu appogg bhal dan unikament
jekk cirkostanzi e¢¢ezzjonali marbuta maz-zamma tal-istabbilta finanzjarja jiggustifikaw 1-
ghoti ad hoc ta’ appogg mill-isponsor (I-Artikolu 36).
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3.4.7.  Kapitolu VII — Rekwiziti ta’ trasparenza (I-Artikoli 37-38)

[1-Kapitolu VII fih regoli dwar it-trasparenza meta jigu reklamati MMFs lill-investituri u
rekwiziti ta’ rapportar lill-awtoritajiet kompetenti.

L-Artikolu 37 fih rekwiziti specjali ghat-trasparenza. L-Artikolu 38 jistabbilixxi rekwiziti ta’
rapportar ghall-MMFs kollha li japplikaw flimkien mar-rekwiziti tad-Direttivi 2009/65 u
2011/61.

3.4.8.  Kapitolu VIII — Supervizjoni (I-Artikoli 39-42)

[1-Kapitolu VIII fih ir-regoli applikabbli dwar is-supervizjoni tal-MMFs: L-Artikolu 39
jispjega r-rwoli rispettivi tal-awtoritajiet kompetenti tal-MMF u tal-maniger tal-MMF. L-
Artikolu 40 jiddikjara li s-setghat tal-awtoritajiet kompetenti skont id-Direttivi UCITS u
AIFM ghandhom jigu ezeréitati anki b’referenza ghar-Regolament propost. L-Artikolu 41
jirreferi ghas-setghat tal-ESMA (European Securities Market Authority), filwaqt Ii 1-
Artikolu 42 jipprovdi ghall-kooperazzjoni bejn l-awtoritajiet.

3.4.9.  Kapitolu IX — Dispozizzjonijiet finali (I-Artikoli 43-46)

[1-Kapitolu IX jinkludi regoli dwar it-trattament ta’ UCITS ezistenti u 1-AlIFs li jagixxu bhala
MMFs biex tigi zgurata 1-konformita taghhom mar-regoli 1-godda dwar I-MMFs u klawzola
ta’ riezami ghall-applikazzjoni tal-bafers tan-NAV ghal certi CNAV MMFs b’mod
partikolari, 1-Artikolu 43 jiddikjara kif I-UCITS u I-AIFs ezistenti li jissodisfaw il-kriterji tad-
definizzjoni ta> CNAV MMF ghandha tibni progressivament I-bafer tan-NAV. L-Artikolu 45
jistipula 1i l-applikazzjoni tal-bafers tan-NAV ghall-MMF tas-CNAV 1i jikkonc¢entraw il-
portafolli taghhom fuq dejn mahrug jew garantit mill-Istati Membri ghandhom jigu riveduti sa
mhux iktar tard minn tliet snin wara d-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament.

4. IMPLIKAZZJONI BAGITARJA

[1-hidma ta' riforma tal-MMFs giet ikkoordinata mill-qrib mal-Awtorita Ewropea tat-Titoli u
s-Swieq (European Securities Market Authority, ESMA). L-esperti tal-Kummissjoni fil-
gqasam ta' mmaniggar tal-fondi Zammew kuntatt regolari mal-kontropartijiet taghhom tal-
ESMA; kemm fil-kuntest tal-grupp ta’ hidma operattiv fuq 1-MMFs kif ukoll fil-Kumitat
Permanenti dwar is-Servizzi ta’ Mmaniggar tal-Investimenti stabbilit fI-ESMA.

Tabilhaqq, [-ESMA ssospendiet il-hidma 1i kienet ghaddejja fuq 1-MMFs minhabba li 1-
Kummissjoni habbret I-intenzjoni taghha 1i tipproponi legizlazzjoni fil-qasam, fejn fost
kwistjonijiet ohra, se tnaqqax certi princ¢ipji li jinsabu fil-linji gwida tas-CESR (Committee of
European Securities Regulators) u I-ESMA 1i diga jezistu dwar 1-MMFs fil-corpus tal-ligi
primarja. Is-sospensjoni giet fid-dawl tal-fatt li -ESMA diga kienet tat bidu ghal influss ta’
xoghol fuq "metodologiji alternattivi ta’ klassifikazzjoni". Dan l-influss ta’ xoghol inbeda
sabiex jissostitwixxi l-klassifikazzjoni tal-kreditu fuq strumenti tas-suq monetarju mahruga
minn agenziji ta' klassifikazzjoni tal-kreditu. L-ESMA ssospendiet dan I-influss ta’ xoghol
sabiex tistenna l-mandat formali li dan ix-xoghol jir¢ievi bis-sahha tal-legizlazzjoni proposta.
Barra minn hekk, bhala parti mill-isforzi taghha biex tistabbilixxi konvergenza fil-qasam tal-
MMFs, I-ESMA diga hija impenjata fil-holqien ta’ database dwar il-prattiki supervizorji u I-
aderenza ghal-linji gwida ezistenti.

Ghalhekk, I-ESMA diga hija mghammra sew biex taqdi l-mandat f’dan ir-Regolament
propost; tabilhaqq, din il-hidma kollha diga kienet inbdiet gabel il-proposta tal-Kummissjoni
dwar I-MMF.

F’dawn i¢-¢irkostanzi, il-Kummissjoni ma identifikatx implikazzjonijiet fuq il-bagit tal-UE.
Fid-dawl ta’ dan ta’ hawn fuq, mhu se jkun hemm bZonn ta' ebda finanzjament addizzjonali u
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ebda kariga addizzjonali sabiex 1-ESMA twettaq il-kompiti li 1-legizlazzjoni proposta se
tafdalha: 1-izvilupp ta' metodologija alternattiva ta’ klassifikazzjoni u t-twaqqif ta' database ta’
MMFs approvati. Kif gie spjegat hawn fuq, dawn il-kompiti diga huma parti mill-influssi ta’
xoghol stabbiliti sew {I-ESMA.

Barra minn hekk, il-hidma fuq id-definizzjoni tar-regoli operattivi fil-qasam tal-MMFs diga
taqa’ taht il-kamp ta' applikazzjoni tar-responsabbilitajiet ezistenti tal-ESMA: Bhala parti
mill-kompitu generali taghha 1i tissorvelja u tohloq konvergenza regolatorja fil-qasam tal-
fondi tal-UCITS, 1-ESMA diga ddedikat rizorsi tal-persunal biex tizviluppa ghodod
supervizorji u ta’ politika fir-rigward tal-MMFs, kategorija specjali ta’ fondi li huma rregolati
mill-UCITS jew inkella mill-AIFs.

B'konformita ma’ dawn l-isforzi, " Mejju 2010 is-CESR, il-predecessur tal-ESMA, hareg linji
gwida estensivi dwar I-MMF (CESR 10/049).

F1-2012, I-ESMA ghamlet evalwazzjoni bejn il-pari intensiva fl-uzu tar-rizorsi biex tistharreg
kif 1-Istati Membri japplikaw il-linji gwida fil-prattika (12-i1 Stat Membru applikaw il-linji
gwida filwagqt li tmienja ma dahhluhomx bi traspozizzjoni fil-prattika regolatorja taghhom).
F1-2013, il-Linji Gwida dwar 1I-MMFs kienu ssupplimentati b'mistogsijiet u twegibiet
ddettaljati.
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2013/0306 (COD)
Proposta ghal
REGOLAMENT TAL-PARLAMENT EWROPEW U TAL-KUNSILL
dwar il-Fondi tas-Suq Monetarju

(Test b’rilevanza ghaz-ZEE)

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

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

Wara li kkunsidraw il-proposta mill-Kummissjoni Ewropea,

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

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

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

Billi:

(1

2

3)

4)

[l-fondi tas-suq monetarju (money market funds, MMF) jipprovdu finanzi ta’ terminu
qasir ta' zmien lill-istituzzjonijiet finanzjarji, lill-korporattivi jew lill-gvernijiet. Billi
jipprovdu finanzi lil dawn l-entitajiet, il-fondi tas-suq monetarju jikkontribwixxu
ghall-finanzjament tal-ekonomija Ewropea.

Mil-lat tad-domanda, 1-MMFs huma ghodda ta’ mmaniggar tal-flus ta’ terminu qasir
ta' zmien li jipprovdu livell gholi ta’ likwidita, diversifikazzjoni, stabbilta tal-valur tal-
kapital investit flimkien ma’ redditu bbazat fuq is-suq. L-MMFs jintuzaw
prin¢ipalment minn korporazzjonijiet li jkunu geghdin ifittxu li jinvestu 1-flus zejda
taghhom ghal Zmien qasir. L-MMFs ghalhekk jirrapprezentaw rabta krucjali li
tghagqad flimkien id-domanda u I-offerta ta’ flus ghal terminu gasir ta' zmien.

L-avvenimenti li sehhew matul il-krizi finanzjarja xehtu dawl fuq diversi aspetti tal-
MMFs li jaghmluhom vulnerabbli meta jkun hemm diffikultajiet fis-swieq finanzjarji
u ghalhekk jistghu jxerrdu jew jamplifikaw ir-riskji permezz tas-sistema finanzjarja.
Meta l-prezzijiet tal-assi li fihom ikunu investiti -MMFs jibdew jongsu, specjalment
wagqt sitwazzjonijiet ta’ suq taht stress, -MMF mhux dejjem jista’ jzomm il-weghda
ta’ tifdija immedjata u 1i jippreserva l-valur prin¢ipali ta’ unita jew sehem mahrug
mill-MMF lill-investituri. Din is-sitwazzjoni tista’ twassal ghal talbiet f"dagqqa u
massivi ta’ tifdija, li jistghu jikkawzaw konsegwenzi makroekonomici aktar wiesgha.

It-talbiet kbar ta’ tifdija jgieghlu lill-MMFs ibieghu xi whud mill-assi ta’ investiment
taghhom f’suq li jkun sejjer ghan-nizla, li jwassal ghal krizi ta’ likwidita. F’dawn i¢-
¢irkustanzi, l-emittenti tas-suq monetarju jistghu jiffaccaw diffikultajiet ta’
finanzjament jekk jinxef is-suq tal-karti kummer¢jali u ta’ strumenti ohra tas-suq
monetarju. Kwalunkwe kontagju tas-suq tal-finanzjament ghal terminu qasir ta' Zzmien

Guc,,p..

12

MT



MT

)

(6)

(7

()

©)

(10)

imbaghad jista’ jirrapprezenta wkoll diffikultajiet diretti u kbar ghall-finanzjament tal-
istituzzjonijiet finanzjarji, il-korporattivi u 1-gvernijiet, u ghalhekk 1-ekonomija.

[lI-manigers tal-assi, meghjuna mill-isponsors, jistghu jiddec¢iedu li jipprovdu appogg
diskrezzjonarju sabiex izommu I-likwidita u l-istabbilta tal-MMFs taghhom. L-
isponsors sikwit huma sfurzati jappoggaw 1-MMFs sponsorjati taghhom meta jitilfu I-
valur minhabba r-riskju ghar-reputazzjoni u I-biza’ li I-paniku jista’ jinfirex fin-negoz;ji
l-ohra tal-isponsor. Skont id-dags tal-fond u 1-livell tal-pressjoni ta’ tifdija, l1-appogg
tal-isponsors jista’ jilhaq proporzjonijiet li jagbzu r-rizervi immedjatament disponibbli
taghhom. Ghalhekk, huwa importanti li jigi pprovdut qafas ta’ regoli uniformi sabiex
jigi evitat il-falliment tal-isponsor u Il-kontagju tar-riskju ghal entitajiet ohra li
jisponsorjaw 1-MMFs.

Sabiex jigu ppreservati l-integrita u l-istabbilta tas-suq intern billi jigu promossi
MMFs aktar rezistenti u jigu limitati l-kanali ta’ kontagju, huwa mehtieg 1i jigu
stabbiliti regoli rigward l-operat tal-MMFs, b’mod partikolari dwar il-kompozizzjoni
tal-portafoll tal-MMFs. Huma mehtiega regoli uniformi madwar 1-Unjoni sabiex jigi
zgurat li 1-MMFs ikunu jistghu jirrimborzaw immedjatament lill-investituri,
specjalment waqt sitwazzjonijiet ta’ suq taht stress. Regoli uniformi dwar il-portafoll
ta’ suq monetarju huma mehtiega wkoll sabiex jigi zgurat li I-MMFs ikunu kapaci
jiffacéaw talbiet massivi u f’daqqga ta’ tifdija minn grupp kbir ta’ investituri.

Ir-regoli uniformi dwar il-MMFs huma mehtiega wkoll sabiex jigi assigurat thaddim
minghajr problemi tas-suq tal-finanzjament ta’ terminu qasir ta' zmien ghall-
istituzzjonijiet finanzjarji, l-emittenti korporattivi ta’ dejn ta’ terminu qasir u I-
gvernijiet. Huma mehtiega wkoll sabiex jassiguraw trattament indags bejn I-investituri
fl-MMF u sabiex jigi evitat li min jifdi tard ikollu jappogga inkonvenjenza
addizzjonali meta t-tifdija tigi temporanjament sospiza jew meta I-MMF jigi likwidat.

Huwa mehtieg li jsir provvediment ghall-armonizzazzjoni tar-rekwiziti prudenzjali
relatati mal-MMFs billi jigu stabbiliti regoli ¢ari li jimponu obbligi diretti fuq I-MMFs
u I-manigers taghhom madwar 1-Unjoni kollha. Dan isahhah I-istabbilta tal-MMFs
bhala sors ta’ finanzjament ta’ terminu qasir ta' zmien ghall-gvernijiet u s-settur
korporattiv madwar 1-Unjoni. Jassigura wkoll li I-MMFs jibqghu ghodda kredibbli
ghall-htigijiet ta’ mmaniggar tal-flus tal-industrija tal-Unjoni.

I1-Linji gwida dwar 1-MMFs 1i kienu adottati mill-Kumitat tar-Regolaturi Ewropej tat-
Titoli (Committee of FEuropean Securities Regulators, CESR) sabiex joholqu
kundizzjonijiet ekwi minimi ghall-MMFs fl-Unjoni, sena wara d-dhul fis-sehh
taghhom kienu implimentati biss minn 12-il Stat Membru, li juri l-persistenza ta’
regoli nazzjonali divergenti. L-approc¢¢i nazzjonali differenti ma jindirizzawx il-
vulnerabbiltajiet tas-swieq monetarji tal-Unjoni, kif deher matul il-krizi finanzjarja, u
biex inaqqsu r-riskji ta’ kontagju u b’hekk jipperikolaw il-funzjonament u l-istabbilta
tas-suq intern. Dawn ir-regoli komuni dwar I-MMFs ghalhekk ghandhom jipprovdu
livell gholi ta’ protezzjoni tal-investituri u ghandhom jipprevjenu u jimmitigaw
kwalunkwe riskju potenzjali ta’ kontagju li jirrizulta minn assalti bankarji possibbli
mill-investituri fl-MMFs.

Fin-nuqqas ta’ Regolament li jistabbilixxi regoli dwar 1-MMFs, jistghu jigu adottati
mizuri divergenti fuq livell nazzjonali, 1i huma probabbli li jikkawzaw distorsjonijiet
sinifikanti tal-kompetizzjoni b’rizultat tad-differenzi importanti fl-istandards essenzjali
tal-protezzjoni tal-investimenti. Ir-rekwiziti divergenti dwar il-kompozizzjoni tal-
portafolli, l-assi eligibbli, il-maturita, il-likwidita u d-diversifikazzjoni taghhom, kif
ukoll dwar il-kwalita tal-kreditu tal-emittenti tal-istrumenti tas-suq monetarju jwasslu
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ghal livelli differenti ta’ protezzjoni tal-investituri minhabba I-livelli differenti tar-
riskju marbuta mal-proposta ta’ investiment asso¢jat ma’ fond tas-suq monetarju. In-
nuqqas ta’ adozzjoni ta’ regoli komuni stretti applikabbli ghall-MMFs fis-suq intern
jimpedixxi protezzjoni uniformi tal-investituri u jaghti lill-investituri incentivi
differenti sabiex jifdu l-investimenti taghhom u b’hekk iwassal ghal assalt bankarju.
Ghalhekk huwa essenzjali li jigi evitat il-kontagju fis-suq tal-finanzjament ta’ terminu
qasir ta' zmien u ghall-isponsors tal-MMFs li jpoggi friskju l-istabbilta tas-suq
finanzjarju tal-Unjoni, billi jigi adottat sett ta’ regoli uniformi.

Ir-regoli -godda dwar MMFs huma marbuta mill-qrib mad-Direttiva 2009/65/KE> u d-
Direttiva 2011/61/UE* minhabba li dawn jiffurmaw il-qafas guridiku li jirregola I-
istabbiliment, il-gestjoni u I-kummerc¢jalizzazzjoni ta” MMFs fl-Unjoni.

Fl-Unjoni, l-imprizi ta’ investiment kollettiv jistghu joperaw bhala imprizi ta’
investiment kollettiv f’titoli trasferibbli (Undertakings for Collective Investment in
Transferable Securities, UCITS) immaniggati minn manigers tal-UCITS jew
kumpaniji ta’ investiment awtorizzati skont id-Direttiva 2009/65/KE jew bhala fondi
ta’ investiment alternattivi (Alternative Investment Funds, AIFs) immaniggati minn
manigers tal-fondi ta’ investiment alternattivi (Alternative Investment Fund Managers,
AIFMs) awtorizzati jew irregistrati skont id-Direttiva 2011/61/UE. Ir-regoli 1-godda
dwar 1-MMFs jissupplimentaw id-dispozizzjonijiet ta’ dawk id-Direttivi. Ghalhekk ir-
regoli uniformi l-godda dwar 1-MMFs ghandhom japplikaw flimkien ma’ dawk
stabbiliti fid-Direttivi 2009/65/KE u 2011/61/UE. Fl-istess hin, numru ta’ regoli
rigward il-politiki ta’ investiment tal-UCITS stabbiliti fil-Kapitolu VII tad-Direttiva
2009/65/KE ghandhom jigu dizapplikati b’mod espli¢itu u ghandhom jigu stabbiliti
regoli dwar prodotti specifi¢i f"dawn id-dispozizzjonijiet uniformi 1-godda dwar I-
MMFs.

Ir-regoli armonizzati ghandhom japplikaw ghall-imprizi ta’ investiment kollettiv i 1-
karatteristi¢i taghhom jikkorrispondu ma’ dawk assoc¢jati ma’ MMF. Ghall-UCITS u 1-
AlFs li jinvestu f’assi ta’ terminu qasir ta' zmien bhal strumenti tas-suq monetarju jew
depoziti, jew li jidhlu fi ftehimiet ta’ riakkwist invers jew certi kuntratti tad-derivati bl-
uniku ghan 1i jaghmlu hedging ir-riskji inerenti ghal investimenti ohra tal-fond, u li
ghandhom I-ghan i joffru redditi skont ir-rati tas-suq monetarju jew li jippreservaw il-
valur tal-investiment, il-konformita mar-regoli 1-godda dwar 1-MMFs ghandha tkun
obbligatorja.

L-ispecificita tal-MMFs tirrizulta minn kombinazzjoni tal-assi li jinvestu fihom u I-
ghanijiet 1i jsegwu. L-ghan li joffru redditu skont ir-rati tas-suq monetarju u l-ghan li
jippreservaw il-valur ta’ investiment ma jeskludix wiehed lill-iehor. MMF jista’ jkollu
jew wiehed minn dawn I-ghanijiet jew iz-zewg ghanijiet flimkien.

L-ghan 1i jigu offruti redditi skont ir-rati tas-suq monetarju ghandu jinftichem f’sens
wiesa’. Ir-redditu mistenni ma ghandux ghalfejn ikun allinjat perfettament mal-
EONIA, Libor, Euribor jew xi rata rilevanti ohra tas-suq monetarju. L-ghan li tingabez

Id-Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta’ Lulju 2009 dwar il-
koordinazzjoni tal-ligijiet, regolamenti u dispozizzjonijiet amministrattivi fir-rigward tal-imprizi ta’
investiment kollettiv f’titoli trasferibbli (UCITS) (GU L 302, 17.11.2009, p. 32).

Id-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-8 ta’ Gunju 2011 dwar Manigers ta’
Fondi ta’ Investiment Alternattivi u li temenda d-Direttivi 2003/41/KE u 2009/65/KE u r-Regolamenti
(KE) Nru 1060/2009 u (UE) Nru 1095/2010 (GU L 174, 1.7.2011, p. 1).
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ir-rata tas-suq monetarju b’marginu zghir ma ghandux jitqies li johrog UCITS jew AIF
"1l barra mill-kamp ta’ applikazzjoni tar-regoli uniformi 1-godda.

L-ghan 1i jigi ppreservat il-valur tal-investiment ma ghandux jinftichem bhala
garanzija kapitali mwieghda mill-fond. Dan ghandu jinftiehem bhala mira li I-UCITS
jew I-AIF ifittxu li jsegwu. Tnaqqis fil-valur tal-investimenti ma ghandux jimplika li 1-
impriza ta’ investiment kollettiv tkun biddlet I-ghan li tippreserva Il-valur ta’
investiment.

Huwa importanti li 1-UCITS u 1-AIFs li ghandhom il-karatteristi¢i ta’ MMFs jigu
identifikati bhala MMFs u li l-kapacita taghhom li jikkonformaw fuq bazi kontinwa
mar-regoli uniformi I-godda dwar I-MMFs tigi verifikata b’mod esplic¢itu. Ghal dan il-
ghan l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jawtorizzaw lill-MMFs. Ghall-UCITS, I-
awtorizzazzjoni bhala MMF ghandha tkun parti mill-awtorizzazzjoni bhala UCITS
skont il-pro¢eduri armonizzati previsti fid-Direttiva 2009/65/KE. Ghall-AlIFs, billi
dawn mhumiex soggetti ghal proceduri armonizzati ta’ awtorizzazzjoni u sorveljanza
skont id-Direttiva 2011/61/UE, huwa mehtieg li jigu pprovduti regoli bazi¢i komuni
dwar l-awtorizzazzjoni li jirriflettu r-regoli armonizzati ezistenti dwar 1-UCITS.
Pro¢eduri bhal dawn ghandhom jassiguraw li AIF awtorizzat bhala MMF ikollu bhala
maniger, maniger ta’ fond ta’ investiment alternattiv (AIFM) awtorizzat skont id-
Direttiva 2011/61/UE.

Sabiex ikun assigurat li I-imprizi kollha ta’ investiment kollettiv li juru l-karatteristici
ta” MMFs ikunu soggetti ghar-regoli komuni I-godda dwar I-MMFs, huwa mehtieg li
jigi pprojbit l-isem "MMF" jew kwalunkwe terminu iehor li jissuggerixxi li impriza ta’
investiment kollettiv ghandha I-istess Kkaratteristici tal-MMFs ghajr f'kaz ta’
konformita ma’ dan ir-Regolament. Sabiex jigi evitat it-tidwir mar-regoli dwar I-
MMFs, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jimmonitorjaw il-pratti¢i tas-suq tal-
imprizi ta’ investiment kollettiv stabbiliti jew kummercjalizzati fil-gurisdizzjoni
taghhom sabiex jivverifikaw li dawn ma juzawx hazin l-isem ta’ MMF jew
jissuggerixxu li huma MMF minghajr ma jikkonformaw mal-qafas regolatorju 1-gdid.

Ir-regoli 1-godda applikabbli ghall-MMFs ghandhom jibnu fuq il-qafas regolatorju
ezistenti stabbilit permezz tad-Direttiva 2009/65/KE u d-Direttiva 2011/61/UE u l-atti
adottati ghall-implimentazzjoni taghhom. Ghalhekk, ir-regoli tal-prodott fir-rigward
tal-MMFs ghandhom japplikaw flimkien mar-regoli tal-prodott stabbiliti fil-
legizlazzjoni ezistenti tal-Unjoni sakemm dawn ma jkunux dizapplikati b’mod
esplicitu. Barra minn hekk, ir-regoli dwar l-immaniggar u l-kummercjalizzazzjoni
stabbiliti fil-qafas ezistenti ghandhom japplikaw ghall-MMFs billi jigi kkunsidrat jekk
humiex UCITS jew AlFs. Bl-istess mod, ir-regoli dwar il-provvista transfruntiera ta’
servizzi u dwar il-liberta ta’ stabbiliment stipulati fid-Direttivi 2009/65/KE u
2011/61/UE ghalhekk ghandhom japplikaw ghall-attivitajiet transfruntiera tal-MMFs.

Billi I-UCITS u I-AlFs jista’ jkollhom forom legali differenti li mhux bilfors
jaghtuhom personalita guridika, id-dispozizzjonijiet li jitolbu lill-MMFs jiehdu azzjoni
ghandhom jinftiechmu bhala li jirreferu ghall-maniger tal-MMF fil-kazijiet fejn I-MMF
ikun ikkostitwit bhala UCITS jew AIF li ma jkunx f’pozizzjoni li jagixxi wahdu
minhabba i ma jkollux personalita guridika proprja tieghu.

Ir-regoli dwar il-portafoll tal-MMFs jitolbu identifikazzjoni ¢ara tal-kategoriji ta’ assi
li ghandhom ikunu eligibbli ghal investiment mill-MMFs u tal-kundizzjonijiet li
bihom ikunu eligibbli. Sabiex tkun assigurata l-integrita tal-MMFs huwa mixtieq ukoll
li MMF ikun ipprojbit milli jinvolvi ruhu f’¢erti tranzazzjonijiet finanzjarji li jistghu
jipperikolaw l-istrategija u I-ghanijiet tal-investiment tieghu.
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L-istrumenti tas-suq monetarju huma strumenti trasferibbli li normalment jigu
nnegozjati fis-suq monetarju, bhall-kambjali tat-tezor u tal-awtoritajiet lokali, ic-
certifikati ta’ depoziti, il-karti kummercjali, I-ac¢ettazzjonijiet bankarji jew in-noti ta’
terminu qasir jew medju ta' Zzmien. Huma ghandhom ikunu eligibbli ghal investiment
mill-MMFs biss sakemm jikkonformaw mal-limiti tal-maturita u jkunu kkunsidrati
mill-MMF bhala ta’ kwalita ta’ kreditu gholja.

[I-Karti Kummer¢jali Garantiti b'Assi (Asset Backed Commercial Papers, ABCPs)
ghandhom jigu kkunsidrati bhala strumenti eligibbli tas-suq tal-flus sakemm dawn
jirrispettaw rekwiziti addizzjonali. Minhabba 1i matul il-krizi Certi titolizzazzjonijiet
kienu partikolarment instabbli, huwa mehtieg 1i jigu imposti limiti ta’ maturita u
kriterji ta’ kwalita dwar l-assi sottostanti. Mhux il-kategoriji kollha ta’ assi sottostanti
ghandhom ikunu eligibbli, ghaliex uhud kienu iktar konfrontati ghall-instabbilta minn
ohrajn. Ghal din ir-raguni l-assi sottostanti ghandhom ikunu esklussivament maghmula
minn strumenti tad-dejn ta’ terminu qasir ta' zmien li nhargu minn kumpaniji waqt 1-
attivita tan-negozju taghhom, bhal debituri tan-negozju. Strumenti bhalma huma self
fuq karozzi u kuntratti ta’ kiri, kuntratti ta’ kiri ghal taghmir, self tal-konsumatur, self
ipotekarju residenzjali, karta tal-kreditu ricevibbli jew kwalunkwe tip iehor ta’
strument marbut mal-akkwist jew l-iffinanzjar ta’ servizzi jew oggetti mill-
konsumaturi ma ghandhomx ikunu eligibbli. L-ESMA ghandha tkun fdata bit-tfassil
ta’ standards teknici regolatorji biex jintbaghtu ghall-approvazzjoni mill-Kummissjoni
fir-rigward tal-kundizzjonijiet u ¢-¢irkustanzi i fihom l-iskopertura sottostanti jew
grupp ta’ skoperturi jkun meqjus li esklussivament jikkonsisti f'dejn korporattiv u I-
kundizzjonijiet u 1l-limiti massimi numeri¢i li jiddeterminaw meta dejn korporattiv
huwa ta’ kwalita gholja ta’ kreditu u likwidita.

[I-MMF ghandu jithalla jinvesti fid-depoziti sakemm huwa jkun jista’ jigbed il-flus fi
kwalunkwe hin. Il-possibbilta effettiva ta’ gbid tkun imdghajfa jekk il-penali assocjati
mal-gbid kmieni jkunu tant gholjin li jagbzu l-interessi akkumulati qabel il-gbid. Ghal
din ir-raguni I-MMF ghandu joqghod attent biex ma jaghmilx depoziti ma’ istituzzjoni
ta’ kreditu li titlob penali oghla mill-medja jew li jidhol f’depoziti fit-tul wisq fejn dan
jirrizulta f’penali gholjin hatna.

L-istrumenti finanzjarji derivati eligibbli ghal investiment minn MMF ghandhom
jaqdu l-iskop biss ta’ hedging tar-rata tal-imghax u r-riskju tal-valuta u ghandu
jkollhom biss bhala strument sottostanti rati tal-imghax, valuti tal-kambju jew
indi¢ijiet i jirrapprezentaw dawn il-kategoriji. Kwalunkwe uzu ta’ derivattivi ghal
skop iehor jew fuq assi sottostanti ohra ghandu jkun projbit. Id-derivattivi ghandhom
jintuzaw biss bhala kompliment ghall-istrategija tal-fond izda mhux bhala l-istrument
prin¢ipali sabiex jinkisbu l-ghanijiet tal-fond. Jekk MMF jinvesti f’assi mmarkati
f’valuta ohra li ma tkunx il-valuta tal-fond, huwa mistenni li I-maniger tal-MMF
jaghmel hedging l-iskopertura kollha kemm hi ghar-riskju tal-valuta, inkluz permezz
ta’ derivattivi.

[l-ftehimiet ta’ riakkwist invers jistghu jintuzaw mill-MMFs bhala mezz sabiex
jinvestu 1-flus zejda fuq bazi ta’ terminu qasir hafna ta' Zzmien, bil-kundizzjoni li 1-
pozizzjoni tkun kollateralizzata ghal kollox. Sabiex jigu mharsa l-interessi tal-
investituri huwa mehtieg li jigi assigurat li I-kollateral ipprovdut fil-qafas tal-ftehimiet
ta’ riakkwist invers ikun ta’ kwalita gholja. It-tekniki effi¢jenti l-ohra kollha ta’
mmaniggar ta’ portafolli, inkluz 1-ghoti u t-tehid b’self ta’ titoli, ma ghandhomx
jintuzaw mill-MMF billi dawn probabbli 1i jaffettwaw il-kisba tal-ghanijiet ta’
investiment tal-MMF.
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Sabiex jigi limitat it-tehid tar-riskju mill-MMFs, huwa essenzjali li jitnaqqas ir-riskju
tal-kontroparti billi I-portafoll tal-MMFs jigi soggett ghal rekwiziti cari ta’
diversifikazzjoni. F’dan ir-rigward huwa mehtieg ukoll 1i l-ftehimiet ta’ riakkwist
invers ikunu kollateralizzati b’mod shih u li, sabiex jigi limitat ir-riskju operattiv,
kontroparti wahda ta’ ftehim ta’ riakkwist invers ma tistax tkun responsabbli ghal
aktar minn 20 % tal-assi tal-MMF. Id-derivati kollha barra 1-Borza (over-the-counter,
OTC) ghandhom ikunu soggetti ghar-Regolament (UE) Nru 648/2012°.

Ghal ragunijiet prudenzjali u sabiex jigi evitat l-ezerc¢izzju ta’ influwenza sinifikanti
fuq l-immaniggar ta’ korp emittenti mill-MMF, huwa mehtieg li tigi evitata I-
konc¢entrazzjoni eccessiva minn MMF f’investimenti mahruga mill-istess korp
emittenti.

L-MMF ghandu jkollu r-responsabbilta li jinvesti f’assi eligibbli ta’ kwalita gholja.
Ghalhekk, I-MMF ghandu jkollu pro¢edura prudenti u rigoruza ta’ valutazzjoni interna
sabiex jiddetermina l-kwalita tal-kreditu tal-istrumenti tas-suq monetarju li fih ikun
behsiebu jinvesti. Skont il-legizlazzjoni tal-Unjoni li tillimita s-sovradipendenza fuq il-
klassifikazzjonijiet tal-kreditu, huwa importanti li 1-MMFs jevitaw kwalunkwe
dipendenza mekkanistika fuq il-klassifikazzjonijiet mahruga mill-agenziji tal-kreditu
meta jkunu geghdin jivvalutaw il-kwalita tal-assi eligibbli. Ghal dan il-ghan 1-MMF
ghandu jistabbilixxi sistema interna ta’ klassifikazzjoni bbazata fuq skala ta’
klassifikazzjoni armonizzata u pro¢edura ta’ valutazzjoni interna.

Sabiex jigi evitat li I-manigers tal-MMFs juzaw kriterji ta’ valutazzjoni differenti biex
jevalwaw ir-riskju ta’ kreditu ta’ strument tas-suq monetarju u b’hekk jattribwixxu
karatteristi¢i ta’ riskju differenti lill-istess strument, huwa essenzjali li l-manigers
jibbazaw fuq l-istess kriterji. Ghal dan il-ghan, il-kriterji tal-klassifikazzjoni
ghandhom jigu definiti b’mod preciz u armonizzati. Ezempji tal-kriterji interni ta’
klassifikazzjoni huma Il-mizuri kwantitattivi dwar l-emittent tal-istrument, bhall-
proporzjonijiet finanzjarji, id-dinamici tal-karta bilan¢jali, il-linji gwida dwar il-
profittabilita, 1i jigu evalwati u mgabbla ma’ dawk tal-pari u l-gruppi tal-industrija;
mizuri kwalitattivi dwar l-emittent tal-istrument; bhall-effikacja tal-manigment, I-
istrategija korporattiva, li jkunu analizzati sabiex jigi determinat li l-istrategija globali
tal-emittent ma xxekkilx il-kwalita tal-kreditu futur tieghu. L-oghla klassifikazzjonijiet
interni ghandhom jirriflettu 1-fatt li 1-kredibbilta kreditizja tal-emittent tal-istrumenti
tinzamm dejjem fl-oghla livelli possibbli.

Biex jizviluppa sistema trasparenti u koerenti ta’ klassifikazzjoni interna, il-maniger
ghandu jiddokumenta l-proc¢eduri uzati ghall-valutazzjoni interna. Dan ghandu
jassigura li I-procedura ssegwi sett ¢ar ta’ regoli 1i jistghu jigu mmonitorjati u li 1-
metodologiji uzati jigu kkomunikati lill-partijiet interessati meta dawn jitolbuhom.

Sabiex jitnaqqgas ir-riskju tal-portafoll ta MMF huwa importanti li jigu stabbiliti
limitazzjonijiet fuq il-maturita, 1i jipprovdu ghal maturita medja pezata (weighted
average maturity, WAM) massima permissibbli u perjodu medju pezat (weighted
average life, WAL).

[I-WAM tintuza sabiex titkejjel is-sensittivita ta’ MMF ghar-rati tal-imghax 1i jinbidlu
tas-suq monetarju. Fl-istabbiliment tal-WAM, il-manigers iridu jikkunsidraw l-impatt

Ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta” Lulju 2012 dwar
derivati OTC, kontropartijiet ¢entrali u repozitorji tad-data dwar it-tranzazzjonijiet (GU L 201,
27.7.2012, p. 1).
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tal-istrumenti derivattivi, id-depoziti u l-ftehimiet ta’ riakkwist invers u jirriflettu 1-
effett taghhom fuq ir-riskju ta¢-¢aqliq fir-rata tal-imghax tal-MMF. Meta MMF jidhol
fi tranzazzjoni ta’ swap biex jikseb skopertura ghal strument b’rata fissa minflok rata
varjabbli, dan ghandu jigi kkunsidrat ghall-istabbiliment tal-WAM.

II-WAL jintuza sabiex jitkejjel ir-riskju ta’ kreditu, billi aktar ma jigi pospost ir-
rimborz tal-kapital, aktar ikun kbir ir-riskju ta’ kreditu. II-WAL jintuza wkoll sabiex
jillimita r-riskju tal-likwidita. Kuntrarju ghall-kalkolu tal-WAM, il-kalkolu tal-WAL
ghat-titoli b’rata varjabbli u l-istrumenti finanzjarji strutturati ma jippermettix l-uzu ta’
dati ghall-issettjar mill-gdid tar-rati tal-imghax izda minflok juza I-maturita finali
ddikjarata tal-istrument finanzjarju. Il-maturita uzata ghall-kalkolu tal-WAL hija I-
maturitd residwa sat-tifdija legali, billi din hija l-unika data 1i fiha l-kumpanija
manigerjali tista’ tkun assigurata li l-istrument ikun gie rimborzat. Aspetti ta’
strument, bhall-possibbilta ta’ tifdija f’dati specifi¢i, 1-hekk imsejha ghazliet put, ma
jistghux jigu kkunsidrati ghall-kalkolu tal-WAL.

Sabiex tissahhah il-hila tal-MMFs 1i jiffaccaw tifdijiet u jigi evitat li l-assi tal-MMFs
jigu likwidati bi prezzijiet skontati hatna, -MMFs ghandhom izommu fuq bazi
kontinwa ammont minimu ta’ assi likwidi li jimmaturaw kuljum jew kull gimgha.
Sabiex jigi kkalkulat il-proporzjon tal-assi li jimmaturaw kuljum jew kull gimgha,
ghandha tintuza d-data tat-tifdija legali. Tista’ tigi kkunsidrata l-possibbilta li 1-
maniger itemm kuntratt fuq bazi ta’ terminu qasir ta' Zmien. Perezempju, jekk ftehim
ta’ riakkwist invers ikun jista’ jigi tterminat b’avviz gurnata qabel, dan ghandu jitgies
bhala assi li jimmatura kuljum. Jekk il-maniger ikollu I-possibbilta 1i jigbed flus minn
kont ta’ depozitu b’avviz gurnata qabel, dan jista’ jitqies bhala assi li jimmatura
kuljum.

Minhabba li MMFs jistghu jinvestu f’assi b’firxiet differenti ta’ maturita, I-investituri
ghandhom ikunu jistghu jaghmlu distinzjoni bejn kategoriji differenti tal-MMF.
Ghalhekk, 1-MMFs ghandhom jigu kklassifikati bhala MMF ghal terminu qasir ta'
zmien jew bhala MMF standard. L-MMFs ghal terminu qasir ta' Zzmien ghandhom I-
ghan i joffru dhul bir-rata tas-suq filwaqt li jizguraw l-oghla livell ta’ sigurta possibbli
ghall-investituri. Fuq rotot qosra WAM u WAL, ir-riskju tat-tul ta' Zzmien u r-riskju tal-
kreditu tal-MMFs ghal terminu qasir ta' zmien jinzammu f’livelli baxxi.

L-MMFs standard ghandhom I-ghan 1i joffru redditi dagsxejn oghla mir-redditi tas-suq
monetarju, u ghalhekk jinvestu f’assi li ghandhom maturita estiza. Barra minn hekk,
sabiex jiksbu din il-prestazzjoni ahjar, din il-kategorija ta' MMFs ghandha tippermetti
li jithallew juzaw limiti estizi ghar-riskju tal-portafoll bhall-maturita medja pezata u I-
perjodu medju pezat.

Skont ir-regoli stabbiliti fl-Artikolu 84 tad-Direttiva 2009/65/KE, il-manigers tal-
UCITS MMFs ghandhom il-possibbilta li jissospendu temporanjament it-tifdijiet
f’kazijiet eccezzjonali meta ¢-Cirkustanzi jehtiegu hekk. Skont ir-regoli stabbiliti fI-
Artikolu 16 tad-Direttiva 2011/61/UE u fl-Artikolu 47 Regolament ta’ Delega tal-
Kummissjoni (UE) Nru231/2013° il-manigers ta’ AIF MMFs jistghu juzaw
arrangamenti specjali sabiex jilqghu ghal xi illikwidita 1i tinterrompi tal-assi tal-fond.

Huwa importanti li l-immaniggar tar-riskju tal-MMFs ma jkunx pregudikat
b’decizjonijiet ta’ terminu qasir ta' zmien influwenzati mill-klassifikazzjoni possibbli

Ir-Regolament ta’ Delega tal-Kummissjoni (UE) Nru231/2013 tad-19 ta’ Dicembru 2012 li jissupplimenta d-
Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward tal-ezenzjonijiet, il-kundizzjonijiet generali
tal-operat, id-depozitarji, l-ingranagg, it-trasparenza u s-supervizjoni (GU L 83, 22.3.2013, p. 1).
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tal-MMF. Ghalhekk, huwa mehtieg li jigi pprojbit MMF jew il-maniger tieghu jintalab
li MMF huwa kkwalifikat minn agenzija tal-klassifikazzjoni tal-kreditu sabiex jigi
evitat li din klassifikazzjoni esterna tintuza ghal finijiet ta’ kummer¢jalizzazzjoni 11-
MMF jew il-maniger tieghu ghandhom joqoghdu lura wkoll milli juzaw metodi
alternattivi  biex jiksbu klassifikazzjoni tal-MMF. Jekk I-MMF jinghata
klassifikazzjoni esterna, jew fuq inizjattiva proprja tal-agenzija ta’ klassifikazzjoni tal-
kreditu jew wara talba minn parti terza li tkun indipendenti mill-MMF jew mill-
maniger u ma tagixxi f’isem l-ebda wiehed minnhom, il-maniger tal-MMF ghandu
joqghod lura milli jibbaza fuq il-kriterji li jkunu marbuta ma’ dik il-klassifikazzjoni
esterna. Sabiex jigi assigurat immaniggar xieraq tal-likwidita huwa necessarju li 1-
MMFs jistabbilixxu politiki u proc¢eduri tajba biex ikunu jafu lill-investituri taghhom.
[l-politiki i I-maniger irid jimplimenta ghandhom jghinu sabiex tigi mifhuma l-bazi
tal-investituri tal-MMF, b’mod li tifdijiet kbar ikunu jistghu jigu antic¢ipati. Sabiex jigi
evitat li I-MMF jiffacca tifdijiet massivi f°daqqa, ghandha tinghata attenzjoni
partikolari lil investituri kbar li jirrapprezentaw porzjon sostanzjali tal-assi tal-MMF,
bhal investitur li jirrapprezenta aktar mill-proporzjon ta’ assi li jimmaturaw kuljum.
F’dan il-kaz I-MMF ghandu jzid il-proporzjon tal-assi tieghu li jimmaturaw kuljum
meta mqabbel mal-proporzjon ta’ dak l-investitur. Kull fejn ikun possibbli, il-maniger
ghandu jhares lejn Il-identita tal-investituri, anki jekk ikunu rrapprezentati minn
kontijiet nominati, portali jew kwalunkwe xerrej indirett iehor.

Bhala parti minn immaniggar prudenti tar-riskju, -MMFs ghandhom iwettqu ttestjar
tal-istress b’mod perjodiku. Il-manigers tal-MMFs huma mistennija jagixxu sabiex
isahhu r-robustezza tal-MMF kull meta r-rizultati tal-ittestjar tal-istress jindikaw
vulnerabbiltajiet.

Sabiex jigi rifless il-valur attwali tal-assi, l1-uzu ta’ valwazzjoni skont is-suq ghandu
jkun il-metodu preferut ghall-valwazzjoni tal-assi tal-MMFs. Maniger ma ghandux
jithalla juza l-metodu ta’ valwazzjoni skont mudell meta 1-valwazzjoni skont is-suq
tipprovdi valur kredibbli tal-assi, billi I-metodu ta’ valwazzjoni skont mudell x’aktarx
li jaghti valwazzjoni inqas preciza. Assi bhall-bills tat-tezor u tal-awtoritajiet lokali,
in-noti ta’ terminu medju jew qgasir ta' zmien huma generalment dawk 1i huma
mistennija li jkollhom valwazzjoni skont is-suq kredibbli. Ghall-valwazzjoni tal-karti
kummer¢jali jew tac-Certifikati ta’ depozitu, il-maniger ghandu jic¢ekkja jekk ikunx
ipprovdut ipprezzar korrett minn suq sekondarju. Il-prezz tar-riakkwist mahrug mill-
emittent ghandu jitqies ukoll 1i jirrapprezenta stima tajba tal-valur tal-karta
kummerc¢jali. Fil-kazijiet 1-ohra kollha l-maniger ghandu jistma l-valur, perezempju
billi juza dejta tas-suq bhar-redditu fuq emissjonijiet komparabbli u emittenti
komparabbli.

L-MMFs b’Valur Nett Fiss tal-Assi (Constant Net Asset Value) (CNAV MMFs)
ghandhom 1-ghan li jippreservaw il-kapital filwaqt li jassiguraw grad gholi ta’
likwidita. Il-maggoranza tas-CNAV MMFs ghandhom valur nett tal-assi (net asset
value, NAV) ghal kull unita jew sett ta’ ishma, perezempju, ta’ EUR 1, USD 1 jew
GBP 1 meta jgassmu l-introjtu lill-investituri. L-ohrajn jakkumulaw I-introjtu fin-NAV
tal-fond filwaqt li jzommu I-valur intrinsiku tal-assi f’valur kostanti.

Sabiex jigu kkunsidrati l-ispecificitajiet tas-CNAV MMFs huwa necessarju li tas-
CNAV MMFs jithallew juzaw ukoll il-metodu kontabilistiku tal-kost amortizzat
sabiex jistabbilixxu l-valur nett fiss tal-assi (NAV) ghal kull unita jew sehem.
Minkejja dan, sabiex ikun assigurat f’kull hin il-monitoragg tad-differenza bejn in-
NAV fiss ghal kull unita jew sehem u n-NAV ghal kull unita jew sehem, is-CNAV
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MMF ghandu jikkalkula wkoll il-valur tal-assi tieghu fuq il-bazi tal-metodi ta’
valwazzjoni skont is-suq jew ta’ valwazzjoni skont mudell.

Billi MMF ghandu jippubblika NAV 1i jirrifletti I-movimenti kollha fil-valur tal-assi
tieghu, in-NAYV ippubblikat ghandu jigi rrotondat sa mhux aktar mill-eqreb punt bazi
jew l-ekwivalenti tieghu. Minhabba f’hekk, meta n-NAV jigi ppubblikat f’munita
specifika, perezempju EUR 1, iz-zieda inkrementali fil-valur ghandha ssir kull
EUR 0,0001. Fil-kaz ta’ NAV ta’ EUR 100, il-bidla inkrementali fil-valur ghandha
ssir kull EUR 0,01. Huwa biss jekk I-MMF ikun CNAV MMF i I-MMF jista’
jippubblika prezz li ma jsegwix kompletament il-movimenti fil-valur tal-assi tieghu.
F’dan il-kaz in-NAV jista’ jigi rrotondat sal-eqreb ¢entezmu ghal NAV ta’ EUR 1
(kull moviment ta’ EUR 0,01).

Sabiex ikun jista’ jassorbi l-varjazzjonijiet minn gurnata ghall-ohra fil-valur tal-assi ta’
CNAV MMF u jkun jista’ joffri NAV fiss ghal kull unita jew sehem, is-CNAV MMF
irid fkull hin ikollu bafer tan-NAV li jammonta ghal mill-anqas 3 % tal-assi tieghu.
Il-bafer tan-NAV ghandu jservi bhala mekkanizmu assorbenti sabiex jinzamm in-
NAV fiss. Id-differenzi kollha bejn in-NAV fiss ghal kull unita jew sehem u n-NAV
ghal kull unita jew sehem ghandhom jigu newtralizzati bl-uzu tal-bafer tan-NAV.
F’sitwazzjonijiet ta’ suq taht stress, meta d-differenzi jistghu jizdiedu rapidament,
procedura ghandha tassigura li tkun involuta I-katina shiha tal-manigment. Din il-
procedura ta’ eskalazzjoni ghandha tippermetti 1i l-manigment superjuri jiehu
azzjonijiet ta’ rimedju malajr.

Billi CNAV MMF li ma jzommx il-bafer tan-NAV fil-livell mehtieg mhuwiex kapaci
jsostni NAV fiss ghal kull unita jew sehem, huwa ghandu jkun mehtieg ivarja n-NAV
u ma jibgax CNAV MMF. Ghalhekk, meta minkejja l-uzu tal-procedura ta’
eskalazzjoni, l-ammont tal-bafer tan-NAV jibqa’ ghal xahar taht it-3 % mehtiega
b’10 punti bazi, is-CNAV MMF ghandu jinbidel awtomatikament MMF 1i ma
jithalliex juza kontabilita tal-kost amortizzat jew rotondar sal-eqreb punt percentwali.
Jekk qabel it-tmiem tax-xahar permess ghar-rikostituzzjoni, awtorita kompetenti
jkollha ragunijiet gustifikabbli li juru n-nuqqas ta’ kapacita tas-CNAV MMF sabiex
jirrikostitwixxi 1-bafer, hija ghandu jkollha s-setgha li tagleb is-CNAV MMF ' MMF
ghajr CNAV MMEF. Il-bafer tan-NAV huwa l-uniku mezz li bih jista’ jigi pprovdut
appogg estern lil CNAV MMF.

L-appogg estern moghti lil MMF ghajr CNAV MMF bl-intenzjoni li tkun assigurata
jew il-likwidita jew l-istabbilta tal-MMF jew li de facto jkollu dawn l-effetti jzid ir-
riskju ta’ kontagju bejn is-settur tal-MMF u l-bqija tas-settur finanzjarju. Il-partijiet
terzi 1i jipprovdu tali appogg ghandhom interess li jaghmlu dan, jew ghax ikollhom
interess ekonomiku fil-kumpanija manigerjali li timmanigga 1-MMF jew ghax ikunu
jridu jevitaw kwalunkwe dannu ghar-reputazzjoni jekk isimhom ikun asso¢jat mal-
falliment ta> MMF. Billi dawn il-partijiet terzi ma jintrabtux b’mod esplic¢itu li
jipprovdu jew li jiggarantixxu l-appogg, hemm incertezza dwar jekk tali appogg
jinghatax meta [-MMF ikun jehtiegu. F’dawn i¢-¢irkustanzi, in-natura diskrezzjonali
tal-appogg tal-isponsors tikkontribwixxi ghall-incertezza fost il-parte¢ipanti fis-suq
dwar min se jgorr it-telf tal-MMF meta dan isehh. Din l-in¢ertezza x’aktarx taghmel
lill-MMFs sahansitra aktar vulnerabbli ghall-assalti bankarji waqt perjodi ta’
instabbilta finanzjarja, meta r-riskji finanzjarji aktar wiesgha jkunu l-aktar evidenti u
meta jinholoq thassib dwar is-sahha tal-isponsors u I-hila taghhom li jipprovdu appogg
lill-MMFs affiljati. Ghal dawn ir-ragunijiet, -MMFs ma ghandhomx jiddependu fuq
appogg estern biex izommu l-likwidita taghhom u Il-istabbilta tan-NAV taghhom ghal
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kull unita jew sehem sakemm l-awtoritda kompetenti tal-MMF ma tkunx ippermettiet
specifikament l-appogg estern biex izzomm l-istabbilta tas-swieq finanzjarji.

Qabel ma jinvestu ’MMF, l-investituri ghandhom jigu infurmati b’mod car jekk I-
MMF ikunx ta' natura ghal terminu qasir ta' natura standard u jekk I-MMF ikunx tat-
tip CNAYV jew le. Biex jigu evitati aspettattivi mhux xierqa mill-investitur, irid jigi
ddikjarat ukoll b’mod c¢ar fi kwalunkwe dokument promozzjonali li -MMFs mhumiex
strument ta’ investiment garantit. [s-CNAV MMFs ghandhom jispjegaw b’mod car
lill-investituri 1-mekkanizmu ta’ bafer 1i jkunu geghdin juzaw biex izommu n-NAV
fiss ghal kull unita jew sehem.

Sabiex ikun assigurat li l-awtoritajiet kompetenti jkunu jistghu jidentifikaw,
jimmonitorjaw u jirrispondu ghar-riskji fis-suq tal-MMFs, 1-MMFs ghandhom
jirrappurtaw lill-awtoritajiet kompetenti taghhom lista dettaljata ta’ informazzjoni,
flimkien mar-rapportar diga mehtieg skont id-Direttivi 2009/65/KE jew 2011/61/UE.
L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jigbru din id-dejta b’mod konsistenti madwar 1-
Unjoni kollha biex jiksbu gharfien sostantiv tal-evoluzzjonijiet prin¢ipali tas-suq tal-
MMFs. Sabiex tigi facilitata analizi kollettiva tal-impatti potenzjali tas-suq tal-MMFs
fl-Unjoni, din id-dejta ghandha tigi trasmessa lill-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-
Swieq (European Securities Market Authority, ESMA) li ghandha tohloq bazi ta' dejta
¢entrali ghall-MMFs.

L-awtorita kompetenti tal-MMF ghandha tivverifika jekk MMF huwiex kapaci
jikkonforma ma’ dan ir-Regolament fuq bazi kontinwa. Billi l-awtoritajiet kompetenti
diga huma moghtija setghat estensivi bid-Direttivi 2009/65/KE u 2011/61/UE, huwa
mehtieg li dawn is-setghat jigu estizi sabiex jigu ezercCitati b’referenza ghar-regoli
komuni I-godda dwar 1-MMFs. L-awtoritajiet kompetenti ghall-UCITS jew 1-AIF
ghandhom jivverifikaw ukoll il-konformita tal-imprizi kollha ta’ investiment kollettiv
li ghandhom il-karatteristici tal-MMFs li jkunu jezistu fil-hin li jidhol fis-sehh dan ir-
Regolament.

[I-Kummissjoni ghandha tadotta I-atti ddelegati fil-qasam tal-pro¢edura ta’
valutazzjoni interna skont I-Artikolu 290 tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni
Ewropea. Huwa ta’ importanza partikolari li I-Kummissjoni twettaq konsultazzjonijiet
xierqa wagqt il-hidma preparatorja taghha, inkluz fil-livell ta’ esperti.

[I-Kummissjoni ghandha wkoll tinghata s-setgha li tadotta standards tekni¢i ta'
implimentazzjoni permezz ta’ atti ta’ implimentazzjoni skont 1-Artikolu 291 tat-Trattat
dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea u skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/20107. L-ESMA ghandha tkun inkarigata mit-tfassil ta’ standards tekni¢i ta’
implimentazzjoni ghas-sottomissjoni lill-Kummissjoni fir-rigward ta’ mudell ta’
rapportar li jinkludi informazzjoni dwar I-MMFs ghall-awtoritajiet kompetenti.

L-ESMA ghandha tkun kapaci tezercita s-setghat kollha moghtija lilha bid-Direttivi
2009/65/KE u 2011/61/UE fir-rigward ta’ dan ir-Regolament. Hija inkarigata wkoll
mill-izvilupp ta’ abbozz ta’ standards tekni¢i regolatorji u ta’ implimentazzjoni.

Huwa essenzjali 1i jitwettaq riezami ta’ dan ir-Regolament sabiex jevalwa l-adattezza
li jigu ezentati certi CNAV MMFs li jikkonc¢entraw il-portafolli tal-investiment
taghhom fuq dejn mahrug mill-Istati Membri mill-htiega li jistabbilixxu bafer ta’

Ir-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 li jistabbilixxi
Awtorita Supervizorja Ewropea (Awtorita Ewropea ghat-Titoli u s-Swieq), u li jemenda d-Decizjoni
Nru 716/2009/KE u jhassar id-Dec¢izjoni tal-Kummissjoni 2009/77/KE (GU L 331, 15.12.2010, p. 84).
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kapital 1i jammonta ghal mill-inqas 3 % tal-valur totali tal-assi tas-CNAV MMFs.
Ghalhekk, matul it-tliet snin wara d-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament, il-
Kummissjoni ghandha tanalizza l-esperjenza miksuba fl-applikazzjoni ta’ dan ir-
Regolament u l-impatti fuq l-aspetti ekonomici differenti marbuta mal-MMFs. 1d-dejn
mahrug jew garantit mill-Istati Membri jirrapprezenta kategorija distinta ta’
investiment specifiku 1i juri karatteristici tal-kreditu u tal-likwidita. Barra minn hekk,
dejn sovran ghandu rwol vitali fl-iffinanzjar 1-Istati Membri. II-Kummissjoni ghandha
tevalwa l-evoluzzjoni tas-suq ghal dejn sovran mahrug jew garantit mill-Istati Membri
u l-possibilita 1i jinholoq qafas specjali ghal MMF 1i jikkon¢entra I-politika ta’
investiment tieghu fuq dak it-tip ta’ dejn.

Ir-regoli  uniformi 1-godda dwar MMFs ghandhom jikkonformaw mad-
dispozizzjonijiet tad-Direttiva 95/46/KE® u r-Regolament (KE) Nru 45/2001°.

Billi 1-objettivi ta’ dan ir-Regolament, jigifieri li jigu zgurati rekwiziti prudenzjali li
japplikaw ghall-MMFs madwar 1-Unjoni, filwaqt li tittiehed il-konsiderazzjoni kollha
mehtiega sabiex ikun hemm bilan¢ bejn is-sikurezza u I-kredibbilta tal-MMFs bl-
operat effi¢jenti tas-swieq monetarji u l-kost ghall-bosta partijiet interessati taghhom,
ma jistax jinkiseb b'mod suffi¢jenti mill-Istati Membri u ghaldagstant jista', minhabba
l-iskala u l-effetti taghhom, jistghu jintlahqu ahjar fil-livell tal-Unjoni, 1-Unjoni tista’
tadotta mizuri skont il-prin¢ipju tas-sussidjarjeta kif stabbilit fl-Artikolu 5 tat-Trattat
dwar 1-Unjoni Ewropea. Skont il-prin¢ipju tal-proporzjonalita, kif stabbilit f’dak I-
Artikolu, dan ir-Regolament ma jmurx lil hinn minn dak li huwa mehtieg sabiex
jintlahqu dawk I-ghanijiet.

Ir-regoli uniformi 1-godda dwar I-MMFs jirrispettaw id-drittijiet fundamentali u
josservaw il-prin¢ipji rikonoxxuti b’mod partikolari mill-Karta tad-Drittijiet
Fundamentali tal-Unjoni Ewropea u b’mod partikolari I-protezzjoni tal-konsumatur, il-
liberta tat-twettiq ta’ attivitajiet ekonomici u l-protezzjoni ta’ dejta personali. Ir-regoli
uniformi I-godda dwar I-MMFs ghandhom jigu applikati skont dawk id-drittijiet u I-
principji,

ADOTTAW DAN IR-REGOLAMENT:

Kapitolu I
Dispozizzjonijiet generali

Artikolu 1
Suggett u kamp ta’ applikazzjoni

Dan ir-Regolament jistabbilixxi regoli dwar l-istrumenti finanzjarji eligibbli ghal
investiment minn fond tas-suq monetarju (MMF), il-portafoll u I-valutazzjoni tieghu,
u r-rekwiziti ta' rapportar fir-rigward ta' MMF stabbilit, amministrat jew imqieghed
fis-suq fl-Unjoni.

Dan ir-Regolament japplika ghal imprizi ta' investiment kollettiv li jehtiegu
awtorizzazzjoni bhala UCITS skont id-Direttiva 2009/65/KE jew 1i huma AIFs skont

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’ dejta personali u dwar il-moviment liberu ta’ dik id-dejta (GU L 281,
23.11.1995, p. 31).

Ir-Regolament (KE) Nru 45/2001 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-18 ta' Dicembru 2000 dwar
il-protezzjoni tal-individwi fir-rigward tal-ipprocessar ta' dejta personali mill-istituzzjonijiet u I-korpi
Komunitarji u dwar il-moviment liberu ta' tali dejta (GU L 8, 12.1.2001, p. 1).

22

MT



MT

id-Direttiva 2011/61/UE, jinvestu flassi b'terminu qasir ta' zmien u li ghandhom
ghanijiet distinti jew kumulattivi 1i joffru redditi konformi mar-rati tas-suq monetarju
jew li jippreservaw il-valur tal-investiment.

2. L-Istati Membri ma ghandhomx izidu xi rekwizit addizzjonali fil-qasam kopert minn
dan ir-Regolament.

Artikolu 2
Definizzjonijiet

Ghall-finijiet ta' dan ir-Regolament japplikaw id-definizzjonijiet li gejjin:

(1) “assi b'terminu qasir ta' zmien” tfisser assi finanzjarji b'maturitda residwa li ma
tagbizx is-sentejn;

(2) “strumenti tas-suq monetarju” tfisser strumenti tas-suq monetarju kif definiti fl-
Artikolu 2(1)(0) tad-Direttiva 2009/65/KE;

3) “titolizzazzjonijiet trasferibbli” tfisser titolizzazzjoni trasferibbli kif iddefinita fl-
Artikolu 2(1)(n) tad-Direttiva 2009/65/KE;

4) “ftehim ta' riakkwist” tfisser kwalunkwe ftehim li fih parti wahda tittrasferixxi titoli

jew drittijiet relatati ma' kontroparti, soggetta ghal impenn ta' riakkwist taghhom bi
prezz specifikat f'data fil-gejjieni specifikata jew li ghad trid tigi specifikata;

®)] “ftehim ta' retroriakkwist” tfisser kwalunkwe ftehim li fih parti minnhom tir¢ievi
titoli, jew xi dritt relatat ma' titlu jew titolu minn kontroparti soggetta ghal impenn li
tbieghhom lura bi prezz specifikat f'data fil-gejjieni specifikata jew li ghad trid tigi
specifikata;

(6) “ghoti b'self ta' titoli” u “tehid b'self ta' titoli” tfisser kwalunkwe tranzazzjoni li fiha
istituzzjoni jew il-kontroparti taghha tittrasferixi titoli soggetta ghal impenn 1i 1-
mutwatarju se jrodd lura titoli ekwivalenti f'xi data fil-gejjieni jew meta jintalab
jaghmel hekk mit-trasferitur, bit-tranzazzjoni li tkun ghoti b'self ta' titoli ghall-
istituzzjoni i tittrasferixxi t-titoli u 1i tkun tehid b'self ta' titoli ghall-istituzzjoni li
huma ttrasferiti lilha;

(7 “titolizzazzjoni” tfisser titolizzazzjoni kif definita fl-Artikolu 4 (1)(61) tar-
Regolament 575/2013 ' ;

(8) “dejn korporattiv”’ tfisser strumenti ta’ dejn mahruga minn imprizi li huwa
effettivament involut fil-produzzjoni jew mal-kummer¢ ta’ prodotti u servizzi mhux
finanzjarji;

) “valwazzjoni skont is-suq” tfisser il-valwazzjoni tal-pozizzjonijiet fi prezzijiet ta'

gheluq bil-lest li jingiebu b'mod indipendenti, inkluzi prezzijiet tal-kambju, prezzijiet
tal-iskrin jew kwotazzjonijiet minn bosta sensara indipendenti b'reputazzjoni tajba;
(10) “valwazzjoni skont mudell” tfisser kwalunkwe valwazzjoni li trid titqabbel ma' punt

ta' riferiment, tigi estrapolata jew tigi kkalkolata b'xi mod iehor minn input wiehed
jew iktar tas-suq;

10 Ir-Regolament (UE) Nru 575/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta' Gunju 2013 dwar ir-rekwiziti

prudenzjali ghall-istituzzjonijiet ta' kreditu u d-ditti tal-investiment u li jemenda r-Regolament (UE) Nru 648/2012,
GU L 176, 27.06.2013, p. 1-337.
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(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

@2y
(22)

“metodu ta' kost amortizzat” tfisser metodu ta' valwazzjoni li jiehu Il-kost tal-
akkwizizzjoni ta' assi u jaggusta dan il-valur ghal amortizzazzjoni ta' primjums (jew
skontijiet) sal-maturita;

“Fond tas-Suq Monetarju tal-Valur kostanti tal-Assi Netti” (constant net assets value
Money Market Fund, CNAV MMF) tfisser fond tas-suq monetarju li jzomm NAV
b'valur stabbli ghal kull unita jew sehem; fejn id-dhul fil-fond ikun dovut kuljum jew
inkella jista' jithallas lill-investitur, u fejn l-assi generalment jigu valutati skont il-
metodu ta' kost amortizzat jew in-NAYV jitqarreb lejn l-eqreb punt percentwali jew -
ekwivalenti tieghu f'terminu monetarju;

“MMF ghal terminu qasir ta' zmien” tfisser fond tas-suq monetarju li jinvesti
f’eligibbli l-istrumenti ta-suq monetarju msemmija fl-Artikolu 9(1);

“MMF standard” tfisser fond tas-suq monetarju li jinvesti f’eligibbli l-istrumenti ta-
suq monetarju msemmija fl-Artikolu 9(1) u (2);

“istituzzjonijiet ta' kreditu” tfisser istituzzjoni ta' kreditu kif iddefinita fl-
Artikolu 4(1)(1) tar-Regolament 575/2013;

“awtorita kompetenti tal-MMF”’ tfisser:

(a) ghall-UCITS, l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta' origini tal-UCITS
maghzula skont 1-Artikolu 97 tad-Direttiva 2009/65/KE

(b) ghall-AIF tal-UE, l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta' origini tal-AIF kif
definit fl-Artikolu 4(1)(p) tad-Direttiva 2011/61/UE;

(c) ghall-AIF mhux tal-UE:

(1) l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru fejn I-AIF mhux tal-UE
jitgieghed fis-suq tal-Unjoni bla passaport;

(1) l-awtorita kompetenti tal-AIFM tal-UE li jmexxi I-AIF mhux tal-UE, fejn
1-AIF mhux tal-UE jitqieghed fis-suq tal-Unjoni bla passaport jew ma
jitgieghedx fis-suq tal-Unjoni;

(ii1) l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta' referenza jekk I-AIF mhux tal-

UE ma jkunx immexxi minn AIFM tal-UE u jitqieghed fis-suq tal-Unjoni
b'passaport;

“Stat Membru ta' origini tal-MMF” tfisser I-Istat Membru fejn I-MFF ikun
awtorizzat;

“maturita medja pezata (weighter average maturity, WAM)” tfisser it-tul medju ta'
zmien ghall-maturita legali jew, jekk igsar, ghar-rata tal-imghax li jmiss issettjata
mill-gdid ghal rata tas-suq monetarju, tal-assi sottostanti kollha fil-fond li jirriflettu I-
partecipazzjonijiet relattivi f'kull assi;

“hajja medja pezata (weighted average life, WAL)” tfisser it-tul medju ta' Zmien
ghall-maturita legali tal-assi kollha sottostanti fil-fond 1i jirriflettu I-
partecipazzjonijiet relattivi f'kull assi;

“maturita legali” tfisser id-data li fiha I-kapital principali ta' titolu ghandu jithallas
lura bis-shih u 1i mhuwiex soggett ghal xi ghazla;

“maturita residwa” tfisser it-tul ta' Zmien sal-maturita legali;

“bejgh bin-nieqes” tfisser il-bejgh skopert ta' strumenti tas-suq monetarju.
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Artikolu 3
Awtorizzazzjoni tal-MMFs

Ebda impriza ta' investiment kollettiv ma ghandha titwaqqaf, titqieghed fis-suq jew
titmexxa fl-Unjoni bhala MMF sakemm ma tkunx giet awtorizzata skont dan ir-
Regolament.

Din l-awtorizzazzjoni tkun valida ghall-Istati Membri kollha.

Impriza ta' investiment kollettiv 1i tehtieg awtorizzazzjoni bhala UCITS skont id-
Direttiva 2009/65/KE tkun awtorizzata bhala MMF bhala parti mill-procedura ta'
awtorizzazzjoni skont id-Direttiva 2009/65/KE.

Impriza ta' investiment kollettiv 1i hija AIF tkun awtorizzata bhala MMF skont il-
procedura ta' awtorizzazzjoni stabbilita fl-Artikolu 4.

Ebda impriza ta' investiment kollettiv ma ghandha tkun awtorizzata bhala MMF
sakemm l-awtorita kompetenti tal-MMF ma tkunx issodisfata li I-MMF se jkun
kapaci jilhaq ir-rekwiziti kollha ta' dan ir-Regolament.

Ghall-fini ta' awtorizzazzjoni, I-MMF jissottometti lill-awtorita kompetenti tieghu d-
dokumenti li gejjin:

(a) ir-regoli tal-fond jew l-istrumenti ta' inkorporazzjoni;

(b) identifikazzjoni tal-maniger;

(c) identifikazzjoni tad-depozitarju;

(d) deskrizzjoni tal-MMF disponibbli  ghall-investituri, jew kwalunkwe
informazzjoni fuqu;

(e) deskrizzjoni tal-arrangamenti u l-proceduri mehtiega biex tinzamm konformita
mar-rekwiziti msemmija fil-Kapitoli minn II sa VII, jew kwalunke
informazzjoni fughom;

() kwalunkwe informazzjoni jew dokumenti ohrajn mitlubin mill-awtorita

kompetenti tal-MMF biex tigi verifikata I-konformita mar-rekwiziti ta' dan ir-
Regolament.

Fuq bazi trimestrali, l-awtoritajiet kompetenti jgharrfu lill-ESMA dwar I-
awtorizzazzjonijiet moghtija jew irtirati skont dan ir-Regolament.

L-ESMA zzomm registru ¢entrali pubbliku u fih tidentifika kull MMF awtorizzat
skont dan ir-Regolament, it-tipologija tieghu, il-maniger tieghu u l-awtorita
kompetenti tal-MMF. Ir-registru jkun disponibbli f'format elettroniku.

Artikolu 4
Procedura biex jigu awtorizzati MMFs tal-AIF

AIF ikun awtorizzat bhala MMF biss jekk l-awtorita kompetenti tieghu approvat I-
applikazzjoni ta' AIFM awtorizzat skont id-Direttiva 2011/61/UE biex imexxi 1-AlIF,
ir-regoli tal-fond u 1-ghazla tad-depozitarju.

Meta jissottometti l-applikazzjoni biex imexxi 1-AIF, 1-AIFM awtorizzat jipprovdi
lill-awtorita kompetenti tal-MMF:

(a) bil-ftehim miktub mad-depozitarju;

25

MT



MT

(b) Db'informazzjoni fuq l-arrangamenti ta' delegazzjoni dwar il-portafoll u I-
immaniggar u l-amministrazzjoni tar-riskji fir-rigward tal-AlIF;

(c) Db'informazzjoni fuq l-istrategiji ta' investiment, il-profil ta' riskju u karatteristici
ohrajn tal-AlFs li I-AIFM huwa awtorizzat imexxi.

L-awtorita kompetenti tal-MMF tista' titlob lill-awtorita kompetenti tal-AIFM ghal
kjarifika u informazzjoni rigward id-dokumentazzjoni msemmija fis-sottoparagrafu
ta' qabel jew attestazzjoni dwar jekk 1-MMFs jaqghux fil-kamp ta' applikazzjoni tal-
awtorizzazzjoni ta' tmexxija tal-AIFM. L-awtorita kompetenti tal-AIFM twiegeb fi
zmien ghaxart ijiem tax-xoghol mit-talba mill-awtorita kompetenti tal-MMF.

Kwalunkwe modifika sussegwenti fid-dokumentazzjoni msemmija fil-paragrafu 2
tigi notifikata minnufih mill-AIFM lill-awtorita kompetenti tal-MMF.

L-awtorita kompetenti tal-MMF tista' tirrifjuta l-applikazzjoni tal-AIFM biss jekk:
(a) 1-AIFM ma jikkonformax ma' dan ir-Regolament;
(b) I-AIFM ma jikkonformax mad-Direttiva 2011/61/UE;

(c) 1-AIFM mhuwiex awtorizzat mill-awtoritd kompetenti tieghu biex imexxi
MMFs;

(d) 1-AIFM ma pprovdiex id-dokumentazzjoni msemmija fil-paragrafu 2.

Qabel tirrifjuta applikazzjoni, l-awtorita kompetenti tal-MMF tikkonsulta lill-
awtorita kompetenti tal-AIFM.

L-awtorizzazzjoni tal-AIF bhala MMF ma ghandhiex tkun soggetta ghal rekwizit li 1-
AIF jitmexxa minn AIFM awtorizzat fl-Istat Membru ta' origini tal-AIF jew li I-
AIFM iwettaq jew jiddelega xi attivitajiet fl-Istat Membru ta' origini tal-AlF.

L-AIFM jigi mgharraf fi Zmien xahrejn mis-sottomissjoni ta' applikazzjoni shiha
dwar jekk inghatatx awtorizzazzjoni tal-AIF bhala MMF.

L-awtorita kompetenti tal-MMF ma ghandhiex taghti awtorizzazzjoni jekk 1-AIF
huwa legalment projbit milli jqieghed fis-suq l-unitajiet jew l-ishma tieghu fl-Istat
Membru ta' origini tieghu.

Artikolu 5
L-uzu tad-dezinjazzjoni bhala MMF

L-UCITS jew I-AIF juzaw id-dezinjazzjoni "fond tas-suq monetarju" jew "MMEF"
dwarhom infushom jew l-unitajiet jew l-ishma li johorgu biss meta I-UCITS jew I-
AIF ikunu gew awtorizzati skont dan ir-Regolament.

L-UCITS jew 1-AIF juzaw dezinjazzjoni li tissuggerixxi fond tas-suq monetarju jew
li tuza termini bhal “flus kontanti”, “likwidi”, “flus”, “assi lesti”, “bhal depoziti” jew
kliem simili biss fejn ikunu gew awtorizzaati skont dan ir-Regolament.

L-uzu tad-dezinjazzjoni "fond tas-suq monetarju", “MMF” jew dezinjazzjoni li
tissuggerixxi MMF jew l-uzu ta' termini msemmija fil-paragrafu 1 jinvolvi l-uzu
taghha fi kwalunkwe dokument estern jew intern, rapport, dikjarazzjoni, reklam,
komunikazzjoni, ittra jew kwalunkwe materjal iehor indirizzat jew mahsub biex
jitqassam lil investituri prospettivi, detenturi ta' unitajiet, azzjonisti jew awtoritajiet
kompetenti bil-miktub, b'mod orali, elettroniku jew xi mod iehor.
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Artikolu 6
Regoli applikabbli

L-MMF jikkonforma I-hin kollu mad-dispozizzjonijiet ta' dan ir-Regolament.

L-MMF li jkun UCITS u I-maniger tieghu jikkonforma 1-hin kollu mar-rekwiziti tad-
Direttiva 2009/65/KE, sakemm ma jigix specifikat mod iehor f'dan ir-Regolament.

L-MMF 1i jkun AIF u l-maniger tieghu jikkonforma I-hin kollu mar-rekwiziti tad-
Direttiva 2011/61/UE, sakemm ma jigix specifikat mod iehor f'dan ir-Regolament.

[I-maniger tal-MMF ikun responsabbli milli jizgura li tinzamm konformita ma' dan
ir-Regolament. Il-maniger ikun responsabbli ghal kwalunkwe telf jew hsara li gejjin
min-nuqqas ta' konformita ma' dan ir-Regolament.

Dan ir-Regolament ma ghandux izomm lil MMFs milli japplikaw il-limiti tal-
investimenti 1i huma iktar stretti minn dawk mehtiega minn dan ir-Regolament.

Kapitolu II

Obbligi li jikkoné¢ernaw il-politiki ta' investiment tal-MMF's

TAQSIMA 1
REGOLI GENERALI U ASSI ELIGIBBLI

Artikolu 7
Principji generali
Meta [-MMF ikun fih aktar minn kompartiment wiehed ta' investiment, kull
kompartiment jitqies bhala MMF separat ghall-finijiet tal-Kapitoli minn II sa VII.

L-MMFs awtorizzati bhala UCITS ma ghandhomx ikunu soggetti ghall-obbligi li
jikkon¢ernaw politiki ta' investiment ta' UCITS stabbiliti fl-Artikoli 49, 50, 50a,
51(2), u minn 52 sa 57 tad-Direttiva 2009/65/KE, sakemm ma jigix specifikat b'mod
espli¢itu b'xi mod iehor f'dan ir-Regolament.

Artikolu 8

Assi eligibbli
L-MMF jinvesti biss f'wahda jew iktar mill-kategoriji 1i gejjin ta' assi finanzjarji u
dejjem bil-kundizzjonijiet specifikati f'dan ir-Regolament:
(a) strumenti tas-suq monetarju;
(b) depoziti ma' istituzzjonijiet ta' kreditu;
(c) strumenti finanzjarji derivati;
(d) ftehimiet ta' retroriakkwist.
L-MMF ma ghandux iwettaq xi wahda minn dawn l-attivitajiet:
(a) jinvesti f'assi minbarra dawk imsemmija fil-paragrafu 1;
(b) 1ibigh bin-nieges strumenti tas-suq monetarju;

(c) jiehu skopertura diretta jew indiretta ghal ekwita jew komoditajiet, inkluz
permezz ta' derivattivi, Certifikati li jirrapprezentawhom, indicijiet ibbazati
fughom jew xi mezz jew strument ichor li jaghti xi skopertura ghalihom;
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(d) jidhol fi ftehimiet ta' ghoti b'self ta' titoli jew ftehimiet ta' tehid b'self ta' titoli, u
ftehimiet ta' riakkwist, jew kwalunkwe ftehim iehor li jkun ta' gravama ghall-
assi tal-MMF;

(e) jiehu u jaghti b'self flus kontanti.

Artikolu 9
Strumenti eligibbli tas-suq monetarju

Strument tas-suq monetarju jkun eligibbli ghal investiment minn MFF diment li
jissodisfa r-rekwiziti kollha li gejjin:
(a) jaga' fwahda mill-kategoriji ta' strumenti tas-suq monetarju msemmija fl-
Artikolu 50(1)(a), (b), (c) jew (h) tad-Direttiva 2009/65/KE.
(b)  juri wiehed mill-karatteristi¢i alternattivi li gejjin:
(1)  ikollu maturita legali fil-hrug ta' 397 jum jew inqas;
(i) ikollu maturita residwa ta' 397 jum jew inqas.

(c) l-emittent tal-istrument tas-suq monetarju nghata wahda mill-oghla zewg gradi
ta' klassifikazzjoni interna skont ir-regoli stabbiliti fl-Artikoli minn 16 sa 19 ta'
dan ir-Regolament.

(d) Fil-kaz 1i tiehu l-espozizzjoni ghal titolizzazzjoni, din tkun soggetta ghal
rekwiziti addizzjonali stabbiliti fl-Artikolu 10.

L-MMF standard jithalla jinvesti fi strument tas-suq monetarju li jgarrab
aggustamenti regolari fil-qligh b'konformita mal-kundizzjonijiet tas-suq monetarju
kull 397 jum jew fuq bazi iktar spissa filwaqt li ma jkollux maturita residwa li tagbez
is-sentejn.

[l-paragrafu 1(c), ma ghandux japplika ghal strumenti tas-suq monetarju mahrugin
jew garantiti minn awtorita Centrali jew bank centrali ta' Stat Membru, il-Bank
Centrali Ewropew, 1-Unjoni, il-Mekkanizmu Ewropew ta' Stabbiltd jew il-Bank
Ewropew tal-Investiment.

Artikolu 10
Titolizzazzjonijiet eligibbli

It-titolizzazzjoni tigi kkunsidrata bhala eligibbli sakemm jigu ssodisfati I-

kundizzjonijiet kollha li gejjin:

(a) l-iskopertura sottostanti jew grupp ta’ skoperturi tkun tikkonsisti
esklussivament minn dejn korporattiv;

(b) id-dejn korporattiv sottostanti huwa ta’ kwalita gholja ta’ kreditu u likwidu;

(c) 1id-dejn korporattiv sottostanti ghandu maturita legali fil-hrug ta' 397 jum jew
inqas; jew ghandu maturita residwa ta' 397 jum jew inqas.

Ghall-iskop ta’ applikazzjoni konsistenti tal-paragrafu 1, I-ESMA tizviluppa abbozz
ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw:

(a) 1il-kundizzjonijiet u ¢-¢irkostanzi li fihom l-iskopertura sottostanti jew grupp ta’
skoperturi ikun meqjus li jikkonsisti esklussivament f’dejn korporattiv;

(b) kundizzjonijiet u limiti numeri¢i li jiddeterminaw meta dejn korporattiv huwa
ta’ kwalita gholja ta’ kreditu u likwidita.
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L-ESMA tissottometti 1-abbozz ta’ standards tekni¢i regolatorji msemmija fl-ewwel
sottoparagrafu lill-Kummissjoni sa [...].

[I-Kummissjoni qed tigi ddelegata s-setgha sabiex tadotta l-istandards teknici
regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu b'konformita mal-pro¢edura stabbilita
fl-Artikoli minn 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 11
DepoZziti eligibbli ma' istituzzjonijiet ta' kreditu

Depozitu ma' istituzzjoni ta' kreditu jkun eligibbli ghal investiment minn MFF diment li jigu
ssodisfati 1-kundizzjonijiet kollha 1i gejjin:

(a) id-depozitu jista' jithallas lura wara talba jew jista' jigi prelevat fi kwalunkwe waqt;
(b) id-depozitu jimmatura f'mhux iktar minn 12-il xahar;
(c) l-istituzzjoni ta' kreditu ghandha l-uffic¢ju rregistrat taghha fi Stat Membru jew, meta

l-istituzzjoni ta' kreditu ghandha l-uffi¢¢ju rregistrat taghha f'pajjiz terz hija soggetta
ghar-regoli prudenzjali meqjusa ekwivalenti ghal dawk stabbiliti fil-ligi tal-Unjoni
b’konformita mal-pro¢edura stipulata fl-Artikolu 107(4) tar-Regolament (UE)
Nru 575/2013.

Artikolu 12
Strumenti finanzjarji derivati eligibbli

Strument finanzjarju derivattiv ikun eligibbli ghal investiment minn MMF jekk huwa

nnegozjat f'suq irregolat imsemmi fl-Artikolu 50(1)(a), (b) jew (c) tad-Direttiva 2009/65/KE

jew barra 1-Borza (over-the-counter, OTC), sakemm li jigu ssodisfati fi kwalunkwe kaz il-

kundizzjonijiet kollha li gejjin:

(a) is-sottostanti tal-istrument derivattiv tikkonsisti frati tal-imghax, rati tal-kambju,
muniti jew indicijiet li jirrapprezentaw wahda minn dawn il-kategoriji;

(b) l-istrument derivattiv jintuza biss ghall-fini ta' hedging tad-durata u r-riskji tal-
kambju inerenti ghal investimenti ohrajn tal-MMF;

(©) il-kontropartijiet ghat-tranzazzjonijiet derivattivi OTC huma istituzzjonijiet soggetti
ghal regolament u supervizjoni prudenzjali u li jappartjenu ghall-kategoriji approvati
mill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru ta' origini tal-MMF;

(d) id-derivattivi OTC huma soggetti ghal valwazzjoni kredibbli u verifikabbli fuq bazi
ta' kuljum u jistghu jinbieghu, jigu likwidati jew jinghalqu permezz ta' tranzazzjoni
ta' tpacija fi kwalunkwe zmien bil-valur gust taghhom fuq inizjattiva tal-MMF.

Artikolu 13
Ftehimiet ta’ retroriakkwist eligibbli

1. Ftehim ta' retroriakkwist ikun eligibbli sabiex MMEF jidhol fih dment li jigu ssodisfati
l-kundizzjonijiet kollha li gejjin:

(a) I-MMF ghandu d-dritt itemm il-ftehim fi kwalunkwe hin wara avviz ta'
massimu ta' jumejn xoghol;

(b) il-valur fis-suq tal-assi ricevuti bhala parti mill-ftehim ta' riakkwist invers huwa
fil-hinijiet kollha tal-inqas dags il-valur tal-flus kontanti moghtija.
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L-assi ricevuti mill-MMF bhala parti minn ftehim ta' riakkwist invers ikunu
strumenti tas-suq monetarju konformi mal-Artikolu 9.

[t-Titolizzazzjonijiet kif definiti fl-Artikolu 10 ma ghandhomx ikunu waslu ghand -
MMF bhala parti ta’ ftehim ta' retroakkwist. L-assi ricevuti mill-MMF bhala parti
minn ftehim ta' retroakkwist ma ghandhomx jinbieghu, jergghu jigu investiti,
mirhuna jew trasferiti b'xi mod iehor.

L-assi ricevuti mill-MMF bhala parti minn ftehim ta' riakkwist invers jigu inkluzi
ghall-fini ta' kalkolu tal-limiti fuq id-diversifikazzjoni u l-konc¢entrazzjoni stabbiliti
f'dan ir-Regolament.

B’deroga mill-paragrafu2, 1-MMF jista' jir¢ievi bhala parti minn ftehim ta’

retroakkwist titolizzazzjonijiet likwidi trasferibbli jew strumenti tas-suq tal-flus

minbarra dawk konformi mal-Artikolu 9 sakemm dawk l-assi jkunu konformi ma’

wahda mill-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) ikunu ta’ kwalita gholja ta’ kreditu u huma mahruga jew garantiti minn
awtorita ¢entrali jew bank éentrali ta’ Stat Membru, il-Bank Centrali Ewropew,

-Unjoni, il-mekkanizmu Ewropew ta’ stabbilta, il-Bank Ewropew tal-
Investiment;

(b) ikunu mahruga jew iggarantiti minn awtorita Centrali jew bank centrali ta’
pajjiz terz, sakemm l-emittent tal-assi tal-pajjiz terz jinghata wiehed mill-oghla
zewg gradi ta’ klassifikazzjoni interna skont ir-regoli stabbiliti fl-Artikoli minn
16 sa 19.

L-assi ricevuti bhala parti minn ftehim ta’ tranzazzjoni ta’ retroriakkwist skont I-
ewwel subparagrafu jkunu zvelati ghall-investituri tal-MMF.

L-assi ricevuti bhala parti minn ftehim ta’ tranzazzjoni ta’ retroriakkwist skont I-
ewwel subparagrafu jkunu suggetti ghar-regoli stabbiliti fl-Artikolu 14 paragrafu 6.

[I-Kummissjoni tinghata s-setgha li tadotta atti delegati f’konformita mal-Artikolu 44
li jispecifika rekwiziti tal-likwidita kwantitattiva u kwalitattiva applikabbli ghal assi
msemmija fil-paragrafu 5 u rekwiziti kwantitattivi u kwalitattivi ghall-kwalita tal-
kreditu applikabbli ghal assi msemmija fil-paragrafu 5(a).

Ghal dan il-ghan, il-Kummissjoni tqis ir-rapport imsemmi fl-Artikolu [S09(3)] tar-
Regolament (UE) Nru 575/2013.

[I-Kummissjoni tadotta I-att delegat imsemmi fl-ewwel subparagrafu sa mhux aktar
tard mill-31 ta’ Dicembru 2014.

TAQSIMA 11
DISPOZ1ZZJONIJIET FUQ POLITIKI TAL-INVESTIMENT

Artikolu 14
Diversifikazzjoni

L-MMF ma ghandux jinvesti iktar minn 5 % tal-assi tieghu f'xi wiehed minn dawn li
gejjin:
(a) strumenti tas-suq monetarju mahrugin mill-istess korp;

(b) depoziti li saru mal-istess istituzzjoni ta' kreditu;
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L-aggregat tal-iskoperturi kollha ghal titolizzazzjonijiet ma ghandux jagbez 1-10 %
tal-assi ta’ MMF.

L-iskopertura ta' riskju aggregat ghall-istess kontroparti tal-MMF 1i gejja minn
tranzazzjonijiet derivattivi OTC ma ghandhiex tagbez il-5 % tal-assi tieghu.

L-ammont aggregat ta' flus kontanti pprovdut lill-istess kontroparti tal-MMF fi
ftehimiet ta' riakkwist invers ma ghandux jagbez 1-20 % tal-assi tieghu.

Minkejja I-limiti individwali stabbiliti fil-paragrafi 1 u 3, fejn dan ikun iwassal ghal
investiment ta' iktar minn 10 % tal-assi tieghu fkorp individwali, I-MMF ma
ghandux ihallat bejn dawn li gejjin:

(a) investimenti fi strumenti tas-suq monetarju mahrugin minn dak il-korp;
(b) depoziti li saru minn dak il-korp;

(c) strumenti finanzjarji derivati OTC 1i jgibu skopertura ghar-riskju tal-
kontroparti lil dak il-korp.

Permezz ta' deroga mill-paragrafu 1(a), awtorita kompetenti tista' tawtorizza lill-
MMF biex jinvesti skont il-princ¢ipju ta' tifrix tar-riskju sa 100 % tal-assi tieghu fi
strumenti tas-suq monetarju differenti mahrugin jew garantiti minn awtorita centrali,
regjonali jew lokali jew bank ¢entrali ta' Stat Membru, il-Bank Centrali Ewropew, 1-
Unjoni, il-mekkanizmu Ewropew ta' stabbilta jew il-Bank Ewropew tal-Investiment,
awtorita centrali jew bank centrali ta' pajjiz terz, jew minn korp pubbliku
internazzjonali li ghalih jappartjeni Stat Membru wiehed jew iktar.

L-ewwel sottoparagrafu japplika biss fejn jigu ssodisfati r-rekwiziti kollha li gejjin:

(a) I[-MMF ikollu strumenti tas-suq monetarju minn tal-inqas sitt hargiet differenti
mill-emittent rispettiv;

(b) I-MMF jillimita I-investiment fi strumenti tas-suq monetarju mill-istess harga
sa massimu ta' 30 % tal-assi tieghu;

(c) I-MMF isemmi b'mod espli¢itu fir-regoli tal-fond jew l-istrumenti ta'
inkorporazzjoni l-awtorita ¢entrali, regjonali jew lokali jew bank centrali ta'
Stat Membru, il-Bank Centrali Ewropew, 1-Unjoni, il-mekkanizmu Ewropew
ta' stabbilta jew il-Bank Ewropew tal-Investiment, awtorita ¢entrali jew bank
¢entrali ta' pajjiz terz, jew minn korp pubbliku internazzjonali 1i ghalih
jappartjeni Stat Membru wiehed jew iktar li ged johorgu jew jiggarantixxu
strumenti tas-suq monetarju li fih behsiebu jinvesti iktar minn 5 % tal-assi
tieghu;

(d) 1-MMF jinkludi dikjarazzjoni prominenti fil-prospectus u l-komunikazzjonijiet
ta' kummercjalizzazzjoni tieghu fejn jigbed l-attenzjoni lejn l-uzu ta' din id-
deroga u jindika l-awtorita centrali, regjonali jew lokali jew bank c¢entrali ta'
Stat Membru, il-Bank Centrali Ewropew, 1-Unjoni, il-mekkanizmu Ewropew
ta' stabbilta jew il-Bank Ewropew tal-Investiment, awtorita ¢entrali jew bank
¢entrali ta' pajjiz terz, jew minn korp pubbliku internazzjonali li ghalih
jappartjeni Stat Membru wiehed jew iktar li qed johorgu jew jiggarantixxu
strumenti tas-suq monetarju li fih behsiebu jinvesti iktar minn 5 % tal-assi
tieghu.
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Kumpaniji li jkunu inkluzi fl-istess grupp ghall-fini ta' kontijiet konsolidati, kif
irregolat mid-Direttiva tal-Kunsill 83/349/KEE" jew fkonformita mar-regoli
internazzjonali rikonoxxuti dwar il-kontabbilta, jitqiesu bhala korp wiehed ghall-fini
ta' kalkolu tal-limiti msemmija fil-paragrafi minn 1 sa 5.

Artikolu 15
Koncentrazzjoni

L-MMF ma jistax ikollu iktar minn 10 % tal-istrumenti tas-suq monetarju mahrugin
minn korp wiehed.

[l-limitu stabbilit fil-paragrafu 1 ma ghandux japplika ghal partecipazzjonijiet ta'
strumenti tas-suq monetarju mahrugin jew garantiti minn awtorita centrali, regjonali
jew lokali jew bank ¢entrali ta' Stat Membru, il-Bank Centrali Ewropew, 1-Unjoni, il-
mekkanizmu Ewropew ta' stabbilta jew il-Bank Ewropew tal-Investiment, awtorita
¢entrali jew bank centrali ta' pajjiz terz, jew minn korp pubbliku internazzjonali li
ghalih jappartjeni Stat Membru wiehed jew iktar.

. TAQSIMA 11
KWALITA TAL-KREDITU TA' STRUMENTI TAS-SUQ MONETARJU

Artikolu 16
Procedura interna ta' valutazzjoni

[I-maniger tal-MMF jistabbilixxi, jimplimenta u japplika b'mod konsistenti pro¢edura
prudenti u rigoruza ta' valutazzjoni interna sabiex tigi determinata I-kwalita tal-
kreditu tal-istrumenti tas-suq monetarju, filwaqt li jiechu fkunsiderazzjoni l-emittent
tal-istrument u l-karatteristi¢i tal-istrument innifsu.

[l-procedura ta' valutazzjoni interna tkun ibbazata fuq sistema ta' klassifikazzjoni
interna u fuq metodologiji prudenti, rigoruzi, sistemati¢i u kontinwi ta' assenjament.
I[I-metodologiji ta' assenjament ikunu soggetti ghal validazzjoni mill-maniger fuq il-
bazi ta' esperjenza storika u evidenza empirika, inkluz ittestjar retrospettiv.

[l-proc¢edura ta' valutazzjoni interna tikkonforma mar-rekwiziti li gejjin:

(a) il-maniger tal-MMF jara li Il-informazzjoni uzata meta tigi assenjata
klassifikazzjoni interna tal-kreditu hija ta' kwalita suffi¢jenti, aggornat u li gejja
minn sorsi kredibbli. Dan il-maniger jimplimenta u jzomm process effettiv biex
jikseb u jaggorna informazzjoni rilevanti fuq il-karatteristic¢i tal-emittent;

(b) il-maniger tal-MMF jadotta u jimplimenta mizuri adegwati biex jara li 1-
assenjament tal-klassifikazzjonijiet interni tieghu huwa bbazat fuq analizi
dettaljata tal-informazzjoni kollha li hija disponibbli u pertinenti u li jinkludi I-
fatturi xprunaturi rilevanti kollha li jinfluwenzaw I-kredibbilta kredizja tal-
emittent;

(c) il-maniger tal-MMF jissorvelja l-assenjamenti tal-klassifikazzjonijiet interni
tieghu fuq bazi kontinwa u jirrevedi l-assenjamenti kollha tal-klassifikazzjoni
interna tal-inqas darba fis-sena. Dan il-maniger jirrevedi l-assenjament kull
darba li ssehh bidla materjali 1i tista' thalli impatt fuq klassifikazzjoni interna

Is-Seba' Direttiva tal-Kunsill 83/349/KEE tat-13 ta' Gunju 1983 ibbazata fuq 1-Artikolu 54(3)(g) tat-Trattat dwar il-
kontijiet konsolidati; GU L 193, 18.7.1983, p. 1-17
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(d)

(e)

®

(2

tal-kreditu. Il-maniger jistabbilixxi arrangamenti interni biex jissorvelja I-
impatt fuq il-klassifikazzjonijiet interni tal-kreditu tieghu fil-kundizzjonijiet
makroekonomici u tas-suq finanzjarju jew ghall-emittenti specifici;

meta agenzija ta' klassifikazzjoni tal-kreditu rregistrata mal-Awtorita Ewropea
tat-Titoli u s-Swieq (European Securities and Market Authority, ESMA)
tassenja klassifikazzjoni tal-kreditu lil emittent ta' strumenti tas-suq monetarju,
is-sottograd taht l-oghla zewg klassifikazzjonijiet tal-kreditu b'terminu qasir ta'
zmien uzati minn dik l-agenzija jitqies bhala bidla materjali ghall-finijiet tal-
punt (¢) u I-maniger ghandu jkollu jwettaq proc¢edura ta' assenjament gdida;

il-metodologiji ta' assenjament jigu riveduti tal-inqas darba fis-sena biex jigi
ddeterminat jekk jibqghux xierqa ghall-kundizzjonijiet attwali esterni u tal-
portafoll;

meta jinbidlu Il-metodologiji, il-mudelli jew is-suppozizzjonijiet tal-
klassifikazzjoni ewlenin uzati fil-proc¢eduri ta' valutazzjoni interna, il-maniger
ta' MMF jirrevedi 1-klassifikazzjonijiet tal-kreditu kollu affettwati malajr kemm
jista' jkun u mhux iktar tard minn xahar wara li ssehh il-bidla;

l-assenjamenti ta' klassifikazzjonijiet interni u r-revizjonijiet perjodi¢i taghhom
mill-maniger ta' MMF ma ghandhomx jitwettqu minn persuni inkarigati jew
responsabbli ghall-immaniggar tal-portafoll tal-MMF.

Artikolu 17
Sistema interna ta' klassifikazzjoni

Kull emittent ta' strument tas-suq monetarju li fih MMF ikun behsiebu jinvesti jigi
assenjat klassifikazzjoni interna skont il-procedura ta' valutazzjoni interna.

L-istruttura tas-sistema ta' klassifikazzjoni interna tikkonforma mar-rekwiziti kollha
li gejjin:

(a)

(b)

(c)

is-sistema interna ta' klassifikazzjoni tkun ibbazata fuq skala wahda ta'
klassifikazzjoni li tirrifletti b'mod esklussiv kwantifikazzjoni tar-riskju ta'
kreditu tal-emittent. L-iskala ta' klassifikazzjoni jkollha sitt gradi ghal emittenti
mhux inadempjenti u wiehed ghall-emittenti inadempjenti;

ikun hemm relazzjoni ¢ara bejn il-gradi tal-emittent 1i jirriflettu r-riskju ta'
kreditu ta' emittent u I-kriterji ta' klassifikazzjoni biex kull livell ta' riskju ta'
kreditu jkun distint;

is-sistema ta' klassifikazzjoni tqis in-natura ta' terminu qasir ta' Zmien tal-
istrumenti tas-suq monetarju.

I1-kriterji ta' klassifikazzjoni msemmija fil-paragrafu 2(b) jissodisfaw ir-rekwiziti
kollha li gejjin:

(a)

(b)

(c)

jinvolvu tal-inqas indikaturi kwantitattivi u kwalitattivi fuq l-emittent tal-
istrument, u s-sitwazzjoni makroekonomika u tas-suq finanzjarju;

jirreferu ghall-valuri referenzjarji numeri¢i u kwalitattivi komuni uzati biex
jigu vvalutati l-indikaturi kwantitattivi u kwalitattivi;

ikunu adegwati ghat-tip partikolari ta' emittent. Issir distinzjoni bejn tal-inqas
it-tipi 1i gejjin ta' emittenti: sovrani, awtorita pubblika regjonali jew lokali,
korporazzjonijiet finanzjarji, u korporazzjonijiet mhux finanzjarji.
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(d) F’kaz ta’ skopertura ghal titolizzazzjonijiet, iqisu r-riskju tal-kreditu tal-
emittent, l-istruttura tat-titolizzazzjoni u r-riskju tal-kreditu tal-assi sottosanti.

Artikolu 18
Dokumentazzjoni

[I-maniger tal-MMF jiddokumenta I-proc¢edura ta' valutazzjoni interna u s-sistema ta'
klassifikazzjoni interna tieghu. Id-dokumentazzjoni tinkludi:

(a) id-disinn u d-dettalji operazzjonali tal-proceduri ta' valutazzjoni interna u s-
sistemi interni ta' klassifikazzjoni tieghu b'tali mod 1i l-awtoritda kompetenti
tkun tista' tifhem l-assenjament ghal gradi specifici u biex tigi evalwata I-
adegwatezza ta' assenjament ghal grad;

(b) il-hsieb ghal u l-analizi li ssostni l-ghazla tal-maniger tal-kriterji ta'
klassifikazzjoni u I-frekwenza ta' riezami tieghu. Din l-analizi tinkludi 1-
parametri, il-mudell u I-limiti tal-mudell uzat biex jinghazlu I-kriterji ta'
klassifikazzjoni;

(c) il-bidliet ewlenin kollha fil-procedura ta' valutazzjoni interna, inkluza I-
identifikazzjoni tal-ixkattaturi tal-bidliet;

(d) l-organizzazzjoni tal-pro¢edura ta' valutazzjoni interna, inkluz il-process ta'
assenjament tal-klassifikazzjoni u l-istruttura interna ta' kontroll;

(e) l-informazzjoni interna shiha dwar il-klassifikazzjonijiet fl-imghoddi fuq I-
emittenti u l-garanti rikonoxxuti;

(f)  id-dati tal-assenjament tal-klassifikazzjonijiet interni;

(g) 1id-dejta u I-metodologija ewlenin uzati biex tinhareg klassifikazzjoni interna,
inkluzi suppozizzjonijiet ta' klassifikazzjoni ewlenin;

(h) il-persuna jew persuni responsabbli ghall-assenjament tal-klassifikazzjoni

interna.

[l-procedura ta' valutazzjoni interna tigi dettaljata fir-regoli tal-fond jew ir-regoli ta'
inkorporazzjoni tal-MMF u d-dokumenti kollha msemmija fil-paragrafu 1 ikunu
disponibbli fuq talba mill-awtoritajiet kompetenti tal-MMFs u l-awtoritajiet
kompetenti tal-maniger tal-MMF.

Artikolu 19
Atti delegati

[I-Kummissjoni tinghata s-setgha sabiex tadotta atti delegati skont I-Artikolu 44, billi
tispecifika dawn il-punti li gejjin:

(a)

(b)

(©)

il-kundizzjonijiet 1i fihom il-metodologiji ta' assenjamnet jitqiesu prudenti, rigoruzi,
sistemati¢i u kontinwi u l-kundizzjonijiet tal-validazzjoni, imsemmija fl-
Artikolu 16(2);

id-definizzjonijiet ta’ kull grad rigward il-kwantifikazzjoni tar-riskju tal-kreditu ta’
emittent imsemmija fl-Artikolu 17(2)(a), u I-kriterji li jiddeterminaw il-
kwantifikazzjoni tar-riskju tal-kreditu msemmija fl-Artikolu 17(2)(b);

il-valuri ta’ referenza precizi ghal kull indikatur kwalitattiv u I-valuri numeri¢i ta’
referenza ghal kull indikatur kwantitattiv. Dawn il-valuri ta’ referenza tal-indikaturi
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jigu specifikati ghal kull grad ta' klassifikazzjoni filwaqt li jitqiesu l-kriterji fl-
Artikolu 17(3);

it-tifsira ta' bidla materjali kif imsemmija fl-Artikolu 16(3)(c).

Artikolu 20
Governanza tal-valutazzjoni tal-kwalita tal-kreditu

[l-proc¢eduri ta' valutazzjoni interna jigu approvati mill-manigment superjuri, il-korp
governattiv, u, fejn tkun tezisti, il-funzjoni supervizorja tal-maniger tal-MMF.

Dawn il-partijiet ikollhom fehim tajjeb tal-proc¢eduri ta' valutazzjoni interna, is-
sistemi ta' klassifikazzjoni interna u l-metodologiji ta' assenjament tal-maniger u
fehim dettaljat tar-rapporti assocjati.

Analizi bbazata fuq il-klassifikazzjonijiet interni tal-profil ta' riskju ta' kreditu tal-
MMF tkun parti essenzjali mir-rapportar lill-partijiet imsemmija fil-paragrafu 1. Ir-
rapportar jinkludi bhala minimu I-profil ta' riskju skont il-grad, il-migrazzjoni bejn il-
gradi, stima tal-parametri rilevanti ghal kull grad, u paragun tar-rati ta' inadempjenza
realizzati. Il-frekwenzi tar-rapportar jiddependu fuq I-importanza u t-tip ta'
informazzjoni u tal-inqas ir-rapportar jsir darba fis-sena.

Fuq bazi kontinwa, il-manigment superjuri jara li lI-pro¢edura ta' valutazzjoni interna
ged tahdem kif suppost.

[I-manigment superjuri jigi mgharraf b'mod regolari dwar kif sejjer il-process ta'
valutazzjoni interna, l-oqsma fejn instabu nuqqasijiet, u l-qaghda tal-isforzi u I-
azzjonijiet mehuda biex jittejbu nuqqasijiet identifikati qabel.

Kapitolu I11

Obbligi li jikkoncernaw l-immaniggar tar-riskji tal-MMF's

Artikolu 21
Regoli tal-portafoll ghall-MMF's b'terminu qasir ta' Zzmien

L-MMF ghal terminu qasir ta' zmien jikkonforma I-hin kollu mar-rekwiziti kollha li gejjin tal-
portafoll:

(a)
(b)

(c)

(d)

MT

il-portafoll tieghu jkollu maturita pezata medja (weighted average maturity, WAM)
ta' mhux iktar minn 60 jum;

il-portafoll tieghu jkollu hajja medja pezata (weighted average life, WAL) ta' mhux
iktar minn 120 jum;

tal-inqas 10 % tal-assi tieghu jkunu msawra minn assi li jimmaturaw kuljum. L-
MMF ghal terminu gasir ta' zmien ma ghandux jixtri xi assi minbarra assi li
jimmaturaw fjum meta t-tali xiri jkun jirrizulta finvestiment mill-MMF ghal mien
qasir ta' inqas minn 10 % tal-portafoll tieghu f'assi li jimmaturaw kuljum;

tal-inqas 20 % tal-assi tieghu jkunu msawra minn assi li jimmaturaw kull gimgha. L-
MMF ghal terminu qasir ta' zmien ma ghandux jixtri xi assi ohra minbarra assi li
jimmaturaw kull gimgha meta t-tali xiri jkun jirrizulta finvestiment mill-MMF ghal
terminu gasir ta' Zmien ta' inqas minn 20 % tal-portafoll tieghu f'assi li jimmaturaw
kull gimgha.
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Artikolu 22
Regoli tal-portafoll ghall-MMF's standard

1. L-MMF standard jikkonforma I-hin kollu mar-rekwiziti kollha 1i gejjin tal-portafoll:
(a) 1il-portafoll tieghu jkollu I-hin kollu WAM ta' mhux iktar minn sitt xhur;
(b) il-portafoll tieghu jkollu I-hin kollu WAL ta' mhux iktar minn 12-il xahar;

(c) tal-ingas 10 % tal-assi tieghu jkunu msawra minn assi li jimmaturaw kuljum.
L-MMF standard ma ghandux jixtri xi assi minbarra assi li jimmatura kuljum
meta t-tali xiri jkun jirrizulta finvestiment mill-MMF standard ta' inqas minn
10 % tal-portafoll tieghu fassi li jimmaturaw kuljum;

(d) tal-inqas 20 % tal-assi tieghu jkunu msawra minn assi li jimmaturaw kull
gimgha. L-MMF standard ma ghandux jixtri xi assi ohra minbarra assi li
jimmaturaw kull gimgha meta t-tali xiri jkun jirrizulta finvestiment mill-MMF
standard ta' inqas minn 20 % tal-portafoll tieghu fassi li jimmaturaw kull
gimgha.

2. L-MMF standard jista’ jinvesti mhux aktar minn 10 % tal-assi tieghu fi strumenti tas-
suq tal-flus mahruga minn korp wiehed.

3. Minkejja I-limiti individwali stabbiliti fil-paragrafu 2, I-MMF standard jista'
jikkumbina, fejn dan ikun iwassal ghal investiment ta’ aktar minn 15 % tal-assi
tieghu f'korp wiehed, kwalunkwe wiehed minn dawn li gejjin:

(a) investimenti fi strumenti tas-suq monetarju mahrugin minn dak il-korp;
(b) depoziti li saru minn dak il-korp;

(c) strumenti finanzjarji derivati OTC 1i jgibu skopertura ghar-riskju tal-
kontroparti lil dak il-korp.

4. L-assi kollha fil-portafoll 1i MMF standard jinvesti f’skont il-paragrafi 2 u 3 jigu
zvelati lil investituri tal-MMF.
5. L-MMF standard ma ghandux ikun fil-forma ta' CNAV MMF.
Artikolu 23

Klassifikazzjonijiet tal-kreditu tal-MMF

L-MMF jew il-maniger tal-MMF ma ghandhomx jissolle¢itaw jew jiffinanzjaw agenzija ta'
klassifikazzjoni tal-kreditu ghall-klassifikazzjoni tal-MMF.

Artikolu 24
1l-politika "Kun af il-klijent"

1. [I-maniger tal-MMF jistabbilixxi, jimplimenta u japplika proceduri u jezercita d-
diligenza kollha biex jidentifika n-numru ta' investituri fMMF, il-htigijiet u l-imgiba
taghhom, l-ammont tal-partecipazzjonijiet taghhom bil-ghan li janti¢ipa sew l-effett
ta' tifdiji simultanji minn bosta investituri. Ghal dan il-ghan, bhala minimu l-maniger
tal-MMF iqis il-fatturi li gejjin:

(a) xejriet identifikabbli fil-htigijiet ta' flus kontanti tal-investitur;
(b) is-sofistikazzjoni tal-investituri differenti;

(c) l-averzjoni ghar-riskju tal-investituri differenti;

36

MT



MT

(d) il-grad ta' korrelazzjoni jew rabtiet mill-qrib bejn investituri differenti fl-MMF.
[I-maniger tal-MMF jizgura li:

(a) il-valur tal-unitajiet jew ishma mizmuma minn investitur wahdieni ma jagbizx,
fi kwalunkwe hin, il-valur tal-maturazzjoni ta’ kuljum valur tal-assi;

(b) il-fidi minn investitur ma thallix impatt b'mod materjali fuq il-profil ta'
likwidita tal-MMF.

Artikolu 25
Ittestjar tal-istress

Ghal kull MMF ikun hemm fis-sehh processi sodi ta' ttestjar tal-istress li jippermettu
li jigu identifikati avvenimenti jew bidliet possibbli fil-gejjieni fil-kundizzjonijiet
ekonomic¢i li jistghu jhallu effetti mhux favorevoli fuq I-MMEF. Il-maniger tal-MMF
iwettaq b'mod regolari testijiet tal-istress u jizviluppa pjanijiet ta' azzjoni ghal xenarji
possibbli differenti.

[t-testijiet tal-istress ikunu bbazati fuq kriterji oggettivi u jqisu l-effetti ta' xenarji
plawzibbli severi. Ix-xenarji ta' testijiet tal-istress tal-inqas jiehdu fkunsiderazzjoni 1-
parametri ta' referenza, inkluzi I-fatturi li gejjin:

(a) bidliet ipoteti¢i fil-livell ta' likwidita tal-assi mizmuma fil-portafoll tal-MMF;

(b) bidliet ipotetici fil-livell ta' riskju ta' kreditu tal-assi mizmuma fil-portafoll tal-
MMF, inkluzi eventi ta' kreditu u event ta' klassifikazzjoni;

(c) caqliq ipotetiku tar-rati tal-imghax;
(d) livelli ipotetici ta' tpacija.
Barra minn hekk, fil-kaz ta’ CNAV MMFs, it-testijiet tal-istress jaghtu stima fix-

xenarji differenti tad-differenza bejn in-NAV kostanti ghal kull unita jew sehem u n-
NAYV ghal kull unita jew sehem, inkluz l-impatt tad-differenza fuq il-bafer tan-NAV.

Meta t-test tal-istress jiskopri xi vulnerabbilta tal-MMF, il-maniger tal-MMF jiehu
azzjoni biex isahhah is-sodezza tal-MMF, inkluzi azzjonijiet li jsahhu I-likwidita jew
il-kwalita tal-assi tal-MMF.

It-testijiet tal-istress isiru bi frekwenza determinata mill-bord tad-diretturi tal-
maniger tal-MMF, wara li jigi kkunsidrat x'inhu intervall xieraq u ragonevoli fid-
dawl tal-kundizzjonijiet tas-suq u wara li tigi kkunsidrata kwalunkwe bidla prevista
fil-portafoll tal-MMF. Din il-frekwenza tkun tal-inqas annwali.

Rapport estensiv bir-rizultati tat-testijiet tal-istress jigi pprezentat ghal analizi lill-
bord tad-diretturi tal-maniger tal-MMF. Il-bord tad-diretturi jemenda l-pjan ta'
azzjoni propost jekk ikun hemm bzonn, u japprova l-pjan ta' azzjoni finali.

Ir-rapport 1i jispjega r-rizultati tat-testijiet tal-istress u l-pjan ta' azzjoni jitfassal
f'format miktub u jinzamm ghal perjodu minimu ta' hames snin.

Ir-rapport  bir-rizultati tat-testijiet tal-istress jigi pprezentat lill-awtoritajiet
kompetenti tal-maniger u tal-MMF. L-awtoritajiet kompetenti jibaghtu r-rapport lill-
ESMA.

L-ESMA tohrog linji gwida li jispecifikaw il-parametri referenzjarji komuni tax-
xenarji tat-testijiet ta' stress li ghandhom jigu inkluzi fit-testijiet tal-istress filwaqt li
jittiechdu fkunsiderazzjoni I-fatturi specifikati fil-paragrafu 1. Il-linji gwida jigu
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aggornati tal-inqas kull sena filwagqt li jittiehdu f'kunsiderazzjoni l-ahhar zviluppi tas-
suq.

Kapitolu IV
Regoli ta' valwazzjoni

Artikolu 26
Valwazzjoni tal-assi tal-MMF

L-assi tal-MMF jigu vvalutati mill-ingas fuq bazi ta’ kuljum.
L-assi tal-MMF jigu vvalutati bl-uzu ta’ evalwazzjoni skont il-valur fis-suq.

Meta ssir evalwazzjoni skont il-valur tas-suq, l-assi jigu vvalutati mil-lat 1-aktar
prudenti ta’ offerta sakemm l-istituzzjonitkun tista' tikkwota prezz medju.

Meta ssir evalwazzjoni skont il-valur fis-suq, tintuza biss dejta ta’ kwalita dwar is-

suq. Il-kwalita tad-dejta dwar is-suq tigi vvalutata fuq il-bazi tal-fatturi kollha li

gejjin:

(a) in-numru u lI-kwalita tal-kontropartijiet;

(b) il-volum u l-introjtu ta’ dak I-assi fis-suq;

(c) id-dags tal-hrug u l-porzjon tal-hrug li jippjana li jixtri jew ibiegh I-MMF.

Meta ma jkunx possibbli li ssir evalwazzjoni skont il-valur fis-suq jew id-dejta dwar

is-suq ma tkunx ta’ kwalita suffi¢jenti, l-assi tal-MMF jigi vvalutat b’mod

konservattiv bl-uzu ta’ evalwazzjoni skont mudell.

[I-mudell jistma b’mod prec¢iz il-valur intrinsiku tal-assi, fuq il-bazi tal-fatturi

ewlenin aggornati li gejjin:

(a) il-volum u l-introjtu ta’ dak I-assi fis-suq;

(b) 1id-dags tal-hrug u lI-porzjon tal-hrug li jippjana li jixtri jew ibiegh I-MMF;

(c) ir-riskju tas-suq, ir-riskju tar-rata tal-imghax u r-riskju tal-kreditu marbut mal-
assi.

Meta ssir evalwazzjoni skont mudell, ma ghandu jintuza ebda mudell ta’
evalwazzjoni bbazat fuq il-kost amortizzat.

Minbarra 1-mudell tal-evalwazzjoni skont il-valur fis-suq imsemmi fil-paragrafi 2 u 3
u l-metodu tal-evalwazzjoni skont mudell imsemmi fil-paragrafu 4, 1-assi tas-CNAV
MMF jistghu jigu vvalutati wkoll bl-uzu tal-metodu tal-kost amortizzat.

Artikolu 27
Kalkolazzjoni tan-NAV ghal kull unita jew sehem

[I-"Valur Nett tal-Assi (Net Asset Value, NAV) ghal kull unita jew sehem" jigi
kkalkolat bhala d-differenza bejn is-somma tal-assi kollha tal-MMF u s-somma tal-
obbligazzjonijiet kollha tal-MMF ivvalutati skont il-metodi tal-evalwazzjoni skont il-
valur fis-suq u tal-evalwazzjoni skont mudell, divizi bin-numru ta’ unitajiet jew
ishma pendenti tal-MMF.

In-NAV ghal kull unita jew sehem jigi kkalkolat ghal kull MMF, irrispettivament
minn jekk huwiex CNAV MMF jew le.
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In-NAV ghal kull unita jew sehem jigi arrotondat ghall-eqreb punt bazi jew I-
ekwivalenti tieghu meta n-NAV jigi ppubblikat f’unita monetarja.

In-NAV ghal kull unita jew sehem tal-MMF jigi kkalkolat mill-inqas kuljum.

In-"NAV kostanti ghal kull unita jew sehem" jigi kkalkolat bhala d-differenza bejn
is-somma tal-assi kollha tas-CNAV MMF u s-somma tal-obbligazzjonijiet kollha tas-
CNAV MMF ivvalutati skont il-metodu tal-kost amortizzat, diviz bin-numru ta’
unitajiet jew ishma pendenti tas-CNAV MMF.

In-NAV kostanti ghal kull unita jew sehem tas-CNAV MMF jista’ jigi ghall-eqreb
punt percentwali jew l-ekwivalenti tieghu meta n-NAV jigi ppubblikat f’unita
monetarja.

Id-differenza bejn in-NAV kostanti ghal kull unita jew sehem u n-NAV ghal kull
unita jew sehem tas-CNAV MMF tigi mmonitorjata kontinwament.

Artikolu 28
Prezz tal-hrug u tal-fidwa

L-unitajiet jew l-ishma tal-MMF jinhargu jew jinfdew bi prezz li jkun ugwali ghan-
NAYV tal-MMF ghal kull unita jew sehem.

Permezz ta’ deroga mill-paragrafu 1, l-unitajiet jew Il-ishma tas-CNAV MMF
jinhargu jew jinfdew bi prezz li jkun ugwali ghan-NAYV kostanti tal-MMF ghal kull
unita jew sehem.

Kapitolu V
Rekwiziti specifici ghas-CNAV -MMFs

Artikolu 29
Rekwiziti specifici ghas-CNAV MMFs

L-MMF ma ghandux juza l-metodu tal-kost amortizzat ghall-evalwazzjoni, jew
jirreklama n-NAYV kostanti ghal kull unita jew sehem, jew igib in-NAV kostanti ghal
kull unita jew sehem ghall-eqreb punt percentwali jew l-ekwivalenti tieghu meta n-
NAYV jigi ppubblikat f’unita monetarja, sakemm ma jkunx awtorizzat b’mod espli¢itu
bhala CNAV MMF.

Is-CNAV MMF jissodisfa r-rekwiziti addizzjonali kollha li gejjin:

(a) huwa ghandu jkun stabbilixxa bafer tan-NAV skont ir-rekwiziti msemmija fl-
Artikolu 30;

(b) l-awtorita kompetenti tas-CNAV MMF tkun sodisfatta bi pjan dettaljat mis-
CNAV MMF li jispecifika I-modalitajiet tal-uzu tal-bafer skont 1-Artikolu 31;

(c) l-awtorita kompetenti tas-CNAV MMF tkun sodisfatta bl-arrangamenti tas-
CNAV MMF ghar-rikostituzzjoni tal-bafer u bis-sahha finanzjarja tal-entita li
mistennija tiffinanzja r-rikostituzzjoni;

(d) ir-regoli jew l-istrumenti tal-inkorporazzjoni tas-CNAV MMF jipprovdu
proceduri c¢ari ghall-konverzjoni tas-CNAV MMF £ MMF li mhuwiex permess
juza l-kontabbilta permezz tal-kost amortizzat jew il-metodi ta’ arrotondament;
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(e) is-CNAV MMF u l-maniger tieghu jkollhom strutturi ta’ tmexxija cari u
trasparenti li jidentifikaw u jassenjaw ir-responsabbiltajiet ghal-livelli differenti
ta’ tmexxija b’mod mhux ambigwu,

(f) 1s-CNAV MMF ikun stabbilixxa ghodod ta’ komunikazzjoni cari u effettivi
lejn l-investituri li jizguraw l-informazzjoni fil-pront fir-rigward ta’ kwalunkwe
uzu jew rikostituzzjoni tal-bafer ta’ NAV u I-konverzjoni tas-CNAV MMF;

(g) ir-regoli jew l-istrumenti tal-inkorporazzjoni tas-CNAV MMF jistabbilixxu
b’mod car li s-CNAV MMF ma jistax jir¢ievi appogg estern ghajr permezz tal-
bafer tan-NAV.

Artikolu 30
Bafer tan-NAV

Kull CNAV MMF jistabbilixxi u jzomm bafer tan-NAV 1i ghandu dejjem jammonta
ghal mill-inqas 3 % tal-valur totali tal-assi tas-CNAV MMF. Il-valur totali tal-assi
tas-CNAV MMF jigi kkalkolat bhala s-somma tal-valuri ta’ kull assi tal-MMF
stabbilita skont l1-Artikolu 26(3) jew (4).

Il-bafer tan-NAV jintuza esklussivament sabiex ikopri d-differenzi bejn in-NAV
kostanti tas-CNAV MMF ghal kull unita jew sehem u n-NAV tas-CNAV MMF ghal
kull unita jew sehem kif preskritt fl-Artikolu 31.

L-ammonti fil-bafer tan-NAV ma ghandhomx jigu inkluzi fil-kalkolazzjoni tan-NAV
jew tan-NAV kostanti tas-CNAV MMF.

[l-bafer tan-NAV ikun kompost minn flus kontanti biss.

[l-bafer tan-NAYV jinzamm f’kont ta’ rizerva protett li jinfetah minn istituzzjoni ta’
kreditu i tissodisfa r-rekwiziti msemmija fl-Artikolu 11(c), fl-isem u fl-interess tal-
MMF.

[1-kont ta’ rizerva jigi ssegregat minn kwalunkwe kont iehor tal-MMF, mill-kontijiet
tal-maniger tal-MMF, mill-kontijiet tal-klijenti I-ohrajn tal-istituzzjoni ta’ kreditu u
mill-kontijiet ta’ kwalunkwe entita ohra li tiffinanzja l-bafer tan-NAV.

Il-kont ta’ rizerva jew kwalunkwe ammonti fil-kont ta’ rizerva ma ghandhom ikunu
soggetti ghal ebda plegg, rahan jew arrangament kollaterali. F’kaz tal-insolvenza tal-
maniger tal-MMF jew tal-istituzzjoni ta’ kreditu fejn jinfetah il-kont jew ta’
kwalunkwe entita li ffinanzjat il-bafer tan-NAV, il-kont ta’ rizerva ma ghandux ikun
disponibbli ghal distribuzzjoni fost jew realizzazzjoni ghall-benefi¢¢ju tal-kredituri
tal-entita insolventi.

Il-kont ta’ rizerva jintuza biss ghall-benefi¢¢ju tal-MMF. Trasferiment tal-fondi mill-
kont ta’ rizerva jsir biss skont il-kundizzjonijiet preskritti fl-Artikolu 31(2)(b) u fl-
Artikolu 31(3)(a).

Id-depozitarju tas-CNAV MMF jivverifika 1i kwalunkwe trasferiment mill-kont ta’
rizerva jsir skont id-dispozizzjonijiet ta’ dan il-Kapitolu.

Is-CNAV MMF jistabbilixxi arrangamenti cari u dettaljati bil-miktub mal-entita li
mistennija tiffinanzja r-rikostituzzjoni tal-bafer tan-NAV. L-arrangamenti jinkludu
impenn esplicitu ghall-finanzjament tar-rikostituzzjoni u jitolbu lill-entita tiffinanzja
r-rikostituzzjoni billi tuza r-rizorsi finanzjarji taghha stess.
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L-arrangamenti ghar-rikostituzzjoni u l-identita tal-entita li mistennija tiffinanzja r-
rikostituzzjoni jigu zvelati fir-regoli tal-fond jew fl-istrumenti tal-inkorporazzjoni
tas-CNAV MMF.

Artikolu 31
L-uzu tal-bafer tan-NAV

[l-bafer tan-NAV jintuza biss f’kaz ta’ sottoskrizzjonijiet u tifdijiet mahsuba biex
jippareggaw id-differenza bejn in-NAV kostanti ghal kull unita jew sehem u n-NAV
ghal kull unita jew sehem.

Ghall-finijiet tal-paragrafu 1, fil-kaz tas-sottoskrizzjonijiet:

(a) meta n-NAV kostanti fejn jigu sottoskritti unita jew sehem ikun oghla min-
NAYV ghal kull unita jew sehem, id-differenza pozittiva tigi kkreditata fil-kont
ta’ rizerva;

(b) meta n-NAV kostanti fejn jigu sottoskritti unita jew sehem ikun aktar baxx
min-NAV, id-differenza negattiva tigi ddebitata mill-kont ta’ rizerva.

Ghall-finijiet tal-paragrafu 1, fil-kaz tat-tifdijiet:

(a) meta n-NAV kostanti fejn jigu sottoskritti unita jew sehem ikun oghla min-
NAYV ghal kull unita jew sehem, id-differenza negattiva tigi ddebitata mill-kont
ta’ rizerva;

(b) meta n-NAV kostanti fejn jigu sottoskritti unita jew sehem ikun aktar baxx

min-NAV ghal kull unita jew sehem, id-differenza pozittiva tigi kkreditata fil-
kont ta’ rizerva.

Artikolu 32
Procedura eskalanti

Is-CNAV MMF jistabbilixxi u jimplimenta pro¢edura ta’ eskalazzjoni li tizgura li d-
differenza negattiva bejn in-NAV kostanti ghal kull unita jew sehem u n-NAV ghal
kull unita jew sehem tigi kkunsidrata mill-persuni kompetenti sabiex jagixxu ghall-
fond b’mod f’waqtu.

(a) meta d-differenza negattiva tilhaq 10 punti bazi jew l-ekwivalenti taghhom
meta n-NAV jigi ppubblikat funitd monetarja, il-manigment superjuri tal-
maniger tas-CNAV MMF ghandu jigi informat;

(b) meta d-differenza negattiva tilhaq il-15-il punt bazi jew l-ekwivalenti taghhom
meta n-NAV jigi ppubblikat f’unita monetarja, il-bord tad-diretturi tal-maniger
tas-CNAV MMF, l-awtoritajiet kompetenti tas-CNAV MMF u I-ESMA
ghandhom jigu informati;

(c) 1il-persuni kompetenti jevalwaw il-kawza tad-differenza negattiva u jiehdu
azzjoni xierqa sabiex inaqqsu l-effetti negattivi.

Artikolu 33
Rikostituzzjoni tal-bafer tan-NAV

Meta l-ammont tal-bafer tan-NAV jaqa’ taht it-3 %, huwa jigi rikostitwit.
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Meta I-bafer tan-NAV ma jkunx gie rikostitwit u ghal xahar l-ammont tal-bafer tan-
NAYV jibga’ taht il-percentwal ta’ 3 % msemmi fl-Artikolu 30(1) b’10 punti bazi, 1-
MMF awtomatikament jieqaf milli jkun CNAV MMF u jkun ipprojbit milli juza I-
metodi tal-kost amortizzat jew tal-arrotondament.

Is-CNAV MMF jgharraf b’dan minnufih lil kull investitur bil-miktub u b’mod ¢ar u
li jinftiechem.

Artikolu 34
Is-setghat tal-awtorita kompetenti fir-rigward tal-bafer tan-NAV

L-awtorita kompetenti tas-CNAV MMF tigi nnotifikata minnufih bi kwalunkwe
tnaqqis taht it-3 % fl-ammont tal-bafer tan-NAV.

L-awtorita kompetenti tas-CNAV MMF u I-ESMA jigu nnotifikati minnufih meta 1-
ammont tal-bafer tan-NAV jonqos b’10 punti bazi taht il-perc¢entwal ta’ 3 % msemmi
fl-Artikolu 30(1).

Wara n-notifika msemmija fil-paragrafu 1, l-awtorita kompetenti ssegwi mill-qrib
lis-CNAV MMF.

Wara n-notifika msemmija fil-paragrafu 2, l-awtorita kompetenti tara li 1-bafer tan-
NAV gie rikostitwit jew li -MMF ma baqgax izomm lilu nnifsu bhala CNAV MMF u
tgharraf lill-investituri taghha kif xieragq.

Kapitolu VI
Appogg estern

Artikolu 35
Appogg estern

Is-CNAV MMF jista' ma jircevix appogg estern ghajr fil-forma u bil-kundizzjonijiet
preskritti fl-Artikoli minn 30 sa 34.

L-MMFs ghajr is-CNAV MMFs ma ghandhomx ikunu permessi li jir¢ievu appogg
estern, ghajr bil-kundizzjonijiet preskritti fl-Artikolu 36.

Appogg estern ifisser appogg dirett jew indirett offrut minn parti terza li huwa intiz
ghal jew li effettivament jirrizulta fil-garanzija tal-likwidita tal-MMF jew fl-
istabbilizzazzjoni tan-NAV ghal kull unita jew sehem tal-MMF.

L-appogg estern jinkludi:
(a) 1injezzjonijiet ta’ flus minn parti terza;
(b) ix-xiri minn parti terza tal-assi tal-MMF bi prezz esagerat;

(c) ix-xiri minn parti terza tal-unitajiet jew l-ishma tal-MMF sabiex tigi pprovduta
likwidita lill-fond;

(d) il-hrug minn parti terza ta’ kwalunkwe tip ta’ garanzija, assigurazzjoni jew ittra
ta’ appogg implicita jew esplicita ghall-benefi¢¢ju tal-MMF;

(e) kwalunkwe azzjoni minn parti terza, li I-objettiv dirett jew indirett taghha huwa
li zzomm il-profil tal-likwidita u n-NAV ghal kull unita jew sehem tal-MMF.
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Artikolu 36
Cirkostanzi ta' eccezzjoni

F’¢irkostanzi ta' eccezzjonali gustifikati mill-implikazzjonijiet sistemi¢i jew mill-
kundizzjonijiet negattivi tas-suq, l-awtorita kompetenti tista’ tippermetti lill-MMF
ghajr is-CNAV MMF jir¢ievi l-appogg estern imsemmi fl-Artikolu 35, 1i huwa intiz
ghal jew effettivament jirrizulta fil-garanzija tal-likwidita tal-MMF jew I-
istabbilizzazzjoni tan-NAV ghal kull unita jew sehem tal-MMF, bil-kundizzjoni li
jigu ssodisfati I-kundizzjonijiet kollha li gejjin:

(a) I[-MMF debitament jiggustifika 1-htiega tal-appogg estern u juri I-htiega urgenti

ghal appogg estern permezz ta’ evidenza konkluziva;

(b) l-appogg estern huwa limitat f’dak li ghandu x’jagsam mal-ammont ipprovdut
u l-perjodu ta’ Zzmien meta jkun disponibbli;

(c) l-awtorita kompetenti tkun sodisfatta 1i 1-fornitur tal-appogg estern huwa
finanzjarjament b’sahhtu u ghandu bizzejjed rizorsi finanzjarji sabiex ikun
jista’ jkompli jopera minghajr ebda effett negattiv ta’ telf possibbli li jirrizulta
mill-appogg estern moghti.

Ghall-finijiet tal-paragrafu 1(c), f'kaz li l-fornitur tal-appogg estern ikun entita
soggetta ghal sorveljanza prudenzjali, jintalab il-ftehim tal-awtorita ta’ sorveljanza
ta’ dik l-entitd sabiex jigi zgurat li l-appogg li ghandu jinghata mill-entita jkun
soggett ghal fondi proprji adegwati pprovduti minn dik l-entita u jkun konformi mas-
sistema ta’ gestjoni tar-riskju ta’ dik I-entita.

Meta l-kundizzjonijiet imsemmija fil-paragrafu 1 ghar-riceviment ta’ appogg estern
jigu ssodisfati, -MMF jgharraf b’dan minnufih lil kull investitur bil-miktub u b’mod
¢ar u li jinftichem.

Kapitolu VII
Rekwiziti tat-trasparenza

Artikolu 37
Trasparenza

L-MMF jindika b’mod ¢ar jekk huwiex MMF standard ghal terminu gasir ta' zmien fi
kwalunkwe dokument estern jew intern, rapport, stqarrija, reklam, ittra jew
kwalunkwe evidenza ohra bil-miktub mahruga minnu jew mill-maniger tieghu,
indirizzati jew intizi biex jitqassmu lill-investituri prospettivi, lid-detenturi tal-
unitajiet, lill-azzjonisti jew lill-awtoritajiet kompetenti tal-MMF jew lill-maniger
tieghu.

Is-CNAV MMF jindika b’mod ¢ar 1i huwa CNAV MMF fi kwalunkwe dokument
estern jew intern, rapport, stqarrija, reklam, ittra jew kwalunkwe evidenza ohra bil-
miktub mahruga minnu jew mill-maniger tieghu, indirizzati jew intizi biex jitqgassmu
lill-investituri prospettivi, lid-detenturi tal-unitajiet, lill-azzjonisti jew lill-awtoritajiet
kompetenti tal-MMF jew lill-maniger tieghu.

Kwalunkwe dokument tal-MMF uzat ghal finijiet ta’ kummer¢jalizzazzjoni jinkludi
b’mod ¢ar id-dikjarazzjonijiet kollha 1i gejjin:

(a) li -MMF mhuwiex investiment garantit;
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(b) li I-MMF ma jiddependix fuq appogg estern ghall-garanzija tal-likwidita tal-
MMF jew ghall-istabbilizzazzjoni tan-NAV ghal kull unita jew sehem,;
(c) lir-riskju ta’ telf tal-kapital ghandu jingarr mill-investitur.

Kwalunkwe komunikazzjoni mill-MMF jew mill-maniger tieghu lill-investituri jew
lill-investituri potenzjali ma ghandha bl-ebda mod tissuggerixxi li huwa garantit
investiment fl-unitajiet jew fl-ishma tal-MMF.

L-investituri MMF jigu informati b’mod c¢ar dwar il-metodu jew il-metodi uzati
mill-MMF sabiex jivvaluta l-assi tal-MMF u jikkalkula n-NAV.

Minbarra l-informazzjoni li ghandha tigi pprovduta skont il-paragrafi minn 1 sa 4, is-
CNAV MMF jispjega b’mod ¢ar lill-investituri u lill-investituri potenzjali I-uzu tal-
metodu tal-kost amortizzat u/jew tal-arrotondament. Is-CNAV MMF jindika I-
ammont tal-bafer tan-NAV tieghu, il-proc¢edura li tipparegga n-NAV kostanti ghal
kull unita jew sehem u n-NAV ghal kull unita jew sehem u jiddikjara b’mod c¢ar ir-
rwol tal-bafer u r-riskji relatati mieghu. Is-CNAV MMF jindika b’mod car il-
modalitajiet tar-rikostituzzjoni tal-bafer tan-NAV u tal-entita li mistennija tiffinanzja
r-rikostituzzjoni. Huwa jaghmel disponibbli ghall-investituri I-informazzjoni kollha li
tikkon¢erna I-konformita mal-kundizzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 29(2) minn (a) sa

(&)

Artikolu 38
Rapportar lill-awtoritajiet kompetenti

Ghal kull MMF gestit, il-maniger tal-MMF jirrapporta l-informazzjoni lill-awtorita
kompetenti tal-MMF, mill-inqas kull tliet xhur. [l-maniger, wara talba, jipprovdi 1-
informazzjoni wkoll lill-awtorita kompetenti tal-maniger jekk din tkun differenti
mill-awtorita kompetenti tal-MMF.

L-informazzjoni rrapportata skont il-paragrafu 1 tinkludi l-punti li gejjin:
(a) it-tip u l-karatteristici tal-MMF;

(b) l-indikaturi tal-portafoll bhall-valur totali tal-assi, in-NAV, il-WAM, il-WAL,
it-tqassim tal-maturita, il-likwidita u r-redditu;

(c) id-dags u l-evoluzzjoni tal-bafer tan-NAV;
(d) it-tip u l-karatteristi¢i tal-MMF;
(e) l-informazzjoni dwar l-assi mizmuma fil-portafoll tal-MMF:

(1) il-karatteristi¢i ta’ kull assi, bhalma huma I-isem, il-pajjiz, il-kategorija tal-
emittent, ir-riskju jew il-maturita, u lI-kklassifikar intern assenjat;

(i1) it-tip ta’ assi, inkluzi d-dettalji tal-kontroparti f’kaz ta’ derivattivi jew
ftehimiet ta’ riakkwist bil-maqlub;

(f) l-informazzjoni dwar l-obbligazzjonijiet tal-MMF 1i tinkludi I-punti li gejjin:
(1) il-pajjiz fejn huwa stabbilit I-investitur;
(11) 1l-kategorija tal-investitur;
(ii1) l-attivita ta’ sottoskrizzjoni u tifdija.

Jekk ikun mehtieg u debitament gustifikat, l-awtoritajiet kompetenti jistghu jitolbu
informazzjoni addizzjonali.
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L-ESMA tizviluppa abbozz ta’ standards tekni¢i ta’ implimentazzjoni sabiex
tistabbilixxi mudell ta’ rapportagg 1i jinkludi l-informazzjoni kollha elenkata fil-
paragrafu 2.

[I-Kummissjoni hija moghtija s-setgha 1i tadotta Il-istandards tekni¢i ta’
implimentazzjoni msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.

L-awtoritajiet kompetenti jittrazmettu lill-ESMA l-informazzjoni kollha ricevuta
skont dan 1-Artikolu, u kwalunkwe notifika jew informazzjoni ohra skambjata mal-
MMF jew mal-maniger tieghu permezz ta’ dan ir-Regolament. Tali informazzjoni
tigi trazmessa lill-FESMA sa mhux aktar tard minn 30 jum wara l-ahhar tal-perjodu ta’
tliet xhur ta’ rapportar.

L-ESMA tigbor l-informazzjoni biex tohloq bazi ta' dejta centrali tal-MMFs kollha
stabbiliti, gestiti jew ikkummer¢jalizzati fl-Unjoni. I1-Bank Centrali Ewropew ikollu
dritt ta’ access ghal din il-bazi ta' dejta ghal skopijiet ta’ statistika biss.

Kapitolu VIII
Supervizjoni

Artikolu 39
Sorveljanza mill-awtoritajiet kompetenti

L-awtoritajiet kompetenti jissorveljaw il-konformita ma’ dan ir-Regolament fuq bazi
kontinwa.

L-awtorita kompetenti tal-MMF tkun responsabbli mis-sorveljanza tal-konformita
mar-regoli preskritti fil-Kapitoli minn II sa VII.

L-awtorita kompetenti tal-MMF tkun responsabbli mis-sorveljanza tal-konformita
mal-obbligi stabbiliti fir-regoli tal-fond jew fl-istrumenti tal-inkorporazzjoni, kif
ukoll mal-obbligi stabbiliti fil-prospett, 1i jkunu konsistenti ma’ dan ir-Regolament.

L-awtorita kompetenti tal-maniger tkun responsabbli mis-sorveljanza tal-
adegwatezza tal-arrangamenti u l-organizzazzjoni tal-maniger sabiex il-maniger tal-
MMF ikun f’pozizzjoni li jikkonforma mal-obbligi u r-regoli li huma relatati mal-
kostituzzjoni u 1-funzjonament tal-MMFs kollha 11 jiggestixxi.

L-awtoritajiet kompetenti isegwu I-UCITS jew 1-AlFs stabbiliti jew
ikkummerc¢jalizzati fit-territorji taghhom sabiex jivverifikaw li huma ma juzawx in-
nominazzjoni tal-MMF jew jissuggerixxu li huma MMF sakemm ma jikkonformawx
ma’ dan ir-Regolament.

Artikolu 40
Setghat tal-awtoritajiet kompetenti

L-awtoritajiet kompetenti jkollhom is-setghat ta’ sorveljanza u investigazzjoni kollha
11 huma mehtiega ghat-twettiq tal-funzjonijiet taghhom skont dan ir-Regolament.

Is-setghat moghtija lill-awtoritajiet kompetenti skont id-Direttiva 2009/65/KE u d-
Direttiva 2011/61/UE jigu ezercitati wkoll fir-rigward ta’ dan ir-Regolament.
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Artikolu 41
Setghat u kompetenzi tal-ESMA

L-ESMA jkollha s-setghat mehtiega sabiex twettaq il-kompiti attribwiti lilha minn
dan ir-Regolament.

Is-setghat tal-ESMA skont id-Direttiva 2009/65/KE u d-Direttiva 2011/61/UE jigu
ezerc¢itati wkoll fir-rigward ta’ dan ir-Regolament u skont ir-Regolament (KE)
Nru 45/2001.

Ghall-finijiet tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010, dan ir-Regolament jigi inkluz fi
kwalunkwe att ulterjuri tal-Unjoni legalment vinkolanti 1i jikkonferixxi l-kompiti fuq
1-Awtorita msemmija fl-Artikolu 1(2) tar-Regolament (UE) 1095/2010.

Artikolu 42
Kooperazzjoni bejn l-awtoritajiet

L-awtorita kompetenti tal-MMF u l-awtorita kompetenti tal-maniger, jekk ikunu
differenti, jikkooperaw ma’ xulxin u jiskambjaw informazzjoni ghall-finijiet tat-
twettiq tad-doveri taghhom skont dan ir-Regolament.

L-awtoritajiet kompetenti u I-ESMA jikkooperaw ma’ xulxin ghall-finijiet tat-twettiq
tad-doveri rispettivi taghhom skont dan ir-Regolament b’konformita mar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.

L-awtoritajiet kompetenti u 1-ESMA  jiskambjawl-informazzjoni u d-
dokumentazzjoni kollha mehtiega sabiex iwettqu d-doveri rispettivi taghhom skont
dan ir-Regolament b’konformita mar-Regolament (UE) Nru 1095/2010, b’mod
partikolari sabiex jidentifikaw u jirrimedjaw il-ksur ta’ dan ir-Regolament.

Kapitolu IX
Dispozizzjonijiet finali

Artikolu 43
It-trattament tal-UCITS u [-AIFs ezZistenti

Fi zmien sitt xhur wara d-data tad-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament, UCITS jew
AIF ezistenti li jinvesti f’assi ghal terminu qasir ta’ Zmien u li jkollu ghanijiet distinti
jew kumulattivi 1i joffri redditi skont ir-rati tas-suq monetarju jew li jippriserva I-
valur tal-investiment jissottometti applikazzjoni lill-awtorita kompetenti tieghu
flimkien mad-dokumenti u l-evidenza kollha mehtiega sabiex juri I-konformita ma’
dan ir-Regolament.

Sa mhux aktar tard minn xahrejn wara li tir¢ievi l-applikazzjoni, l-awtorita
kompetenti tivvaluta jekk I[-UCITS jew I-AIF huwiex konformi ma' dan ir-
Regolament b'konformita mal-Artikoli 3 u 4. L-awtorita kompetenti tohrog dec¢izjoni
u tinnotifikaha minnufih 1ill-UCITS jew lill-AIF.

B’deroga mill-ewwel sentenza tal-Artikolu 30(1), UCITS jew AIF ezistenti li
jissodisfa 1-kriterji ghad-definizzjoni ta CNAV MMF stipulati fl-Artikolu 2(10)
tistabbilixxi bafer tan-NAV ta’ mill-inqas

(a) 1% tal-valur totali tal-assi tas-CNAV MMF, fi Zzmien sena mid-dhul fis-sehh
ta’ dan ir-Regolament;
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(b) 2 % tal-valur totali tal-assi tas-CNAV MMF, fi zmien sentejn mid-dhul fis-
sehh ta’ dan ir-Regolament;

(¢) 3 % tal-valur totali tal-assi tas-CNAV MMF, fi Zzmien tliet snin mid-data tad-
dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament

4. Ghall-finijiet tal-paragrafu 3 ta’ dan 1-Artikolu, ir-referenza ghal 3 % fl-Artikoli 33 u
34 jigu interpretati bhala li jirreferu ghall-ammonti tal-bafer tan-NAV imsemmija fil-
punti (a), (b) u (c) tal-paragrafu 3 rispettivament.

Artikolu 44
EZercizzju tad-delega

1. Is-setgha 1i tadotta l-atti ddelegati hija moghtija lill-Kummissjoni skont il-
kundizzjonijiet preskritti f’dan I-Artikolu.

2. Is-setgha ghall-adozzjoni ta' atti delegati msemmija fl-Artikoli 13 u 19 tinghata lill-
Kummissjoni ghal perjodu ta’ zmien indeterminat mid-data tad-dhul fis-sehh ta’ dan
ir-Regolament.

3. Id-delega tas-setgha msemmija fl-Artikoli 13 u 19 tista' tigi revokata fi kwalunkwe
hin mill-Parlament Ewropew jew mill-Kunsill. De¢izjoni ta’ revoka ggib fi tmiemha
d-delega tas-setgha specifikata f’dik id-dec¢izjoni. Hija tidhol fis-sehh 1-ghada tal-
pubblikazzjoni tad-de¢izjoni f1I-Gurnal Ufficjali tal-Unjoni Ewropea jew fdata
aktar tard specifikata fiha. Hija ma ghandhiex taffettwa l-validita ta’ kwalunkwe atti
ddelegati li huma diga fis-sehh.

4. Hekk kif tadotta att delegat, il-Kummissjoni tinnotifikah simultanjament lill-
Parlament Ewropew u lill-Kunsill.
5. Att delegat skont 1-Artikoli 13 u 19 jidhol fis-sehh biss jekk ma tigi espressa I-ebda

oggezzjoni la mill-Parlament Ewropew u langas mill-Kunsill fi Zmien perjodu
ta’ xahrejn min-notifika ta’ dak l-att lill-Parlament Ewropew u 1-Kunsill jew jekk,
qabel l-iskadenza ta’ dak il-perjodu, il-Parlament Ewropew u 1-Kunsill it-tnejn li
huma jkunu informaw lill- Kummissjoni li mhumiex se joggezzjonaw. Dak il-
perjodu jigi estiz b’xahrejn fuq I-inizjattiva tal-Parlament Ewropew jew tal-Kunsill.

Artikolu 45
Riezami

Sa mhux aktar tard minn tliet snin wara d-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament, il-
Kummissjoni taghmel riezami tal-adegwatezza tar-Regolament minn lat prudenzjali u
ekonomiku. B’mod partikolari r-riezami ghandu jqis l-operazzjoni tal-bafer tas-CNAV u I-
operazzjoni tal-bafer tas-CNAV ghal dawk is-CNAV MMFs i, fil-futur, jistghu
jikkon¢entraw il-portafolli taghhom fuq dejn mahrug jew garantit mill-Istati Membri. Ir-
riezami:

(a) janalizza l-esperjenza miksuba fl-applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament, I-impatt

fuq l-investituri, -MMFs u I-manigers tal-MMFs fl-Unjoni;

(b) jivvaluta r-rwol li ghandhom I-MMFs fix-xiri ta’ dejn mahrug jew garantit
mill-Istati Membri;

(c) 1iqis il-karatteristi¢i specifi¢i ta’ dejn mahrug jew garantit mill-Istati Membri u
r-rwol dan id-dejn ghandu fl-iffinanzjar I-Istati Membri;

(d) iqis ir-rapport imsemmi fl-Artikolu 509(3) tar-Regolament (UE) Nru 575/2013;
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(e) iqis l-izviluppi regolatorji fil-livell internazzjonali.

Ir-rizultati ta’ dan ir-riezami jigu kkomunikati lill-Parlament Ewropew u 1-Kunsill,
akkumpanjati fejn mehtieg mill-proposti adattati ghall-emendi.

Artikolu 46
Dhul fis-sehh

Dan ir-Regolament jidhol fis-sehh f1-20 jum wara l-pubblikazzjoni tieghu £ 1I-Gurnal Ufficjali
tal-Unjoni Ewropea.

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

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