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DOKUMENT TA’ HIDMA TAL-PERSUNAL TAL-KUMMISSJONI
SOMMARJU EZEKUTTIV TAL-VALUTAZZJONI TAL-IMPATT
Li jakkumpanja d-dokument
Proposta ghal Direttiva tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar il-kwistjoni tas-
supervizjoni pubblika tal-bonds koperti u li temenda d-Direttiva 2009/65/KE u d-
Direttiva 2014/59/UE

Proposta ghal Regolament tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill li jemenda r-
Regolament (UE) Nru 575/2013 rigward I-iskoperturi fil-forma ta' bonds koperti
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Skeda tas-Sommarju Ezekuttiv

Valutazzjoni tal-impatt dwar proposta ghal Inizjattiva dwar gafas ta’ bonds koperti integrat

A. ll-htiegda li tittiehed azzjoni

Ghalfejn? X’inhi I-problema li gieghda tigi indirizzata?

L-investiment u I|-holgien tal-impjiegi huma objettivi ewlenin ghall-UE. Bhala parti mill-Unjoni tas-Swieq
Kapitali (CMU), I-UE nediet bosta inizjattivi biex jigi lliberat il-finanzjament tat-tkabbir tal-Ewropa u biex
tinghata spinta lill-finanzjament ibbazat fuq is-suq. ll-bonds koperti huma sors importanti ta’ finanzjament
irhis u fit-tul ghall-banek. Huma jiffacilitaw il-finanzjament ta’ self ipotekarju u self lis-settur pubbliku, biex
b’hekk jappoggaw is-self b’mod aktar generali.

Madankollu, is-swieq tal-bonds koperti mhux ged jizviluppaw b’mod uniformi fis-Suq Uniku. Huma kbar
hafna fxi Stati Membri, u mhux daqgstant kbar fi Stati Membri ohra. Filwaqt li I-bonds koperti jibbenefikaw
minn trattament prudenzjali preferenzjali fid-dawl tar-riskji aktar baxxi taghhom, X’jikkonstitwixxi bond kopert
huwa definit biss parzjalment fid-dritt tal-UE.

X'mistenni jinkiseb b’din I-inizjattiva?

L-ewwel u qgabel kollox, din I-inizjattiva se jkollha fil-mira l-ingranadg tal-kapacita tal-atturi finanzjarji li
jinvestu fl-ekonomija usa’ billi jkun iffacilitat I-uzu tal-bonds koperti mill-istituzzjonijiet ta’ kreditu. Se tfittex li
trawwem is-swieq tal-bonds koperti fl-Istati Membri |i fihom dawn ma jezistux attwalment jew huma
sottozviluppati bhala mezz biex jghinu jiffinanzjaw I-ekonomija reali fkonformita mal-objettivi tas-CMU. Se
tfittex ukoll li tiddiversifika |-bazi tal-investituri (illum il-parti |-kbira ta’ bonds koperti tinxtara mill-banek); li
tkompli theggeg l-investimenti fl-UE; u, li tattira aktar investituri minn pajjizi terzi.

It-tieni, din Il-inizjattiva se tindirizza thassib prudenzjali li gej min-nuqqas attwali ta’ definizzjoni kompluta
bizzejjed fid-dritt tal-UE tal-karatteristi¢i ewlenin fir-rigward ta’ x'jikkostitwixxi bond kopert. Zieda fil-livell ta’
armonizzazzjoni ta’ dawn il-karatteristi¢i ghandha tizgura li jinghata t-trattament preferenzjali li jinsab f'bosta
partijiet tad-dritt tal-UE, lill-bonds koperti li jikkondividu ammont minimu ta’ karatteristi¢i ewlenin komuni
filwagt li jizgura s-solidita prudenzjali u livell gholi ta’ harsien L-inizjattiva se tinkludi wkoll emendi mmirati
lejn ir-rekwiziti li tahthom it-trattament ta’ kapital preferenzjali jinghata lill-istituzzjonijiet ta’ kreditu li jinvestu
fil-bonds koperti skont ir-Regolament dwar ir-Rekwiziti ta’ Kapital.

X’inhu l-valur mizjud ta’ azzjoni fil-livell tal-UE?

Rigward il-potenzjal tas-CMU, il-livell tal-UE huwa |-aktar wiehed effettiv biex jindirizza d-differenzi sinifikanti
fl-ogfsa regolatorji nazzjonali, il-prattiki divergenti fis-suq, u f livell regolatorju mill-Istati Membri, il-
frammentazzjoni tas-Suqg Uniku u n-nuggas ta’ armonizzazzjoni li jxekklu I-investimenti transfruntiera.

It-tieni, dwar it-thassib prudenzjali, dan jigi mill-fatt li dak kollu li jikkostitwixxi bond kopert mhuwiex indirizzat
b’mod komprensiv fid-dritt tal-UE. Hija mehtiega azzjoni mill-UE |i tkompli tiddefinixxi t-tifsira ta’ bond kopert
biex ikun zgurat li t-trattament preferenzjali attwali li jinghata permezz tad-dritt tal-UE ezistenti jkun
prudenzjalment solidu.

Jenhtieg li azzjoni bhal din, madankollu, tipprezerva s-swieq ezistenti li jahdmu tajjeb u tillimita lilha nnifisha
ghal dak li hu strettament mehtieg biex tigi prodotta definizzjoni komuni tal-karatteristi¢i ewlenin ta’ bond
kopert.

B. Soluzzjonijiet

X'ghazliet ta’ politika legizlattivi u mhux legizlattivi gew ikkunsidrati? Hemm xi ghazla ppreferuta jew
le? Ghalfejn?

II-Kummissjoni gieset ghadd ta’ ghazliet politi¢i li jiksbu I-objettivi msemmija hawn fuq sa limitu differenti. Ix-
xenarju bazi huwa maghmul mill-istatus quo attwali (jigifieri ebda azzjoni). Hemm ukoll sensiela ta’ ghazliet
li huma differenti fdak li ghandu x’jagsam mal-intensita tal-armonizzazzjoni, li jvarjaw minn ghazla mhux
regolatorja ghal ghazliet li jinvolvu armonizzazzjoni shiha. B'mod iktar specifiku:

) Xenarju bazi: ma jsir xejn;
o Ghazla 1: Ghazla mhux regolatorja;




. Ghazla 2: Armonizzazzjoni minima msejsa fuq regimi nazzjonali;
. Ghazla 3: Armonizzazzjoni shiha li tissostitwixxi r-regimi nazzjonali; jew
. Ghazla 4: 1d-29 regim li jithaddem b’mod parallel mar-regimi nazzjonali.

L-ghazla ppreferuta hija armonizzazzjoni minima msejsa fuq regimi nazzjonali. L-ghazla 2 tikseb il-parti I-
kbira tal-objettivi tal-inizjattiva bi spiza ragonevoli. Barra minn hekk, tibbilan¢ja b’mod xieraq il-grad ta’
flessibbilta mehtiega biex il-karatteristi¢i tal-Istati Membri jigu akkomodati mal-uniformita mehtiega biex
tinkiseb il-koerenza fil-livell tal-UE. Hija x’aktarx I-aktar wahda effettiva fil-kisba tal-objettivi, filwaqt li fl-istess
hin hija differenti, u tnaqqas it-tfixkil u I-kostijiet ta’ tranzizzjoni. Mill-ghazliet meqgjusa, hija wkoll fost I-
ghazliet I-aktar ambizzjuzi f'termini regolatorji, filwaqt li fl-istess hin hija I-azzjoni li tgawdi mill-oghla appogg
mill-partijiet ikkonéernati.

Liema ghazla u min jappoggaha?

[l-partijiet ikkonc¢ernati jappoggaw I-aktar I-Ghazla 2. Din tinkludi I-investituri istituzzjonali, is-supervizuri, |-
Istati Membri u r-rapprezentanti tal-industrija tal-bonds koperti. L-ABE (ir-rapport 2016), il-BCE, il-Parlament
Ewropew (ir-Rapport ta’ Lulju 2017), u supervizuri nazzjonali u Ewropej esprimew ruhhom favur l-inizjattivi
ta’ natura u kontenut simili hafna. ll-maggoranza ta’ Stati Membri jiffavorixxu wkoll din I-ghazla, inkluzi dawk
li jirrapprezentaw |-akbar swieq. llI-Kunsill Ewropew tal-Bonds Koperti li jirrapprezenta I-industrija huwa wkoll
favur din I-ghazla.

C. Impatti tal-ghazla ppreferuta

X’inhuma I-benefi¢éji tal-ghazla ppreferuta?

L-implimentazzjoni ta’ din |-ghazla theggeg l-izvilupp tas-swieq tal-bonds koperti fejn huma ma jezistux jew
fejn huma sottozviluppati, filwaqt li zzid il-hrug b’bejn 50 % u 75 % tal-valur referenzjarju ta’ EUR 342 biljun.
Tbhaxxi wkoll il-kostijiet ta’ finanzjament ghall-emittenti. F'livell aggregat, jintlahaq il-livell ta' ffrankar tal-
kostijiet ta' finanzjament ta' bejn 50 % u 75 % tal-valur referenzjarju ta' bejn EUR 2,2 biljun u EUR 2,7 biljun
fis-sena. Din I-ghazla tikkontribwixxi biex tiddiversifika |-bazi tal-investituri (60 % ta’ investituri ghajr banek),
biex tiffacilita l-investimenti transfruntiera u biex tattira l-investituri minn paijjizi terzi (16,5 % tal-investimenti
minn pajjizi terzi ghall-ammont addizzjonali ta’ EUR 80 biljun fis-sena minn barra I-UE). Globalment tghin
biex tikseb I-iffrankar fuq il-kostijiet ta’ self ghall-ekonomija reali ta’ bejn 50 % u 75 % tal-valur referenzjarju
ta’ bejn I-EUR 1,5 u I-EUR 1,9 biljun fis-sena. Din |-ghazla tindirizza thassib prudenzjali, anki fir-rigward tal-
innovazzjoni tas-suq, u tikseb il-benefic¢ju prudenzjali li jallinja |-karatteristi¢i strutturali tal-prodott mat-
trattament prudenzjali preferenzjali fil-livell tal-UE. Fl-ahhar, ghandha wkoll issahhah il-harsien tal-investitur
u tnaqqas il-kostijiet ta’ diligenza dovuta ghall-investituri.

X’inhuma I-kostijiet tal-ghazla ppreferuta?

L-ghazla ppreferuta tikseb il-parti I-kbira tal-objettivi tal-inizjattiva b’kostijiet ragonevoli billi tlagga’ flimkien
bizzejjed flessibbilta li takkomoda I-karatteristici tal-Istati Membri mal-objettiv i tinkiseb il-koerenza fil-livell
tal-UE ghall-bonds koperti. Il-kostijiet amministrattivi diretti, kemm dawk ta’ darba kif ukoll dawk rikorrenti
taht |-ghazla ppreferuta huma mistennija li jizdiedu ghall-emittenti |i joperaw fgurisdizzjonijiet li fihom il-
kostijiet huma baxxi. ll-kostijiet jizdiedu wkoll ghas-supervizuri u b’'mod partikolari fgurisdizzjonijiet li
jimponu inqas restrizzjonijiet li huma mistennija li jikkonvergu lejn il-valur referenzjarju rrapprezentat minn
gurisdizzjonijiet li fihom il-kostijiet huma gholja. Min-naha |-ohra, il-kostijiet mhumiex se jizdiedu ghall-
investituri. ll-karatteristici li jsahhu I-kreditu tar-regoli previsti jnaqgsu I-kostijiet ta’ diligenza dovuta ghall-
investituri.

Kif se jintlagtu n-negozji, -SMEs u |-mikrointraprizi?

L-ghazla ta’ politika maghzula jkollha xi effetti pozittivi diretti u indiretti fuq il-finanzjament tal-SMEs.
Madankollu, il-benefic¢ju I-aktar sinifikanti fug I-SMEs jigi mill-inizjattiva dwar il-Biljetti Garantiti Ewropej
(ESN - European Secured Note) li, kif spjegat fil-bidu ta’ dan il-valutazzjoni tal-impatt, hija inizjattiva
separata parallela.

Se jkun hemm impatti sinifikanti fug il-bagits u l-amministrazzjonijiet nazzjonali?

Le

Se jkun hemm impatti sinifikanti ohra?

Le

D. Segwitu




Meta se tigi riezaminata I-politika?

L-ewwel riezami tal-qafas il-gdid ikun jista’ jsir sentejn (2) jew tliet (3) snin wara d-dhul fis-sehh tieghu.




