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3 IL-KUMMISSJONI
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2020/0143 (NLE)

Proposta ghal
DECIZJONI TAL-KUNSILL

li temenda d-Dec¢izjoni 2003/77/KE li tistabbilixxi linji gwida finanzjarji multiannwali
ghall-amministrazzjoni tal-assi tal-KEFA f’likwidazzjoni u, mat-twettiq tal-
likwidazzjoni, I-Assi tal-Fond ta’ Ric¢erka ghall-Faham u 1-Azzar
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MEMORANDUM TA’ SPJEGAZZJONI

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

L-Anness tad-Decizjoni tal-Kunsill 2003/77/KE tal-1 ta’ Frar 2003 jistipula li “(a). 1-assi tal-
KEFA [il-Komunita Ewropea tal-Faham u 1-Azzar] f’likwidazzjoni [...] ghandhom ikunu uzati
kif mehtieg biex jintlahqu 1-obbligazzjonijiet li jkun fadal tal-KEFA, skont is-self li jkun ghad
fadal, tal-obbligi li jirrizultaw mill-bagits operattivi ta’ qabel, u kull responsabbilta li ma
hijiex prevista. (b). sal-limitu li l-assi tal-KEFA f’likwidazzjoni ma jkunux mehtiega sabiex
jintlahqu obbligazzjonijiet kif deskritti f’(a), dawn ghandhom ikunu investiti biex jigi provdut
dhul biex jintuza bhala fond ghall-kontinwazzjoni ta’ ricerka fis-setturi relatati mal-faham u 1-
industrija tal-azzar. (¢). L-Assi tal-Fond ta’ Ricerka ghall-Faham u 1-Azzar ghandhom jigu
investiti biex jipprovdu dhul biex jintuza biex jipprovdu fondi ghall-kontinwazzjoni ta’
ricerka fis-setturi relatati mal-faham u 1-industrija tal-azzar.”

Minhabba li ma fadalx self mhux imhallas u t-tnaqgis tal-obbligi tal-KEFA? il-KEFA
f’likwidazzjoni tikkoncentra bi grad dejjem aktar predominanti fuq l-attivita tal-investiment
ghall-fini tal-generazzjoni tad-dhul biex jipprovdi fondi ghar-ricerka. Id-Decizjoni tal-Kunsill
2003/77/KE tipprevedi li |-Kummissjoni ghandha tamministra 1-assi tal-KEFA
f’likwidazzjoni b’tali mod li “jizgura li jkun hemm fondi disponibbli meta u kif mehtieg, waqt
li xorta jiggeneraw l-oghla dhul possibbli, konsistenti maz-zamma ta’ grad gholi ta’ sigurta u
stabbilita fuq medda ta’ zmien twil” (il-punt 3 tal-Anness tad-Decizjoni tal-Kunsill
2003/77/KE).

[I-Kummissjoni Ewropea tuza r-rendimenti tal-KEFA f’likwidazzjoni biex issostni progetti ta’
ricerka fis-setturi tal-azzar u tal-faham. Fl-ahhar snin, madankollu, b’rizultat tat-tnaqqis
sekulari fir-rendimenti tas-swieq finanzjarji, bdiet tinholoq pressjoni fuq 1-abbilta tal-portafoll
li jiggenera rendimenti suffi¢jenti biex jiffinanzja programm sinifikanti ta’ ricerka. Anki qabel
id-deterjorament ricenti tas-suq ikkawzat mill-pandemija tal-COVID-19, il-portafoll kien ged
jiggenera rendimenti aktar baxxi minhabba l-ambjent prevalenti wara I-krizi finanzjarja,
ikkaratterizzat minn rati tal-imghax aktar baxxi. Il-krizi tal-COVID-19 aggravat dan it-tnaqqis
strutturali  fit-tul tar-rendimenti mistennija. Bis-sahha ta’ kompozizzjoni relattivament
konservattiva, il-portafoll tal-KEFA kkumbatta relattivament tajjeb il-kontrazzjoni akuta tas-
suq wara l-krizi tal-COVID-19 meta mqabbel ma’ fondi ohra analogi. Madankollu, din il-krizi
se jkollha effetti fit-tul fug ir-rendimenti mistennija u ssahhah il-htiega 1i jinstabu mezzi
alternattivi biex l-assi tal-fond jahdmu insostenn tal-politiki tal-UE.

F’dan il-kuntest il-Kummissjoni tixtieq issahhah I-appogg ghal progetti ta’ ricerka
kollaborattiva fis-settur tal-faham u tal-azzar, filwaqt li tipproponi li d-Decizjoni tal-Kunsill
2008/376 tigi emendata biex tigi allinjata mal-objettivi tal-Patt Ekologiku. II-Kummissjoni
tixtieq li tappogga wkoll progetti kbar avangardisti li jwasslu ghal proc¢essi ta’ produzzjoni tal-
azzar bi (kwazi) zero emissjonijiet ta’ karbonju sal-2030, u progetti ta’ ricerka ghall-gestjoni
tat-tranzizzjoni gusta ghas-settur tal-faham. Ghal programm ta’ dan it-tip jitqies adegwat bagit
annwali stabbli ta’ EUR [111-il miljun]. Dan huwa mehtieg biex jinghata appogg rilevanti
ghall-progetti siewja fuq l-iskala mehtiega biex tigi koperta l-ispiza tal-gestjoni tal-iskema.

! GU L 29, 5.2.2003, p. 25.

2 Bid-dhul fis-sehh, fil-31.1.2020, tal-Ftehim dwar il-hrug tar-Renju Unit tal-Gran Brittanja u I-Irlanda ta’
Fug mill-Unjoni Ewropea u mill-Komunita Ewropea tal-Energija Atomika (GU C 3841, 12.11.2019, p.
1), bdiet tezisti obbligazzjoni gdida u relattivament kbira, prevista fl-Artikolu 145 tat-tali Ftehim.
Madankollu, il-kobor tal-ammont huwa maghruf u l-impatt tieghu huwa limitat hafna fiz-zmien (hames
rati annwali li jithallsu fil-perjodu 2021-2025).
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Il-provizjonament ta’ allokazzjonijiet annwali regolari ta’ EUR [111-il miljun] sas-sena 2027
jitlob li jsir tibdil fil-mod kif jintuzaw u jigu investiti r-rizorsi tal-assi tal-KEFA
f’likwidazzjoni. Il-bidliet proposti fid-Decizjoni attwali se jippermettu dan il-livell ta’ appogg
ghall-progetti ta’ ricerka kollaborattiva u ghall-progetti ta’ ricerka avangardisti fis-settur tal-
azzar u ghall-progetti ta’ ricerka ghall-gestjoni tat-tranzizzjoni gusta ghas-settur tal-faham.
Filwaqt li dawn I-allokazzjonijiet annwali se jnaqqsu gradwalment I-ammont globali tal-assi
investiti, xorta se jifdal ammont ragonevoli ta’ assi investibbli ghall-perjodu wara 1-2027.

. Prestazzjoni ricenti u prospetti ghall-assi investiti tal-KEFA f’likwidazzjoni:

Fil-31 ta’ Marzu 2020 il-valur tal-portafoll kien jammonta ghal EUR 1,5 biljun. Id-dags tal-
portafoll nagas kemxejn mit-30.6.2012, hekk Kif ir-rendimenti totali u I-kontribuzzjonijiet
godda li dahlu kienu kkumpensati minn flussi ta’ hrug biex tigi ffinanzjata r-ricerka f’setturi
konnessi mal-industrija tal-faham u tal-azzar.

Mill-2003 sa recentement, 1-assi tal-KEFA f’likwidazzjoni ggeneraw rendiment pozittiv i,
flimkien mar-rizorsi disponibbli permezz ta’ mekkanizmu ta’ livellar, ippermetta appogg
annwali ta” EUR 50 miljun ghal progetti ta’ ricerka. Fi tmiem 1-2017, il-prestazzjoni tal-
portafoll mill-adozzjoni tad-Decizjoni tal-Kunsill 2003/77/KE, kif emendata mid-Dec¢izjoni
tal-Kunsill 2008/750/KE?, kienet pozittiva: 1-ammonti kienu zborzati kif u meta mitlubin u r-
rendiment tal-portafoll kien sodisfacenti meta wiehed iqis 1-ambjent tas-sug u I-linji gwida
generalment restrittivi. Matul il-perjodu mill-1 ta’ Lulju 2012 sal-31 ta’ Dicembru 2017, il-
portafoll ipprovda redditu kumulattiv pozittiv ta’ +8,5 %.

Ir-rendiment fuq l-assi investiti konsistentement kien ahjar mill-parametru referenzjarju, u
wera li huwa alternattiva superjuri ghall-investiment bir-rati tal-imghax prevalenti minghajr
riskju, li fl-ahhar snin saru negattivi. Tabilhaqq, il-portafoll gatt gabel ma rregistra
prestazzjoni annwali negattiva tul il-hajja tieghu, u mill-bidu tieghu kiseb rendiment
akkumulat ta’ 80 %. Madankollu, jekk wiehed ihares ’il quddiem, il-livell attwalment baxx (u
spiss negattiv) ta’ rendimenti tal-bonds janti¢ipa rendimenti li mistennija jkunu aktar baxxi
fiz-zmien qasir ghal medju, u se tkun difficli biex jinkisbu rendimenti pozittivi.

Barra minn hekk, kif stabbilit fil-Ftehim dwar il-hrug tar-Renju Unit tal-Gran Brittanja u I-
Irlanda ta’ Fuq mill-Unjoni Ewropea u mill-Komunitd Ewropea tal-Energija Atomika (il-
“Ftehim dwar il-Hrug”), il-valur tal-portafoll se jkompli jonqos b’madwar EUR [250] miljun”.

F’dan il-kuntest ikun xieraq approc¢ differenti fl-uzu tal-assi tal-KEFA sabiex jintlahqu 1-
objettivi ta’ politika. Din il-proposta tipprezenta zewg bidliet ewlenin:

. F’konformita mal-proposta ghal emenda tad-Decizjoni 2003/76/KE ghandu
jkun possibbli li r-rizorsi tal-portafoll jinbieghu fejn mehtieg biex ikunu
permessi pagamenti relatati ma’ allokazzjoni annwali ta’ EUR [111-il miljun]
sal-2027. Skont il-kundizzjonijiet tal-investiment u I-evoluzzjoni tad-dags tal-
portafoll, dan se jwassal ghal tnaqqis gradwali tal-volum tal-assi mmaniggjati;

. Li jigu ddiversifikati l-investimenti eligibbli fil-portafoll biex tissahhah il-
prestazzjoni tieghu fir-rigward tar-riskju / rendiment. Qed jigi propost li jigi
estiz 1-univers tal-assi eligibbli biex jitjiebu r-rendimenti mistennija ghal livell
partikolari ta’ riskju.

s GU L 255, 23.9.2008, p. 28-30.

4 L-ammont ezatt se jigi stabbilit fil-bidu tal-2021. Skont I-Artikolu 145(1) tal-Ftehim dwar il-Hrug, “L-
Unjoni ghandha thkun responsabbli lejn ir-Renju Unit ghas-sehem tieghu tal-assi netti tal-Komunita
Ewropea tal-Fafiam u I-Azzar [ likwidazzjoni fil-31 ta’ Dicembru 2020”.
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. Bidliet proposti biex jigi awtorizzat l-uzu tal-assi, fejn mehtieg, biex tigi
pprovduta allokazzjoni annwali ta’ EUR [111-il miljun]

Qed jigi propost li tigi modifikata d-Dec¢izjoni 2003/77/KE biex mill-1 ta’ Jannar 2021° ikunu
esplicitament awtorizzati flussi ta’ hrug b’rabta ma’ allokazzjoni annwali massima ta’ EUR
[111-il miljun] sal-2027 biex jigu appoggati progetti ta’ ricerka fis-setturi tal-azzar u tal-
faham barra mill-programm qafas tar-ricerka. L-allokazzjoni annwali se tigi stabbilita skont
il-kriterji stipulati fid-Decizjoni tal-Kunsill 2003/76/KE riveduta. It-talbiet ghall-hlas li
jikkon¢ernaw l-imsemmija allokazzjoni se jigu onorati billi jsir rikors ghad-dhul nett tal-
investimenti u bil-gbid ta’ assi mill-KEFA f’likwidazzjoni.

Jenhtieg 1i 1-allokazzjoni annwali tigi espli¢itament inkluza fid-Dec¢izjoni biex ikun possibbli
fluss prevedibbli tar-rizorsi, fi skala suffi¢jenti biex tippermetti 1-kontinwazzjoni tal-appogg
mixtieq ghal ricerka kollaborattiva fis-setturi tal-azzar u tal-faham.

Sal-lum, l-assi tal-KEFA f’likwidazzjoni gew immaniggjati fuq il-bazi li r-rendiment fuq I-
assi investiti jkun il-mezz 1i bih jigu ffinanzjati 1-progetti ta’ ricerka. Dan huwa rifless fil-
lingwagg tat-tagsima 1 (“Uzu tal-Fondi”) tal-Anness tad-Decizjoni tal-Kunsill 2003/77/KE u
tal-premessa 3 tad-Decizjoni li tipprevedi li “l-kapital kollu tal-Assi tal-Fond ta’ Ricerka
ghall-Faham u I-Azzar [...] ghandu jigi pprezervat b’mod intatt”.

Minhabba r-ragunijiet imsemmija hawn fuq, jenhtieg 1i dan l-approc¢ jigi emendat biex tigi
ssodisfata I-htiega li jigi pprovdut il-livell mehtieg ta’ pagament biex tigi zgurata I-vijabbilta
ta’ programm ta’ ricerka utli ghas-setturi tal-azzar u tal-faham.

Il-premessa li I-assi tal-KEFA f’likwidazzjoni jistghu jiggeneraw dhul stabbli bizzejjed biex
jiffinanzja I-Fond ta’ Ricerka ghall-Faham u 1-Azzar jekk jigu ppreservati ma ghadhiex
sostenibbli, b’kont mehud tal-bidliet fit-tul tal-kundizzjonijiet tas-swieq finanzjarji. Ghal dan
il-ghan huwa mehtieg li d-Decizjoni tigi aggornata biex tkun tirrefletti ahjar il-htigijiet tal-
politika sottostanti li I-KEFA f’likwidazzjoni suppost isservi l-objettivi taghha, u 1-isfidi tal-
generazzjoni tar-rendimenti fil-livell mehtieg fl-isfond tal-kundizzjonijiet attwali tas-suq.

Il-pagamenti jsiru kull sena ladarba jigu identifikati 1-progetti rilevanti, dejjem fil-limiti tal-
allokazzjoni annwali ta’ EUR [111-il miljun]. L-ammont annwali li jista’ jigi allokat mill-
KEFA f’likwidazzjoni jkun EUR [111-il miljun] biex ikun possibbli I-uzu sostnut tar-rizorsi
ghall-finanzjament tar-ricerka fil-futur.

. Bidliet proposti biex tkun tista’ ssir diversifikazzjoni tal-assi eligibbli:

Tradizzjonalment, l-assi tal-KEFA gew investiti b’mod predominanti f’dejn sovran u
supranazzjonali denominat fl-euro. Dan I-univers tal-investiment dejjem ippermetta li jinkisbu
rendimenti pozittivi, filwaqt 1i jzomm f’livell baxx ir-riskju tal-portafoll. Fl-ahhar snin, il-
kundizzjonijiet ekonomici u tas-suq inbidlu b’modi li nagqsu b’mod durabbli 1-opportunitajiet
li jinkisbu rendimenti fuq I-investimenti f’dejn sovran u supranazzjonali. Jekk naghtu harsa ’1
guddiem, is-swieq finanzjarji b’mod generali u s-swieq tal-bonds tal-euro b’mod partikolari se
jibqghu difficli minhabba rendimenti baxxi hafna jew negattivi (partikolarment it-titoli minn
emittenti bl-oghla kwalita kreditizja) u tnaqqis fil-likwidita, dovut fost I-ohrajn ghall-politika
monetarja akkomodanti tal-BCE u ghall-programmi tieghu tax-Xiri tal-bonds. Zieda fir-rati
tal-imghax minn din il-bazi baxxa se twassal ghal rivalwazzjoni ’l isfel tal-assi ezistenti, bir-
riskju ta’ redditi baxxi hafna jew negattivi sakemm ir-riinvestimenti b’redditi oghla
gradwalment jikkumpensaw ghall-effett inizjali tar-rivalwazzjoni.

Qed tigi proposta data differita ta’ applikazzjoni ghall-emenda biex tigi evitata interferenza mal-
applikazzjoni tal-Artikolu 145 tal-Ftehim dwar il-Hrug.
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Din il-proposta ghandha 1-ghan 1i taghmel il-portafoll tal-KEFA aktar reziljenti meta jiltagqa’
ma’ sfidi bhal dawn, billi jwessa’ 1-ambitu ghal investiment fi klassijiet tal-assi ohra u billi
jintuzaw tekniki tal-investiment ohra ghall-protezzjoni tal-portafoll minn dipendenza
eskluziva fuq titoli b’introjtu fiss.

Minkejja |-gbid previst sal-2027, l-orizzont tal-investiment tal-fondi li jifdal huwa pjuttost fit-
tul, u b’hekk hija possibbli diversifikazzjoni addizzjonali. Sal-lum il-portafoll tal-KEFA kien
relattivament hieles minn obbligazzjonijiet materjali u ma kienx soggett ghal flussi ta’ hrug
fuq skala li biddlu b’mod kwalitattiv 1-orizzont tal-investiment jew il-volum tal-assi fil-
portafoll. Din is-sitwazzjoni se tinbidel wara l-introduzzjoni ta’ pagamenti b’rabta mal-
allokazzjoni annwali biex jigi ffinanzjat il-programm ta’ ri¢erka. Madankollu, pagamenti
prevedibbli ta’ dan id-dags jenhtieg li ma jkollhomx impatt materjali fuq 1-orizzont tal-
investiment jew fuq it-tolleranza tar-riskju tal-assi li jifdal fil-portafoll, u I-pagamenti se jsiru
fuq perjodu ta’ diversi snin.

B’rizultat tal-orizzont itwal tal-investiment, il-portafoll se jkollu kapacita ikbar biex izomm 1-
assi fejn ikun mehtieg biex jippermetti 1-irkupru tal-valuri. Minhabba f’hekk qed jigi propost
li jigi estiz l-univers tal-investiment tal-linji gwida finanzjarji ghall-mitigazzjoni sa fejn
possibbli tal-impatt tar-redditi baxxi jew negattivi u biex titjieb id-diversifikazzjoni u r-
reziljenza tal-portafoll waqt li tigi segwita politika tal-investiment konservattiva li tipprovdi I-
preservazzjoni tal-kapital bi grad gholi ta’ fidu¢ja u ttejjeb ir-redditu fejn possibbli meta dan
ikun kompatibbli ma’ dan 1-ghan. Fuq terminu twil, 1-estensjoni tal-klassijiet tal-assi eligibbli
jenhtieg 1i tikkontribwixxi biex tippermetti gestjoni stabbli u prevedibbli tal-portafoll —
inkluzi 1-pagamenti prevedibbli li jkunu saru mill-assi u relatati mal-allokazzjoni annwali — u
tnagqas ir-rata ta’ tnaqqis tar-rizorsi sottostanti permezz tal-hlas ta’ rati annwali.

II-Kummissjoni tipproponi li testendi I-linji gwida finanzjarji biex twessa’ 1-univers eligibbli
ta’ assi / strumenti disponibbli u I-kombinazzjonijiet possibbli ta’ esponiment ghar-riskju (ez.
riskji tal-imghax u tal-kreditu u riskji limitati tas-suq tal-ekwita). Opportunitajiet godda ta’
investiment se jippermettu li l-portafoll ikun gestit b’mod iktar effi¢jenti (ftermini ta’
diversifikazzjoni u r-relazzjoni riskju-redditu) u, fug perjodu medju u twil, titjib tal-perspettivi
ta’ redditu.

Jenhtieg 1i jigi enfasizzat li d-diversifikazzjoni tal-portafoll tinvolvi esponiment ghal sorsi
godda ta’ volatilita tas-suq li jaf ikollhom effett fuq il-prestazzjoni matul il-perjodu gasir sa
medju. Madankollu, fid-dawl tal-orizzont tal-investiment itwal ta’ parti sinifikanti tal-assi, il-
portafoll tal-KEFA jinsab f’pozizzjoni tajba biex jassorbi perjodi qosra ta’ prestazzjoni
insufficjenti fi klassi tal-assi wahda jew aktar, u jkun jista’, fuq terminu twil, igawdi I-
opportunitajiet ta’ redditu superjuri, aggustat fir-rigward tar-riskju. Jenhtieg li jigi mifhum
ukoll li d-diversifikazzjoni mhijiex garanzija kontra prestazzjoni potenzjalment negattiva ghal
¢ertu perjodu minhabba li I-benefic¢¢ji tad-diversifikazzjoni jistghu jigu kontrobilan¢jati mir-
rizultati insufficjenti fil-klassi tal-assi principali tieghu (bonds sovrani u supranazzjonali).
Dawn ir-rizervi generali huma inerenti ghall-immaniggjar ta’ assi u qed jigu rrapportati
hawnhekk biex tinghata stampa bilanc¢jata tal-firxa ta’ eziti possibbli. Kollox ma’ kollox, il-
Kummissjoni, bhala l-amministratur responsabbli mill-fondi tal-UE, temmen li |-estensjoni
tal-univers tal-investiment eligibbli tirrapprezenta mod xieraq biex titjieb il-prestazzjoni fit-tul
tal-assi investiti tal-KEFA.

Bil-hsieb ta’ hawn fuq, il-Kummissjoni tipprezenta din il-proposta ghal Decizjoni tal-Kunsill
li temenda d-Decizjoni 2003/77/KE li tistabbilixxi linji gwida finanzjarji multiannwali ghall-
amministrazzjoni tal-assi tal-KEFA f’likwidazzjoni. L-assi ghandhom jigu amministrati
f’konformita mar-regoli prudenzjali u mal-princ¢ipju tal-gestjoni finanzjarja tajba u
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f’konformita mar-regoli u mal-proceduri stabbiliti mill-Uffi¢jal tal-Kontabbilta tal-
Kummissjoni.

Kif spjegat hawn fug, id-De¢izjoni tipproponi li tibdel id-Dec¢izjoni 1i tirregola 1-
amministrazzjoni tal-assi tal-KEFA f’likwidazzjoni biex ikun possibbli:

o I-investiment f’firxa usa’ ta’ strumenti tas-swieq monetarji (spec¢jalment fondi
ta’ swieq monetarji);

. I-investiment ffirxa ikbar ta’ titoli relatati mad-dejn u mal-kreditu;

o l-esponiment ghas-swieq tal-ekwita u ghal prodotti simili ghall-ekwita
(specjalment permezz ta’ strumenti xierqa bhall-fondi negozjati fil-borza);

o li jintuzaw tekniki standard ta’ investiment bhal kuntratti tal-futur fuq rati tal-
imghax biex tigi mmaniggjata 1-maturita;

o li jigi investit f’titoli hheggjati denominati £ USD.

Id-Decizjoni ma tkunx timponi xi rikors awtomatiku ghal dawn 1-assi jew [-istrumenti.
Minflok, id-Decizjoni tkun gieghda sempli¢iment tawtorizza lill-Kummissjoni biex twettaq
tali investimenti meta I-kundizzjonijiet tas-suqg ikunu propizji u meta tali investimenti jkunu
konformi mal-orizzont tal-investiment tal-portafoll, b’kont mehud tal-pagamenti sal-2027
b’rabta mal-allokazzjoni annwali. IlI-Kummissjoni se tezer¢ita prudenza u diligenza dovuta fl-
uzu ta’ dawn il-possibbiltajiet ikbar ta’ investiment biex timmassimizza l-probabbilta ta’
rizultati pozittivi. Hija se tirrapporta fuq id-decizjoni li tuza dawn is-setghat fir-rapporti
annwali taghha, fejn tispjega r-ragunijiet tal-estensjoni tal-univers tal-investiment u
tirrapporta dwar ir-rizultati osservati, ladarba d-data tal-prestazzjoni tkun disponibbli.

L-ghazla tal-assi se tinkludi skrinjar doppju: negattiv (lista ta’ attivitajiet eskluzi, ghal
ragunijiet eti¢i jew morali, ghall-finijiet ta’ investimenti tat-tezor) u pozittiv (biex tigi favorita
I-integrazzjoni ta’ kunsiderazzjonijiet pozittivi ambjentali, so¢jali u ta’ governanza fl-ghazla
tal-investimenti). Il-karatteristici ambjentali, soc¢jali u ta’ governanza (ESG) ta’ investiment
dejjem ged isiru aktar importanti u I-Kummissjoni behsiebha tkun ezemplari f’dan il-gasam.

. Konsistenza ma’ politiki ohra tal-Unjoni

Il-proposta hija marbuta mad-Decizjoni 2003/76/KE li tistabbilixxi 1-mizuri necessarji ghall-
implimentazzjoni tal-Protokoll, anness mat-Trattat li tistabbilixxi I-Komunita, fuq il-
konsegwenzi finanzjarji tad-data tal-gheluq tat-Trattat tal-KEFA u fuq il-Fond tar-Ricerka tal-
Faham u 1-Azzar. II-Kunsill re¢centement iddecieda dwar il-possibbilta tar-riuzu tal-ammonti
dizimpenjati ghar-ricerka®. Id-Decizjoni tal-Kunsill 2003/76/KE se tigi emendata b’mod
parallel, u tqis il-modifiki proposti tad-Dec¢izjoni tal-Kunsill 2003/77/KE.

2. BAZI GURIDIKA, SUSSIDJARJETA U PROPORZJONALITA

. Bazi guridika

ll-bazi guridika li taghti lill-UE d-dritt 1i tagixxi hija t-Trattat dwar il-Funzjonament tal-
Unjoni Ewropea u I-Protokoll anness mat-Trattati tal-UE dwar il-konsegwenzi finanzjarji tal-

6 Id-Decizjoni tal-Kunsill (UE) 2018/599 tas-16 ta’ April 2018 li temenda d-De¢izjoni 2003/76/KE li
tistabbilixxi I-mizuri necessarji ghall-implimentazzjoni tal-Protokoll, anness mat-Trattat li jistabbilixxi
I-Komunita, fuq il-konsegwenzi finanzjarji tad-data tal-gheluq tat-Trattat tal-KEFA u fuq il-Fond ta’
Ri¢erka tal-Faham u I-Azzar (GU L 101, 20.4.2018, p. 1-2).
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iskadenza tat-Trattat tal-KEFA u dwar il-Fond tar-Ricerka ghall-Faham u 1-Azzar, u
partikolarment it-tieni paragrafu tal-Artikolu 2 tieghu.

. Sussidjarjeta (ghall-kompetenza mhux eskluziva)

[l-mizuri 1i jimplimentaw il-Protokoll huma stabbiliti f’decizjoni tal-Kunsill, li r-revizjoni
taghha tappartjeni ghad-dritt eskluziv tal-Kummissjoni ta’ inizjattiva.

. Proporzjonalita

Il-proposta fiha dispozizzjonijiet ancillari u ghalhekk hija mehtiega ghall-funzjonament tal-
immaniggjar ta’ assi mwettaq mill-Kummissjoni ghall-KEFA f’likwidazzjoni u
sussegwentement I-assi tal-Fond ta’ Ricerka ghall-Faham u 1-Azzar.

. Ghazla tal-istrument

Decizjoni tal-Kunsill li temenda d-Decizjoni tal-Kunsill 2003/77/KE ezistenti hija “mizura li
tistabbilixxi I-linji gwida finanzjarji pluriennali ghall-immaniggar tal-patrimonju tal-Fond ta’
Ricerka tal-faham u 1-azzar” kif prevista fil-paragrafu 2 tal-Artikolu 2 tal-Protokoll Nru 37.

3. RIZULTATI TAL-EVALWAZZJONIDIET EX POST, TAL-
KONSULTAZZJONIJIET MAL-PARTIJIET IKKONCERNATI U TAL-
VALUTAZZJONIJIET TAL-IMPATT

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

Il-proposta hija bbazata fuq ir-rizultati tar-rapport ta’ kull hames snin, li jipprevedi riezami
regolari tal-adegwatezza tal-linji gwida. Ir-rapport ta’ kull hames snin l-aktar recenti kien
ippubblikat fit-2 ta’ Marzu 2018 (COM(2018) 84 final).

. Konsultazzjonijiet mal-partijiet ikkon¢ernati
Mhux applikabbli. Il-partijiet ikkoncernati princ¢ipali huma I-Istati Membri, li se jigu
kkonsultati waqt il-process legizlattiv fil-Kunsill.

. Gbir u uzu tal-gharfien espert

FI-2014 il-Bank Dinji wettaq evalwazzjoni bejn il-pari tal-operazzjonijiet ta’ mmaniggjar ta’
assi mill-Kummissjoni (inkluz il-portafoll tal-KEFA f’likwidazzjoni). Fl-abbozzar ta’ din il-
proposta ghal revizjoni tqiesu r-rizultati minn din 1-evalwazzjoni bejn il-pari fir-rigward tal-
gafas tal-linji gwida.

Recentement, riezami mill-Qorti tal-Awdituri dwar il-Komunita Ewropea tal-Faham u 1-Azzar
li gie ppubblikat f’Settembru 20197 ikkonkluda i I-finanzjament tal-Fond ta’ Ricerka ghall-
Faham u 1-Azzar mhuwiex sostenibbli jekk isir biss fuq il-bazi tad-dhul mill-immaniggjar ta’
assi fl-ambjent attwali ta’ rati tal-imghax.

. Valutazzjoni tal-impatt

Mhijiex mehtiega valutazzjoni tal-impatt ghar-revizjoni proposta, billi I-impatt ekonomiku,
ambjentali jew soc¢jali mistenni x’aktarx ma jkunx sinifikanti.

. Idoneita regolatorja u simplifikazzjoni

ll-proposta hija bbazata fuq ir-rizultati tar-rapport ta’ kull hames snin, li jipprevedi riezami
regolari tal-adegwatezza tal-linji gwida.

! Ibidem., p. 11-12, 17.
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. Drittijiet fundamentali
Il-proposta hi konformi mal-protezzjoni tad-drittijiet fundamentali.

4. IMPLIKAZZJONIJIET BAGITARJI

ll-proposta ma tohlogx obbligazzjonijiet godda li ghandhom jiggarrbu mill-bagit generali
skont il-gafas finanzjarju pluriennali.

5. ELEMENTI OHRA
. Pjanijiet ta’ implimentazzjoni u arrangamenti dwar il-monitoragg, I-

evalwazzjoni u r-rapportar

Kif previst fil-Punt 7 tal-linji gwida finanzjarji, il-Kummissjoni ged tirrapporta dwar I-
operazzjonijiet ta’ mmaniggjar imwettqa fil-qafas ta’ dawn il-linji gwida finanzjarji lill-Istati
Membri kull sitt xhur.

Barra minn hekk, kull sena jitfassal Rapport Finanzjarju li jigi akkumpanjat mir-rapporti
finanzjarji awditjati, u li jirrapporta dwar ir-rizultati tas-sena shiha.

Finalment, il-Kummissjoni tirrapporta kull hames snin specifikament fuq I-applikazzjoni tal-
linji gwida finanzjarji (I-Artikolu 2).

. Dokumenti ta’ spjegazzjoni (ghad-direttivi)
Mhux applikabbli
. Spjegazzjoni fid-dettall tad-dispozizzjonijiet specifi¢i tal-proposta biex tkun

possibbli aktar diversifikazzjoni tal-assi eligibbli

lI-linji gwida finanzjarji attwali jimplementaw approc¢¢ relattivament restrittiv ghad-
definizzjoni ta’ assi eligibbli. Perezempju, dawn jirreferu ghal ammonti limiti assoluti u
nominali (perezempju massimu ta’ EUR 250 miljun ghal kull Stat Membru tal-UE),
klassifikazzjoni tal-kreditu (perezempju minimu ta’ klassifikazzjoni tal-kreditu ta’ AA, hlief
ghal Stati Membri tal-UE u ghall-Istituzzjonijiet tal-UE) jew maturitd massima (perezempju
jifdal massimu ta’ 10,5 snin max-Xxiri).

Dawn ir-restrizzjonijiet jeliminaw porzjonijiet kbar tas-swieq finanzjarji.
Perezempju,
J ir-restrizzjonijiet tal-klassifikazzjoni jeskludu kwazi kompletament is-suq tal-

bonds korporattivi u finanzjarji, li jistghu joffru diversifikazzjoni u redditi
oghla u i jistghu jimmitigaw l-impatt tar-rati negattivi® fl-ambjent attwali;

o kunsiderazzjonijiet simili jirrizultaw fir-rigward tar-restrizzjonijiet tal-maturita,
li jipprevjenu investimenti fbonds b’dati itwal li jistghu joffru benefic¢c¢ji
simili®. Il-modifika ta’ dawn ir-restrizzjonijiet tippermetti allokazzjonijiet
diversifikati tal-assi b’redditi oghla mistennija ghall-portafoll, filwaqt li r-riskju

Irreferi wkoll ghall-punt D ta’ hawn taht ghal mod iktar sofistikat biex jigi mmaniggjat ir-riskju tac-
c¢aqliq fir-rata tal-imghax u / jew tad-durata.

Il-beneficcju tal-bonds b’termini itwal jiddependi fost I-ohrajn fuq kemm tkun wieqfa 1-kurva tar-
rendiment fil-mument tal-investiment. Benefi¢¢ju iehor tal-bonds b’termini itwal huwa li 1-konvessita
tkun oghla; f’termini semplici, il-valuri tas-suq taghhom jiggwadanjaw iktar ghal ¢ertu tnaqqis fir-rati
meta mgabbla mat-telf indott ghal zieda ekwivalenti fir-rati.
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kumplessiv tal-portafoll jinzamm f’livelli simili ta’ kif jinsab fil-prezent bis-
sahha tal-effetti ta’ korrelazzjoni favorevoli.

Wara |-krizi finanzjarja tal-2008, il-kundizzjonijiet tas-suq ghall-manigers tal-assi bi dhul fiss
saru aktar difficli minhabba l-ambjent ta’ rati tal-imghax baxxi u spiss negattivi li beda
jipprevali, spec¢jalment ghall-investimenti b’riskju ta’ kreditu baxx. F’dan il-kuntest huwa
difficli hafna ghall-manigers tal-assi ta’ dhul fiss li jiggeneraw prestazzjoni pozittiva,
spec¢jalment fl-orizzonti tal-investiment fugq perjodu medju / twil. FI-2020 is-sitwazzjoni
kompliet tiddeterjora minhabba 1-krizi tal-coronavirus, li jaf testendi I-ambjent tar-rati baxxi /
negattivi aktar fil-futur.

Sabiex jigu limitati 1-konsegwenzi negattivi ta’ dawn il-fatturi, huwa importanti li I-manigers
tal-assi jkollhom access ghall-aktar univers tal-investiment wiesa’ possibbli. B’dan il-mod il-
manigers tal-assi jistghu jtejbu d-diversifikazzjoni u jibbenefikaw minn klassijiet tal-assi
b’mudelli ta’ redditu differenti u ingas korrelazzjonijiet. Ghall-orizzonti tal-investiment twal,
portafolli diversifikati hafna x’aktarx ikollhom prestazzjoni ahjar mill-portafolli ingas
diversifikati, b’livelli ta’ riskju simili.

Ghaldagstant qed jigi propost li I-linji gwida finanzjarji attwali jinbidlu b’dawn il-modi li
gejjin.

A. Naggustaw ir-restrizzjonijiet assoluti fuq il-limiti, il-gradazzjonijiet u I-maturita

Huwa propost li jigi adottat appro¢¢ iktar dinamiku fir-rigward tal-aspetti tekni¢i ta’
implimentazzjoni li jridu izjed flessibilita (bhalma huma d-determinazzjoni tal-limiti tar-
riskju, il-maturita u I-koncentrazzjoni).

Dan l-approce, li jippermetti kalibrar aktar regolari skont 1-evoluzzjoni tal-kundizzjonijiet tas-
sug, jibni fugq il-linji gwida adottati recentement mill-Kummissjoni ghall-Fond ta’
Provizjonament Komuni®®, wiched mill-portafolli ewlenin l-ohra mmaniggjati mill-
Kummissjoni. L-assi ghandhom jigu mmaniggjati fuq il-bazi ta’ strategija tal-investiment li
tkun espressa fil-forma ta’ allokazzjoni strategika tal-assi, li tirrifletti I-objettivi tal-
investiment u t-tolleranza tar-riskju. L-istrategija tal-investiment ghandha tkun riflessa
f’parametru referenzjarju strategiku. Il-parametru referenzjarju ghandu jigi stabbilit
f’konformita mal-prattiki tal-industrija.

It-tolleranza tar-riskju tista’ wkoll tkun definita f’termini usa’ (perezempju billi jkunu elenkati
I-kategoriji tal-assi eligibbli u l-parametri specifici tar-riskju bhall-valur fir-riskju). Il-limiti
Jistghu jigu espressi f’termini tas-suq iktar milli ta’ valur nozzjonali u definiti bhala skoperturi
ta’ persentagg tal-portafoll totali skont il-valur tas-suq. Dan jiddefinixxi b’mod iktar preciz 1-
iskoperturi, ghaliex minhabba l-ambjent ta’ rendiment baxx jew negattiv hafna titoli jigu
pprezzati hafna oghla mill-valur ta’ parita (100 %) u I-valuri nominali jistghu ma jkunux
ghadhom jirriflettu 1-valur ekonomiku reali ta’ tali skoperturi. Raguni ohra ghaliex approc¢ ta’
limitu bbazat fuq il-persentagg ghall-valur tas-suq sar iktar relevanti hija f’kaz ta’ tibdil fil-
valur tas-suq tal-portafoll totali, jew minhabba valwazzjoni tas-suq jew ikkawzata minn flussi
ta’ dhul jew ta’ hrug.

[I-limiti ta’ koncentrazzjoni jistghu jigu rfinati biex jippermettu d-differenzjazzjoni bejn
skoperturi ta’ kreditu aktar sikuri u dawk aktar riskjuzi, perezempju billi skoperturi akbar
ikunu possibbli biss ghal emittenti tal-oghla kwalita (ta’ grad gholi®?).

10 C(2020) 1896 final.
1 It-terminu uzat biex issir referenza ghal klassifikazzjonijiet tal-kreditu ta” AA-/Aa3 jew oghla.
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Huwa propost li I-istrumenti eligibbli jigu ddefiniti fil-linji gwida tal-immaniggar ta’ assi
filwaqt li I-parametru referenzjarju u I-limiti specifici tal-investiment jigu ddefiniti fid-
dokumenti interni tal-Kummissjoni Ewropea.

B. Nippermettu investimenti f ' muniti ohra

Attwalment, il-Linji Gwida Finanzjarji ma jghidu xejn dwar Il-eligibbilta ta’ investimenti
f'munita barranija. F’dan il-kuntest ta’ min jinnota li investimenti denominati f’euro
jirrapprezentaw biss madwar 25 % tas-suq dinji tal-bonds.

Ghalhekk qed jigi propost li jkunu permessi espli¢itament investimenti f’titoli hheggjati
denominati f"USD, mahruga minn entitajiet sovrani, supranazzjonali, sottosovrani u agenziji.

B’mod partikolari, l-investiment (parzjali) f’bonds b’likwidita gholja denominati f’dollari
Amerikani mahruga minn tali entitajiet jippermetti access ghal swieq likwidi u kbar, bhas-suq
tad-dejn tal-gvern tal-Istati Uniti. Dan jista’ jkun utli minhabba restrizzjonijiet tal-likwidita
msemmija hawn fuq fis-swieq ta’ bonds tal-euro. Barra minn hekk, dan ikun jippermetti li
jinkisbu skoperturi b’kurva tar-rendiment differenti, possibbilment b’aktar opportunitajiet ta’
carry / roll down.

Ir-riskju tat-telf minhabba I-flutwazzjoni tar-rata tal-kambju jista’ jigi hheggjat. Jezistu
strumenti ghall-ihheggjar tar-riskju tal-munita, izda 1-Linji Gwida Finanzjarji attwali ma
jghidu xejn dwar din it-tip ta’ operazzjoni. II-Kummissjoni tista’ tiddeciedi, bil-gbil tal-
Ufficcjal tal-Kontabbilta, li l-investimenti hheggjati f"'muniti ohra (ghajr USD) jistghu jsiru
esplicitament eligibbli skont il-kriterji stabbiliti fl-Anness tad-Dec¢izjoni. L-uzu attwali ta’
dawn I-istrumenti jkollu ambitu limitat u jkun iqis il-kostijiet rilevanti u I-kundizzjonijiet tas-
suq prevalenti.

C. Inwessghu [-ambitu ta’ veikoli ta’ investiment kollettiv

FI-2014, twettget evalwazzjoni tal-attivitajiet tat-tezor u tal-immaniggjar tal-assi tal-
Kummissjoni minn tim ta’ spec¢jalisti mill-Bank Dinji. 1I-Bank Dinji rriezamina fid-dettall il-
processi uzati mill-Kummissjoni, u kkonkluda li I-Kummissjoni tilhaq 1-objettivi taghha fl-
immaniggjar tal-portafolli taht ir-responsabbilta taghha, f’konformita ma’ standards
b’sahhithom tal-industrija. 1I-Bank Dinji ppropona wkoll xi rakkomandazzjonijiet biex jittejbu
iktar il-process ta’ investiment u r-redditi.

B’mod partikolari, ghal fondi fuq terminu twil, il-Bank Dinji ssuggerixxa li ¢ertu persentagg
minn dawn il-fondi jigi investit f’partecipazzjonijiet fil-kapital, possibbilment permezz ta’
fondi ta’ investiment kollettiv. Dawn l-istrumenti, jekk maghzula bir-reqqa, jippermettu I-ksib
ta’ skopertura tal-ekwita diversifikata sew. Minhabba li I-ekwitajiet ghandhom korrelazzjoni
relattivament iktar baxxa ma’ investimenti bi dhul fiss, dawn itejbu 1-profil tar-riskju / redditu
tal-portafoll fuq perjodu twil. Min-naha I-ohra, 1-allokazzjonijiet ghal ekwitajiet jistghu jzidu
I-volatilita tar-redditi tal-portafoll fuq perjodu ta’ zmien qasir sa medju.

ll-veikoli ta’ investiment kollettiv huma diga msemmija fil-linji gwida attwali, izda huma
assocjati ma’ rekwizit ta’ klassifikazzjoni tal-kreditu ta’ mhux anqas minn AA 1i de facto I-
iktar jimplika biss veikoli kollettivi bi dhul fiss fuq terminu qasir, bl-eskluzjoni tal-
maggoranza tal-fondi ta’ dhul fiss u ta’ ekwita li ma ghandhomx klassifikazzjoni tal-kreditu.

Ghalhekk huwa propost li jigi ¢carat 1-ambitu tal-klassijiet tal-assi eligibbli u tal-veikoli ta’
investiment Kkollettiv biex ikunu possibbli investimenti fl-ekwita u investimenti usa’ bi dhul
fiss, anki f’dawk il-veikoli diversifikati sew.
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Fil-gosor, huwa propost li bosta tipi tal-veikoli ta’ investiment kollettiv isiru eligibbli
(perezempju fondi tas-sugq monetarju, fondi negozjati fil-borza jew fondi mutwi). Sa livelli
varji, dawn jistghu joffru skopertura diversifikata ghal indi¢ijiet wiesgha tas-suq, Certi setturi
geografic¢i partikolari u / jew klassijiet ta’ assi partikolari bhal introjtu fiss u / jew ekwitajiet.

D. Nippermettu li strumenti ghall-ihheggjar ohra jimmaniggjaw ir-riskju tac-caqliq fir-rata
tal-imghax

Id-derivattivi tar-rati tal-imghax jirrapprezentaw ghodda biex ikun immaniggjat b’mod
efficjenti r-riskju tar-rata tal-imghax u llum il-gurnata spiss jintuzaw minn istituzzjonijiet
finanzjarji pubblici. Tipikament, dawn is-swieq ikunu wkoll likwidi — perezempju, matul il-
krizi finanzjarja, is-suq tal-futuri baqa’ likwidu hafna, b’kuntrast mas-suq tal-kontanti tal-
bonds tal-gvern. L-uzu ta’ dawn l-istrumenti jkun inkwadrat bi proc¢eduri tar-riskju u sistemi
tal-IT robusti biex jigu mmonitorjati u mmaniggjati I-flussi ta’ hidma operazzjonali relatati u
r-riskju intrinsiku ta’ dan is-sug.

Kif spjegat hawn fug, id-Decizjoni ma tkunx timponi xi rikors awtomatiku ghal dawk 1-assi
jew l-istrumenti. Minflok, id-Decizjoni tkun qieghda semplicement tawtorizza lill-
Kummissjoni biex twettaq tali investimenti meta I-kundizzjonijiet tas-suq ikunu propizji. Il-
Kummissjoni se tezercita prudenza u diligenza dovuta fl-uzu ta’ dawn is-setghat ikbar ta’
investiment biex timmassimizza |-probabbilta ta’ rizultati pozittivi. Hija se tirrapporta fuq id-
decizjoni 1li tuza dawn is-setghat fir-rapporti annwali taghha, fejn tispjega r-ragunijiet tal-
estensjoni tal-univers tal-investiment u tirrapporta dwar ir-rizultati osservati, ladarba d-data
tal-prestazzjoni tkun disponibbli.

E. Integrazzjoni tal-kriterji ambjentali, soc¢jali u ta’ governanza

Hekk Kif il-karatteristici ambjentali, socjali u ta’ governanza (ESG) ta’ investiment dejjem
ged isiru aktar importanti u I-Kummissjoni trid tkun ezemplari f’dan il-gasam, id-Dec¢izjoni
tkun ged tenfasizza l-importanza taghhom fil-process tal-ghazla tal-assi. Din tkun tinkludi
skrinjar doppju: pozittiv (biex tigi favorita l-integrazzjoni ta’ kunsiderazzjonijiet pozittivi
ambjentali, socjali u ta’ governanza fl-ghazla tal-investimenti) u negattiv (lista ta’ attivitajiet
eskluzi, ghal ragunijiet eti¢i jew morali, ghall-finijiet ta’ investimenti tat-tezor).

10

MT



MT

2020/0143 (NLE)
Proposta ghal

DECIZJONI TAL-KUNSILL

li temenda d-Decizjoni 2003/77/KE li tistabbilixxi linji gwida finanzjarji multiannwali

ghall-amministrazzjoni tal-assi tal-KEFA f’likwidazzjoni u, mat-twettiq tal-
likwidazzjoni, I-Assi tal-Fond ta’ Ri¢erka ghall-Faham u 1-Azzar

IL-KUNSILL TAL-UNJONI EWROPEA,

Wara li kkunsidra t-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,

Wara li kkunsidra I-Protokoll Nru 37 dwar il-konsegwenzi finanzjarji tal-iskadenza tat-Trattat
tal-KEFA u dwar il-Fond tar-Ricerka ghall-Faham u 1-Azzar, anness mat-Trattat dwar I-
Unjoni Ewropea u mat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea!, u b’mod
partikolari t-tieni paragrafu tal-Artikolu 2 tieghu,

Wara li kkunsidra I-proposta tal-Kummissjoni Ewropea,

Wara li kkunsidra I-opinjoni tal-Parlament Ewropew?,

Billi:
1)

)

(3)

Sabiex tkun newtrali ghall-klima sal-2050, I-Unjoni Ewropea tehtieg “klima u rizorsi
minn ta’ quddiem” biex tizviluppa l-ewwel applikazzjonijiet kummerc¢jali ta’
teknologiji rivoluzzjonarji f’setturi industrijali ewlenin sal-2030, u process ta’
produzzjoni tal-azzar bi (kwazi) zero emissjonijiet ta’ karbonju sal-2030.

Skont id-Decizjoni tal-Kunsill 2003/76/KE?, il-Kummissjoni ghandha tamministra 1-
assi tal-Komunitd Ewropea tal-Faham u 1-Azzar (KEFA) f’likwidazzjoni u, mat-
twettiq tal-likwidazzjoni, I-assi tal-Fond ta’ Ricerka ghall-Faham u 1-Azzar b’tali mod
li tizgura redditu fit-tul. 1d-Decizjoni tal-Kunsill 2003/77/KE* tistabbilixxi I-linji
gwida finanzjarji multiannwali ghall-amministrazzjoni ta’ dawn l-assi. Skont I-
Artikolu 2 tad-Decizjoni 2003/77/KE, il-Kummissjoni ghandha tirriezamina jew
tissupplimenta dawk il-linji gwida u terga’ tivvaluta 1-operat u I-effikac¢ja taghhom.

Sabiex jigi pprovdut appogg sinifikanti ghal progetti ta’ ricerka kollaborattiva siewja li
jkollhom il-massa kritika u l-valur mizjud tal-Unjoni biex itejou s-sostenibbilta, il-
kompetittivita, is-sahha u I-kundizzjonijiet tax-xoghol fis-setturi relatati mal-industrija

I1-Protokoll Nru 37 dwar il-konsegwenzi finanzjarji tal-iskadenza tat-Trattat tal-KEFA u dwar il-Fond
tar-Ricerka ghall-Faham u 1-Azzar, anness mat-Trattat dwar I-Unjoni Ewropea u mat-Trattat dwar il-
Funzjonament tal-Unjoni Ewropea (GU C 202, 7.6.2016, p. 327).

Guc,,p..

Id-Decizjoni tal-Kunsill 2003/76/KE tal-1 ta’ Frar 2003 1i tistabilixxi 1-mizuri necessarji ghall-
implimentazzjoni tal-Protokoll, anness mat-Trattat li tistabilixxi I-Komunita, fuq il-konsegwenzi
finanzjarji tad-data tal-gheluq tat-Trattat tal-KEFA u fuq il-Fond tar-Ricerka tal-Faham u |-Azzar (GU
L 29, 5.2.2003, p. 22).

Id-Decizjoni tal-Kunsill 2003/77/KE tal-1 ta’ Frar 2003 li tistabbilixxi linji gwida finanzjarji
multiannwali ghall-amministrazzjoni tal-assi tal-KEFA f’likwidazzjoni u, mat-twettiq tal-likwidazzjoni,
I-Assi tal-Fond ta’ Ricerka ghall-Faham u 1-Azzar (GU L 29, 5.2.2003, p. 25).
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(4)

(5)

(6)

(7)

(8)

(9)

(10)

tal-faham u tal-azzar, jehtieg li jigi zgurat li jigu pprovduti I-pagamenti relatati mal-
allokazzjoni annwali definita u stabbilita fl-[Artikolu 2 tad-]Decizjoni 2003/76/KE sal-
2027 biex jigu ffinanzjati dawn il-progetti. Jenhtieg li dawn il-pagamenti jigu
ffinanzjati mid-dhul nett mill-investimenti u mir-rikavati ggenerati mill-bejgh ta’ parti
mill-assi sal-ammont annwali stabbilit mis-servizz dezinjat tal-Kummissjoni fuq il-
bazi tad-Decizjoni 2003/76/KE u d-Decizjoni 2008/376/KE.

L-esperjenza miksuba fil-perjodu ta’ hames snin l-aktar recenti tal-implimentazzjoni
tal-linji gwida finanzjarji (2012-2017) u l-izviluppi fil-kundizzjonijiet tas-swieq
finanzjarji juru I-htiega li dawn il-linji gwida jigu adattati.

Jenhtieg 1i l-assi li jifdal wara I-gbid sal-2027 b’rabta mal-allokazzjoni annwali
stabbilita bid-Decizjoni 2003/76/KE jigu amministrati fuq il-bazi ta’ orizzont tal-
investiment fit-tul, li jippermetti aktar diversifikazzjoni.

Bhala medja, l-investiment ta’ parti kbira tal-assi ghal perjodu twil huwa konsistenti
mal-istennija ta’ redditi oghla, b’kont mehud tal-possibbiltajiet ta’ fluttwazzjonijiet
mizjuda fuq perjodu ta’ zmien qasir. Minkejja dan, jenhtieg li I-investimenti jimmiraw
li jizguraw ammont sufficjenti ta’ assi likwidi ghall-pagamenti annwali mitluba mis-
servizz dezinjat tal-Kummissjoni fuq il-bazi tad-Decizjoni 2003/76/KE u tad-
Decizjoni 2008/376/KE.

ll-linji gwida finanzjarji jenhtieg li jippermettu approc¢ aktar flessibbli fir-rigward tal-
aspetti tekni¢i tal-implimentazzjoni u jenhtieg li jiddeterminaw strumenti tal-
investiment xierga biex jiksbu I-objettivi tal-investiment.

Jenhtieg 1i kull klassi tal-assi ma titqiesx wahedha, izda bir-rwol taghha f’portafoll
diversifikat. Storikament, id-diversifikazzjoni bejn il-klassijiet tal-assi twassal ghal
izjed redditi bl-istess livell ta’ riskju. Il-korrelazzjoni bejn l-assi hija importanti fit-
tehid ta’ decizjonijiet b’rabta mal-allokazzjoni tal-assi fil-kuntest tar-riskju ta’
investiment generali u r-redditu.

L-assi tal-KEFA f’likwidazzjoni u, mat-twettiq tal-likwidazzjoni, l-assi tal-Fond ta’
Ricerka ghall-Faham u |-Azzar jenhtieg li jigu amministrati fuq il-bazi ta’ strategija
tal-investiment li jenhtieg li tkun espressa fil-forma ta’ allokazzjoni strategika tal-assi /
parametru referenzjarju, b’riflessjoni tal-objettivi tal-investiment u t-tolleranza tar-
riskju tal-assi. ll-parametru referenzjarju jipprovdi gwida ghall-investiment ta’ terminu
twil lill-manigers tal-portafolli, fil-forma ta’ allokazzjonijiet lil klassijiet tal-assi
differenti.

lI-linji gwida finanzjarji jenhtieg li jippermettu investimenti f’bonds likwidi hafna
denominati f’dollari Amerikani, mahruga minn entitajiet sovrani, supranazzjonali,
sottosovrani u agenziji tal-gvern, biex itejbu d-diversifikazzjoni, filwaqt li jigu
hheggjati — bi grad xieraq — ir-riskji tat-telf minhabba I-flutwazzjoni tar-rata tal-
kambju. Jenhtieg li I-Kummissjoni tkun tista’ tiddeciedi, bi gbil mal-Uffi¢¢jal tal-
Kontabbilta tal-Kummissjoni, dwar investimenti f’assi ohra li huma denominati
f'muniti ta’ ekonomiji avvanzati ohra u / jew ta’ Stati Membri ohra. Jenhtieg li dawn
id-decizjonijiet ikunu bbazati fuq dimostrazzjoni sostanzjata b’mod shih tal-vantaggi
tal-investiment inkwistjoni ghall-prestazzjoni tal-assi. Jenhtieg 1i 1-linji gwida
finanzjarji jwessghu l-ambitu tal-investimenti eligibbli biex joffru 1-possibbilta ta’
skopertura diversifikata ghal indic¢ijiet wiesgha tas-suq, certi setturi geografi¢i u
Klassijiet tal-assi partikolari.
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11)

(12)

(13)

(14)
(15)

Jenhtieg li 1-linji gwida finanzjarji jippermettu strumenti finanzjarji ohra, bhal kuntratti
tal-futuri, kuntratti forward u swaps biex jigu gestiti r-riskji u l-iskoperturi bhar-riskju
tar-rata tal-imghax u tal-kambju.

Il-karatteristici ambjentali, so¢jali u ta’ governanza (ESG) ta’ investiment dejjem ged
isiru aktar importanti u jenhtieg li jitqiesu fid-dec¢izjonijiet tal-investiment. Jenhtieg li
d-Dec¢izjoni 2003/77/KE tigi emendata wkoll biex jigu introdotti 1-karatteristici ESG
bl-inkluzjoni ta’ skrinjar pozittiv li jiffavorixxi l-integrazzjoni ta’ kunsiderazzjonijiet
ambjentali, so¢jali u ta’ governanza fl-ghazla tal-investimenti, u skrinjar negattiv li fih
lista ta’ attivitajiet eskluzi, ghal ragunijiet etici jew morali, ghall-finijiet ta’
investimenti tat-tezor.

Jenhtieg 1i r-rapport annwali tal-Kummissjoni lill-Istati Membri dwar |-operazzjonijiet
ta” mmaniggjar imwettqa fil-qafas tal-linji gwida finanzjarji, ikun jipprovdi
informazzjoni dwar l-allokazzjoni fil-klassijiet tal-assi differenti. Jenhtieg li r-rapport
annwali jispjega kwalunkwe bidla kbira fl-allokazzjoni strategika tal-assi.

Ghalhekk, jenhtieg 1i d-Decizjoni 2003/77/KE tigi emendata skont dan.

Fid-dawl tal-konnessjoni strutturali mad-Dec¢izjoni 2003/76/KE, din 1-emenda jenhtieg
li tapplika biss mid-data li fiha tibda tapplika d-Dec¢izjoni [XXXX/XX] 1i temenda d-
Decizjoni 2003/76/KE 1i tistabbilixxi |-mizuri necessarji ghall-implimentazzjoni tal-
Protokoll, anness mat-Trattat li tistabbilixxi I-Komunita, fuq il-konsegwenzi
finanzjarji tad-data tal-gheluq tat-Trattat tal-KEFA u fuq il-Fond tar-Ricerka tal-
Faham u 1-Azzar’. B’kont mehud tal-Artikolu 145 tal-Ftehim dwar il-hrug tar-Renju
Unit tal-Gran Brittanja u I-Irlanda ta’ Fuq mill-Unjoni Ewropea u mill-Komunita
Ewropea tal-Energija Atomika®, ikun xieraq li din I-emenda tapplika biss mill-1 ta’
Jannar 2021,

ADOTTA DIN ID-DECIZJONI:

Artikolu 1

Id-Decizjoni 2003/77/KE hija emendata kif gej:

1)

(2)

jiddahhal 1-Artikolu 1a li gej:

“Artikolu 1la

L-assi tal-KEFA f’likwidazzjoni u, mat-twettiq tal-likwidazzjoni, l-assi tal-Fond ta’
Ricerka ghall-Faham u 1-Azzar ghandhom ikunu amministrati biex jipprovdu
pagamenti annwali fil-limiti tal-allokazzjoni annwali ta’ EUR [111-il miljun] ghall-
finanzjament ta’ ricerka kollaborattiva fis-setturi relatati mal-industrija tal-faham u tal-
azzar. ll-pagamenti annwali ghandhom jigu ffinanzjati mid-dhul nett mill-investimenti
u mir-rikavati ggenerati mill-bejgh ta’ parti mill-assi tal-KEFA f’likwidazzjoni u, mat-
twettiq tal-likwidazzjoni, l-assi tal-Fond ta’ Ricerka ghall-Faham u 1-Azzar, sal-
ammont annwali stabbilit mis-servizz dezinjat tal-Kummissjoni fuq il-bazi tad-
Decizjoni 2003/76/KE u d-Decizjoni 2008/376/KE.”;

L-Anness huwa sostitwit bit-test fl-Anness ta’ din id-De¢izjoni.

GU,,p..
Ftehim dwar il-hrug tar-Renju Unit tal-Gran Brittanja u I-Irlanda ta” Fuq mill-Unjoni Ewropea u mill-
Komunita Ewropea tal-Energija Atomika (GU C 3841, 12.11.2019, p. 1).
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L-Artikolu 2

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

Hi ghandha tapplika mid-data li fiha tibda tapplika d-De¢izjoni [XXXX/XX] li temenda d-
Decizjoni 2003/76/KE 1i tistabbilixxi 1-mizuri necessarji ghall-implimentazzjoni tal-Protokoll,
anness mat-Trattat li tistabbilixxi I-Komunita, fuq il-konsegwenzi finanzjarji tad-data tal-
gheluq tat-Trattat tal-KEFA u fuq il-Fond tar-Ricerka tal-Faham u I-Azzar’, jew mill-1 ta’
Jannar 2021, skont liema data tkun I-izjed tard.

Maghmul fi Brussell,
Ghall-Kunsill
I1-President
! GU,,p..
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