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MEMORANDUM TA’ SPJEGAZZJONI

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

L-Istati Membri tal-UE gew affettwati serjament mill-krizi ekonomika li rrizultat mill-
pandemija tal-COVID-19. Dan jirrikjedi reazzjoni rapida sabiex jinghata appogg lill-
partecipanti fis-swieq kapitali. Fil-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni tat-13 ta’ Marzu 2020,
intitolata “Rispons ekonomiku kkoordinat ghat-tifgigha tal-COVID-19"", il-Kummissjoni
enfasizzat |-importanza li tigi zgurata l-likwidita tas-settur finanzjarju tal-UE u 1i tigi
miggielda r-ricessjoni ta’ theddida permezz ta’ azzjonijiet fil-livelli kollha. Barra minn hekk,
fis-27 ta” Mejju 2020, fil-Komunikazzjoni taghha intitolata “Il-mument tal-Ewropa: Tiswija u
Preparazzjoni ghall-Generazzjoni li Jmiss™, il-Kummissjoni pprezentat strumenti ewlenin li
jappoggjaw il-pjan ta’ rkupru ghall-Ewropa, inkluzi mizuri li ghandhom l-ghan li jaghtu
spinta lill-ekonomija u jghinu l-investiment privat. Din il-Komunikazzjoni enfasizzat ukoll li
I-likwidita u l-access ghall-finanzi se jkunu sfida kontinwa ghall-kumpaniji.

L-objettiv tal-bidliet fil-mira ghar-regim tal-prospett kif stabbilit fir-Regolament dwar il-
Prospett® huwa li jippermetti lill-kumpaniji 1i jkollhom acéess ghal finanzjament gdid
fperjodu ta’ zmien qasir biex jghin fl-irkupru ekonomiku mill-pandemija tal-COVID-109.
B’mod partikolari, ghandu 1-ghan li jghin lill-kumpaniji jzidu 1-ekwita sabiex ikunu jistghu
jirripristinaw proporzjonijiet ta’ dejn-ekwita b’mod sostenibbli u jsiru aktar reziljenti.

Prospett huwa dokument legalment mehtieg li jipprezenta informazzjoni dwar kumpanija u t-
titoli Ii dawn il-kumpaniji joffru lill-pubbliku jew ifittxu 1i jdahhlu fil-kummer¢ f’suq regolat.
Jenhtieg 1i din l-informazzjoni tkun il-bazi 1i fugha l-investituri jistghu jiddeciedu jekk
jinvestux f’titoli mahruga minn dik il-kumpanija. L-ispiza biex jitfassal prospett tista’ sservi
ta’ deterrent ghall-emittenti f’diffikulta finanzjarja 1i jfittxu li jzidu fondi godda, b’mod
partikolari I-ekwita. Minhabba s-sitwazzjoni li tirrizulta mill-pandemija tal-COVID-19, huwa
kru¢jali li jigi zgurat li ghall-emittenti diga elenkati, il-prospett ma jagixxix bhala ostaklu biex
izid il-kapital fis-swieq pubblici.

Din il-proposta ghalhekk ghandha 1-ghan li tissimplifika l-procedura ghall-emittenti biex izidu
malajr il-kapital minhabba l-urgenza ekonomika li tirrizulta mill-pandemija tal-COVID-19.
Dawn l-emendi ghar-Regolament dwar il-Prospett huma relatati mal-holgien ta’ tip gdid ta’
prospett £’ forma qasira (il-“prospett ta’ Rkupru tal-UE”) kif ukoll emendi mmirati biex issir
pressjoni fuq l-intermedjarji finanzjarji (notifika ta’ supplimenti u hrug ta’ nonekwita minn
istituzzjonijiet ta’ kreditu).

1.1.1.  ll-prospett ta’ Rkupru tal-UE

L-objettiv tal-prospett ta’ Rkupru tal-UE huwa li jipprovdi lill-emittenti elenkati b’regoli ta’
divulgazzjoni ssimplifikati li huma mfassla ghall-htigijiet specifi¢i taghhom f’ambjent ta’

! I1-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill Ewropew, lill-Kunsill, lill-

Bank Centrali Ewropew, lill-Bank Ewropew tal-Investiment u lill-Grupp tal-Euro dwar rispons

ekonomiku kkoordinat ghat-Tifqigha tal-COVID-19, COM(2020) 112 final tat-13.3.2020.

Komunikazzjoni tal-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill Ewropew, lill-Kunsill, lill-

Kumitat Ekonomiku u So¢jali Ewropew u lill-Kumitat tar-Regjuni. Il-mument tal-Ewropa: Tiswija u

Thejjija ghall-Generazzjoni li Jmiss, COM 5 (2020) 456 final tas-27.5.2020.

3 Regolament (UE) 2017/1129 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-14 ta’ Gunju 2017 dwar il-
prospett li ghandu jigi ppubblikat meta titoli jigu offruti lill-pubbliku jew jigu ammessi ghall-kummer¢
f’suq regolat, u li jhassar id-Direttiva 2003/71/KE (GU L 168, 30.6.2017, p. 12).
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wara |-krizi filwaqt li jzommu I-prospett bhala ghodda rilevanti biex jigu infurmati 1-
investituri potenzjali. Fis-sitwazzjoni attwali ta’ wara l-krizi, huwa kru¢jali li jitnaqqsu I-
ostakli regolatorji li jistghu jaffettwaw ir-rikapitalizzazzjoni tal-kumpaniji u jippermettu lill-
emittenti biex jisfruttaw is-swieq pubblici fi stadju bikri fl-irkupru.

Il-prospett ta’ Rkupru tal-UE ghandu 1-ghan li jiffoka fuq informazzjoni essenzjali u jkun
disponibbli biss ghall-hrug sekondarju ta’ ishma. Sakemm I-emittenti jkollhom ishma diga
ammessi ghall-kummer¢ f’suq regolat jew f’suq tat-Tkabbir tal-SMEs kontinwament ghal
mill-ingas l-ahhar 18-il xahar, id-divulgazzjoni mnaqgsa hija mistennija li thaggas il-kost tat-
tfassil ta’ prospett u li taghmel id-dokument aktar facli biex jinftiechem. Barra minn hekk,
jenhtieg li l-prospett ta’ Rkupru tal-UE jaghmel ukoll skrutinju aktar effi¢jenti mill-
awtoritajiet nazzjonali kompetenti. Sa dak il-punt, ir-regim propost tal-prospett ta’ Rkupru tal-
UE ghandu 1-hsieb 1i jqassar 1-approvazzjoni tal-prospett ghal hamest ijiem ta’ xoghol biex
jippermetti lill-emittenti biex jahtfu malajr l-opportunitajiet biex izidu I-kapital. Dan it-tip
gdid ta’ prospett jibbenefika wkoll mill-passaport uniku tal-UE ta’ prospetti approvati ghal
offerti transfruntiera u ammissjonijiet ghall-kummer¢.

II-prospett ta’ Rkupru tal-UE ghandu 1-ghan li jkun (i) facli li jigi prodott ghal kumpaniji li
jixtiequ jzidu l-ekwita fis-swieq tal-kapital, (ii) facli biex jinftiechem mill-investituri li jridu
jiffinanzjawhom, u (iii) facli ghall-awtoritajiet nazzjonali kompetenti li jiskrutinizzawh u
japprovawh.

[l-prospett ta’ Rkupru tal-UE ghandu I-ghan li jghin ir-rikapitalizzazzjoni matul il-fazi ta’
rkupru. Ghalhekk huwa mahsub bhala regim temporanju li jiskadi 18-il xahar wara d-data ta’
applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament. Bhala parti mir-revizjoni tar-Regolament dwar il-
Prospett, jenhtieg li jigi vvalutat ukoll jekk il-prospett ta’ Rkupru tal-UE jilhaqx 1-objettivi
tieghu. Biex tghin f’din il-valutazzjoni, il-proposta tkun tehtieg 1i 1-mekkanizmu tal-hzin
¢entralizzat tal-ESMA 1i jigbor id-data tal-prospett mill-awtoritajiet kompetenti nazzjonali
jigbor ukoll data dwar il-prospett ta’ Rkupru tal-UE. Dan l-aggustament marginali tal-
mekkanizmu ta’ hzin centralizzat tal-ESMA mhux mistenni 1i jehtieg aktar rizorsi mill-
persunal tal-ESMA. Dan ukoll ma ghandux igarrab spejjez addizzjonali sinifikanti.

1.1.2.  Emendi biex tigi rilaxxata [-pressjoni fuq l-intermedjarji finanzjarji
Supplimenti

Emittent huwa mehtieg li jippubblika suppliment ghall-prospett ghal kull fattur gdid
sinifikanti, zball materjali jew inezattezza materjali marbuta mal-informazzjoni inkluza fi
prospett li tista’ taffettwa l-valutazzjoni tat-titoli u li tinholoq jew tigi nnotata bejn iz-Zmien
meta |-prospett jigi approvat u 1-gheluq tal-perjodu tal-offerta jew meta jibda n-negozjar {’suq
regolat, skont liema jsehh l-ahhar. Il-pubblikazzjoni ta’ suppliment taghti bidu ghal dritt ta’
rtirar ghall-investituri 1i ghandu jigi ezercitat fi zmien jumejn tax-xoghol mill-pubblikazzjoni
tas-suppliment. Bhala parti mid-dmir taghhom li jipprotegu lill-investituri, |-intermedjarji
finanzjarji jridu jikkuntattjaw lill-investituri biex jinfurmawhom bil-jum li fih is-suppliment
gie publikat. Tali skadenza, kif ukoll il-kwalifika wiesgha ta’ “investituri”, holqu diffikultajiet
ghall-intermedjarji finanzjarji.

Biex jigu indirizzati dawn id-diffikultajiet u jigu liberati rizorsi ghall-intermedjarji finanzjarji,
il-proposta ticcara 1-obbligi fuq I-intermedjarji finanzjarji fir-rigward tas-supplimenti. Jenhtieg
li I-intermedjarji finanzjarji jinfurmaw biss lil dawk I-investituri li jkunu xtraw u
ssottoskrivew titoli sottoskritti permezz taghhom dwar il-possibbilta tal-pubblikazzjoni ta’
suppliment, sakemm ix-xiri jew l-abbonament ikun sar gbil dwaru bejn iz-Zmien meta I-
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prospett ikun gie approvat u l-gheluq tal-perjodu tal-offerta jew il-hin meta jkun beda I-
kummer¢ f’suq regolat, skont liema minnhom tkun sehhet 1-ahhar. Wara 1-pubblikazzjoni tas-
suppliment, I-intermedjarju finanzjarju jrid jikkuntattja biss lil dawk I-investituri i
jibbenefikaw minn dritt tal-irtirar. 1l-proposta testendi wkoll l-iskadenza ghal intermedjarji
finanzjarji biex jikkuntattjaw l-investituri b’jum wiehed tax-xoghol mill-pubblikazzjoni tas-
suppliment. Biex jinzamm livell gholi ta’ protezzjoni ghall-investitur, il-perjodu li matulu
jista’ jigi ezercitat dritt ta’ rtirar mill-investituri jigi estiz minn jumejn tax-xoghol ghal tliet
ijiem tax-xoghol mill-pubblikazzjoni tas-suppliment.

Billi I-emenda mmirata dwar is-supplimenti tiffissa dawn id-diffikultajiet u tillibera r-rizorsi
ghall-intermedjarji finanzjarji filwaqt li zzomm livell gholi ta’ protezzjoni ghall-investituri,
tali emendi ma jkunux limitati fiz-Zzmien.

Titoli ta’ nonekwita mahruga minn istituzzjonijiet ta’ kreditu

Offerta ta’ titoli ta’ nonekwita mahruga b’mod kontinwu jew ripetut minn istituzzjoni ta’
kreditu, taht certi kundizzjonijiet, mhijiex soggetta ghall-obbligu tal-pubblikazzjoni ta’
prospett jekk il-korrispettiv totali jkun inqas minn EUR 75 miljun ghal kull istituzzjoni ta’
kreditu fuq perjodu ta’ 12-il xahar. L-istituzzjonijiet ta’ kreditu kienu attivi fl-irkupru biex
jappoggaw kumpaniji li kienu jehtiegu finanzjament u huma mistennija li jkunu pilastru
fundamentali tal-irkupru. Sabiex tghin lill-istituzzjonijiet ta’ kreditu billi taghmilha aktar facli
ghalihom 1i jkollhom aktar finanzjament u li taghtihom spazju biex jappoggaw lill-klijenti
taghhom fl-ekonomija reali, il-Kummissjoni tipproponi zieda mmirata tal-limitu massimu
minn EUR 75 miljun ghal EUR 150 miljun. Hija ghandha I-ghan li tappogga 1-finanzjament
tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu fil-fazi ta’ rkupru billi zzid il-livell tal-limitu massimu tal-
ezenzjoni tal-prospett ghal certu tip ta’ offerti ta’ titoli. Peress li din il-mizura hija marbuta
direttament mal-fazi ta’ rkupru mill-pandemija tal-Covid-19, din ghandha tkun disponibbli
ghal perjodu ta’ zmien limitat ta’ 18-il xahar.

1.2. Konsistenza mad-dispozizzjonijiet ezistenti fil-qasam ta’ politika

Filwaqt li tistabbilixxi mizuri straordinarji biex itaffu I-impatt tal-pandemija tal-COVID-19,
din il-proposta tibqa’ konformi mal-ghanijiet generali tar-Regolament dwar il-Prospett biex
trawwem flussi ta’ fondi permezz tas-swieq kapitali, tizgura I-protezzjoni tal-investituri, u
tixpruna I-konvergenza supervizorja fl-UE kollha. Din il-proposta tikkumplimenta wkoll I-
obbligi ta’ rapportar stabbiliti fid-Direttiva dwar it-Trasparenza®, ghal swieq regolati, ir-
Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) Nru 2017/565°, ghas-swieq tat-Tkabbir tal-SMEs,
u r-Regolament dwar I-Abbuz tas-Suq® ghaz-zewg centri tan-negozjar.

Id-Direttiva 2004/109/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Dicembru 2004 dwar 1-
armonizzazzjoni tar-rekwiziti ta’ trasparenza f’dak 1li ghandu x’jagsam ma’ informazzjoni dwar
emittenti li t-titoli taghhom huma ammessi ghall-kummer¢ f’suq regolat u li temenda d-Direttiva
2001/34/KE (GU L 390, 31.12.2004, p. 38).

Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2017/565 tal-25 ta’ April 2016 li jissupplimenta d-
Direttiva 2014/65/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill rigward rekwiziti organizzazzjonali u
kundizzjonijiet ghall-operat ghal ditti tal-investiment u termini definiti ghall-finijiet ta' dik id-Direttiva
(GUL87,31.3.2017,p. 1).

6 Ir-Regolament (UE) Nru 596/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta’ April 2014 dwar 1-
abbuz tas-suq (Regolament dwar l-abbuz tas-suq) u li jhassar id-Direttiva 2003/6/KE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill u d-Direttivi tal-Kummissjoni 2003/124/KE, 2003/125/KE u 2004/72/KE (GU L
173,12.6.2014, p. 1).
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1.3. Konsistenza ma’ politiki ohra tal-Unjoni

Din il-proposta legizlattiva dwar l-emendi ghar-Regolament dwar il-Prospett hija parti minn
sett ta’ mizuri li jiffacilitaw 1-irkupru ekonomiku wara I-pandemija tal-COVID-19, li tinkludi
wkoll proposta legizlattiva li temenda I-MiFID " u proposta legizlattiva li temenda 1-gafas
dwar it-titolizzazzjoni, inkluzi r-Regolament dwar it-Titolizzazzjoni® u r-Regolament dwar ir-
Rekwiziti ta’ Kapital®.

Din il-proposta legizlattiva ghandha wkoll 1-ghan li tikkomplementa 1-objettivi tal-Unjoni tas-
Swieq Kapitali biex tiddiversifika s-sorsi ta’ finanzjament ibbazati fuq is-suq ghall-kumpaniji.
Billi taghmilha aktar facli ghall-kumpaniji elenkati fl-UE 1i johorgu I-ishma, din I-inizjattiva
se tikkontribwixxi biex tiffac¢ilita 1-gbir tal-kapital mill-kumpaniji. F’dan ir-rigward, din il-
proposta tkun konformi mar-rakkomandazzjoni tal-Forum ta’ Livell Gholi dwar 1-Unjoni tas-
Swieq Kapitali*® ppubblikat fl-10 ta’ Gunju 2020 li enfasizza I-htiega li jitnaqqsu r-regoli ta’
elenkar, u dan jirreferi wkoll ghar-Regolament dwar il-Prospett. Bhala parti mill-mizuri biex
jittaffa I-impatt tal-pandemija tal-COVID-19 fuq I-ekonomija reali u fuq is-swieq finanzjarji,
din I-inizjattiva ghandha wkoll 1-ghan li ttaffi 1-ispejjez regolatorji ghall-emittenti elenkati
kemm fis-swieq regolati kif ukoll fis-swieq tat-Tkabbir tal-SMEs. B’mod partikolari, il-
flessibbilta moghtija lill-emittenti tas-swieq tat-Tkabbir tal-SMEs tikkapitalizza aktar fuq I-
objettivi tar-Regolament (UE) 2019/2115 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill'* 1i gie adottat
dan l-ahhar, li jistabbilixxi mizuri li ghandhom 1-ghan li jippromwovu l-uzu ta’ ¢entru tan-
negozjar bhal dan. Barra minn hekk, din I-inizjattiva trid tkun Konsistenti ma’ kwalunkwe
proposta addizzjonali li I-Kummissjoni ghandha I-ghan li tizviluppa f’ogsma ta’ politika
differenti biex ittaffi I-impatt tal-pandemija tal-COVID-19 fis-swieq kapitali, inkluzi 1-
istrumenti ewlenin li jappoggaw l-irkupru pprezentat fil-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni
intitolata “Il-mument tal-Ewropa: Tiswija u Thejjija ghall-Generazzjoni li Jmiss” tas-27 ta’
Mejju 2020

2. BAZI GURIDIKA, SUSSIDJARJETA U PROPORZJONALITA

2.1. Bazi guridika

lI-bazi guridika tar-Regolament dwar il-Prospett hija I-Artikolu 114 tat-Trattat dwar il-
Funzjonament tal-Unjoni Ewropea (TFUE) li jikkonferixxi lill-istituzzjonijiet Ewropej il-
kompetenza li jistabbilixxu dispozizzjonijiet xierqa li ghandhom bhala 1-objettiv taghhom 1-
istabbiliment u I-funzjonament tas-sug uniku. Dawk ir-Regolamenti jistghu jigu emendati
biss, inkluz billi jnaqqsu l-kamp ta’ applikazzjoni taghhom fuq bazi temporanja, mil-legizlatur
tal-Unjoni, f’dan il-kaz abbazi tal-Artikolu 114 tat-Trattat.

Id-Direttiva 2014/65/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Mejju 2014 dwar is-swieq fl-
istrumenti finanzjarji u li temenda d-Direttiva 2002/92/KE u d-Direttiva 2011/61/UE (GU L 173,
12.6.2014, p. 349).

8 Ir-Regolament (UE) 2017/2402 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-12 ta’ Dicembru 2017 li
jistabbilixxi qafas generali ghat-titolizzazzjoni u li johloq qafas specifiku ghal titolizzazzjoni semplici,
trasparenti u standardizzata, u li jemenda d-Direttivi 2009/65/KE, 2009/138/KE u 2011/61/UE u r-
Regolamenti (KE) Nru 1060/2009 u (UE) Nru 648/2012.

S 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

https://ec.europa.eu/info/files/200610-cmu-high-level-forum-final-report_en

1 Ir-Regolament (UE) 2019/2115 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-27 ta’ Novembru 2019 li

jemenda d-Direttiva 2014/65/UE u r-Regolamenti (UE) Nru 596/2014 u (UE) 2017/1129 fir-rigward

tal-promozzjoni tal-uzu ta’ swieq tat-tkabbir tal-SMEs (GU L 320, 11.12.2019, p. 1).
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2.2. Sussidjarjeta

Skont I-Artikolu 4 tat-TFUE, l-azzjoni tal-UE ghall-ikkompletar tas-suq intern trid tigi
vvalutata fid-dawl tal-principju tas-sussidjarjeta stabbilit fl-Artikolu 5(3) tat-Trattat dwar I-
Unjoni Ewropea. Skont il-prin¢ipju tas-sussidjarjeta, azzjoni fil-livell tal-UE ghandha
titwettaq biss meta l-objettivi tal-azzjoni proposta ma jkunux jistghu jinkisbu bizzejjed mill-
Istati Membri wahedhom u ghalhekk tkun mehtiega azzjoni fil-livell ta’ UE.

Ir-rekwiziti ta’ divulgazzjoni f’kaz ta’ offerti ta’ titoli jew ammissjoni ghall-kummer¢ f’suq
regolat jirrizultaw mill-applikazzjoni tar-Regolament dwar il-Prospett. Dan ir-Regolamenti
Ewropew ghandu sahha legali vinkolanti diretta fl-Istati Membri kollha. Dawn ma jhallu
kwazi l-ebda flessibbilta ghall-Istati Membri biex jadattaw ir-regoli ghall-kundizzjonijiet
lokali. Il-problemi 1li jirrizultaw minn dawn id-dispozizzjonijiet jistghu jigu indirizzati
effettivament biss permezz ta’ emendi legizlattivi fil-livell Ewropew. L-alternattivi
possibbli, jigifieri azzjoni mhux legizlattiva fil-livell tal-Unjoni ma setghux jilhqu b’mod
suffi¢jenti u effettiv 1-objettiv stabbilit, peress li ma setghux jemendaw id-dispozizzjonijiet
tar-Regolament.

Prospett armonizzat tal-UE huwa ghodda essenzjali ghall-integrazzjoni tas-swieq kapitali
madwar I-Unjoni. Ladarba awtorita nazzjonali kompetenti tapprova prospett, I-emittent jista’
jitlob passaport biex juza dan il-prospett fi Stat Membru iehor tal-UE. Ma jkunux mehtiega
aktar approvazzjonijiet jew proceduri amministrattivi relatati mal-prospett f’dan I-Istat
Membru “ospitanti”. Dan il-passaport jopera fuq is-suppozizzjoni li I-kontenut minimu tal-
prospett huwa armonizzat fil-livell tal-Unjoni mir-regoli tal-prospett applikabbli. Minhabba li
I-passaport huwa ghalhekk ta’ natura Ewropea, kwalunkwe titjib jista’ jigi indirizzat biss fil-
livell tal-UE. L-alternattivi possibbli, bhall-azzjoni fil-livell tal-Istati Membri, joholqu ostaklu
ghall-kummer¢ u ma jistghux jilhqu b’mod suffi¢jenti u effettiv 1-objettivi li joholqu 1-bazi
armonizzata ghall- “passaportar” tal-prospetti.

L-emendi proposti ghar-Regolament dwar il-Prospett jaghtu sinjal ¢ar madwar 1-Unjoni li r-
regim tal-prospett jista’ jadatta f’¢irkostanzi ec¢ezzjonali. It-tnaqqis ta’ pizijiet immirati u
identifikati fir-Regolament dwar il-Prospett kif ukoll li I-prospett isir aktar accessibbli ghall-
emittenti li l-ishma taghhom huma diga ammessi ghall-kummer¢ f’suq regolat jew f’suq tat-
tkabbir tal-SMEs jista’ jwassal biex jingemghu pools ta’ kapital pan-Ewropej disponibbli ghal
dawk l-emittenti. Dan jinvolvi t-tfassil ta’ regim ta’ prospett distint li 1-kontenut u I-format
tieghu huwa adattat kemm ghal emittenti kif ukoll ghal investituri taht kondizzjonijiet stretti.
Dawn l-objettivi ma jistghux jinkisbu mill-Istati Membri wahedhom minhabba li dan iwassal
ghal kundizzjonijiet inqas ekwi ghall-emittenti u ghall-investituri u johloq arbitragg
regolatorju u ostakoli ghall-kummer¢ transfruntier. Dawn l-objettivi jistghu jinkisbu ahjar fil-
livell tal-Unjoni.

2.3. Proporzjonalita

Din il-proposta tressaq biss emendi teknici ghar-Regolament dwar il-Prospett sabiex tindirizza
malajr ir-riperkussjonijiet ekonomici tal-pandemija tal-COVID-19. Il-mizuri proposti sabiex
itaffu r-rekwiziti tal-prospett jirrispettaw il-princ¢ipju tal-proporzjonalitd. Dawn huma

12 Il-kaz Vodafone C-58/08: “Meta att ibbazat fuq 1-Artikolu 95 KE jkun diga elimina kull ostakolu ghall-
kummer¢ fil-gasam tal-qasam li ghandu jigi armonizzat, il-legizlatur Komunitarju ma jistax jigi
mcahhad mill-possibbilta i jadatta dan l-att ghal kull bidla fi¢-¢irkustanzi jew ghal kull evoluzzjoni tal-
konoxxenzi fir-rigward tad-dover tieghu li jissorvelja 1-protezzjoni tal-interessi generali rrikonoxxut
mit-Trattat”
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adegwati biex jintlahqu l-objettivi u ma jmorrux lil hinn minn dak li huwa mehtieg u, ghal
uhud mill-mizuri, huma limitati fiz-zmien.

Emittenti

Il-proposta ttaffi r-rekwizit ta’ zvelar tal-prospett ghall-emittenti f’konformita mal-prin¢ipju
tal-proporzjonalita. Sakemm I-ishma taghhom ikunu diga gew ammessi ghall-kummer¢ f’suq
regolat jew f’suq tat-Tkabbir tal-SMEs b’mod kontinwu ghal mill-ingas I-ahhar 18-il xahar, I-
emittenti li jixtiequ jzidu I-kapital se jibbenefikaw minn regoli ta’ divulgazzjoni mtaffa fil-
prospett ta’ Rkupru tal-UE. Dan ir-regim ta’ divulgazzjoni mtaffa jirrizulta fi tnaqqis fl-
ispejjez ta’ konformita peress li I-prospett ta’ Rkupru tal-UE jkun hafna igsar u ghalhekk
inqas ghali biex jigi prodott. Barra minn hekk, dawn I-emittenti jibbenefikaw minn
approvazzjonijiet ta’ prospetti aktar rapidi li jippermettulhom jahtfu l-opportunitajiet ta’
finanzjament b’mod aktar effettiv. Sabiex ma jmurx lil hinn minn dak li huwa mehtieg, il-
prospett ta’ Rkupru tal-UE ser ikun limitat fiz-zmien u ghalhekk huwa propost bhala regim
temporanju li jiskadi 18-il xahar wara d-data ta’ applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament.

Investituri

[I-prospett ta’ Rkupru tal-UE propost huwa wkoll konformi mal-prin¢ipju tal-proporzjonalita
fir-rigward tal-investituri potenzjali. ll-prospett ta’ Rkupru tal-UE jkun aktar fac¢li biex jinqara
b’numru mnaqqas ta’ pagni tieghu u jekk jiffoka fuq informazzjoni essenzjali filwaqt i, fl-
istess hin, jimmira l-uzu tieghu ghas-sitwazzjoni specifika fejn 1-emittent ikollu rekord ta’
rizultati u ghalhekk diga jkun hemm informazzjoni ppubblikata fis-sug.

Intermedjarji finanzjarji

L-intermedjarji finanzjarji jibbenefikaw minn emendi mmirati 1i jiccaraw ir-rekwiziti
supplimentari taghhom u jghinuhom jeghlbu d-diffikultajiet li ltaqghu maghhom biex jilhqu
b’mod effettiv lill-investituri meta jigi ppubblikat suppliment filwaqt li jinzamm livell gholi
ta’ protezzjoni ghall-investitur. Peress li I-emendi mmirati dwar is-supplimenti jirnexxielhom
jeghlbu d-diffikultajiet, tali emendi ma jkunux limitati fiz-zmien.

L-istituzzjonijiet ta’ kreditu, 1i kienu attivi fl-irkupru biex jappoggaw il-kumpaniji,
jibbenefikaw ukoll minn tnaqgis immirat bil-proposta biex jizdied il-livell limitu massimu tal-
ezenzjoni tal-prospett minn EUR 75 miljun ghal EUR 150 miljun ghal offerti ta’ titoli
minghajr ekwita mahruga b’mod kontinwu jew ripetut. Billi din il-mizura ghandha 1-ghan li
tghin lill-istituzzjonijiet ta’ kreditu jkunu pilastru fundamentali tal-fazi ta’ rkupru, se tkun
limitata fiz-zmien ghal 18-il xahar.

Awtoritajiet nazzjonali kompetenti

Jenhtieg 1i 1-awtoritajiet nazzjonali kompetenti jibbenefikaw ukoll mis-simplifikazzjonijiet
proposti tal-prospett tal-Irkupru tal-UE: b’ingas informazzjoni biex tigi zvelata u skrutinizzata
fil-prospett ta’ Rkupru tal-UE, l-ammont ta’ xoghol taghhom jonqos u l-process ta’
approvazzjoni jkun aktar facli.

2.4. Ghazla tal-istrument

L-emendi legizlattivi proposti ghandhom I-ghan b’mod partikolari li jnaqqsu 1-piz
amministrattiv u l-ispejjez ta’ konformita li jhabbtu wicchom maghhom I-emittenti u li
jirrizultaw mill-applikazzjoni tar-Regolament dwar il-Prospett. Ghal dan il-ghan, il-mizuri
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legizlattivi se jemendaw id-dispozizzjonijiet attwali tar-Regolament dwar il-Prospett. 1l-bazi
legali ghar-Regolament dwar il-Prospett hija [|-Artikolu 114(1) TFUE. Kwalunkwe
regolament emendatorju ghalhekk ghandu l-istess bazi guridika.

3. RIZULTATI TAL-EVALWAZZJONDIET EX POST, TAL-
KONSULTAZZJONIWJIET MAL-PARTIJIET IKKONCERNATI U TAL-
VALUTAZZJONIIIET TAL-IMPATT

3.1. Valutazzjoni tal-impatt

Minhabba l-urgenza tal-mizuri li ghandhom jittiehdu biex jghinu I-irkupru wara l-krizi fis-
swieq finanzjarji u I-ekonomija reali li tirrizulta mill-pandemija tal-COVID-19, il-valutazzjoni
tal-impatt giet sostitwita minn analizi tal-ispejjez imgabbla mal-benefic¢ji inkluza fid-
Dokument ta’ Hidma tal-Persunal li jappogga 1-Pakkett ghall-Irkupru tas-Swieq Kapitali.

Ir-regim ta’ zvelar issimplifikat tal-prospett ta’ Rkupru tal-UE ghandu l-ghan li jnaqqas
b’'mod sinifikanti l-ispejjez ta’ konformita ghall-emittenti u jiffoka fuq informazzjoni
essenzjali ghall-investituri. Jenhtieg ukoll li jnagqas l-ammont ta’ xoghol tal-awtoritajiet
nazzjonali kompetenti peress li inqas informazzjoni jkollha tigi skrutinizzata. Fl-istess hin, il-
process ta’ approvazzjoni jkun aktar mghaggel. L-intermedjarji finanzjarji jibbenefikaw ukoll
mill-emendi mmirati dwar is-supplimenti u z-zieda tal-livell limitu tal-prospett ta’ ezenzjoni
ghall-hrug ta’ titoli mhux ta’ ekwita.

3.2. Drittijiet fundamentali

ll-protezzjoni tad-data personali (I-Artikolu 8), il-liberta ta’ intrapriza (I-Art. 16) u I-
protezzjoni tal-konsumatur (I-Art. 38) tal-Karta tad-Drittijiet Fundamentali tal-UE huma
relevanti ghal dak li jirrigwarda d-dispozizzjonijiet stipulati sa ¢ertu punt f’din il-proposta. II-
limitazzjonijiet fuq dawn id-drittijiet u I-libertajiet huma permessi skont I-Artikolu 52 tal-
Karta tad-Drittijiet Fundamentali tal-UE. Fil-kaz tal-legizlazzjoni relatata mal-prospett, I-
objettiv ta’ interess generali li jiggustifika certi limitazzjonijiet tad-drittijiet fundamentali
huwa l-objettiv li tigi zgurata l-integritd tas-sug. Fir-rigward tal-protezzjoni tad-data
personali, l-izvelar ta’ ¢erta informazzjoni fil-prospett huwa mehtieg biex jigi zgurat li 1-
investituri jkunu jistghu jwettqu d-diligenza dovuta taghhom.

4, IMPLIKAZZJONIJIET BAGITARJI
L-inizjattiva mhijiex mistennija li jkollha impatt fuq il-bagit tal-UE.

5. ELEMENTI OHRAJN

5.1. Pjanijiet ta’ implimentazzjoni u arrangamenti dwar il-monitoragg, |-
evalwazzjoni u r-rapportar

Se jitwettaq monitoragg tal-impatt tar-Regolament il-gdid f’kooperazzjoni mal-ESMA u mal-
awtoritajiet nazzjonali kompetenti abbazi tar-rapporti annwali dwar il-prospetti approvati fl-
Unjoni li I-ESMA ghandha s-setgha tipproduci kull sena. Dan ikun jehtieg li I-mekkanizmu
tal-hzin centralizzat tal-ESMA 1i jigbor id-data tal-prospett mill-awtoritajiet kompetenti
nazzjonali jigbor ukoll data dwar il-prospett ta’ Rkupru tal-UE.

[l-prospett ta’ Rkupru tal-UE se jigi vvalutat. B’mod partikolari, il-parametri ewlenin ghall-
kejl tal-kisba tal-objettivi ddikjarati tal-prospett ta’ Rkupru tal-UE se jkunu:
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€)) in-numru ta’ prospetti ta’ Rkupru tal-UE approvati u analizi tal-evoluzzjoni ta’ dan
in-numru;

(b) il-kost tat-thejjija u li jkun hemm prospett ta’ Rkupru tal-UE approvat meta mgabbel
mal-ispejjez attwali ghal prospett ta’ hrug ta’ titoli sekondarju flimkien ma’
indikazzjoni tal-iffrankar finanzjarju globali miksub.

Din il-lista ta’ indikaturi mhijiex ezawrjenti u tista’ titwessa' sabiex takkomoda 1-monitoragg
ta’ impatti addizzjonali.

5.2. Spjegazzjoni fid-dettall tad-dispozizzjonijiet specifici tal-proposta

L-emendi ghar-Regolament dwar il-Prospett se jkollhom I-ghan li joholqu I-prospett ta’
Rkupru tal-UE bhala tip gdid ta’ prospett kif ukoll emendi mmirati ghall-intermedjarji
finanzjarji.

L-Artikolu 1 ta’ din il-proposta jittratta I-emendi ghar-Regolament dwar il-Prospett.

L-Artikolu 1(1) ta’ din il-proposta jittratta t-titoli mhux ta’ ekwita mahruga minn
istituzzjonijiet ta’ kreditu b’mod kontinwu jew ripetut (I-Artikolu 1(4)(j) tar-Regolament dwar
il-Prospett).

Offerta ta’ titoli ta’ nonekwitda mahruga b’mod kontinwu jew ripetut minn istituzzjoni ta’
kreditu, taht certi kundizzjonijiet, mhijiex soggetta ghall-obbligu tal-pubblikazzjoni ta’
prospett jekk il-korrispettiv totali jkun inqas minn EUR 75 miljun ghal kull istituzzjoni ta’
kreditu kkalkulat fuq perjodu ta’ 12-il xahar. Barra minn hekk, ir-regim attwali jipprovdi li t-
titoli m’ghandhomx ikunu subordinati, konvertibbli jew skambjabbli u ma ghandhomx jaghtu
d-dritt ta’ sottoskrizzjoni ghal akkwist ta’ tipi ohra ta’ titoli u mhumiex marbuta ma’ strumenti
derivattivi. L-istituzzjonijiet ta’ kreditu kienu attivi fl-irkupru biex jappoggaw kumpaniji li
kienu jehtiegu finanzjament u huma mistennija 1i jkunu pilastru fundamentali tal-fazi ta’
rkupru. Sabiex tghin lill-istituzzjonijiet ta’ kreditu billi taghmilha aktar facli ghalihom li
jkollhom aktar finanzjament u li taghtithom spazju biex jappoggaw lill-klijenti taghhom fl-
ekonomija reali, qed tigi proposta zieda mmirata tal-limitu massimu minn EUR 75 miljun
ghal EUR 150 miljun. B’din I-emenda mmirata, l-istituzzjonijiet ta’ kreditu jibbenefikaw
minn tnaqqis definit b’mod strett 1i jghinhom joffru titoli minghajr ekwita minghajr ma
jippubblikaw prospett fil-fazi ta’ rkupru wara l-krizi li tirrizulta mill-pandemija tal-COVID-
19. Peress li din il-mizura hija limitata ghall-fazi ta’ rkupru, din tkun ghalhekk disponibbli
ghal perjodu ta’ zmien limitat ta’ 18-il xahar.

L-Artikoli 1(2) u 1(3) ta’ din il-proposta jittrattaw aggustamenti tekni¢i dwar it-test ta’
materjalita (I-Artikolu 6 tar-Regolament dwar il-Prospett) u s-sommarju (I-Artikolu 7 tar-
Regolament dwar il-Prospett) fir-rigward tar-regim tal-prospett ta’ Rkupru tal-UE stabbilit fl-
Artikolu 1(4) ta’ din il-proposta.

L-Artikolu 1(4) ta’ din il-proposta johloq regim gdid ghall-prospett ta’ Rkupru tal-UE (l-
Artikolu 14a tar-Regolament dwar il-Prospett).

Ambitu tal-prospett ta’ Rkupru tal-UE

Skont I-Artikolu 1(4) ta’ din il-proposta, il-prospett ta’ Rkupru tal-UE jkun disponibbli biss
ghal emittenti li jkollhom ishma diga ammessi f’suq regolat jew f’Suq tat-Tkabbir tal-SMEs
ghal mill-ingas 18-il xahar. L-emittenti jenhtieg li jkunu zvelaw 1-informazzjoni regolata lill-
pubbliku skont id-Direttiva 2004/109/KE, meta applikabbli, ir-Regolament (UE) Nru
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594/2014 u, meta applikabbli, I-informazzjoni msemmija fir-Regolament Delegat tal-
Kummissjoni (UE) Nru 2017/565. Il-prospett ta’ Rkupru tal-UE ma jkunx adattat ghal offerti
pubbli¢i inizjali meta l-emittenti potenzjali ma jkollhomx rekord ta’ rizultati fis-swieq
finanzjarji. Biex jitnaqgas il-proporzjon ta’ dejn-ekwita ghal kumpaniji li ghandhom dejn
gholi minhabba I-pandemija tal-COVID-19, il-prospett f’forma qasira jista’ jintuza biss ghal
hrug ta’ ishma.

Kontenut u approvazzjoni tal-prospett ta’ Rkupru tal-UE

Skont I-Artikolu 1(4) ta’ din il-proposta, il-prospett ta’ Rkupru tal-UE jiffoka fuq
informazzjoni essenzjali. Bhala ec¢cezzjoni ghall-Artikolu 6 tar-Regolament dwar il-Prospett,
l-entrati ewlenin gew identifikati bhala elementi li ghandhom jigu divulgati mill-emittenti u
huma elenkati fl-Anness Va I-gdid ghar-Regolament dwar il-Prospett. Il-prospett ta’ Rkupru
tal-UE se jitqassar ghal massimu ta’ 30 pagna. Madankollu, bhala mizura ta’ bbilancjar, se
tkun permessa l-inkorporazzjoni b’referenza ta’ informazzjoni diga disponibbli fis-suq kif
definit fl-Artikolu 19 tar-Regolament dwar il-Prospett u li I-informazzjoni mhux se titgies fid-
dags massimu msemmi hawn fuq ta’ 30 pagna. Ikun disponibbli wkoll sommarju qasir ta’
Zewg pagni.

Diga tezisti procedura ta’ approvazzjoni rapida fir-Regolament dwar il-Prospett. Abbazi ta’
dan, il-prospett ta’ Rkupru tal-UE se jibbenefika wkoll minn approvazzjoni rapida bhal din ta’
mhux aktar minn hamest ijiem ta’ xoghol.

L-Artikoli 1(5), 1(6), u 1(10) ta’ din il-proposta jittrattaw rispettivament ma’ aggustament
tekniku fil-perjodu ta” zmien ghall-iskrutinju u l-approvazzjoni tal-prospett (I-Artikolu 20 tar-
Regolament dwar il-Prospett), il-mekkanizmu ta’ hzin (I-Artikolu 21 tar-Regolament dwar il-
Prospett) u I-lista ta” oggetti li ghandhom jigu divulgati (I-Anness Va I-gdid tar-Regolament
dwar il-Prospett) fir-rigward tar-regim tal-prospett ta’ Rkupru tal-UE stabbilit fl-Artikolu 1(4)
ta’ din il-proposta.

Skont I-Artikoli 1(8) u 1 (9) ta’ din il-proposta, jenhtieg li r-regim tal-prospett ta’ Rkupru tal-
UE jiskadi wara perjodu ta’ 18-il xahar ta’ applikazzjoni (I-Artikolu 47a tar-Regolament dwar
il-Prospett). 1l-valutazzjoni dwar jekk il-Prospett ta’ Irkupru tal-UE jilhagqx 1-ghanijiet segwiti
minn dan ir-Regolament jenhtieg li tkun parti mir-riezami tar-Regolament dwar il-Prospett (I-
Artikolu 48 tar-Regolament dwar il-Prospett).

L-Artikolu 1(7) ta’ din il-proposta jittratta s-supplimenti (I-Artikolu 23 tar-Regolament dwar
il-Prospett).

Skont ir-regim attwali, l-emittenti huma mehtiega jippubblikaw suppliment ghall-prospett
ghal kull fattur gdid sinifikanti relatat mal-informazzjoni inkluza fi prospett 1i jista’ jaffettwa
I-valutazzjoni tat-titoli u li jinholoq jew jigi nnotat bejn iz-zmien meta I-prospett jigi approvat
u l-gheluq tal-perjodu tal-offerta jew il-hin meta jibda I-kummer¢ f’suq regolat, skont liema
jsehh l-ahhar. Il-pubblikazzjoni ta’ suppliment taghti bidu ghal dritt ta’ rtirar ghall-investituri
li ghandu jigi ezercitat fi zmien jumejn ta’ xoghol mill-pubblikazzjoni tas-suppliment. Bhala
parti mid-dmir taghhom li jipprotegu lill-investituri, l-intermedjarji finanzjarji jridu
Jikkuntattjaw lill-investituri biex jinfurmawhom li s-suppliment gie publikat. Tali skadenza,
kif ukoll il-kwalifika wiesgha ta’ “investituri”, holqu diffikultajiet ghall-intermedjarji
finanzjarji.

Biex jigu indirizzati dawn id-diffikultajiet u jigu liberati rizorsi ghall-intermedjarji finanzjarji,
il-proposta attwali tistabbilixxi emendi mmirati. L-ewwel emenda tikkonc¢erna 1-ambitu. Din
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ticcara i l-intermedjarji finanzjarji jridu biss jikkuntattjaw u jinfurmaw lill-investituri li
ssottoskrivew u xtraw titoli permezz taghhom bejn iz-zmien meta l-prospett jigi approvat u 1-
gheluq tal-perjodu tal-offerta jew il-hin meta jibda I-kummer¢ f’suq regolat, skont liema minn
dawn isehh l-ahhar.

It-tieni nett, il-proposta testendi wkoll I-iskadenza ghal intermedjarji finanzjarji biex
jikkuntattjaw lill-investituri li ssottoskrivew u xtraw titoli permezz taghhom u li jibbenefikaw
minn dritt ta’ hrug sa mhux aktar tard minn jum wiched tax-xoghol mill-pubblikazzjoni tas-
suppliment. Biex jinzamm livell gholi ta’ protezzjoni ghall-investitur, il-perjodu li matulu
jista’ jigi ezercitat dritt ta’ rtirar mill-investituri jigi estiz minn jumejn tax-xoghol ghal tliet
ijiem tax-xoghol mill-pubblikazzjoni tas-suppliment.

Billi I-emendi mmirati dwar is-supplimenti tiffissa dawn id-diffikultajiet u tillibera r-rizorsi
ghall-intermedjarji finanzjarji filwaqt li zzomm livell gholi ta’ protezzjoni ghall-investituri,

tali emendi ma jkunux limitati fiz-zmien.

L-Artikolu 2 ta’ din il-proposta jittratta d-dhul fis-sehh tieghu.
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2020/0155 (COD)
Proposta ghal

REGOLAMENT TAL-PARLAMENT EWROPEW U TAL-KUNSILL

li jemenda r-Regolament (UE) 2017/1129 fir-rigward tal-prospett ta’ Rkupru tal-UE u
aggustamenti mmirati ghall-intermedjarji finanzjarji biex jghinu I-irkupru mill-

pandemija tal-COVID-19

(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
I-Artikolu 114 tieghu,

Wara li kkunsidraw il-proposta tal-Kummissjoni Ewropea,

Wara li I-abbozz tal-att legizlattiv intbaghat lill-parlamenti nazzjonali,

Wara li kkunsidraw I-opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u So¢jali Ewropew,

Filwaqt 1i jagixxu skont il-pro¢edura legizlattiva ordinarja,

Billi:

1)

)

ll-pandemija tal-COVID-19 qed taffettwa b’mod sever lin-nies, lill-kumpaniji, lis-
sistemi tas-sahha u lill-ekonomiji tal-Istati Membri. Fil-Komunikazzjoni taghha lill-
Parlament Ewropew, lill-Kunsill Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kumitat Ekonomiku u
Soc¢jali Ewropew u lill-Kumitat tar-Regjuni tas-27 ta’ Marzu 2020 bl-isem “II-mument
tal-Ewropa: It-Tiswija u t-Thejjija ghall-Generazzjoni li Jmiss™*, il-Kummissjoni
sahget li 1-likwidita u l-access ghall-finanzjament se jkunu sfida kontinwa fix-xhur li
gejjin. Ghalhekk huwa krugjali li jigi appoggat 1-irkupru mix-xokk ekonomiku sever
ikkawzat mill-pandemija tal-COVID-19 bl-introduzzjoni ta’ emendi mmirati ghal
bicciet ezistenti ta’ legizlazzjoni finanzjarja. Dan il-pakkett ta’ mizuri huwa adottat
taht it-tikketta “Pakkett ghall-Irkupru tas-Swieq tal-Kapital”.

Ir-Regolament (UE) 2017/1129 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill** jistabbilixxi
rekwiziti ghat-tfassil, I-approvazzjoni u d-distribuzzjoni tal-prospett 1i ghandu jigi
ppubblikat meta titoli jigu offruti lill-pubbliku jew jigu ammessi ghall-kummer¢ f’suq
regolat fl-Unjoni. Bhala parti mill-mizuri biex l-emittenti jigu meghjuna jirkupraw
mix-xokk ekonomiku 1i jirrizulta mill-pandemija tal-COVID-19, huma mehtiega
emendi mmirati ghar-regim tal-prospett. Jenhtieg 1i tali emendi jippermettu lill-
emittenti u lill-intermedjarji finanzjarji biex inagqsu l-ispejjez u jehilsu r-rizorsi ghall-
fazi ta’ rkupru immedjatament wara 1-krizi.

13
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COM/2020/456 final tas-27.5.2020.

Regolament (UE) 2017/1129 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-14 ta’ Gunju 2017 dwar il-
prospett li ghandu jigi ppubblikat meta titoli jigu offruti lill-pubbliku jew jigu ammessi ghall-kummer¢
f’suq regolat, u li jhassar id-Direttiva 2003/71/KE (GU L 168, 30.6.2017, p. 12).
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©)

(4)

()

(6)

(")

L-istituzzjonijiet ta’ kreditu kienu attivi fl-irkupru biex jappoggaw kumpaniji li kienu
jehtiegu finanzjament u huma mistennija li jkunu pilastru fundamentali tal-irkupru. Ir-
Regolament (UE) 2017/2019 jintitola lill-istituzzjonijiet ta’ kreditu ghal ezenzjoni
mill-obbligu li jippubblikaw prospett f’kaz ta’ offerta ta’ Certi titoli minghajr ekwita
mahruga b’'mod kontinwu jew ripetut sa ammont aggregat ta’ EUR 75 miljun
f’perjodu ta’ 12-il xahar. Jenhtieg 1i dak il-livell limitu tal-ezenzjoni jizdied ghal
perjodu limitat ta’ zmien sabiex jitrawwem il-gbir ta’ fondi ghall-istituzzjonijiet ta’
kreditu u jinghataw naqra nifs biex jappoggaw lill-klijenti taghhom fl-ekonomija reali.
Peress li dik il-mizura hija limitata ghall-fazi ta’ rkupru, jenhtieg li din tkun ghalhekk
disponibbli ghal perjodu ta’ zmien limitat ta’ 18-il xahar.

Sabiex |-impatt ekonomiku sever tal-pandemija tal-COVID-19 jigi indirizzat malajr,
huwa importanti li jigu introdotti mizuri li jiffacilitaw l-investimenti fl-ekonomija
reali, jippermettu rikapitalizzazzjoni rapida tal-kumpaniji fl-Unjoni u jippermettu lill-
emittenti li jisfruttaw is-swieq pubblic¢i fi stadju bikri fil-process ta’ rkupru. Sabiex
jinkisbu dawk l-objettivi, huwa xieraq li jinholoq prospett gdid f’forma gasira
(“prospett ta’ Rkupru tal-UE”) li jkun facli biex jigi prodott ghall-emittenti, li jkun
facli biex jinftichem minn investituri li jkunu jridu jiffinanzjawhom u li jkun facli li
jigi skrutinizzat u approvat ghall-awtoritajiet kompetenti.

Il-kumpaniji li kellhom kontinwament ishma ammessi ghan-negozjar f’suq regolat jew
innegozjati f’suq tat-Tkabbir tal-SMEs ghal mill-ingas |-ahhar 18-il xahar gabel I-
offerta tal-ishma jew l-ammissjoni ghall-kummer¢, kellhom jikkonformaw mar-
rekwiziti ta’ divulgazzjoni perjodika u kontinwa skont ir-Regolament (UE) Nru
596/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill*®, id-Direttiva 2004/109/KE tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill*® jew ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE)
Nru 2017/565'. Ghaldagstant, hafna mill-kontenut mehtieg ta’ prospett diga se jkun
disponibbli pubblikament u l-investituri se jkunu ged jinnegozjaw abbazi ta’ dik I-
informazzjoni. Ghalhekk, jenhtieg li 1-prospett ta’ Rkupru tal-UE jintuza biss ghal
hrug ta’ titoli sekondarju u jenhtieg li jiffoka biss fuq informazzjoni essenzjali li 1-
investituri jehtiegu biex jiehdu decizjonijiet informati ta’ investiment.

Sabiex ikun ghodda effi¢jenti ghall-emittenti, jenhtieg li 1-prospett ta’ Rkupru tal-UE
jkun dokument wiehed ta’ daqgs limitat, jippermetti l-inkorporazzjoni b’referenza, u
jibbenefika mill-passaport ghal offerti pan-Ewropej ta’ titoli lill-pubbliku jew
ammissjonijiet ghall-kummer¢ {’suq regolat.

Jenhtieg li 1-prospett ta’ Rkupru tal-UE jinkludi sommarju qasir bhala sors utli ta’
informazzjoni ghall-investituri, b’mod partikolari l-investituri bl-imnut. Jenhtieg 1i dak
iIs-sommarju jkun parti indipendenti mill-prospett ta’ Rkupru tal-UE u jiffoka fuq
informazzjoni ewlenija i tippermetti lill-investituri jiddec¢iedu liema offerti u
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Ir-Regolament (UE) Nru 596/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta’ April 2014 dwar I-
abbuz tas-suq (Regolament dwar l-abbuz tas-suq) u li jhassar id-Direttiva 2003/6/KE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill u d-Direttivi tal-Kummissjoni 2003/124/KE, 2003/125/KE u 2004/72/KE (GU L
173,12.6.2014, p. 1).

Id-Direttiva 2004/109/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Dicembru 2004 dwar 1-
armonizzazzjoni tar-rekwiziti ta’ trasparenza f’dak li ghandu x’jagsam ma’ informazzjoni dwar
emittenti li t-titoli taghhom huma ammessi ghall-kummer¢ f’suq regolat u li temenda d-Direttiva
2001/34/KE (GU L 390, 31.12.2004, p. 38).

Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2017/565 tal-25 ta’ April 2016 li jissupplimenta d-
Direttiva 2014/65/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill rigward rekwiziti organizzazzjonali u
kundizzjonijiet ghall-operat ghal ditti tal-investiment u termini definiti ghall-finijiet ta’ dik id-Direttiva
(GUL 87,31.3.2017,p. 1).
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(8)

(9)

(10)

(11)

(12)

(13)

ammissjonijiet ghall-kummerc¢ ta’ titoli jezaminaw aktar billi jirrevedu 1-prospett shih
ta’ Rkupru tal-UE biex jiehdu d-decizjoni taghhom.

Sabiex tingabar data li tappogga 1-valutazzjoni tar-regim tal-prospett ta’ Rkupru tal-
UE, jenhtieg li 1-prospett ta’ Rkupru tal-UE jigi inkluz fil-mekkanizmu ta’ hzin tal-
ESMA. Sabiex jigi limitat il-piz amministrattiv ghat-tibdil ta’ dak il-mekkanizmu, il-
prospett ta’ Rkupru tal-UE jista’ juza l-istess data bhal dik definita ghall-prospett ta’
hrug ta’ titoli sekondarju stabbilit fl-Artikolu 14 tar-Regolament (UE) Nru 2017/1129,
dment li z-zewg tipi ta’ prospetti jibqghu differenzjati b’mod car.

Jenhtieg li I-prospett ta’ Rkupru tal-UE jikkumplimenta |-forom l|-ohra ta’ prospetti
stipulati fir-Regolament (UE) 2017/1129 fid-dawl ta’ tipi differenti ta’ titoli, emittenti,
offerti u ammissjonijiet. Ghalhekk, sakemm ma jigix iddikjarat espli¢itament mod
ichor, ir-referenzi kollha ghal “prospectus” skont ir-Regolament (UE) 2017/1129
jenhtieg 1i jinftiechmu li jirreferu ghall-forom kollha differenti ta’ prospetti, inkluz il-
prospett ta’ Rkupru tal-UE stabbilit f’dan ir-Regolament.

Ir-Regolament (UE) 2017/1129 jirrikjedi li I-intermedjarji finanzjarji jinfurmaw lill-
investituri bil-possibbilta ta’ suppliment u, f’Certi ¢irkostanzi, li jikkuntattjaw lill-
investituri fl-istess jum 1i jigi ppubblikat suppliment. L-ambitu tal-investituri li
ghandhom jigu kkuntattjati kif ukoll 1-iskadenza biex jikkuntattjawhom jistghu jgajmu
xi diffikultajiet. Sabiex jinghata sokkors u jigu liberati rizorsi ghall-intermedjarji
finanzjarji filwaqt li jinzamm livell gholi ta’ protezzjoni ghall-investitur, jenhtieg li
jigi stabbilit regim aktar proporzjonat. Jenhtieg li tali sistema tispecifika liema
investituri ghandhom jigu kkuntattjati mill-intermedjarji finanzjarji meta jigi
ppubblikat suppliment u tigi estiza l-iskadenza biex jigu kkuntattjati dawk 1-investituri.

Peress li |-Prospett ta’ Rkupru tal-UE huwa limitat ghall-fazi ta’ rkupru, jenhtieg li r-
regim ta’ dan il-prospett jiskadi 18-il xahar wara d-data tal-applikazzjoni ta’ dan ir-
Regolament. Sabiex tigi zgurata I-kontinwita tal-prospetti ta’ Rkupru tal-UE, jenhtieg
li dawk approvati gabel I-iskadenza tar-regim jibbenefikaw minn dispozizzjoni ta’
anterjorita.

Jenhtieg 1i 1-Kummissjoni, gabel il-21ta’ Lulju 2022, tipprezenta rapport lill-
Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar l-applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament, li jkun
akkumpanjat fejn mehtieg bi proposta legizlattiva. Jenhtieg 1i din ir-revizjoni
tinkorpora fil-valutazzjoni taghha jekk ir-regim ta’ divulgazzjoni ghal prospetti ta’
Rkupru tal-UE huwiex xieraq biex jintlahqu I-ghanijiet segwiti minn dan ir-
Regolament.

Jenhtieg ghalhekk li r-Regolament (UE) 2017/1129 jigi emendat kif xieraq,

ADOTTAW DAN IR-REGOLAMENT:

Artikolu 1
Emendi ghar-Regolament (UE) 2017/1129

Ir-Regolament (UE) 2017/1129 huwa emendat kif gej:

1)

fl-Artikolu 1(4), huwa mizjud il-punt (k) li gej:

“(k) minn [data ta’ applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament] ghal [18-il xahar mid-data
ta’ applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament] titoli minghajr ekwita mahruga
b’manjiera kontinwa jew ripetuta mill-istituzzjoni ta’ kreditu, fejn il-
korrispettiv aggregat totali fl-Unjoni ghat-titoli offruti jkun ingas minn

14

MT



MT

()

©)

(4)

EUR 150 000 000 ghal kull istituzzjoni ta’ kreditu kkalkolat fuq perijodu ta’
12-il xahar, bil-kondizzjoni li dawn it-titoli:

(1)  ma jkunux issubordinati, konvertibbli jew skambjabbli; kif ukoll
(i) ma jaghtux id-dritt i jigu sottoskritti jew miksuba tipi ohra ta’ titoli u li
ma jkunux marbuta ma’ strument derivattiv.”;
fl-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 6(1), is-sentenza introduttorja tigi sostitwita
b’dan li gej:
“l.  Minghajr pregudizzju ghall-Artikoli 14(2), 14a(2) u 18(1), prospett ghandu
jkun fih I-informazzjoni mehtiega li tkun materjali ghal investitur biex jaghmel

5.99,

valutazzjoni infurmata ta’:”;

fl-Artikolu 7, jigi mizjud il-punt 12a 1i gej:

“12a. B’deroga mill-paragrafi 3 sa 12, il-prospett ta’ Rkupru tal-UE mfassal skont I-
Avrtikolu 14a ghandu jinkludi sommarju skont dan il-paragrafu.

Is-sommarju ta’ prospett ta’ Rkupru tal-UE ghandu jitfassal bhala dokument
qasir miktub b’mod kon¢iz u ta’ tul massimu ta’ zewg facéati ta’ karta ta’ dags
A4 meta jigi stampat.

Is-sommarju ma ghandux ikun fih kontroreferenzi ghal partijiet ohra tal-
prospett jew jinkorpora informazzjoni skont referenza u ghandu jkun:

(@) ipprezentat u strutturat b’mod 1i jkun facli 1i jingara, bl-uzu ta’ tipa ta’
dags li tingara;

(b) ikun miktub b’lingwagg u bi stil li jiffacilita 1-fehim tal-informazzjoni,
b’mod partikolari, b’lingwagg li jkun c¢ar, mhux tekniku, kon¢iz u li
jinftichem ghall-investituri.

() maghmul mill-erba’ tagsimiet li gejjin:

(i) introduzzjoni, li jkun fiha twissija kif definita fil-punt 5 ta’ dan I-
Artikolu;

(i)  informazzjoni ewlenija dwar I-emittent;

(iii) informazzjoni ewlenija dwar it-titoli;

(iv) informazzjoni ewlenija dwar l-offerta ta’ titoli lill-pubbliku jew I-

ammissjoni ghall-kummer¢ f’suq regolat jew it-tnejn.”;
jigi mizjud I-Artikolu 14a li gej:
“Artikolu 14a
Prospett ta’ Rkupru tal-UE

L-emittenti li gejjin jistghu jaghzlu li jhejju prospett ta’ rkupru tal-UE skont ir-regim
simplifikat stabbilit f’"dan I-Artikolu f’kaz ta’ offerta ta’ ishma lill-pubbliku jew
ammissjoni ghan-negozjar ta’ ishma f’suq regolat:

(@) emittenti li l-ishma taghhom ikunu gew ammessi ghall-kummer¢ f’suq
regolat b’mod kontinwu ghal mill-ingas |-ahhar 18-il xahar u li johorgu
ishma fungibbli ma’ ishma ezistenti li jkunu nhargu qabel;

(b) emittenti li I-ishma taghhom ikunu diga gew negozjati f’suq tat-Tkabbir
tal-SMEs kontinwament ghal mill-inqas l|-ahhar 18-il xahar, sakemm

15

MT



MT

2.

(5)

(6)

(")

prospett ikun gie ppubblikat ghall-offerta ta’ dawk I-ishma, u 1i johorgu
ishma fungibbli b’ishma ezistenti li jkunu nhargu gabel.

B'deroga mill-Artikolu 6(1), u minghajr pregudizzju ghall-Artikolu 18(1), il-prospett
ta’ Rkupru tal-UE ghandu jinkludi I-informazzjoni mqassra rilevanti li hija mehtiega
biex l-investituri jkunu jistghu jithmu:

(@) il-prospetti tal-emittent u I-bidliet sinifikanti fil-pozizzjoni finanzjarja tal-
emittent li jkunu sehhew mit-tmiem tal-ahhar sena finanzjarja, jekk ikun
hemm;

(b) l-informazzjoni essenzjali dwar I-ishma, ir-ragunijiet ghall-hrug u 1-
impatt tieghu fuq l-istruttura generali tal-kapital tal-emittent, u l-uzu tar-
rikavat.

L-informazzjoni li tinsab fil-prospett ta’ Rkupru tal-UE ghandha tinkiteb u tigi
pprezentata f’forma li tkun facilment analizzabbli, kon¢iza u 1i tinftichem u
ghandha tippermetti lill-investituri sabiex jaghmlu decizjoni informata dwar |-
investiment. L-awtorita kompetenti ghandha tichu inkunsiderazzjoni jekk 1-
emittent ikunx zvela l-informazzjoni regolata lill-pubbliku skont id-Direttiva
2004/109/KE, meta applikabbli, ir-Regolament (UE) Nru 596/2014 u, meta
applikabbli, I-informazzjoni msemmija fir-Regolament Delegat tal-
Kummissjoni (UE) Nru 2017/565.

II-prospett ta’ rkupru tal-UE ghandu jkun dokument uniku li jkun fih I-
informazzjoni minima stabbilita fl-Anness Va. Dan ghandu jkollu tul massimu
ta’ 30 faccati ta’ karta daqs A4 meta jigi stampat u ghandu jigi pprezentat u
stabbilit b’tali mod li jkun fa¢li li jinqara, bl-uzu ta’ tipa ta’ dags li tinqara.

L-informazzjoni inkorporata b’referenza skont 1-Artikolu 19 ma ghandhiex
titgies fir-rigward tat-tul massimu tat-30 faccati ta’ karta ta’ dags A4 msemmija
fit-tielet subparagrafu ta’ dan il-paragrafu.

L-emittenti jistghu jiddeciedu 1-ordni li fih I-informazzjoni msemmija fl-
Anness Va tigi stabbilita fil-prospett ta’ Rkupru tal-UE.”;

fl-Artikolu 20, jigi mizjud il-punt 6a li gej:

“6a. “Permezz ta’ deroga mill-paragrafi 2 u 4, il-limiti ta’ zmien stabbiliti fl-ewwel
subparagrafu tal-paragrafu 2 u fil-paragrafu 4 ghandhom jitnaqqsu ghal hamest
jjiem ta’ xoghol ghal prospett ta’ Rkupru tal-UE mfassal skont I-Artikolu 14a.
L-emittent ghandu jinforma lill-awtorita kompetenti mill-ingas hamest ijiem ta’

xoghol qabel id-data prevista ghas-sottomissjoni tal-applikazzjoni ghall-
approvazzjoni.”;

fl-Artikolu 21, jigi mizjud il-punt 5 a li gej:

“5 a. Prospett ta’ rkupru tal-UE mfassal skont I-Artikolu 14a ghandu jigi kklassifikat
fil-mekkanizmu ta’ hzin msemmi fil-paragrafu 6 ta’ dan 1-Artikolu. 1d-data
uzata ghall-klassifikazzjoni tal-prospetti mfassla skont I-Artikolu 14 tista’
tintuza ghall-klassifikazzjoni tal-prospetti ta’ Rkupru tal-UE mfassla skont I-
Artikolu 14a, dment li z-zewg tipi ta’ prospetti jkunu differenzjati f'dak il-
mekkanizmu ta’ hzin.”;

L-Artikolu 23 huwa emendat kif gej:

(@) fil-paragrafu 2, I-ewwel subparagrafu huwa sostitwit b’dan li gej:
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“2. Fejn il-prospett ikollu x’jagsam ma’ offerta ta’ titoli lill-pubbliku, I-investituri
li jkunu diga gablu li jixtru jew jissottoskrivu t-titoli gabel ma s-suppliment jigi
ppubblikat ghandu jkollhom id-dritt, li jigi ezerc¢itat fi tliet ijiem ta’ xoghol
wara l-pubblikazzjoni tas-suppliment, li jirtiraw l-accettazzjonijiet taghhom,
bil-kondizzjoni li I-fattur gdid sinifikanti, 1-izball materjali jew l-inezattezza
materjali msemmija fil-paragrafu 1 ikunu sehhew jew ikunu gew innotati gabel
I-gheluq tal-perijodu tal-offerta jew I-ghoti tat-titoli, skont liema minnhom
isehh 1-ewwel. Dak il-perijodu jista’ jigi estiz mill-emittent jew I-offerent. 1d-
data finali tad-dritt ta’ rtirar ghandha tigi ddikjarata fis-suppliment.”;

(b) fil-paragrafu 3, I-ewwel u t-tieni subparagrafi huma ssostitwiti b’dawn li gejjin:

“3.  Meta l-investituri jixtru jew jissottoskrivu titoli permezz ta’ intermedjarju
finanzjarju, bejn iz-Zzmien meta I-prospett ghal dawk it-titoli jigi approvat u I-
gheluq tal-perjodu tal-offerta jew il-hin meta jibda I-kummer¢ f’suq regolat,
liema minnhom isehh 1-ewwel, dak I-intermedjarju finanzjarju ghandu jinforma
lil dawk I-investituri bil-possibbilta 1i jigi ppubblikat suppliment, fejn u meta
jigi ppubblikat u li lI-intermedjarju finanzjarju jghinhom biex jezercitaw id-dritt
taghhom li jirtiraw 1-a¢¢ettazzjonijiet f’kaz bhal dan.

Meta I-investituri msemmija fl-ewwel subparagrafu ta’ dan il-paragrafu
jkollhom id-dritt ta’ rtirar imsemmi fil-paragrafu 2, I-intermedjarju finanzjarju
ghandu jikkuntattja lil dawk l-investituri fi Zmien jum ta’ xoghol wara I-
pubblikazzjoni tas-suppliment.”;

ghandu jiddahhal 1-Artikolu 47a li gej:

“Artikolu 47 a
Limitu ta’ zmien ta’ validazzjoni tal-prospett ta’ Rkupru tal-UE

Ir-regim stipulat fl-Artikolu 14a jiskadi fi [18-il xahar mid-data tal-applikazzjoni ta’
dan ir-Regolament].

[I-Prospetti ta’ Rkupru tal-UE li jitfasslu skont I-Artikolu 14a u li jigu approvati bejn
[id-data tal-applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament] u [18-il xahar wara d-data tal-
applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament] ghandhom ikomplu jigu rregolati skont dak 1-
Artikolu sa tmiem il-validita taghhom jew sa ma jkunu ghaddew tnax-il xahar minn
[18-il xahar wara d-data tal-applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament], skont liema minn
dawn isehh l-ewwel.”

fl-Artikolu 48, il-paragrafu 2 huwa sostitwit b’dan li gej:

“2. Ir-rapport ghandu jevalwa, fost affarijiet ohrajn, jekk is-sommarju tal-prospett, ir-
regimi ta’ zvelar stipulati fl-Artikoli 14, 14a ul1l5 u d-dokument tar-
registrazzjoni universali msemmi fl-Artikolu 9 jibqghux xierqa fid-dawl tal-
ghanijiet segwiti taghhom. B’mod partikolari, ir-rapport ghandu jinkludi dawn
li gejjin:

(@ I-ghadd ta’ prospetti UE tat-Tkabbir ta’ persuni f’kull wahda mill-erba’
kategoriji msemmija fil-punti (a) sa (d) tal-Artikolu 15(1) u analizi tal-
evoluzzjoni ta’ kull wieched minn dawn u tax-xejriet fl-ghazla tal-postijiet
ta’ negozjar mill-persuni intitolati li juzaw il-prospett UE tat-Tkabbir;

(b) analizi dwar jekk il-prospett UE tat-Tkabbir jilhaqx bilan¢ tajjeb bejn il-
protezzjoni tal-investitur u t-tnaqqis tal-pizijiet amministrattivi ghall-
persuni ntitolati 1i juzawh;
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(d)
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In-numru ta’ prospetti ta’ Rkupru tal-UE approvati u analizi tal-
evoluzzjoni ta’ dan in-numru;

il-kost tat-thejjija u li jkun hemm prospett ta’ Rkupru tal-UE approvat
meta mqgabbel mal-ispejjez attwali ghal prospett flimkien ma’
indikazzjoni tal-iffrankar finanzjarju globali miksub;

analizi dwar jekk il-prospett ta’ Rkupru tal-UE jilhagx bilan¢ tajjeb bejn
il-protezzjoni tal-investitur u t-tnaqqgis tal-piz amministrattiv ghall-
persuni ntitolati i juzawh.

(10) it-test stabbilit fl-Anness ghal dan ir-Regolament jiddahhal bhala Anness Va.

Artikolu 2
Dhul fis-sehh u applikazzjoni

Dan ir-Regolament ghandu jidhol fis-sehh fl-ghoxrin jum wara dak tal-pubblikazzjoni tieghu
£ 1l-Gurnal Uffic¢jali tal-Unjoni Ewropea.

Dan ir-Regolament ghandu jorbot fl-intier tieghu u japplika direttament fl-Istati Membri

kollha.

Maghmul fi Brussell,

Ghall-Parlament Ewropew Ghall-Kunsill

[I-President [l-President
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