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(Atti mhux legizlattivi)

REGOLAMENTI

REGOLAMENT TA’ DELEGA TAL-KUMMISSJONI (UE) Nru 231/2013
tad-19 ta’ Dicembru 2012

li jissupplimenta d-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward tal-
ezenzjonijiet, il-kundizzjonijiet generali tal-operat, id-depozitarji, l-ingranagg, it-trasparenza u s-

supervizjoni

(Test b’relevanza ghaz-ZEE)

IL-KUMMISSJONI EWROPEA,

Wara li kkunsidrat it-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni
Ewropea,

Wara li kkunsidrat id-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill tat-8 ta’ Gunju 2011 dwar Manigers ta’
Fondi ta’ Investiment Alternattivi u li temenda d-Direttivi
2003/41/KE u 2009/65/KE u r-Regolamenti (KE) Nru
1060/2009 u (UE) Nru 1095/2010 ("), u partikolarment I-Arti-
kolu 3(6), l-Artikolu 4(3), 1-Artikolu 9(9), l-Artikolu 12(3), I-
Artikolu 14(4), l-Artikolu 15(5), I-Artikolu 16(3), I-Artikolu 17,
l-Artikolu  18(2), I-Artikolu 19(11), l-Artikolu 20(7), l-Arti-
kolu 21(17), l-Artikolu 22(4), l-Artikolu 23(6), I-Artikolu 24(6),
l-Artikolu 25(9), I-Artikolu 34(2), I-Artikolu 35(11), I-Arti-
kolu 36(3), I-Artikolu 37(15), I-Artikolu 40(11), I-Artikolu 42(3)
u l-Artikolu 53(3) taghha,

Wara li kkunsidrat l-opinjoni tal-Bank Centrali Ewropew,
Billi:

(1)  Id-Direttiva 2011/61/UE taghti s-setgha lill-Kummissjoni
tadotta atti delegati li jispecifikaw, b'mod partikolari, ir-
regoli rigward il-kalkolu tal-limitu, Il-ingranagg, il-
kundizzjonijiet tal-operat ghall-Manigers ta’ Fondi ta’
Investiment  Alternattivi (minn  hawn i quddiem
“AIFMs”), inkluzi l-immaniggjar tar-riskji u l-likwidita, il-
valwazzjoni u d-delegi, ir-rekwiziti bid-dettalji tal-funzjo-
nijiet u d-dmirijiet tad-depozitarji ta’ Fondi ta’ Inves-
timent Alternattiv (minn hawn il quddiem “AlFs”), regoli
dwar it-trasparenza u rekwiziti specifici relatati ma’ pajjizi
terzi. Huwa importanti li dawn ir-regoli kollha ta’ supp-
limentazzjoni jibdew japplikaw fl-istess hin mad-Direttiva
2011/61/UE sabiex ir-rekwiziti l-godda imposti fuq I-
AIFMs ikunu jistghu effettivament jibdew jithaddmu. Id-
dispozizzjonijiet fdan ir-Regolament huma interrelatati
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mill-qrib, peress li jittrattaw l-awtorizzazzjoni, l-operat
kontinwu u t-trasparenza tal-AIFMs li jimmaniggjaw
jew, skont il-kaz, jikkummercjalizzaw AlFs fl-Unjoni, li
huma aspetti inerenti marbutin mill-qrib hafna biex
jinbeda u jigi segwit l-ezer¢izzju ta’ negozju tal-imma-
nigjar tal-assi. Sabiex tigi zgurata l-koerenza bejn dawk
id-dispozizzjonijiet, li ghandhom jidhlu fis-sehh fl-istess
hin, u biex tigi ffacilitata perspettiva komprensiva u
access kumpatt ghalihom minn persuni suggetti ghal
dawk l-obbligi, inkluzi investituri li mhumiex rezidenti
fl-Unjoni, huwa mixtieq li jkunu inkluzi l-atti ta’ delega
kollha mehtiega mid-Direttiva 2011/61/UE fRegolament
wiehed.

Huwa importanti li jigi zgurat li I-ghanijiet tad-Direttiva
2011/61/UE jinkisbu uniformement fl-Istati Membri
kollha, biex tissahhah l-integrita tas-suq intern u toffri
certezza guridika ghall-partecipanti tieghu, inkluzi l-inves-
tituri istituzzjonali, l-awtoritajiet kompetenti u partijiet
interessati ohra, billi jigi adottat Regolament. Il-forma
ta’ Regolament tizgura qafas koerenti ghall-operaturi
tas-suq kollha u hija l-ahjar garanzija possibbli ghal
kundizzjonijiet ugwali, kundizzjonijiet tal-kompetizzjoni
uniformi u standard ta’ protezzjoni ghall-investituri
komuni u xieraq. Barra minn hekk tizgura l-applikabbilta
diretta ta’ regoli uniformi dettaljati dwar l-operat tal-
AIFMs, li min-natura taghhom huma direttament
applikabbli u ghalhekk ma jehtigux aktar traspozizzjoni
fil-livell nazzjonali. L-uzu ta’ regolament jippermetti,
barra minn hekk, li jigi evitat dewmien fl-applikazzjoni
tad-Direttiva 2011/61/UE fl-Istati Membri.

Peress li r-Regolament Iddelegat jispecifika l-kompiti u r-
responsabbiltajiet tal-“korp tat-tmexxija” u “l-manigment
superjuri’, huwa importanti li tigi ¢carata t-tifsira ta’
dawn it-termini, b’'mod partikolari l-fatt li korp tat-tmex-
xija jista’ jkun maghmul minn manigers superjuri. Barra
minn hekk, peress li dan ir-Regolament jintroduci wkoll
it-terminu “funzjoni supervizorja” id-definizzjoni tal-korp
tat-tmexxija ghandha ticcara li dan huwa l-korp li ghandu
I-funzjoni manigerjali fil-kaz li I-funzjonijiet supervizorji
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u manigerjali jkunu separati skont il-ligi nazzjonali tal-
kumpaniji. Id-Direttiva 2011/61/UE tehtieg li I-AIFMs
jipprovdu certa informazzjoni lill-awtoritajiet kompetenti,
inkluz il-percentwali tal-assi tal-AIF li huma soggetti ghal
arrangament specjali minhabba n-natura illikwida tagh-
hom. Dan ir-Regolament jiccara t-tifsira ta’ arrangamenti
specjali sabiex l-AIFMs ikunu jafu ezattament Xinfor-
mazzjoni ghandhom jipprovdu lill-awtoritajiet kompe-
tenti.

Id-Direttiva  2011/61/UE  tipprevedi  regim  ehfef
applikabbli ghal dawk 1-AIFMs li jimmaniggjaw portafolji
tal-AlFs i l-assi totali mmaniggjati taghhom ma jeccedux
il-limiti rilevanti. Huwa mehtieg li jigi specifikat b'mod
car kif il-valur totali tal-assi mmanigjati ghandu jigi kkal-
kulat. Fdan il-kuntest huwa essenzjali li jigu definiti I-
passi mehtega ghall-kalkolu tal-valur totali tal-assi, biex
jigi stabbilit bic-car liema assi mhumiex inkluzi fil-
kalkolu, biex jigi c¢carat kif l-assi akkwistati permezz
tal-uzu tal-ingranagg ghandhom jigu valwati u biex
ikunu pprovduti regoli ghall-manigg ta’ kazijiet ta’
zamma inkro¢jata fost I-AlFs immaniggjati minn AIFM.

Il-valur totali tal-assi mmaniggjati jehtieg li jigi kkalkolat
mill-ingas darba fis-sena u bl-uzu ta’ informazzjoni
aggornata. Il-valur tal-assi ghandu ghalhekk jigi determi-
nata fit-tnax-il xahar li jipprecedu d-data tal-kalkolu tal-
valur totali tal-assi mmaniggjati u kemm jista’ jkun qrib
din id-data.

Sabiex jigi zgurat li AIFM jibqa’ eligibbli biex jibbenefika
mir-regim ehfef previst fid-Direttiva 2011/61/UE, ghandu
jdahhal procedura li taghmilha possibbli li jigi osservat
fuq bazi kontinwa l-valur totali tal-assi mmaniggjati. L-
AIFM jista’ jikkunsidra t-tipi ta’ AIFs immaniggjati u I-
klassijiet differenti ta’ assi investiti sabiex tkun ivvalutata
l-probabbilta li jinkiser il-limitu jew il-htiega ta’ kalkolu
addizzjonali.

Fejn AIFM ma jibgax jissodisfa l-kundizzjonijiet relatati
mal-limiti ghandu jinnotifika l-awtorita kompetenti
tieghu u japplika ghal awtorizzazzjoni fi Zmien 30 jum
tal-kalendarju. Madankollu, meta f'sena kalendarja parti-
kolari I-limiti jingabzu jew ma jintlahqux okkazjonalment
biss u dawn is-sitwazzjonijiet jitgiesu li huma temporanji,
I-AIFM ma ghandux ikun obbligat japplika ghall-awtoriz-
zazzjoni. Fdawk il-kazijiet, I-AIFM ghandu jinforma lill-
awtorita kompetenti bil-ksur tal-limitu, u jispjega ghaliex
jikkunsidra li dan il-ksur ghandu natura temporanja.
Sitwazzjoni li ddum aktar minn tliet xhur ma tistax
titqies bhala temporanja. Meta jivvaluta l-probabbilta li
sitwazzjoni tkun temporanja, I-AIFM ghandu jikkunsidra
l-attivita anticipata ta’ sottoskrizzjonijiet u tifdijiet jew,
fejn applikabbli, il-gbid u d-distribuzzjoni tal-kapital. L-
AIFM ma ghandux juza ¢-caqliq anticipat tas-suq bhala
parti minn din il-valutazzjoni.

(8)
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Id-dejta uzata mill-AIFMs biex jikkalkulaw il-valur totali
tal-assi mmaniggjati ma hemmsx ghalfejn tkun disponibbli
ghall-pubbliku jew l-investituri. Madankollu, l-awtoritajiet
kompetenti ghandhom ikunu jistghu jivverifikaw i I-
AIFM qieghed jikkalkula u jimmonitorja korrettament
il-valur totali tal-assi mmaniggjati, inkluza I-valutazzjoni
tal-okkazjonijiet meta l-valur totali tal-assi mmaniggjati
jagbez temporanjament il-limitu relevanti u ghalhekk
ghandhom ikollhom access ghal din id-dejta fuq talba.

Huwa importanti li 1-AIFMs li jibbenefikaw mid-
dispozizzjonijiet tar-regim ehfef fid-Direttiva 2011/61/UE
jipprovdu lill-awtoritajiet kompetenti b’informazzjoni
aggornata meta jirregistraw. Mhux it-tipi kollha ta’
AIFMs jistghu jkollhom dokumenti ta’ offerta aggornati
li jirriflettu l-ahhar zviluppi relatati mal-AlFs li jimma-
niggjaw u dawn [-AIFMs jistghu jsibuha aktar prattika li
jispecifikaw l-informazzjoni mitluba fdokument separat li
jiddeskrivi l-istrategija tal-investiment tal-fond. Dan jista’
jkun il-kaz ghall-fondi ta’ ekwita privata jew ta’ kapital ta’
riskju li ta’ spiss jigbru flus permezz ta’ negozjati ma’
investituri potenzjali.

ATF li jippartecipa biss fishma ta’ ekwita fkumpaniji elen-
kati ma ghandux jitqies li qed juza ingranagg sakemm I-
ishma ta’ ekwitda ma jigux akkwistati permezz ta’ self.
Fejn l-istess AIF jixtri opzjonijiet fuq indic¢i ta’ ekwita,
ghandu jitgies li qed juza ingranagg, peress li jkun zied
l-iskopertura tal-AIF ghall-investiment specifiku.

Sabiex tigi zgurata applikazzjoni uniformi tal-obbligi li
AIFM jaghti stampa oggettiva tal-ingranagg uzat, huwa
necessarju li jkunu previsti zewg metodi ghall-kalkolu
tal-ingranagg. Kif jirrizulta minn studji tas-suq, l-ahjar
rizultati jistghu jinkisbu peremzz ta’ kombinazzjoni tal-
metodi hekk imsejha ‘gross’ u ‘impenn’.

Sabiex l-awtoritajiet kompetenti u l-investituri jircievu
informazzjoni xierqa ghall-monitoragg tar-riskji sistemici
u biex jiksbu stampa shiha tal-uzu tal-ingranagg mill-
AIFM, ghandhom jinghataw informazzjoni dwar I-
iskopertura ta’ AIF, kemm abbazi tal-metodu gross u
kif ukoll tal-metodu impenn u ghalhekk 1-AIFMs kollha
ghandhom jikkalkulaw l-iskopertura billi juzaw kemm il-
metodu gross kif ukoll il-metodu impenn. Il-metodu
gross jaghti l-iskopertura kumplessiva tal-AlIF filwaqt li
l-metodu impenn jitfa’ dawl fuq it-tekniki tal-hegging u
n-netting uzati mill-maniger; ghalhekk dawn iz-zewg
metodi ghandhom jidhru flimkien. Specifikament, il-
grad li l-iskopertura kumplessiva tvarja bejn il-metodu
gross u l-metodu impenn jista’ jipprovdi informazzjoni
utli. Jekk mehtieg biex jigi zgurat li kwalunkwe zieda fl-
iskopertura tal-AlFs tigi riflessa adegwatament, il-
Kummissjoni tista’ tadotta atti delegati addizzjonali
dwar metodu addizzjonali u fakultattiv ghall-kalkolu
tal-ingranagg.
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(13)  Meta jikkalkula l-iskopertura, il-pozizzjonijiet kollha tal- xi riskji filwaqt i jzommu ohrajn, ma ghandhomx
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AIF ghandhom inizjalment jigu inkluzi, inkluzi l-assi u I-
obbligazzjonijiet twal u qosra, it-tehid ta’ self, l-istrumenti
derivattivi u kwalunkwe metodu iehor li jzid l-iskopertura
fejn ir-riskji u l-benefic¢ji tal-assi jew l-obbligazzjonijiet
ikunu fuq 1-AIF, u l-pozizzjonijiet l-ohra kollha li
jiffurmaw il-valur nett tal-assi.

Arrangamenti ta’ tehid ta’ self li jkun ghamel I-AIF ghan-
dhom jigu eskluzi jekk ikunu ta’ natura temporanja u
jirrelataw ma’ u huma koperti bis-shih minn impenji
kapitali mill-investituri. Facilitajiet ta” kreditu cirkolanti
ma ghandhomx jitqiesu li huma ta’ natura temporanja.

Flimkien mal-kalkolu tal-iskopertura bl-uzu tal-metodu
gross, I-AIFMs kollha ghandhom jikkalkolaw l-iskoper-
tura bl-uzu tal-metodu impenn. Skont il-metodu impenn,
strumenti derivattivi finanzjarji ghandhom jigu kkonver-
titi fpozizzjonijiet ekwivalenti fl-assi sottostanti. Madan-
kollu, jekk AIF jinvesti fcerti derivattivi sabiex ipaci r-
riskju tas-suq ta’ assi ohra li I-AIF ikun investa fihom,
taht certi kondizzjonijiet, dawk id-derivattivi ma ghan-
dhomx ikunu kkonvertiti fpozizzjoni ekwivalenti fl-assi
sottostanti peress li l-iskoperturi taz-zewg investimenti
jibbilan¢jaw lil xulxin. Dan ikun il-kaz fejn, perezempju,
portafoll AIF jinvesti fcertu indici u jippartecipa fi stru-
ment derivattiv li jpartat il-prestazzjoni ta’ dak l-indici
mal-prestazzjoni ta’ indici differenti, li ghandu jkun ekwi-
valenti ghal partecipazzjoni fi skopertura ghat-tieni indici
fil-portafoll u ghalhekk il-valur nett tal-assi tal-AIF ma
jkunx jiddependi fuq il-prestazzjoni tal-ewwel indici.

Meta jikkalkolaw l-iskopertura skont il-metodu impenn,
derivattivi li jissodisfaw il-kriterji stabbiliti fdan ir-Rego-
lament ma jipprovdu l-ebda skopertura inkrementali.
Ghalhekk, jekk I-AIF jinvesti fkuntratti ta’ indi¢i futuri
u jippartecipa fpozizzjoni tal-flus ugwali ghall-valur totali
tas-suq sottostanti tal-kuntratti futuri, dan ikun ekwiva-
lenti ghal investiment dirett fishma tal-indic¢i u ghalhekk
il-kuntratt tal-indic¢i futuri ma ghandux jitqies ghall-fini
tal-kalkolu tal-iskopertura tal-AlIF.

Fil-kalkolu tal-iskopertura skont il-metodu impenn, I-
AIFMs ghandhom jithallew jikkonsidraw l-arrangamenti
ta’ hegging u netting sakemm jissodisfaw il-kriterji
marbuta mal-metodu impenn.

Ir-rekwizit i l-arrangamenti ta’ netting jirreferu ghall-
istess assi sottostanti ghandu jigi interpretat strettament
halli l-assi li I-AIFM iqis ekwivalenti jew ikkorrelati hafna,
bhal klassijiet differenti ta’ ishma jew bonds mahruga
mill-istess emittent, ma jitqisux bhala identici ghall-finijiet
tal-arrangamenti tan-netting. Id-definizzjoni tal-arranga-
menti tan-netting ghandha I-ghan li tizgura li jitgies
biss dak in-negozjar li jpaci r-riskji marbuta ma’ negozjar
ichor, u ma jhalli l-ebda rriskju residwu materjali.
Kombinazzjonijiet ta’ negozjar li ghandhom Il-ghan li
jiggeneraw reddittu, zghir kemm hu zghir, billi jnaggsu

1)
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jitgiesu bhala arrangamenti ta’ netting, kif jigri bl-istrate-
giji tal-arbitragg tal-investiment li ghandhom l-ghan li
jiggeneraw reddittu billi jiehdu vantagg mid-diskrepanzi
fl-ipprezzar bejn strumenti derivattivi bl-istess sottostanti
izda b’'maturitajiet differenti.

Prassi tal-immaniggjar tal-portafoll li timmira li tnaqqgas
it-tul taz-zmien tar-riskju billi tghaggad investiment
fbond b’data twila ma’ tpartit ta’ rata tal-imghax jew li
tnaqqgas it-tul taz-zmien ta’ portafoll ta’ bond AIF billi
tikkonkludi pozizzjoni qgasira fuq kuntratti ta’ bond futuri
li jirrapprezentaw ir-riskju tar-rata tal-imghax tal-portafoll
(tul taz-zmien tal-hegging) ghandha titqies bhala arranga-
ment ta’ hegging sakemm tikkonforma mal-kriterji tal-

hegging.

Prassi tal-immaniggjar ta’ portafoll, li timmira li tpaci r-
riskji sinifikanti marbuta ma’ investiment f'portafoll diver-
sifikat sew ta’ ishma billi tiehu pozizzjoni qgasira findici
futuri fsuq tal-ishma, fejn il-kompozizzjoni tal-portafoll
tal-ekwita tkun qrib hafna ghal dik tal-indici tal-borza u
r-redittu tieghu kkorrelat hafna ma’ dak tal-indici tal-
borza u meta l-pozizzjoni qasira fil-indi¢ci futuri tal-
borza tippermetti tnaqqis cert tar-riskju generali tas-suq
u r-riskju specifiku jkun insinifikanti, bhal hegging beta
ta’ portfoll tal-ekwita diversifikat sew fejn ir-riskju speci-
fiku jitgies li huwa insinifikanti, ghandha titqies li tikkon-
forma mal-kriterji tal-hegging.

Prassi tal-immaniggjar tal-portafoll li timmira li tpaci r-
riskju marbut ma’ investiment fbond b'rata tal-imghax
fissa billi tghaqgad pozizzjoni twila fuq tpartit ta’
inadempjenza ta’ kreditu u tpartit tar-rata tal-imghax li
tpartat dik ir-rata ta’ imghax fissa ma’ rata ta’ imghax
ugwali ghal rata referenzjarja xierqa fis-suq tal-flus flim-
kien ma' firxa, ghandha titqies bhala arrangament
hegging jekk il-kriterji kollha tal-hegging tal-metodu

impenn fil-prin¢ipju jkunu ssodisfati.

Prassi tal-immaniggjar tal-portafoll li timmira li tpaci r-
riskju ta’ sehem partikolari billi tiehu pozizzjoni gasira
permezz ta’ kuntratt derivattiv fuq sehem li huwa diffe-
renti imma li huwa kkorrelat hafna mal-ewwel sehem,
ma ghandhiex titqies li tissodisfa l-kriterji tal-hegging.
Ghalkemm strategija bhal din tiddependi fuq li tichu
pozizzjonijiet opposti fuq l-istess klassi ta’ assi, din I-
istrategija ma’ tihheggjax ir-riskju specifiku marbut mal-
investiment fcertu sehem. Ghalhekk, din ma ghandhiex
titgies bhala arrangament hegging kif stabbilit fil-kriterji
relatati mal-metodu impenn.

Prassi tal-immaniggjar tal-portafoll li timmira li Zzomm I-
alfa ta’ basket ta’ ishma (maghmul minn ghadd limitat ta’
ishma) billi tghaqqad l-investiment fdak il-basket ta’
ishma ma’ pozizzjoni qasira aggustata skont beta ffuturi
findici fborza, ma ghandhiex titqies li tissodisfa I-kriterji
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tal-hegging. Strategija bhal din ma timmirax li tpaci r-
riskji sinifikanti marbuta mal-investiment fdak il-basket
ta’ ishma izda li tpaci l-beta (riskju tas-suq) ta’ dak I-
investiment u zzomm l-alfa. Il-parti alfa ta’ basket ta’
ishma tista’ tiddomina fuq il-parti beta u b’hekk twassal
ghal telf fil-livell tal-AIF. Ghal dik ir-raguni, din ma ghan-
dhiex titqies bhala arrangament ta’ hegging.

Strategija ta’ arbitragg ta’ fuzjoni hija strategija li
tghaqqad pozizzjoni qasira fborza ma’ pozizzjoni twila
fborza ohra. Strategija bhal din ghandha l-ghan li
tihheggja I-beta (riskju tas-suq) tal-pozizzjonijiet u tigge-
nera reddittu marbut mal-prestazzjoni relattiva taz-zewg
boroz. Bl-istess mod, il-parti alfa ta’ basket ta’ ishma tista’
tiddomina fuq il-parti beta u b’hekk twassal ghal telf fil-
livell tal-AIF. Din ma ghandhiex titqies bhala arranga-
ment hegging kif stabbiliti fil-kriterji relatati mal-metodu
impenn.

Strategija li timmira li tihheggja pozizzjoni twila fborza
jew bond permezz ta’ protezzjoni tal-kreditu mixtrija
ghall-istess emittent, tirrelata ma’ zewg klassijiet ta’ assi
differenti u ghalhekk ma ghandhiex titqies bhala arran-
gament hegging.

Meta jintuzaw metodi li jzidu l-iskopertura ta’ AIF, I-
AIFM ghandu josserva principji generali bhal li jikkun-
sidra s-sustanza tat-tranzazzjoni minbarra l-forma guri-
dika taghha. Specifikament fir-rigward ta’ tranzazzjonijiet
ta’ riakkwist, I-AIFM ghandu jikkunsidra jekk ir-riskji u I-
benefic¢ji  tal-assi involuti humiex mghoddija jew
mizmuma mill-AIF. L-AIFM ghandu wkoll ihares lejn 1-
istrumenti derivattivi jew l-arrangamenti kontrattwali
ohra tal-assi sottostanti biex jiddetermina l-impenji futuri
possibbli tal-AlF li jirrizultaw minn dawn it-tranzazzjoni-
jiet.

Peress li I-metodu impenn iwassal biex ir-rati tal-imghax
b’'maturitajiet differenti jitqiesu bhala assi sottostanti diffe-
renti, I-AlFs li skont il-politika ewlenija ta’ investiment
taghhom primarjament jinvestu fderivattivi tar-rati tal-
imghax jistghu juzaw regoli tan-netting ta’ tul ta’ zZmien
specifiku sabiex igisu l-korrelazzjoni bejn segmenti tal-
maturita tal-kurva tar-rati tal-imghax. Meta jistabbilixxi
I-politika ta’ investiment tieghu, AIF ghandu jkun kapaci
jiddefinixxi l-livell tar-riskju tar-rata tal-imghax u konseg-
wentement li jiddetermina t-tul taz-zmien li jimmira
ghalih. L-AIF ghandu jqis il-mira predefinita ta’ tul taz-
zmien meta jaghmel l-ghazliet tal-investiment tieghu.
Meta t-tul taz-zmien tal-portafoll jizvija mit-tul taz-
zmien fil-mira, l-istrategija ma ghandhiex titqies bhala
arrangament ta’ netting ta’ tul ta’ zmien kif stabbilit fil-
kriterji relatati mal-metodu impenn.

Ir-regoli tan-netting ta’ tul ta’ Zmien jippermettu li jigu
nnettjati pozizzjonijiet twal ma’ pozizzjonijiet qosra li I-
assi sottostanti taghhom huma rati ta’ imghax differenti.
[l-maturitajiet li jservu bhala limiti tal-meded tal-maturita

(29)

(32)

huma sentejn, seba’ snin u 15-il sena. Fkull medda ta’
maturita, netting tal-pozizzjonijiet ghandu jkun permes-

sibbli.

Netting ta’ pozizzjonijiet bejn zewg meded differenti ta’
maturita ghandu jkun parzjalment permess. Penalitajiet
jridu jigu applikati ghal pozizzjonijiet innettjati halli
jkun jista’ jsir biss netting parzjali. Dawn ghandhom
jigu espressi permezz ta’ percentwali li jiddependu fuq
il-korrelazzjonijiet medji bejn il-meded tal-maturita ghal
sentejn, hames snin, ghaxar snin u 30 sena tal-kurva tar-
rati tal-imghax. Itwal ma tkun id-differenza bejn il-matu-
ritajiet  tal-pozizzjonijiet, aktar in-netting taghhom
ghandu jkun soggett ghal penali, u ghalhekk il-percen-
twali ghandhom jizdiedu.

Pozizzjonijiet li t-tul taz-zmien immodifikat taghhom
huwa ferm itwal mit-tul taz-zmien immodifikat tal-
portfoll kollu mhumiex skont l-istrategija tal-investiment
tal-AIF u ma ghandux ikun permess li jigu ugwaljati bis-
shih. Ghalhekk, ma ghandux ikun accettabbli li pozizz-
joni gasira ta’ maturita ta’ 18-il xahar (li tinsab fil-medda
Nru 1 ta’ maturita) tigi ugwaljata ma’ pozizzjoni b'matu-
ritd twila ta’ 10 snin (li tinsab fil-medda Nru 3 ta’ matu-
rita), jekk it-tul taz-zmien immirat tal-AIF huwa ta’
madwar sentejn [2].

Meta jikkalkulaw l-iskopertura, AlFs jistghu l-ewwel jiden-
tifikaw l-arrangamenti ta’ hegging. Id-derivattivi involuti
fdawn l-arrangamenti mbaghad jigu eskluzi mill-kalkolu
tal-iskopertura kumplessiva. AlFs ghandhom juzaw
kalkolu preciz fl-arrangamenti ta’ hegging. L-AlFs ma
ghandhomx juzaw regoli tan-netting tat-tul taz-zmien
fil-kalkolu tal-hegging. Ir-regoli tat-tul taz-zmien tan-
netting jistghu jintuzaw sabiex id-derivattivi tar-rati tal-
imghax 1i jifdal jigu kkonvertiti fil-pozizzjonijiet tal-assi
sottostanti ekwivalenti taghhom.

Skont id-Direttiva 2011/61/UE, AIFM irid jizgura li r-
riskji tar-responsabbilta professjonali potenzjali li jirri-
zultaw mill-attivitajiet tieghu jkunu koperti kif xieraq
jew permezz ta’ fondi proprji addizzjonali jew permezz
ta’ assigurazzjoni ta’ indenizz professjonali. Applikazzjoni
uniformi ta’ din id-dispozizzjoni tehtieg fehim komuni
tar-riskji tar-responsabbilta professjonali potenzjali li
ghandhom ikunu koperti. L-ispecifikazzjoni generali tar-
riskji li jirrizultaw minn negligenza professjonali ta’ AIFM
ghandha tiddetermina l-karatteristi¢i relevanti tal-avveni-
menti ta’ riskju u tiddentifika l-ambitu ta’ responsabbilta
professjonali potenzjali, inkluz hsara jew telf ikkawzat
minn persuni li jwettqu direttament attivitajiet li
ghalihom 1-AIFM ikollu responsabbilta guridika, bhad-
diretturi, l-uffi¢jali jew il-personal tal-AIFM, u persuni li
jwettqu attivitajiet taht arrangament ta’ delega mal-AIFM.
Fkonformita mad-dispozizzjonijiet tad-Direttiva
2011/61/UE, ir-responsabbilta tal-AIFM ma ghandhiex
tkun affettwata b'delega jew sottodelega u I-AIFM ghandu
jipprovdi kopertura adegwata ghar-riskji professjonali
relatati ma’ tali partijiet terzi li jkun legalment respon-
sabbli ghalihom.
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(33)  Biex jigi zgurat fehim komuni tal-specifikazzjoni generali, (36)  Biex jigi zgurat li l-assigurazzjoni ta’ indenizz profess-
lista ta’ ezempji ghandha sservi bhala parametri referen- jonali tkun effettiva fil-kopertura tat-telf li jirrizulta
zjarji ghall-identifikazzjoni ta’ avvenimanti ta’ riskju tar- mill-avvenimenti assigurati, l-assigurazzjoni ghandha ssir
responsabbilta  professjonali potenzjali. Dik il-lista ma’ impriza tal-assigurazzjoni li hija awtorizzata tipp-
ghandha tinkludi firxa wiesgha ta’ avvenimenti li jirri- rovdi assigurazzjoni ghall-indenizz professjonali. Dan
zultaw minn azzjonijiet ta’ negligenza, zbalji jew jinkludi imprizi tal-assigurazzjoni mill-UE u imprizi li
ommissjonijiet, bhat-telf ta’ dokumenti li jixhdu t-titolu mhumiex mill-UE sakemm ikunu permessi jipprovdu
ghal investimenti, misrapprezentazzjonijiet, jew ksur tal- dan is-servizz tal-assigurazzjoni skont il-ligi tal-Unjoni
obbligi varji jew dmirijiet tal-AIFM. Ghandha wkoll jew il-ligi nazzjonali.
tinkludi n-nuqqas li jipprevjeni, permezz ta’ sistemi ta’
kontroll intern adegwati, imgiba qarrieqa fl-organizzazz-
joni tal-AIFM. Hsara li tirrizulta min-nuqqas li titwettaq
bizzejjed diligenza dovuta fuq investiment li jirrizulta li
kien qarrieqi, tiskatta r-responsabbilta tal-AIFM ghar-
responsabbilta professjonali u ghandha tkun koperta
].ijd. Xierag. Madankollu, telf. 1mgarrab‘ mmhgbba 1.1..1_ (37)  Sabiex tkun permessa xi ftit flessibbilta fit-tfassil tal-
investiment jonqoslu l-valur minhabba li kundizzjonijiet assiourazzioni tal-indennizz professionali xieraa. ehandu
hziena tas-suq ma ghandhomx ikunu koperti. Il-lista 1 8 ’Jbbl’ hall Proess) cr4a, gnandn
. : S g .. jkun possibbli ghall-AIFM u l-impriza tal-assigurazzjoni li
ghandha tinkludi wkoll valwazzjonijiet li jitwettqu hazin, 4 . o - -
li ghandhom jinftiehmu bhala nuqqas ta’ valwazzjoni bi ]aqb lu dWélI.‘ Klawzola i tipprovdi i ammont definit
gha n) e nuqq ] . iggarrab mill-AIFM bhala l-ewwel parti ta’ kwalunkwe
ksur tal-Artikolu 19 tad-Direttiva 2011/61/UE u tal-atti jiggarta L naa mewwe p .. 3
delevati korrispondenti. te.lf (eccess definit). Fejn jigi r.mftleh.em dan“l-gcg.ess defl-
8 p nit, -AIFM ghandu jipprovdi fondi proprji li jikkorris-
pondu ghall-ammont definit tat-telf li ghandu jiggarrab
mill-AIFM. Dawn il-fondi proprji ghandhom ikunu
apparti l-kapital inizjali tal-AIFM u l-fondi proprji li ghan-
dhom ikunu pprovduti mill-AIFM skont I-Artikolu 9(3)
tad-Direttiva 2011/61/UE.
(34) Fkonformita mal-obbligi taghhom tal-immaniggjar tar-
riskji, I-AIFMs ghandhom ikollhom mekkanizmi kwalitat-
tivi tal-kontroll intern xierqa biex jevitaw jew jimmitigaw
nuqgasijiet operazzjonali, inkluz ir-riskji tar-responsib-
bilta professjonali. Ghalhekk, AIFM ghandu jkollu, bhala
parti mill-politika tal-immaniggjar tar-riskji tieghu, poli- o
tiki u proceduri adegwati ghall-immaniggjar tar-riskji (38)  Bhala principju, l-adegwatezza tal-kopertura permezz ta’
operazzjonali, xierqa ghan-natura, id-daqs u I-kumplessita f(?nd1 propijt ad@zz;onah jew assigurazzjoni ta’ 1I}den-
tan-negozju tieghu. Tali proceduri u politiki, ghandhom fi nmzz prpfessmnah ghandhom ikunu riveduti ‘mlll-mq.as
kwalunkwe kaz jippermettu li tinholoq bazi tad-dejta darba fls—.sena.. l\'/[a’(_ivankollu,. I‘AIFM gt}gndu JIFOHU fis-
interna tat-telf biex isservi ghall-iskop ta’ valutazzjoni sehh proceduri li jizguraw il-monitoragg kontinwu tal-
tal-profil tar-riskju operazzjonali. valur totali tal-portafolli AIF immaniggjati u aggustamenti
kontinwi tal-ammont ta’ kopertura tar-responsabbilta
professjonali jekk jigu identifikati diskrepanzi sinifikanti.
Barra minn hekk, l-awtorita kompetenti fl-Istat Membru
tad-domicilju ta’ AIFM tista’ tbaxxi jew izzid ir-rekwizit
minimu ghal fondi proprji addizzjonali, wara li tgis il-
profil tar-riskju tal-AIFM, l-istorja tat-telf tieghu u l-adeg-
(35)  Biex jigi zgurat li I-fondi proprji addizzjonali u l-assigu- watezza ta}—fond1 Propujt gdc_hzz;onah jew l-assigurazzjoni
o s e tal-indennizz professjonali tieghu.
razzjoni tar-responsabbiltd professjonali jkopru adegwa-
tament ir-riskji tar-responsabbilta professjonali potenzjali,
ghandu jigi stabbilit parametru referenzjarju minimu
kwantitattiv biex jigi determinat il-livell xieraq ta’ koper-
tura. Dan il-parametru referenzjarju kwantitattiv ghandu
jigi determinat mill-AIFM bhala percentwali specifiku tal-
valur ta’ portafolli tal-AlFs immaniggjati, ikkalkulat bhala
s-somma tal-valur assolut tal-assi tal-AlFs kollha (39) Id-Direttiva 2011/61/UE tehtieg li 1-AIFMs jagixxu fl-

mmaniggjati, irrispettivament minn jekk humiex akkwis-
tati permezz tal-uzu ta’ ingranagg jew bil-flus tal-inves-
tituri. Fdan il-kuntest, strumenti derivattivi ghandhom
jigu valwati skont il-prezz tas-suq taghhom peress li
dawn jistghu jigu sostitwiti b'dak il-prezz. Peress li I-
kopertura permezz ta’ assigurazzjoni ta’ indenizz profess-
jonali hija min-natura taghha inqas certa mill-kopertura
provduta permezz ta’ fondi proprji addizzjonali, ghan-
dhom japplikaw percentwali differenti ghaz-zewg stru-
menti differenti uzati biex ikopru r-riskju tar-responsab-
bilta professjonali.

ahjar interessi tal-AlFs, tal-investituri fl-AlFs u tal-integrita
tas-suq. L-AIFMs ghandhom ghalhekk japplikaw politiki u
proceduri xierqa li jippermettulhom jipprevjenu prassi
hziena bhal tajming tas-suq jew negozjar lejn l-ghelug.
It-tajmers tas-suq jichdu vantagg minn prezzijiet mhux
aggornati jew reqdin ghal titoli ta’ portafoll li jkollhom
impatt fuq il-kalkolu tal-valur nett tal-assi (NAV) tal-AIF
jew jixtru u jifdu unitajiet tal-AIF fi Zmien ftit jiem, u
b’hekk jisfruttaw il-mod li I-ATF jikkalkula n-NAV tieghu.
In-negozjar lejn l-gheluq jinvolvi t-tqeghid ta’ ordnijiet ta’
xiri jew tifdija ta’ unitajiet ta’ AIFs wara punt ta’ qtugh
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(40)

(41)

(42)

maghzul izda fejn il-prezz li jircievu jkun dak ta’ qabel il-
punt ta’ qtugh. Iz-zewg prassi hziena jaghmlu hsara lill-
interessi tal-investituri b'terminu twil peress li jdghajfu r-
reddittu u ghandhom effetti detrimentali fuq ir-reditti tal-
ATF ghax izidu l-ispejjez tat-tranzazzjonijiet u jfixklu I-
immaniggjar tal-portafoll. L-AIFMs ghandhom ukoll
jistabbilixxu proceduri xierqa biex jizguraw li 1-AIF ikun
immaniggjat b'mod effi¢jenti u ghandhom jagixxu b'tali
mod li jimpedixxu li jigu debitati spejjez bla bzonn lill-
AIF u lill-investituri tieghu.

Fkonformita mal-approc¢ applikat ghall-manigers tal-
UCITS, 1-AIFMs ghandhom jizguraw standard gholi ta’
diligenza fl-ghazla u Il-monitoragg tal-investimenti.
Dawn ghandu jkollhom kompetenza u gharfien profess-
jonali xierqa tal-assi li fihom huma investiti [-AlFs. Sabiex
jizguraw li d-decizjonijiet tal-investiment jitwettqu skont
l-istrategija tal-investiment u, fejn applikabbli, il-limiti tar-
riskji tal-AlFs immaniggjati, 1-AIFMs ghandhom jistabbi-
lixxu u jimplimentaw politiki u proceduri bil-miktub
dwar id-diligenza dovuta. Dawn il-politiki u l-proceduri
ghandhom jigu riveduti u aggornati fuq bazi regolari.
zmien twil, fassi inqas likwidi bhal proprjeta jew interessi
ta’ shubijja, ir-rekwiziti tad-diligenza dovuta ghandhom
japplikaw fil-fazi tan-negozjati wkoll. L-attivitajiet
imwettqa mill-AIFM qabel 1-gheluq tal-ftehim ghandhom
ikunu dokumentati tajjeb sabiex juru li huma konsistenti
mal-pjan ekonomiku u finanzjarju u ghalhekk mat-tul
taz-zmien tal-AIF. L-AIFMs ghandhom izZommu minuti
tal-lagghat rilevanti, id-dokumentazzjoni preparatorja, u
l-analizi ekonomika u finanzjarja mwettqa biex tigi vvalu-
tata |-fattibbilta tal-progett u l-impenn kuntrattwali.

Ir-rekwizit li [-AIFMs jagixxu bil-hila, l-attenzjoni u d-
diligenza dovuti ghandu japplika wkoll fejn I-AIFM jahtar
sensar principali jew kontroparti. L-AIFM ghandu jaghzel
u jahtar biss dawk is-sensara principali u l-kontropartijiet,
li huma soggetti ghal supervizjoni kontinwa, huma finan-
zjarjament sodi u ghandhom l-istruttura organizzazz-
jonali mehtiega u xierqa ghas-servizzi li se jigu pprovduti
lill-AIFM jew Lill-AIF. Sabiex jigi zgurat li l-interessi tal-
investituri huma protetti adegwatament, huwa importanti
li jigi ccarat li wahda mill-kriterji li s-sodezza finanzjarja
ghandha tigi vvalutata ghaliha hija jekk is-sensara princi-
pali jew il-kontropartijiet humiex soggetti ghal regola-
mentazzjoni prudenzjali rilevanti, inkluzi rekwiziti kapi-
tali xierqa, u supervizjoni effettiva.

Fkonformita mad-Direttiva 2011/61/UE, li tehtieg lill-
AIFMs jagixxu b'mod onest, gust u bil-hiliet dovuti, il-
persuni i effettivament jidderiegu n-negozju tal-AIFM, li
huma membri tal-korp tat-tmexxija jew tal-manigment
superjuri, fil-kaz ta’ entitajiet li ma ghandhomx korp
tat-tmexxija, ghandhom ikollhom bizzejjed gharfien,

(43)

(44)

co
GU
GU

hiliet u esperjenza biex jezercitaw il-kompiti taghhom,
b'mod partikolari biex jithmu r-riskji asso¢jati mal-attivita
tal-AIFM. Skont il-Green Paper tal-Kummissjoni dwar it-
tmexxija korporattiva fis-settur finanzjarju (!), persuni li
effettivament jidderiegu n-negozju ta’ AIFM ghandhom
ukoll jiddedikaw bizzejjed Zmien biex iwettqu 1-funzjoni-
jiet taghhom fl-AIFM u jagixxu b’onesta, integrita u indi-
pendenza tal-hsieb biex, fost l-ohrajn, jivvalutaw u
jikkontestaw b'mod effettiv id-decizjonijiet tal-manigment
superjuri.

Sabiex jigi zgurat li l-attivitajiet rilevanti jitwettqu kif
suppost, I-AIFMs ghandhom jimpjegaw persunal bil-hiliet,
l-gharfien u I-kompetenza mehtiega biex iwettqu I-
kompiti assenjati lilhom.

AIFMs i jipprovdu servizz ta’ manigment ta’ portafoll
individwali jridu jikkonformaw mar-regoli tat-tahjir stab-
biliti fid-Direttiva tal-Kummissjoni 2006/73/KE tal-10 ta’
Awwissu 2006 li timplimenta d-Direttiva 2004/39/KE
tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill rigward ir-rekwiziti
organizzattivi u l-kundizzjonijiet ta’ hidma tal-kumpaniji
tal-investiment u t-termini definiti ghall-ghanjiet ta’ dik
id-Direttiva (?). Ghal ragunijiet ta’ konsistenza, dawk il-
prin¢ipji ghandhom jestendu ghall-AIFMs li jipprovdu
servizz ta’ mmaniggjar ta’ portafolli kollettiviu ta’
kummerdjalizzazzjoni. L-ezistenza, in-natura u l-ammont
tat-tariffa, il-kummissjoni jew il-benefic¢ju, jew fejn I-
ammont ma jistax jigi accertat, il-metodu tal-kalkolu
tal-ammont, ghandu jigi divulgat fir-rapport annwali
tal-ATFM.

L-investituri  fl-AlIFs ghandhom jibbenefikaw minn
protezzjoni simili ghal dik tal-klijenti ta’ AIFM li I-
AIFMs jipprovdulhom servizz ta’ manigment ta’ portafoll
individwali, peress li fdan il-kaz iridu jikkonformaw mal-
ahjar regoli ta’ ezekuzzjoni stabbiliti fid-Direttiva
2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-21 ta’
April 2004 dwar is-swieq fl-istrumenti finanzjarji li
temenda d-Direttivi tal-Kunsill 85/611/KEE u 93/6/KEE
u d-Direttiva 2000/12/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill u li thassar id-Direttiva tal-Kunsill 93/22/KEE (}) u
d-Direttiva 2006/73/KE. Madankollu, id-differenzi bejn
id-diversi tipi ta’ assi li fihom huma investiti I-AIFs ghan-
dhom jigu kkunsidrati, peress li l-ahjar ezekuzzjoni
mhijiex rilevanti, perezempju, meta [-AIFM jinvesti fi
proprejta immobbli jew finteressi ta’ shubija u l-inves-
timent isir wara negozjati estensivi dwar it-termini tal-
ftehim. Fejn ma hemmx ghazla ta’ possibiltajiet differenti
ta’ ezekuzzjoni, I-AIFM ghandu jkun jista’ juri lill-awtori-
tajiet kompetenti u lill-awdituri li ma hemmx ghazla ta’
possibbiltajiet differenti ta’ ezekuzzjoni.

M(2010) 284.

L 241, 2.9.2006, p. 26.
L 145, 30.4.2004, p. 1.
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(46)  Ghal ragunijiet ta’ konsistenza mar-rekwiziti li japplikaw (51)  Wiehed mill-komponenti centrali ta’ sistema tal-imma-
ghall-manigers  tal-UCITS, meta AIFMs jipprovdu niggjar tar-riskji hija l-funzjoni permanenti tal-imma-
mmaniggjar ta’ portfoll kollettiv, ghandhom japplikaw niggjar tar-riskji. Fl-interess tal-konsistenza, il-kompiti u
regoli dwar il-manigg tal-ordnijiet u dwar l-aggregazzjoni r-responsabilitajiet taghha ghandhom ikunu simili fin-
u l-allokazzjoni tal-ordnijiet ta’ negozjar. Madankollu, tali natura ghal dawk assenjati mid-Direttiva tal-Kummissjoni
regoli ma ghandhomx japplikaw fejn l-investiment fl-assi 2010/43/UE tal-1 ta’ Lulju 2010 li timplimenta d-Diret-
jsir wara negozjati estensivi dwar it-termini tal-ftehim, tiva 2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-
bhal investiment fil-proprjeta immobbli, interessi ta’ rigward tar-rekwiziti organizzazzjonali, il-kunflitti ta’
shubija jew kumpaniji mhux elenkati peress li fdawn il- interess, il-kondotta fin-negozju, l-immaniggjar tar-riskji
kazijiet ma tigi ezegwita l-ebda ordni. u l-kontenut tal-ftehim ta’ bejn id-depozitarju u l-kumpa-
nija manigerjali (3 ghal funzjoni permanenti tal-imma-
niggjar tar-riskji fil-kumpaniji tal-immaniggjar tal-UCITS.
Din il-funzjoni ghandu jkollha rwol ewlieni fit-tfassil tal-
politika tar-riskji tal-AIF, il-monitoragg tar-riskji u I-kejl
(47)  Huwa importanti li jigu specifikati s-sitwazzjonijiet fejn tar-riskji sabiex jigi zgurat livell tar-riskju li jikkonforma
huwa probabbli li jkun hemm interessi kunfliggenti, fuq bazi kontinwa mal-profil tar-riskju tal-AlIF. Il-funzjoni
b'mod partikolari fejn ikun hemm prospett ta’ gligh permanenti tal-immaniggjar tar-riskji ghandu jkollha -
finanzjarju jew ta’ evitar ta’ telf finanzjarju jew fejn awtorita necessarja, access ghall-informazzjoni rilevanti
jinghataw incentivi finanzjarji jew ohrajn biex jimma- kollha u kuntatti regolari mal-manigment superjuri u I-
nuvraw l-imgiba tal-AIFM b'tali mod li jiffavorixxu inte- korp tat-tmexxija tal-AIFM sabiex tipprovdilhom aggor-
ressi partikolari ghad-detriment tal-interessi ta’ partijiet namenti halli jkunu jistghu jiehdu azzjoni ta’ rimedju fil-
ohra, bhal AIF iehor, il-klijenti tieghu, imprizi ghall-inves- pront fejn mehtieg.
timenti kollettivi ftitoli trasferibbli (UCITS) jew klijenti
ohra tal-AIFM.

(52)  I-politika tal-immaniggjar tar-riskji tifforma pilastru iehor
fis-sistema tal-immaniggjar tar-riskji. Dik il-politika

48) Il-politika tal-kunflitti ta’ interess stabbilita mill-AIFM ghandha tkun dokumentata adegwatament u ghandha
ghandha tidentifika sitwazzjonijiet fejn l-attivitajiet tispjega, partikolarment, il-mizuri u l-proceduri mhaddma
imwettqga mill-AIFM jistghu jikkostitwixxu kunflitti ta’ biex jitkejlu u jigu mmaniggjati r-riskji, is-salvagwardji
interess li jwasslu jew ma jwasslux ghal riskji potenzjali ghat-twettiq indipendenti tal-funzjoni tal-immaniggjar
ta’ hsara lill-interessi tal-AIF jew lill-interessi tal-investituri tar-riskji, it-tekniki uzati biex jigu mmaniggjati r-riskji u
tieghu. Biex jidentifikahom I-AIFM ghandu jqis mhux biss d-dettalji dwar l-allokazzjoni tar-responsabbiltajiet fi hdan
l-attivita tal-immaniggjar tal-portafoll kollettiv izda wkoll I-AIFM  ghall-immaniggjar tar-riskji u l-proceduri tal-
attivitajiet ohra li jkun awtorizzat iwettaq, inkluzi l-atti- operat. Sabiex tigi zgurata l-effettivita taghha, il-politika
vitajiet tad-delegati tieghu, sottodelegati, valwatur estern tal-immaniggjar tar-riskji ghandha tkun riveduta mill-
jew kontroparti. anqas darba fis-sena mill-manigment superjuri.

(49) Fkonformita mal-appro¢¢ ikkunsidrat  fid-Direttiva (53) Kif mehtieg mid-Direttiva 2011/61/UE, il-funzjoni tal-
2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat- immaniggjar tar-riskji ghandha tkun funzjonalment u
13 ta’ Lulju 2009 dwar il-koordinazzjoni ta’ ligijiet, rego- b'mod gerarkiku separata mill-unitajiet operattivi.
lamenti u dispozizzjonijiet amministrattivi fir-rigward tal- Ghandu ghalhekk jigi ccarat li tali separazzjoni ghandha
imprizi ta’ investiment kollettiv ftitoli trasferibbli tigi zgurata sal-korp tat-tmexxija tal-AIFM u li dawk fil-
(UCITS) (*) ghal kumpaniji tal-immaniggjar tal-UCITS u funzjoni tal-immaniggjar tar-riskji ma ghandhom iwettqu
fid-Direttiva 2004/39/KE ghal ditti tal-investiment, I- l-ebda kompiti konfliggenti jew ikunu supervizjati minn
AIFMs ghandhom jadottaw proceduri u mizuri biex xi hadd li huwa responsabbli minn funzjonijiet konflig-
jizguraw li l-persuni relevanti involuti fattivitajiet genti.
kummerdjali differenti li jistghu jinvolvu kunflitt ta’ inte-
ress iwettqu dawn l-attivitajiet fuq livell indipendenti,
adatta ghad-dags u l-attivitajiet tal-AIFM.

(54)  Huwa essenzjali li jigu specifikati s-salvagwardji li ghan-
dhom jintuzaw mill-AIFM fi kwalunkwe kaz sabiex
jizguraw twettiq indipendenti tal-funzjoni tal-imma-

(50) Huwa essenzjali li jigi pprovdut qafas generali skont niggjar tar-riskji, u partikolarment, li dawk li jwettqu I-

liema I-kunflitti ta’ interess, jekk isehhu, ghandhom jigu
mmaniggjati u ddivulgati. Il-passi u l-proceduri dettaljati
li ghandhom jigu segwiti fdawn is-sitwazzjonijiet ghan-
dhom jigu ccarati fil-politika tal-kunflitti ta’ interess stab-
bilita mill-AIFM.

() GU L 302, 17.11.2009, p. 32.

funzjoni tal-immaniggjar tar-riskji ma ghandhomx
jinghataw dmirijiet konfliggenti, li ghandhom jiehdu d-
decizjonijiet fuq il-bazi ta’ dejta li jkunu jistghu jivvalutaw
kif xieraq u li l-process tat-tehid tad-decizjonijiet ghandu
jkun jista’ jigi rivedut.

() GU L 176, 10.7.2010, p. 42.
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(55) Ghalkemm id-Direttiva 2011/61/UE ma timponi l-ebda huma soggetti ghal arrangamenti simili bejn I-AIF u I-

(56)

(58)

(59)

restrizzjoni fuq investiment tal-AlFs, ir-riskji mgarrba
minn kull AIF ma jistghux jigu mmaniggjati effettivament
jekk il-limiti tar-riskju ma jkunux gew iffissati bil-
quddiem mill-AIFMs. [l-limiti tar-riskji ghandhom ikunu
skont il-profil tar-riskju tal-AlF, u ghandhom jigu ddivul-
gati lill-investituri skont id-Direttiva 2011/61/UE.

Ghal ragunijiet ta’ konsistenza, ir-rekwiziti li jirrigwardaw
l-identifikazzjoni, il-kejl u l-monitoragg tar-riskji huma
mibnija  fuq dispozizzjonijiet simili tad-Direttiva
2010/43/UE. L-AIFMs ghandhom jittrattaw b'mod xieraq
il-vulnerabbilta possibbli tat-tekniki tal-kejl u l-mudelli
tar-riskji taghhom billi jwettqu testijiet tal-istress, testijiet
bllura u analizi tax-xenarji. Meta t-testijiet tal-istress u I-
analizi tax-xenarji jizvelaw vulnerabbilta partikolari ghal
sett specifiku ta’ ¢irkustanzi, I-AIFMs ghandhom jichdu
passi u azzjonijiet korrettivi fil-pront.

Id-Direttiva 2011/61/UE titlob lill-Kummissjoni tispeci-
fika s-sistemi tal-immaniggjar tal-likwidita u l-proceduri
li jippermettu l-AIFM jimmonitorja r-riskji tal-likwidita
tal-AlIF, hlief fejn I-AIF ikun AIF mhux ingranat u magh-
lug, u tizgura li l-profil tal-likwidita tal-investimenti tal-
AIF jikkonforma mal-obbligi sottostanti tieghu. Ghal-
hekk, huwa importanti li jigu stabbiliti rekwiziti generali
fundamentali indirizzati lill-AIFMs kollha, li l-applikazz-
joni taghhom ghandha tkun adattata ghad-dags, l-istrut-
tura u n-natura tal-AlFs immaniggjati mill-AIFM ikkon-
cernat.

L-AIFMs ghandhom ikunu kapaci juru lill-awtoritajiet
kompetenti taghhom li ghandhom fis-sehh politiki u
proceduri tal-immaniggjar tal-likwidita xierqa u effettivi.
Dan jehtieg li jinghata kunsiderazzjoni xierqa ghan-
natura tal-AlF, inkluz it-tip ta’ assi sottostanti u I-
ammont tar-riskju tal-likwidita li huwa skopert ghalih I-
ATF, id-dags u l-kumplessita tal-AIF jew il-kumplessita tal-
process ghal-likwidazzjoni jew il-bejgh tal-assi.

Is-sistemi u l-proceduri tal-immaniggjar tal-likwidita
jistghu jippermettu lill-AIFMs japplikaw 1-ghodod u I-
arrangamenti mehtiega biex jittrattaw assi illikwidi u
problemi tal-valwazzjoni relatati sabiex jirrispondu ghal
talbiet ta’ tifdija. Dawn l-ghodod u l-arrangamenti jistghu
jinkludu, fejn permess mil-ligi nazzjonali, kwoti tat-tifdija,
tifdijiet parzjali, tehid ta’ self temporanju, perjodi ta’ noti-
fika u puli ta’ assi likwidi. “Pulijiet eskluzivi [ta’ assi
likwidi]” u mekkanizmi ohra fejn certi assi tal-AIF

(60)

(61)

(62)

investituri tieghu ghandhom jitqiesu bhala ‘arrangamenti
tifdija tal-investituri fl-AIF. Is-sospensjoni ta’ AIF ma
ghandhiex titqies bhala arrangament spedjali ghax din
tapplika ghall-assi kollha tal-AIF u ghall-investituri kollha
tal-AlF. L-uzu ta’ ghodod u arrangamenti specjali biex tigi
mmaniggjata l-likwidita ghandu jsir dipendenti fuq
¢irkostanzi konkreti u ghandu jvarja skont in-natura,
id-dags u l-istrategija tal-investiment tal-AlIF.

Ir-rekwizit li jigi mmonitorjat l-immaniggjar tal-likwidita
ta’ imprizi ta’ investiment kollettiv sottostanti li fihom
jinvestu I-AlFs, flimkien mar-rekwiziti li jkun hemm fis-
sehh ghodod u arrangamenti biex jimmaniggjaw ir-riskji
tal-likwidita u jidentifikaw, jimmaniggjaw u jimmoni-
torjaw il-kunflitti ta’ interess bejn l-investituri ma ghan-
dhomx japplikaw ghal AIFMs li jimmaniggjaw AlFs tat-
tip maghluqa irrispettivament minn jekk humiex megjusa
li juzaw ingranagg. L-ezenzjoni minn dawk ir-rekwiziti
tal-immaniggjar tal-likwidita relatati mat-tifdija ghan-
dhom jirriflettu d-differenzi fit-termini generali tat-tifdija
ta’ investituri fAIF maghluq meta pparagunati ma’ dawk
ta’ AIF miftuh.

L-uzu ta’ limiti minimi fir-rigward tal-likwidita jew l-illik-
widita tal-AlF jista’ jipprovdi ghodda effettiva ta’ monito-
ragg ghal certi tipi ta’ AIFMs. Il-gbiz ta’ limitu ma jistax
minnu nnifsu jehtieg azzjoni mill-AIFM ghax dan jidde-
pendi fuq il-fatti u ¢-¢irkostanzi u t-tolleranzi stabbiliti
mill-ATFM. Il-limiti ghalhekk jistghu jintuzaw fil-prattika
fir-rigward tal-monitoragg tat-tifdija medja ta’ kuljum
versus il-likwidita tal-fond ftermini ta’ granet matul I-
istess perjodu. Dak jista’ jintuza wkoll biex tigi mmoni-
torjata l-koncentrazzjoni tal-investituri b’sostenn ghax-
xenarji tal-ittestjar tal-istress. Dawk il-limiti jistghu jipp-
rovdu skattaturi ghall-monitoragg kontinwu jew azzjoni
rimedjali skont i¢-¢irkostanzi.

It-testijiet tal-istress ghandhom, fejn xieraq, jissimulaw
nuqgas ta’ likwidita tal-assi kif ukoll talbiet ta’ tifdija
atipici. Sottoskrizzjonijiet u tifdijiet ricenti u mistennija
fil-futur ghandhom jigu kkunsidrati flimkien mal-impatt
tal-prestazzjoni anticipata tal-AlF relattivament ma’ pari
fuq din l-attivita. L-AIFM ghandu janalizza l-perjodu ta’
zmien mehtieg biex jissodisfa t-talbiet ta’ tifdija fix-xenarji
ta’ stress issimulati. L-AIFM ghandu jwettaq ukoll testijiet
tal-istress fuq fatturi tas-suq bhal movimenti fil-kambju
barrani li jistghu jkollhom impatt materjali fuq il-profil
tal-kreditu tal-AIFM jew ta’ dak tal-AIF u bhala rizultat ta’
rekwiziti kollaterali. L-AIFM ghandu jqis is-sensitivitajiet
tal-valwazzjoni taht kundizzjonijiet ta’ stress fl-approcc
tieghu lejn l-ittestjar tal-istress jew l-analizi tax-xenarji.
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(63) Il-frekwenza li biha ghandhom jigu jsiru t-testijiet tal- (66) Huwa importanti li t-tranzazzjonijiet li jirripakkjaw selfiet
istress ghandha tiddependi min-natura tal-AlF, l-istrategija ftitoli negozjabbli ma jkunux strutturati b'tali mod li
tal-investiment, il-profil tal-likwidita, it-tip ta’ investituri u jevitaw l-applikazzjoni tar-rekwiziti marbuta mal-inves-
l-politika tat-tifdija tal-AIF. Madankollu, huwa mistenni li timenti fpozizzjonijiet ta' titolizzazzjoni. Ghalhekk, ir-
dawn it-testijiet jitwettqu mill-anqas fuq bazi annwali. referenza ghal investiment ftitoli negozjabbli jew stru-
Meta t-testijiet tal-istress jissuggerixxu riskji tal-likwidita menti finanzjarji ohra bbazati fuq ripakkettjar ta’ selfiet
sinifikantivament oghla minn dawk mistennija, 1-AIFM ma ghandhiex tigi strettament interpretata bhala trasferi-
ghandu jagixxi fl-ahjar interessi tal-investituri tal-AIF ment ta’ titolu legalment validu u vinkolanti fir-rigward
kollha filwaqt li jqis il-profil tal-likwidita tal-assi tal-AlF, ta’ dawn l-istrumenti, izda bhala investiment maghmul
il-livell tat-talbiet tat-tifdijiet u fejn xieraq l-adegwatezza fse;ns ekonomiku materjali sabiex kwalunkwe forma
tal-politiki u l-proceduri tal-immaniggjar tal-likwidita. ohra ta’ investiment sintetiku tkun koperta u soggetta
ghar-rekwiziti specifici. Sabiex jigu evitati ekwivoci u
tigi allinjata l-lingwa ma’ dik uzata fil-legizlazzjoni
bankarja, ghandu jintuza t-terminu “tehid ta’ skopertura
ghar-riskju tal-kreditu ta’ titolizzazzjoni” minflok “inves-
timent f'titoli negozjabbli jew strumenti finanzjarji ohra
bbazati fuq ripakketjar ta’ self”.
(64)  Id-Direttiva 2011/61/UE tehtieg lill-Kummissjoni tispeci-
fika kif ghandhom ikunu allinjati l-istrategija tal-inves-
timent, il-profil tal-likwidita u l-politika tat-tifdija. II-
konsistenza bejn dawk it-tliet elementi tkun zgurta jekk
l-investituri jkunu jistghu jifdu l-investimenti taghhom
skont il-politika tat-tifdija tal-AIF, li ghandha tkopri I-
kondizzjonijiet ghat-tifdija kemm f¢irkostanzi normali
kif ukoll. eééezz]:onali,. u .b'manjiera konsistenti mat-trat- (67)  Ir-rekwiziti li jehtieg li jigu ssodisfati minn istituzzjonijiet
tament gust tal-investituri. meta jagixxu bhala originaturi, sponsors jew selliefa origi-
nali ta’ titolizzazzjoni huma direttament imposti fughom
permezz tad-Direttiva 2006/48/KE. Ghalhekk huwa
importanti li d-dmirijiet korrispondenti ta’ AIFM i
jassumi skopertura ghal titolizzazzjonijiet jigu preskritti.
Konsegwentement, [-AIFM ghandu jassumi skopertura
ghal titolizzazzjonijiet biss jekk l-originatur, l-isponsor
jew is-sellief originali, ikun iddivulga esplicitament lill-
(65)  Id-Direttiva 2011/61/UE tehtieg konsistenza transsetto- AIPM iz-zamma ta’ interess ekonomiku sinifikanti fl-assi
rajli u li jitnehha l-mizallinjament bejn l-interessi tal- sottostanti, maghruf bhala r-rekwizit taz-zZamma. Barra
originaturi li jirripakkjaw selfiet f'titoli negozjabbli u I- minn hekk, I-AIFM ghandu jizgura li d-diversi rekwiziti
AIFMs i jinvestu fdawn it-titoli jew strumenti finanzjarji kwalitattivi imposti fuq l-isponsor u l-originatur permezz
ohra fisem I-AlFs. Sabiex jinkiseb dak I-ghan, tqiesu d- tad-Direttiva 2006/48/KE jigu ssodisfati. Barra minn
dispozizzjonijiet rilevanti tad-Direttiva 2006/48/KE tal- hekk, 1-AIFM ghandu huwa stess jissodisfa r-rekwiziti
Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-14 ta’ Gunju 2006 kwalitattivi sabiex ikollu fehim komprensiv u fid-dettall
rigward il-bidu u l-ezercizzju tan-negozju tal-istituzzjoni- tal-investiment ta’ titolizzazzjoni u l-iskopertura sottos-
jiet ta’ kreditu () 1i jistabbilixxu r-rekwiziti kwantitattivi u tanti tieghu. Sabiex jinkiseb dan, 1-AIFMs ghandhom
kwalitattivi li ghandhom jintlahqu minn investituri jaghmlu d-decizjoni tal-investiment taghhom biss wara
skoperti ghar-riskju tal-kreditu ta’ titolizzazzjoni, minn li jkunu wettqu diligenza dovuta bir-reqqa li minnha
originaturi u minn sponsors. Peress li dan ir-Regolament huma ghandhom ikollhom informazzjoni u gharfien
u d-disposizzjonijiet rilevanti tad-Direttiva 2006/48/KE adegwati dwar it-titolizzazzjonijiet ikkonéernati.
ghandhom l-istess ghan ta’ allinjament tal-interessi tal-
originatur jew l-isponsor mal-interessi tal-investituri,
huwa essenzjali li t-terminologija uzata tkun konsistenti
fiz-zewg atti legali, ghalhekk id-definizzjonijiet moghtija
fid-Direttiva 2006/48/KE huma mehuda bhala referenza.
Minhabba li -Kumitat tas-Supervizuri Bankarji Ewropej,
il-predecessur tal-Awtorita Bankarja Ewropea, ipprovda
linji gwida dettaljati ghall-interpretazzjoni tad-dispozizz-
jonijiet rilevanti tad-Direttiva 2006/48/KE (°), il-kisba tal- (68) Hemm cirkostanzi li fihom entitajiet jissodisfaw id-defi-

konsistenza transsettorjali tehtieg li d-dispozizzjonijiet
attwali intizi biex jallinejaw l-interessi bejn l-originaturi,
l-isponsors u I-AIFMs jigu interpretati fid-dawl ta’ dawk
il-linji gwida.

() GU L 177, 30.6.2006, p. 1.
() Kumitat tas-Supervizuri Bankarji Ewropej, Linji gwida ghall-Arti-
kolu 122a tad-Direttiva dwar ir-Rekwiziti Kapitali tal-31 ta’

Dicembru

2010,  www.eba.europa.cu/cebs/media/Publications/

Standards%20and%20Guidelines/2010/Application%200{%20Acrt.
%20122a%200f%20the%20CRD/Guidelines.pdf

nizzjoni ta’ originatur jew sponsor, jew jissodisfaw l-irwol
ta’ sellief originali; madankollu, entita ohra li la tissodisfa
d-definizzjoni ta’ isponsor jew originatur, u langas
tissodisfa r-rwol ta’ sellief originali — izda li l-interessi
taghha huma allinjati l-ahjar ma’ dawk tal-investituri —
tista’ tipprova tissodisfa r-rekwizit taz-zamma. Ghal ragu-
nijiet ta’ certezza guridika, tali entita ohra ma ghandhiex
tkun mehtiega tissodisfa r-rekwizit taz-zamma jekk ir-
rekwizit taz-zamma jkun issodisfat mill-originatur, I-
isponsor jew is-sellief originali.


http://www.eba.europa.eu/cebs/media/Publications/Standards%20and%20Guidelines/2010/Application%20of%20Art.%20122a%20of%20the%20CRD/Guidelines.pdf
http://www.eba.europa.eu/cebs/media/Publications/Standards%20and%20Guidelines/2010/Application%20of%20Art.%20122a%20of%20the%20CRD/Guidelines.pdf
http://www.eba.europa.eu/cebs/media/Publications/Standards%20and%20Guidelines/2010/Application%20of%20Art.%20122a%20of%20the%20CRD/Guidelines.pdf
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(69) Fil-kaz ta’ ksur tar-rekwizit taz-zamma jew tar-rekwiziti il-korp tat-tmexxija, tal-manigment superjuri, jew, fejn

kwalitattivi I-AIFM ghandu jikkunsidra li jiehu xi azzjoni
korrettiva, bhal hegging, bejgh jew tnaqqis tal-iskopertura
jew li jindirizza lill-parti fil-ksur tar-rekwizit taz-zamma
bil-ghan 1i tigi ristawrata l-konformita. Tali azzjoni
korrettiva ghandha dejjem tkun fl-interess tal-investituri
u ma ghandha tinvolvi l-ebda obbligu dirett li jinbieghu I-
assi immedjatament wara li l-ksur isir apparenti, b’hekk
jigi evitat “bejgh bil-ghaggla”. L-AIFM ghandu jqis il-ksur
meta jgis li jaghmel investiment iehor fi tranzazzjoni
ohra li fiha tkun involuta l-parti fi ksur tar-rekwizit.

Sabiex  jikkonformaw  mar-rekwiziti  tad-Direttiva
2011/61/UE i jispecifikaw il-proceduri interni u l-arran-
gamenti organizzazzjonali, li kull AIFM ghandu japplika,
I-AIFMs ghandhom ikunu mehtiega jistabbilixxu struttura
organizzazzjonali dokumentata sew li tassenja b'mod car
ir-responsabbiltajiet,  tiddefinixxi  l-mekkanizmi  tal-
kontroll u tizgura fluss tajjeb ta’ informazzjoni bejn il-
partijiet kollha involuti. AIFMs ghandhom ukoll jistabbi-
lixxu sistemi biex jissalvagwardjaw l-informazzjoni u
jizguraw il-kontinwita tan-negozju. Meta jistabbilixxu
dawn il-proceduri u l-istrutturi, 1-AIFMs ghandhom
iqisu l-principju tal-proporzjonalita li jippermetti li I-
proceduri, il-mekkanizmi u l-istruttura organizzazzjonali
jigu kkalibrati skont in-natura, id-daqs u l-kumplessita
tan-negozju tal-AIFM u ghan-natura u l-firxa tal-attivita-
jiet imwettqa fil-kors tan-negozju tieghu.

Id-divulgazzjoni lill-investituri hija ta’ importanza kbira
biex jigu protetti dawk l-investituri, ghalhekk 1-AIFMs
ghandhom jimplimentaw politiki u proceduri xierga
biex jizguraw li t-termini tat-tifdija applikabbli ghal AIF
partikolari jigu ddivulgati fbizzejjed dettall u b'bizzejjed
prominenza lill-investituri qabel dawn jinvestu u fil-kaz
ta’ bidliet materjali. Dan jista’ jinkludi divulgazzjoni tal-
perjodi ta’ notifika fir-rigward tat-tifdijiet, id-dettalji ta’
perjodi tal-gheluq (lock-up), indikazzjoni tac-cirkostanzi
li fihom il-mekkanizmi normali tat-tifdija jistghu ma
japplikawx jew jistghu jigu sospizi, u d-dettalji ta’
kwalunkwe mizura li tista’ titgies minn korp tat-tmexxija,
bhal kwoti ghat-tifdija, pulijiet eskluzivi, peress li dawn
ghandhom impatt fuq drittijiet specifici ta’ tifdija tal-
investituri fl-AIF partikolari.

Sabiex jigi zgurat li l-attivitajiet rilevanti jitwettqu sew, I-
AIFMs, partikolarment, ghandhom juzaw sistemi elett-
ronici xierqa sabiex jissodisfaw r-rekwiziti ta’ registrazz-
joni fir-rigward tat-tranzazzjonijiet fil-portafoll jew tal-
ordnijiet ta’ sottoskrizzjoni u tifdija kif ukoll jistabbilixxu,
jimplimentaw u jzommu politiki ta” kontabbilta u proce-
duri i jizguraw li l-kalkolu tal-valur nett tal-assi jitwettaq
kif mehtieg mid-Direttiva 2011/61/UE u minn dan ir-
Regolament.

Sabiex tigi zgurata l-konsistenza mar-rekwiziti imposti
fuq manigers tal-UCITS mid-Direttiva 2009/65/KE,

(74)

(75)

(77)

rilevanti tal-funzjoni supervizorja tal-AIFM ghandha
tkun fdata b'tipi simili ta’ kompiti li ghandhom jigu allo-
kati b’responsabbiltajiet adegwati. Madankollu, din l-allo-
kazzjoni tar-responsabbiltajiet ghandha tkun konsistenti
mar-rwol u r-responsabbiltajiet tal-korp tat-tmexxija, il-
manigment superjuri u l-funzjoni supervizorja skont il-
ligi nazzjonali applikabbli. Il-manigment superjuri jista’
jinkludi whud mill-membri jew il-membri kollha tal-
korp tat-tmexxija.

Ir-rekwizit 1i tkun stabbilita funzjoni tal-konformita
permanenti u effettiva dejjem ghandu jkun issodisfat
mill-AIFM, irrispettivament mid-dags u l-kumplessita
tan-negozju tieghu. Madankollu, id-dettalji tal-organiz-
zazzjoni teknika u tal-persunal tal-funzjoni tal-konfor-
mita ghandhom jigu kkalibrati ghan-natura, id-dags u I-
kumplessita tan-negozju u n-natura tal-AIFM u ghall-firxa
tas-servizzi u l-attivitajiet tieghu. L-AIFM ma ghandux
ghalfejn jistabbilixxi unita tal-konformita indipendenti
jekk dan ir-rekwizit ikun sproporzjonat minhabba d-
dags tal-AIFM jew in-natura, id-dags u l-kumplessita
tan-negozju tieghu.

L-istandards tal-valwazzjoni jvarjaw minn gurisdizzjoni
ghall-ohra u bejn il-klassijiet tal-assi. Dan ir-Regolament
ghandu jissupplimenta r-regoli generali komuni u jistab-
bilixxi parametri referenzjarji ghall-AIFMs meta dawn
jizviluppaw u jimplimentaw politiki u proceduri xierqa
u konsistenti ghall-valwazzjoni xierqa u indipendenti
tal-assi tal-AlFs. Il-politiki u I-proceduri ghandhom jiddes-
krivu l-obbligi, ir-rwoli u r-responsabbiltajiet li jappar-
tjenu lill-partijiet kollha involuti fil-valwazzjoni, inkluz
il-valwaturi esterni.

Il-valur tal-assi jista’ jigi determinati, b'modi differenti,
bhal breferenza ghal prezzijiet osservabbli fsuq attiv
jew bi stima permezz tal-uzu ta’ metodologiji ohra tal-
valwazzjoni skont il-ligi nazzjonali, ir-regoli tal-AIF jew I-
istrumenti ta’ inkorporazzjoni tieghu. Peress li l-valur ta’
assi u obbligazzjonijiet individwali jista’ jigi determinat
b'metodologiji differenti u jista’ jislet minn sorsi diffe-
renti, I-AIFM ghandu jiddetermina u jiddeskrivi I-metodo-
logiji ta’ valwazzjoni li juza.

Fejn jintuza mudell ghall-valwazzjoni tal-assi, il-proceduri
u l-politiki tal-valwazzjoni ghandhom jindikaw il-karatte-
ristici principali tal-mudell. Qabel ma jintuza, dak il-
mudell ghandu jkun soggett ghal process ta’ validazzjoni
mwettaq minn individwu intern jew estern li ma kienx
involut fil-process tal-bini tal-mudell. Persuna ghandha
titgies kkwalifikata biex twettaq process ta’ validazzjoni
fir-rigward tal-mudell uzat ghall-valwazzjoni tal-assi jekk
tkun fil-pussess ta’ kompetenza u esperjenza adegwata fil-
valwazzjoni ta’ assi permezz ta’ dawn il-mudelli; din il-
persuna tista’ tkun awditur.
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giji tal-investiment jistghu jinbidlu tul iz-zmien, il-politiki
u l-proceduri tal-valwazzjoni ghandhom jigu riveduti
mill-inqas kull sena u fi kwalunkwe kaz qabel 1-AlFs
jinvolvu ruhhom fi strategija ta’ investiment ¢dida jew
ftip gdid ta’ assi. Kwalunkwe bidla fil-politiki u l-proce-
duri tal-valwazzjoni, inkluz il-metodologiji tal-valwazz-
joni, ghandhom isegwu process predeterminat.

L-AIFM ghandu jizgura li l-assi individwali ta’ AIF ikunu
gew valwati sew, fkonformita mal-politiki u l-proceduri
tal-valwazzjoni. Ghal xi assi, spe¢jalment ghal strumenti
finanzjarji illikwidi u kumplessi, hemm riskju ikbar ta’
valwazzjoni mhux xierqa. Sabiex jindirizza dan it-tip ta’
sitwazzjoni, 1-AIFM ghandu jkollu fis-sehh bizzejjed
kontrolli biex jizgura li jkun jista’ jinghata grad xieraq
ta’ oggettivita lill-valur tal-assi tal-AIF.

Il-kalkolu tal-valur nett tal-assi ghal kull unita jew sehem
huwa soggett ghal-ligi nazzjonali jew ghar-regoli tal-fond
jew l-istrumenti tal-inkorporazzjoni, skont il-kaz. Dan ir-
Regolament ikopri biss il-procedura ghall-kalkolu, u
mhux il-metodologija tal-kalkolu. L-AIFM jista" huwa
stess iwettaq il-kalkolu tal-valur nett tal-assi ghal kull
unitd jew sehem bhala parti mill-funzjonijiet ta’ amminis-
trazzjoni li jwettaq ghall-AIF. Alternattivament, tista’
tinhatar parti terza biex twettaq l-amministrazzjoni,
inkluz I-kalkolu tal-valur nett tal-assi. Parti terza li
twettaq kalkolu tal-valur nett tal-assi ghal AIF ma ghan-
dhiex titgies bhala valwatur estern ghall-finijiet tad-Diret-
tiva 2011/61/UE, sakemm ma tipprovdix valwazzjonijiet
ghal assi individwali, inkluz dawk li jehtiegu gudizzju
suggettiv, izda tinkorpora fil-process tal-kalkolu valuri li
huma miksuba mill-AIFM, minn sorsi tal-ipprezzar jew
minn valwatur estern.

Hemm proceduri tal-valwazzjoni li jistghu jitwettqu fuq
bazi ta’ kuljum bhall-valwazzjoni tal-istrumenti finan-
zjatji, izda jezistu wkoll proceduri ta’ valwazzjoni li ma
jistghux jitwettqu bl-istess frekwenza li biha jsiru l-hrug,
is-sottoskrizzjonijiet, it-tifdijiet u I-kancellazzjonijiet, pere-
zempju l-valwazzjoni ta’ proprjeta immobbli. Il-frek-
wenza tal-valwazzjoni tal-assi miZzmuma minn fond
miftuh ghandha tqis id-differenzi fil-proceduri tal-
valwazzjoni fir-rigward tat-tipi ta’ assi mizmuma mill-
AlF.

Ir-rekwiziti u l-limitazzjonijiet stretti li jridu jigu ssodisfati
meta AIFM ikollu I-hsieb jiddelega I-kompitu ta’ twettiq
ta’ funzjonijiet huma stabbiliti fid-Direttiva 2011/61/UE.
L-AIFM jibga’ dejjem kompletament responsabbli ghat-
twettiq korrett tal-kompiti ddelegati u tal-konformita

(85)

implimentazzjoni taghha. L-AIFM ghandu ghalhekk
jizgura li d-delegat iwettaq u japplika standards ta’
kwalita li li kieku jkunu japplikati mill-AIFM innifsu.
Barra minn hekk, jekk mehtieg biex jizgura li I-funzjoni-
jiet delegati jitwettqu skont standard konsistentement
gholi, I-ATFM ghandu jkun kapaci jtemm id-delega u I-
arrangament tad-delega ghandu ghalhekk jaghti drittijiet
flessibbli ta’ terminazzjoni lill-AIFM. Il-limitazzjonijiet u
r-rekwiziti tad-delega ghandhom japplikaw ghall-funzjo-
nijiet tal-immaniggjar stipulati fl-Anness I tad-Direttiva
2011/61/UE, filwaqt li kompiti ta’ sostenn bhal funzjo-
nijiet amministrattiv jew teknici li jassistu fil-kompiti tal-
immnaiggjar bhall-appogg logistiku fil-forma ta’ tindif,
kejtering u l-akkwist ta’ servizzi jew prodotti bazici, ma
ghandhomx jitgiesu li jikkostitwixxu delega tal-funzjoni-
jiet tal-AIFM. Ezempiji ohra ta’ funzjonijiet amministrattivi
jew tekni¢i huma x-xiri ta’ softwer standard kummercjal-
ment disponibbli u d-dipendenza fuq fornituri ta’
software ghal assistenza operazzjonali ad hoc fir-rigward
ta’ sistemi kummercjalment disponibbli jew fil-forniment
ta’ sostenn ta’ rizorsi umani bhall-esternalizzazzjoni ta’
impjegati temporanji jew l-ipprocessar tas-salarji.

Biex jigi zgurat livell gholi ta’ protezzjoni ghall-investituri
flimkien maz-zieda fl-efficjenza tal-kondotta tan-negozju
tal-AIFM, id-delega kollha ghandha tkun ibbazata fuq
ragunijiet oggettivi. Meta jivvalutaw dawn ir-ragunijiet,
l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jikkunsidraw l-istrut-
tura tad-delega u l-impatt taghha fuq l-istruttura tal-AIFM
u l-interazzjoni tal-attivitajiet delegati mal-attivitajiet li
jifdal ghand I-ATFM.

Sabiex jigi vvalutat jekk persuna li effettivament twettaq
in-negozju tad-delegat hijiex ta’ reputazjoni tajba bizzej-
jed, ghandu jigi vverifikat it-twettiq tan-negozju minn din
il-persuna, kif ukoll jekk ikkommettietx reati fir-rigward
ta’ attivitajiet finanzjarji. Ghandha titqies kwalunkwe
informazzjoni rilevanti ohra dwar il-kwalitajiet personali
li jistghu jaffettwaw hazin it-twettiq tan-negozju minn
din il-persuna bhal dubji fir-rigward tal-onesta u l-integ-
rita taghha meta jigi vvalutat ir-rekwizit ta’ reputazzjoni
tajba bizzejjed.

Il-kumpaniji tal-investiment awtorizzati skont id-Direttiva
2009/65/KE mhumiex meqjusa bhala imprizi li huma
awtorizzati jew registrati ghall-finijiet ta’ mmaniggjar ta’
assi u soggett ghal supervizjoni ghax mhumiex permessi
jaghmlu attivitajiet ohra ghajr l-imaniggjar ta’ portfoll
kollettiv skont dik id-Direttiva. Bl-istess mod, AIF imma-
niggjat internament ma ghandux jitqies ikklassifikat bhala
tali impriza ghaliex ma ghandux jaghmel attivitajiet ohra
ghajr l-immaniggjar intern tal-AlIF.
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Fejn id-delega jkollha x'taqsam mal-immaniggjar ta’
portafolli jew l-immaniggjar ta’ riskji, li huwa l-qalba
tan-negozju tal-AIFM u ghalhekk ta’ rilevanza kbira fir-
rigward tal-protezzjoni ghall-investitur u  r-riskju
sistemiku, barra mir-rekwiziti tal-Artikolu 20(1)(c) tad-
Direttiva 2011/61/UE, l-awtorita kompetenti tal-Istat
Membru tad-domicilju tal-AIFM u l-awtorita supervizorja
tal-impriza minn pajjiz terz ghandhom ikunu kkon-
kludew arrangament ta’ kooperazzjoni bbazat fuq ftehim
bil-miktub. L-arrangament ghandu jkunu fis-sehh qabel
id-delega. Id-dettalji ta’ dan l-arrangament ghandhom
iqisu standards internazzjonali.

Arrangamenti bil-miktub ghandhom jikkonferixxu lill-
awtoritajiet kompetenti d-dritt li jwettqu spezzjonijiet
fuq il-post, inkluz li jitolbu lill-awtorita supervizorja tal-
impriza minn pajjiz terz, li lilha jkunu gew iddelegati -
funzjonijiet, biex twettaq spezzjonijiet fuq il-post u li
jitolbu permess mill-awtorita supervizorja tal-pajjiz terz
biex iwettqu l-ispezzjoni huma stess, jew biex jakkum-
panjaw il-persunal tal-awtoritajiet supervizorji tal-pajjiz
terz sabiex jghinhom fit-twettiq tal-ispezzjonijiet fuq il-
post.

Abbazi tal-obbligi stabbiliti fid-Direttiva 2011/61/UE, 1-
AIFMs ghandhom dejjem jagixxu fl-ahjar interess tal-AlFs
jew tal-investuri fl-AlFs li jimmaniggjaw. Ghalhekk, id-
delega ghandha tkun ammessibbli biss jekk din ma
timpedixxix lill-AIFM milli jagixxi jew jimmaniggja 1-AIF
fl-ahjar interessi tal-investituri.

Sabiex izommu standard gholi ta’ protezzjoni tal-inves-
titur, kunflitti ta’ interess possibbli jridu jkunu kkunsidrati
fi kwalunkwe delega. Diversi kriterji ghandhom jistabbi-
lixxu l-parametri referenzjarji ghall-identifikazzjoni ta’
sitwazzjonijiet li jistghu jwasslu ghal kunflitt ta’ interess
materjali. Dawk il-kriterji ghandhom jinftiehmu bhala
mhux ezawrjenti u li jfissru li kunflitti ta’ interess nonma-
terjali huma wkoll rilevanti ghall-finijiet tad-Direttiva
2011/61/UE. Ghalhekk, it-twettiq tal-funzjonijiet tal-
konformitd jew l-awditjar ghandhom jitqiesu bhala
kunfliggenti mal-kompiti tal-immaniggjar tal-portafolli,
filwaqt li l-generazzjoni tas-suq jew sottoskrizzjoni ghan-
dhom jinftiechmu bhala konfliggenti mal-immaniggjar tal-
portafolli jew tar-riskji. Dak l-obbligu huwa minghajr
pregudizzju ghall-obbligu tad-delegat li funzjonalment u
gerarkikament jissepara l-kompiti tal-immaniggjar tal-
portafolli u r-riskji minn xulxin skont id-dispozizzjonijiet
tal-Artikolu 15 tad-Direttiva 2011/61/UE.

Ir-rekwiziti li japplikaw ghad-delega tal-kompitu li
jitwettqu funzjonijiet fisem I-AIFM ghandhom japplikaw
mutatis mutandis fejn id-delegat jghaddi b’sottodelega
kwalunkwe funzjoni ddelegata lilu kif ukoll fil-kaz ta’
kwalunkwe sottodelega ulterjuri.

Sabiex jigi zgurat li fi kwalunkwe kaz l-AIFM iwettaq
funzjonijiet ta’ mmaniggjar ta’ investimenti, I-AIFM ma
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ghandux jiddelega I-funzjonijiet tieghu sal-punt li, essen-
zjalment, ma jkunx jista’ jibqa’ jitqies bhala I-maniger tal-
ATF u sal-punt li ssir entita li sempli¢iment taghmilha ta’
kaxxa tal-ittri. L-AIFM ghandu fkull hin izomm bizzejjed
rizorsi biex jissupervizja I-funzjonijiet delegati b'mod
efficjenti. L-AIFM ghandu jwettaq huwa stess funzjonijiet
ta’ mmaniggjar ta’ investimenti, halli jkollu I-gharfien
espert u r-rizorsi mehtiega, biex izomm is-setgha li
jiechu decizjonijiet li jaqghu taht ir-responsabbilta tal-
immaniggjar superjuri u biex iwettaq funzjonijiet ta’
mmaniggjar superjuri, li jistghu jinkludu l-implimentazz-
joni tal-politika generali tal-investiment u l-istrategiji tal-
investiment.

Il-valutazzjoni ta’ struttura ta’ delega hija ezercizzju
kumpless 1i jrid ikun ibbazat fuq serje ta’ kriterji biex I-
awtoritajiet kompetenti jkunu jistghu jiffurmaw il-
gudizzju taghhom. Il-kombinazzjoni hija mehtiega biex
jitgiesu l-varjeta ta’ strutturi ta’ fondi u ta’ strategiji ta’
investiment fl-Unjoni kollha. L-AETS tista’ tizviluppa linji
gwida biex tizgura valutazzjoni konsistenti ta’ strutturi ta’
delega fl-Unjoni kollha.

[I-Kummissjoni ghandha timmonitorja kif jigu applikati I-
kriterji u l-impatt taghhom fuq is-swieq. Il-Kummissjoni
ghandha tanalizza s-sitwazzjoni wara sentejn u, jekk ikun
mehtieg, ghandha tiehu mizuri xierqa biex tispecifika
iktar l-kundizzjonijiet li skonthom 1-AIFM ghandha titqies
li tkun iddelegat il-funzjonijiet taghha sal-punt li ssir
entita letter box u ma tkunx tista’ tibqa’ titqies bhala I-
maniger tal-AlIF.

Id-Direttiva 2011/61/UE tistipula sett estensiv ta’ rekwi-
ziti li jirrigwardaw id-depozitarju ta’ AIF sabiex tizgura
standard gholi ta’ protezzjoni ghall-investituri. Id-drittijiet
u l-obbligi rispettivi konkreti tad-depozitarju, I-AIFM jew,
skont il-kaz, I-AIF u partijiet terzi ghandhom ghalhekk
jigu stipulati b'mod car. Il-kuntratt bil-miktub ghandu
jinkludu d-dettalji kollha mehtiega ghas-salvagwardja
xierqga tal-assi kollha tal-AIF mid-depozitarju jew parti
terza li lilha jkunu gew iddelegati funzjonijiet ta’ salvag-
wardja skont id-Direttiva 2011/61/UE u ghad-depozitarju
biex jissodisfa kif suppost is-sorveljanza u l-funzjonijiet
tal-kontroll tieghu. Sabiex jippermetti lid-depozitarju
jivvaluta u jimmonitorja r-riskju tal-kustodja, il-kuntratt
ghandu jipprovdi dettall suffi¢jenti dwar il-kategoriji tal-
assi li fihom l-AlIF jista’ jinvesti u jkopri r-regjuni geogra-
fici i 1-AIF ghandu pjanijiet jinvesti fihom. Il-kuntratt
ghandu jinkludi wkoll dettalji ta’ procedura ta’ eskalazz-
joni. Ghalhekk, id-depozitarju ghandu javza lill-AIFM
dwar kwalunkwe riskju materjali identifikat fis-sistema
tas-saldu ta’ suq partikolari. Fir-rigward tat-terminazzjoni
tal-kuntratt, ghandu jirrifletti I-fatt li jekk id-depozitarju
ma jkunx issodisfat illi l-assi huma protetti bizzejjed, it-
terminazzjoni tal-kuntratt tkun l-ahhar ghazla tieghu.
Ghandu wkoll jipprevjeni l-periklu morali fejn I-AIFM
jista’ jaghmel decizjonijiet ta’ investiment irrispettivament
mir-riskji tal-kustodja abbazi li fil-bicca 1-kbira tal-kazijiet
ir-responsabbilta tkun tad-depozitarju. Biex jinzamm
standard gholi ta’ protezzjoni ghall-investituri, ir-rekwizit
li jistipula d-dettalji ghall-monitoragg ta’ partijiet terzi
ghandu jkun applikat tul il-katina tal-kustodja kollha.
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ghal regolamentazzjoni prudenzjali pubblika u ghal
supervizjoni prudenzjali mwettqa minn awtoritd supervi-
zorja li tkun kompetenti ghal supervizjoni kontinwa u li
twettaq investigazzjonijiet u timponi sanzjonijiet. Fejn dik
is-supervizjoni tad-depozitarju tinvolvi diversi awtoritajiet
supervizorji, awtorita supervizorja wahda ghandha tagixxi
bhala Il-punt ta’ kuntatt ghall-finijiet tad-Direttiva
2011/61/UE u l-mizuri ddelegati u implimentattivi kollha
adottati skontha.

Il-valutazzjoni tal-ligi tal-pajjiz terz skont I-Artikolu 21(6),
l-ahhar subparagrafu tad-Direttiva 2011/61/UE ghandha
ssir mill-Kummissjoni Ewropea billi tqabbel il-kriterji tal-
awtorizzazzjoni u l-kondizzjonijiet fis-sechh tal-operat
applikabbli ghad-depozitarju fil-pajjiz terz mar-rekwiziti
korrispondenti applikabbli skont il-ligi tal-Unjoni ghall-
istituzzjonijiet ta’ kreditu jew, skont il-kaz, ghad-ditti tal-
investiment ghall-access ghan-negozju tad-depozitarju u
|-prestazzjoni tal-funzjonijiet tad-depozitarju, bil-hsieb li
jigi accertat jekk il-kriterji lokali ghandhomx l-istess effett
bhal dawk stabbiliti skont il-ligi tal-Unjoni. Depozitarju li
huwa soggett ghal supervizjoni prudenzjali u licenzjat fil-
pajjiz terz taht kategorija lokali ghajr istituzzjoni ta’
kreditu jew ditta ta’ investiment jista’ jigi vvalutat mill-
Kummissjoni Ewropea bil-hsieb li jigi accertat jekk id-
dispozizzjonijiet rilevanti tal-ligi tal-pajjiz terz ghan-
dhomx l-istess effett bhal dawk stabbiliti bil-ligi tal-
Unjoni ghal istituzzjonijiet ta” kreditu jew, skont il-kaz,
ghal ditti ta’ investiment.

Sabiex id-depozitarju jkollu stampa cara tal-influssi u I-
hrug kollha ta' flus tal-AIF fil-kazijiet kollha, 1-AIFM
ghandu jizgura li d-depozitarju jir¢ievi minghajr dewmien
zejjed informazzjoni preciza relatata mal-flussi kollha tal-
flus, inkluz minn kwalunkwe parti terza li maghha ikun
hemm miftuh kont tal-flus tal-AIF.

Sabiex il-flussi tal-flus tal-AIF jigu mmonitorjati tajjeb, I-
obbligu tad-depozitarju jikkonsisti f1i jizgura li hemm fis-
sehh proceduri u li huma effettivament implimentati biex
jimmonitorjaw adegwatament il-flussi tal-flus tal-AIF u li
dawn il-proceduri jigu rriveduti perjodikament. Partiko-
larment, id-depozitarju ghandu jistudja I-procedura ta’
rikonciljazzjoni sabiex jissodisfa ruhu illi l-procedura
hija adattata ghall-AIF u mwettqa fintervalli xierga li
jgisu n-natura, id-dags u l-kumplessita tal-AlF. Tali proce-
dura ghandha perezempju tqabbel kull fluss ta’ flus
wiehed wiched kif irrappurtat fir-rapporti tal-kont tal-
bank mal-flussi tal-flus irregistrati fil-kontijiet tal-AIF.
Fejn jitwettqu rikon¢iljazzjonijiet fuq bazi ta’ kuljum, kif
jigri fil-bicca l-kbira ta’ AlFs miftuha, id-depozitarju
ghandu jwettaq ir-rikonciljazzjoni tieghu fuq bazi ta’
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kolarment id-diskrepanzi ssottolineati mill-proceduri ta’
rikon¢iljazzjoni u l-mizuri korrettivi mehuda sabiex jigi
nnotifikat minghajr dewmien zejjed I-AIFM bi kwalunkwe
anomalija li ma tkunx giet rrimedjat u biex iwettaq reviz-
joni shiha tal-proceduri ta’ rikonciljazzjoni. Tali revizjoni
ghandha titwettaq mill-inqas darba fis-sena. Id-depozi-
tarju ghandu jidentifika wkoll fuq bazi tempestiva flussi
sinifikanti ta’ flus u partikolarment dawk li jistghu jkunu
inkonsistenti mal-operazzjonijiet tal-AlIF, bhal tibdil fil-
pozizzjonijiet fl-assi, is-sottoskrizzjonijiet u t-tifdijiet tal-
ATF, u ghandu jircievi perjodikament rapporti tal-kontijiet
tal-flus u jivverifika l-konsistenza tar-rekords tieghu stess
tal-pozizzjonijiet tal-flus ma’ dawk tal-AIFM. Id-depozi-
tarju ghandu jzomm ir-rekord tieghu aggornat skont I-
Artikolu 21(8)(b) tad-Direttiva 2011/61/UE.

Id-depozitarju jrid jizgura li l-pagamenti kollha li jsiru
minn jew ghan-nom tal-investituri mas-sottoskrizzjoni
ta’ ishma jew unitajiet ta” AIF ikunu wasslu u gew irregis-
trati fkont ta’ flus wiehed jew aktar skont id-Direttiva
2011/61/UE. L-AIFM ghandu ghalhekk jizgura li d-depo-
zitarju jinghata l-informazzjoni rilevanti mehtiega li
ghandu bzonn biex jimmonitorja sew il-wasla tal-paga-
menti tal-investituri. L-AIFM irid jizgura li d-depozitarju
jikseb din l-informazzjoni minghajr dewmien Zzejjed meta
|-parti terza tircievi ordni biex tifdi jew tohrog ishma jew
unitajiet ta’ AIF. L-informazzjoni ghandha ghalhekk tigi
trasmessa fit-tmiem il-jum ta’ negozju mill-entita respon-
sabbli ghas-sottoskrizzjoni u t-tifdija ta’ ishma jew unita-
jiet ta’ AIF lid-depozitarju sabiex jigi evitat kwalunkwe
uzu hazin mill-pagamenti tal-investituri.

Skont it-tip ta’ assi li jkunu ser jigu salvagwardjati, l-assi
jew jinzammu fil-kustodja, kif jigri bi strumenti finan-
zjarji li jistghu jigu rregistrati fkont ta’ strumenti finan-
zjarji, jew li jistghu jkunu fizikament ikkonsenjati lid-
depozitarju skont id-Direttiva 2011/61/UE, jew jigu
soggetti ghal verifika tas-sjieda u z-Zamma tar-rekords.
Id-depozitarju ghandu jzomm fil-kustodja l-istrumenti
finanzjarji kollha tal-AlF jew tal-AIFM li jagixxi fisem I-
ATF [i jistghu jigu registrati jew mizmuma fkont diretta-
ment jew indirettament fisem depozitarju jew parti terza
li lilha jkunu ddelegati funzjonijiet ta” kustodja, notevol-
ment fil-livell ta’ depozitarju Centrali tat-titoli. Minbarra
dawn is-sitwazzjonijiet, dawk l-istrumenti finanzjarji
ghandhom jinzammu fkustodja li huma biss direttament
registrati mal-emittent innifsu jew l-agent tieghu fisem
id-depozitarju jew parti terza li lilha jkunu gew iddelegati
funzjonijiet ta’ kustodja. Dawk l-istrumenti finanzjarji li
skont il-ligi nazzjonali applikabbli huma rregistrati biss
fisem l-AIF mal-emittent jew l-agent tieghu, bhal inves-
timenti fkumpaniji mhux elenkati peremzz ta’ ekwita
privata u fondi ta’ kapital ta’ riskju, ma ghandhomx
jinzammu fkustodja. L-istrumenti finanzjarji kollha i
jistghu jkunu fizikament ikkonsenjati lid-depozitarju
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ghandhom jinzammu fkustodja. Sakemm il-kondizzjoni-
jiet li l-strumenti finanzjarji ghandhom jinzammu
tahthom jigu ssodisfati, strumenti finanzjarji i huma
pprovduti bhala kollateral lil parti terza jew huma pprov-
duti minn parti terza ghall-benefic¢ju tal-AIF ghandhom
jinzammu fkustodja wkoll mid-depozitarju nnifisu jew
minn parti terza li lilha jkunu delegati funzjonijiet ta’
kustodja sakemm dawn ikunu l-propjetd tal-AIF jew I-
AIFM i jagixxi fisem l-AIF. Barra minn hekk, strumenti
finanzjarji propjeta tal-AlF jew tal-AIFM fisem Il-AIF, li
ghalihom [-AIF jew -AIFM fisem I-AIF, ikun ta l-kunsens
tieghu biex jintuzaw mill-gdid mid-depozitarju, ghan-
dhom jibqghu fil-kustodja sakemm id-dritt tal-uzu mill-
¢did ma jkunx gie ezercitat.

L-istrumenti finanzjarji li jinzammu fkustodja ghandhom
ikunu soggetti ghall-attenzjoni u l-protezzjoni dovuti -
hin kollu. Sabiex jigi zgurat li r-riskju tal-kustodja jigi
vvalutat kif xieraq, fl-ezercitar tal-attenzjoni dovuta, id-
depozitarju ghandu partikolarment ikun jaf liema partijiet
terzi jikkostitwixxu l-katina tal-kustodja, jizgura li I-
obbligi tad-diligenza dovuta u s-segregazzjoni nzammu
tul il-katina tal-kustodja kollha, jaccerta li ghandu dritt
adegwat ghall-access ghall-kotba u r-registri ta’ partijiet
terzi li lilhom ikunu gew delegati funzjonijiet ta’ kustodja,
jizgura l-konformita ma’ dawn ir-rekwiziti, jiddokumenta
dawn id-dmirijiet kollha u jaghmel dawn id-dokumenti
disponibbli ghall-AIFM kif ukoll jirrapportahomlu.

Sabiex tigi evitata l-evazjoni tar-rekwiziti tad-Direttiva
2011/61/UE, id-depozitarju ghandu japplika dmirijiet ta’
salvagwardja tal-assi sottostanti ta’ strutturi finanzjarji u,
kif jista’ jkun il-kaz, jew strutturi legali kkontrollati diret-
tament jew indirettament mill-AIF jew mill-AIFM li
jagixxi fisem l-AIF. Dik id-dispozizzjoni ta’ trasparenza
ma ghandhiex tapplika ghal fondi ta’ fondi jew strutturi
principali alimentatri¢ci sakemm dawn ikollhom depozi-
tarju li jissalvagwardja l-assi tal-fond kif xierag.

Id-depozitarju ghandu dejjem ikollu stampa komprensiva
tal-assi kollha li mhumiex strumenti finanzjarji li ghan-
dhom jinzammu fkustodja. Dawk l-assi jkunu soggetti
ghall-obbligu li jivverifikaw is-sjieda u jzommu rekord
skont id-Direttiva 2011/61/UE. Ezempji ta’ assi bhal
menti finanzjarji skont id-Direttiva 2011/61UE jew li ma
jistghux jigu kkonsenjati fizikament lid-depozitarju,
kuntratti finanzjarji bhal derivattivi, depoziti ta’ flus jew
investimenti fkumpaniji privati u interessi fi shubijiet.

Sabiex jinkiseb grad sufficjenti ta’ certezza li I-AIF jew I-
AIFM i jagixxi fisem l-AIF huwa tabilhaqq sid l-assi, id-
depozitarju ghandu jizgura li jircievi Il-informazzjoni
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kollha li jqis mehtiega biex ikun issodisfat li I-AIF jew I-
AIFM i jagixxi fisem l-AIF jkollu d-dritt tas-sjieda fuq I-
assi. Dik l-informazzjoni tista’ tkun kopja ta’ dokument
uffi¢jali li jixhed li I-AIF jew I-AIFM li jagixxu fisem l-AIF
huwa sid l-assi jew kwalunkwe evidenza formali u affi-
dabbli li d-depozitarju jqis xierqa. Jekk mehtieg, id-depo-
zitarju ghandu jitolb prova addizzjonali minghand 1-AIF
jew 1-AIFM jew skont il-kaz minghand parti terza.

Id-depozitarju ghandu jzomm rekord tal-assi kollha li
ghalihom ikun issodisfat li 1-AIF ghandu s-sjieda. Jista’
jistabbilixxi procedura biex jirc¢ievi informazzjoni minn
partijiet terzi, fejn proceduri li jizguraw li l-assi ma
jistghux jigu ttrasferiti minghajr ma d-depozitarju jew
il-parti terza li lilha jkunu ddelegati funzjonijiet ta’ salvag-
wardja ma tkunx infurmata dwar tali tranzazzjonijiet,
jistghu ikunu fattibbli, fil-kaz ta’ AIFs bi tranzazzjonijiet
infrekwenti u, skont il-kaz, jew tranzazzjonijiet li huma
soggetti ghal negozjati ta’ qabel is-saldu. Ir-rekwizit biex
ikollhom access ghal evidenza dokumentarja ta’ kull tran-
zazzjoni minn parti terza jista’ jkun xierqa ghal AlFs
b’portafoll ta’ negozjar aktar frekwenti, bhall-investimenti
fderivattivi elenkati.

Sabiex jigi zgurat li d-depozitarju jkun jista’ jwettaq id-
dmirijiet tieghu, huwa necessarju li jigu ccarati I-kompiti
previsti fl-Artikolu 21(9) tad-Direttiva 2011/61/UE, u
partikolarment il-kontrolli tat-tieni livell i ghandhom
jitwettqu mid-depozitarju. Tali kompiti ma ghandhomx
jipprevienu lid-depozitarju milli jwettaq verifiki ex-ante
fejn iqis li dan huwa xieraq, u bi ftehim mal-AIFM. Sabiex
jigi zgurat li jkun jista' jwettaq id-dmirijiet tieghu, id-
depozitarju ghandu jistabilixxi procedura proprja ta’
eskalazzjoni biex tindirizza sitwazzjonijiet fejn instabu
irregolaritajiet. Dik il-procedura ghandha tizgura n-noti-
fika tal-awtoritajiet kompetenti dwar kwalunkwe ksur
materjali. Ir-responsabbiltajiet ta’ sorveljanza tad-depozi-
tarju lejn partijiet terzi specifikati b’dan ir-Regolament
huma minghajr pregudizzju ghar-responsabbiltajiet
imposti fuq 1-AIFM skont id-Direttiva 2011/61/UE.

Id-depozitarju ghandu jivverifika l-konsistenza bejn I-
ghadd ta’ unitajiet jew ishma mahruga u r-rikavati li
jidhol mis-sottoskrizzjonijiet. Barra minn hekk, biex
jizgura li l-pagamenti maghmula mill-investituri mas-
sottoskrizzjoni jkunu wasslu, id-depozitarju ghandu
jizgura wkoll li titwettaq rikonciljazzjoni ohra bejn I-
ordnijiet ta’ sottoskrizzjonijiet u r-rikavat mis-sottoskrizz-
jonijiet. L-istess rikonciljazzjoni ghandha titwettaq fir-
rigward tal-ordnijiet tat-tifdija. Id-depozitarju ghandu
jivverifika wkoll li l-ghadd ta’ unitajiet jew ishma fil-
kontijiet tal-AIF jagbel mal-ghadd ta’ unitajiet jew ishma
pendenti fir-registru tal-AIF. Id-depozitarju ghandu jadatta
l-proceduri tieghu skont dan, filwaqt li jqis il-frekwenza
tas-sottoskrizzjonijiet u t-tifdijiet.
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sabiex jizgura li politiki u proceduri xierqa tal-valwazz-
joni tal-assi tal-AlF ikunu effettivament implimentati, billi
jwettaq kontrolli fuq kampjuni jew billi jqabbel il-konsis-
tenza tal-bidla fil-kalkolu NAV tul iz-Zzmien ma’ dak ta’
parametru referenzjarju. Meta jistabbilixxi 1-proceduri
tieghu, id-depozitarju ghandu jkollu fehim ¢ar tal-meto-
dologiji tal-valwazzjoni uzati mill-AIFM jew mill-valwatur
estern biex jaghti valur lill-assi tal-AIF. Il-frekwenza ta’
dawn il-kontrolli ghandha tkunu konsistenti mal-frek-
wenza tal-valwazzjoni tal-assi tal-AlF.

Bis-sahha tal-obbligu tieghu ta’ sorveljanza skont id-
Direttiva 2011/61/UE, id-depozitarju ghandu jistipula
procedura biex jivverifika fuq bazi ex post il-konformita
tal-AIF mal-ligi u r-regolamenti applikabbli u mar-regoli
u l-strumenti ta’ inkorporazzjoni tieghu. Dan ikopri
ogsma bhall-kontroll li l-investimenti tal-AIF huma
konsistenti mal-istrategiji tieghu tal-investiment kif
deskritt fir-regoli u d-dokumenti tal-offerta tal-AIF u
jizgura li I-AIF ma jiksirx ir-restrizzjonijiet tal-investiment
tieghu, jekk ikun hemm. Id-depozitarju ghandu jimmoni-
torja t-tranzazzjonijiet tal-AIF u jinvetsiga kwalunkwe
transazzjoni mhux tas-soltu. Jekk il-limiti jew ir-restrizz-
jonijiet stipulati fil-ligi nazzjonali jew fir-regolamenti
applikabbli jew fir-regoli u l-istrumenti ta’ inkorporazz-
joni tal-AIF jinkisru, id-depozitarju ghandu, perezempiju,
jikseb struzzjoni minghand 1-AIFM biex jinverti t-tran-
zazzjoni li kienet bi ksur bl-ispejjez ghalih stess. Dan
ir-Regolament ma jipprevenix lid-depozitarju milli jadotta
approc¢ ex-ante fejn iqis li dan huwa xieraq, u bi ftehim
mal-AIFM.

Id-depozitarju ghandu jizgura li l-introjtu jigi kkalkulati
bi precizjoni skont id-Direttiva 2011/61/UE. Sabiex
jinkiseb dan id-depozitarju jrid jizgura li d-distribuzzjoni
tal-introjtu tkun xierqa u, fejn jidentifika zball, li I-AIFM
jiehu azzjoni rimedjali xierqa. La darba d-depozitarju jkun
zgura dan, ghandu jivverifika I-kompletezza u l-prec¢izjoni
tad-distribuzzjoni tal-introjtu u partikolarment tal-paga-
menti tad-dividend.

Meta jigu ddelegati funzjonijiet ta’ salvagwardja relatati
ma’ assi ohra skont id-Direttiva 2011/61/UE, fil-bicca I-
kbira d-delega x'aktrax tkun tikkoncerna funzjonijiet
amministrattivi. Fejn id-depozitarju jiddelega funzjonijiet
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lika procedura xierqa u dokumentata sabiex jizgura li d-
delegat jikkonforma mar-rekwiziti tal-Artikolu 21(11)(d)
tad-Direttiva 2011/61/UE l-hin kollu. Sabiex jigi zgurat
livell suffi¢jenti ta’ protezzjoni tal-assi, huwa necessarju li
jigu stabbiliti certi principji li ghandhom jigu applikati
frelazzjoni mad-delega ta’ salvagwardja. Ghad-delega ta’
dmirijiet ta’ kustodja huwa importanti li jigu stipulati xi
principji ewlenin li jridu effettivament jigu applikati tul
process kollu tad-delega. Dawk il-prin¢ipji ma ghan-
dhomx jitqiesu li huma ezawrjenti, kemm ftermini ta’
stipular tad-dettalji kollha tal-ezercizzju tal-attenzjoni u
d-diligenza dovuti tad-depozitarju, u lanqas ftermini ta’
stipular tal-passi kollha li depozitarju ghandu jiehu fre-
lazzjoni ma’ dawn il-principji stess. L-obbligu li tigi
mmonitorjata fuq bazi kontinwa l-parti terza, li giet idde-
legata bil-funzjonijiet ta’ salvagwardja ghandu jikkonsisti
fil-verifika li din il-parti terza twettaq korrettament il-
funzjonijiet delegati kollha u tikkonforma mal-kuntratt
tad-delega. Il-parti terza ghandha tagixxi onestament, in
bona fede bil-ghan tal-aqwa interessi tal-AIF u l-inves-
tituri tieghu, fkonformitda mar-rekwiziti regolatorji u
supervizorji, u ghandha tezercita attenzjoni, diligenza u
hila i normalment huma mistennija minn operatur
prudenti hafna fdik il-professjoni finanzjarja f'¢irkustanzi
kumparabbli. Id-depozitarju ghandu jirrevedi inter alia 1-
elementi vvalutati matul il-process tal-ghazla u tal-hatra u
jpoggi dawn l-elementi f'perspettiva billi jqabbilhom mal-
izvilupp tas-suq. Il-forma ta’ revizjoni regolari ghandha
tirrifletti ¢-cirkustanzi, halli d-depozitarju jkun fpozizz-
joni li jivvaluta kif xieraq ir-riskji relatati mad-decizjoni li
assi jigu fdati lil parti terza. Il-frekwenza tar-revizjoni
ghandha tigi adattata sabiex tigba’ dejjem konsistenti
mal-kundizzjonijiet tas-suq u mar-riskji assocjati. Biex
id-depozitarju jirrispondi b'mod effettiv ghal insolvenza
possibbli tal-parti terza, ghandu jhejji pjan ta’ kontin-
genza, inkluzi t-tfassil ta’ strategiji alternattivi u l-ghazla
possibbli ta’ fornituri alternattivi kif jista’ jkunu rilevanti.
Filwaqt li dawn il-mizuri jistghu jnaqqsu r-riskju tal-
kustodja ffac¢jat minn depozitarju, huma ma jbidlux -
obbligu tar-radd lura ta’ strumenti finanzjarji jew il-paga-
ment tal-ammont korrispondenti jekk jintilfu, li jidde-
pendi fuq jekk ir-rekwiziti tal-Artikolu 21(12) tad-Diret-
tiva 2011/61/UE humiex issodisfati jew le.

Meta jiddelega funzjonijiet ta’ salvagwardja, id-depozitarju
ghandu jizgura li r-rekwiziti tal-Artikolu 21(11)(d)(iii)
tad-Direttiva 2011/61/UE jigu ssodisfati u li l-assi tal-
klijenti tal-AIF tad-depozitarju jkunu segregati sew. Dan
l-obbligu ghandu partikolarment jizgura li l-assi tal-AIF
ma jintilfux minhabba l-insolvenza tal-parti terza li lilha
jkunu gew delegati funzjonijiet ta’ salvagwardja. Sabiex
jitnaqqas dak ir-riskju f'pajjizi fejn l-effetti tas-segregazz-
joni mhumiex rikonoxxuti mil-ligi tal-insolvenza, id-
depozitarju ghandu jiehu passi ulterjuri. Id-depozitarju
jista' jaghmel divulgazzjoni lill-AIF u -AIFM i jagixxi
fisem |-AIF halli dawn l-aspetti tar-riskju tal-kustodja
jitgiesu sew fid-decizjoni tal-investiment jew jiehdu tali
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mizuri kif ikun possibbli fil-gurisdizzjonijiet lokali biex
irendi l-assi kemm jista’ jkun protetti kontra l-insolvenza
skont il-ligi lokali. Barra minn hekk, id-depozitarju jista’
jipprojbixxi deficits temporanji fl-assi tal-klijenti, juza
bafers jew johloq arrangamenti li jipprojbixxu l-uzu ta’
bilan¢ ta’ debitu ta’ klijent wiched biex ipaci l-bilanc¢ ta’
kreditu ta’ iehor. Filwaqt li dawn il-mizuri jistghu jnagqsu
r-riskju tal-kustodja ffac¢jat minn depozitarju meta jidde-
lega funzjonijiet ta’ kustodja, dawn ma jbidlux l-obbligu
tar-radd lura ta’ strumenti finanzjarji jew il-pagament tal-
ammont korrispondenti jekk jintilfu, li jiddependi fuq
jekk jew le r-rekwiziti tad-Direttiva 2011/61/UE humiex
issodisfati.

Ir-responsabbilta tad-depozitarju skont I-Artikolu 21(12),
it-tieni subparagrafu tad-Direttiva 2011/61/UE tiskatta fl-
eventwalitd ta’ telf ta’ strument finanzjarju mizmum fil-
kustodja mid-depozitarju stess jew minn parti terza li
lilha giet delegata l-kustodja, sakemm id-depozitarju ma
jurix li t-telf jirrizulta minn avveniment estern lil hinn
mill-kontroll ragonevoli, li l-konsegwenzi tieghu kienu
jkunu inevitabbli minkejja l-isforzi ragjonevoli kollha
bil-kuntrarju. Dak it-telf ghandu jkun distint minn telf
minn investiment ghall-investituri li jirrizulta minn
waqgha fil-valur tal-assi bhala konsegwenza ta'decizjoni
ta’ investiment.

Sabiex jigi accertat li huwa hekk, huwa importanti li t-telf
ikun definittiv, u ma hemm l-ebda prospett li l-assi finan-
zjarju jigi rkuprat. Ghalhekk, sitwazzjonijiet fejn strument
finanzjarju jkun biss temporanjament indisponibbli jew
iffrizat ma ghandux jghodd bhala telf skont it-tifsira tal-
Artikolu 21(12) tad-Direttiva 2011/61/UE. Bkuntrast,
tliet tipi ta’ sitwazzjonijiet jistghu jigu identifikat fejn it-
telf ghandu jitqies definittiv: fejn l-istrument finanzjarju
ma ghadux jezisti jew qatt ma ezista; fejn l-istrument
finanzjarju jezisti izda I-AIF ikun definittivament tilef
id-dritt tieghu tas-sjieda fuqu; u fejn l-AIF ikollu d-dritt
tas-sjieda izda ma jkunx ghadu jista’ jittrasferixxi titolu
jew johloq drittijiet limitati ta’ sjieda fl-istrument finan-
zjarju fuq bazi permanenti.

Strument finanzjarju jitqies li ma ghadux jezisti pere-
zempju meta jgheb wara zball tal-kontabbilta li ma jistax
jitranga, jew jekk qatt ma jkun ezista, meta s-sjieda tal-
AIF kienet irregistrata abbazi ta’ dokumenti ffalsifikati.
Sitwazzjonijiet fejn telf ta’ strumenti finanzjarji jkun
ikkawzat minn agir frodulenti ghandhom jitqiesu bhala
telf.

L-ebda telf ma jisa' jigi accertat meta l-istrument finan-
zjarju jkun gie ssostitwit minn, jew ikkonvertit fi stru-
ment finanzjarju iehor, perezempju fsitwazzjonijiet fejn
ishma jigu kkancellati u ssostitwiti bil-hrug ta’ ishma
godda friorganizzazzjoni ta’ kumpanija. AIF ma ghandux
jitgies li tilef b'mod permanenti d-dritt tieghu ta’ sjieda
fuq l-istrument finanzjarju jekk I-AIF jew 1-AIFM li jagixxi
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fisem I-AIF ikun legittimament ittrasferixxa s-sjieda lil
parti terza. Fejn ikun hemm distinzjoni bejn is-sjieda
legali u s-sjieda tal-benefic¢ji tal-assi, id-definizzjoni ta’
telf ghandha tirreferi ghat-telf tas-sjieda tal-benefic¢ji.

Huwa biss fil-kaz ta’ avveniment estern lil hinn mill-
kontroll ragonevoli tad-depozitarju, li l-konsegwenzi
tieghu huma inevitabbli minkejja Il-isforzi ragjonevoli
kollha bil-kuntrarju, li d-depozitarju jista’ jevita milli
jinzamm responsabbli skont l-Artikolu 21(12) tad-Diret-
tiva 2011/61/UE. L-issodisfar kumulattiv ta’ dawn il-
kundizzjonijiet ghandhu jigi ppruvat mid-depozitarju
sabiex jigi mehlus mir-responsabbilta.

L-ewwel ghandu jigi stabbilit jekk l-avveniment li wassal
ghat-telf kienx estern. Ir-responsabbilta tad-depozitarju
ma ghandhiex tigi affettwata mid-delega u ghalhekk avve-
niment ghandu jitqies estern jekk ma jigrix bhala rizultat
ta’ xi att jew ommissjoni tad-depozitarju jew tal-parti
terza li lilha tkun giet delegata l-kustodja tal-istrumenti
finanzjarji mizmuma fil-kustodja. Imbaghad, ghandu jigi
vvalutat jekk l-avveniment huwiex lil hinn mill-kontroll
ragonevoli, billi jigi verifikat li ma kien hemm xejn li
depozitarju seta’ b'mod ragonevoli ghamel biex jevita li
jsehh l-avveniment. Fdawn il-passi, kemm avvenimenti
naturali kif ukoll atti ta’ awtorita pubblika jistghu jitqiesu
bhala avvenimenti esterni lil hinn mill-kontroll ragone-
voli. Ghalhekk, fil-kuntest tal-insolvenza ta’ parti terza li
lilha giet delegata l-kustodja, il-ligi tal-pajjiz fejn l-istru-
menti huma mizmuma fil-kustodja, li ma tirrikonoxxix I-
effetti ta’ segregazzjoni implementata kif xieraq, hija
meqjusa bhala avveniment estern lil hinn mill-kontroll
ragonevoli. Bkuntrast, telf ikkawzati min-nuqqas tal-
applikazzjon tar-rekwiziti tas-segregazzjoni stabbiliti fl-
Artikolu 21(11)(d)(iii) tad-Direttiva 2011/61/UE jew telf
ta’ assi minhabba tfixkil fl-attivita tal-parti terza fir-
rigward tal-insolvenza taghha, ma jistghux jitgiesu bhala
avvenimenti esterni lil hinn mill-kontroll ragonevoli.

Fl-ahharnett, id-depozitarju ghandu jipprova li t-telf ma
setax jigu evitat minkejja l-isforzi ragjonevoli kollha bil-
kuntrarju.  Fdan il-kuntest, id-depozitarju ghandu
jinforma lill-AIFM u jiehu azzjoni xierqa skont i¢-cirkos-
tanzi. Perezempju, fsitwazzjoni fejn id-depozitarju
jemmen li l-unika azzjoni xierqa hija li jehles mill-istru-
menti finanzjarji, id-depozitarju  ghandu jgharraf
minnufih lill-AIFM, li mbaghad ghandu jaghti struzzjoni-
jiet bil-miktub lid-depozitarju dwar jekk ikomplix izomm
l-istrumenti finanzjarji jew jehlisx minnhom. Kwalunkwe
struzzjoni lid-depozitarju biex ikompli jzomm Il-assi
ghandha tigi rappurtata lill-investituri tal-AIF minghajr
dewmien zejjed. L-AIF jew I-AIFM ghandu jqis kif
dovut ir-rakkomandazzjonijiet tad-depozitarju. Skont i¢-
cirkostanzi, jekk id-depozitarju jibqa’ mhasseb li l-istan-
dard ta’ protezzjoni tal-istrument finanzjarju mhuwiex
bizzejjed, minkejja twissijiet ripetuti, ghandu jikkunsidra
azzjoni ulterjuri possibbli, bhat-terminazzjoni tal-
kuntratt, sakemm |-AlF jinghata perjodu ta’ Zmien biex
isib depozitarju iehor skont il-ligi nazzjonali.
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(120) Sabiex jigi zgurat l-istess standard ta’ protezzjoni ghall- (124) Huwa essenzjali li l-investituri jiksbu l-informazzjoni
investituri, l-istess konsiderazzjonijiet ghandhom japp- minima mehtiega fir-rigward ta’ AIFMs u AlFs partikolari
likaw ukoll ghad-delegat li lilu depozitarju jkun kontratt- u l-istruttura taghhom sabiex ikunu jistghu jichdu l-ahjar
walment ittrasferixxa r-responsabbilta tieghu. Ghalhekk, decizjoni dwar l-investiment, imfassla skont il-bzonnijiet
sabiex jinheles mir-responsabbilta skont I-Artikolu 21(12) taghhom u l-hajra ghar-riskju. Dik Il-informazzjoni
tad-Direttiva 2011/61/UE id-delegat ghandu jipprova li ghandha tkun cara, affidabbli, tinftichem malajr u ppre-
kumulattivament jissodisfa l-istess kondizzjonijiet. zentata b'mod car, filwaqt li l-utilita tal-informazzjoni
tissahhah meta tkun paragunabbli bejn AIFM u ichor u
bejn AIF u ichor u minn perjodu ghall-ichor. AIFM ma
ghandux jiechu sehem fattivitajiet li jistghu jkunu ta’ detri-
ment ghall-fehim u l-uzu prattiku u oggettiv tal-infor-
mazzjoni lill-investituri qabel id-divulgazzjoni taghha
(121) Depozitarju huwa permess taht certi ¢irkostanzi jehles bhal tirgim zejjed.
lilu nnifsu mir-responsabbilta ghal telf ta’ strumenti
finanzjarji mizmuma fil-kustodja minn parti terza li
lilha tkun giet delegata I-kustodja. Biex dan il-helsien
mir-responsabbilta jkun permess irid ikun hemm raguni
oggettiva ghall-kuntrattar ta’ dan il-helsien li hija accettata ) o » o )
kemm mid-depozitarju kif ukoll mill-AIF jew I-AIFM li (125) Huwa necessarju li jigi stabbilit qafas li jipprovdi ghal
jagixxi fisem 1-AIF. Ghandha tkun stabbilita raguni ogget- standards minimi  fir-rigward tar-rekwiziti tar-rappurtar
tiva ghal kull helsien mir-responsabbilta, filwaqt li jitqiesu annwah,' 1nk.1u'21 elemenp §w1§n1n u hSt% mhu)'( e;awgent}
¢-cirkostanzi konkreti li fihom tkun giet delegata I- ta punti. Bidliet materjali fl-informazzjoni kif imsemmi
kustodja. fl-Artikolu 22(2)(d) tad-Direttiva 2011/61/UE ghandhom
jigi ddivulgati fir-rapport annwali fir-rapporti finanzjarji.
Barra l-lista mhux ezawrjenti ta’ entrati flinja sottostanti,
entrati flinja, intestaturi u sottototali addizzjonali jistghu
jigu inkluzi fejn il-prezentazzjoni ta’ dawn il-punti tkun
rilevanti ghall-fehim tal-pozizzjoni finanzjarja kumples-
. o siva jew il-prestazzjoni tal-AIF. Punti ta’ natura jew
(122) Meta tigi kkunsidrata raguni oggettiva, ghandu jigi stab- funzjoni differenti jistghu jigu aggregati sakemm tali
bilit bilanc xieraq sabiex jigi zgurat illi jekk ikun hemm punti ma jkunux materjalment rilevanti meta mehuda
bzonn wiehed ikun jista® effettivament jiddependi fuq il- wehidhom. Dawk il-punti jistghu jigu aggregati taht
helsien kuntrattwali u Ti jitwaqqfu salvagwardji sufficjenti “kategorija ohra’ bhal “assi ohra” jew “obbligazzjonijiet
biex jigi evitat kwalunkw§ uzu hazin tal-helsien kuntratt- ohra”. Meta l-entrati flinja ma japplikawx ghal AIF parti-
wali mirjres;.)onsabbilta ) rpid—depoiitarju. Helsien kolari, ma ghandhomx ghalfejn jigu pprezentati. Irrispet-
kuntrattwali mir-responsabbilta ma ghandu taht l-ebda tivament mill-istandards tal-kontabbilta segwiti skont id-
Cirkqst?nzi jintuza -bie.x jigu evitati r.-rekyviiiti tar-respon- Direttiva 2011/61/UE, l-assi kollha ghandhom jigu
sabbilta tad-depozitarju skont id-Direttiva 2011/61UE. valwati mill-inqas darba fis-sena. Il-karta tal-bilan¢ jew
1d-depozitarju ghandu juri li kien imgieghel minn cirkos- ir-rapport tal-assi u l-obbligazzjonijiet skont id-Direttiva
tanzi specifici biex jiddelega I-kustodja lil parti terza. II- 2011/61/UE ghandha tinkludi, inter alia, flus u ekwiva-
kun.trattar ta’ helswg ghar.ldu. d.ejjem ikunu ﬂjahjar inte- lenti ta’ flus. Ghalhekk, ekwivalenti ta’ flus ghandhom
ressi tal-AlF jew tal-investituri tieghu, u I-AIF jew I-AIFM jitgiesu investimenti likwidi hafna ghall-iskop tal-kalkolu
li jagixxu fisem I-AIF ghandu jkun esplicitu li qed jagixxi tal-iskopertura  tal-AIF.
fdawn l-ahjar interess. Ezempji ta’ xenarji ghandhom
jindikaw is-sitwazzjonijiet fejn depozitarju jista’ jitgies li
ma ghandux ghazliet ohra hlief li jiddelega I-kustodja lil
partijiet terzi.

(126) Fir-rigward tal-kontenut u I-format tar-rapport dwar atti-
vitajiet ghas-sena finanzjarja li jrid ikun parti mir-rapport
annwali skont id-Direttiva 2011/61/UE, ir-rapport
ghandu jinkludi analizi gusta u bilanc¢jata tal-attivitajiet

(123) Huwa importanti li l-awtoritajiet kompetenti jiksbu infor- tal-AIF b’deskrizzjoni tar-riskji ewlenin u l-investimenti

mazzjoni xierqa u suffi¢jenti sabiex jissupervizjonaw I-
attivitajiet tal-AIFMs u r-riskji relatati maghhom kif xieraq
u konsistentament. Barra minn hekk, billi l-attivitajiet tal-
AIFMs jista’ jkollhom effetti transfruntieri u fuq is-swieq
finanzjarji, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jimmoni-
torjaw lill-AIFMs u l-AlFs mill-qrib sabiex jichdu azzjoni
xierqa biex tigi evitata l-akkumulazzjoni ta’ riskji
sistemiéi. Zieda fit-trasparenza u l-konsistenza permezz
ta’ dispozizzjonijiet dwar ir-rappurtar u d-divulgazzjoni
ta’ informazzjoni relevanti kif deskritt fil-mizuri impli-
mentattivi ghandhom jaghmluha possibbli ghall-awtorita-
jiet kompetenti sabiex jikxfu u jirreagixxu ghar-riskji fis-
swieq finanzjarji.

jew l-incertezzi ekonomici affac¢jati. Dik id-divulgazzjoni
ma ghandhiex tirrizulta fil-pubblikazzjoni ta’ informazz-
joni proprjetarja tal-AIF li tkun ghad-detriment tal-AIF u
l-investituri tieghu. Ghalhekk, jekk il-pubblikazzjoni tal-
informazzjoni proprjetarja partikolari jkollha effett bhal
dan, tista’ tigi aggregata sa livell li jevita l-effett detrimen-
tali u ma jkollhiex bzonn tkopri, perezempju, il-prestazz-
joni jew l-istatistika ta’ portafoll individwali tal-kumpanija
jew investiment li jista’ jwassal ghad-divulgazzjoni ta’
informazzjoni proprjetarja tal-AIF. Din l-informazzjoni
ghandha tifforma parti mir-rapport tal-manigment safejn
din normalment tigi pprezentata flimkien mar-rapporti
finanzjarji.
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(127) Fir-rigward tal-kontenut u l-format tad-divulgazzjoni tar- kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju taghhom ghal

(128)

(129)

(130)

131)

rimunerazzjoni fejn l-informazzjoni tigi pprezentata fil-
livell tal-AIFM, ghandha tkun provduta aktar informazz-
joni permezz tad-divulgazzjoni ta’ allokazzjoni jew
analizi tar-rimunerazzjoni totali kif tirrelata mal-AIF rile-
vanti. Dan jista’ jsir permezz ta’ divulgazzjoni tad-dejta
kollha tar-rimunerazzjoni tal-AIFM magsuma fkompo-
nenti fissi u varjabbli, dikjarazzjoni li din id-dejta tikkon-
cerna tal-AIFM kollu, u mhux i I-AIF, l-ghadd ta’ AlFs u
UCITS immaniggjati mill-AIFM u l-assi totali mmaniggjati
ta’ dawn 1-AlFs u [-UCITS b’harsa generali lejn il-politika
tar-rimunerazzjoni u referenza ghal fejn il-politika tar-
rimunerazzjoni shiha tal-AIFM hija disponibbli fuq talba
tal-investituri. Aktar dettalji jistghu jigu pprovduti minn
divulgazzjoni tat-total tar-rimunerazzjoni varjabbli
mhallas mill-AIF permezz tal-pagamenti min-naha tieghu
ta’ tariffi tal-prestazzjoni jew ta’ imghax riportat, skont il-
kaz. Minbarra d-divulgazzjoni tar-remunerazzjoni, jista’
jkun xieraq li I-AIFMs jipprovdu informazzjoni rigward
il-kriterji finanzjarji u mhux finanzjarji ghall-politiki u I-
prassi tar-rimunerazzjoni tal-kategoriji rilevanti tal-
persunal sabiex jippermettu lill-investituri jivvalutaw I-
incentivi ezistenti li jinholqu.

Fejn [-AIF johrog unitajiet, trasferimenti ta’ klwalunkwe
assi fpulijiet eskluzivi ghandhom jigu kkalkulat, fil-
mument tat-trasferiment, abbazi tal-ghadd ta’ unitajiet
allokati fuq it-trasferiment tal-assi mmultiplikati bil-
prezz ta’ kull unita. I-bazi tal-valwazzjoni ghanda tigi
ddivulgata bic-car fic-cirkostanzi kollha u tinkludi d-
data li fiha saret il-valwazzjoni.

Sabiex jimmaniggjaw il-likwidita 1-AIFMs ghandhom
jithallew jidhlu farrangamenti ta’ self fisem l-AlFs li
jimmaniggjaw. Dawk l-arrangamenti jistghu jkunu ghal
perjodu ta’ zmien qasir jew aktar permanenti. Fil-kaz
tal-ahhar huwa aktar probabbli li tali arrangament ikun
arrangament specjali bil-ghan li jigu mmaniggjati assi

illikwidi.

Fkonformita mal-principju tad-differenzjazzjoni, u fil-
waqt li tigi rikonoxxuta d-diversita tat-tipi tal-AlFs, id-
divulgazzjoni lill-investituri mehtiega minn  AIFM
ghandha tvarja skont it-tip ta’ AIF u tiddependi fuq fatturi
ohra bhall-istrategija tal-investiment u l-kompozizzjoni
tal-portfoll.

1d-Direttiva 2011/61/UE tehtieg lill-AIFMs jipprovdu
certa informazzjoni fuq bazi regolari lill-awtorita

(132)

(133)

kull AlFs tal-UE li jimmaniggjaw u ghal kull AIF li
jikkummercjalizzaw fl-Unjoni. Huwa ghalhekk importanti
li tigi specifikata aktar l-informazzjoni li trid tigi pprov-
duta u l-frekwenza tar-rappurtar li jiddependu fuq il-valur
tal-assi mmaniggjati fil-portafolli ta’ AIFs immaniggjati
minn AIFM partikolari. Ghandhom jigu pprovduti
mudelli tar-rappurtar proforma u ghandhom jimtlew
mill-ATFM ghall-AlIFs li jimmaniggja. Fejn entita li tkun
awtorizzata bhala AIFM tikkummer¢jalizza AlFs li jkunu
immaniggjati minn AIFMs ohra, ma ghandhiex tagixxi
bhala l-manager ta’ dawk 1-AlFs izda bhala intermedjarju
bhal kwalunkwe ditta ta’ investiment koperta bid-Diret-
tiva 2004/39/KE. Ghalhekk ma ghandhiex ghalfejn tirrap-
porta ghal dawn 1-AlFs, ghax dan iwassal ghal rappurtar
doppju jew multiplu. Dan ir-rekwizit ta’ rappurtar
ghandu madankollu tapplika ghal AIFMs mhux mill-UE
i jimmaniggjaw AlFs li huma kkummer¢jalizzati fl-
Unjoni.

[l-limitu minimu stipulat £dan ir-Regolament jiskatta biss
rekwiziti ta’ rappurtar stabbiliti fl-Artikolu 24(4) tad-
Direttiva 2011/61/UE. AIF bi proporzjon ta’ ingranagg
kkalkulat skont il-metodu impenn ta’ inqas minn tliet
darbiet il-valur nett tal-assi tieghu ma jitgiesx li qed
juza ingranagg fuq bazi sostanzjali. Madankollu, l-awto-
ritajiet kompetenti jistghu jitolbu informazzjoni addizz-
jonali fejn mehtieg ghall-monitoragg effettiv tar-riskji
sistemici. L-istipular ta’ limitu tar-rappurtar jizgura
wkoll li l-informazzjoni relatata mal-akkumulazzjoni ta’
riskji sistemici tingabar mill-Unjoni kollha b'mod konsis-
tenti u tipprovdi certezza lill-AIFMs.

Is-setghat supervizorji ta’ awtorita kompetenti skont I-
Artikolu 25(3) tad-Direttiva 2011/61/UE huma ezercitati
fi hdan is-sistema supervizorja l-gdida, li tifforma parti
minn dawk li huma I-processi kontinwi ta’ supervizjoni u
|-valutazzjonijiet tar-riskju sistemiku tal-AIFMs mill-awto-
ritajiet kompetenti u mill-awtoritajiet supervizorji Ewro-
pej, breferenza ghall-istabbilta u l-integrita tas-sistema
finanzjarja. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jaghmlu
uzu xieraq mill-informazzjoni li jircievu u ghandhom
jimponu limiti fuq l-ingranagg uzat minn AIFM jew
restrizzjonijiet ohra fuq l-immaniggjar tal-AlIF fir-rigward
tal-AlFs immaniggjati fejn igisu li dan ikun mehtieg
sabiex tigi zgurata l-istabbilta u l-integrita tas-sistema
finanzjarja. Il-valutazzjoni tar-riskju sistemiku x’aktarx
tvarja  skont l-ambjent ekonomiku, fejn kwalunkwe
AIFM, b'rabta mal-AlFs li jimmaniggja, ikollu l-potenzjal
ikun sistemikament rilevanti. Ghalhekk huwa rekwizit
baziku li l-awtoritajiet kompetenti jiksbu l-informazzjoni
kollha mehtiega biex jivvalutaw dawk is-sitwazzjonijiet
kif xieraq sabiex jevitaw l-akkumulazzjoni tar-riskju
sistemiku. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jivva-
lutaw l-informazzjoni bir-reqqa u jiehdu l-mizuri xierqa.
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(134)

(135)

(136)

Sabiex AIFMs mill-UE jkunu jistghu jimmaniggjaw u
jikkummer¢jalizzaw AlFs mhux mill-UE u AIFMs mhux
mill-UE jkunu jistghu jimmaniggjaw u jikkummercja-
lizzaw AlFs fl-Unjoni, id-Direttiva 2011/61/UE tehtieg li
jkun hemm fis-sehh arrangamenti ta’ kooperazzjoni
xierga bejn l-awtoritajiet supervizorji rilevanti tal-pajjiz
terz fejn ikun stabbilit AIF mhux mill-UE jew, skont il-
kaz, AIFM mhux mill-UE. Tali arrangamenti ta’
kooperazzjoni ghandhom mill-inqas jizguraw skambju
effijenti tal-informazzjoni li jippermetti lill-awtoritajiet
kompetenti tal-Unjoni jwettqu d-dmirijiet taghhom
skont id-Direttiva 2011/61/UE.

L-arrangamenti ta’ koperazzjoni ghandhom jippermettu
lill-awtoritajiet kompetenti jwettqu d-dmirijiet taghhom
ta’ supervizjoni u ta’ infurzar fir-rigward ta’ entitajiet
minn pajjizi terzi. L-arrangamenti ta’ kooperazzjoni
ghandhom ghalhekk jistabbilixxu qafas konkret car
ghall-access ghall-informazzjoni, ghat-twettiq ta’ spezz-
jonijiet fuq il-post, u ghall-assistenza li ghandha tigi
pprovduta mill-awtoritajiet tal-pajjiz terz. L-arrangamenti
ta’ kooperazzjoni ghandhom jizguraw li l-informazzjoni
li tkun waslet tkun tista’ tigi kondiviza ma’ awtoritajiet
kompetenti ohra koncernati kif ukoll mal-AETS u I-BERS.

Sabiex l-awtoritajiet kompetenti, I-AIFMs u d-depozitarji
jkunu jistghu jadattaw ghar-rekwiziti I-godda li jinsabu
fdan ir-Regolament halli jkunu jistghu jigu applikati
b'mod effi¢jenti u effikaci, id-data tal-bidu tal-applikazz-
joni ta’ dan ir-Regolament ghandha tkun allinjata mad-
data tat-traspozizzjoni tad-Direttiva 2011/61/UE,

ADOTTAT DAN IR-REGOLAMENT:

KAPITOLU I
DEFINIZZJONIJIET
Artikolu 1

Definizzjonijiet

Minbarra d-definizzjonijiet stipulati fl-Artikolu 2 tad-Direttiva
2011/61/UE, id-definizzjonijiet li gejjin japplikaw ghall-finijiet
ta’ dan ir-Regolament

(1) “impenn kapitali” tfisser impenn kuntrattwali ta’ investitur li
jipprovdi lill-fond ta’ investiment alternattiv (AIF) b’ammont
miftiehem ta’ investiment fuq talba mill-ATFM;

(2) “persuna rilevanti” b'rabta ma’ AIFM, tfisser kwalunkwe
minn dawn li gejjin:

(a) direttur, sicheb jew ekwivalenti, jew maniger tal-AIFM;

(b) impjegat tal-AIFM, jew kwalunkwe persuna fizika ohra li
s-servizzi taghha jitqieghdu ghad-dispozizzjoni jew taht
il-kontroll tal-AIFM u li hija involuta fil-forniment ta’
servizzi ta’” mmaniggjar ta’ portfoll kollettiv mill-AIFM;

(c) persuna fizika jew guridika li tkun involuta direttament
fil-forniment ta’ servizzi lill-AIFM skont arrangament ta’
delega lil partijiet terzi ghall-fini ta’ forniment ta’
mmaniggjar ta’ portafoll kollettiv mill-AIFM;

(3) “manigment superjuri’ tfisser il-persuna jew il-persuni li
effettivament iwettqu n-negozju ta’ AIFM skont I-Arti-
kolu 8(1)(c) tad-Direttiva 2011/61/UE u, skont il-kaz, il-
membru jew il-membri ezekuttivi tal-korp tat-tmexxija;

(4) “korp tat-tmexxija” tfisser il-korp bl-awtorita ahharija tat-
tehid tad-decizjonijiet fAIFM, li jinkludi I-funzjonijiet super-
vizorji u manigerjali, jew il-funzjoni manigerjali biss jekk iz-
zew§ funzjonijiet ikunu separati;

(5) “arrangament specjali” tfisser arrangament li jinholoq bhala
konsegwenza diretta tan-natura illikwida tal-assi tal-AIF li
jaffettwa d-drittijiet specifici ta’ tifdija tal-investituri ftip ta’
unitajiet jew ishma tal-AIF u li huwa personalizzat jew
arrangament separat mid-drittijiet generali ta’ tifdija tal-
investituri.

KAPITOLU II
DISPOZIZZJONIJIET GENERALI
TAQSIMA 1
Kalkolu tal-assi mmaniggjati
[Artikolu 3(2) tad-Direttiva 2011/61/UE]
Artikolu 2
Kalkolu tal-valur totali tal-assi mmaniggjati

1.  Sabiex jikkwalifika ghall-ezenzjoni prevista fl-Artikolu 3(2)
tad-Direttiva 2011/61/UE AIFM ghandu:

(a) jidentifika I-AIFs kollha li ghalihom huwa mahtur bhala -
AIFM estern jew l-AlF li ghalih huwa I-AIFM, fejn il-forma
guridika tal-AlF tippermetti mmaniggjar intern, skont I-Arti-
kolu 5 tad-Direttiva 2011/61/UE;

(b) jidentifika ghal kull AIF immaniggjat il-portafoll tal-assi u
jiddetermina skont ir-regoli tal-valwazzjoni stipulati fil-ligi
tal-pajjiz fejn I-AIF ikun stabbilit jew skont il-kaz, fir-regoli
jew l-istrumenti tal-inkorporazzjoni tal-AIF il-valur korris-
pondenti tal-assi mmaniggjati, inkluzi l-assi kollha akkwis-
tati permezz tal-uzu tal-ingranagg;
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(c) jaggrega l-valuri determinati tal-assi mmaniggjati ghall-AlIFs
immaniggjati kollha u jqabbel valur totali i jirrizulta tal-assi
mmaniggjati mal-limitu relevanti stabbilit fl-Artikolu 3(2)
tad-Direttiva 2011/61/UE.

2. Ghall-finjjiet tal-paragrafu 1, imprizi tal-investiment
kollettiv ftitoli trasferibbli (UCITS) li ghalihom I-AIFM jagixxi
bhala I-kumpanija tal-immaniggjar mahtura skont id-Direttiva
2009/65/KE ma ghandhomx jigu inkluzi fil-kalkolu.

Ghall-finijiet tal-paragrafu 1, AlFs immaniggjati mill-AIFM li
ghalihom 1-AIFM ikun iddelega funzjonijiet skont I-Artikolu 20
tad-Direttiva 2011/61/UE ghandhom jigu inkluzi fil-kalkolu.
Madankollu, il-portfolji ta” AlFs li I-AIFM ikun qed jimmaniggja
skont delega ghandhom jigu eskluzi mill-kalkolu.

3. Ghallfini tal-kalkolu tal-valur totali tal-assi mmaniggjati,
kull pozizzjoni ta’ strument derivattiv, inkluz kwalunkwe deri-
vattiv integrat ftitoli trasferibbli ghandhom jigu kkonvertiti fil-
pozizzjoni ekwivalenti tieghu fl-assi sottostanti tad-derivattiv bl-
uzu ta’ metodologiji ta’ konverzjoni stabbiliti fl-Artikolu 10. II-
valur assolut ta’ dik il-pozizzjoni ekwivalenti ghandu mbaghad
jintuza ghall-kalkolu tal-valur totali tal-assi mmaniggjati.

4. Fejn l-AIF jinvesti fAIFs ohra mmaniggjati mill-istess AIFM
mahtur esternament, dak l-investiment jista' jigi eskluz mill-
kalkolu tal-assi tal-AIFM mmaniggjati.

5. Fejn kompartiment wiehed fAIF immaniggjat internament
jew esternament jinvesti f kompartiment iehor ta’ dak I-AIF, dak
l-investiment jista’ jigi eskluz mill-kalkolu tal-assi immaniggjati
tal-AIFMs.

6. Il-valur totali tal-assi mmaniggjati ghandu jigi kkalkulat
skont il-paragrafi 1 sa 4 mill-ingas kull sena u bl-uzu tal-valuri
tal-assi l-aktar recenti disponibbli. Valur l-aktar ricenti
disponibbli tal-assi ghal kull AIF ghandu jkun prodott matul
it-tnax-il xahar ta’ qabel id-data tal-kalkolu tal-limitu skont I-
ewwel sentenza ta’ dan il-paragrafu. L-AIFM ghandu jiddeter-
mina limitu ghad-data tal-kalkolu u japplikaha b'mod konsis-
tenti. Kwalunkwe bidla sussegwenti fid-data maghzula ghandha
tkun iggustifikata lill-awtorita kompetenti. Fl-ghazla tal-limitu
ghad-data tal-kalkolu, 1-AIFM ghandu jqis il-hin u l-frekwenza
tal-valwazzjoni tal-assi mmaniggjati.

Artikolu 3
Monitoragg kontinwu tal-assi mmaniggjati

L-AIFMs ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u japplikaw
proceduri biex jimmonitorjaw fuq bazi kontinwa Il-valur
totali tal-assi mmaniggjati. Il-monitoragg ghandu jirrifletti
harsa generali aggornata tal-assi mmaniggjati u ghandu jinkludi

l-osservazzjoni tal-attivita ta’ sottoskrizzjoni u tifdija jew, fejn
applikabbli, il-gbid ta’ kapital, id-distribuzzjonijiet tal-kapital u I-
valur tal-assi investiti ghal kull AIF.

Il-prossimita tal-valur totali tal-assi mmaniggjati mal-limitu stab-
bilit fl-Artikolu 3(2) tad-Direttiva 2011/61/UE u l-attivita ta’
sottoskrizzjoni u fidwa anticipata ghandhom jitgiesu sabiex
tigi vvalutata l-htiega ghal kalkoli aktar frekwenti tal-valur totali
tal-assi mmaniggjati.

Artikolu 4
Ksur okkazjonali tal-limitu

1. L-AIFM ghandu jevalwa s-sitwazzjonijiet fejn il-valur totali
tal-assi mmaniggjati jeccedi I-limitu relevanti sabiex jiddetermina
jekk mhumiex ta’ natura temporanja.

2. Fejn il-valur totali tal-assi mmaniggjati jeccedi I-limitu rele-
vanti u I-AIFM iqis li l-qaghda mhijiex ta’ natura temporanja, I-
AIFM ghandu jinnotifika minghajr dewmien lill-awtorita kompe-
tenti u jiddikjara li s-sitwazzjoni titqies li mhijiex ta’ natura
temporanja u ghandu jfittex awtorizzazzjoni fi Zmien 30 jum
tal-kalendarju skont I-Artikolu 7 tad-Direttiva 2011/61/UE.

3. Fejn il-valur totali tal-assi mmaniggjati jeccedi I-limitu rele-
vanti u I-AIFM igis li I-qaghda hija ta’ natura temporanja, 1-AIFM
ghandu jinnotifika lill-awtorita kompetenti minghajr dewmien, u
jiddikjara li s-sitwazzjoni titgies ta’ natura temporanja. In-noti-
fika ghandha tinkludi informazzjoni ta’ appogg biex tiggustifika
l-valutazzjoni tal-AIFM tan-natura temporanja tas-sitwazzjoni,
inkluza deskrizzjoni tas-sitwazzjoni u spjegazzjoni tar-ragunijiet
ghalfejn jikkonsidraha temporanja.

4. Sitwazzjoni ma ghandhiex titgies ta’ natura temporanja
jekk xaktarx li ddum ghal perjodu ta’ iktar minn tliet xhur.

5. Tliet xhur wara d-data li fiha valur totali tal-assi mmanigg-
jati jeccedi I-limitu relevanti, I-AIFM ghandu jikkalkola mill-gdid
il-valur totali tal-assi mmaniggjati sabiex juri li hu taht il-livell
rilevanti jew juri lill-awtorita kompetenti li s-sitwazzjoni li
rrizultat biex l-assi mmaniggjati jagbzu I-limitu giet rizolta u
applikazzjoni ghall-awtorizzazzjoni tal-AIFM mhix mehtiega.

Artikolu 5

Informazzjoni li ghandha tigi pprovduta bhala parti mir-
registrazzjoni

1. Bhala parti mir-rekwiziti fl-Artikolu 3(3)(b) tad-Direttiva
2011/61/UE, I-AIFMs ghandhom jikkomunikaw lill-awtoritajiet
kompetenti l-valur totali tal-assi mmaniggjati kkalkulat skont il-
procedura stipulata fl-Artikolu 2.
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2. Bhala parti mir-rekwiziti fl-Artikolu 3(3)(c) tad-Direttiva
2011/61/UE I-AIFMs ghandhom jipprovdu ghal kull AIF id-
dokument tal-offerta jew estratt rileventi mid-dokument tal-
offerta jew deskrizzjoni generali tal-istrategija tal-investiment.
L-estratt rilevanti mid-dokument tal-offerta u deskrizzjoni tal-
istrategija tal-investiment ghandhom jinkludu mill-inqas l-infor-
mazzjoni li gejja:

(a) il-kategoriji principali tal-assi li fihom jista’ jinvesti 1-AIF;

(b) kwalunkwe setturi industrijali, geografici jew setturi ohra
tas-suq jew klassijiet specifici ta’ assi li huma I-fokus tal-
istrategija tal-investiment;

(c) deskrizzjoni tal-politika tal-AIF ghat-tehid ta’ self jew ingra-
nagg.

3. Informazzjoni li ghandha tinghata mill-AIFM skont il-punt
(d) tal-Artikolu 3(3) tad-Direttiva 2011/61/UE hija elenkata fl-
Artikolu 110(1) ta’ dan ir-Regolament. Ghandha tinghata skont
il-mudell proforma ta’ rappurtar kif stabbilit fl-Anness IV.

4. L-informazzjoni migbura skont I-Artikolu 3(3)(d) tad-
Direttiva 2011/61/UE ghandha tigi kondiviza bejn l-awtoritajiet
kompetenti fl-Unjoni, mal-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq
(AETS) u mal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (BERS)
fejn mehtiega ghat-twettiq tad-dmirijiethom.

5. L-informazzjoni mehtiega ghall-finijiet ta’ registrazzjoni
ghandha tigi aggornata u moghtija fuq bazi annwali. Ghal ragu-
nijiet relatati mal-ezercitar tas-setghat taghhom skont Il-Arti-
kolu 46 tad-Direttiva 2011/61/UE, l-awtoritajiet kompetenti
jistghu jehtiegu li AIFM jaghti l-informazzjoni msemmija fl-Arti-
kolu 3 tad-Direttiva 2011/61/UE fuq bazi aktar frekwenti.

TAQSIMA 2
Kalkolu tal-ingranagg
[Artikolu 4(3) tad-Direttiva 2011/61/UE]
Artikolu 6
Dispozizzjonijiet generali dwar il-kalkolu tal-ingranagg

1. L-ingranagg ta’ AIF ghandu jigi espress bhala l-proporzjon
bejn l-iskopertura ta’ AIF u valur nett tal-assi tieghu.

2. L-AIFMs ghandhom jikkalkulaw I-iskopertura tal-AlFs
immaniggjati skont il-metodu gross kif stipulat fl-Artikolu 7 u
I-metodu impenn kif stabbilit fl-Artikolu 8.

[I-Kummissjoni ghandha tirrevedi, fid-dawl tal-izviluppi tas-suq
u mhux aktar tard mill-21 ta’ Lulju 2015, il-metodi ta’ kalkolu
msemmija fl-ewwel subparagrafu sabiex tiddeciedi jekk dawn il-
metodi humiex bizzejjed u xierqa ghat-tipi kollha ta’ AlFs, jew
jekk ghandux jigi zviluppat metodu addizzjonali u fakultattiv
ghall-kalkolu tal-ingranagg.

3. L-iskopertura li tkun tinsab fi kwalunkwe struttura finan-
zjatja jew guridika li tinvolvi partijiet terzi kontrollati mill-AIF
rilevanti ghandhom jigu inkluzi fil-kalkolu tal-iskopertura fejn 1-
istrutturi msemmija huma specifikament stabbiliti biex diretta-
ment jew indirettament izidu l-iskopertura fil-livell tal-AlF.
Ghall-AlFs li l-qalba tal-politika taghhom hija li jakkwistaw il-
kontroll ta’ kumpaniji jew emittenti mhux elenkati, [-AIFM ma
ghandu jinkludi fil-kalkolu tal-ingranagg l-ebda skopertura li
tezisti fil-livell ta’ dawk il-kumpaniji u l-emittenti mhux elenkati
sakemm [-AIF jew 1-AIFM li jagixxi fisem I-AIF ma jkollux
igarrab telf potenzjali lil hinn mill-investiment tieghu fil-kumpa-
nija jew l-emittent rispettiv.

4. L-AIFMs ghandhom jeskludu l-arrangamenti ta’ tehid tas-
self li jkunu dahlu ghalihom jekk dawn ikunu ta’ natura tempo-
ranja u jkunu kompletament koperti minn impenji kapitali
kuntrattwali minn investituri fl-AIF.

5. AIFM ghandu jkollu proceduri dokumentati xierga biex
jikkalkula l-iskopertura ta’ kull AIF li jimmaniggja skont il-
metodu gross u l-metodu impenn. Il-kalkolu ghandu jigi
applikat b'mod konsistenti matul iz-zmien.

Artikolu 7
Metodu gross ghall-kalkolu tal-iskopertura tal-AIF

L-iskopertura ta” AIF ikkalkulata skont il-metodu gross ghandha
tkun is-somma tal-valuri assoluti tal-pozizzjonijiet kollha
valwati skont l-Artikolu 19 tad-Direttiva 2011/61/UE u l-atti
delegati kollha adottati skontu.

Ghall-kalkolu tal-iskopertura ta’ AIF skont metodu gross I-AIFM
ghandu:

(a) jeskludi l-valur ta’ kwalunkwe flus u ekwivalenti ta’ flus li
huma investimenti likwidi hafna mizmuma fil-munita bazi
tal-AIF, li huma konvertibbli facilment ghal ammont
maghruf ta’ flus, huma soggetti ghal riskju insinifikanti ta’
tibdil fil-valur u jipprovdu redditu mhux akbar mir-rata ta’
bond tal-gvern ta’ kwalita gholja ta’ tliet xhur;
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(b) jikkonverti strumenti derivattivi fil-pozizzjoni ekwivalenti fl-
assi sottostanti taghhom bl-uzu tal-metodologiji ta’ konver-
zjoni stabbiliti fl-Artikolu 10 u l-metodi stabbiliti fil-para-
grafi (4) sa (9) u (14) tal-Anness [;

(c) jeskludi tehid ta’ self fi flus li jibga’ fi flus jew fekwivalenti
ta’ flus kif imsemmi fil-punt (a) u fejn l-ammonti ta’ dak il-
pagabbli jkunu maghrufa;

(d) jinkludi skoperturi li jirrizultaw mir-riinvestiment ta’ flus
mehuda b’self, espressi bhala l-oghla bejn il-valur tas-suq
tal-investiment realizzat jew l-ammont totali tal-flus mehuda
brself kif imsemmi fil-paragrafi (1) u (2) tal-Anness [;

(e) jinkludi pozizzjonijiet fi ftehimiet ta’ riakkwist jew riakkwist
invers u ghoti jew tehid fself ta’ titoli jew arrangamenti ohra
skont il-paragrafi (3) u (10) sa (13) tal-Anness L.

Artikolu 8
Metodu umpenn ghall-kalkolu tal-iskopertura ta’ AIF

1. L-iskopertura ta’ AIF ikkalkulata skont il-metodu impenn
ghandha tkun is-somma tal-valuri assoluti tal-pozizzjonijiet
kollha valwati skont I-Artikolu 19 tad-Direttiva 2011/61/UE u
l-atti delegati korrispondenti taghha, soggett ghall-kriterji
previsti fil-paragrafi 2 sa 9.

2. Ghall-kalkolu tal-iskopertura ta’ AIF skont il-metodu
impenn 1-AIFM ghandu:

(a) jikkonvertu kull pozizzjoni tal-istrument derivattiv fpozizz-
joni ekwivalenti fl-assi sottostanti ta’ dak id-derivattiv bl-uzu
tal-metodologiji tal-konverzjoni stabbiliti fl-Artikolu 10 u I-
paragrafi (4) sa (9) u (14) tal-Anness II;

(b) japplika arrangamenti ta’ netting u hheggjar;

(c) jikkalkula l-iskopertura mahluga permezz tar-riinvestiment
tat-tehid ta’ self fejn dan l-investiment izid l-iskopertura
tal-AIF kif definit fil-paragrafi (1) u (2) tal-Anness I;

(d) jinkludi arrangamenti ohra fil-kalkolu skont il-paragrafi (3) u
(10) sa (13) tal-Anness I

3. Ghallfinijiet tal-kalkolu l-iskopertura ta’ AIF skont il-
metodu impenn:

(a) arrangamenti ta’ netting ghandhom jinkludu kombinazz-
jonijiet ta’ negozjar fuq strumenti derivattivi jew pozizzjoni-
jiet ta’ titoli li jirreferu ghall-istess assi sottostanti,
irrispettivament — fil-kaz ta’ strumenti derivattivi — mid-
data tal-maturita tal-istrumenti derivattivi u minn fejn dak

in-negozjar ta’ strumenti derivattivi jew pozizzjonijiet ta’
titoli gie konkluz bl-uniku ghan li jigu eliminati r-riskji
marbuta mal-pozizzjonijiet mehuda permezz ta’ strumenti
derivattivi jew pozizzjonijiet ta’ titoli ohrajn;

(b) arrangamenti ta’ hheggjar ghandhom jinkludu kombinazz-
jonijiet ta’ negozjar fuq strumenti derivattivi jew pozizzjoni-
jiet ta’ titoli li mhux bilfors jirreferu ghall-istess assi sottos-
tanti u fejn dak in-negozjar ta’ strumenti derivattivi jew
pozizzjonijiet ta’ titoli gie konkluz bl-uniku ghan li jigu
pacuti r-riskji marbuta mal-pozizzjonijiet mehuda permezz
ta’ strumenti derivattivi jew pozizzjonijiet ta’ titoli ohrajn.

4. B'deroga mill-paragrafu 2, strument derivattiv ma ghandux
jigi kkonvertit fpozizzjoni ekwivalenti fl-assi sottostanti jekk
ikollu l-karatteristi¢i kollha li gejjin:

(a) ipartat il-prestazzjoni tal-assi finanzjarji mizmuma fil-porta-
foll tal-AIF mal-prestazzjoni ta’ assi finanzjarji ohra ta’ refe-
renza;

(b) ipaci ghal kollox ir-riskji tal-assi mpartin mizmuma fil-
portafoll tal-AIF b'mod li l-prestazzjoni tal-AIF ma tidde-
pendix fuq il-prestazzjoni tal-assi mpartin;

(c) ma jinkludi la karatteristici fakultattivi addizzjonali, u lanqas
klawsoli ta’ ingranagg jew riskji addizzjonali ohra meta
mgqabbel ma’ partecipazzjoni diretta fl-assi finanzjarju ta’
referenza.

5. B'deroga mill-paragrafu 2, strument derivattiv ma ghandux
jigi kkonvertit fpozizzjoni ekwivalenti fl-assi sottostanti meta
tigi kkalkulata l-iskopertura skont il-metodu impenn jekk
jissodisfa z-zewg kundizzjonijiet li gejjin:

(a) il-partecipazzjoni kkombinata tal-AlF fi strument derivattiv
relatat ma’ assi finanzjarju u flus li huwa investit fekwiva-
lenti ta’ flus kif definit fl-Artikolu 7(a) tkun ekwivalenti ghal
partecipazzjoni f'pozizzjoni twila fl-assi finanzjarju partiko-
lari;

(b) strument derivattiv ma ghandu jiggenera l-ebda skopertura
inkrimentali u ingranagg jew riskju.

6.  Arrangamenti ta’ hheggjar ghandhom jitgiesu meta tigi
kkalkulata l-iskopertura ta’ AIF fil-kaz biss li jikkonformaw
mal-kondizzjonijiet kollha li gejjin:

(a) il-pozizzjonijiet involuti fi hdan ir-relazzjoni tal-ihheggjar
ma jimmirawx li jiggeneraw reddittu u r-riskji generali u
specifici jkunu pacuti;
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(b) ikun hemm tnaqqis verifikabbli tar-riskju tas-suq fil-livell tal-
AlF,

(¢) ir-riskji marbuta ma’ strumenti derivattivi, generali u speci-
fici, jekk ikun hemm, ikunu pacuti;

(d) l-arrangamenti tal-ihheggjar ikunu marbuta mal-istess klassi
ta’ assi;

(e) ikunu effi¢jenti fkundizzjonijiet tas-suq taht stress.

7. Soggett ghall-paragrafu 6, strumenti derivattivi uzati ghal
finijiet ta’ hheggjar tal-munita u li ma jzidu l-ebda skopertura
inkrementali, ingranagg jew riskji ohrajn ma ghandhomx jigu
inkluzi fil-kalkolu.

8. AIFM ghandu jinnettja l-pozizzjonijiet fi kwalunkwe mill-
kazijiet li gejjin:

(@) bejn strumenti derivattivi, sakemm dawn jirreferu ghall-
istess assi sottostanti, anke jekk id-data tal-maturita mill-
istrumenti derivattivi tkun differenti;

(b) bejn strument derivat li l-assi sottostanti tieghu huwa titolu
trasferibbli, strument tas-suq tal-flus jew l-unitajiet fimpriza
ta’ investiment kollettiv kif imsemmi fil-punti 1 sa 3 fit-
Tagsima C tal-Anness I tad-Direttiva 2004/39/KE, u dak I-
istess assi sottostanti korrispondenti.

9.  AIFMs li jimmaniggjaw AlFs li, skont il-politika principali
taghhom tal-investiment, primarjament jinvestu fderivattivi ta’
rati ta’ imghax ghandhom jaghmlu uzu minn regoli ta’ netting
ta’ tul taz-zmien specifiku sabiex iqisu l-korrelazzjoni bejn is-
segmenti tal-maturita tal-kurva tar-rati tal-imghax kif stipulat fl-
Artikolu 11.

Artikolu 9
Metodi ghaz-zieda tal-iskopertura ta’ AIF

Meta jikkalkulaw skopertura, 1-AIFMs ghandhom juzaw il-
metodi stipulati fl-Anness I ghas-sitwazzjonijiet imsemmija

hemmbhekk.

Artikolu 10
Metodologiji ta’ konverzjoni ghal strumenti derivattivi

AIFMs ghandhom juzaw il-metodologiji ta’ konverzjoni stabbiliti
fl-Anness Il ghall-istrumenti derivattivi msemmija hemmhekk.

Artikolu 11
Regoli tan-netting tat-tul taz-zmien

1. Meta jikkalkulaw l-iskopertura tal-AlFs, 1-AIFMs ghan-
dhom japplikaw regoli tan-netting tat-tul taz-zmien skont l-Arti-
kolu 8(9).

2. Irregoli tat-tul taz-Zmien tan-netting ma ghandhomx
jintuzaw jekk iwasslu ghal misrapprezentazzjoni tal-profil tar-
riskju tal-AIF. L-AIFMs li juzaw dawk ir-regoli tan-netting ma

ghandhomx jinkludu sorsi ohra ta’ riskju bhall-volatilita fl-istra-
tegija taghhom tar-rata tal-imghax. Konsegwentement, strategiji
tal-arbitragg tar-rati tal-imghax ma ghandhomx japplikaw dawk
ir-regoli tan-netting.

3. L-uzu ta’ dawk ir-regoli tat-tul taz-Zmien tan-netting ma
ghandhom jiggeneraw l-ebda livell mhux gustifikat ta’ ingranagg
permezz ta’ investiment f'pozizzjonijiet b’terminu qasir. Derivat-
tivi b'rati ta’ imghax qosra ma ghandhomx ikunu s-sors princi-
pali tal-prestazzjoni ta” AIF b'tul ta’ zmien medju li juza regoli
tan-netting tat-tul taz-zmien.

4. Id-derivattivi tar-rati ta’ imghax ghandhom jigu kkonvertiti
fil-pozizzjoni tal-assi sottostanti ekwivalenti taghhom u nnettjati
skont I-Anness IIL

5. AIF i juza r-regoli tat-tul taz-zmien tan-netting xorta jista’
juza l-qafas tal-thheggjar. Ir-regoli tan-netting tat-tul taz-zmien
jistghu jigu applikati biss ghal derivattivi b'rati ta’ imghax li
mhumiex inkluzi farrangamenti tal-thheggjar.

TAQSIMA 3
Fondi proprji addizzjonali u l-assigurazzjoni tal-indennizz
professjonali
[Artikoli 9(7) u 15 tad-Direttiva 2011/61/UE]
Artikolu 12

Riskji tar-responsabbilta professjonali

1. Irriskji tar-responsabbilta professjonali li ghandhom jigu
koperti skont l-Artikolu 9(7) tad-Direttiva 2011/61/UE ghan-
dhom ikunu r-riskji ta’ telf jew dannu kkawzat minn persuna
rilevanti permezz ta’ twettiq negligenti tal-attivitajiet li ghalihom
I-AIFM ikollu responsabbilta guridika.

2. Ir-riskji tar-responsabbilta professjonali kif definit fil-para-
grafu 1 ghandhom jinkludu, minghajr ma jkunu limitati ghal, ir-
riskji ta:

(a) telf ta’ dokumenti li jixhdu l-jedd fuq assi tal-AlF;

(b) misrapprezentazzjonijiet jew dikjarazzjonijiet li jqarrqu
maghmula lill-AIF jew lill-investituri tieghu;

(c) atti, zbalji jew ommissjonijiet li jirrizultaw fi ksur ta”

(i) obbligi guridici u regolatorji;

(i) dmir ta’ hila u attenzjoni fir-rigward tal-AIF u l-inves-
tituri tieghu;

(il) dmirijiet fiducjarji;

(iv) obbligi ta” kunfidenzjalita;
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(v) regoli jew strumenti ta’ inkorporazzjoni tal-AlF;

(vi) termini tal-hatra tal-AIFM mill-AlF;

(d) nuqqas i jistabbilixxi, jimplimenta u jzomm proceduri
xierga li jimpedixxu atti dizonesti, frodulenti jew malizjuzi;

(e) valwazzjoni tal-assi mwettqa hazin jew kalkolu tal-prezzijiet
tal-unitajiet/ishma;

(f) telf li jirrizultaw minn tfixkil tan-negozju, nuqgasijiet fis-
sistema, nuqqas ta’ processar tat-tranzazzjonijiet jew imma-
niggjar tal-processi.

3. Ir-riskji tar-responsabbilta professjonali ghandhom ikunu
koperti I-hin kollu jew permezz ta’ fondi proprji addizzjonali
xierqa determinati skont l-Artikolu 14 jew permezz ta’ koper-
tura xierqa ta’ assigurazzjoni tal-indennizz professjonali deter-
minata skont l-Artikolu 15.

Artikolu 13
Rekwiziti kwalitattivi 1i  jindirizzaw
responsabbilta professjonali

ir-riskji  tar-

1.  AIFM ghandu jimplimenta politiki u proceduri interni tal-
immaniggjar tar-riskji operazzjonali effettivi biex jidentifika,
ikejjel, jimmaniggja u jimmonitorja kif xieraq ir-riskji operazz-
jonali inkluzi r-riskji tar-responsabbilta professjonali tar-riskji li
I-AIFM ikun jew jista’ jkun b’'mod ragonevoli espost ghalihom.
L-attivitajiet tal-immaniggjar tar-riskji operazzjonali ghandhom
jitwettqu indipendentement bhala parti mill-politika tal-imma-
niggjar tar-riskji.

2. AIFM ghandu jistabbilixxi bazi tad-dejta tat-telf storiku,
fejn kwalunkwe nuqqas operazzjonali, telf u dannu esperjenzat
ghandu jigi rregistrat. Din il-bazi tad-dejta ghandha tirregistra,
minghajr ma tkun limitata ghal, kwalunkwe riskju ta’ respon-
sabbilta professjonali kif imsemmi fl-Artikolu 12(2) li jkun
immaterjalizza.

3. Fi hdan il-qafas tal-immaniggjar tar-riskji 1-AIFM ghandu
juza d-dejta interna tieghu tat-telf storiku u fejn xieraq dejta
esterna, analizi ta’ xenarji u fatturi li jirriflettu l-ambjent tan-
negozju u s-sistemi tal-kontroll intern.

4. Skoperturi ghal riskji operazzjonali u esperjenza ta’ telf
ghandhom jigu monitorjati fuq bazi kontinwa u ghandhom
jigu soggetti ghal rappurtar intern regolari.

5. Il-politiki u l-proc¢eduri tal-immaniggjar tar-riskji operazz-
jonali ta’ AIFM ghandhom ikunu dokumentati sew. AIFM
ghandu jkollu arrangamenti biex jizgura l-konformita mal-poli-
tiki tal-immaniggjar tar-riskji operazzjonali tieghu u mizuri

effettivi biex jindirizza n-nuqgas ta’ konformita ma’ dawn il-
politiki. AIFM ghandu jkollu proceduri fis-sehh biex jiechu
azzjoni korrettiva xierga.

6.  I-politiki u I-proceduri tal-immaniggjar tar-riskji operazz-
jonali u s-sistemi tal-kejl ghandhom ikunu soggetti ghal reviz-
joni regolari, mill-inqas fuq bazi annwali.

7. AIFM ghandu jzomm rizorsi finanzjarji adegwati skont il-
profil tar-riskju vvalutat tieghu.

Artikolu 14
Fondi proprji addizzjonali

1. Dan l-Artikolu ghandu japplika ghall-AIFMs li jaghzlu li
jkopru r-riskji tar-responsabbilta professjonali permezz ta’ fondi
proprji addizzjonali.

2. L-AIFM ghandu jipprovdi fondi proprji addizzjonali li
jkopru r-riskji tar-responsabbilta li tirrizulta minn negligenza
professjonali li jkunu mill-inqas ugwali ghal 0,01 % tal-valur
tal-portafolji tal-AlFs immaniggjati.

I-valur tal-portfolji tal-AlFs immaniggjati ghandu jkun is-
somma tal-valur assolut tal-assi kollha tal-AlFs immaniggjati
kollha mill-AIFM, inkluzi assi akkwistati permezz tal-uzu ta’
ingranagg, fejn strumenti derivattivi ghandhom jigu valwati
bil-valur taghhom fuq is-suq.

3. Ir-rekwizit ta’ fondi proprji addizzjonali msemmi fil-para-
grafu 2 ghandu jigi rikalkulat fi tmiem kull sena finanzjarja u 1-
ammont ta’ fondi proprji addizzjonali ghandu jigi aggustat
skont dan.

L-AIFM ghandu jistabbilixxi, jimplimenta u japplika proceduri
biex jimmonitorja fuq bazi kontinwa l-valur tal-portfolji tal-AlFs
immaniggjati, ikkalkulat skont it-tieni subparagrafu tal-paragrafu
2. Fejn, qabel ir-rikalkulazzjoni annwali msemmija fl-ewwel
subparagrafu, il-valur tal-portfolji tal-AlFs immaniggjati jizdied
b’'mod sinifikanti, I-AIFM ghandu minghajr dewmien jirrikalkula
I-fondi proprji addizzjonali u ghandu jaggusta l-fondi proprji
addizzjonali skont dan.

4. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tal-
AIFM tista’ tawtorizza lill-AIFM jipprovdi fondi proprji addizz-
jonali angas mill-ammont imsemmi fil-paragrafu 2 biss jekk
tkun issodisfata — fuq il-bazi tad-dejta storika tat-telf tal-
AIFM kif irregistrata matul perjodu ta’ osservazzjoni ta’ mill-
inqas tliet snin qabel il-valutazzjoni — 1i -AIFM jipprovdi
bizzejjed fondi proprji addizzjonali biex jkopri kif xieraq ir-riskji
tar-responsabbilta professjonali. L-ammont anqgas ta’ fondi
proprji addizzjonali awtorizzat ma ghandux jkun angas minn
0,008 % tal-valur tal-portafolji tal-AlFs immaniggjati mill-AIFM.
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5. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tal-
AIFM tista’ titlob lill-AIFM jipprovdi fondi proprji addizzjonali
oghla mill-ammont imsemmi fil-paragrafu 2 jekk ma tkunx
issodisfata li 1-AIFM jipprovdi bizzejjed fondi proprji addizz-
jonali biex ikopri kif xieraq ir-riskji tar-responsabbilta profess-
jonali. L-awtorita kompetenti ghandha taghti r-ragunijiet ghaliex
tgis li I-fondi proprji addizzjonali tal-AIFM mhumiex suffi¢jenti.

Artikolu 15
Assigurazzjoni tal-indennizz professjonali

1. Dan Il-Artikolu ghandu japplika ghall-AIFMs li jaghzlu li
jkopru r-riskji tar-responsabbilta professjonali permezz ta’
assigurazzjoni tal-indennizz professjonali.

2. L-AIFM ghandu jiehu u jzomm il-hin kollu assigurazzjoni
ghall-indennizz professjonali li:

(a) ghandu jkollha terminu inizjali ta’ mhux angas minn sena;

(b) ghandu jkollha perjodu ta’ notifika tal-ikkancellar ta’ mill-
inqas 90 jum;

(c) ghandha tkopri r-riskji tar-responsabbilta professjonali kif
definit fl-Artikolu 12(1) u (2);

(d) tinhareg minn impriza fl-UE jew mhux fl-UE awtorizzata
biex tipprovdi assigurazzjoni tal-indennizz professjonali,
skont il-ligi tal-Unjoni jew il-ligi nazzjonali;

(e) hija pprovduta minn entita li hija parti terza.

Kwalunkwe eccess definit miftichem ghandu jkun kopert bis-
shih minn fondi propsji li huma apparti mill-fondi proprji li
jridu jigu pprovduti skont l-Artikolu 9(1) u (3) tad-Direttiva
2011/61/UE.

3. Il-kopertura tal-assigurazzjoni ghal pretensjoni individwali
ghandu jkun ugwali ghal tal-angas 0,7 % tal-valur tal-portafolji
tal-AlFs immaniggjati mill-AIFM ikkalkulat kif stabbilit fit-tieni
subparagrafu tal-Artikolu 14(2).

4. Il-kopertura  tal-assigurazzjoni  ghal  pretensjonijiet
aggregati kull sena ghandha tkun ugwali ghal tal-angas ghal
0,9 % tal-valur tal-portafolji tal-AlFs immaniggjati mill-AIFM
ikkalkulat kif stabbilit fit-tieni subparagrafu tal-Artikolu 14(2).

5. L-AIFM ghandu jirrevedi l-politika tal-assigurazzjoni tal-
indennizz professjonali u l-konformita tieghu mar-rekwiziti
stabbiliti fdan l-Artikolu mill-inqas darba fis-sena u fl-eventwa-
lita ta’ kwalunkwe bidla li taffettwa l-konformita tal-politika
mar-rekwiziti fdan 1-Artikolu.

KAPITOLU III
KUNDIZZJONIJIET OPERAZZJONALI GHALL-AIFMS
TAQSIMA 1
Principji generali
[Artikolu 12(1) tad-Direttiva 2011/61/UE]
Artikolu 16
Obbligi generali ghall-awtoritajiet kompetenti

Meta jivvalutaw il-konformita tal-AIFM mal-Artikolu 12(1) tad-
Direttiva 2011/61/UE, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom
juzaw mill-ingas il-kriterji stabbiliti fdin it-Tagsima.

Artikolu 17

Dmir li jagixxu fl-ahjar interessi tal-AIF jew tal-investituri
fl-AIF u tal-integrita tas-suq

1. L-AIFMs ghandhom japplikaw politiki u proceduri biex
jipprevjenu prassi hziena, inkluzi dawk li jistghu jkunu ragone-
volment mistennija li jaffettwaw hazin l-istabbilta u l-integrita
tas-suq.

2. L-AIFMs ghandhom jizguraw li AIFs li jimmaniggjaw jew
l-investituri fdawn I-AlFs ma jigux debitati spejjez mhux dovuti.

Artikolu 18
Diligenza dovuta

1. L-AIFMs ghandhom japplikaw standard gholi ta’ diligenza
fl-ghazla u l-monitoragg kontinwu tal-investimenti.

2. L-AIFMs ghandhom jizguraw li jkollhom gharfien u I-
fehim adegwat tal-assi li jkun investit fihom I-AlIF.

3. L-AIFMs ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u japp-
likaw politiki u proceduri bil-miktub dwar id-diligenza dovuta
u jimplimentaw arrangamenti effikaci biex ikun zgurat li d-
decizjonijiet tal-investiment fisem 1-AIF jitwettqu fkonformita
mal-ghanijiet, l-istrategija tal-investiment u fejn applikabbli
mal-limiti tar-riskji tal-AlIF.

4. I-politiki u l-proceduri dwar id-diligenza dovuta msem-
mija fil-paragrafu 3 ghandhom jigu riveduti u aggornati rego-
larment.
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Artikolu 19
Diligenza dovuta meta jinvestu fassi b’likwidita limitata

1. Meta I-AIFMs jinvestu fassi blikwidita limitata u fejn tali
investiment ikun ipprecedut bfazi ta’ negozjati, huma ghan-
dhom, fir-rigward tal-fazi tan-negozjati, minbarra r-rekwiziti
stabbiliti fl-Artikolu 18:

(a) jistabbilixxu u regolarment jaggornaw pjan tan-negozju
konsistenti mat-tul taz-zmien tal-AIF u I-kundizzjonijiet
tas-suq;

(b) ifittxu u jaghzlu tranzazzjonijiet possibbli konsistenti mal-
pjan tan-negozju msemmi fil-punt (a);

(¢) jivvalutaw it-tranzazzjonijiet maghzula fid-dawl tal-opportu-
nitajiet, jekk hemm, u r-riskji kumplessivi relatati, il-fatturi
rilevanti kollha guridici, dawk relatati mat-taxxa, finanzjarji
jew fatturi ohra li jaffettwaw il-valur, ir-rizorsi umani u
materjali, u l-istrategiji, inkluzi strategiji tal-hrug;

(d) iwettqu attivitajiet ta’ diligenza dovuta relatati mat-transazz-
jonijiet qabel ma’ jorganizzaw l-ezekuzzjoni;

(e) jimmonitorjaw il-prestazzjoni tal-AlF fir-rigward tal-pjan
tan-negozju msemmi fil-punt (a).

2. L-AIFMs ghandhom izommu rekords tal-attivitajiet
imwettga skont il-paragrafu 1 ghal mill-inqas hames snin.

Artikolu 20

Diligenza dovuta fl-ghazla u l-hatra ta’ kontrapartijiet u
sensara principali

1. Meta jaghzlu u jahtru kontrapartijiet u sensara principali,
I-AIFMs ghandhom jezercitaw il-hila, l-attenzjoni u d-diligenza
dovuta gabel ma jidhlu fi ftehim u fuq bazi kontinwa wara dan,
filwaqt li jqisu I-firxa shiha u l-kwalita tas-servizzi taghhom.

2. Meta jaghzlu sensara principali jew kontrapartijiet ta’ AIFM
jew AIF fi tranzazzjoni ta’ derivattivi barra l-borza, fghoti ta’ self
ta’ titoli jew fi ftehim ta’ riakkwist, I-AIFMs ghandhom jizguraw
li dawk is-sensara principali u l-kontropartijiet jissodisfaw il-
kondizzjonijiet kollha li gejjin:

(@) huma soggetti ghal supervizjoni kontinwa minn awtorita
pubblika;

(b) huma finanzjarjament sodi;

(c) ikollhom I-istruttura u r-rizorsi organizzazzjonali mehtiega
biex iwettqu s-servizzi li ghandhom jigu pprovduti
minnhom lill-AIFM jew lill-AlIF.

3. Meta jevalwa s-solidita finanzjarja msemmija fil-paragrafu
2(b), I-AIFM ghandu jqis jekk is-sensar principali jew il-kontro-
parti humiex soggetti ghal regolamentazzjoni prudenzjali,
inkluzi rekwiziti ta’ kapital sufficjenti u supervizjoni effettiva.

4. IHista ta’ sensara princ¢ipali maghzula ghandha tigi
approvata mill-manigment superjuri tal-AIFM. Fkazijiet eccezz-
jonali sensara princ¢ipali mhux inkluzi fil-lista jistghu jinhatru
sakemm jissodisfaw ir-rekwiziti stipulati fil-paragrafu 2 u
soggett ghall-approvazzjoni mill-manigment superjuri. L-AIFM
ghandu jkun kapaci juri r-ragunijiet ghal tali ghazla u d-dili-
genza dovuta li jkun ezercita fl-ghazla u l-monitoragg ta’ sensara
principali li ma kinux inkluzi fil-lista.

Artikolu 21
Agir onest, gust u bil-hila dovuta

Sabiex jistabbilixxu jekk AIFM iwettaqx l-attivitajiet tieghu
b'mod onest, gust u bil-hila dovuta, l-awtoritajiet kompetenti
ghandhom jivvalutaw, mill-inqas, jekk il-kundizzjonijiet li gejjin
humiex issodisfati:

(a) il-korp tat-tmexxija tal-AIFM ghandu gharfien, hiliet u esper-
jenza kollettivi adegwati biex ikun kapaci jithem l-attivitajiet
tal-AIFM, partikolarment ir-riskji principali involuti fdawk I-
attivitajiet u l-assi li 1-AIF ikun investa fihom;

(b) il-membri tal-korp tat-tmexxija jimpenjaw bizzejjed hin biex
iwettqu sew il-funzjonijiet taghhom fl-AIFM;

(¢) kull membru tal-korp tat-tmexxija jagixxi b’onesta, integrita
u b'indipendenza tal-hsieb;

(d) 1-AIFM jiddedika rizorsi adegwati ghall-induzzjoni u t-tahrig
tal-membri tal-korp tat-tmexxija.

Artikolu 22
Rizorsi

1. L-AIFMs ghandhom jimpjegaw bizzejjed persunal bil-hiliet,
l-gharfien u l-kompetenzi mehtiega biex iwettqu r-responsabbil-
tajiet allokati lilhom.
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2. Ghallfinijiet tal-paragrafu 1 -AIFMs ghandhom iqisu n-
natura, id-dags u l-kumplessita tan-negozju taghhom u n-natura
u lirxa tas-servizzi u l-attivitajiet li jitwettqu fdak in-negozju.

Artikolu 23
Trattament gust tal-investituri fl-AIF

1. L-AIFM ghandu jizgura li l-proceduri tieghu tat-tehid tad-
decizjonijiet u l-istruttura organizzazzjonali tieghu, imsemmija
fl-Artikolu 57, jizguraw trattament gust tal-investituri.

2. Kwalunkwe trattament preferenzjali moghti minn AIFM li
xi investitur jew investituri ma ghandux jirrizulta fi zvantagg
materjali kumplessiv ghal investituri ohra.

Artikolu 24
Tahjir
1. L-AIFMs ma ghandhomx jitgiesu li qed jagixxu b'mod
onest, gust u skont l-ahjar interessi tal-AlFs li jimmaniggjaw
jew tal-investituri fdawn l-AlFs jekk, b'rabta mal-attivitajiet
imwettqa biex isiru I-funzjonijiet imsemmija fl-Anness I tad-
Direttiva 2011/61/UE, ihallsu jew jithallsu kwalunkwe tariffa
jew kummissjoni, jew jipprovdu jew jigu pprovduti bi
kwalunkwe benefi¢¢ju mhux monetarju, minbarra dawn li gejjin:

(a) tariffa, kummissjoni jew benefi¢c¢ju mhux monetarju mhallas
jew moghti lil jew mill-AlF jew xi persuna fisem il-AIF;

(b) tariffa, kummissjoni jew benefic¢ju mhux monetarju mhallas
jew moghti lil jew minn parti terza jew xi persuna li tagixxi
fisem parti terza, fejn I-AIFM ikun jista’ juri li I-kundizz-
jonijiet li gejjin huma ssodisfati:

(i) l-ezistenza, in-natura u l-ammont tat-tariffa, il-kummiss-
joni jew beneficcju, jew, fejn l-ammont ma jkunx jista’
jigi accertat, il-metodu tal-kalkolu ta’ dak l-ammont,
ghandu jigi ddivulgat b'mod car lill-investituri fl-AIF
b'mod komprensiv, prec¢iz u li jinftichem, qabel ma
jinghata s-servizz rilevanti;

(i) il-hlas ta’ tariffa jew kummissjoni, jew l-ghoti tal-bene-
ficcju mhux monetarju ghandu jkun mfassal biex itejjeb
il-kwalita tas-servizz rilevanti u ma jdghajjifx il-konfor-
mita mad-dmir tal-AIFM li jagixxi fl-ahjar interessi tal-
ATF li jimmaniggja jew tal-investituri fl-AIF.

(c) tariffi adegwati li jippermettu jew li huma mehtiega biex
jinghata s-servizz rilevanti, fosthom il-kostijiet tal-kustodja,
is-saldu u t-tariffi tal-kambju, l-imposti regolatorji jew it-
tariffi legali, u li, minnhom infushom, ma jistghux jaghtu

lok ghal konflitti mad-dmirijiet tal-AIFM li jagixxi b'mod
onest, gust u fl-ahjar interess tal-AIF li jimmaniggja jew
tal-investituri fl-AIF.

2. Id-divulgazzjoni tat-termini essenzjali tal-arrangamenti li
jirrelataw mat-tariffa, il-kummissjoni jew il-benefic¢ju mhux
monetarju fforma sommarja ghandhom jitgiesu sodisfacenti
ghall-finijiet tal-punt (i) tal-paragrafu 1(b), sakemm I-AIFM
jimpenja ruhu li jiddivulga aktar dettalji fuq it-talba tal-investitur
fl-ATF li jimmaniggja u sakemm jissodisfa dan l-impenn.

Artikolu 25
Uzu effettiv tar-rizorsi u I-proceduri - manigg tal-ordnijiet

1.  L-AIFMs ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u japp-
likaw proceduri u arrangamenti li jipprovdu ghall-ezekuzzjoni
fil-pront, gusta u bil-heffa tal-ordnijiet fisem 1-AIF.

2. Il-proceduri u l-arrangamenti msemmija fil-paragrafu 1
ghandhom jissodisfa r-rekwiziti li gejjin:

(a) ghandhom jizguraw li l-ordnijiet ezegwiti fisem AlFs jigu
rregistrati u allokati fil-pront u b’'mod preciz;

(b) ghandhom jezegwixxu ordnijiet komparabbli ohra tal-AIF
b'mod sekwenzjali u fil-pront sakemm il-karatteristici tal-
ordni jew il-kundizzjonijiet prevalenti tas-suq ma jaghmlux
dan imprattikabbli, jew l-interessi tal-AIF jew tal-investituri
fl-AIF ma jkunux jehtiegu mod iehor.

3. L-istrumenti finanzjarji, is-somom ta’ flus jew assi ohra li
jidhlu bhala saldu tal-ordnijiet ezegwiti ghandhom jghaddu fil-
pront u korrettament fil-kont tal-AIF koncernat jew irregistrati
fih.

4. L-AIFMs ma ghandhomx jabbuzaw mill-informazzjoni
relatata ma’ ordnijiet pendenti tal-AIF, u ghandhom jichdu I-
passi ragonevoli kollha biex jipprevjenu l-abbuz ta’ din l-infor-
mazzjoni minn kwalunkwe persuna rilevanti taghhom.

Artikolu 26

Obbligi ta’ rappurtar dwar l-ezekuzzjoni tal-ordnijiet ta’
sottoskrizzjoni u tifdija

1.  Fejn AIFMs ikunu wettqu sottoskrizzjoni jew, fejn rile-
vanti, ordni ta’ tifdija minn investitur, ghandhom minnufih jipp-
rovdu l-investitur, permezz ta’ mezz durabbli, bl-informazzjoni
essenzjali dwar l-ezekuzzjoni ta’ dik l-ordni jew l-accettazzjoni
tas-sottoskrizzjoni tal-offerta, skont il-kaz.
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2. Il-paragrafu 1 ma ghandux japplika fejn persuna terza
tkun mehtiega tipprovdi lill-investitur bil-konferma dwar I-
ezekuzzjoni tal-ordni u fejn il-konferma jkun fiha informazzjoni
essenzjali.

AIFMs ghandhom jizguraw li l-persuna terza tikkonforma mal-

obbligi taghha.

3. L-informazzjoni essenzjali msemmija fil-paragrafi 1 u 2
ghandha tinkludi l-informazzjoni li gejja:

(a) l-identifikazzjoni tal-AIFM;

(b) l-identifikazzjoni tal-investitur;

(c) id-data u l-hin tal-wasla tal-ordni;

(d) id-data tal-ezekuzzjoni;

(e) l-identifikazzjoni tal-AlF;

(f) il-valur gross tal-ordni inkluzi l-imposti ghas-sottoskrizzjoni
jew l-ammont nett wara l-imposti ghat-tifdijiet.

4. L-AIFMs ghandhom ifornu l-investitur, fuq talba, bl-infor-
mazzjoni dwar l-istatus tal-ordni jew l-accettazzjoni tal-offerta
ta’ sottoskrizzjoni, jew it-tnejn skont il-kaz.

Artikolu 27

Ezekuzzjoni tad-deciZjonijiet li jsir negozju fisem I-AIF
immaniggjat

1. L-AIFMs ghandhom jagixxu fl-ahjar interess tal-AlFs jew
tal-investuri fl-AlFs li jimmaniggjaw meta jesegwixxu decizjoni-
jiet biex jinnegozjaw fisem I-AIF immaniggjat fil-kuntest tal-
immaniggjar tal-portafoll taghhom.

2. Kull meta AIFMs jixtru jew ibighu strumenti finanzjarji
jew assi ohra li ghalihom l-ahjar ezekuzzjoni tkun rilevanti, u
ghall-finijiet tal-paragrafu 1, huma ghandhom jiehdu l-passi
ragonevoli kollha sabiex jiksbu l-ahjar rizultat possibbli ghall-
AlFs li jimmaniggjaw jew ghall-investituri fdawn 1-AlFs, wara li
jqisu l-prezz, l-ispejjez, il-heffa, il-probabbilta tal-ezekuzzjoni u
s-saldu, id-dags, in-natura u kwalunkwe konsiderazzjoni ohra
rilevanti ghall-ezekuzzjoni tal-ordni. L-importanza relattiva ta’
dawn il-fatturi ghandha tkun iddeterminata b'referenza ghall-
kriterji li gejjin:

(a) il-finijiet, il-politika tal-investiment u r-riskji specifici ghall-
AIF, kif indikat fir-regoli tal-AIF jew fl-artikoli tal-assoc¢jazz-
joni, il-prospektus jew id-dokumenti tal-offerta tal-AlF;

(b) il-karatteristici tal-ordni;

(c) il-karatteristici tal-istrumenti finanzjarji jew assi ohra li
huma s-suggett ta’ dik l-ordni;

(d) il-karatteristici tac-Centri tal-ezekuzzjoni fejn dik Il-ordni
tista’ tintbaghat.

3. L-AIFMs ghandhom jistabbilixxu u jimplimentaw arranga-
menti effettivi biex jikkonfermaw mal-obbligi msemmija fil-
paragrafi 1 u 2. B'mod partikolari, I-AIFM ghandu jistabbilixxi
u jimplimenta politika ta’ ezekuzzjoni biex jippermetti lill-AlFs
u lill-investituri taghhom jiksbu l-ahjar rizultat possibbli ghall-
ordnijiet tal-AIF skont il-paragrafu 2.

4. L-AIFMs ghandhom jimmonitorjaw fuq bazi regolari l-effi-
kagja tal-arrangamenti taghhom u l-politika ghall-ezekuzzjoni
tal-ordnijiet bil-ghan 1i jigu identifikati u, fejn xieraq, jigi
kkoregut kwalunkwe nugqqas.

5. L-AIFMs ghandhom jirrevedu I-politika tal-ezekuzzjoni
taghhom fuq bazi annwali. Din ir-revizjoni ghandha ssir ukoll
kull darba li ssehh xi bidla materjali li taffettwa l-kapacita tal-
AIFM li jkompli jikseb l-ahjar rizultat possibbli ghall-AIFs imma-

niggjati.

6.  L-AIFMs ghandhom ikunu kapaci juru li ezegwew l-ordni-
jiet fisem 1-AIF skont il-politika ta’ ezekuzzjoni taghhom.

7. Kull meta ma jkunx hemm ghazla ta’ centri ta’ ezekuzz-
joni differenti, il-paragrafi 2 sa 5 ma ghandhomx japplikaw.
Madankollu, 1-AIFMs ghandhom ikunu kapac¢i juru li ma
hemmx ghazla bejn centri ta’ ezekuzzjoni differenti.

Artikolu 28

Tqeghid ta’ ordnijiet ghal negozjar fisem AIFs ma’
entitajiet ohra ghall-ezekuzzjoni

1. Kull meta AIFM jixtri jew ibigh strumenti finanzjarji jew
assi ohra li ghalihom l-ahjar ezekuzzjoni tkun rilevanti, ghandu
jagixxi fl-ahjar interess tal-AlFs li jimmaniggja jew tal-investuri
fl-AlFs meta jpoggi ordnijiet ta’ negozjar fisem I-AIFs imma-
niggjati ma’ entitajiet ohrajn ghal ezekuzzjoni, fil-kuntest tal-
immaniggjar tal-portafoll taghhom.

2. L-AIFMs ghandhom jiehdu l-passi ragonevoli kollha biex
jiksbu l-ahjar rizultat possibbli ghall-AIF jew l-investituri fl-AIF,
filwaqt 1i jqisu l-prezz, l-ispejjez, il-heffa, il-probabbilta tal-
ezekuzzjoni u s-saldu, id-dags, in-natura jew kwalunkwe kunsi-
derazzjoni ohra rilevanti ghall-ezekuzzjoni tal-ordni. L-impor-
tanza relattiva ta’ dawn il-fatturi ghandha tkun iddeterminata
breferenza ghall-kriterji stabbiliti fl-Artikolu 27(2).
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L-AIFMs ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u japplikaw
politika li tippermettilhom jikkonformaw mal-obbligu msemmi
fl-ewwel subparagrafu. Il-politika ghandha tiddentifika, ghal kull
klassi ta’ strument, l-entitajiet li maghhom jistghu jsiru l-ordni-
jiet. L-AIFM ghandu jidhol biss farrangamenti ghall-ezekuzzjoni
fejn dawn l-arrangamenti jkunu konsistenti mal-obbligi stabbiliti
fdan l-Artikolu. L-AIFM ghandhom jipprovdu lill-investituri fl-
AlFs li jimmaniggjaw informazzjoni xierqa dwar il-politika stab-
bilita skont dan il-paragrafu u dwar kwalunkwe tibdil materjali

fdin il-politika.

3. L-AIFMs ghandhom jimmonitorjaw fuq bazi regolari l-effi-
kagja tal-politika stabbilita skont il-paragrafu 2 u, b'mod parti-
kolari, il-kwalita tal-ezekuzzjoni mill-entitajiet identifikati fdik
il-politika u, fejn ikun xieraq, jikkoregu kwalunkwe nuqqas.

Barra minn hekk, -AIFMs ghandhom jirrevedu l-politika fuq
bazi annwali. Din ir-revizjoni ghandha ssir ukoll kull darba li
ssehh xi bidla materjali li taffettwa l-kapacita tal-AIFM li jkompli
jikseb l-ahjar rizultat possibbli ghall-AlFs immaniggjati.

4. L-AIFMs ghandhom ikunu kapaci juru li taw ordnijiet
fisem I-AIF skont il-politika stabbilita skont il-paragrafu 2.

5. Kull meta ma jkunx hemm ghazla ta’ centri ta’ ezekuzz-
joni differenti, il-paragrafi 2 sa 5 ma ghandhomx japplikaw.
Madankollu, I-AIFMs ghandhom ikunu kapac¢i juru li ma
hemmx ghazla bejn centri ta’ ezekuzzjoni differenti.

Artikolu 29
Aggregazzjoni u allokazzjoni ta’ ordnijiet ta’ negozju

1. AlIFMs jistghu jwettqu ordni ta’ AIF faggregat ma’ ordni ta’
ATF iehor, UCITS jew klijent ma’ ordni maghmula meta jinvestu
l-fondi taghhom stess, fil-kaz biss fejn:

(a) jista’ jkun ragonevolment mistenni li l-aggregazzjoni tal-
ordnijiet mhux se tirrizulta kumplessivament fi zvantagg
ghal kwalunkwe AIF, UCITS jew klijent li l-ordni tieghu se
tigi aggregata;

(b) tkun stabbilita u implimentata politika tal-allokazzjoni tal-
ordnijiet, li tipprovdi ftermini precizi bizzejjed ghall-allo-
kazzjoni gusta tal-ordnijiet aggregati, inkluzi kif il-volum u

|-prezz tal-ordnijiet jiddeterminaw l-allokazzjonijiet u t-trat-
tament ta’ ezekuzzjonijiet parzjali.

2. Meta AIFM jaggrega ordni ta’ AIF ma’ ordni jew ordnijiet
ta’ AlFs, UCITS jew klijenti ohrajn u l-ordni aggregata tigi ezeg-
wita parzjalment, jalloka n-negozju relatat skont il-politika
tieghu tal-allokazzjoni tal-ordnijiet.

3. Fejn AIFM jaggrega tranzazzjonijiet ghalih innifsu flimkien
ma’ ordni jew ordnijiet ta’ AIFs, UCITS jew klijenti, ma ghandux
jalloka n-negozji relatati b'mod li jkun detrimentali ghall-AIF, I-
UCITS jew xi klijent.

4. Fejn AIFM jaggrega ordni ta’ AIF, UCITS jew klijent ichor
ma’ tranzazzjoni ghalih innifsu u l-ordni aggregata tigi ezegwita
parzjalment, ghandu jalloka n-negozji lill-AIF, I-UCITS jew lill-
klijenti bi prijorita fuq dawk ghalih innifsu.

Madanakollu, jekk 1-AIFM ikun jista’ juri Lll-AIF jew lill-klijent
abbazi ta’ ragunijiet fondati li ma kienx ikun jista’® jwettaq I-
ordni fuq termini daqstant vantaggjuzi, jew ma kienx ikun jista’
jwettagha, ikun jista’ jalloka t-tranzazzjoni lilu nnifsu propor-
zjonalment, skont il-politika msemmija fil-punt (b)
tal-paragrafu 1.

TAQSIMA 2
Konflitti ta’ interess
[Artikolu 14 tad-Direttiva 2011/61/UE]
Artikolu 30
Tipi ta’ konflitti ta’ interess

Ghall-finijiet tal-identifikazzjoni tat-tipi ta’ konflitti ta’ interess li
jinqalghu waqt l-immaniggjar ta’ AIF, I-AIFMs ghandhom igisu,
b'mod partikolari, jekk I-AIFM, persuna rilevanti jew persuna

direttament jew indirettament konnessa permezz ta’ kontroll
mal-AIFM:

(a) xaktarx jaghmilx gwadann finanzjarju, jew jevita telf finan-
zjatju, ghas-spejjez tal-AlF jew l-investituri tieghu;

(b) ghandux interess fl-ezitu ta’ servizz jew attivita pprovduta
lill-AIF jew lill-investituri tieghu jew xi klijent jew fl-ezitu ta’
tranzazzjoni mwettqa fisem l-AIF jew xi klijent, li huwa
differenti mill-interess tal-AIF fdak l-ezitu;
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(c) ghandux xi incentiv finanzjarjament jew incentiv iehor biex
jiffavorixxi:

— l-interess ta’ UCITS, klijent jew grupp ta’ klijenti jew AIF
iehor fuq l-interess tal-AlF;

— l-interess ta’ investitur wiehed fuq l-interess ta’ investitur
iehor jew grupp ta’ investituri fl-istess AIF;

(d) iwettagx l-istess attivitajiet ghall-AIF u ghal AIF, UCITS jew
klijent ichor; jew

(e) jircivix jew hux se jirc¢ievi minghand persuna ohra li mhijiex
-ATF jew l-investituri tieghu tahjir fir-rigward tal-attivitajiet
tal-immaniggjar tal-portafoll kollettiv ipprovdut lill-AIF, fl-
ghamla ta’ flus, oggetti jew servizzi, ghajr il-kummissjoni
jew it-tariffa standard ghal dak is-servizz.

Artikolu 31
Politika tal-konflitt ta’ interess

1. L-AIFM ghandu jistabbilixxi, jimplimenta u japplika poli-
tika tal-kunflitti tal-interess effettiva. Dik il-politika ghandha
tkun stipulati bil-miktub u ghandha tkun xierqa ghad-dags u
l-organizzazzjoni tal-AIFM u n-natura, id-dags u l-kumplessita
tan-negozju tieghu.

Fejn 1-AIFM ikun membru ta’ grupp, il-politika ghandha tqis
ukoll kwalunkwe c¢irkostanza, li dwarha 1-AIFM ikun jew
ghandu jkun konxju u li tista’ taghti lok ghal konflitt ta’ interess
li jirrizulta mill-istruttura u l-attivitajiet tan-negozju ta’ membri

ohra fil-grupp.

2. I-politika tal-konflitt ta’ interess stabbilita skont il-para-
grafu 1 ghandha tinkludi dan li gej:

() breferenza ghall-attivitajiet imwettqa minn jew fisem I-
AIFM, inkluz attivitajiet imwettqa minn delegat, sottodele-
gat, jew valwatur estern jew kontroparti, identifikazzjoni
tac-cirkustanzi li jikkostitwixxu jew jistghu jwasslu ghal
kunflitt ta’ interess li jkun fih riskju materjali ta’ hsara
ghall-interessi tal-AlIF jew l-investituri tieghu;

(b) il-proceduri li ghandhom ikunu segwiti u I-mizuri li ghan-
dhom jigu adottati sabiex dawn il-konflitti jkunu mmanigg-
jati u mmonitorjati.

Artikolu 32
Konflitti ta’ interess marbuta mat-tifdija ta’ investimenti

L-AIFM li jimmaniggja AIF miftuh ghandu jidentifika, jimma-
niggja u jimmonitorja l-kunflitti ta’ interess li jinqalghu bejn
investituri li jixtiequ jifdu l-investimenti taghhom u l-investituri

li jixtiequ jzommu l-investimenti taghhom fl-AIF, u kwalunkwe
konflitt bejn l-incentiv tal-AIFM biex jinvesti fassi illikwidi u 1-
politika tat-tifdija tal-AIF fkonformita mal-obbligi tieghu skont
l-Artikolu 14(1) tad-Direttiva 2011/61/UE.

Artikolu 33

Proceduri u mizuri ghall-prevenzjoni jew l-immaniggjar tal-
kunflitti ta’ interess

1. I-proceduri u l-mizuri stabbiliti ghall-prevenzjoni jew
ghall-immanigjar tal-konflitti ta’ interess ghandhom ikunu
mfassla biex jizguraw li l-persuni relevanti involuti fl-attivitajiet
ta’ negozju differenti li jinvolvu riskju ta” kunflitt ta’ interess,
iwettqu dawn l-attivitajiet bi grad ta’ indipendenza li huwa
xieraq ghad-dags u l-attivitajiet tal-AIFM u tal-grupp li jaghmel
parti minnu, u ghall-materjalita tar-riskju ta’ hsara ghall-interessi
tal-AIF jew l-investituri tieghu.

2. Fejn mehtieg u xieraq li I-AIFM jizgura l-grad rekwizit ta’
indipendenza, il-proceduri li ghandhom jigu segwiti u l-mizuri li
ghandhom jigu adottati skont il-punt (b) tal-Artikolu 31(2)
ghandhom jinkludu dan li gej:

(a) proceduri effettivi biex jipprevjenu jew jikkontrollaw I-
iskambju ta’ informazzjoni bejn persuni rilevanti involuti
fattivitajiet ta’ mmaniggjar ta’ portofoll kollettiv jew attivi-
tajiet ohra skont I-Artikolu 6(2) u (4) tad-Direttiva
2011/61/UE i jinvolvu riskju ta’ konflitt ta’ interess fejn 1-
iskambju ta’ informazzjoni jista’ jippregudika l-interessi ta’
AIF wiehed jew aktar jew tal-investituri taghhom;

(b) is-supervizjoni separata ta’ persuni rilevanti li I-funzjonijiet
principali taghhom jinvolvu t-twettiq ta’ attivitajiet tal-
immaniggjar ta’ portafoll kollettiv fisem, jew li jaghtu
servizz lil, klijenti jew investituri li l-interessi taghhom
jistghu jkun konfligenti, jew li altrimenti jkunu jirrapp-
rezentaw interessi differenti li jistghu jkunu konfligenti,
inkluzi dawk tal-AIFM;

(c) it-tnehhija ta’ kull rabta diretta bejn ir-rimunerazzjoni ta’
persuni rilevanti involuti prin¢ipalment fattivita u r-rimune-
razzjoni ta’, jew id-dhul iggenerat minn, persuni rilevanti
differenti involuti principalment fattivita ohra, fejn jista’
jinholoq konflitt ta’ interess marbut ma’ dawk l-attivitajiet;

(d) mizuri biex kwalunkwe persuna tigi impedita jew limitata
milli tezercita influwenza mhux xierqa fuq il-mod ta’ kif
persuna rilevanti twettaq l-attivitajiet tal-immaniggjar ta’
portafoll kollettiv;

(e) mizuri biex jipprevjenu jew jikkontrollaw l-involviment
simultanju jew sekwenzjali ta’ persuna rilevanti fattivitajiet
ta’ mmaniggjar ta’ portfoll kollettiv separat jew attivitajiet
ohra skont l-Artikolu 6(2) u (4) tad-Direttiva 2011/61/UE
fejn tali involviment jista’ jfixkel l-immaniggjar xieraq tal-
konflitti ta’ interess.
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Meta l-adozzjoni jew l-applikazzjoni ta’ wahda jew aktar minn
dawk il-mizuri u proceduri ma tizgurax il-grad mitlub ta’ indi-
pendenza, 1-AIFM ghandu jadotta dawk il-mizuri jew il-proce-
duri alternattivi jew addizzjonali kif ikun mehtieg u xieraq ghal
dawk il-finijiet.

Artikolu 34
Immaniggjar tal-konflitti ta’ interess

Fejn l-arrangamenti organizzazzjonali jew amministrattivi li jsiru
mill-ATFM ma jkunux bizzejjed biex jizguraw, b’kunfidenza
ragonevoli, li r-riskju ta’ danni ghall-interessi tal-AlF jew tal-
investituri fl-AIF jigi impedit, il-manigment superjuri jew korp
intern kompetenti ichor tal-AIFM ghandu jigi mgharrfa
minnufih  sabiex jiechu kwalunkwe decizjoni jew azzjoni
mehtiega biex jizgura li I-AIFM jagixxi fl-ahjar interessi tal-AIF
jew l-investituri fdak l-AlIF.

Artikolu 35
Monitoragg tal-konflitti ta’ interess

1. L-AIFM ghandu jzomm u jaggorna regolarment rekord tat-
tip ta’ attivitajiet imwettqa minn jew fisem I-AIFM fejn ikun
inholoq konflitt ta’ interess li jimplika riskju materjali ta’ hsara
ghall-interessi ta’ xi AIF jew aktar jew tal-investituri tieghu jew
fil-kaz ta’ attivitajiet fis-sehh, fejn jista’ jinholoq.

2. Il-mangiment superjuri ghandu jirc¢ievi fuq bazi frekwenti
u mill-inqas darba fis-sena, rapporti bil-miktub dwar l-attivitajiet
imsemmija fil-paragrafu 1.

Artikolu 36
Divulgazzjoni tal-konflitti ta’ interess

1. L-informazzjoni li ghandha tigi ddivulgata lill-investituri
skont l-Artikolu 14(1) u (2) tad-Direttiva 2011/61/UE ghandha
tigi pprovduta lill-investituri fmezz durabbli jew permezz ta’
websajt.

2. Fejn l-informazzjoni msemmija fil-paragrafu 1 tinghata
permezz ta’ websajt u ma tkunx indirizzata personalment lill-
investitur, ghandhom jigu ssodisfati l-kondizzjonijiet li gejjin:

(a) l-investitur ikun gie nnotifikat bl-indirizz tal-websajt, u I-
post fil-websajt minn fejn tista’ tigi accessata l-informazz-
joni, u jkun ikkonsenta li jinghata l-informazzjoni b'dan il-
mezzi;

(b) l-informazzjoni trid tkun aggornata;

(c) l-informazzjoni trid tkun accessibbli kontinwament permezz
ta’ dik il-websajt ghal dak il-perjodu ta’ zmien li fih l-inves-
titur jista’ ragonevolment ikun jehtieglu jaqraha.

Artikolu 37
Strategiji ghall-ezercitar tad-drittijiet tal-vot

1. AIFM ghandu jizviluppa strategiji adegwati u effettivi biex
jiddetermina meta u kif kwalunkwe dritt ta’ vot mizmum fil-
portafolji ta’ AIF li jimmaniggja ghandhom jigu ezer¢itati, ghall-
benefic¢ju eskluziv tal-AIF koncernat u l-investituri tieghu.

2. FHistrategija msemmija fil-paragrafu 1 ghandha tiddeter-
mina l-mizuri u l-proceduri ghal:

(a) l-monitoragg tal-azzjonijiet korporattivi rilevanti;

(b) l-izgurar li l-ezercitar tad-drittijiet tal-vot ikun skont I-ghani-
jiet tal-investiment u I-politika tal-AlF rilevanti;

(¢) il-prevenzjoni jew l-immaniggjar ta’ kwalunkwe konflitt ta’
interess li jirrizulta mill-ezercitar tad-drittijiet tal-vot.

3. Deskrizzjoni fil-qosor tal-istrategiji u d-dettalji tal-azzjoni-
jiet mehuda abbazi ta’ dawn l-istrategiji ghandha tkun
disponibbli ghall-investituri fuq talba taghhom.

TAQSIMA 3
Immaniggjar tar-riskji
[Artikolu 15 tad-Direttiva 2011/61/UE]
Artikolu 38
Sistemi tal-immaniggjar tar-riskji

Ghall-finijiet ta’ din it-Taqsima, is-sistemi tal-immaniggjar tar-
riskji ghandhom jinftichmu bhala s-sistemi maghmula mill-
elementi rilevanti tal-istruttura organizzazzjonali tal-AIFM, bi
rwol centrali ghall-funzjoni, il-politiki u l-proceduri permanenti
tal-immaniggjar tar-riskji, relatati mal-immaniggjar tar-riskji rile-
vanti ghal kull strategija ta’ investiment tal-AIF, u l-arranga-
menti, il-processi u t-tekniki relatati mal-kejl u l-immaniggjar
tar-riskji uzati mill-AIFM fir-rigward ta’ kull AIF li jimmaniggja.

Artikolu 39
Funzjoni permanenti tal-immaniggjar tar-riskji

1.  AIFM ghandu jistabbilixxi u Zzomm funzjoni permanenti
tal-immaniggjar tar-riskji li:

(a) timplimenta politiki u proceduri effettivi tal-immaniggar tar-
riskji sabiex tidentifika, tkejjel u timmonitorja fuq bazi
kontinwa r-riskji kollha rilevanti ghal kull strategija ta’ inves-
timent tal-AIF li kull AIF huwa jew jista’ jkun espost ghali-
hom.

(b) tizgura li l-profil tar-riskju tal-AIF iddivulgat lill-investituri
skont il-punt (c) tal-Artikolu  23(4) tad-Direttiva
2011/61/UE huwa konsistenti mal-limiti tar-riskji li jkunu
gew stabbilit skont l-Artikolu 44 ta’ dan ir-Regolament;
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(c) timmonitorja l-konformita mal-limiti tar-riskji stipulati
skont l-Artikolu 44 u tinnotifika lill-korp tat-tmexxija tal-
AIFM u, fejn jezisti, lill-funzjoni supervizorja tal-AIFM fil-
pront meta tqis li I-profil ta’ riskji tal-AIF huwa inkonsistenti
ma’ dawn il-limiti jew tara riskju materjali li l-profil tar-riskji
mhux ser jibqa' konsistenti ma’ dawn il-limiti;

=

tipprovdi l-aggornamenti regolari li gejjin lill-korp tat-tmex-
xija tal-AIFM u fejn tezisti lill-funzjoni supervizorja tal-AIFM
bi frekwenza skont in-natura, id-dags u l-komplessita tal-
attivitajiet tal-AIF jew -AIFM:

(i) il-konsistenza bejn u l-konformita mal-limiti tar-riskji
stabbiliti skont l-Artikolu 44 u Il-profil tar-riskju tal-
ATF kif iddivulgat lill-investituri skont I-Artikolu 23(4)(c)
tad-Direttiva 2011/61/UE;

(ii) l-adegwatezza u l-effikacja tal-process tal-immaniggjar
tar-riskji, fejn ikun indikat b'mod partikolari jekk
itthdux  il-mizuri ta’ rimedju xierqa fil-kaz ta’
kwalunkwe nuqqas reali jew anticipat jew jekk hux se
jittiehdu;

(e) tipprovdi aggornamenti regolari lill-manigment superjuri li
jispjegaw il-livell attwali tar-riskju mgarrab minn kull AIF
immaniggjat u kwalunkwe ksur reali jew prevedibbli ta’
kwalunkwe limitu tar-riskji skont l-Artikolu 44, biex b’hekk
ikun zgurat li tkun tista’ tittiched azzjoni fil-pront u xierqga;

2. Il-funzjoni tal-immaniggjar tar-riskji ghandu jkollha I-
awtorita mehtiega u l-access ghall-informazzjoni rilevanti kollha
mehtiega biex jitwettqu l-kompiti stipulati fil-paragrafu 1.

Artikolu 40
Politika tal-immaniggjar tar-riskji

1. AIFM ghandu jistabbilixxi, jimplimenta u jzomm politika
adegwata u ddokumentata tal-immaniggjar tar-riskji li tidentifika
r-riskji rilevanti kollha li AlFs li jimmaniggja jkunu esposti jew li
jistghu jkunu esposti ghalihom.

2. Il-politika tal-immaniggjar tar-riskji ghandha tinkludi dawk
il-proceduri mehtiega biex 1-AIFM ikun jista’ jivvaluta l-iskoper-
tura ta’ kull AIF li jimmaniggja ghar-riskji tas-suq, il-likwidita u
l-kontraparti, u l-iskopertura tal-AIF ghar-riskji rilevanti l-ohra
kollha, inkluzi riskji operazzjonali, li jistghu jkunu materjali ghal
kull ATF li jimmaniggja.

3. L-AIFM ghandu jindirizza talanqas l-elementi li gejjin fil-
politika tal-immaniggjar tar-riskji:

(a) it-teknologiji, I-ghodod u l-arrangamenti li jippermettulu
jikkonforma mal-Artikolu 45;

(b) it-teknologiji, I-ghodod u l-arrangamenti li jippermettu li r-
riskju tal-likwidita tal-AIF jigi vvalutat u mmonitorjat taht
kundizzjonijiet tal-likwidita normali kif ukoll eccezzjonali
inkluz permezz tal-uzu ta’ testijiet tal-istress imwettqa rego-
larment skont I-Artikolu 48;

(c) l-allokazzjoni tar-responsabbiltajiet fl-AIFM marbuta mal-
immaniggjar tar-riskiji;

(d) il-limiti stabbiliti skont 1-Artikolu 44 ta’ dan ir-Regolament
u gustifikazzjoni ta’ kif dawn huma allinjati mal-profil tar-
riskju tal-AIF  iddivulgat lill-investituri skont Il-Arti-
kolu 23(4)(c) tad-Direttiva 2011/61/UE;

(e) it-termini, il-kontenut, il-frekwenza u d-destinatarji tar-
rappurtar mill-funzjoni permanenti tal-immaniggjar tar-riskji
msemmija fl-Artikolu 39.

4. Il-politika tal-immaniggjar tar-riskji ghandha tinkludi
deskrizzjoni tas-salvagwardji msemmija fl-Artikolu 43, partiko-
larment:

(a) in-natura tal-kunflitti ta’ interess potenzjali;

(b) il-mizuri ta’ rimedju fis-sehh;

(¢) ir-ragunijiet ghaliex dawn il-mizuri ghandhom ikunu rago-
nevolment mistennija li jirrizultaw fi prestazzjoni indipen-
denti tal-funzjoni tal-immaniggjar tar-riskji;

(d) kif I-AIFM jistenna li jizgura li s-salvagwardji jkunu konsis-
tentement effettivi.

5. Il-politika tal-immaniggjar tar-riskji msemmija fil-paragrafu
1 ghandha tkun xierqa ghan-natura, id-dags u I-kumplessita tan-
negozju tal-AIFM u [-AIF li jimmaniggja.

Artikolu 41

Valutazzjoni, monitoragg u revizjoni tas-sistema tal-
immaniggjar tar-riskji

1. L-AIFMs ghandhom jivvalutaw, jimmonitorjaw u perjodi-
kament, tal-anqgas darba fis-sena, jirrevedu:

(a) l-adegwatezza u l-effikacja tal-politika tal-immaniggjar tar-
riskji u tal-arrangamenti, il-processi u t-tekniki msemmija
fl-Artikoli 45;

(b) il-livell ta’ konformita mill-AIFM mal-politika tal-imma-
niggjar tar-riskji u mal-arrangamenti, il-processi u t-tekniki
msemmija fl-Artikoli 45;
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(c) l-adegwatezza u l-effikacja tal-mizuri mehuda biex jigu indi-
rizzati kwalunkwe nuqgasijiet fil-prestazzjoni tal-process tal-
immaniggjar tar-riskiji.

(d) il-prestazzjoni tal-funzjoni tal-immaniggjar tar-riskji;

(e) l-adegwatezza u l-effettivita tal-mizuri mmirati biex tigi
zgurata s-separazzjoni funzjonali u gerarkika mill-funzjoni
tal-immaniggjar tar-riskji skont l-Artikolu 42.

[I-frekwenza tar-revizjoni perjodika msemmija fl-ewwel subpa-
ragrafu ghandha tigi deciza mill-manigment superjuri skont il-
principju tal-proporzjonalita fid-dawl tan-natura, id-dags u I-
kumplessita tan-negozju tal-AIFM u I-AIF li jimmaniggja.

2. Barra mir-revizjoni perjodika msemmija fil-paragrafu 1, s-
sistemi tal-immaniggjar tar-riskji ghandhom jigu riveduti fejn:

(a) isiru bidliet materjali fil-politiki u l-proceduri tal-imma-
niggjar tar-riskji u l-arrangamenti, il-processi u t-tekniki
msemmija fl-Artikolu 45;

(b) avvenimenti interni jew esterni jindikaw li hija mehtiega
revizjoni addizzjonali;

(c) isiru bidliet materjali fl-istrategiji tal-investiment u fl-ghani-
jiet ta’ AIF immaniggjat mill-AIFM.

3. L-AIFM ghandu jaggorna s-sistemi tal-immaniggjar tar-
riskji abbazi tal-ezitu tar-revizjoni msemmija fil-paragrafi 1 u 2.

4. L-AIFM ghandu jinnotifika l-awtorita kompetenti tal-Istat
Membru tad-domicilju tieghu dwar kwalunkwe bidla materjali
fil-politika tal-immaniggjar tar-riskji u tal-arrangamenti, il-
processi u t-tekniki msemmija fl-Artikolu 45.

Artikolu 42

Separazzjoni funzjonali u gerarkika tal-funzjoni tal-
immaniggjar tar-riskji

1. Il-funzjoni tal-immaniggjar tar-riskji ghandha titqies bhala
funzjonalment u gerarkikament separata minn l-unitajiet operat-
tivi, inkluz il-funzjoni tal-immaniggjar tal-portafolji, biss meta 1-
kundizzjonijiet kollha li gejjin ikunu ssodisfati:

(a) il-persuni involuti fit-twettiq tal-funzjoni tal-immaniggjar
tar-riskji ma jkunux supervizjonati minn dawk responsabbli
ghall-prestazzjoni tal-unitajiet operattivi, inkluz il-funzjoni
tal-immaniggjar tal-potofolji tal-AIFM;

(b) il-persuni involuti fit-twettiq tal-funzjoni tal-immaniggjar
tar-riskji ma jkunux involuti fit-twettiq tal-attivitajiet fl-
unitajiet operattivi, inkluza I-funzjoni l-immaniggjar tal-
portafolji;

(c) il-persuni involuti fit-twettiq tal-funzjoni tal-immaniggjar
tar-riskji jigu kkumpensati skont kemm jirnexxilhom jilhqu
l-ghanijiet relatati ma’ dik il-funzjoni, b’'mod indipendenti
mill-prestazzjoni tal-unitajiet operattivi, inkluza l-funzjoni
tal-immaniggjar tal-portafolji;

(d) ir-remunerazzjoni tal-uffi¢jali superjuri fil-funzjoni tal-imma-
niggjar tar-riskju tkun issorveljata direttament mill-kumitat
tar-rimunerazzjoni, fejn ikun stabbilit kumitat bhal dan.

2. Is-separazzjoni funzjonali u gerarkika tal-immaniggjar tar-
riskji skont il-paragrafu 1 ghandha tigi Zgurata fl-istruttura
gerarkika tal-AIFM kollha, sal-korp tat-tmexxija tieghu. Ghandha
tigi riveduta mill-korp tat-tmexxija u, fejn tezisti, mill-funzjoni
supervizorja tal-AIFM.

3. L-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju
tal-AIFM ghandhom jirrevedu l-mod li bih I-AIFM japplika I-
paragrafi 1 u 2 abbazi tal-kriterji stabbiliti fit-tieni subparagrafu
tal-Artikolu 15(1) tad-Direttiva 2011/61/UE.

Artikolu 43
Salvagwadrji kontra l-konflitti ta’ interess

1.  Is-salvagwardji kontra l-konflitti ta’ interess msemmija fl-
Artikolu 15(1) tad-Direttiva 2011/61/UE ghandhom jizguraw,
ghall-inqas, li:

(a) id-decizjonijiet mehuda mill-funzjoni tal-immaniggjar tar-
riskji jkunu bbazati fuq dejta affidabbli, li huma soggetti
ghal livell xieraq ta’ kontroll mill-funzjoni tal-immaniggjar
tar-riskiji;

(b) ir-rimunerazzjoni ta’ dawk involuti fit-twettiq tal-funzjoni
tal-immaniggjar tar-riskji tirrifletti 1-kisba  tal-ghanijiet
marbuta mal-funzjoni tal-immaniggjar tar-riskji, indipenden-
tement mill-prestazzjoni tal-ogsma tan-negozju li jkunu
involuti fihom;

(¢) il-funzjoni tal-immaniggjar tar-riskji tkun soggetta ghal
revizjoni indipendenti xierqa biex tizgura li d-decizjonijiet
ged jittiehdu indipendentement;

(d) il-funzjoni tal-immaniggjar tar-riskji hija rrapprezentata fil-
korp tat-tmexxija jew fil-funzjoni supervizorja, fejn tkun giet
stabbilita, mill-anqas bl-istess awtorita dags tal-funzjoni tal-
immaniggjar tal-portafolji;

() kwalunkwe dmir konfliggenti ghandu jigi ssegregat kif
xieraq.

2. Fejn proporzjonat, u bkunsiderazzjoni ghan-natura, id-
dags u l-kumplessita tal-AIFM, is-salvagwardji msemmija fil-
paragrafu 1 ghandhom jizguraw ukoll li:

(a) it-twettiq tal-funzjoni tal-immaniggjar tar-riskji tigi riveduta
regolarment mill-funzjoni tal-awditjar intern, jew, jekk din
ma tkunx giet stabbilita, minn parti esterna mahtura mill-
korp tat-tmexxija;

(b) fejn ikun gie stabbilit kumitat tar-riskji, ikun mghammar
bir-rizorsi kif xieraq u l-membri mhux independenti tieghu
ma jkollhomx influwenza zejda fuq it-twettiq tal-funzjoni
tal-immaniggjar tar-riskji.
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3. Il-korp tat-tmexxija tal-AIFM u, fejn tezisti l-funzjoni
supervizorja, ghandhom jistabbilixxu s-salvagwardji kontra I-
konflitti ta" interess stabbiliti fil-paragrafi 1 u 2, u jirrevedu
regolarment l-effikacja taghhom u jichdu azzjoni ta’ rimedju
fil-waqt biex jindirizzaw kwalunkwe defi¢jenza.

Artikolu 44
Limiti tar-riskji
1. AIFM ghandu jistabbilixxi u jimplimenta limiti kwantitat-
tivi jew kwalitattivi tar-riskji, jew it-tnejn, ghal kull ATF li jimma-
niggja, filwaqt li jqis ir-riskji rilevanti kollha. Fejn jigu stipulati
limiti kwalitattivi biss, [-AIFM ghandu jkun kapaci jiggustifikaw
dan l-approce lill-awtorita kompetenti.

2. I-limiti kwalitattivi u kwantitattivi tar-riskju ghal kull AIF
ghandhom, mill-inqas, ikopru r-riskji li gejjin:

(a) riskji tas-suq;

(b) riskji tal-kreditu;

(c) riskji tal-likwidita

(d) riskji tal-kontropartijiet;
(e) riskji operazzjonali.

3. Meta jistabbilixxi l-limiti tar-riskji, I-AIFM ghandu jqis 1-
istrategiji u l-assi uzati fir-rigward ta’ kull AIF li jimmaniggja kif
ukoll ir-regoli nazzjonali applikabbli ghal kull wiched minn
dawk AlFs. Dawk il-limiti tar-riskji ghandhom ikunu allinjati
mal-profil tar-riskju tal-AIF kif iddivulgat lill-investituri skont
il-punt (c) tal-Artikolu 23(4) tad-Direttiva 2011/61/UE u
approvati mill-korp tat-tmexxija.

Artikolu 45
Kejl u mmaniggjar tar-riskji

1. L-AIFMs ghandhom jadottaw arrangamenti, processi u
tekniki adegwati u effettivi sabiex:

(a) jidentifikaw, ikejlu, jimmaniggajw u jimmonitoraw fi
kwalunkwe hin r-riskji li I-AIFs taht l-immaniggjar taghhom
huma jew jistghu jigu esposti ghalihom;

(b) jizguraw il-konformitda mal-limiti stabbiliti skont I-Arti-
kolu 44.

2. L-arrangamenti, il-processi u t-tekniki msemmija fil-para-
grafu 1 ghandhom ikunu proporzjonati man-natura, id-dags u I-
kumplessita tan-negozju tal-AIFM u ta’ kull AIF li jimmaniggja u
ghandhom ikunu konsistenti mal-profil tar-riskju tal-AIF kif
iddivulgat lill-investituri skont il-punt (c) tal-Artikolu 23(4)
tad-Direttiva 2011/61/UE.

3. Ghallfinijiet tal-paragrafu 1, l-AIFM ghandu jichu I-
azzjonijiet li gejjin ghal kull AIF li jimmaniggja:

(a) ihaddem dawk l-arrangamenti, il-processi u t-tekniki tal-kejl
tar-riskji kif mehtieg biex ikun zgurat li r-riskji tal-pozizz-
jonijiet mehuda u I-kontribut taghhom fil-profil tar-riskju
generali jitkejlu b'mod preciz abbazi ta’ dejta soda u affi-
dabbli u li l-arrangamenti, il-processi u t-tekniki tal-kejl tar-
riskji jkunu ddokumentati adegwatement;

(b) iwettaq testijiet retrospettivi perjodici biex jezamina l-validita
tal-arrangamenti tal-kejl tar-riskji li jinkludu previzjonijiet u
estimi abbazi ta’ mudelli;

(c) iwettaq testijiet tal-istress u analizi tax-xenarji perjodi¢i u
xierqa biex jigu indirizzati r-riskji li jinholqu mit-tibdil
potenzjali fil-kundizzjonijiet tas-suq li jistghu jaffettwaw
hazin lill-AIF;

(d) jizgura li Hivell attwali ta’ riskju jikkonforma mal-limiti tar-
riskji stipulati skont l-Artikolu 44;

(e) jistabbilixxi, jimplimenta u jzomm proceduri adegwati i, fil-
kaz ta’ ksur reali jew anticipat tal-limiti tar-riskji tal-AlIF,
iwasslu ghal azzjonijiet rimedjali fwaqthom fl-ahjar interessi
tal-investituri;

(f) jizgura li jkun hemm sistemi u proceduri xierqa tal-imma-
niggjar tal-likwidita ghal kull AIF fkonformita mar-rekwiziti
stabbiliti fl-Artikolu 46.

TAQSIMA 4
Immaniggjar tal-likwidita
[Artikolu 16 tad-Direttiva 2011/61/UE]
Artikolu 46
Sistemi u proceduri tal-immaniggar tal-likwidita

L-AIFMs ghandhom ikunu kapaci juru lill-awtoritajiet kompe-
tenti tal-Istat Membri tad-domicilju taghhom li sistema xierqa u
proceduri effettivi tal-immaniggjar tal-likwidita kif imsemmi fl-
Artikolu 16(1) tad-Direttiva 2011/61/UE huma fis-sehh filwaqt
li jgisu l-istrategija tal-investiment, il-profil tal-likwidita u 1-poli-
tika tat-tifdija ta’ kull AIF.

Artikolu 47
Monitoragg u mmaniggjar tar-riskji tal-liwidita

1. Issistema u Il-proceduri tal-immaniggjar tal-likwidita
msemmija fl-Artikolu 46 ghandhom mill-inqas jizguraw li:

(a) L-AIFM izomm livell ta’ likwidita fI-AIF li jkun xieraq ghall-
obbligi sottostanti tieghu, abbazi ta’ valutazzjoni tal-likwi-
dita relattiva l-assi tal-AlF fis-suq, filwaqt li jqis iz-zmien
mehtieg ghal-likwidazzjoni u l-prezz jew il-valur li bih
dawk l-assi jistghu jigu likwidati u s-sensittivita taghhom
ghal riskji jew fatturi ohra tas-sug;
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(b) 1-AIFM jimmonitorja l-profil tal-likwidita tal-portafoll tal-assi
tal-AlIF, filwaqt li jgis il-kontribut marginali tal-assi individ-
wali li jista'® jkollu impatt materjali fuq il-likwidita, u I-
obbligazzjonijiet u impenji materjal, kontingenti jew
mhusx, li -AIF jista’ jkollu fir-rigward tal-obbligi sottostanti
tieghu. Ghal dawn il-finijiet I-AIFM ghandu jqis il-profil tal-
bazi tal-investituri tal-AlF, inkluz it-tip ta’ investituri, id-dags
relattiv tal-investimenti u t-termini tat-tifdija li dawn l-inves-
timenti huma soggetti ghalhom;

(c) 1-AIFM, fejn I-AIF jinvesti fimprizi ohra ta’ investiment
kollettiv, jimmonitorja l-approc¢ adottat mill-manigers ta’
dawk l-imprizi l-ohra ta’ investiment kollettiv lejn l-imma-
niggjar tal-likwidita, inkluz permezz ta’ twettiq ta’ revizjoni-
jiet perjodici biex ikunu mmonitorati I-bidliet fid-dispozizz-
jonijiet tat-tifdija tal-imprizi ta’ investiment kollettiv sottos-
tanti li I-AIF jinvesti fihom. Soggett ghall-Artikolu 16(1) tad-
Direttiva 2011/61/UE, dan l-obbligu ma ghandhux japplika
fejn l-imprizi l-ohra ta’ investiment kollettiv li I-AIF jinvesti
fihom jigu nnegozjati attivament f'suq regolat skont it-tifsira
tal-punt (14) tal-Artikolu 4(1) tad-Direttiva 2004/39/KE jew
fsuq ekwivalenti ta’ pajjiz terz;

(d) 1-AIFM jimplimenta u jzomm arrangamenti u proceduri ta’
kejl xieraq tal-likwidita biex jivvaluta r-riskji kwantitattivi u
kwalitattivi tal-pozizzjonijiet u tal-investimenti li hemm
hsieb li jsiru u li jkollhom impatt materjali fuq il-profil
tal-likwidita tal-portafoll tal-assi tal-AIF biex jippermetti li
l-effetti kumplessivi taghhom fuq l-profil tal-likwidita jigu
mkejla kif xieraq. Il-proceduri uzati ghandhom jizguraw li
I-AIFM ikollu l-gharfien u I-fehim adattati tal-likwidita tal-
assi li I-AIF ikun investa fihom jew ikollu l-hsieb jinvesti
fihom inkluz, fejn applikabbli, il-volum tan-negozjar u s-
sensittivita tal-prezzijiet u, skont il-kaz, jew il-firxiet tal-
assi individwali fkundizzjonijiet tal-likwidita normali kif
ukoll eccezzjonali;

(e) 1-AIFM jikkunsidra u jhaddem l-ghodod u l-arrangamenti
effikaci, inkluzi arrangamenti specjali, mehtiega biex jimma-
niggja r-riskju tal-likwidita ta’ kull AIF li jimmaniggja. L-
AIFM ghandu jidentifika t-tipi ta’ cirkustanzi fejn dawn I-
ghodod u l-arrangamenti jistghu jintuzaw kemm f¢irkos-
tanzi normali kif ukoll ec¢ezzjonali, filwagqt li jqis it-tratta-
ment gust tal-investituri tal-AIF kollha fir-rigward ta’ kull
AIF immaniggjat. L-AIFM jista’ juza ghodod u arrangamenti
bhal dawn fil-kaz biss ta’ dawn i¢-cirkostanzi u jekk ikunu
saru divulgazzjonijiet xierqa skont I-Artikolu 108.

2. L-AIFMs ghandhom jiddokumentaw il-politiki u l-proce-
duri tal-immaniggjar tal-likwidita taghhom, kif imsemmi fil-
paragrafu 1, jirreveduhom mill-inqas fuq bazi annwali u jaggor-
nahom ghal kwalunkwe bidla jew arrangament ¢did.

3. L-AIFMs ghandhom jinkludu mizuri ta’ eskalazzjoni xierqa
fis-sistema u l-proceduri tal-immaniggjar tal-likwidita taghhom,

kif imsemmi fil-paragrafu 1, sabiex jindirizzaw nuqqasijiet ta’
likwidita anticipati jew attwali jew sitwazzjonijiet diffikultuzi
ohra tal-AlF.

4. Fejn I-AIFM jimmaniggja AIF li tkun AIF ingranata magh-
luqa, il-punt (e) tal-paragrafu 1 ma ghandux japplika.

Artikolu 48
Immaniggjar tal-limiti tal-likwidita u t-testijiet tal-istress

1. L-AIFMs ghandhom, fejn xieraq, filwaqt li jqisu n-natura,
id-daqs u l-kumplessita ta’ kull AIF li jimmaniggjaw, jimpli-
mentaw u jzommu limiti adegwati ghal-likwidita jew l-illikwi-
dita tal-AIF konsistenti mal-obbligi sottostanti u I-politika tat-
tifdija tieghu fkonformita mar-rekwiziti stabbiliti fl-Artikolu 44
rigward il-limiti tar-riskji kwantitattivi u kwalitattivi.

L-AIFMs ghandhom jimmonitorjaw il-konformita ma’ dawk il-
limiti u fejn il-limiti jinqabzu jew x'aktarx jingabzu, ghandhom
jiddeterminaw il-kors ta" azzjoni mehtieg (jew necessarju). Fid-
determinazzjoni tal-azzjoni xierqa, I-AIFMs ghandhom igisu 1-
adegwatezza tal-politiki u l-proceduri tal-immaniggjar tal-likwi-
dita, l-adegwatezza tal-profil tal-likwidita tal-assi tal-AIF u l-effett
ta’ livelli atipici ta’ talbiet ta’ tifdija.

2. L-AIFMs ghandhom iwettqu regolarment testijiet tal-
istress, taht kundizzjonijiet tal-likwidita normali u e¢¢ezzjonali,
li jippermettulhom jivvalutaw ir-riskju tal-likwidita ta’ kull AIF li
jimmaniggjaw. Testijiet tal-istress ghandhom:

(a) isiru fuq il-bazi ta’ informazzjoni affidabbli u aggornata
ftermini kwantitattivi jew, fejn dan mhux xieraq, ftermini
kwalitattivi;

(b) fejn xieraq, jissimulaw nuqqas ta’ likwidita tal-assi fil-AIF u
talbiet atipici ta’ tifdija;

(c) ikopru r-riskji tas-suq u kwalunkwe impatt rizultanti, inkluz
fuq l-appelli ghall-manutenzjoni tal-margini, ir-rekwiziti tal-
kollateral jew il-linji ta’ kreditu;

(d) igisu s-sensitivitajiet tal-valwazzjonijet taht kundizzjonijiet
ta’ stess;

(e) jitwettqu bi frekwenza xierqa ghan-natura tal-AIF u mill-
inqas darba fis-sena filwaqt li jqisu l-istrategija tal-inves-
timent, il-profil tal-likwidita, it-tip ta’ investituri u l-politika
tat-tifdija tal-AlF.
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3. L-AIFMs ghandhom jagixxu fl-ahjar interessi tal-investituri
fir-rigward tar-rizultat ta’ kwalunkwe test tal-istress.

Artikolu 49

Allinjament tal-istrategija tal-investiment, il-profil tal-
likwidita u l-politika tat-tifdija

1. Ghall-finijiet tal-Artikolu 16(2) tad-Direttiva 2011/61/UE,
l-istrategija tal-investiment, il-profil tal-likwidita u I-politika tat-
tifdija ta’ kull AIF immaniggjat minn AIFM ghandu jitqies
allinjat meta l-investituri jkollhom il-kapacita jifdu l-investimenti
taghhom b'manjiera konsistenti ma’ trattament gust tal-inves-
tituri kollha tal-AIF u skont il-politika tat-tifdija tal-AIF u I-
obbligi tieghu.

2. Fil-valutazzjoni tal-allinjament tal-istrategija tal-inves-
timent, il-profil tal-likwidita u l-politika tat-tifdija 1-AIFM
ghandu wkoll igis l-impatt Ii t-tifdijiet jista’ jkollhom fuq l-prez-
zijiet sottostanti jew il-firxiet tal-assi individwali tal-AlIF.

TAQSIMA 5
Investiment fpozizzjonijiet tat-titolizzazzjoni
[Artikolu 17 tad-Direttiva 2011/61/UE]
Artikolu 50
Definizzjonijiet

Ghall-finijiet ta’ din it-Tagsima:

() “titolizzazzjoni” tfisser titolizzazzjoni fis-sens tal-Arti-
kolu 4(36) tad-Direttiva 2006/48 KE;

(b) “pozizzjoni tat-titolizzazzjoni” tfisser pozizzjoni tat-titoliz-
zazzjoni  fis-sens  tal-Artikolu  4(40)  tad-Direttiva
2006/48/KE;

(c) “sponsor” tfisser sponsor fis-sens tal-Artikolu 4(42) tad-
Direttiva 2006/48/KE;

(d) “segment” tfisser segment fis-sens tal-Artikolu 4(39) tad-
Direttiva 2006/48/KE;

Artikolu 51
Rekwiziti ghall-interess mizmuma

1. L-AIFMs ghandhom jassumu l-iskopertura ghar-riskju tal-
kreditu ta’ titolizzazzjoni ghan-nom ta’ AIF wiehed jew aktar li
jimmanigaw fil-kaz biss li l-originatur, l-isponsor jew is-sellief
originarju, ikun esplicitament iddivulga lill-AIFM 1li huwa
zzomm, fuq bazi kontinwa, interess ekonomiku materjali nett,
li fi kwalunkwe kaz ma ghandux ikun ingas minn 5 %.

Kwalunkwe wiehed minn dawn li gejjin biss ghandu jikkwalifika
bhala zamma ta’ interess ekonomiku materjali nett ta’ mhux
inqas minn 5 %:

(a) zamma ta’ mhux inqas minn 5 % tal-valur nominali ta’ kull
segment mibjugh jew ittrasferit lill-investituri;

(b) fil-kaz ta’ titolizzazzjonijiet ta’ skoperturi ¢irkolanti, Zamma
tal-interess tal-originatur ta’ mhux inqas minn 5 % tal-valur
nominali tal-iskoperturi titolizzati;

(c) zamma ta’ skoperturi maghzula b'mod aleatorju, ekwivalenti
ghal mhux inqas minn 5 % tal-valur nominali tal-iskoperturi
titolizzati, fejn tali skoperturi normalment kienu jkunu tito-
lizzati fit-titolizzazzjoni, bil-kundizzjoni li l-ghadd ta’
skoperturi potenzjalment titolizzati ma jkunx inqas minn
100 fl-originazzjoni;

(d) zamm tal-ewwel segment tat-telf u, jekk mehtieg, segmenti
ohra li ghandhom l-istess profil ta’ riskju jew profil ta’ riskju
aktar sever minn dawk ittrasferiti jew mibjugha lill-inves-
tituri u li ma jimmaturawx qabel dawk ittrasferiti jew
mibjugha lill-investituri, b'mod li Z-zamma totali ma tkunx
inqas minn 5 % tal-valur nominali tal-iskoperturi titolizzati.

(e) zamma tal-ewwel skopertura ghat-telf ta’ mhux inqas minn
5% ta’ kull skopertura titolizzata fit-titolizzazzjoni.

Interess ekonomiku nett ghandu jitkejjel fl-originazzjoni u
ghandu jinzamm fuq bazi kontinwa. L-interess ekonomiku
nett, inkluzi l-pozizzjonijiet, l-interess jew l-iskoperturi
mizmuma, ma ghandu jkun soggett ghall-ebda mitigazzjoni
tar-riskju tal-kreditu jew pozizzjonijiet fil-qosor jew hegg ichor
u ma ghandux jinbiegh. L-interess ekonomiku nett ghandu jigi
determinat mill-valur nozzjonali ghall-elementi li ma jidhrux fil-
karta tal-bilanc.

Ma ghandu jkun hemm l-ebda applikazzjoni multipla tar-rekwi-
ziti ta’ zamma ghal xi titolizzazzjoni partikolari.

2. Il-paragrafu 1 ma ghandux japplika meta l-iskoperturi tito-
lizzati jkunu pretensjonijiet jew pretensjonijiet kontingenti fugq,
iggarantiti bis-shih, inkondizzjonalment u irrevokabbilment
mill-istituzzjonijiet elenkati fl-ewwel subparagrafu tal-Arti-
kolu 122a(3) tad-Direttiva 2006/48/KE, u ma ghandhomx japp-
likaw ghal dawk it-tranzazzjonijiet elenkati fit-tieni subparagrafu
tal-Artikolu 122a(3) tad-Direttiva 2006/48/KE.

Artikolu 52

Rekwiziti kwalitattivi fir-rigward tal-isponsors u I
originaturi

Qabel ma’ AIFM jiehu skopertura ghar-riskju tal-kreditu ta’ tito-
lizzazzjoni ghan-nom ta’ AIF wiched jew aktar, ghandu jizgura
li l-isponsors u l-originatur:

(a) jaghtu kreditu abbazi ta’ kriterji sodi u definiti tajjeb u
jistabbixxu b'mod c¢ar il-process ghall-approvazzjoni, I-
emendar, u r-rifinanzjament tas-self ghal skoperturi li ghan-
dhom jigu ttitolizzati bhalma japplikaw fil-kaz tal-iskoper-
turi li ghandhom;
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(b) ikollhom fis-sehh u joperaw sistemi effettivi biex jimma-
niggjaw l-amministrazzjoni u l-monitoragg kontinwu tal-
portfolji u l-iskoperturi taghhom li jgorr riskju, inkluzi 1-
identifikazzjoni u l-immaniggjar ta’ self problematiku u
biex jaghmlu aggustamenti u dispozizzjonijiet xierqa fil-
valur;

(c) jiddiversifikaw adegwatament kwalunkwe portafoll ta’
kreditu abbazi tas-suq fil-mira u l-istrategija kumplessiva
tal-kreditu;

(d) ikollhom politika bil-miktub dwar ir-riskju tal-kreditu li
tinkludi I-limiti tat-tolleranza tar-riskju taghhom u politika
tal-forniment u tiddeskrivi kif tkejjel, timmonitorja u tikkon-
trolla dak ir-riskju;

(e) jaghtu access disponibbli fil-pront ghad-dejta materjalment
rilevanti kollha dwar il-kwalita tal-kreditu u tal-prestazzjoni
tal-iskoperturi individwali sottostanti, il-flussi tal-flus u I-
kollateral li jsostnu l-iskopertura tat-titolizzazzjoni u tali
informazzjoni li tkun mehtiega biex jitwettqu testijiet tal-
istress komprensivi u infurmati tajjeb dwar il-flussi tal-flus
u l-valuri tal-kollateral li jsosstnu l-iskoperturi sottostanti.
Ghal dak il-ghan, id-dejta materjalment rilevanti ghandha
tigi determinata mid-data tat-titolizzazzjoni u fejn xieraq
minhabba n-natura tat-titolizzazzjoni wara dik id-data;

(f) jaghtu access disponibbli fil-pront ghad-dejta rilevanti l-ohra
kollha mehtiega biex 1-AIFM jikkonforma mar-rekwiziti
stabbiliti fl-Artikolu 53;

(¢) jiddivulgaw il-livell ta’ interess ekonomiku nett mizmum
taghhom kif imsemmi fl-Artikolu 51, kif ukoll kwalunkwe
kwistjoni li tista’ thedded iz-zamma tal-interess ekonomiku
nett minimu mehtieg kif imsemmi fdak l-Artikolu.

Artikolu 53

Rekwiziti kwalitattivi li jikkoncernaw Lill-AIFMs skoperti
ghal titolizzazzjonijiet

1. Qabel ma jichdu skopertura ghar-riskju tal-kreditu ta’ tito-
lizzazzjoni ghan-nom ta’ AIF wiched jew aktar, u kif xieraq
minn hemm ‘il quddiem, -AIFMs ghandhom ikunu kapaci
juru lill-awtoritajiet kompetenti li, ghal kull wahda mill-pozizz-
jonijiet tat-titolizzazzjoni taghhom, huma ghandhom fehim
komprensiv u fil-fond ta’ dawk il-pozizzjonijiet u li impli-
mentaw politiki u proceduri formali xierqa ghall-profil tar-riskju
tal-investimenti rilevanti tal-AIF fpozizzjonijiet titolizzati ghall-
analizi u r-rekords:

(a) informazzjoni ddivulgata skont l-Artikolu 51, minn origina-
turi jew sponsors biex tispecifika l-interess ekonomiku nett
li ghandhom, fuq bazi kontinwa, fit-titolizzazzjoni;

(b) il-karatteristici tar-riskju tal-pozizzjoni individwali ta’ titoliz-
Zazzjoni;

(c) il-karatteristici tar-riskju tal-iskoperturi sottostanti 1-pozizz-
joni ta’ titolizzazzjoni;

(d) ir-reputazzjoni u l-esperjenza ta’ telf ftitolizzazzjonijiet
precedenti tal-originaturi jew tal-isponsors fil-klassijiet ta’
skoperturi sottostanti l-pozizzjoni ta’ titolizzazzjoni;

(e) ir-rapporti u d-divulgazzjonijiet maghmula mill-originaturi
jew l-isponsors, jew l-agenti jew il-konsulenti taghhom,
dwar id-diligenza dovuta taghhom fuq l-iskoperturi titoliz-
zati u, fejn xieraq, fuq il-kwalita tal-kollateral li jsostni I-
iskoperturi titolizzati;

(f) fejn applikabbli, il-metodologiji u l-kuncetti li fughom tkun
ibbazata il-valwazzjoni tal-kollateral li jsostni l-iskoperturi
titolizzati u l-politiki adottati mill-originatur jew l-isponsor
sabiex tigi zgurata l-indipendenza tal-valwatur;

(g) il-karatteristici strutturali kollha tat-titolizzazzjoni li jista’
jkollhom impatt materjali fuq il-prestazzjoni tal-pozizzjoni
tat-titolizzazzjoni tal-istituzzjoni, bhall-kaskata kuntrattwali
u skattaturi relatati mal-kaskati, titjib tal-kreditu, titjib tal-
likwidita, skattaturi tal-valur tas-suq, u definizzjonijiet speci-
fici ghat-transazzjoni ta’ inadempjenza.

2. Fejn AIFM ikun ha skopertura ghal valur materjali tar-
riskju tal-kreditu ta’ titolizzazzjoni ghan-nom ta’ AIF wiched
jew aktar, ghandu regolarment iwettaq testijiet tal-istress xierqa
ghal dawn il-pozizzjonijiet tat-titolizzazzjoni skont il-punt (b)
tal-Arti