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(Rizoluzzjonijiet, rakkomandazzjonijiet u opinjonijiet)

RAKKOMANDAZZJONIJIET

IL-BORD EWROPEW TAR-RISKJU SISTEMIKU

RAKKOMANDAZZJONI TAL-BORD EWROPEW DWAR IR-RISKJU SISTEMIKU
tas-6 ta’ Mejju 2020
dwar ir-riskji tal-likwidita fil-fondi ta’ investiment

(BERS/2020/4)

(2020/C 200/01)

IL-BORD GENERALI TAL-BORD EWROPEW DWAR IR-RISKJU SISTEMIKU,
Wara li kkunsidra t-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,

Wara li kkunsidra r-Regolament (UE) Nru 1092/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 dwar
is-sorveljanza makroprudenzjali tal-Unjoni Ewropea tas-sistema finanzjarja u li jistabbilixxi Bord Ewropew dwar ir-Riskju
Sistemiku ('), u b’'mod partikolari I-Artikolu 3(2)(b), (d) u (f) u l-Artikoli 16 sa 18 tieghu,

Wara li kkunsidra d-Decizjoni BERS/2011/1 tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku tal-20 ta’ Jannar 2011 li tadotta r-
Regoli tal-Procedura tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (%), u b’mod partikolari I-Artikolu 15(3)(e) u l-Artikoli 18
sa 20 taghha,

Billi:

(1)  Il-pandemija tal-marda tal-coronavirus 2019 (COVID-19) u l-mizuri ta’ trazzin assoc¢jati u mehtiega jirrapprezentaw
xokk serju u bla precedent ghall-ekonomiji Ewropej. Fdan l-isfond, fil-laqgha tieghu tat-2 ta’ April 2020, il-Bord
Generali tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (BERS) habbar Ii kien ser jiffoka l-attenzjoni tieghu fuq hames
ogsma ta’ prijorita fejn il-koordinazzjoni bejn l-awtoritajiet fl-Unjoni x'aktarx li kienet partikolarment importanti
biex tigi ssalvagwardjata l-istabbilta finanzjarja fl-Unjoni (}). Wiehed mill-hames ogsma ta’ prijorita huwa relatat
mal-likwidita tas-suq finanzjarju u l-implikazzjonijiet ghall-manigers tal-assi u l-assiguraturi.

(2)  It-tnaqqis qawwi fil-prezzijiet tal-assi osservat fil-bidu tal-pandemija COVID-19 kien akkumpanjat minn tifdijiet
sinifikanti minn ¢erti fondi ta’ investiment u deterjorament sinifikanti fil-likwidita tas-suq finanzjarju. Filwaqt li I-
kundizzjonijiet tas-suq sussegwentement stabbilizzaw, l-aktar minhabba azzjonijiet decizivi mehuda mill-banek
centrali, l-awtoritajiet supervizorji u l-gvernijiet fl-Unjoni u globalment, ghad hemm incertezza sinifikanti dwar il-
prospetti makrofinanzjarji.

(3)  Il-valutazzjonijiet precedenti tal-BERS (%) ta’ intermedjazzjoni finanzjarja mhux bankarja enfasizzaw vulnerabbiltajiet
potenzjali li johorgu minn fondi ta’ investiment li ghandhom perjodi qosra ta’ tifdija, izda jinvestu fassi inqas likwidi.
Diskrepanzi bhal dawn fil-likwidita jzidu r-riskju ta’ aktar pressjonijiet fuq il-valwazzjonijiet tal-assi fi zminijiet ta’

() GUL331,15.12.2010, p. 1.

(® GUC58,24.2.2011, p. 4.

() Ara lstqarrija ghall-istampa mahruga wara I-laqgha tal-Bord Generali tal-BERS tat-2 ta’ April 2020, disponibbli fug: https://www.esrb.
europa.eu/news/pr/date/2020/html/estb.pr200409~a26cc93c59.en.html

() Ara, perezempju, I-EU Non-bank Financial Intermediation Risk Monitor 2019 (Il-Monitor annwali tar-riskju ghall-Intermedjazzjoni
Finanzjarja Mhux Bankarja tal-UE ghall-2019), disponibbli fuq: https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/nbfi_monitor/esrb.
report190717_NBFImonitor2019~ba7c155135.en.pdf?aad1f4a011a6d58953764524247 5aa89


https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2020/html/esrb.pr200409~a26cc93c59.en.html
https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2020/html/esrb.pr200409~a26cc93c59.en.html
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/nbfi_monitor/esrb.report190717_NBFImonitor2019~ba7c155135.en.pdf?aad1f4a011a6d589537645242475aa89
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/nbfi_monitor/esrb.report190717_NBFImonitor2019~ba7c155135.en.pdf?aad1f4a011a6d589537645242475aa89
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stress, jekk il-fondi ta’ investiment ifittxu li jbieghu assi inqas likwidi fuq perjodu qasir ta’ zmien biex jissodisfaw it-
tifdijiet. Dan jista’ jwassal ghal telf akbar fil-valwazzjoni skont is-suq minn istituzzjonijiet finanzjarji ohra bi
skoperturi ghall-istess assi jew assi korrelatati, jew ghal issikkar fdaqqa tal-kundizzjonijiet finanzjarji.

Ir-regoli ezistenti tal-Unjoni jinkludu obbligi specifici ghal kumpaniji tal-gestjoni tal-fondi fir-rigward tal-gestjoni tar-
riskji tal-likwidita fir-rigward tal-fondi li jiggestixxu (°). Ghall-imprizi ta’ investiment kollettiv ftitoli trasferibbli
(UCITS), il-profil tal-likwidita tal-investimenti tal-UCITS ghandu jkun xieraq ghall-politika ta’ tifdija stabbilita fir-
regoli tal-fond jew fl-istrumenti ta’ inkorporazzjoni jew fil-prospett. Bl-istess mod, ghal fondi ta’ investiment
alternattiv (AlFs) l-istrategija tal-investiment, il-profil tal-likwidita u I-politika tat-tifdija ghandhom ikunu
konsistenti (°). Dawn ir-regoli huma kkomplementati minn linji gwida tal-Awtoritda Ewropea tat-Titoli u s-Swieq
(ESMA) dwar l-ittestjar tal-istress tal-likwidita fUCITS u AlFs ghal manigers ta’ fondi biex jittestjaw regolarment ir-
reziljenza tal-fondi taghhom ghar-riskju tal-likwidita fkundizzjonijiet ta’ likwidita normali u e¢cezzjonali (7).

Din ir-Rakkomandazzjoni hija mfassla biex ittejjeb l-istat ta’ thejjija biex wiehed ikun jista’ jirrispondi ghal xokkijiet
negattivi potenzjali fil-futur li jistghu jwasslu ghal deterjorament fil-likwidita tas-suq finanzjarju, li jirrizulta
fimplikazzjonijiet negattivi potenzjali ghall-kundizzjonijiet tal-istabbilta finanzjarja fl-Unjoni.

II-BERS jirrikonoxxi li s-settur tal-fondi ta’ investiment fl-Unjoni huwa kbir u divers. Bkunsiderazzjoni ta’ dan, il-
BERS identifika zewg segmenti bhala ogsma ta’ prijorita partikolarment gholja ghal skrutinju msahhah mill-
perspettiva tal-istabbilta finanzjarja.

L-ewwel wiehed minn dawn is-segmenti huwa l-fondi ta’ investiment bi skoperturi sinifikanti ghad-dejn korporattiv.
Ftit wara l-bidu tal-pandemija COVID-19, kien hemm tifdijiet sinifikanti minn fondi ta’ investiment li jinvestu fdejn
korporattiv. Barra minn hekk, il-fondi ta’ investiment ghandhom proporzjon sinifikanti tal-istokk ta’ bonds
korporattivi mhux finanzjarji pendenti fl-Unjoni. Kwalunkwe pressjonijiet ta’ tifdijiet futuri minn fondi miftuha
b’perjodi qosra ta’ tifdija jistghu jirrizultaw fmanigers ta’ fondi li jbighu malajr assi inqas likwidi, u b’hekk
jikkontribwixxu ghal deterjorament fil-kundizzjonijiet ta’ likwidita fis-swieq tad-dejn korporattiv. Dan jista’ jkollu
effetti sekondarji negattivi fuq istituzzjonijiet finanzjarji ohra li ghandhom skoperturi ghal dawn l-assi — bhal
kumpaniji tal-assigurazzjoni, fondi tal-pensjonijiet jew banek — jew impatt negattiv fuq l-ispiza u d-disponibbilta ta’
finanzjament ibbazat fuq is-suq ghal korporazzjonijiet mhux finanzjarji.

It-tieni segment identifikat mill-BERS bhala qasam ta’ prijorita partikolarment gholja ghal skrutinju msahhah minn
perspettiva ta’ stabbilta finanzjarja huwa I-fondi ta’ investiment bi skoperturi sinifikanti ghall-proprjeta immobbli.
Ir-restrizzjonijiet tas-sahha pubblika mehtiega biex titrazzan il-firxa tal-COVID-19 jistghu jirrizultaw fi tnaqgis fil-
volum tat-tranzazzjonijiet tas-suq tal-proprjetd immobbli u zieda fl-incertezza tal-valutazzjoni. Il-fondi ta’
investiment fil-proprjeta immobbli huma stmati li jzommu madwar terz tas-suq tal-proprjeta immobbli
kummer¢jali tal-Unjoni. Tifdjjiet futuri minn fondi ta’ investiment li ghandhom investimenti sinifikanti fil-proprjeta
immobbli jistghu jikkontribwixxu ghal pressjoni 1 isfel fuq il-valutazzjonijiet tal-proprjeta immobbli jekk ikunu
akkumpanjati minn bejgh ta’ assi fil-proprjeta immobbli fambjent ta’ volumi baxxi ta’ tranzazzjonijiet. Dan jista’
jkollu implikazzjonijiet negattivi ghal istituzzjonijiet finanzjarji ohra li ghandhom skoperturi ghall-proprjeta
immobbli, inkluz dawk li juzaw il-proprjeta immobbli bhala kollateral ghas-self.

L-izgurar li s-sistema finanzjarja fl-Unjoni tghin biex tassorbi, minflok tkabbar, ix-xokk tal-COVID-19 jehtieg
koordinazzjoni sinifikanti kemm bejn l-awtoritajiet supervizorji responsabbli ghal segmenti differenti tas-swieq
finanzjarji kif ukoll bejn il-fruntieri. Dan huwa partikolarment il-kaz ghall-attivitajiet tas-swieq kapitali, inkluz dawk
imwettqa minn fondi ta’ investiment, fejn il-flussi transkonfinali huma kbar u l-funzjonament bla xkiel ta’ tali
attivitajiet jiddependi fuq ghadd ta’ atturi fis-sistema finanzjarja kollha.

Ara l-Artikolu 40(4) tad-Direttiva tal-Kummissjoni 2010/43/UE tal-1 ta’ Lulju 2010 li timplimenta d-Direttiva 2009/65/KE tal-

Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward tar-rekwiziti organizzazzjonali, il-konflitti ta’ interess, it-tmexxija tan-negozju, il-gestjoni
tar-riskji u I-kontenut tal-ftehim ta’ bejn depozitarju u kumpanija manigerjali (GU L 176, 10.7.2010, p. 42).

Ara l-Artikolu 16(2) tad-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 (GUL 174,1.7.2011, p. 1).

ESMA, Rapport Finali: Linji gwida dwar l-ittestjar tal-istress tal-likwidita fUCITS u AlFs, 2 ta’ Settembru 2019, disponibbli fuq: https:/|
www.esma.europa.eu/sites/default/files|library/esma34-39-882_final_report_guidelines_on_Ist_in_ucits_and_aifs.pdf


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-39-882_final_report_guidelines_on_lst_in_ucits_and_aifs.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-39-882_final_report_guidelines_on_lst_in_ucits_and_aifs.pdf
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(10) 1I-BERS jirrikonoxxi l-hidma ta’ prijorita gholja li bhalissa qed issir mill-ESMA dwar it-tishih tal-konvergenza
supervizorja dwar il-gestjoni tar-riskju tal-likwidita tal-manigers tal-fondi. Dan jinkludi I-Azzjoni Supervizorja
Komuni dwar il-gestjoni tar-riskju tal-likwidita tal-manigers tal-UCITS imhabbra f1-2020 (¥} u l-koordinazzjoni
kontinwa tal-azzjonijiet supervizorji tal-ESMA fid-dawl tal-COVID-19.

(11) Din ir-Rakkomandazzjoni hija minghajr pregudizzju ghall-mandati tal-politika monetarja tal-banek centrali fl-
Unjoni.

(12) Ir-rakkomandazzjonijiet tal-BERS jigu ppubblikati wara li jkunu gew infurmati d-destinatarji, u wara li 1-Bord
Generali jkun informa lill-Kunsill tal-Unjoni Ewropew dwar l-intenzjoni tieghu li jaghmel dan u sakemm il-Kunsill
ikollu I-opportunita li jirreagixxi,

ADOTTA DIN IR-RAKKOMANDAZZJONI:

TAQSIMA 1

RAKKOMANDAZZJONI
Rakkomandazzjoni A — Il-koordinazzjoni tal-impenn supervizorju mal-fondi ta’ investiment biex jigi vvalutat I-
istat ta’ thejjija taghhom
Huwa rakkomandat li I-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq (ESMA):
1. tikkoordina mal-awtoritajiet nazzjonali kompetenti biex twettaq ezercizzju supervizorju ffukat ma’ fondi ta’
investiment li ghandhom skoperturi sinifikanti ghad-dejn korporattiv u ghall-assi fil-proprjeta immobbli biex

tivvaluta t-thejjija ta’ dawn iz-zewg segmenti tas-settur tal-fondi ta’ investiment ghal xokkijiet negattivi potenzjali fil-
futur, inkluz kwalunkwe tkomplija potenzjali ta’ tifdijiet sinifikanti u/jew Zieda fl-incertezza tal-valwazzjoni; u

2. tirrapporta lill-BERS dwar l-analizi taghha u dwar il-konkluzjonijiet milhuqga rigward l-istat ta’ thejjija tal-fondi ta’
investiment rilevanti.

TAQSIMA 2
IMPLIMENTAZZJONI
1. Definizzjonijiet

1. Ghall-finijiet ta’ din ir-Rakkomandazzjoni, japplikaw id-definizzjonijiet li gejjin:

(a) “awtorita nazzjonali kompetenti” (ANK) tfisser l-awtorita kompetenti kif iddefinita fl-Artikolu 2(1)(h) tad-Direttiva
2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill () jew fl-Artikolu 4(1)(f) tad-Direttiva 2011/61UE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill (*°);

(b) “fond ta’ investiment” tfisser: (i) impriza ghal investiment kollettiv f'titoli trasferibbli (UCITS) kif iddefinit fl-
Artikolu 1(2) tad-Direttiva 2009/65/KE li giet awtorizzata skont l-Artikolu 5 ta’ dik id-Direttiva; u (i) fond ta’
investiment alternattiv kif iddefinit fl-Artikolu 4(1)(a) tad-Direttiva 2011/61UE.

2. Kriterji ghall-implimentazzjoni

1. IH-kriterji li gejjin japplikaw ghall-implimentazzjoni ta’ din ir-Rakkomandazzjoni:

(@) ghandu jitqies b'mod xieraq il-principju tal-proporzjonalita, filwaqt illi jitgies l-ghan u l-kontenut tar-
rakkomandazzjoni;

(b) ghandhom jigu sodisfatti l-kriterji specifici ta’ konformita stabbiliti fl-Anness.

() Ara l-istqarrija ghall-istampa tal-ESMA tat-30 ta’ Jannar 2020, disponibbli fuq: https:/[www.esma.europa.eu/press-news/esma-news|
esma-launches-common-supervisory-action-ncas-ucits-liquidity-risk-management

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

() Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-8 ta’ Gunju 2011 dwar Manigers ta’ Fondi ta’ Investiment Alternattivi u
li temenda d-Direttivi 2003/41/KE u 2009/65/KE u r-Regolamenti (KE) Nru 1060/2009 u (UE) Nru 1095/2010 (GU L 174, 1.7.2011,

p-1).


https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-launches-common-supervisory-action-ncas-ucits-liquidity-risk-management
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-launches-common-supervisory-action-ncas-ucits-liquidity-risk-management
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3. Skeda ta’ zmien ghas-segwitu

1. Skont I-Artikolu 17(1) tar-Regolament (UE) Nru 1092/2010 id-destinatarji ghandhom jikkomunikaw lill-Parlament
Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kummissjoni u lill-BERS l-azzjonijiet mehuda b'reazzjoni ghar-rakkomandazzjonijiet u
jissostanzjaw kwalunkwe nuqqas ta’ azzjoni. L-ESMA hija mitluba tissottometti I-komunikazzjoni sal-
31 ta’ Ottubru 2020.

4. Monitoragg u evalwazzjoni

1. Is-Segretarjat tal-BERS ghandu, fejn ikun xieraq;
(a) jassisti lill-ESMA, billi jikkontribwixxi ghal certi partijiet tal-analizi minn perspettiva ta’ stabbilta finanzjarja;
(b) jikkoordina l-procedura ghas-segwitu;
(c) jipprovdi assistenza fuq talba tal-ESMA.
2. 1l-Bord Generali se jivvaluta l-azzjonijiet u l-gustifikazzjonijiet ikkomunikati mill-ESMA u, fejn xieraq, jista’ jiddeciedi li

din ir-Rakkomandazzjoni ma gietx segwita u li -ESMA nagset milli tipprovdi gustifikazzjoni adegwata ghan-nuqqgas ta’
azzjoni taghha.

Maghmul fi Frankfurt am Main, is-6 ta’ Mejju 2020.

Kap tas-Segretarjat tal-BERS,
fisem il-Bord Generali tal-BERS.
Francesco MAZZAFERRO
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ANNESS
KRITERJI TA’ KONFORMITA GHAR-RAKKOMANDAZ ZJONI

Ghar-Rakkomandazzjoni A, qeghdin jigu specifikati l-kriterji ta’ konformita li gejjin:
1. Sabiex ikun jista’ jsir ezercizzju mmirat u fwaqtu, I-ESMA ghandha tikkoordina mal-ANK sabiex:

(a) jidentifikaw il-fondi ta’ investiment fl-Unjoni li ghandhom skoperturi partikolarment kbar ghad-dejn korporattiv u
s-swieq tal-proprjeta immobbli u li huma partikolarment importanti minn perspettiva makroprudenzjali. Billi
tillimita l-ambitu tal-ezerc¢izzju ghal dawn il-fondi, din ir-Rakkomandazzjoni tfittex li tizgura li l-ezercizzju jkun
jista’ jitwettaq fil-hin disponibbli. L-ESMA tista’ wkoll tkun trid tikkunsidra karatteristici rilevanti ohra fl-
identifikazzjoni tal-fondi, perezempju I-frekwenza tat-tifdija u/jew il-grad ta’ ingranagg.

(b) jimpenjaw ruhhom b’mod immirat mas-subsett ta’ fondi ta’ investiment identifikati taht il-punt (a) biex jghinu fil-
valutazzjoni tal-istat attwali tat-thejjija taghhom ghal Zieda mhux mistennija fit-tifdijiet u/jew zieda fl-incertezza
tal-valutazzjoni, inkluz i jifformaw opinjoni dwar kif dawn il-fondi jistghu jirrispondu ghal xokkijiet negattivi
potenzjali fil-futur fuq medda qasira ta’ zmien;

(c) jivvalutaw l-istat ta’ thejjija tas-segmenti tad-dejn korporattiv u tal-proprjeta immobbli tas-settur tal-fondi ta’
investiment u jikkunsidraw jekk hemmx bzonn ta’ aktar azzjonijiet biex tittejjeb dak l-istat ta’ thejjija. B'mod
partikolari, il-valutazzjoni ghandha tiffoka fuq ix-xokkijiet potenzjali fil-futur ta’ tifdija ufjew incertezza tal-
valwazzjoni u tikkunsidra jekk hijiex mehtiega azzjoni addizzjonali — perezempju, gwida addizzjonali jew ghall-
fondi jew ghas-supervizuri rigward l-uzu ta’ ghodod ta’ gestjoni tal-likwidita ufjew it-trattament tal-incertezza tal-
valutazzjoni.

2. Il-kunsiderazzjonijiet li gejjin ghandhom jitqiesu bhala parti mill-ezercizzju supervizorju, b’enfasi partikolari fuq ogsma
li huma rilevanti minn perspettiva ta’ stabbilta finanzjarja.

(a) Fondi bi skoperturi partikolarment kbar ghal dejn korporattiv

Bhala parti minn ezerc¢izzju mmirat bil-fondi bi skoperturi partikolarment kbar ghad-dejn korporattiv, I-
informazzjoni li gejja xX'aktarx tkun partikolarment utli minn perspettiva ta’ stabbilta finanzjarja:

(i) Informazzjoni biex tigi walutata l-imgiba tal-fondi fil-bidu tal-pandemija COVID-19. Din l-informazzjoni tista’
tinkludi: (i) il-livell ta’ tifdijiet li deher fil-bidu tal-pandemija COVID-19, meta gew elevati tifdijiet minn firxa ta’
fondi ta’ bonds korporattivi; (ii) kif intuzaw ghodod ta’ gestjoni tal-likwidita fdak iz-zmien, inkluz l-ghodod
specifici attivati minn tipi ta’ fondi differenti; u (iii) liema tipi ta’ assi nbieghu biex jissodisfaw it-tifdijiet u
b’liema mod (perezempju, permezz ta’ vertical slicing).

(ii) Informazzjoni biex jigi walutat I-istat attwali tal-istat ta’ thejjija. Din l-informazzjoni tista’ tinkludi deskrizzjonijiet
ta’: (i) is-sett ta’ ghodod ta’ gestjoni tal-likwidita disponibbli ghall-fondi identifikati; (ii) il-mod li bih il-manigers
tal-fondi nfushom qed jippreparaw ghal kwalunkwe xokkijiet negattivi possibbli fil-futur; (iii) il-mod li bih il-
manigers tal-fondi nfushom x’aktarx jirrispondu ghal tkomplija possibbli tat-tifdijiet; (iv) holdings ta’ assi
likwidi attwali tal-fondi identifikati; u (v) l-ghadd u n-natura ta’ investituri fil-fond (perezempju, investituri fil-
livell ta’ konsumatur kontra investituri istituzzjonali).

(b) Fondi bi skoperturi partikolarment kbar ghall-proprjeta immobbli

Bhala parti minn ezer¢izzju mmirat bil-fondi bi skoperturi partikolarment kbar ghall-proprjetda immobbli, 1-
informazzjoni li gejja x’aktarx tkun partikolarment utli minn perspettiva ta’ stabbilta finanzjarja:

(i) Informazzjoni biex jigi wvalutat il-livell attwali tal-incertezza tal-valwazzjoni u tal-attivitd tat-tifdija. Din -
informazzjoni tista’ tinkludi deskrizzjonijiet ta”: (i) kwistjonijiet ta’ inCertezza tal-valutazzjoni li jiffac¢jaw il-
fondi tal-proprjeta immobbli fgurisdizzjonijiet differenti, jekk ikun hemm; (i) il-mod li bih l-ghodod tal-
gestjoni tal-likwidita gew uzati sallum, inkluzi l-ghodod specifici attivati; u (iii) id-dags tat-talbiet ta’ tifdija mill-
bidu tal-pandemija COVID-19 u I-mod li bih il-fondi identifikati rrispondew ghal dawn it-talbiet.

(ii) Informazzjoni biex jigi walutat l-istat attwali tat-thejjija. L-informazzjoni tista’ tinkludi deskrizzjonijiet ta (i) il-
karatteristici strutturali tal-fondi tal-proprjeta immobbli (ez. il-frekwenza tan-negozju, il-perjodi ta’ notifika,
ecc.); (ii) is-sett ta’ ghodod ta’ gestjoni tal-likwidita li huwa disponibbli ghall-fondi identifikati; (iii) il-mod li bih
il-manigers tal-fondi nfushom qed ihejju ghal kwalunkwe xokkijiet negattivi possibbli fil-futur; (iv) il-mod li bih
il-manigers tal-fondi nfushom x’aktarx jirrispondu ghal zieda fl-incertezza tal-valutazzjoni/zieda fit-tifdijiet; (v)
il-holdings ta’ assi likwidi attwali tal-fondi identifikati; u (vi) l-ghadd u n-natura tal-investituri fil-fondi
identifikati (perezempju, investituri fil-livell ta’ konsumatur kontra investituri istituzzjonali).
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