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Mistogsija u Twegiba rigward l-investigazzjoni tal-mod kif inbiegh

il-La Valette Multi Manager Property Fund

Dahla

Fl-4 ta> Gunju 2012 u fl-4 ta’ Settembru 2012, 1-Awtorita ghas-Servizzi Finanzjarji ta’ Malta
(MFSA) harget stqarrijiet rigward l-azzjonijiet li ttichdu mill-Awtorita fir-rigward ta’ kif
inbiegh il- La Valette Multi Manager Property Fund (LVMMPF) mill-Bank of Valletta.
Wara I-pubblikazzjoni ta’ dawk I-istqarrijiet, diversi kienu dawk li ghamlu numru ta’
mistogsijiet fuq xi aspetti tal-azzjonijiet mehuda mill-MFSA.

Dan id-dokument jigbor fih dawn il-mistogsijiet, jic¢ara aspetti tal-azzjonijiet 1i ttichdu mill-
MFSA, u allura ghandu l-ghan li jkun ta’ uzu ghal dawk kollha li ghandhom interess fl-ezitu
ta’ dawk 1-azzjonijiet. Din il-gwida, f’format ta’ Mistogsija u Twegiba, jista’ jigi aggornat,
skont il-htiega.

1. L-investigazzjoni tal-BOV inghalget?

L-investigazzjoni marbuta mal-prattici ta’ bejgh adottati u mhaddma mill-BOV u s-sussidjarji
tieghu meta inbieghu ishma fil-LVMMPF, inghalqget fl-1 ta’ Gunju 2012. L-investigazzjoni
ta’ I-MFSA ikkonkludiet Ii f’diversi drabi, iI-BOV kien naqgas li jagixxi fl-ahjar interess tal-
investituri, skont Kif mitlub fil-qafas regolatorju applikabbli. 1l-multa massima statutorja ta’
€203,150 giet imposta fug il-BOV talli kiser il-kundizzjonijiet tal-licenzja meta biegh ishma
fil-LVMMPF lill-klijenti tieghu. L-MFSA harget ukoll Direttiva li titlob il-BOV biex
jikkoopera f’eser¢izzju ta’ revizjoni ta’ fajls ta’ klijent minn ditta indipendenti ta’ servizzi
professjonali.

2. X’inhu lI-ghan tar-revijoni ta’ fajls ta’ klijenti?

L-ghan tar-revizjoni ta’ fajls tal-klijenti, li ged isir minn ditta indipendenti ta’ servizzi
professjonali fl-ufficcji tal-BOV, hu li jiddetermina liema investituri li kienu ircevew parir
finanzjarju fil-LVMMPF, ma jikkwalifikawx bhala investituri ta’ esperjenza kif definit fil-
prospett supplimentari tal-L\VVMMPF.

3. Min ged iwettaq r-revizjoni tal-fajls?

Ir-revizjoni tal-fajls tal-klijent ged isir minn Mazars, ditta internazzjonali ta’ servizzi
professjonali li ghandha uffic¢ji £69 pajjiz differenti. L-uffic¢ju tal-Mazars f"Malta hu
responsabbli ghar-revizjoni tal-fajls tal-klijenti. Dan l-uffic¢ju qed jigi assistit minn esperti
mill-uffic¢ji tar-Renju Unit u Parigi tal-istess ditta ta’ servizzi professjonali.
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4. Liema process gie applikat mill-MFSA ghall-ghaZzla tad-ditta ta’ servizzi professjonali
indipendenti? Ghaliex intghaZel Mazars?

L-ghan principali tal-process ta’ ghazla kien li jigi zgurat li d-ditta ta’ servizzi professjonali li
tintghazel tkun tabilhaqq esperta u verament indipendenti. Wara li thabbret I-intenzjoni li tigi
mahtura tali ditta, numru ta’ ditti avvicinaw 1-MFSA sabiex joffru s-servizzi taghhom u I-
MFSA ukoll avvi¢inat numru ta’ ditti ohra. Xi ditti ma setghux jintghazlu minhabba li seta’
kien hemm kunflitt ta’ interess. L-ghazla finali saret fuq bazi ta’ proposti mibghuta minn ditti
bi twegiba ghal kif kellha ssir ir-revizjoni tal-fajls, kif stabbiliti mill-MFSA. Il-proposta ta’
Mazars kienet I-ahjar fir-rigward ta’ kompetenza, spiza ragonevoli u indipendenza meta dawn
tgishom kollha flimkien.

5. Min se jhallas ghar-revizzjoni tal-fajls tal-klijenti?

L-MFSA talbet lill-BOV 1i jhallas I-ispejjez kollha marbuta mar-revizjoni tal-fajls tal- klijenti
li ged isir minn Mazars.

6. Meta se titlesta ir-revizjoni tal-fajls?

Mazars inghataw struzzjonijiet mill-MFSA biex ilestu r-revizjoni taghhom u jaghmlu r-
rapport taghhom lill-MFSA sa tmiem 1-2012. Madankollu, l-abilita taghhom biex jilhqu din 1-
iskadenza se tiddependi wkoll fug kemm jikkopera I-BOV.

7. X’se jkun l-eZitu tar-reviijoni tal-fajls?

Mazars inghataw struzzjonijiet mill-MFSA biex ihejju lista ta’ nies li ma kinux investituri ta’
esperjenza meta ghamlu I-investiment taghhom fil-LVVMMPF. Dawn in-nies ghandhom ikunu
intitolati ghal kumpens mill-BOV. L-MFSA zamm ukoll id-dritt li jaghti lill-BOV ismijiet ta’
investituri ohra (mhux inkluzi fil-lista tad-ditta ta’ servizzi professjonali indipendenti) li fil-
fehma taghha thoss li jimmeritaw kumpens.

8. Min se jkun intitolat ghal kumpens?

Dawk l-investituri kollha li ircevew parir fil-LVMMPF u li ma ikkwalifikawx bhala
investituri ta’ esperjenza fil-mument meta ghamlu l-investiment, ghandhom ikunu intitolati
ghal kumpens. Fi kliem iehor, dawk I-investituri li fir-rigward taghhom la 1-fact find jew
rekords ta’ transazzjonijiet mal-BoV jew rekords ohra mizmuma mill-BOV ma jurux li jilhqu
rekwiziti bhala investituri ta’ esperjenza kif definit fil-prospett.

9. X’inhu klijent li jkun ircieva parir? X’inhi d-differenza bejn klijent li réieva parir u
klijent fejn it-transazzjoni hija ta’ esekuzzjoni?
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Klijent li jkun ir¢ieva parir huwa xi hadd li jkun hallas ghal jew irCieva pariri ta’ investiment
minn individwu awtorizzat kif suppost. Transazzjonijiet li jsiru b’ “esekuzzjoni biss” jkunu
saru minghajr parir. Setgha kien hemm xi kuntatt bejn id-ditta u I-klijent gabel I-investiment
ikun sar, izda dan ma jfissirx li jitqies bhala parir. Madankollu, meta t-transazzjoni titwettaq
m’ghandu jkun hemm I-ebda dubju fil-mohh tal-investitur dwar jekk it-transazzjoni hix fuq
bazi ta’ ezekuzzjoni biss jew wara parir.

10. Jiena kont klijent fejn it-transazzjoni saret permezz ta’ “esekuzzjoni biss”. Jien intitolat
ghal kumpens?

Mazars se jlestu revizjoni inizjali tal-fajls kollha tal-klijenti tal-BOV ghal dawk in-nies li
nvestew fil-LVMMPF. Meta t-transazzjoni tigi kkategorizzata bhala tranzazzjoni li tkun
ezekuzzjoni biss, Mazars se tirrevedi I-formularju kollu rilevanti u tivverifika jekk dan
imteliex korrettament. Jekk il-formularju ma jkunx imtela korrettament, allura t-transazzjoni
mhux ser titqies li tkun saret fuq bazi ta’ “esekuzzjoni biss”. It-transazzjoni ser tigi ttrattata
bhala transazzjoni li tkun saret wara parir u ssir valutazzjoni fir-rigward jekk il-klijent huwiex
investitur ta’ esperjenza. Jekk ma jkunx hemm bizzejjed taghrif 1i juri 1i I-klijent kien
investitur ta’ esperjenza, allura dak il-klijent huwa dovut kumpens mill-BOV.

Jekk il-formularju jkun imtela sew, allura t-transazzjoni titqies bhala li saret fuq bazi
ta’ “ezekuzzjoni biss”. Parti mill-formularju hija d-dikjarazzjoni ta’ investitur ta’ esperjenza,
li I-investituri kollha huma mitluba jiffirmaw gabel ma jinvestu. Fejn id-dikjarazzjoni ta’
investitur ta’ esperjenza tkun imtliet tajjeb, l-investituri jkunu allura ddikjaraw li huma
investituri ta’ esperjenza. Huma ghalhekk mhux ser ikunu intitolati ghal kumpens skont it-
termini tad-Direttiva mahruga mill-MFSA.

11. X’inhu l-ammont ta’ kumpens?

L-investituri kollha li ma kienux eligibbli biex jinvestu fil-LVMMPF Kkif identifikat mir-
revizjoni tal-fajls tal-klijenti ghandhom ikunu eligibbli ghal kumpens li jammonta ghad-
differenza bejn €1 ghal kull sehem u kumpens iehor diga imhallas mill-BOV.

12. 11-BoV appella mid-Direttiva tal-MFSA?

Iva, il-BOV appella mid-Direttiva li tordnalu jikkoopera fl-eserc¢izzju ta’ revizjoni ta’ fajls ta’
klijenti u jhallas kumpens lil dawk I-investituri li ircevew parir u li ma kinux investituri ta’
esperjenza meta sar I-investiment. L-appell gieghed bhalissa jinstema’ mit-Tribunal tas-
Servizzi Finanzjarji. 1I-BOV jibga’ fid-dmir li jobdi d-Direttiva sakemm ikun hemm decizjoni
tat-Tribunal tas-Servizzi Finanzjarji dwar il-mertu tal-appell tal-BOV. 1I-BOV hareg ukoll
dikjarazzjoni li taghmilha cara li se jikkopera mar-revizjoni tal-fajls.
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13. Jiena xtrajt ishma fil-fond minghand intermedjarju iehor. Il-Mazars se jaraw il-fajl
tieghi? Se nkun dovut kumpens?

Id-Direttiva mahruga mill-MFSA tirrigwarda biss il-BOV u I-bejgh lill-klijenti tal-BOV mill-
BOV. Il-fajls li ged tirrevedi il-Mazars huma dawk ta’ klijenti tal-BOV biss. Kull min xtara
minghand intermedjarju ichor jista’ jaghmel klejm kontra id-ditta rispettiva jekk l-investitur
kien irceiva parir u ma kienx investitur ta’ esperjenza kif definit fil-prospett. Kull individwu
li jemmen li ma kienx investitur ta’ esperjenza izda kien klijent li kien ir¢ieva parir ghandu 1-
ewwelnett jaghmel talba lid-ditta li offrietlu I-ishma u jekk ma jac¢ettax l-ezitu tal-kumpanija
jkun jista’ jaghmel ilment mal-Manager ghall-l1imenti tal-Konsumatur fi hdan I-MFSA.

Mazars ser tkun ged taghmel rapport lill-MFSA. 1d-de¢izzjoni finali dwar jekk individwu hux
investitur ta’ esperjenza jew le se jibqa’ mal-MFSA.

15. ll-fond inghalaq b’rizultat tal-investigazzjoni?

Le. Teknikament, il-LVMMPF ghadu miftuh ghas-sottoskrizzjonijiet (jigifieri investituri
jistghu xorta jixtru ishma fil-fond), izda I-possibbilta ta’ aktar investimenti fil-LVMMPF hija
wahda remota u d-diskussjoni dwar dan Il-aspett huwa pjuttost eserCizzju ta’ natura
akkademika. Fil-fatt, il-Valletta Fund Services, fir-rwol tieghu bhala amministratur, ghandu
d-dritt 1i jirrifjuta kwalunkwe applikazzjoni ghal xiri ta’ ishma fil-LVMMPF. Peress li I-
BOV huwa bhalissa d-detentur ta’ kwazi 98% tal-ishma fil-LVMMPF, I-MFSA tistenna li
applikazzjonijiet f’dan I-istadju jigu rrifjutati.

16. Jekk il-BOV u |-VFM gew immultati ghall-ksur tal-“leverage restriction” ghaliex il-
prospett ghadu validu?

[I-BOV u I-VFM kienu mmultati rispettivament ghall-monitoragg hazin u applikazzjoni
zbaljata tar-restrizzjonijiet ta’ investiment li hemm fil-prospett. Ghaldagstant il-multi imposti
fug iI-BOV u I-VFM m’ghandhom I-ebda effett dirett fuq il-validita tal-prospett attwali
mahrug mill-iSkema.

17. Ghaliex |-investigazzjoni hadet daqshekk fit-tul biex tintemm?

Fejn I-MFSA tkun qed tikkunsidra tichu kwalunkwe azzjoni regolatorja kontra detentur ta’
licenzja huwa importanti li taghmel dan wara li tikseb bizzejjed fatti biex tizgura li 1-ksur ta’
regoli jew xi reat ichor ikun verament sehh. Minhabba 1-gravita tal-ksur potenzjali f’dan il-
kaz, il-process ta’ investigazzjoni involva sensiela twila ta’ intervisti u korrispondenza bejn 1-
MFSA, BOV u partijiet ohra relevanti, inkluz impjegati tal-BOV u I-investituri fil-LVMMPF.
Dan il-process twil izda importanti kien mehtieg sabiex tingabar l-informazzjoni mehtiega
ghall-MFSA biex tiehu de¢izjoni infurmata kif jixraq.
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Kwalunkwe proposta ghal azzjoni regolatorja hija wkoll suggetta ghal skrutinju rigoruz mill-
Kunsill ta” Sorveljanza fl-MFSA, li hu kompost mid-Diretturi tal-Units Regolatorji fi hdan il-
MFSA u Ili kien finalment responsabbli ghall-hrug tad-decizjoni finali dwar I-
investigazzjonijiet tal-LVVMMPF.

18. X’inhi d-definizzjoni ta’ investitur ta’ esperjenza?

Id-definizzjoni ta’ investitur ta’ esperjenza kienet stabbilita fil-prospett rilevanti u inbidlet
matul it-terminu tal-LVMMPF. Id-definizzjoni ghalhekk tiddependi fuq il-prospett li kien
validu fil-mument tal-investiment. Id-definizzjoni fil-prospett ta’ Dicembru 2006 kienet:

Investituri ta’ esperjenza huma kkunsidrati bhala persuni li ghandhom il-kompetenza, I-
esperjenza u t-taghrif biex ikunu f’qaghda li jiehdu d-decizjonijiet ta’ investiment ghalihom
infushom u jithmu r-riskji li hemm.

Investitur ghandu jiddikjara I-bazi li fugha hu / hi j/tissodisfa din id-definizzjoni, jew billi
j/tikkonferma li huwa / hija:

1. persuna li tkun hadmet fis-settur tas-servizzi finanzjarji ghal mill-ingas sena
f’pozizzjoni professjonali, jew,

2. persuna li tkun ilha attiva, ghal mill-inqas sena f’pozizzjoni professjonali, fl-akkwist u
/ jew bejgh ta’ fondi fil-proprjeta immobbli u / jew f’titoli marbuta ma’ proprjeta
immobbli, jew,

3. persuna li fl-ahhar 5 snin, wettqet transazzjonijiet ta’ investiment li jammontaw ghal
mill-ingas is-somma ta’ jew ekwivalenti ghal USD50, 000.

Fil-kaz ta’ applikanti kongunti, l-applikanti kellhom:

Q) iwettqu separatament, fl-ahhar 5 snin, transazzjonijiet ta’ investiment li
jammontaw ghal mill-ingas is-somma ta’ jew ekwivalenti ghal USD50,000
f’liema kaz kull detentur kongunt ghandu jilhaq, individwalment, il-kriterji ta’
Investitur ta’ Esperjenza, jew,

(i)  iwettqu konguntament, fl-ahhar 5 snin, transazzjonijiet ta’ investiment li
jammontaw ghal mill-ingas is-somma ta’ jew ekwivalenti ghal USD50,000
f’liema kaz, sakemm dawn huma l-istess detenturi kongunti, il-kriterji ta’
Investitur ta’ Esperjenza jistghu jigu sodisfatti b’mod kongunt.
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Din hija lista’ ta’ kliem imqassar uzat f’din il-gwida.

Terminu Kelma mgassra
Bank of Valletta plc ‘BOV’

La Valette Funds SICAV plc ‘l-iSkema’

La Valette Multi Manager Property Fund ‘LVMMPF’
Malta Financial Services Authority ‘MFSA’
Valletta Fund Management Limited ‘VEM’

Cahda: II-MFSA taghmel minn kollox biex tizgura li t-taghrif f'dan id-dokument huwa
korrett, izda ma taghti ebda garanzija espressa jew implicita tal-eZattezza tieghu, langas ma
taccetta xi responsabbilta ghal zbalji jew omissjonijiet.

Communications Unit
Awtorita Ghas-Servizzi Finanzjarji ta' Malta
3 ta’ Ottubru 2012



