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EMENDI TAL-PARLAMENT EWROPEW* 
għall-proposta tal-Kummissjoni 

--------------------------------------------------------- 

REGOLAMENT TAL-PARLAMENT EWROPEW U TAL-KUNSILL 

dwar is-swieq tal-istrumenti finanzjarji u li jemenda r-Regolament (UE) Nru 648/2012 dwar 
id-derivati OTC, il-kontropartijiet ëentrali u r-repoŜitorji tan-negozju 

(Test b’relevanza għaŜ-śEE) 

IL-PARLAMENT EWROPEW U L-KUNSILL TAL-UNJONI EWROPEA, 

Wara li kkunsidraw it-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea, u b’mod partikolari l-
Artikolu 114 tiegħu, 

Wara li kkunsidraw il-proposta mill-Kummissjoni Ewropea, 

Wara li l-abbozz tal-att leāiŜlattiv intbagħat lill-parlamenti nazzjonali, 

Wara li kkunsidraw l-opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u Soëjali Ewropew1,  

Waqt li jaāixxu skont il-proëedura ordinarja leāiŜlattiva2, 

                                                 
*  Emendi: it-test ādid jew modifikat huwa indikat permezz tat-tipa korsiva u grassa; it-

tħassir huwa indikat permezz tas-simbolu ▌. 
1. ĀU C 143, 22.5.2012, p. 74. 
2  PoŜizzjoni tal-Parlament Ewropew ta'... . 
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Billi: 

(1) Il-kriŜi finanzjarja reëenti esponiet dgħjufijiet fit-trasparenza tas-swieq finanzjarji li 
jistgħu jikkontribwixxu għal effetti soëjo-ekonomiëi dannuŜi. It-tisħiħ tat-trasparenza 
huwa wieħed mill-prinëipji kondiviŜi għat-tisħiħ tas-sistema finanzjarja kif ikkonfermat 
mid-dikjarazzjoni tal-Mexxejja fil-G-20 f’Londra fit-2 ta’ April 2009. Sabiex tissaħħaħ it-
trasparenza u jitjieb il-funzjonament tas-suq intern għall-istrumenti finanzjarji, għandu 
jiāi implimentat qafas ādid li jistabbilixxi rekwiŜiti uniformi għat-trasparenza tat-
tranŜazzjonijiet fis-swieq għall-istrumenti finanzjarji. Il-qafas għandu jistabbilixxi regoli 
komprensivi għal firxa wiesgħa ta’ strumenti finanzjarji. Għandu jikkumplimenta r-
rekwiŜiti għat-trasparenza tal-ordnijiet u t-tranŜazzjonijiet fir-rigward tal-ishma stabbiliti 
fid-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-21 ta’ April 2004 dwar 
is-swieq fl-istrumenti finanzjarji1. 

(2) Il-Grupp ta’ Livell Għoli dwar is-SuperviŜjoni Finanzjarja fl-UE ppresedut minn Jacques 
de Larosière stieden lill-Unjoni sabiex tiŜviluppa sett aktar armonizzat ta' regolamenti 
finanzjarji. Fil-kuntest tal-arkitettura superviŜorja Ewropea futura, il-Kunsill Ewropew 
tat-18 u d-19 ta’ Āunju 2009 enfasizza wkoll il-ħtieāa li tiāi stabbilita āabra Ewropea 
waħda tar-regoli applikabbli għall-istituzzjonijiet finanzjarji kollha fis-suq intern. 

(3) Konsegwentement, il-leāiŜlazzjoni l-ādida għandha tikkonsisti f’Ŝewā strumenti legali 
differenti, direttiva u dan ir-Regolament. Flimkien, iŜ-Ŝewā strumenti legali għandhom 
jifformaw il-qafas legali li jikkontrolla r-rekwiŜiti applikabbli għad-ditti tal-investiment, 
is-swieq regolati u l-fornituri tas-servizzi ta’ rapportar tad-dejta. Għaldaqstant dan ir-
Regolament għandu jinqara flimkien mad-direttiva. Il-ħtieāa li tiāi stabbilita āabra waħda 
ta' regoli għall-istituzzjonijiet kollha fir-rigward ta’ ëerti rekwiŜiti u li jiāi evitat il-
potenzjal tal-arbitraāā regolatorju kif ukoll li tiāi pprovduta aktar ëertezza legali u anqas 
kumplessità regolatorja għall-parteëipanti tas-suq tiāāustifika l-uŜu ta’ baŜi legali li 
tippermetti għall-ħolqien ta’ regolament. Sabiex jitneħħew l-ostakli li fadal għan-negozju 
u d-distorzjonijiet sinifikanti fil-kompetizzjoni li jirrizultaw mid-diverāenzi bejn il-liāijiet 
nazzjonali u jiāi prevenut kwalunkwe ostaklu ulterjuri probabbli għan-negozju u 
distorzjonijiet sinifikanti fil-kompetizzjoni milli jinħolqu, huwa meħtieā li jiāi adottat 
Regolament li jistabbilixxi regoli uniformi applikabbli fl-Istati Membri kollha. Dan l-att 
applikabbli direttament jimmira biex jikkontribwixxi b'mod effettiv lejn il-funzjonament 
bla intoppi tas-suq intern u għandu, konsegwentament, ikun ibbaŜat fuq id-
dispoŜizzjonijiet tal-Artikolu 114 tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea 
(TFUE), kif interpretat skont il-āurisprudenza konsistenti tal-Qorti tal-Āustizzja tal-
Unjoni Ewropea. 

(4) Id-Direttiva 2004/39/KE tistabbilixxi regoli sabiex in-negozjar fl-ishma ammessi għan-
negozjar isir f’suq regolat qabel u wara n-negozjar ikun trasparenti u għar-rapportar lill-
awtoritajiet kompetenti ta’ tranŜazzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji ammessi għan-
negozjar f’suq regolat; id-Direttiva teħtieā tiāi riformulata sabiex tirrefletti kif xieraq l-
iŜviluppi fis-swieq finanzjarji u sabiex tindirizza d-dgħjufijiet u sabiex tagħlaq il-lakuni li 
kienu fost l-oħrajn esposti matul il-kriŜi tas-suq finanzjarju. 

(5) Id-dispoŜizzjonijiet fir-rigward tar-rekwiŜiti tan-negozjar u tat-trasparenza regolatorja 
jeħtieā li jieħdu l-forma ta’ liāi applikabbli direttament applikata għad-ditti tal-
investiment kollha li għandhom isegwu regoli uniformi fis-swieq kollha tal-Unjoni, 

                                                 
1  ĀU L 145, 30.4.2004, p. 1. 
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sabiex ikun hemm applikazzjoni uniformi ta’ qafas regolatorju wieħed, sabiex isaħħu l-
fiduëja fit-trasparenza tas-swieq madwar l-Unjoni, inaqqsu l-kumplessità regolatorja u l-
ispejjeŜ tal-konformità tad-ditti, speëjalment għall-istituzzjonijiet finanzjarji li joperaw 
fuq baŜi transkonfinali, u jikkontribwixxu għat-tneħħija tad-distorsjonijiet tal-
kompetizzjoni. L-adozzjoni ta' regolament li jiŜgura applikabbiltà diretta hija l-aktar 
adattata biex tilħaq dawk l-għanijiet regolatorji u tiŜgura kundizzjonijiet uniformi billi 
tipprevjeni rekwiŜiti nazzjonali diverāenti bħala konsegwenza ta' traspoŜizzjoni ta’ 
direttiva. 

(6)  Għandhom jiāu ëëarati u jibqgħu allenjati ma' xulxin mill-qrib id-definizzjonijiet ta' suq 
regolat u faëilità multilaterali tan-negozjar (MTF) biex jirriflettu l-fatt li jirrappreŜentaw 
b’mod effikaëi l-istess funzjonalità organizzata ta' negozjar. Id-definizzjonijiet għandhom 
jeskludu sistemi bilaterali fejn ditta tal-investiment tidħol għal kull biëëa negozju f'isimha 
stess, anki bħala kontraparti bla riskju interposta bejn il-bejjiegħ u x-xerrej. It-terminu 
'sistema' jinkludi dawk is-swieq kollha li huma magħmula minn sett ta' regoli u 
pjattaforma tan-negozjar kif ukoll dawk li jiffunzjonaw biss abbaŜi ta' sett ta' regoli. 
Swieq u MTFs irregolati mhumiex obbligati joperaw sistema 'teknika' għal ordinijiet li 
jaqblu u għandhom ikunu jistgħu joperaw protokolli oħrajn ta' negozju, inkluŜi sistemi 
fejn l-utenti jkunu jistgħu jitolbu kwoti minn bosta fornituri. Suq li huwa magħmul biss 
minn sett ta' regoli li jirregolaw aspetti relatati mas-sħubija, ammissjoni ta' strumenti 
għan-negozjar, negozjar bejn il-membri, rappurtar u fejn applikabbli obbligi ta' 
trasparenza huwa suq jew MTF regolat skont it-tifsira ta' dan ir-Regolament u 
tranŜazzjonijiet li jsiru skont dawn ir-regoli jitqiesu li saru skont is-sistemi ta' suq regolat 
jew MTF. Id-definizzjonijiet jeħtieāu li l-interessi jināiebu flimkien b'mod li jwasslu 
għal kuntratt, li jsir meta l-eŜekuzzjoni sseħħ skont ir-regoli tas-sistema jew permezz 
tal-protokolli jew il-proëeduri operattivi interni tas-sistema. It-terminu 'interessi ta’ xiri 
u bejgħ' għandu jinftiehem f'sens wiesa' u jinkludi ordnijiet, kwotazzjonijiet u 
indikazzjonijiet ta' interess. Wieħed mir-rekwiŜiti importanti jikkonëerna l-obbligu li l-
interessi jināiebu flimkien fis-sistema permezz ta' regoli nondiskriminatorji stipulati mill-
operatur tas-sistema jfisser li dawn jināiebu flimkien skont ir-regoli tas-sistema jew 
permezz tal-protokolli jew il-proëeduri operazzjonali interni tas-sistema (fosthom 
proëeduri integrati f'softwer tal-kompjuter). It-terminu 'regoli nondiskriminatorji' ifisser 
▌regoli li ma jħallu l-ebda diskrezzjoni lis-suq regolat jew lill-operatur tas-suq jew lid-
ditta tal-investiment li topera MTF dwar kif l-interessi jistgħu jinteraāixxu. ▌ 

(7) Sabiex is-swieq Ewropej isiru aktar trasparenti u effikaëi biex il-kundizzjonijiet bejn id-
diversi ëentri li joffru servizzi ta' negozjar multilaterali  isiru ekwi huwa neëessarju li 
tkun introdotta kategorija ādida ta' faëilità organizzata ta' negozjar (organised trading 
facility - OTF) għall-bonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u 
derivati u biex jiāi Ŝgurat li din tkun regolata b’mod adegwat u tapplika regoli 
nondiskriminatorji rigward l-aëëess għall-faëilità . Din il-kategorija ādida tkun 
iddefinita b'mod wiesa' ħalli issa u fil-futur tkun tista' tkopri t-tipi kollha ta' 
eŜekuzzjonijiet organizzati u arranāamenti ta' negozjar li ma jikkorrispondux għall-
funzjonalitajiet jew l-ispeëifikazzjonijiet regolatorji taë-ëentri eŜistenti. 
Konsegwentament jeħtieā li jiāu applikati rekwiŜiti organizzazzjonali xierqa u regoli 
trasparenti li jsostnu l-iskoperta effiëjenti tal-prezzijiet. Il-kategorija l-ādida tinkludi 
sistemi ta' broker crossing, li jistgħu jiāu deskritti bħala sistemi elettroniëi interni ta' 
tqabbil operati minn ditta tal-investiment li jeŜegwixxu l-ordnijiet tal-klijenti fil-konfront 
ta' ordnijiet ta' klijenti oħra. Il-kategorija l-ādida tinkludi wkoll sistemi li għandhom 
ikunu eliāibbli għan-negozjar ta' derivati eliāibbli għall-ikklerjar u likwidi biŜŜejjed iŜda 
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li m’għandhomx il-karatteristiëi eŜistenti ta’ ëentru ta' negozjar. B’kuntrast ma’ dan, 
ma għandhiex tinkludi faëilitajiet fejn ma tkunx qed isseħħ eŜekuzzjoni jew arranāament 
āenwin ta' negozju, bħal bords tal-avviŜi uŜati għar-reklamar ta' interessi ta' xiri jew 
bejgħ, entitajiet oħra li jaggregaw jew jippuljaw interessi potenzjali ta' xiri jew bejgħ, jew 
servizzi elettroniëi ta' konferma wara n-negozjar. 

(8) Din il-kategorija ādida ta' OTF ser tikkumplimenta t-tipi eŜistenti ta' ëentri tan-negozjar. 
Filwaqt li swieq irregolati u l-MTFs huma karatterizzati minn eŜekuzzjoni 
nondiskriminatorja tat-tranŜazzjonijiet, l-operatur ta' OTF għandu jkollu d-diskrezzjoni 
fuq kif tiāi eŜekwita tranŜazzjoni. Konsegwentament, ir-regoli tal-kondotta tan-negozju, l-
aħjar eŜekuzzjoni u l-maniāā tal-ordnijiet tal-klijenti għandhom japplikaw għat-
tranŜazzjonijiet imwettqa f'OTF operata minn ditta tal-investiment jew operatur tas-suq. 
Madankollu, minħabba li OTF, minkejja li hija aëëessibbli biss għall-klijenti tagħha, 
tikkostitwixxi pjattaforma āenwina ta' negozjar, l-operatur tal-pjattaforma għandu jkun 
newtrali. Għalhekk, l-operatur ta' OTF għandu jiāi suāāett għal rekwiŜiti rigward il-
āestjoni tajba ta’ kunflitti ta’ interess potenzjali u l-eŜekuzzjoni nondiskriminatorja u 
ma għandu jitħalla jeŜekwixxi l-ebda tranŜazzjoni fl-OTF bejn interessi ta' xiri jew bejgħ 
ta' partijiet terzi multipli, inkluŜi ordnijiet ta' klijenti miābura flimkien fis-sistema bil-
kapital proprjetarju tiegħu stess. Dan għandu jeskludihom ukoll milli jaāixxu bħala 
internalizzaturi sistematiëi fl-OTF operata minnhom. 

(9) In-negozjar organizzat kollu għandu jitwettaq f’ëentri tan-negozjar regolati bl-akbar 
trasparenza, kemm qabel kif ukoll wara n-negozjar. Għaldaqstant, ir-rekwiŜiti ta’ 
trasparenza kalibrati b'mod adegwat għandhom japplikaw għat-tipi kollha ta’ ëentri tan-
negozjar, u għall-istrumenti finanzjarji kollha negozjati fihom. 

(10) In-negozjar f’irëevuti tad-depoŜiti, fondi nnegozjati fil-boroŜ, ëertifikati, strumenti 
finanzjarji simili u ishma għajr dawk ammessi għan-negozjar f’suq regolat ħafna drabi 
iseħħ bl-istess mod, u jilħaq għan ekonomiku kwaŜi identiku, bħan-negozjar f’ishma 
ammessi għan-negozjar f’suq regolat. Għaldaqstant, id-dispoŜizzjonijiet ta’ trasparenza 
applikabbli għall-ishma ammessi għan-negozjar fi swieq regolati għandhom jiāu estiŜi 
għal dawn l-istrumenti. 

(11) Filwaqt li, fil-prinëipju, ir-rikonoxximent tal-ħtieāa għal reāim ta’ eŜenzjonijiet minn 
trasparenza ta’ qabel in-negozju sabiex jiāi appoāājat il-funzjonament effiëjenti tas-
swieq, id-dispoŜizzjonijiet ta’ eŜenzjoni attwali għall-ishma attwalment applikabbli fuq il-
baŜi tad-Direttiva 2004/39/KE u r-Regolament (KE) Nru 1287/2006 tal-
10 ta’ Awwissu 2006 li jimplimentaw id-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u 
tal-Kunsill dwar l-obbligi tad-ditti ta’ investiment li jŜommu r-reāistri, ir-rapportaāā tat-
tranŜazzjonijiet, it-trasparenza tas-suq, l-ammissjoni tal-istrumenti finanzjarji għan-
negozjar, u t-termini ddefiniti għall-finijiet ta’ dik id-Direttiva, jeħtieāu li jiāu 
skrutinizzati rigward l-adegwatezza tagħhom f’termini ta' ambitu u kundizzjonijiet 
applikabbli. Sabiex tiāi Ŝgurata applikazzjoni uniformi tal-eŜenzjonijiet mit-trasparenza 
ta’ qabel in-negozju f’ishma u eventwalment strumenti simili oħrajn u prodotti mhux tal-
ekwità għal mudelli speëifiëi tas-suq u tipi u daqs ta' ordnijiet, l-Awtorità Ewropea tat-
Titoli u s-Swieq (AETS) stabbilita mir-Regolament 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u 
tal-Kunsill1 għandha tivvaluta l-kompatibbiltà tat-talbiet individwali għall-applikazzjoni 
ta’ eŜenzjoni ma’ dan ir-Regolament u ma’ atti ddelegati futuri. Il-valutazzjoni tal-AETS 

                                                 
1  ĀU L 331, 15.12.2010, p. 84. 
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għandha tkun fil-format ta’ opinjoni skont l-Artikolu 29 tar-Regolament (UE) 
Nru 1095/2010. Barra minn hekk, l-eŜenzjonijiet li jeŜistu diāà għall-ishma għandhom 
jiāu reveduti mill-AETS f’perjodu ta’ Ŝmien xieraq u għandha ssir valutazzjoni, li ssegwi 
l-istess proëedura, dwar jekk għadhomx konformi mar-regoli stipulati f’dan ir-
Regolament u l-atti ddelegati previsti fih. 

(12) Il-kriŜi finanzjarja esponiet dgħjufijiet speëifiëi fil-mod kif issir disponibbli l-
informazzjoni dwar l-opportunitajiet ta’ negozjar u l-prezzijiet fl-istrumenti finanzjarji 
għajr l-ishma għall-parteëipanti tas-suq, l-aktar f’termini ta’ Ŝmien, granularità, aëëess 
ekwu, u affidabbiltà. Għaldaqstant, għandhom jiāu introdotti rekwiŜiti ta’ trasparenza ta’ 
qabel u wara n-negozjar f’waqthom li jikkunsidraw il-karatteristiëi differenti u l-istrutturi 
tas-suq ta’ tipi speëifiëi ta’ strumenti għajr l-ishma u għandhom jiāu adattati kif meħtieā 
sabiex ikunu effikaëi għal sistemi b’talba għal kwotazzjoni, kemm jekk awtomatiëi jew 
jekk jinvolvu n-negozjar bil-vuëi. Sabiex ikun provdut qafas tat-trasparenza b’sod għall-
istrumenti relevanti kollha, dawn għandhom japplikaw għal bonds u prodotti finanzjarji 
strutturati bi prospektus jew li huma ammessi għan-negozjar jew f’suq regolat jew li 
huma negozjati f’MTF jew OTF, għal derivati li huma negozjati jew ammessi għan-
negozjar fi swieq regolati, f’MTFs u OTFs jew li huma kkunsidrati eliāibbli għall-
ikklerjar ëentrali, kif ukoll, fil-kaŜ ta’ trasparenza ta’ wara n-negozjar, għal derivati 
rrapportati f’repoŜitorji tat-tranŜazzjonijiet. Għaldaqstant, ikunu barra l-ambitu tal-obbligi 
ta’ trasparenza biss dawk l-istrumenti finanzjarji li huma ▌personalizzati fid-disinn 
tagħhom jew mhux likwidi biŜŜejjed. 

(13) Huwa neëessarju li jiāi introdott livell xieraq ta’ trasparenza tan-negozjar fis-swieq għal 
bonds, prodotti finanzjarji strutturati u derivati sabiex tiāi megħjuna l-valwazzjoni tal-
prodotti kif ukoll l-effiëjenza tal-formazzjoni tal-prezz. Il-prodotti finanzjarji strutturati 
għandhom jinkludu, b’mod partikolari, garanziji sostnuti b'assi kif definiti fl-Artikolu 2(5) 
tar-Regolament (KE) Nru 809/20041, li jinkludu fost l-oħrajn obbligi ta’ dejn 
kollateralizzati. 

(13a) Fl-interessi taë-ëertezza legali, ikun adegwat li jiāu ëëarati ëerti eskluŜjonijiet mill-
ambitu ta’ dan ir-Regolament. Filwaqt li huwa importanti li jiāu regolati derivati 
bbaŜati fuq il-munita inkluŜi swaps tal-munita li jirriŜultaw f’saldu ta’ flus li jiāi 
ddeterminat b’referenza għall-muniti sabiex jiāi Ŝgurat li tranŜazzjonijiet immedjati ta’ 
muniti f’suq trasparenti u integru ma jaqgħux fl-ambitu ta’ dan ir-Regolament. Bl-
istess mod, huwa importanti li jiāi ëëarat li kuntratti tal-assigurazzjoni fir-rigward ta’ 
kull attività tal-klassijiet imsemmija fl-Anness I tad-Direttiva 2009/138/KE tal-
Parlament u tal-Kunsill tal-25 ta’ Novembru 2009 dwar il-bidu u l-eŜerëizzju tan-
negozju tal-assigurazzjoni u tar-riassigurazzjoni (Solvibbiltà II) ma jikkostitwixxux 
derivati jew kuntratti ta' derivati għall-finijiet ta' dan ir-Regolament jekk iffirmati ma’ 
impriŜa tal-assigurazzjoni jew impriŜa tar-riassigurazzjoni ta’ pajjiŜ fl-Unjoni jew pajjiŜ 
terz. Minbarra dan, filwaqt li r-riskji li joriāinaw minn kummerë algoritmiku 
għandhom jiāu regolati, l-uŜu tal-algoritmi f’servizzi ta’ tnaqqis tar-riskju wara n-
negozju ma jikkostitwixxix kummerë algoritmiku. 

                                                 
1  ir-Regolament tal-Kummissjoni (KE) Nru 809/2004 tad-29 ta' April 2004 li jimplimenta 

d-Direttiva 2003/71/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar l-informazzjoni 
inkluŜa fil-prospetti u kif ukoll il-format, l-inkorporazzjoni b'referenza u l-pubblikazzjoni 
ta' prospetti bħal dawn u d-disseminazzjoni tar-reklami (ĀU L 149, 30.4.2004, p. 1). 



 

 
 PE493.625/ 6 

 MT 

(14) Sabiex jiāu Ŝgurati kundizzjonijiet applikabbli uniformi bejn ië-ëentri tan-negozjar, 
għandhom japplikaw l-istess rekwiŜiti ta’ trasparenza ta’ qabel u wara n-negozjar għat-
tipi differenti ta’ ëentri. Ir-rekwiŜiti ta’ trasparenza għandhom ikunu proporzjonati u jiāu 
kalibrati għal tipi differenti ta’ strumenti, inkluŜ tal-ekwitajiet, il-bonds u d-derivati, 
filwaqt li jitqiesu l-interessi tal-investituri u l-emittenti, inluŜ l-emittenti ta’ bonds tal-
gvern, u l-likwidità tas-suq.  Ir-rekwiŜiti ta’ trasparenza għandhom jiāu kalibrati wkoll 
għal tipi differenti ta’ negozjar, inkluŜ ir-reāistru tal-ordnijiet u s-sistemi mmotivati mill-
kwotazzjonijiet, bħat-talba għal kwotazzjoni, kif ukoll sistemi ta' senserija ibrida u bil-
vuëi u jitqiesu l-ħruā, id-daqs tat-tranŜazzjoni u l-karatteristiëi tas-swieq nazzjonali. 

(15) Sabiex jiāi Ŝgurat li n-negozjar li jitwettaq over the counter (OTC) ma jheddidx l-
iskoperta effiëjenti tal-prezzijiet jew kundizzjonijiet ekwi u trasparenti għal kulħadd bejn 
il-mezzi ta’ negozjar, ir-rekwiŜiti ta’ trasparenza xierqa ta’ qabel in-negozjar għandhom 
japplikaw għad-ditti tal-investiment li jinnegozjaw f’isimhom stess fl-istrumenti 
finanzjarji OTC sakemm jitwettaq fil-kapaëità tagħhom bħala internalizzaturi sistematiëi 
relatati mal-ishma, l-irëevuti tad-depoŜiti, il-fondi nnegozjati fil-boroŜ, ië-ëertifikati jew 
strumenti finanzjarji simili oħra, u bonds, prodotti strutturati ta’ ffinanzjar, u derivattivi 
eliāibbli għall-ikklerjar. 

(16) Ditta tal-investimenti li teŜekwixxi ordnijiet tal-klijenti bil-kapital prjoprju tagħha 
għandha tiāi kkunsidrata bħala internalizzatur sistematiku, sakemm it-tranŜazzjonijiet ma 
jitwettqux barra s-swieq regolati, l-MTFs u l-OTFs fuq baŜi ▌ad hoc u irregolari. 
Internalizzaturi sistematiëi għandhom jiāu definiti bħala ditti tal-investiment li, fuq baŜi  
organizzata regolari, frekwenti u sistematika jinnegozjaw f’isimhom stess billi 
jeŜekwixxu ordnijiet b’mod bilaterali tal-klijenti barra suq regolat, MTF jew OTF. Sabiex 
jiāu Ŝgurati l-għan u l-applikazzjoni effettiva ta’ din id-definizzjoni għall-ditti tal-
investiment, kwalunkwe negozjar bilaterali mwettaq bl-eŜekuzzjoni tal-ordnijiet ta’ 
klijenti għandu jkun relevanti u kriterji kwantitattivi determinati minn strument 
finanzjarju jew minn klassi ta’ assi jistgħu jikkomplimentaw il-kriterji kwalitattivi għall-
identifikazzjoni tad-ditti tal-investiment li jkunu meħtieāa jirreāistraw bħala 
internalizzaturi sistematiëi, stabbiliti fl-Artikolu 21 tar-Regolament (KE) Nru 1287/2006. 
Filwaqt li OTF hija kwalunkwe sistema jew faëilità li fiha interessi ta’ partijiet terzi 
multipli għal xiri u bejgħ jinteraāixxu fis-sistema, l-internalizzatur sistematiku ma 
għandux jitħalla jiābor flimkien interessi ta’ partijiet terzi għal xiri u bejgħ. Sabiex tiāi 
garantita l-kwalità tal-proëess tal-formazzjoni tal-prezzijiet, ikun adegwat li jiāu limitati 
ë-ëirkostanzi li fihom jista’ jitwettaq in-negozjar OTC lil hinn minn internalizzatur 
sistematiku u l-awtoritajiet kompetenti għandhom jiŜguraw li f’kaŜ tal-ishma l-ebda 
parteëipant ma jkun f’poŜizzjoni privileāāata fir-rigward tal-eŜekuzzjoni tal-ordni 
f’sistema fejn ditta ta’ investiment tesegwixxi l-ordnijiet ta’ klijent kontra l-kapital 
proprjetarju tagħha stess. 

(17) L-internalizzaturi sistematiëi jistgħu jiddeëiedu li jagħtu aëëess għall-kwotazzjonijiet 
tagħhom lill-klijenti mhux professjonisti tagħhom biss, lill-klijenti professjonisti 
tagħhom biss, jew lit-tnejn. Ma għandhomx jitħallew jagħmlu diskriminazzjoni f’dawk il-
kategoriji ta’ klijenti iŜda għandhom ikunu intitolati jqisu d-distinzjonijiet bejn il-
klijenti, pereŜempju fir-rigward tar-riskju tal-kreditu. L-internalizzaturi sistematiëi 
mhumiex obbligati jippubblikaw il-kwotazzjonijiet tad-ditta relatati mat-tranŜazzjonijiet 
fl-istrumenti tal-ekwità li huma akbar mid-daqs standard tas-suq u fl-istrumenti mhux 
tal-ekwità li huma akbar mis-suq tal-konsumaturi. Id-daqs standard tas-suq jew id-daqs 
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tas-suq tal-konsumaturi għal kwalunkwe klassi ta’ strument finanzjarju ma għandux ikun 
sproporzjonat b’mod sinifikanti għall-ebda strument finanzjarju inkluŜ f’dik il-klassi. 

(18) Huwa xieraq li jkun Ŝgurat li kemm jista' jkun in-negozjar li jsir barra mië-ëentri tat-
twettiq regolati jsir f'sistemi organizzati li għalihom japplikaw rekwiŜiti ta' trasparenza 
xierqa filwaqt li jkun Ŝgurat li jkunu jistgħu jiāu konkluŜi tranŜazzjonijiet fuq skala 
kbira u irregolari. Mhijiex l-intenzjoni li dan ir-Regolament jobbliga l-applikazzjoni tar-
regoli ta’ trasparenza ta’ qabel in-negozjar għal tranŜazzjonijiet OTC li jinvolvu ħruā 
primarju, li l-karatteristiëi tagħhom jinkludu li l-istrumenti huma ppersonalizzati u 
disenjati skont ir-rekwiŜiti speëifiëi ta’ kontropartijiet finanzjarji jew mhux finanzjarji 
eliāibbli u li huma parti minn relazzjoni tan-negozju li hi stess hija kkaratterizzata 
minn negozjar akbar mid-daqs standard tas-suq jew mid-daqs standard tas-suq tal-
konsumaturi, u fejn in-negozjar jitwettaq barra s-sistemi āeneralment uŜati mid-ditta 
konëernata għan-negozju tagħha bħala internalizzatur sistematiku.     

(19) Id-dejta tas-suq għandha tkun disponibbli faëilment u minnufih għall-utenti f’format 
diŜaggregat kemm jista’ jkun sabiex tippermetti lill-investituri, u lill-fornituri tas-servizz 
tad-dejta li jaqdu l-bŜonnijiet tagħhom, sabiex jadattaw soluzzjonijiet tad-dejta sal-ogħla 
grad possibbli. Għaldaqstant, id-dejta tat-trasparenza ta’ qabel u wara n-negozjar għandha 
ssir disponibbli għall-pubbliku b’mod “diŜaggregat” sabiex jonqsu l-ispejjeŜ għall-
parteëipanti tas-suq meta jixtru d-dejta u l-arranāamenti ta’ pubblikazzjoni approvati 
uŜati biex jiŜguraw il-konsistenza u l-kwalità ta’ tali dejta u biex jiffaëilitaw il-kunsinna 
ta’ tape konsolidat għad-dejta wara n-negozjar.  

(20) Id-Direttiva 95/46/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Ottubru 1995 dwar 
il-protezzjoni ta’ individwi fir-rigward tal-ipproëessar ta’ data personali u dwar il-
moviment liberu ta’ dik id-data1 u r-Regolament (KE) Nru 45/2001 tal-Parlament 
Ewropew u tal-Kunsill tat-18 ta’ Diëembru 2000 dwar il-protezzjoni tal-individwi fir-
rigward tal-ipproëessar ta' dejta personali mill-istituzzjonijiet u l-korpi tal-Komunità u 
dwar il-moviment liberu ta' dik id-dejta2 għandhom ikunu kompletament applikabbli 
għall-iskambju, it-traŜmissjoni u l-ipproëessar ta’ dejta personali għall-finijiet ta’ dan ir-
Regolament, b’mod partikolari għat-Titolu IV, mill-Istati Membri u l-AETS. 

(21) Meta wieħed jikkunsidra li l-ftehim milħuq mill-partijiet fis-summit ta’ Pittsburgh tal-G-
20 fil-25 ta’ Settembru 2009 sabiex fejn ikun xieraq in-negozjar f’kuntratti ta’ derivati 
OTC standardizzati jibda' jsir f'boroŜ jew pjattaformi elettroniëi ta’ negozjar, għandha tiāi 
definita proëedura regolatorja formali sabiex jiāi obbligat in-negozjar bejn kontropartijiet 
finanzjarji u kontropartijiet mhux finanzjarji kbar fid-derivati kollha li āew ikkunsidrati 
bħala eliāibbli għall-ikklerjar u li huma likwidi biŜŜejjed sabiex jitwettqu f’firxa ta’ ëentri 
tan-negozjar soāāetti għal regolament komparabbli ▌. Dan ir-Regolament mhuwiex 
maħsub biex jipprojbixxi jew jillimita l-uŜu ta' kuntratti ta' derivati personalizzati jew li 
jagħmilhom għaljin wisq għall-istituzzjonijiet mhux finanzjarji. Għaldaqstant, il-
valutazzjoni tal-likwidità suffiëjenti għandha tqis il-karatteristiëi tas-suq fil-livell 
nazzjonali fosthom elementi bħal l-għadd u t-tip ta' parteëipanti tas-suq f'suq partikolari, u 
l-karatteristiëi tat-tranŜazzjonijiet, bħad-daqs u l-frekwenza tat-tranŜazzjonijiet f'dak is-

                                                 
1 ĀU L 281, 23.11.1995, p. 31. 
2 ĀU L 8, 12.1.2001, p. 1 
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suq. Minbarra dan, dan ir-Regolament mhuwiex intiŜ biex jipprevjeni l-uŜu tas-servizzi 
tat-tnaqqis tar-riskju ta’ wara n-negozju.  

(22) Meta wieħed jikkunsidra l-ftehim milħuq mill-partijiet fil-G20 f’Pittsburgh fil-25 ta’ 
Settembru 2009 sabiex minn naħa waħda, fejn ikun xieraq, in-negozjar f’kuntratti ta’ 
derivati OTC standardizzati jibda' jsir fil-boroŜ jew pjattaformi elettroniëi ta’ negozjar, u 
min-naħa l-oħra, il-likwidità relattivament aktar baxxa ta’ diversi derivati OTC, ikun 
xieraq li tiāi fornita firxa adegwata ta’ ëentri eliāibbli li fihom ikun jista’ jseħħ negozjar 
skont dan l-impenn. Ië-ëentri eliāibbli kollha għandhom ikunu soāāetti għal rekwiŜiti 
regolatorji allinjati mill-qrib f’termini ta’ aspetti organizzazzjonali u operattivi, l-
arranāamenti sabiex jiāu mitigati kunflitti ta’ interess, sorveljanza tal-attività kollha ta’ 
negozjar, it-trasparenza ta’ qabel u wara n-negozjar ikkalibrata mill-istrument finanzjarju, 
u mudell ta’ negozjar. Madanakollu l-possibbiltà li l-operaturi ta’ ëentri jirranāaw 
tranŜazzjonijiet skont dan l-impenn bejn il-parteëipanti tagħhom b’mod diskrizzjonali 
għandha tiāi prevista sabiex jitjiebu l-kundizzjonijiet għall-eŜekuzzjoni u l-likwidità. 

(23) L-obbligi ta’ negozjar stabbiliti għal dawn id-derivati għandhom jippermettu għal 
kompetizzjoni effiëjenti bejn ië-ëentri tan-negozjar eliāibbli. Għaldaqstant, dawk ië-ëentri 
tan-negozjar ma għandhomx ikunu jistgħu jkollhom il-pretensjoni għal drittijiet esklussivi 
relatati ma' kwalunkwe derivat soāāett għal dan l-obbligu ta’ negozjar u b'hekk 
jipprevjeni ëentri tan-negozjar oħra milli joffru negozjar f’dawn l-istrumenti. Minħabba l-
kompetizzjoni effettiva bejn ië-ëentri tan-negozjar għad-derivati, huwa essenzjali li ë-
ëentri tan-negozjar ikollhom aëëess nondiskriminatorju u trasparenti għall-kontropartijiet 
ëentrali (central counterparties – CCPs). Aëëess nondiskriminatorju għal CCP għandu 
jfisser li ëentru tan-negozjar għandu d-dritt għal trattament nondiskriminatorju f'termini 
ta' kif kuntratti nnegozjati fil-pjattaforma tiegħu jkunu trattati f'termini ta' rekwiŜiti ta' 
kollateral u n-netting ta' kuntratti ekonomikament ekwivalenti u l-kontromarāinazzjoni 
ma' kuntratti korrelati kklerjati mill-istess CCP, u tariffi tal-ikklerjar nondiskriminatorji.  

(24) Sabiex jiāu Ŝgurati l-funzjonament kif suppost u l-integrità tas-swieq finanzjarji, il-
protezzjoni tal-investitur u l-istabilità finanzjarja, jeħtieā li jiāi provdut mekkaniŜmu 
għall-monitoraāā tad-disinn tal-prodotti tal-investiment u li s-setgħat jipprojbixxu jew 
jirrestrināu l-kummerëjalizzazzjoni, id-distribuzzjoni u l-bejgħ ta’ kwalunkwe prodott ta’ 
investiment jew strument finanzjarju li jāib miegħu tħassib serju rigward il-protezzjoni 
tal-investitur, il-funzjonament ordinat u l-integrità tas-swieq finanzjarji, jew l-istabbiltà 
tas-sistema finanzjarja sħiħa jew parti minnha, flimkien ma’ setgħat ta’ koordinazzjoni u 
kontināenza xierqa għall-AETS. L-eŜerëizzju ta’ setgħat bħal dawn minn awtoritajiet 
kompetenti u, f’kaŜijiet eëëezzjonali, mill-AETS għandu jkun soāāett għall-ħtieāa li jiāu 
ssodifati għadd ta’ kundizzjonijiet speëifiëi. Fejn dawk il-kundizzjonijiet ikunu āew 
issodisfati, l-awtorità kompetenti jew, f’kaŜijiet eëëezzjonali l-AETS, għandha tkun 
tista' timponi projbizzjoni jew restrizzjoni fuq baŜi prekawzjonarja qabel ma prodott ta' 
investiment jew strument finanzjarju jkun āie kkummerëjalizzat, distribwit jew mibjugħ 
lill-klijenti. 

(25) L-awtoritajiet kompetenti għandhom jinnotifikaw lill-AETS dwar id-dettalji ta’ 
kwalunkwe talba tagħhom sabiex inaqqsu poŜizzjoni relatata ma’ kuntratt derivattiv, dwar 
kwalunkwe limitu ta’ darba, kif ukoll dwar kwalunkwe limitu ta’ poŜizzjonijiet ex-ante 
sabiex titjieb il-koordinazzjoni u l-konverāenza ta' kif ikunu applikati dawn is-setgħat. Id-
dettalji essenzjali ta’ kwalunkwe limitu ta’ poŜizzjonijiet ex-ante applikat minn awtorità 
kompetenti għandhom jiāu ppubblikati fuq is-sit elettroniku tal-AETS. 
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(26) L-AETS għandha tkun tista’ titlob informazzjoni mingħand kwalunkwe persuna rigward 
il-poŜizzjoni tagħhom relatata ma’ kuntratt derivat, titlob li dik il-poŜizzjoni titnaqqas, kif 
ukoll tillimita l-abbiltà ta’ persuni li jwettqu tranŜazzjonijiet individwali relatati mad-
derivati ta’ komoditajiet. Imbagħad, l-AETS għandha tinnotifika lill-awtoritajiet 
kompetenti relevanti bil-miŜuri li tipproponi li jitwettqu u għandha wkoll tippubblika 
dawk il-miŜuri. 

(27) Id-dettalji tat-tranŜazzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji għandhom jiāu rrapportati lill-
awtoritajiet kompetenti permezz ta’ sistema koordinata mill-AETS sabiex 
jippermettulhom jidentifikaw u jinvestigaw kaŜijiet potenzjali ta’ abbuŜ tas-suq, sabiex 
jimmonitorjaw li jkun hemm funzjonament āust u ordinat tas-swieq, kif ukoll 
jimmonitorjaw l-attivitajiet tad-ditti tal-investiment. L-ambitu ta’ tali sorveljanza jinkludi 
l-istrumenti kollha li huma ammessi għan-negozjar f’suq regolat jew innogazjat f’ëentru 
tan-negozjar kif ukoll l-istrumenti kollha li l-valur tagħhom jiddependi fuq jew inkella 
jinfluwenza l-valur ta’ dawk l-istrumenti. Sabiex jiāi evitat piŜ amministrattiv Ŝejjed fuq 
id-ditti tal-investiment, l-istrumenti finanzjarji mhux negozjati b’mod organizzat u li 
mhumiex suxxettibbli għall-abbuŜ tas-suq għandhom jiāu eskluŜi mill-obbligu ta’ 
rapportar. Ir-rapporti għandhom juŜaw identifikatur ta’ entità āuridika skont l-impenji 
tal-G-20. Il-Kummissjoni għandha tirraporta wkoll dwar jekk il-kontenut u l-format 
tar-rapporti huwiex suffiëjenti għad-detezzjoni tal-abbuŜ tas-suq, dwar il-prijoritajiet 
għall-monitoraāā minħabba l-ammont kbir ta’ data rapportata, dwar jekk hijiex 
meħtieāa l-identità tal-persuna li tieħu d-deëiŜjoni responsabbli mill-uŜu ta’ algoritmu, 
u dwar arranāamenti speëifiëi meħtieāa biex jiŜguraw ir-rappurtar robust tas-self ta’ 
titoli u ta’ ftehimiet ta’ xiri mill-ādid sabiex jiāi faëilitat monitoraāā mill-awtoritajiet 
kompetenti relevanti kollha.  

(28) Sabiex jaqdu l-għan tagħhom bħala għodda tal-monitoraāā tas-suq, ir-rapporti ta’ 
tranŜazzjonijiet għandhom jidentifikaw il-persuna li tkun ħadet id-deëiŜjoni tal-
investiment, kif ukoll dawk responsabbli mill-eŜekuzzjoni tagħha. Minbarra r-reāim ta’ 
trasparenza previst fir-Regolament (UE) Nru 236/2012 mill-Parlament Ewropew u 
mill-Kunsill tal-14 ta’ Marzu 2012 dwar bejgħ bin-nieqes u ëerti aspetti tas-swaps ta’ 
inadempjenza tal-kreditu1, il-marketing ta’ bejgħ bin-nieqes jipprovdi informazzjoni 
supplementari utli biex l-awtoritajiet kompetenti jkunu jistgħu jissorveljaw il-livelli ta’ 
bejgħ bin-nieqes.  Id-ditti tal-investiment huma meħtieāa jidentifikaw jekk il-bejgħ tal-
ishma jew tal-istrumenti tad-dejn maħruāa minn emittent sovran humiex bejgħ bin-
nieqes. Huwa meħtieā ukoll li l-awtoritajiet kompetenti jkollhom aëëess sħiħ għar-
rekords fl-istadji kollha fl-eŜekuzzjoni tal-ordni, mid-deëiŜjoni inizjali għan-negozjar, sat-
twettiq tagħha. Għaldaqstant, id-ditti tal-investiment huma meħtieāa jŜommu rekords tat-
tranŜazzjonijiet kollha tagħhom fl-istrumenti finanzjarji, u l-operaturi tal-pjattaformi 
huma meħtieāa jŜommu r-rekords tal-ordinijiet kollha sottomessi fis-sistemi tagħhom. L-
AETS għandha tikkoordina l-iskambju tal-informazzjoni fost l-awtoritajiet kompetenti 
sabiex tiŜgura li jkollhom aëëess għar-rekords tat-tranŜazzjonijiet u l-ordinijiet kollha, 
inkluŜi dawk imdaħħla fi pjattaformi li joperaw barra mit-territorju tagħhom, fl-istrumenti 
finanzjarji taħt is-superviŜjoni tagħhom. 

(29) Għandu jiāi evitat ir-rapportar doppju tal-istess informazzjoni. Ir-rapporti sottomessi fir-
repoŜitorji tat-tranŜazzjonijiet reāistrati jew rikonoxxuti skont ir-Regolament (UE) 
Nru 648/2012 għall-istrumenti relevanti li fihom l-informazzjoni meħtieāa kollha għall-

                                                 
1  ĀU L 86, 24.3.2012, p. 1. 
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finijiet ta’ rapportar tat-tranŜazzjonijiet ma għandhomx ikunu meħtieāa jiāu rrapportati 
lill-awtoritajiet kompetenti, iŜda għandhom jiāu traŜmessi lilhom permezz tar-repoŜitorji 
tat-tranŜazzjonijiet. Ir-Regolament (KE) Nru 648/2012 għandu jiāi emendat skont dan. 

(30) Kwalunkwe skambju jew traŜmissjoni ta' informazzjoni mill-awtoritajiet kompetenti 
għandhom isiru skont ir-regoli dwar it-trasferiment ta’ dejta personali kif stabbilit fid-
Direttiva 95/46/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta' Ottubru 1995 dwar il-
protezzjoni ta' individwi fir-rigward tal-ipproëessar ta' data personali u dwar il-moviment 
liberu ta' dik id-data1. Kwalunkwe skambju jew trasmissjoni ta’ informazzjoni mill-AETS 
għandhom isiru skont ir-regoli dwar it-trasferiment tad-dejta personali kif stabbilit fir-
Regolament (KE) Nru 45/2001 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fit-
18 ta’ Diëembru 2000 dwar il-protezzjoni tal-individwi fir-rigward tal-ipproëessar ta' 
dejta personali mill-istituzzjonijiet u l-korpi tal-Komunità u dwar il-movement liberu ta' 
dik id-dejta2, li għandhom ikunu applikabbli bis-sħiħ għall-ipproëessar ta’ dejta personali 
għall-finijiet ta’ dan ir-Regolament. 

(31) Ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 jistabbilixxi l-kriterji skont liema klassijiet ta’ derivati 
OTC għandhom ikunu soāāetti għall-obbligu ta’ kklerjar. Jipprevjeni wkoll id-
distorsjonijiet fil-kompetittività billi jeŜiāi aëëess nondiskriminatorju għas-CCPs li joffru 
kklerjar ta’ derivati OTC lil ëentri tan-negozjar u aëëess nondiskrimatorju għat-taqsimiet 
tan-negozjar taë-ëentri tan-negozjar lis-CCPs li joffru kklerjar ta’ derivati OTC. Peress li 
d-derivati OTC huma definiti bħala kuntratti derivati li l-eŜekuzzjoni tagħhom ma jsirx 
f’suq regolat, hemm bŜonn li jiāu introdotti rekwiŜiti simili għas-swieq regolati taħt dan 
ir-Regolament. Kemm-il darba l-AETS tiddikjara li d-derivati negozjati fi swieq regolati 
huma soāāetti għaliha, dawn għandhom ikunu soāāetti ▌għall-obbligu ta’ kklerjar bl-
istess mod bħal dawk negozjati x’imkien ieħor.  

(32) Minbarra r-rekwiŜiti fid-Direttiva 2004/39/KE li jipprevjenu lill-Istati Membri milli 
jillimitaw l-aëëess mingħajr raāuni għall-infrastruttura ta’ wara n-negozjar, bħal CCP u 
arranāamenti ta’ saldi, huwa neëessarju li dan ir-Regolament ineħħi diversi ostakoli 
kummerëjali oħrajn li jistgħu jintuŜaw sabiex jipprevjenu l-kompetizzjoni fl-ikklerjar tat-
titoli trasferibbli u tal-istrumenti tas-suq tal-flus. Sabiex jiāu evitati prattiki 
diskriminatorji, is-CCPs għandhom jaëëettaw li jikklerjaw it-tranŜazzjonijiet imwettqa 
f’ëentri tan-negozjar differenti, sakemm dawn ië-ëentri jikkonformaw mar-rekwiŜiti 
operattivi u tekniëi stabbiliti mis-CCP. L-aëëess għandu jiāi miëħud biss jekk tali aëëess 
jista’ jhedded b’mod ëar il-funzjonament bla intoppi u ordinat tas-CCP jew il-
funzjonament tas-swieq finanzjarji b’mod li jikkawŜa riskju sistemiku. 

(33) Ië-ëentri tan-negozjar għandhom ikunu meħtieāa wkoll jipprovdu aëëess, inkluŜ il-
forniment ta’ dejta, fuq baŜi trasparenti u nondiskriminatorja lis-CCPs li jixtiequ 
jikklerjaw tranŜazzjonijiet imwettqa f’ëentri tan-negozjar minbarra meta tali aëëess jista’ 
jhedded il-funzjonament bla intoppi jew ordinat tas-swieq. Id-dritt ta' aëëess ta' CCP 
għal ëentru tan-negozjar għandu jippermetti arranāamenti li permezz tagħhom bosta 
CCPs ikunu qed juŜaw "trade feeds" tal-istess ëentru tan-negozjar. Madankollu dan 
ma għandux iwassal għall-interoperabilità għall-ikklerjar ta' derivati jew joħloq 
frammentazzjoni tal-likwidità. It-tneħħija ta’ ostakoli u prattiki diskriminatorji għandha l-
ħsieb li ŜŜid il-kompetizzjoni għall-ikklerjar u n-negozjar ta’ strumenti finanzjarji sabiex 

                                                 
1 ĀU L 281, 23.11.1995, p. 31. 
2 ĀU L 8, 12.1.2001, p. 1. 
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tnaqqas l-ispejjeŜ tal-investiment u tat-teħid ta' self, telimina l-ineffiëjenzi u trawwem l-
innovazzjoni fis-swieq tal-Unjoni. Il-Kummissjoni għandha tkompli timmonitorja mill-
viëin l-evoluzzjoni tal-infrastruttura ta’ wara n-negozjar u għandha, fejn ikun meħtieā, 
tintervjeni sabiex tipprevjeni distorsjonijiet fil-kompetizzjoni milli jseħħu fis-Suq Intern.  

(34) Il-forniment ta' servizzi minn ditti minn pajjiŜi terzi fl-Unjoni huwa soāāett għar-reāimi u 
r-rekwiŜiti nazzjonali. Dawk ir-reāimi huma ddifferenzjati ħafna u d-ditti awtorizzati 
skonthom ma jgawdux il-libertà li jipprovdu servizzi u d-dritt ta' stabbiliment f'Stati 
Membri oħra għajr dak fejn huma stabbililti. Huwa xieraq li jiāi introdott qafas 
regolatorju komuni fil-livell tal-Unjoni. Ir-reāim għandu jarmonizza l-qafas frammentat 
eŜistenti, jiŜgura ë-ëertezza u t-trattament uniformi tad-ditti minn pajjiŜi terzi li jaëëessaw 
l-Unjoni, jiŜgura li tkun twettqet valutazzjoni b’ekwivalenza effikaëi mill-Kummissjoni 
fir-rigward tal-qafas regolatorju u superviŜorju tal-pajjiŜi terzi u għandu jipprovdi għal 
livell paragunabbli ta' protezzjoni għall-klijenti fl-Unjoni li jirëievu servizzi minn ditti 
minn pajjiŜi terzi u aëëess reëiproku għas-swieq ta’ pajjiŜi terzi. Fl-applikazzjoni tar-
reāim, il-Kummissjoni u l-Istati Membri għandhom jagħtu prijorità lill-oqsma koperti 
mill-impenji tal-G-20 u l-ftehimiet mal-akbar sħab ta’ negozjar tal-Unjoni u għandhom 
jagħtu kaŜ ir-rwol ëentrali li għandha l-Unjoni fis-swieq finanzjarji dinjin u jiŜguraw li 
l-applikazzjoni ta’ rekwiŜiti ta’ pajjiŜi terzi ma tipprevenix lill-investituri u l-emittenti 
tal-Unjoni milli jinvestu f’finanzjament jew jakkwistawh minn pajjiŜi terzi jew 
investituri u emittenti ta’ pajjiŜi terzi milli jinvestu, jiāāeneraw kapital jew jakkwistaw 
servizzi finanzjarji oħra fis-swieq tal-Unjoni sakemm dan mhuwiex meħtieā għal 
raāunijiet prudenzjali oāāettivi u msejsa fuq l-evidenza.  

(35) Il-forniment ta’ servizzi lil klijenti fil-livell ta’ konsumatur jew klijenti fil-livell ta’ 
konsumatur li għaŜlu li jiāu trattati bħala klijenti professjonali fi ħdan l-Unjoni għandu 
dejjem jeħtieā l-istabbiliment ta’ fergħa fl-Unjoni. L-istabbiliment tal-fergħa għandu jkun 
soāāett għall-awtorizzazzjoni u s-superviŜjoni fl-Unjoni. Għandu jkun hemm 
arranāamenti xierqa ta' kooperazzjoni bejn l-awtoritajiet kompetenti kkonëernati u l-
awtoritajiet kompetenti fil-pajjiŜ terz. Il-forniment ta' servizzi mingħajr fergħat għandu 
jkun limitat għal kontropartijiet eliāibbli u dawk li ma għaŜlux li jkunu klijenti 
professjonali. Għandu jkun soāāett għal reāistrazzjoni mill-AETS u superviŜjoni fil-
pajjiŜ terz. Għandu jkun hemm arranāamenti xierqa ta' kooperazzjoni bejn l-AETS u l-
awtoritajiet kompetenti fil-pajjiŜ terz. 

(36) Id-dispoŜizzjonijiet f’dan ir-regolament jirregolaw il-forniment ta’ servizzi jew it-twettiq 
ta’ attivitajiet minn ditti minn pajjiŜi terzi fl-Unjoni li m’għandhomx jaffettwaw il-
possibbiltà li persuni stabbilit fl-Unjoni jirëievu servizzi ta' investiment minn ditta minn 
pajjiŜ terz fl-Unjoni fuq inizjattiva esklussiva tagħhom jew għal ditti tal-investiment jew 
istituzzjonijiet tal-kreditu tal-Unjoni, biex jirëievu servizzi ta’ investiment jew attivitajiet 
minn ditta ta’ pajjiŜ terz jew biex klijent jirëievi servizzi ta’ investiment minn ditta ta’ 
pajjiŜ terz permezz tal-medjazzjoni ta’ tali istituzzjoni tal-kreditu jew ditta tal-
investiment. Meta ditta minn pajjiŜ terz tipprovdi servizzi fuq inizjattiva esklussiva ta' 
persuna stabbilita fl-Unjoni, is-servizzi m'għandhomx jitqiesu li ngħataw fit-territorju tal-
Unjoni. Fil-kaŜ li ditta minn pajjiŜ terz tissolleëita klijenti jew klijenti potenzjali fl-Unjoni 
jew tippromwovi jew tirriklama servizzi jew attivitajiet ta' investiment flimkien ma 
servizzi anëillari fl-Unjoni, dawn ma għandhomx jitqiesu bħala servizz pprovdut fuq l-
inizjattiva esklussiva tal-klijent. 
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(37) Seħħet firxa ta' prattiëi frawdalenti fis-swieq sekondarji spot tal-kwoti tal-emissjonijiet 
(EUAs) li tista' thedded il-fiduëja fl-iskemi ta' negozjar tal-emissjonijiet, stabbiliti mid-
Direttiva 2003/87/KE, u qed jittieħdu miŜuri sabiex tissaħħaħ is-sistema tar-reāistri tal-
EUA u l-kondizzjonijiet biex jinfetaħ kont fil-kummerë tal-EUAs. Sabiex tissaħħaħ l-
integrità u jitħares il-funzjonament effiëjenti ta' dawk is-swieq, fosthom superviŜjoni 
komprensiva tal-attività tan-negozjar, huwa xieraq li l-miŜuri meħuda skont id-
Direttiva 2003/87/KE jiāu komplimentati billi l-kwoti tal-emissjonijiet jināiebu 
kompletament taħt il-kamp ta' applikazzjoni ta' din id-Direttiva u tad-Direttiva 2003/6/KE 
tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-28 ta' Jannar 2003 dwar insider dealing u 
manipulazzjoni tas-suq (abbuŜ tas-suq)1▌. 

(38) Is-setgħa li tadotta atti ddelegati skont l-Artikolu 290 TFUE għandha tkun delegata lill-
Kummissjoni fir-rigward tal-ispeëifikazzjoni ta' ëerti definizzjonijiet; il-karatteristiëi 
preëiŜi tar-rekwiŜiti ta’ trasparenza tan-negozjar; il-kundizzjonijiet dettaljati għall-
eŜenzjonijiet mit-trasparenza ta’ qabel in-negozjar; l-arranāamenti tal-pubblikazzjoni ta’ 
wara n-negozjar differiti; il-kriterji għall-applikazzjoni tal-obbligi ta’ trasparenza ta’ qabel 
in-negozjar għall-internalizzaturi sistematiëi; id-dispoŜizzjonijiet speëifiëi relatati mal-
ispejjeŜ għad-disponibbiltà tad-dejta tas-suq; il-kriterji sabiex jingħata jew jiāi miëħud l-
aëëess bejn ië-ëentri tan-negozjar u s-CCPs; u d-determinazzjoni ulterjuri tal-
kundizzjonijiet li taħthom it-theddid għall-protezzjoni tal-investitur, għall-funzjonament 
ordinat u għall-integrità tas-swieq finanzjarji, jew għall-istabbiltà tas-sistema finanzjarja 
kollha tal-Unjoni jew parti minnha jistgħu jiāāustifikaw azzjoni mill-AETS. Huwa ta' 
importanza partikolari li l-Kummissjoni twettaq konsultazzjonijiet adegwati matul il-
ħidma preparatorja tagħha, inkluŜ fil-livell tal-esperti u b’mod partikolari mal-AETS. 
Il-Kummissjoni, meta tħejji u tfassal atti delegati, għandha tiŜgura t-traŜmissjoni 
simultanja, f’waqtha u xierqa ta’ dokumenti relevanti lill-Parlament Ewropew u lill-
Kunsill. 

(39) ▌Sabiex ikunu Ŝgurati kundizzjonijiet uniformi għall-implimentazzjoni ta’ dan ir-
Regolament, għandhom ikunu kkonferiti lill-Kummissjoni setgħat ta’ implimentazzjoni▌. 
Dawn is-setgħat għandhom jirrigwardaw l-adozzjoni tad-deëiŜjoni tal-ekwivalenza fir-
rigward ta' oqfsa legali u ta' superviŜjoni ta' pajjiŜi terzi għall-forniment ta' servizzi minn 
ditti minn pajjiŜi terzi u dawn għandhom jiāu eŜerëitati skont ir-Regolament (UE) Nru 
182/2011 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta’ Frar 2011 li jistabbilixxi r-regoli 
u l-prinëipji āenerali dwar il-modalitajiet ta’ kontroll mill-Istati Membri tal-eŜerëizzju 
mill-Kummissjoni tas-setgħat ta’ implimentazzjoni2. 

(40) Peress li l-objettivi ta’ dan ir-Regolament, jiāifieri biex jiāu stabbilit rekwiŜiti uniformi 
relatati ma’ strumenti finanzjarji rigward l-iŜvelar ta’ data tan-negozju, ir-rappurtar ta’ 
tranŜazzjonijiet lill-awtoritajiet kompetenti, in-negozjar ta’ dervivati f’ëentri organizzati, 
l-aëëess non-diskriminatorju għall-iklerjar, is-setgħat ta’ intervenzjoni tal-prodott u s-
setgħat dwar il-āestjoni tal-poŜizzjoni u l-limiti tal-poŜizzjoni, il-provvista ta’ servizzi jew 
attivitajiet ta’ investiment minn ditti minn terzi pajjiŜi ma jistax ikun akkwistat 
suffiëjentement mill-Istati Membri għax, minkejja li l-awtoritajiet kompetenti nazzjonali 
qegħdin f'poŜizzjoni aħjar sabiex jimmonitorjaw l-iŜviluppi tas-suq, l-impatt kumplessiv 
tal-problemi relatati mat-trasparenza tan-negozjar, ir-rapportar tat-tranŜazzjonijiet, in-
negozjar tad-derivati, u l-projbizzjonijiet ta’ prodotti u prattiki jista’ jiāi perëevit 

                                                 
1  ĀU L ... 
2 ĀU L 55, 28.2.2011, p. 13. 
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kompletament biss fil-kuntest tal-Unjoni sħiħa, u jistgħu għalhekk minħabba l-iskala u l-
effetti tiegħu, jinkisbu aħjar fuq livell tal-Unjoni; l-Unjoni tista’ tadotta miŜuri, skont il-
prinëipju ta’ sussidjarjetà kif stabbilit fl-Artikolu 5 tat-Trattat dwar l-Unjoni Ewropea 
Skont il-prinëipju tal-proporzjonalità, kif stabbilit f’dak l-Artikolu, dan ir-Regolament ma 
jmurx lil hinn minn dak li huwa neëessarju sabiex jikseb dawn l-għanijiet. 

(41) L-istandards tekniëi fis-servizzi finanzjarji għandhom jiŜguraw protezzjoni adegwata 
għad-depoŜitaturi, l-investituri u l-konsumaturi madwar l-Unjoni. Bħala korp 
b’kompetenzi speëjalizzati ferm, ikun effiëjenti u xieraq li tiāi fdata l-AETS, bl-
elaborazzjoni ta’ abbozz ta’ standards regolatorji u standards tekniëi implimentattivi li ma 
jinvolvux għaŜliet politiëi, għas-sottomissjoni għand il-Kummissjoni. 

(42) Il-Kummissjoni għandha tadotta l-abbozz ta’ standards tekniëi regolatorji Ŝviluppati mill-
AETS rigward il-kontenut u l-ispeëifikazzjonijiet tar-rapporti ta’ tranŜazzjoni, filwaqt li 
tispeëifika t-tipi ta’ kuntratti ta’ derivati li għandhom effett dirett, sostanzjali u 
prevedibbli fi ħdan l-Unjoni, tispeëifika jekk klassi ta’ derivati ddikjarata skont l-
obbligu tal-ikklerjar skont ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 jew subset relevanti 
tagħha għandhiex tiāi negozjata biss f’ëentri organizzati tan-negozjar, rigward il-
kriterji ta’ likwidità għad-derivati li għandhom jitqiesu soāāetti għall-obbligu ta’ negozjar 
f’ëentri organizzati tan-negozjar u dwar l-informazzjoni li d-ditta applikanti minn pajjiŜ 
terz għandha tipprovdi lill-AETS fl-applikazzjoni tagħha għar-reāistrazzjoni. Il-
Kummissjoni għandha tadotta dawk l-abbozzi ta’ standards tekniëi regolatorji permezz 
ta’ atti ddelegati skont l-Artikolu 290 tat-TFUE u skont l-Artikoli 0 sa 14 tar-Regolament 
(UE) Nru 1095/2010.  

▌ 

(44) L-applikazzjoni tar-rekwiŜiti f’dan ir-Regolament għandha tiāi differita sabiex tallinja l-
applikabbiltà mal-applikazzjoni tar-regoli trasposti tad-Direttiva riformulata u sabiex jiāu 
stabbiliti l-miŜuri ta’ implimentazzjoni essenzjali kollha. Imbagħad, il-pakkett regolatorju 
sħiħ għandu jiāi applikat mill-istess mument. L-applikazzjoni tas-setgħat għall-miŜuri ta’ 
implimentazzjoni biss ma għandhiex tiāi differita sabiex il-passi neëessarji għall-abbozzar 
u l-adozzjoni ta’ dawn il-miŜuri ta’ implimentazzjoni jkunu jistgħu jibdew malajr kemm 
jista’ jkun. 

(45) Dan ir-Regolament jirrispetta d-drittijiet fundamentali u josserva l-prinëipji rikonnoxxuti 
b'mod partikolari fil-Karta tad-Drittijiet Fundamentali tal-Unjoni Ewropea, b’mod 
partikolari d-dritt għall-protezzjoni tad-dejta personali (l-Artikolu 8), il-libertà li jitwettaq 
negozju (l-Artikolu 16), id-dritt għall-protezzjoni tal-konsumaturi (l-Artikolu 38), id-dritt 
għal rimedju effettiv u smigħ āust (l-Artikolu 47), u d-dritt li wieħed ma jiāix iāāudikat 
jew jingħata piena darbtejn għall-istess reat (l-Artikolu 50), u għandu jiāi applikat skont 
dawn dawn id-drittijiet u l-prinëipji. 

(45a) Il-Kontrollur Ewropew għall-Protezzjoni tad-Data āie kkonsultat, 
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ADOTTAW DAN IR-REGOLAMENT: 

TITOLU I 

SUĀĀETT, KAMP TA' APPLIKAZZJONI U DEFINIZZJONIJIET 

Artikolu 1 
Suāāett u kamp ta’ applikazzjoni 

1. Dan ir-Regolament jistabbilixxi rekwiŜiti unifirmi rigward dawn li āejjin: 

(a) divulgazzjoni ta’ dejta tan-negozjar lill-pubbliku; 

(b) rapportar ta’ tranŜazzjonijiet lill-awtoritajiet kompetenti; 

(c) negozjar ta’ derivati f’ëentri organizzati; 

(d) aëëess nondiskriminatorju għall-ikklerjar u aëëess nondiskriminatorju għan-
negozjar f’punti ta’ riferiment; 

(e) setgħat ta' intervent fil-prodott mill-awtoritajiet kompetenti u l-AETS u setgħat tal-
AETS fuq l-immaniājar tal-poŜizzjonijiet u l-limiti tal-poŜizzjonijiet; 

(f) forniment ta' servizzi jew attivitajiet ta' investiment mingħajr fergħa minn ditti minn 
pajjiŜ terzi. 

2. Dan ir-Regolament japplika għal istituzzjonijiet tal-kreditu awtorizzati skont id-
Direttiva 2006/48/KE u għad-ditti tal-investiment ▌awtorizzati fid-Direttiva .../.../UE [l-
MiFID ādida] meta l-istituzzjoni tal-kreditu jew id-ditta tal-investiment jipprovdu 
servizzi ta' investiment wieħed jew aktar u/jew meta jwettqu attivitajiet ta’ investimenti u 
operaturi tas-swieq. 

3. It-Titolu V ta’ dan ir-Regolament japplika wkoll għall-kontropartijiet finanzjarji kollha 
kif speëifikat fl-Artikolu [2(8)] tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 u għall-
kontropartijiet mhux finanzjarji kollha li jaqgħu taħt l-Artikolu 10(1)(b) ta’ dak ir-
Regolament. 

4. It-Titolu VI ta' dan ir-Regolament japplika wkoll għall-kontropartijiet ëentrali (CCPs) u l-
persuni bi drittijiet propretarji għall-punti ta' referiment. 

4a. It-Titolu VII ta’ dan ir-Regolament japplika wkoll għall-kontropartijiet finanzjarji 
kollha kif definiti fl-Artikolu 2(8) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.  

4b. It-Titolu VIII ta’ dan ir-Regolament japplika għal ditti ta’ pajjiŜi terzi li jagħtu servizzi 
ta’ investiment jew jagħmlu attivitajiet fi Stat Membru li ma jkunx permezz ta’ fergħa fi 
Stat Membru.  
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Artikolu 2 
Definizzjonijiet 

1. Għall-finijiet ta’ dan ir-Regolament, għandhom japplikaw id-definizzjonijiet li āejjin: 

(1) ‘ditti tal-investiment’ tfisser kwalunkwe persuna āuridika li x-xogħol jew in-negozju 
regolari tagħha huwa l-forniment ta’ servizz tal-investiment wieħed jew aktar lil partijiet 
terzi u/jew it-twettiq ta’ attività tal-investimenti waħda jew aktar fuq baŜi professjonali; 

Fid-definizzjoni ta’ ditti tal-investiment, l-Istati Membri jistgħu jinkludu l-impriŜi li 
mhumiex persuna āuridika, jekk: 

(a) l-istatus legali tagħhom jiŜgura livell ta’ protezzjoni għall-interessi ta’ partijiet terzi 
ekwivalenti għal dak li jista’ jingħata minn persuni āuridiëi, u 

(b) huma soāāetti għal superviŜjoni prudenzjali ekwivalenti xierqa għall-forma āuridika 
tagħhom. 

Madanakollu, fejn persuna fiŜika tipprovdi servizzi li jinvolvu Ŝ-Ŝamma ta’ fondi jew 
titoli trasferibbli ta’ partijiet terzi, dik il-persuna tista’ titqies bħala ditta tal-investimenti 
għall-finijiet ta’ dan ir-Regolament u tad-Direttiva .../... UE [il-MiFID ādida] iŜda biss 
jekk, mingħajr ħsara għar-rekwiŜiti l-oħra imposti fid-Direttiva [il-MiFID ādida] u f'dan 
ir-Regolament u fid-Direttiva .../.../UE [CRD ādida], tikkonforma mal-kundizzjonijiet li 
āejjin: 

(a) id-drittijiet ta’ sjieda tal-partijiet terzi fi strumenti u fondi jridu jiāu salvagwardjati, 
partikolarment f’kaŜ ta’ insolvenza tad-ditta jew tal-proprjetarji tagħha, teħid, 
tpaëija jew kwalunkwe azzjoni oħra mill-kredituri tad-ditta jew tas-sidien tagħha; 

(b) id-ditta trid tkun soāāetta għal regoli mfassla sabiex jimmonitorjaw is-solvenza tad-
ditta u dik tas-sidien tagħha; 

(c) il-kontijiet annwali tad-ditta jridu jiāi vverifikati minn persuna waħda jew aktar li 
għandha s-setgħa, skont il-liāi nazzjonali, jivverifikaw il-kontijiet; 

(d) fejn id-ditta għandha sid wieħed biss, dan irid jipprovdi għall-protezzjoni tal-
investituri f’kaŜ ta’ ëessjoni tan-negozju tad-ditta wara l-mewt tiegħu, l-inkapaëità 
tiegħu jew kwalukwe avveniment simili; 

(2) ‘istituzzjoni tal-kreditu’ tfisser istituzzjoni tal-kreditu skont it-tifsira tal-punt (1)tal- 
Artikolu 4 tad-Direttiva 2006/48/KE; 

(2a) 'sistema multilaterali' tfisser sistema li tlaqqa' jew tiffaëilita t-tlaqqigħ ta' bosta 
interessi ta' xiri u bejgħ fi strumenti finanzjarji irrispettivament min-numru attwali ta' 
ordnijiet li jkunu eŜegwiti fit-tranŜazzjonijiet li jirriŜultaw;  

(2b) 'sistema bilaterali' tfisser sistema li tlaqqa' jew tiffaëilita t-tlaqqigħ ta' interessi ta' xiri 
u bejgħ fi strumenti finanzjarji fejn id-ditta tal-investiment li topera s-sistema 
tesegwixxi biss l-ordnijiet tal-klijenti billi tinnegozja f’isimha;  

(2c) ‘negozjar over-the-counter’ ifisser negozjar bilaterali li jitwettaq minn kontroparti 
eliāibbli f’isimha, barra minn ëentru tan-negozjar jew internalizzatur sistematiku fuq 
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baŜi okkaŜjonali u irregolari b’kontropartijiet eliāibbli u dejjem f’daqsijiet fuq skala 
kbira;(3) ‘internalizzatur sistematiku’ tfisser ditta tal-investimenti li, fuq baŜi 
organizzata, regolari u sistematika, tinnegozja f’isimha billi teŜekwixxi l-ordnijiet tal-
klijenti barra suq regolat jew faëilità multilaterali tan-negozjar jew faëilità organizzata 
tan-negozjar  f’sistema bilaterali;  

(4) ‘operatur tas-suq’ tfisser persuna jew persuni li jimmaniājaw u/jew joperaw in-negozju ta’ 
suq regolat. L-operatur tas-suq jista’ jkun is-suq regolat stess; 

(5) ‘suq regolat’ tfisser sistema multilaterali operata u/jew immaniājata minn operatur tas-
suq, li tgħaqqad flimkien jew tiffaëilita l-proëess sabiex jingħaqdu flimkien l-interessi ta’ 
bejgħ u xiri ta’ partijiet terzi fl-istrumenti finanzjarji – fis-sistema u skont ir-regoli 
nondiskrezzjonarji tagħha – b’mod li jirriŜulta f’kuntratt, fir-rigward tal-istrumenti 
finanzjarji ammessi għan-negozjar taħt ir-regoli u/jew is-sistemi tagħha, u li hija 
awtorizzata u taħdem b’mod regolari u skont id-dispoŜizzjonijiet tat-Titolu III tad-
Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida]; 

(6) ‘faëilità multilaterali tan-negozjar’ tfisser sistema multilaterali, operata minn ditta tal-
investimenti jew operatur tas-suq, li tgħaqqad flimkien interessi multipli ta’ xiri u bejgħ 
ta’ partijiet terzi fl-istrumenti finanzjarji – fis-sistema u skont ir-regoli nondiskrezzjonarji 
– b’mod li jirriŜulta f’kuntratt skont id-dispoŜizzjonijiet tat-Titolu II tad-Direttiva 
.../.../UE [il-MiFID il-ādida]; 

(7) ‘faëilità organizzata tan-negozjar’ tfisser sistema jew faëilità multilaterali, li mhijiex suq 
regolat, faëilità multilaterali tan-negozjar jew kontroparti ëentrali, operata minn ditta tal-
investimenti jew operatur tas-suq, li fiha interessi multipli ta’ xiri u bejgħ ta’ partijiet terzi 
f'bonds, prodotti strutturati ta' ffinanzjar, kwoti tal-emissjonijiet jew derivati jistgħu 
jinteraāixxu fis-sistema b’mod li jirriŜulta f’kuntratt skont id-dispoŜizzjonijiet tat-Titolu II 
tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida]; 

(8) ‘strument finanzjarju’ tfisser dawk l-istrumenti speëifikati fit-Taqsima C tal-Anness I 
għad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida]; 

(9) "titoli trasferibbli" ifissru dawk il-klassijiet ta’ titoli li huma negozjabbli fis-suq kapitali, 
bl-eëëezzjoni tal-istrumenti ta’ ħlas, bħal: 

(a) ishma f’kumpaniji u titoli oħra ekwivalenti għal ishma f’kumpaniji, sħubijiet jew 
entitajiet oħra, u l-irëevuti ta' depoŜiti fir-rigward ta' ishma; 

(b) bonds jew forom oħra ta’ dejn titolizzat, inkluŜi l-irëevuti ta' depoŜiti fir-rigward ta’ 
tali titoli; 

(c) kull titolu ieħor li jagħti d-dritt għax-xiri jew bejgħ ta’ kwalunkwe tali titolu 
trasferibbli jew li jwassal għal saldu fi flus determinat minn referenza għal titoli 
trasferibbli, muniti, rati tal-imgħax jew renditi, komoditajiet jew indiëi jew miŜuri 
oħra; 

(10) ‘l-irëevuti tad-depoŜiti’ tfisser dawk it-titoli li huma negozjabbli fis-suq kapitali u li 
jirrappreŜentaw sjieda tat-titoli ta’ emittent mhux domiëiljat filwaqt li jkunu jistgħu jiāu 
ammessi għal negozjar f’suq regolat u negozjati indipendentement mit-titoli tal-emittent 
mhux domiëiljat; 
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(11) ‘il-fondi nnegozjati fil-boroŜ’ tfisser il-fondi fejn tal-anqas unità jew klassi ta’ ishma 
waħda tagħhom tiāi nnegozjata tul il-āurnata f’tal-anqas suq regolat wieħed, faëilità 
multilaterali tan-negozjar jew faëilità organizzata tan-negozjar b’tal-anqas āeneratur 
tas-suq wieħed li jieħu azzjoni biex jiŜgura li l-valur fil-borŜa tal-unitajiet jew l-ishma 
tiegħu ma jvarjax b’mod sinifikanti mill-valur nett tal-assi u fejn applikabbli l-valur 
nett indikattiv tal-assi; 

(12) ‘ëertifikati’ tfisser dawk it-titoli li huma negozjabbli fis-suq kapitali u li fil-kaŜ ta’ 
ripagament tal-investiment mill-emittent huma kklassifikati ogħla mill-ishma iŜda taħt l-
istrumenti ta' bonds mhux garantiti u strumenti simili oħrajn; 

(13) ‘prodotti strutturati ta’ finanzjar’ tfisser dawk it-titoli maħluqa sabiex jittitolizzaw u 
jittrasferixxu r-riskju ta’ kreditu assoëjat ma’ pula ta’ assi finanzjarji li jintitolaw lid-
detentur tat-titoli biex jirëievi ħlasijiet regolari li jiddependu fuq il-fluss tal-flus mill-assi 
sottostanti; 

(14) ‘derivati’ tfisser dawk l-istrumenti finanzjarji definiti fil-paragrafu 9(c) u msemmija fl-
Anness I Taqsima C (4) sa (10) tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida] tagħha; 

(15) ‘derivati ta’ komoditajiet’ tfisser dawk l-istrumenti finanzjarji definiti fil-paragrafu 9(c) 
tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID ādida] relatati ma’ komodità jew sottostanti msemmija 
fil-punti (5), (6), (7) jew (10) tat-Taqsima C tal-Anness I tagħha; 

(16) ‘indikazzjoni azzjonabbli tal-interess’ tfisser messaāā minn parteëipant għal ieħor 
f’sistema ta’ negozjar dwar l-interess ta’ negozjar disponibbli li fih l-informazzjoni kollha 
neëessarja sabiex isir ftehim fuq negozjar; 

(17) ‘awtorità kompetenti’ tfisser l-awtorità, maħtura minn kull Stat Membru skont l-
Artikolu 69 tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida], sakemm ma jkunx speëifikat mod 
ieħor f’dik id-Direttiva;  

(18) ‘arranāament approvat ta’ pubblikazzjoni (approved publication arrangement - APA)’ 
tfisser persuna awtorizzata skont id-dispoŜizzjonijiet stabbiliti fid-Direttiva .../.../UE [il-
MiFID il-ādida] biex tipprovdi servizz ta’ pubblikazzjoni tar-rapporti ta’ negozjar f’isem 
ië-ëentri ta’ negozjar jew id-ditti tal-investiment skont l-Artikoli 5, 9, 11 u 12 ta’ dan ir-
Regolament;  

(19) ‘fornitur ta’ tape konsolidat (consolidated tape provider - CTP)’ tfisser persuna 
awtorizzata skont id-dispoŜizzjonijiet stabbiliti fid-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida] 
sabiex tipprovdi s-servizz ta’ ābir tar-rapporti ta’ negozjar għall-istrumenti finanzjarji 
elenkati fl-Artikoli 5, 6, 11 u 12 ta’ dan ir-Regolament mis-swieq regolati, il-faëilitajiet 
multilaterali tan-negozjar, il-faëilitajiet organizzati tan-negzjar u arranāamenti approvati 
ta’ pubblikazzjoni u tikkonsolidahom f’xandir elettroniku kontinwu live tad-dejta li 
jipprovdi dejta dwar il-prezz u l-volum f’ħin reali u fejn previst fl-Artikolu 66(1) u (2) 
tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida] differit għal kull strument finanzjarju; 

(20) ‘mekkaniŜmu ta’ rapportar approvat tfisser persuna awtorizzata skont id-dispoŜizzjonijiet 
stabbiliti fid-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida] biex tipprovdi s-servizz ta’ rapportar 
tad-dettalji tat-tranŜazzjonijiet lill-awtoritajiet kompeteni jew lill-AETS f’isem id-ditti tal-
investiment; 
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(21) ‘korp tal-maniāment’ tfisser il-korp tat-tmexxija ta’ ditta tal-investiment, operatur tas-
suq jew fornitur tas-servizzi ta’ rapportar tad-dejta, li jwettaq il-funzjonijiet superviŜorji u 
maniāerjali, li għandu l-awtorità ta’ teħid tad-deëiŜjoni finali u għandu s-setgħa li jistipula 
l-istrateāija, l-għanijiet u d-direzzjoni kumplessiva tad-ditta tal-investiment, l-operatur 
tas-suq jew il-fornitur tas-servizzi, inkluŜi persuni li effettivament jidderiāu n-negozju 
tal-entità; 

▌ 

(24) 'indiëi ta’ punt referenzjarju' tfisser kwalunkwe indiëi kummerëjali jew figura ppubblikata 
negozjabbli jew uŜata ħafna kkalkolata mill-applikazzjoni ta’ formula għall-valur ta’ assi 
sottostanti wieħed jew aktar jew prezzijiet inkluŜi prezzijiet stmati, rati ta' interess jew 
valuri jew stħarriā oħrajn,  li skont ir-referenza tagħhom jiāi determinat l-ammont 
pagabbli skont strument finanzjarju, li taāixxi bħala miŜura standard tal-prestazzjoni tal-
beni, jew il-klassi jew il-grupp ta’ beni relevanti. 

(25) ‘ëentru tan-negozjar’ tfisser kwalunkwe suq regolat, faëilità multilaterali tan-negozjar jew 
faëilità organizzata tan-negozjar; 

(26) ‘CCP’ tfisser CCP kif definit fil-punt(1) tal-Artikolu 2 tar-Regolament (UE) Nru 
 648/2012;  

(26a) 'arranāament tal-interoperabilità' tfisser arranāament tal-interoperabilità skont it-
tifsira tal-punt (12) tal-Artikolu 2 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012. 

(27) ‘servizzi u attivitajiet tal-investiment’ tfisser is-servizzi u l-attivitajiet skont it-tifsira tal-
punt (1) tal-Artikolu 4(2) tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida]; 

(28) ‘istituzzjoni finanzjarja minn pajjiŜ terz' tfisser entità, li l-uffiëëju prinëipali tagħha huwa 
stabbilit f’pajjiŜ terz, li huwa awtorizzat jew liëenzjat skont il-liāi tal-pajjiŜ terz biex 
iwettaq kwalunkwe waħda mill-attivitajiet elenkati fid-Direttiva 2006/48/KE, id-Direttiva 
.../.../UE [il-MiFID il-ādida], id-Direttiva 2009/138/KE, id-Direttiva 2009/65/KE, id-
Direttiva 2003/41/KE jew id-Direttiva 2011/61/UE. 

(28a) ‘ditta minn pajjiŜ terz’ tfisser ditta minn pajjiŜ terz skont it-tifsira tal-punt (33d) tal-
Artikolu 4(2) tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida] 

(29) 'prodott tal-enerāija fil-livell tal-operaturi’ tfisser dawk il-kuntratti u d-derivati skont it-
tifsira tal-Artikolu 2(4) tar-Regolament (UE) Nru 1227/2011 tal-Parlament Ewropew u 
tal-Kunsill tal-25 ta’ Ottubru 2011 dwar l-integrità u t-trasparenza tas-swieq tal-
enerāija bl-ingrossa1; 

(29a) 'l-ewwel ħruā' tfisser tranŜazzjoni bl-uŜu ta’ strumenti b’termini materjali dikjarti 
mfassla skont il-ħtiāijiet speëifiëi ta’ kontroparti finanzjarja jew mhux finanzjarja li 
jkunu klassifikati bħala kontropartijiet eliāibbli jew klijenti professjonali skont l-
Artikolu 30 tad-Direttiva .../...UE [MiFID il-ādida] u l-Anness II tagħha. 

2 Id-definizzjonijiet provduti fl-Artikolu 4(2) tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida] 
japplikaw ukoll għal dan ir-Regolament. 

                                                 
1  ĀU L 326, 8.12.2011, p. 1. 



 

 
 PE493.625/ 19 

 MT 

3. Skont l-Artikolu 41, il-Kummissjoni għandha tingħata s-setgħa li tadotta atti ddelegati, 
wara konsultazzjoni mal-AETS, li jispeëifikawëerti elementi tekniëi tad-definizzjonijiet 
stabbiliti fil-punti (3), (7), (10) sa (16), (18) sa (26a), (28) u (29) tal-paragrafu 1 biex 
taāāustahom għall-iŜviluppi tas-suq.  

Artikolu 2a 
Obbligu għan-negozju over the counter (OTC) permezz ta' internalizzaturi sistematiëi 

1. It-tranŜazzjonijiet kollha f’ishma, irëevuti tad-depoŜiti, fondi nnegozjati fil-boroŜ, 
ëertifikati u strumenti finanzjarji simili oħra, li mhumiex tranŜazzjonijiet intragrupp kif 
imsemmi fl-Artikolu 3 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, li jissodisfaw il-limiti fl-
Artikolu 13 ta’ dan ir-Regolament, u li mhumiex konkluŜi f’suq regolat jew faëilità 
multilaterali tan-negozjar (MTF) għandhom jiāu konkluŜi permezz ta’ internalizzatur 
sistematiku, minbarra jekk it-tranŜazzjoni tinvolvi ħruā primarju tal-istrument. Dan ir-
rekwiŜit ma għandux japplika għal tranŜazzjonijiet li huma ta' daqs kbir kif stabbilit fl-
Artikolu 4. 

2. It-tranŜazzjonijiet f'ishma, prodotti finanzjarji strutturati ammessi għan-negozjar f'suq 
regolat jew li għalihom āie ppubblikat prospektus, kwoti tal-emissjonijiet jew derivati li 
huma eliāibbli għall-ikklerjar jew li huma ammessi għan-negozjar jew f’suq regolat 
jew li jiāu negozjati f’MTF jew faëilità organizzata tan-negozjar (OTF) u li mhumiex 
suāāetti għall-obbligu ta’ negozjar skont l-Artikolu 26, li ma jiāux konkluŜi f'suq 
regolat, MTF, OTF jew ëentru tan-negozjar ta' pajjiŜ terz li jiāu evalwati bħala 
ekwivalenti b'konformità mal-Artikolu 26(4) u li jissodisfaw il-limiti fl-Artikolu 17, 
għandhom jiāu konkluŜi permezz ta' internalizzatur sistematiku ħlief jekk it-
tranŜazzjoni tinvolvi l-ewwel ħruā tal-istrument. Dan ir-rekwiŜit ma għandux japplika 
għal tranŜazzjonijiet li huma ta' daqs kbir kif stabbilit fl-Artikolu 8.  

3. Meta strument finanzjarju elenkat fil-paragrafu 1 jew 2 jiāi ammess għan-negozjar 
f'suq regolat jew jiāi negozjat f’MTF jew OTF u ma jkun hemm l-ebda internalizzatur 
sistematiku disponibbli, it-tranŜazzjonijiet jistgħu jsiru OTC minflok permezz ta’ 
internalizzatur sistematiku, li l-karatteristiëi tagħhom huma li t-tranŜazzjoni tkun ad 
hoc u irregolari meta: 

(a) il-partijiet tat-tranŜazzjoni huma kontropartijiet eliāibbli jew klijenti professjonali; u:    

(b) it-tranŜazzjoni hija fuq skala kbira; jew 

(c) m’hemmx suq likwidu għall-bond jew il-klassi tal-bond, kif determinat skont l-
Artikoli 7, 8, 13 u 17. 



 

 
 PE493.625/ 20 

 MT 

TITOLU II 

TRASPARENZA GĦAê-êENTRI TAN-NEGOZJAR B’SISTEMI MULTILATERALI 

KAPITOLU 1 

TRASPARENZA GĦALL-ISTRUMENTI TAL-EKWITÀ 

Artikolu 3 
RekwiŜiti ta’ trasparenza ta’ qabel in-negozjar għaë-ëentri ta’ negozjar fir-rigward tal-ishma, l-
irëevuti ta' depoŜiti, il-fondi nnegozjati fil-boroŜ, ië-ëertifikati u strumenti finanzjarji simili oħra 

1. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF ▌ 
għandhom jippubblikaw il-prezzijiet attwali tal-offerti u l-intensità tal-interessi għan-
negozjar b’dawk il-prezzijiet li huma reklamati permezz tas-sistemi tagħhom għall-ishma, 
l-irëevuti tad-depoŜiti, il-fondi nnegozjati fil-boroŜ, ië-ëertifikati u strumenti finanzjarji 
simili oħra ammessi għan-negozjar f’suq regolat jew li huma negozjati f’MTF ▌. Dan ir-
rekwiŜit għandu japplika wkoll għall-indikazzjonijiet azzjonabbli tal-interessi. Is-swieq 
regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF ▌ għandhom ipoāāu 
din l-informazzjoni għad-dispoŜizzjoni tal-pubbliku fuq baŜi kontinwa matul is-sigħat 
normali ta’ negozjar. 

2. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF 
▌għandhom jagħtu aëëess, b’termini kummerëjali raāonevoli u fuq baŜi 
nondiskriminatorja, għall-arranāamenti li juŜaw sabiex irendu pubblika l-informazzjoni 
skont l-ewwel subparagrafu lid-ditti tal-investiment li huma obbligati jippubblikaw il-
kwotazzjonijiet tagħhom f’ishma, l-irëevuti ta' depoŜiti, il-fondi nnegozjati fil-boroŜ, ië-
ëertifikati u strumenti finanzjarji simili oħra skont l-Artikolu 13. 

Artikolu 4 
▌EŜenzjonijiet għall-istrumenti tal-ekwità  

1. L-awtoritajiet kompetenti għandhom ikunu jistgħu jeŜentaw lis-swieq regolati u lid-ditti 
tal-investiment u lill-operaturi tas-suq li joperaw MTF ▌mill-obbligu li jippubblikaw l-
informazzjoni msemmija fl-Artikolu 3(1) abbaŜi tal-mudell tas-suq jew fuq it-tip u d-daqs 
tal-ordnijiet fil-kaŜijiet definiti skont il-paragrafu 3. B’mod partikolari, l-awtoritajiet 
kompetenti għandhom ikunu jistgħu jeŜentaw mill-obbligi fir-rigward ta' : ▌ 

- ordnijiet li jkunu ta’ daqs kbir meta mqabbla mad-daqs normali tas-suq għas-sehem, l-
irëevuta tad-depoŜitu, il-fond innegozjat fil-borŜa, ië-ëertifikat jew strument 
finanzjarju simili ieħor kkonëernat; jew 

-    metodoloāija ta’ negozjar li permezz tagħha l-prezz jiāi ddeterminat skont prezz ta’ 
referenza āāenerat minn sistema oħra, fejn il-prezz ta’ referenza jkun ippubblikat 
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b’mod wiesa’ u āeneralment jitqies mill-parteëipanti fis-suq bħala prezz affidabbli 
ta’ referenza. 

2. Qabel ma tingħata eŜenzjoni skont il-paragrafu 1, l-awtoritajiet kompetenti għandhom 
jinnotifikaw lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti l-oħrajn dwar l-uŜu maħsub ta’ kull 
talba għal eŜenzjoni individwali u jipprovdu spjegazzjoni rigward il-funzjonament 
tagħha. In-notifika tal-intenzjoni li tingħata eŜenzjoni għandha ssir mhux inqas minn 
erba’ xhur qabel id-data maħsuba biex tidħol fis-seħħ l-eŜenzjoni. Fi Ŝmien xahrejn wara 
r-riëevuta tan-notifika, l-AETS għandha toħroā opinjoni non-vinkolanti għall-awtorità 
kompetenti konëernata li fiha tivvaluta l-kompatibbiltà ta’ kull eŜenzjoni mar-rekwiŜiti 
stabbiliti fil-paragrafu 1 u speëifikati fl-att iddelegat adottat skont il-paragrafi 3(b) u (c). 
Awtorità kompetenti għandha tagħti eŜenzjonijiet biss f’kaŜ ta’ opinjoni non-vinkolanti 
mill-AETS. Fejn l-awtorità kompetenti tagħti eŜenzjoni u awtorità kompetenti ta’ Stat 
Membru ieħor ma taqbilx, dik l-Awtorità kompetenti tista’ tirreferi l-kwistjoni lura lill-
AETS, li tista’ taāixxi skont is-setgħat mogħtija lilha skont l-Artikolu 19 tar-Regolament 
(UE) Nru 1095/2010. L-AETS għandha timmonitorja l-applikazzjoni tal-eŜenzjonijiet u 
għandha tissottometti rapport annwali lill-Kummissjoni dwar kif jiāu applikati fil-
prattika. 

2a. Awtorità kompetenti tista’ tirtira eŜenzjoni mogħtija skont il-paragrafu 1, kif speëifikat 
skont il-paragrafu 3, jekk tosserva li l-eŜenzjoni qed tintuŜa b’mod li jiddevja mill-għan 
oriāinali tagħha jew jekk temmen li l-eŜenzjoni qed tintuŜa sabiex jiāu evitati r-regoli 
stabbiliti f'dan l-Artikolu. 

Qabel tirtira l-eŜenzjoni, mill-aktar fis possibbli, l-awtorità kompetenti għandha 
tinnotifika lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti l-oħra dwar l-intenzjoni tagħha 
filwaqt li tipprovdi r-raāunijiet kollha. Fi Ŝmien xahar mir-riëevuta tan-notifika, l-
AETS għandha toħroā opinjoni non-vinkolanti lill-awtorità kompetenti partikolari. 
Wara li tirëievi l-opinjoni, l-awtorità kompetenti għandha trendi d-deëiŜjoni tagħha 
operattiva.  

3. Il-Kummissjoni għandha tadotta, permezz ta’ atti ddelegati skont l-Artikolu 41, miŜuri li 
jispeëifikaw: 

(a) il-firxa tal-offerti jew tal-kwotazzjonijiet mingħand āeneraturi tas-suq magħŜula, u 
l-intensità tal-interess tan-negozjar b’dawk il-prezzijiet, li għandhom jiāu 
ppubblikati għal kull klassi ta' strument finanzjarju konëernat. 

(b) id-daqs jew it-tip tal-ordnijiet li għalihom tista’ ssir eŜenzjoni minn divulgazzjoni 
ta’ qabel in-negozjar skont il-paragrafu 1 għal kull klassi ta' strument finanzjarju 
konëernat; 

(c) l-arranāamenti dettaljati għall-applikazzjoni tal-obbligu ta’divulgazzjoni qabel in-
negozjar fl-Artikolu 3 għal metodi ta’ negozjar operati minn swieq regolati u MTFs 
li jiffinalizzaw tranŜazzjonijiet ▌permezz ta’ rkant perjodiku għal kull klassi ta' 
strument finanzjarju konëernat jew permezz ta’ tranŜazzjonijiet negozjati. 

4. EŜenzjonijiet mogħtija mill-awtoritajiet kompetenti skont l-Artikoli 29(2) u l-
Artikolu 44(2) tad-Direttiva 2004/39/KE u l-Artikoli 18, 19 u 20 tar-Regolament tal-
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Kummissjoni (KE) Nru 1287/2006 qabel ∗ għandhom jiāu analizzati mill-AETS sa∗. L-
AETS għandha toħriā opinjoni għall-awtorità kompetenti inkwistjoni li fiha tivvaluta l-
kompatibbiltà kontinwata ta’ kull waħda minn dawn l-eŜenzjonijiet mar-rekwiŜiti 
stabbiliti f’dan ir-Regolament u kwalunkwe att delegat ibbaŜat fuq dan ir-Regolament. 

Artikolu 5 
RekwiŜiti ta’ trasparenza ta’ wara n-negozjar għal ëentri tan-negozjar fir-rigward ta’ ishma, 
irëevuti tad-depoŜiti, fondi nnegozjati fil-boroŜ, ëertifikati u strumenti finanzjarji simili oħra 

1. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF ▌ 
għandhom, permezz ta’ arranāament approvat ta’ pubblikazzjoni (APA), jippubblikaw 
il-prezz, il-volum u l-ħin tat-tranŜazzjonijiet imwettqa fir-rigward tal-ishma, l-irëevuti 
tad-depoŜiti, il-fondi nnegozjati fil-boroŜ, ië-ëertifikati u strumenti finanzjarji simili oħra 
ammessi għan-negozjar f’suq regolat jew li huma negozjati f’MTF ▌. Is-swieq regolati u 
d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF ▌għandhom jippubblikaw id-
dettalji tat-tranŜazzjonijiet kollha bħal dawn fl-iktar ħin viëin għall-ħin reali teknikament 
possibbli.  

2. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF 
▌għandhom jagħtu aëëess, b’termini kummerëjali raāonevoli u fuq baŜi 
nondiskriminatorja, għall-arranāamenti li juŜaw biex jippubblikaw l-informazzjoni skont 
il-paragrafu 1, lid-ditti tal-investimenti li huma obbligati jippubblikaw id-dettalji tat-
tranŜazzjonijiet tagħhom f’ishma, irëevuti tad-depoŜiti, fondi nnegozjati fil-boroŜ, 
ëertifikati u strumenti finanzjarji simili oħra skont l-Artikolu 19. 

Artikolu 6 
Awtorizzazzjoni ta’ pubblikazzjoni differita 

1. L-awtoritajiet kompetenti għandhom ikunu jistgħu jawtorizzaw lis-swieq regolati biex 
jipprovdu għal pubblikazzjoni differita tad-dettalji tat-tranŜazzjonijiet abbaŜi tat-tip jew 
id-daqs tagħhom. B’mod partikolari, l-awtoritajiet kompetenti jistgħu jawtorizzaw il-
pubblikazzjoni differita fir-rigward ta’ tranŜazzjonijiet li huma ta’ daqs kbir meta 
mqabbla mad-daqs normali tas-suq għal dak is-sehem, l-irëevuta tad-depoŜitu, il-fond 
innegozjat fil-boroŜ, ëertifikat jew strument finanzjarju simili ieħor jew dik il-klassi tas-
sehem, tal-irëevuta tad-depoŜitu, tal-fond innegozjat fil-boroŜ, ëertifikat jew strument 
finanzjarju simili ieħor. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li 
joperaw MTF ▌għandhom jiksbu l-approvazzjoni minn qabel mingħand l-awtorità 
kompetenti tal-arranāamenti proposti għall-pubblikazzjoni tan-negozjar differita, u 
għandhom jiddivulgaw b’mod ëar dawn l-arranāamenti għall-parteëipanti tas-suq u għall-
pubbliku. L-AETS għandha timmonitorja l-applikazzjoni ta’ dawn l-arranāamenti għall-
pubblikazzjoni tan-negozjar differita u għandha tissottometti rapport annwali lill-
Kummissjoni dwar jiāu applikati fil-prattika. 

Fejn l-awtorità kompetenti tawtorizza pubblikazzjoni differita u awtorità kompetenti ta’ 
Stat Membru ieħor ma taqbilx ma' din jew mal-applikazzjoni effettiva tal-

                                                 
∗  ĀU: jekk jogħāobkom daħħlu d-data: 18-il xahar wara d-data tad-dħul fis-seħħ ta' dan ir-

Regolament. 
∗∗  *Il-ĀU hu mitlub idaħħal id-data: 42 xahar wara d-dħul fis-seħħ ta' dan ir-Regolament. 
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awtorizzazzjoni mogħtija, dik l-awtorità kompetenti tista’ tirreferi l-kwestjoni lura lill-
AETS, li tista’ taāixxi skont is-setgħat mogħtija lilha skont l-Artikolu 19 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.  

2. Il-Kummissjoni għandha tadotta, permezz ta’ atti ddelegati skont l-Artikolu 41, miŜuri li 
jispeëifikaw: 

(a) id-dettalji li jeħtiāilhom jiāu speëifikati mis-swieq regolati, mid-ditti tal-
investiment, inkluŜi l-internalizzaturi sistematiëi u d-ditti tal-investiment u s-swieq 
regolati li joperaw MTF ▌fl-informazzjoni li trid issir disponibbli għall-pubbliku 
għal kull klassi ta' strument finanzjarju kkonëernat;  

(b) il-kundizzjonijiet għall-awtorizzazzjoni ta’ suq regolat, ditta tal-investimenti, inkluŜ 
l-internalizzatur sistematiku jew ditta tal-investiment jew l-operatur tas-suq li jopera 
MTF ▌għal pubblikazzjoni tan-negozjar differita u l-kriterji li jridu jiāu applikati 
meta jiāu deëiŜi t-tranŜazzjonijiet li għalihom, minħabba d-daqs tagħhom jew it-tip, 
inkluŜ il-profil tal-likwidità, tas-sehem, irëevuta tad-depoŜitu, fond innegozjat fil-
boroŜ, ëertifikat jew strument finanzjarju simili ieħor involut, il-pubblikazzjoni 
differita hija permessa għal kull klassi ta' strument finanzjarju konëernat.  

 

KAPITOLU 2 

TRASPARENZA GĦALL-ISTRUMENTI MHUX TAL-EKWITÀ 

Artikolu 7 
RekwiŜiti ta’ trasparenza ta’ qabel in-negozjar għal ëentri tan-negozjar fir-rigward ta’ bonds, 

prodotti finanzjari strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati 

1. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF 
abbaŜi tas-sistema ta’ negozjar operata għandhom jippubblikaw il-prezzijiet u l-intensità 
tal-interessi ta’ negozjar b’dawk il-prezzijiet għal ordnijiet jew kwotazzjonijiet reklamati 
permezz tas-sistemi tagħhom għall-bonds u l-prodotti finanzjarji strutturati ammessi 
għan-negozjar f’suq regolat jew li għalihom āie ppubblikat prospektus u li huma likwidi 
biŜŜejjed, għall-kwoti tal-emissjonijiet u għad-derivati li huma suāāetti għall-obbligi tan-
negozjar kif imsemmi fl-Artikolu 24. Dan ir-rekwiŜit għandu japplika wkoll għall-
indikazzjonijiet azzjonabbli tal-interessi. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-
operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF għandhom ipoāāu din l-informazzjoni għad-
dispoŜizzjoni tal-pubbliku fuq baŜi kontinwa matul is-sigħat normali ta’ negozjar. Dak l-
obbligu tal-pubblikazzjoni ma japplikax għal dawn it-tranŜazzjonijiet ta' derivati ta' 
kontropartijiet mhux finanzjarji li jistgħu oāāettivament jitkejlu bħala li jnaqqsu r-
riskji li huma relatati direttament mal-attività kummerëjali jew mal-attività tal-
iffinanzjar tat-teŜor tal-kontroparti nonfinanzjarja jew ta’ dak il-grupp. 

Ir-rekwiŜiti stipulati fl-ewwel subparagrafu għandhom jiāu kalibrati skont id-daqs tal-
ħruā u d-daqs tat-tranŜazzjoni u għandhom iqisu l-interessi kemm tal-emittenti u kemm 
tal-investituri u l-istabilità finanzjarja. Ir-rekwiŜiti stabbiliti f'dan l-Artikolu għandhom 
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japplikaw biss għal dawk l-istrumenti finanzjarji li huma meqjusa bħala likwidi 
biŜŜejjed jew li għalihom jeŜisti suq likwidu. Meta tranŜazzjonijiet huma negozjati bejn 
kontropartijiet eliāibbli u klijenti professjonali permezz ta’ negozju bil-vuëi, il-prezzijiet 
indikattivi ta’ qabel in-negozju għandhom jiāu ppubblikati kemm jista’ jkun qrib tal-
prezz ta’ tranŜazzjoni.  

2. Is-swieq regolati u l-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF 
għandhom jagħtu aëëess effikaëi, f’termini kummerëjali raāonevoli u fuq baŜi 
nondiskriminatorja, għall-arranāamenti li juŜaw sabiex jippubblikaw l-informazzjoni 
msemmija fl-ewwel paragrafu lid-ditti tal-investiment li huma obbligati jippubblikaw il-
kwotazzjonijiet tagħhom f’bonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u 
derivati skont l-Artikolu 17. 

Artikolu 8 
▌EŜenzjonijiet relatati mal-istrumenti mhux tal-ekwità 

1. L-awtoritajiet kompetenti għandhom ikunu jistgħu jeŜentaw lis-swieq regolati u lid-ditti 
tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF mill-obbligu li 
jippubblikaw l-informazzjoni msemmija fl-Artikolu 7(1) għal settijiet speëifiëi ta’ 
prodotti bbaŜati fuq ▌il-likwidità u kriterji oħra definiti skont il-paragrafu 4. 

2. L-awtoritajiet kompetenti għandhom ikunu jistgħu jeŜentaw lis-swieq regolati u lid-ditti 
tal-investiment u lill-operaturi tas-suq li joperaw MTF mill-obbligu li jippubblikaw l-
informazzjoni msemmija fl-Artikolu 7(1) abbaŜi tat-tip u d-daqs tal-ordnijiet u l-metodi 
ta' negozjar skont il-paragrafu 4 ta’ dan l-Artikolu. B’mod partikolari, l-awtoritajiet 
kompetenti għandhom ikunu jistgħu jeŜentaw mill-obbligu fir-rigward ta’ ordnijiet li 
huma ta’ daqs kbir meta mqabbla mad-daqs normali tas-suq għal bond, prodott finanzjarju 
strutturat, kwoti ta’ emissjoni jew derivat jew it-tip ta’ bond, prodott finanzjarju strutturat, 
kwota ta’ emissjoni jew derivat inkwistjoni. 

3.    Qabel ma tingħata eŜenzjoni skont il-paragrafi 1 u 2, l-awtoritajiet kompetenti għandhom 
jinnotifikaw lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti l-oħra bl-intenzjoni li tingħata 
eŜenzjoni u jipprovdu spjegazzjoni rigward il-funzjonament tagħha. In-notifika tal-
intenzjoni li tingħata eŜenzjoni għandha ssir mhux inqas minn erba’ xhur qabel id-data 
maħsuba biex tidħol fis-seħħ l-eŜenzjoni. Fi Ŝmien xahrejn wara l-irëevuta tan-notifika, l-
AETS għandha toħroā opinjoni non-vinkolanti għall-awtorità kompetenti inkwistjoni li 
fiha tivvaluta l-kompatibbiltà ta’ kull talba individwali għal eŜenzjoni bir-rekwiŜiti 
stabbiliti fil-paragrafi 1 u 2 u speëifikati fl-att iddelegat adottat skont il-paragrafu 4(b). 
Awtorità kompetenti għandha tagħti eŜenzjonijiet biss f’kaŜ ta’ opinjoni non-vinkolanti 
mill-AETS. Meta l-awtorità kompetenti tagħti eŜenzjoni u awtorità kompetenti ta’ Stat 
Membru ieħor ma taqbilx, dik l-Awtorità kompetenti tista’ tirreferi l-kwistjoni lura lill-
AETS, li tista’ taāixxi skont is-setgħat mogħtija lilha skont l-Artikolu 19 tar-Regolament 
(UE) Nru 1095/2010. L-AETS għandha timmonitorja l-applikazzjoni tal-eŜenzjonijiet u 
għandha tissottometti rapport annwali lill-Kummissjoni dwar kif jiāu applikati fil-
prattika.  

3a. Awtorità kompetenti tista’ tirtira eŜenzjoni mogħtija skont il-paragrafu 1, kif speëifikat 
skont il-paragrafu 4, jekk tosserva li l-eŜenzjoni qed tintuŜa b’mod li jiddevja mill-għan 
oriāinali tagħha jew jekk temmen li l-eŜenzjoni qed tintuŜa sabiex jiāu evitati r-regoli 
stabbiliti f'dan l-Artikolu. 
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Qabel tirtira l-eŜenzjoni, mill-aktar fis possibbli, l-awtoritajiet kompetenti għandhom 
tinnotifika l-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti l-oħra dwar l-intenzjoni tagħhom 
filwaqt li jipprovdu r-raāunijiet kollha. Fi Ŝmien xahar mir-riëevuta tan-notifika, l-
AETS għandha toħroā opinjoni non-vinkolanti lill-awtorità kompetenti partikolari. 
Wara li tirëievi l-opinjoni, l-awtorità kompetenti għandha trendi d-deëiŜjoni tagħha 
operattiva.  

3b. Meta l-likwidità ta' bond jew klassi ta' bonds taqa' taħt il-limitu massimu stabbilit skont 
il-paragrafu 3c, l-obbligi msemmija fl-Artikolu 7(1) jistgħu jkunu temporanjament 
sospiŜi mill-awtorità kompetenti responsabbli mill-monitoraāā ta' ëentru ta' negozjar 
wieħed jew aktar, li fihom jiāi negozjat l-istrument finanzjarju. Dan il-limitu massimu 
għandu jiāi stabbilit fuq il-baŜi ta' kriterji oāāettivi. 

Is-sospensjoni għandha tkun valida għal perjodu inizjali ta’ mhux aktar minn tliet 
xhur mid-data tal-pubblikazzjoni tagħha fis-sit tal-internet tal-awtorità kompetenti 
relevanti. Is-sospensjoni tista’ tiāāedded għal aktar perjodi ta’ mhux aktar minn tliet 
xhur kull darba jekk ir-raāunijiet għas-sospensjoni jibqgħu jkunu applikabbli. Jekk is-
sospensjoni ma tiāāeddidx wara kwalunkwe perjodu ta’ tliet xhur, din għandha tiskadi 
awtomatikament. 

Qabel is-sospensjoni jew it-tiādid tas-sospensjoni skont dan il-paragrafu, l-awtorità 
kompetenti relevanti għandha tinnotifika lill-AETS dwar il-proposta tagħha, filwaqt li 
tipprovdi r-raāunijiet kollha. L-AETS għandha tagħti opinjoni lill-awtorità kompetenti 
hekk kif ikun prattiku dwar jekk fl-opinjoni tagħha l-kundizzjonijiet imsemmija f'dan 
il-paragrafu humiex preŜenti. 

3c. L-AETS għandha tiŜviluppa abbozz ta’ standards tekniëi regolatorji li jispeëifikaw il-
parametri u l-metodi ta' kalkolu tal-limitu massimu ta' likwidità msemmi fil-
paragrafu 1. 

 L-AETS għandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards tekniëi regolatorji lill-
Kummissjoni sa …∗∗∗∗. 

Il-Kummissjoni tingħata b'delega s-setgħa sabiex tadotta l-istandards tekniëi 
regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu skont il-proëeduri stabbiliti fl-Artikoli 10 
sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.  

Il-parametri u l-metodi għall-Istati Membri biex jikkalkulaw il-limitu massimu 
għandhom jiāu stabbiliti b'tali mod li meta jintlaħaq il-limitu, dan jirrappreŜenta 
tnaqqis sinifikanti fil-valur tal-iskambji fië-ëentri ta' negozjar immonitorati mill-
awtorità li twettaq in-notifika, meta mqabbel mal-livell medju tal-valur tal-iskambji 
f'dawn ië-ëentri għall-istrument finanzjarju ikkonëernat. 

4. Il-Kummissjoni għandha tadotta, permezz ta’ atti ddelegati skont l-Artikolu 41, miŜuri li 
jispeëifikaw: 

(a) il-firxa ta’ ordnijiet jew kwotazzjonijiet, il-prezzijiet u l-fond tal-interess ta’ 
negozjar b’dawk il-prezzijiet, li jridu jiāu ppubblikati għal kull klassi ta' strument 
finanzjarju konëernat skont l-Artikolu 7(1); 

                                                 
∗∗∗∗  ĀU jekk jogħābok daħħal id-data; 
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(aa) il-kalibrar tar-rekwiŜiti fl-Artikolu 7(1) u l-Artikolu 17(1) għad-daqs tal-ħruā u 
tat-tranŜazzjoni u għall-pubblikazzjoni tal-prezzijiet indikattivi ta’ qabel in-
negozjar f’kaŜ ta’ tranŜazzjonijiet negozjati; u  

(b) il-kundizzjonijiet skont liema tista’ tingħata eŜenzjoni mid-divulgazzjoni ta’ qabel 
in-negozjar għal kull klassi ta' strument finanzjarju konëernat skont il-paragrafi 1 u 
2, abbaŜi ta': 

▌ 

(iii) il-profil tal-likwidità, inkluŜi l-għadd u t-tip ta' parteëipanti tas-suq f'suq 
partikolari u kwalunkwe kriterju relevanti ieħor għall-valutazzjoni tal-likwidità 
għal strument finanzjarju partikolari;  

(iv) id-daqs jew it-tip ta’ ordnijiet, partikolarment biex jippermettu 
differenzazzjoni adegwata bejn swieq tal-konsumaturi u swieq oħra, u d-daqs 
u t-tip ta’ ħruā ta’ strument finanzjarju. 

▌ 

Artikolu 9 
RekwiŜiti ta’ trasparenza ta’ wara n-negozjar għal ëentri tan-negozjar fir-rigward ta’ bonds, 

prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati 

1. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF 
għandhom jippubblikaw, permezz ta’ APA, il-prezz, il-volum u l-ħin tat-tranŜazzjonijiet 
imwettqa fir-rigward ta’ bonds u prodotti finanzjarji strutturati ammessi għan-negozjar 
f’suq regolat jew li għalihom āie ppubblikat prospektus, għall-kwoti tal-emissjonijiet u 
għad-derivati ammessi għan-negozjar f'suq regolat jew li huma negozjati f’MTF jew 
OTF. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew 
OTF għandhom jippubblikaw id-dettalji tat-tranŜazzjonijiet kollha bħal dawn fl-iktar ħin 
viëin għall-ħin reali teknikament possibbli. 

2 Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF 
għandhom jagħtu aëëess, f’termini kummerëjali raāonevoli u fuq baŜi nondiskriminatorja, 
għall-arranāamenti li juŜaw sabiex jippubblikaw l-informazzjoni skont l-ewwel paragrafu 
lid-ditti tal-investimenti li huma obbligati jippubblikaw id-dettalji tat-tranŜazzjonijiet 
tagħhom f’bonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati skont l-
Artikolu 20. 

Artikolu 10 
Awtorizzazzjoni ta’ pubblikazzjoni differita 

1. L-awtoritajiet kompetenti għandhom ikunu jistgħu jawtorizzaw lis-swieq regolati u lid-
ditti tal-investiment u lill-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF jipprovdu 
pubblikazzjoni differita tad-dettalji tat-tranŜazzjonijiet abbaŜi tat-tip jew id-daqs tagħhom 
u l-profil ta’ likwidità tal-istrument finanzjarju. B’mod partikolari, l-awtoritajiet 
kompetenti jistgħu jawtorizzaw il-pubblikazzjoni differita fir-rigward ta’ tranŜazzjonijiet 
li jaqbŜu l-EUR 100 000 jew inkella li huma ta’ daqs kbir meta mqabbla mad-daqs 
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normali tas-suq għal dak il-bond, il-prodott strutturat ta’ ffinanzjar, il-kwoti tal-emissjoni 
jew id-derivat jew dik il-klassi ta’ bond, prodott finanzjarju strutturat, kwoti tal-emissjoni 
jew derivat jew meta l-likwidità taqa’ taħt il-limitu determinat skont l-Artikolu 8(3b). 

2. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF 
għandhom jiksbu l-approvazzjoni minn qabel mingħand l-awtorità kompetenti għall-
arranāamenti proposti għall-pubblikazzjoni tan-negozjar differita, u għandhom 
jiddivulgaw b’mod ëar dawn l-arranāamenti lill-parteëipanti tas-suq u lill-pubbliku li 
jinvesti. L-AETS għandha timmonitorja l-applikazzjoni ta’ dawn l-arranāamenti għall-
pubblikazzjoni tan-negozjar differita u għandha tissottometti rapport annwali lill-
Kummissjoni dwar kif jintuŜaw fil-prattika. 

3. Il-Kummissjoni għandha tadotta, permezz ta’ atti ddelegati skont l-Artikolu 41, miŜuri li 
jispeëifikaw: 

(a) id-dettalji li jeħtiāilhom jiāu speëifikati mis-swieq regolati, mid-ditti tal-
investiment, inkluŜi l-internalizzaturi sistematiëi u d-ditti tal-investiment u s-swieq 
regolati li joperaw MTF jew OTF fl-informazzjoni li trid issir disponibbli għall-
pubbliku għal kull klassi ta' strument finanzjarju kkonëernat; 

(b) il-kundizzjonijiet għall-awtorizzazzjoni għal kull klassi ta' strument finanzjarju għal 
pubblikazzjoni tan-negozjar differita għal suq regolat, ditta tal-investimenti, inkluŜ 
internalizzatur sistematiku jew ditta tal-investimenti jew operatur tas-suq li jopera 
MTF jew OTF u l-kriterji li jridu jiāu applikati meta jiāu deëiŜi t-tranŜazzjonijiet li 
għalihom, minħabba d-daqs jew it-tip tagħhom, inkluŜ il-profil ta’ likwidità tal-
bond, prodott finanzjarju strutturat, kwoti tal-emissjoni jew derivat involut, il-
pubblikazzjoni differita u/jew it-tneħħija tal-volum tat-tranŜazzjoni u/jew l-
aggregazzjoni tat-tranŜazzjonijiet huma permessi. 

KAPITOLU 3 

OBBLIGU LI TIĀI OFFRUTA DEJTA TAN-NEGOZJAR FUQ BAśI KUMMERêJALI SEPARATA 
U RAĀONEVOLI 

Artikolu 11 
Obbligu li d-dejta ta’ qabel u ta’ wara n-negozjar issir disponibbli b’mod separat 

1. Is-swieq regolati u l-operaturi tas-suq u l-ditti tal-investiment li joperaw MTFs u, fejn 
applikabbli, OTFs għandhom jagħmlu disponibbli għall-pubbliku l-informazzjoni 
ppubblikata skont l-Artikoli 3 sa 10 billi joffru d-dejta tat-trasparenza ta’ qabel u ta’ wara 
n-negozjar b’mod separat. 

2. Il-Kummissjoni għandha, wara li tikkonsulta l-AETS, tadotta atti delegati skont l-
Artikolu 41, li jispeëifikaw id-dejta tat-trasparenza tal-offerti ta' qabel u wara n-negozjar, 
inkluŜ il-livell ta’ diŜaggregazzjoni tad-dejta li għandha titpoāāa għad-dispoŜizzjoni tal-
pubbliku kif imsemmmi fil-paragrafu 1. 
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Artikolu 12 
Obbligu sabiex id-dejta ta’ qabel u ta’ wara n-negozjar tkun disponibbli fuq baŜi kummerëjali 

raāonevoli 

1 Is-swieq regolati, l-MTFs u, fejn applikabbli, l-OTFs għandhom ipoāāu għad-
dispoŜizzjoni tal-pubbliku l-informazzjoni ppubblikata skont l-Artikoli 3 sa 10 fuq baŜi 
kummerëjali raāonevoli u jiŜguraw aëëess effettiv u nondiskriminatorju għall-
informazzjoni. L-informazzjoni għandha ssir disponibbli mingħajr ħlas kwarta (15-il 
minuta) wara l-pubblikazzjoni ta’ tranŜazzjoni. 

2. Il-Kummissjoni tista’ tadotta atti delegati skont l-Artikolu 41 li jiëëaraw 
x’jikkostittwixxi baŜi kummerëjali raāonevoli sabiex l-informazzjoni ssir pubblika kif 
imsemmi fil-paragrafu 1. 

TITOLU III 

TRASPARENZA GĦAD-DITTI TAL-INVESTIMENT LI JINNEGOZJAW OTC INKLUśI L-
INTERNALIZZATURI SISTEMATIêI 

Artikolu 13 
Obbligu għal ditti tal-investiment sabiex jagħmlu pubbliëi l-kwotazzjonijiet tad-ditti 

1. L-internalizzaturi sistematiëi f’ishma, irëevuti tad-depoŜiti, fondi nnegozjati fil-boroŜ, 
ëertifikati u strumenti finanzjarji simili oħra għandhom jippubblikaw kwotazzjoni ta' ditta 
f’dawk l-ishma, fl-irëevuti tad-depoŜiti, fil-fondi nnegozjati fil-boroŜ, fië-ëertifikati u l-
istrumenti finanzjarji simili oħra ammessi għan-negozjar f’suq regolat jew negozjati 
f’MTF ▌li għalihom huma internalizzaturi sistematiëi u li għalihom hemm suq likwidu. 
Fil-kaŜ tal-ishma, l-irëevuti tad-depoŜiti, il-fondi nnegozjati fil-boroŜ, ië-ëertifikati u l-
istrumenti finanzjarji simili oħra li għalihom mhemmx suq likwidu, fuq talba l-
internalizzaturi sistematiëi għandhom jiddivulgaw kwotazzjonijiet lill-klijenti tagħhom. 

2. Dan l-Artikolu u l-Artikoli 14, 15 u 16 għandhom japplikaw għall-internalizzaturi 
sistematiëi waqt negozjar ta' daqsijiet sad-daqs standard tas-suq. L-internalizzaturi 
sistematiëi li jinnegozjaw biss f’daqsijiet akbar mid-daqsijiet standard tas-suq ma 
għandhomx ikunu soāāetti għad-dispoŜizzjonijiet ta’ dan l-Artikolu. 

3. L-internalizzaturi sistematiëi jistgħu jiddeëiedu d-daqs jew id-daqsijiet li fihom se 
jikkwotaw. Id-daqs minimu tal-kwotazzjoni għandu jkun tal-inqas l-ekwivalenti ta’ 10% 
tad-daqs standard tas-suq tas-sehem, tal-irëevuta tad-depoŜitu, tal-fond innegozjat fil-
boroŜ, taë-ëertifikat jew ta’ strument finanzjarju simili ieħor. Għal sehem, irëevuta ta’ 
depoŜitu, fond innegozjat fil-boroŜ, ëertifikat jew strument finanzjarju simili ieħor 
partikolari kull kwotazzjoni għandha tinkludi offerta tad-ditta u prezz tal-offerta jew 
prezzijiet għal daqs jew daqsijiet li jistgħu jaslu sad-daqs standard tas-suq għall-klassi tal-
ishma, l-irëevuti tad-depoŜiti, il-fondi nnegozjati fil-boroŜ, ië-ëertifikati jew strumenti 
finanzjarji simili oħra li jappartjeni għalihom l-istrument finanzjarju. Il-prezz jew il-
prezzijiet għandhom jirreflettu wkoll il-kundizzjonijiet prevalenti tas-suq għal dak is-
sehem, l-irëevuti tad-depoŜiti, il-fond innegozjat fil-boroŜ, ië-ëeritifkat jew strument 
finanzjarju simili ieħor. 
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4. L-ishma, l-irëevuti tad-depoŜiti, il-fondi nnegozjati fil-boroŜ, ië-ëertifikati u l-istrumenti 
finanzjarji simili oħra għandhom jināabru fi gruppi fi klassijiet fuq il-baŜi ta’ valur 
aritmetiku medju tal-ordnijiet eŜekwiti fis-suq għal dak l-istrument finanzjarju. Id-daqs 
standard għas-suq għal kull klassi ta’ ishma, irëevuti tad-depoŜiti, fondi nnegozjati fil-
boroŜ, ëertifikati u strumenti finanzjarji simili oħra għandu jkun daqs li jirrappreŜenta l-
valur aritmetiku medju tal-ordnijiet eŜekwiti fis-suq għall-istrumenti finanzjarji inkluŜi 
f’kull klassi. 

5. Is-suq għal kull sehem, irëevuta tad-depoŜitu, fond innegozjat fil-boroŜ, ëertifikat jew 
strument finanzjarju simili ieħor għandu jkun magħmul mill-ordnijiet kollha eŜekwiti fl-
Unjoni Ewropea fir-rigward ta’ dak l-istrument finanzjarju għajr dawk ta’ daqs kbir meta 
mqabbla mad-daqs normali tas-suq. 

6. L-awtorità kompetenti tas-suq l-aktar relevanti f’termini ta’ likwidità kif definit fl-
Artikolu 23 għal kull sehem, irëevuta tad-depoŜitu, fond innegozjat fil-boroŜ, ëertifikat 
jew strument finanzjarju simili ieħor għandha tiddetermina tal-inqas darba fis-sena, 
abbaŜi tal-valur aritmetiku medju tal-ordnijiet eŜekwiti fis-suq fir-rigward ta’ dak l-
istrument finanzjarju, il-klassi li jappartjeni fiha. Din l-informazzjoni għandha tkun 
pubblika għall-parteëipanti kollha tas-suq u u kkomunikata lill-AETS li għandha 
tippubblika l-informazzjoni fuq il-websajt tagħha.  

7. Sabiex tiāi Ŝgurata l-valwazzjoni effiëjenti tal-ishma, l-irëevuti depoŜitarji, fondi 
nnegozjati fil-boroŜ, ië-ëertifikati u strumenti finanzjarji simili oħra u tiāi massimizzata l-
possibbiltà tad-ditti tal-investiment li jiksbu tal-aħjar negozju għall-klijenti tagħhom, il-
Kummissjoni għandha tadotta, permezz ta’ atti delegati skont l-Artikolu 41, miŜuri li 
jispeëifikaw l-elementi relatati mal-pubblikazzjoni ta' kwotazzjoni ta' ditta kif imsemmi 
fil-paragrafu 1 u d-daqs standard tas-suq kif imsemmi fil-paragrafu 2. 

Artikolu 14 
EŜekuzzjoni tal-ordnijiet tal-klijenti 

1. L-internalizzaturi sistematiëi għandhom jagħmlu pubbliëi l-kwotazzjonijiet tagħhom fuq 
baŜi regolari u kontinwa matul is-sigħat normali ta’ negozjar. Huma jistgħu jaāāornaw il-
kwotazzjonijiet tagħhom fi kwalunkwe ħin. Għandhom jitħallew ukoll, f’ëerti 
kundizzjonijiet eëëezzjonali tas-suq, jirtiraw il-kwotazzjonijiet tagħhom. 

Il-kwotazzjoni għandha tkun pubblika b’mod li huwa faëilment aëëessibbli għall-
parteëipanti l-oħra tas-suq fuq baŜi kummerëjali raāonevoli. 

2. L-internalizzaturi sistematiëi għandhom, filwaqt li jikkonformaw mad-dispoŜizzjonijiet 
stabbiliti fl-Artikolu 27 tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida], jeŜekwixxu l-ordnijiet 
li jirëievu mill-klijenti tagħhom rigward l-ishma, l-irëevuti tad-depoŜiti, il-fondi 
nnegozjati fil-boroŜ, ië-ëertifikati u strumenti finanzjarji simili oħra li għalihom huma l-
internalizzaturi sistematiëi bil-prezzijiet kwotati meta tasal tal-ordni. 

Madanakollu, jistgħu jeŜekwixxu dawk l-ordnijiet bi prezz aħjar f’kaŜijiet āustifikati jekk 
dan il-prezz jaqa’ f'firxa pubblika qrib il-kundizzjonijiet tas-suq. 

3. L-internalizzaturi sistematiëi jistgħu jwettqu wkoll ordnijiet li jirëievu mill-klijenti 
professjonisti tagħhom bi prezzijiet differenti minn dawk li jikkwotaw huma mingħajr ma 
jkollhom jikkonformaw mar-rekwiŜiti stabbiliti fil-paragrafu 2, fir-rigward tat-
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tranŜazzjonijiet fejn l-eŜekuzzjoni f’diversi titoli tkun parti minn tranŜazzjoni waħda u fir-
rigward ta’ ordnijiet li jkunu soāāetti għal kundizzjonijiet għajr il-prezz attwali tas-suq. 

4. Meta internalizzatur sistematiku li jikkwota biss kwotazzjoni waħda jew li l-ogħla 
kwotazzjoni tiegħu hija inqas mid-daqs standard tas-suq jirëievi ordni minn klijent ta’ 
daqs akbar mid-daqs tal-kwotazzjoni tiegħu, iŜda inqas mid-daqs standard tas-suq, jista’ 
jiddeëiedi li jeŜekwixxi dik il-parti tal-ordni li taqbeŜ id-daqs tal-kwotazzjoni tiegħu, 
sakemm tiāi eŜekwita bil-prezz ikkwotat, għajr fejn ikun permess mod ieħor skont il-
kundizzjonijiet fiŜ-Ŝewā subparagrafi preëedenti. Meta internalizzatur sistematiku ikun 
qed jikkwota f’daqsijiet differenti u jirëievi ordni bejn dawk id-daqsijiet, li hu jagħŜel li 
jeŜekwixxi, għandu jeŜekwixxi l-ordni b’wieħed mill-prezzijiet kwotati b’konformità 
mad-dispoŜizzjonijiet tal-Artikolu 28 tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida], għajr 
fejn huwa permess mod ieħor skont il-kundizzjonijiet fil-paragrafi 2 u 3 ta’ dan l-
Artikolu. 

5. Sabiex tiāi Ŝgurata l-valwazzjoni effiëjenti tal-ishma, l-irëevuti depoŜitarji, fondi 
nnegozjati fil-boroŜ, ië-ëertifikati u strumenti finanzjarji simili oħra u tiāi massimizzata l-
possibbiltà tad-ditti tal-investiment li jiksbu tal-aħjar negozju għall-klijenti tagħhom, il-
Kummissjoni għandha tadotta ▌ atti delegati skont l-Artikolu 41, ▌li jispeëifikaw il-
kriterji li jispeëifikaw meta l-prezzijiet jaqgħu f'firxa pubblika qrib il-kundizzjonijiet tas-
suq kif imsemmi fil-paragrafu 2. 

6. Il-Kummissjoni għandu jkollha s-setgħa li tadotta atti delegati skont l-Artikolu 41, wara 
konsultazzjoni mal-AETS, li jiëëaraw x’jikkostittwixxi baŜi kummerëjali raāonevoli biex 
tagħmel l-informazzjoni pubblika kif imsemmi fil-paragrafu 1.  

Artikolu 15 
Obbligi tal-awtoritajiet kompetenti 

L-awtoritajiet kompetenti għandhom jivverifikaw dan li āej: 

(a) li d-ditti tal-investiment jaāāornaw regolarment il-prezzijiet tal-offerti ppubblikati 
skont l-Artikolu 13 u jŜommu prezzijiet li jirriflettu l-kondizzjonijiet prevalenti tas-
suq; 

(b) li d-ditti tal-investiment jikkonformaw mal-kundizzjonijiet għat-titjib tal-prezz 
stabbiliti fl-Artikolu 14(2). 

Artikolu 16 
Aëëess għall-kwotazzjonijiet 

1 L-internalizzaturi sistematiëi jistgħu jiddeëiedu, abbaŜi tal-politika kummerëjali tagħhom 
u b’mod oāāettiv u nondiskriminatorju, lil liema investituri jagħtu aëëess għall-
kwotazzjonijiet tagħhom. Għal dan il-għan, għandu jkun hemm standards ëari li 
jirregolaw l-aëëess għall-kwotazzjonijiet tagħhom. L-internalizzaturi sistematiëi jistgħu 
jirrifjutaw milli jidħlu jew itemmu r-relazzjonijiet kummerëjali ma' investituri fuq il-baŜi 
ta’ kunsiderazzjonijiet kummerëjali bħall-istat tal-kreditu tal-investitur, ir-riskju tal-
kontroparti u s-saldu finali tat-tranŜazzjoni. 
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2. Sabiex jillimitaw ir-riskju ta’ espoŜizzjoni għal tranŜazzjonijiet multipli mill-istess klijent, 
l-internalizzaturi sistematiëi jistgħu jillimitaw b’mod nondiskriminatorju l-għadd ta’ 
tranŜazzjonijiet mingħand l-istess klijent li huma jimpenjaw li jdaħħlu għalihom skont il-
kundizzjonijiet ippubblikati. Huma jistgħu ukoll, b’mod nondiskriminatorju u skont id-
dispoŜizzjonijiet tal-Artikolu 28 tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida], jillimitaw l-
għadd totali ta’ tranŜazzjonijiet minn klijenti differenti fl-istess waqt sakemm dan ikun 
jista’ jsir biss meta l-għadd u/jew il-volum ta’ ordnijiet mixtieqa mill-klijenti jaqbeŜ in-
norma b’mod konsiderevoli. 

3. Sabiex tiāi Ŝgurata l-valwazzjoni effiëjenti tal-ishma, l-irëevuti tad-depoŜiti, il-fondi 
nnegozjati fil-boroŜ, ië-ëertifikati u strumenti finanzjarji simili oħra u tiāi massimizzata l-
possibbiltà tad-ditti tal-investiment li jiksbu tal-aħjar negozju għall-klijenti tagħhom, il-
Kummissjoni għandha, wara konsultazzjoni mal-AETS, tadotta atti delegati skont l-
Artikolu 41li jispeëifikaw: 

(a) il-kriterji li jispeëifikaw meta kwotazzjoni hija ppubblikata b'mod regolari u 
kontinwu u faëilment aëëessibbli kif ukoll il-mezzi li bihom id-ditti tal-investiment 
jistgħu jikkonformaw mal-obbligi tagħhom li jagħmlu pubbliki l-kwotazzjonijiet 
tagħhom, li għandhom jinkludu l-possibbiltajiet li āejjin: 

(i) permezz tal-faëilitajiet ta' kwalunkwe suq regolat li jkun aëëetta l-istrument 
inkwistjoni għan-negozjar; 

(ii) permezz ta’ APA; 

(iii) permezz ta’ arranāamenti proprjetarji; 

(b) il-kriterji li jispeëifikaw dawk it-tranŜazzjonijiet fejn l-eŜekuzzjoni f’diversi titoli 
tkun parti minn tranŜazzjoni waħda jew ordnijiet li huma soāāetti għal 
kundizzjonijiet għajr il-prezz attwali tas-suq; 

(c) il-kriterji li jispeëifikaw x’jista’ jiāi kkunsidrat bħala ëirkostanza eëëezzjonali tas-
suq li tippermetti l-irtirar tal-kwotazzjonijiet kif ukoll il-kundizzjonijiet għall-
aāāorar tal-kwotazzjonijiet; 

(d) il-kriterji li jispeëifikaw meta l-għadd u/jew il-volum tal-ordnijiet mixtieqa mill-
klijenti jaqbeŜ b’mod konsiderevoli n-norma kif imsemmi fl-paragrafu 2; 

(e) il-kriterji li jispeëifikaw meta l-prezzijiet jaqgħu f’firxa pubblika qrib il-
kundizzjonijiet tas-suq kif imsemmi fl-Artikolu 14(2). 

Artikolu 17 
Obbligu għall-pubblikazzjoni ta’ kwotazzjonijiet tad-ditti f’bonds, prodotti finanzjarji 

strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati 

1. L-internalizzaturi sistematiëi għandhom jipprovdu kwotazzjonijiet tad-ditti f’bonds u 
prodotti finanzjarji strutturati ammessi għan-negozjar f’suq regolat jew li għalihom āie 
ppublikat prospektus, kwoti tal-emissjonijiet u derivati li huma eliāibbli għall-ikklerjar 
jew li huma ammessi għan-negozjar f’suq regolat jew li huma negozjati f’MTF jew OTF 
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li huma internalizzaturi sistematiëi għalihom u li hemm suq likwidu għalihom kif 
iddeterimat skont l-Artikoli 7 u 8 meta jintlaħqu l-kundizzjonijiet li āejjin: 

(a) jintalbu kwotazzjoni minn klijent tal-internalizzatur sistematiku; 

(b) jaqblu li jipprovdu kwotazzjoni. 

1a. L-obbligu f’paragrafu 1 għandu jiāi kalibrat skont l-Artikolu 7(1) u l-Artikolu 8(4)(aa) 
u jista’ jiāi eŜentat jekk jintlaħqu l-kondizzjonijiet speëifikati fl-Artikolu 8(4)(b). 

1b. L-internalizzaturi sistematiëi jistgħu jaāāornaw il-kwoti tagħhom fi kwalunkwe 
mument bi tweāiba għal bidliet fil-kundizzjonijiet tas-suq jew biex jikkoreāu l-iŜbalji. 
Huma jistgħu wkoll, f’ëerti kundizzjonijiet eëëezzjonali tas-suq, jirtiraw il-
kwotazzjonijiet tagħhom. 

2. L-internalizzaturi sistematiëi għandhom ipoāāu għad-dispoŜizzjoni l-kwotazzjonijiet tad-
ditti provduti skont il-paragrafu 1 lil klijenti oħra tad-ditta tal-investimenti meta d-daqs 
tal-kwotazzjoni jkun daqs jew inferjuri għad-daqs speëifiku tal-istrument finanzjarju 
b’mod oāāettiv nondiskriminatorju abbaŜi tal-politika kummerëjali tagħhom. L-
internalizzaturi sistematiëi jistgħu jirrifjutaw li jidħlu għal jew ma jissoktawx 
b'relazzjonijiet tal-kummerë ma’ investituri fuq il-baŜi ta’ konsiderazzjonijiet 
kummerëjali bħalma huma l-istatus tal-kreditu tal-investitur, ir-riskju tal-
kontropartijiet u r-riskju tas-soluzzjoni tal-kontroversji. 

3. L-internalizzaturi sistematiëi għandhom jimpenjaw ruħhom li jidħlu fi tranŜazzjonijiet 
ma’ kwalunkwe klijent ieħor li għalih tkun saret disponibbli skont il-politika kummerëjali 
tagħhom meta d-daqs ikkwotat ikun daqs jew inqas mid-daqs speëifikat għall-istrument 
finanzjarju. 

4. L-internalizzaturi sistematiëi jistgħu jistabbilixxu limiti nondiskriminatorji u trasparenti 
fuq l-għadd ta’ tranŜazzjonijiet li huma impenjaw ruħhom li jidħlu għalihom ma’ klijenti 
skont kwalunkwe kwotazzjoni partikolari. 

5. Il-kwotazzjonijiet li jsiru skont il-paragrafu 1 u daqs jew inqas mid-daqs imsemmi fil-
paragrafi 2 u 3 għandhom isiru pubbliëi b’mod li huwa faëilment aëëessibbli għal 
parteëipanti oħra tas-suq fuq baŜi kummerëjali raāonevoli. 

6. Il-kwotazzjonijiet għandhom ikunu b’tali mod li jiŜguraw li d-ditta tikkonforma mal-
obbligi tagħha tal-Artikolu 27 tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida], fejn applikabbli, 
u għandhom jirriflettu l-kundizzjonijiet prevalenti tas-suq rigward il-prezzijiet li fihom 
jiāu konkluŜi t-tranŜazzjonijiet għall-istess strumenti jew għal oħrajn simili fi swieq 
regolati, MTFs jew OTFs. 

Artikolu 18 
Monitoraāā mill-AETS 

1. L-awtoritajiet kompetenti u l-AETS għandhom jimmonitorjaw l-applikazzjoni tal-
Artikolu 17 rigward id-daqsijiet li fihom isiru disponibbli l-kwotazzjonijiet għall-klijenti 
tad-ditta tal-investiment u jsiru disponibbli għal parteëipanti oħra tas-suq skont attivitajiet 
oħra ta’ negozjar tad-ditta, u l-grad li fih il-kwotazzjonijiet jirreflettu l-kundizzjonijiet 
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prevalenti tas-suq rigward it-tranŜazzjonijiet fl-istess strument jew strumenti simili li jsiru 
fi swieq regolati, MTFs jew OTFs. Fi Ŝmien ...∗∗∗∗, l-AETS għandha tirrapporta għand il-
Kummissjoni dwar l-applikazzjoni ta’ dan l-Artikolu. F’kaŜ ta’ kkwotar sinifikanti u 
attività ta’ negozjar ftit lil hinn mil-limitu msemmi fl-Artikolu 17(3) jew barra l-
kundizzjonijiet prevalenti tas-suq, l-AETS għandha tirrapporta għand il-Kummissjoni 
qabel din id-data ta’ skadenza.  

2. Il-Kummissjoni għandha, wara konsultazzjoni mal-AETS, tadotta permezz ta’ atti 
delegati skont l-Artikolu 41,li jispeëifikaw id-daqsijiet speëifiëi għall-istrument 
finanzjarju msemmija fl-Artikolu 17(2) u (3) li fihom id-ditta għandha tagħmel il-
kwotazzjonijiet tad-ditta disponibbli lil klijenti oħra u timpenja ruħha li tidħol fit-
tranŜazzjonijiet ma’ kwalunkwe klijent ieħor li għalih tkun disponibbli l-kwotazzjoni. 
Sakemm jasal Ŝmien fejn jiāi stabbilit valur limitu aktar għoli permezz ta’ tali atti 
delegati għal strument finanzjarju speëifiku, id-daqs speëifiku għall-istrument 
finanzjarju għandu jkun ta’ EUR 100 000. 

3. ▌Il-Kummissjoni għandha tadotta atti delegati skont l-Artikolu 41 li jiëëaraw 
x’jikkostittwixxi baŜi kummerëjali raāonevoli sabiex l-informazzjoni ssir pubblika kif 
imsemmi fl-Artikolu 17(5). 

Artikolu 19 
Divulgazzjoni ta’ wara n-negozjar minn ditti tal-investiment, inkluŜi l-internalizzaturi 

sistematiëi, fir-rigward ta’ ishma, irëevuti tad-depoŜiti, fondi nnegozjati fil-boroŜ, ëertifikati u 
strumenti finanzjarji simili 

1. Ditti tal-investiment li, jew f’isimhom jew f’isem il-klijenti, jikkonkludu tranŜazzjonijiet 
f’ishma, irëevuti tad-depoŜiti, fondi nnegozjati fil-boroŜ, ëertifikati jew strumenti 
finanzjarji simili oħra ammessi għan-negozjar f’suq regolat jew li huma negozjati f’MTF 
▌, għandhom jippubblikaw fl-aktar ħin viëin tal-ħin reali li hu teknikament possibbli il-
volum u l-prezz ta’ dawk it-tranŜazzjonijiet u fil-ħin meta āew konkluŜi. Din l-
informazzjoni għandha ssir pubblika permezz ta’ APA. 

2. L-informazzjoni li ssir pubblika skont il-paragrafu 1 u l-limiti taŜ-Ŝmien li fihom tiāi 
ppubblikata għandhom jikkonformaw mar-rekwiŜiti adottati skont l-Artikolu 6. Fejn il-
miŜuri adottati skont l-Artikolu 6 jipprovdu għal rapportar differit għal ëerti kategoriji ta’ 
tranŜazzjonijiet f’ishma, irëevuti tad-depoŜiti, fondi nnegozjati fil-boroŜ, ëertifikati jew 
strumenti finanzjarji simili oħra, il-possibbiltà għandha tapplika wkoll għal dawk it-
tranŜazzjonijiet meta jitwettqu barra swieq regolati jew MTFs ▌. 

3. Il-Kummissjoni tista’ tadotta▌ atti ddelegati skont l-Artikolu 41, ▌li jispeëifikaw dan li 
āej: 

(a) identifikaturi għat-tipi differenti ta’ negozjar ippubblikati f’dan l-Artikolu, li 
jiddistingwu bejn dawk determinati minn fatturi li huma primarjament marbutin 
mal-valwazzjoni tal-istrumenti u dawk determinati minn fatturi oħra; 

(b) elementi tal-obbligu skont l-paragrafu 1 għal tranŜazzjonijiet li jinvolvu l-uŜu ta’ 
dawk l-istrumenti finanzjarji għal kollateral, self jew għanijiet oħra fejn l-iskambju 

                                                 
∗∗∗∗  Il-ĀU hu mitlub idaħħal id-data: 24 xahar wara d-dħul fis-seħħ ta' dan ir-Regolament. 
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tal-istrumenti finanzjarji huwa determinat minn faturi oħra għajr il-valwazzjoni 
attwali tas-suq tal-istrument. 

Artikolu 20 
Divulgazzjoni ta’ wara n-negozjar minn ditti tal-investiment, inkluŜi internalizzaturi sistematiëi, 

fir-rigward ta’ bonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati 

1. Ditti tal-investiment li, jew f’isimhom jew f’isem il-klijenti tagħhom, jikkonkludu 
tranŜazzjonijiet f’bonds u prodotti finanzjarji strutturati ammessi għan-negozjar f’suq 
regolat jew li għalihom āie ppubblikat prospektus, il-kwoti tal-emissjonijiet u d-derivati li 
huma eliāibbli għall-ikklerjar ▌skont l-Artikolu 5(2) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 
jew li huma ammessi għan-negozjar f’suq regolat jew li huma negozjati f’MTF jew OTF 
għandhom jagħmlu pubbliëi l-volum u l-prezz ta’ dawk it-tranŜazzjonijiet u l-ħin meta 
āew konkluŜi. Din l-informazzjoni għandha ssir pubblika permezz ta’ APA. 

2. L-informazzjoni li ssir pubblika skont il-paragrafu 1 u l-limiti taŜ-Ŝmien li fihom tiāi 
ppubblikata għandhom jikkonformaw mar-rekwiŜiti adottati skont l-Artikolu 10. Fejn il-
miŜuri adottati skont l-Artikolu 10 jipprovdu għal rapportar differit u/jew aggregat u/jew 
l-omissjoni tal-volum tat-tranŜazzjoni għal ëerti kategoriji ta’ tranŜazzjonijiet f’bonds, 
prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet jew derivati, din il-possibbiltà 
għandha tapplika wkoll għal dawk it-tranŜazzjonijiet meta jitwettqu barra swieq regolati, 
MTFs jew OTFs. 

3. Il-Kummissjoni tista’ tadotta atti ddelegati skont l-Artikolu 41, li jispeëifikaw dan li āej: 

(a) identifikaturi għat-tipi differenti ta’ negozjar ippubblikati f’dan l-Artikolu, li 
jiddistingwu bejn dawk determinati minn fatturi li huma primarjament marbutin 
mal-valwazzjoni tal-istrumenti u dawk determinati minn fatturi oħra; 

(b) il-kriterji li jispeëifikaw l-obbligu skont l-paragrafu 1 għal tranŜazzjonijiet li 
jinvolvu l-uŜu ta’ dawk l-istrumenti finanzjarji għal kollateral, self jew raāunijiet 
oħra fejn l-iskambju tal-istrumenti finanzjarji huwa determinat minn faturi oħra 
għajr il-valwazzjoni attwali tas-suq tal-istrument. 

TITOLU IV 

IR-RAPPORTAR TA’ TRANśAZZJONIJIET    

Artikolu 21 
Obbligu li tinŜamm l-integrità tas-swieq 

Mingħajr ħsara għall-allokazzjoni tar-responsabbiltajiet għall-infurzar tad-dispoŜizzjonijiet 
tar-Regolament (UE) Nru .../... [MAR il-ādid], l-awtoritajiet kompetenti koordinati mill-
AETS skont l-Artikolu 31 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010 għandhom jimmonitorjaw l-
attivitajiet tad-ditti tal-investiment sabiex jiŜguraw li jaāixxu b’onestà, b’mod āust u 
professjonali u b’manjiera li tippromwovi l-integrità tas-suq. 
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Artikolu 22 
Obbligu għaŜ-Ŝamma tar-rekords 

1. Id-ditti tal-investiment għandhom iŜommu għad-dispoŜizzjoni tal-awtorità kompetenti, 
għal tal-inqas ħames snin, id-dejta relevanti relatata mat-tranŜazzjonijiet kollha fl-
istrumenti finanzjarji li wettqu, kemm jekk f’isimhom kif ukoll jekk f’isem il-klijent. Fil-
kaŜ ta’ tranŜazzjonijiet imwettqa f’isem il-klijenti, ir-rekords għandhom jinkludu l-
informazzjoni u d-dettalji kollha tal-identità tal-klijent, u l-informazzjoni meħtieāa skont 
id-Direttiva 2005/60/KE. L-AETS tista’ titlob aëëess għal dik l-informazzjoni skont il-
proëedura u l-kundizzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 35 tar-Regolament (UE) 
Nru 1095/2010. 

2. L-operatur ta’ suq regolat, MTF jew OTF għandu jŜomm għad-dispoŜizzjoni tal-awtorità 
kompetenti, għal tal-inqas ħames snin, id-dejta relevanti relatata mal-ordnijiet kollha fl-
istrumenti finanzjarji li huma reklamati permezz tas-sistemi tagħhom. Ir-rekords għandu 
jkun fihom id-dettalji kollha meħtieāa għall-finijiet tal-Artikolu 23(1) u (3). L-AETS 
għandu jkollha rwol ta’ faëilitazzjoni u koordinazzjoni fir-rigward tal-aëëess għall-
informazzjoni mill-awtoritajiet kompetenti skont id-dispoŜizzjonijiet ta’ dan il-paragrafu. 

Artikolu 23 
Obbligu ta’ rapportar ta’ tranŜazzjonijiet 

1. Id-ditti tal-investiment li jwettqu tranŜazzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji għandhom 
jirrapportaw id-dettalji ta’ tali tranŜazzjonijiet lill-awtorità kompetenti malajr kemm jista’ 
jkun, u mhux aktar tard minn tmiem il-āurnata ta’ xogħol li jkun imiss. Skont l-
Artikolu 89 tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida], l-awtoritajiet kompetenti 
għandhom jistabbilixxu l-arranāamenti neëessarji sabiex jiŜguraw li l-AETS u l-awtorità 
kompetenti tal-aktar suq relevanti f’termini ta’ likwidità għal dawk l-istrumenti finanzjarji 
jirëievu din l-informazzjoni wkoll. 

2. Il-paragrafu 1 għandu japplika l-istrumenti finanzjarji li āejjin meta jiāu negozjati 
barra minn ëentru tan-negozjar: 

(a) strumenti finanzjarji li jiāu negozjati f’ëentru tan-negozjar; 

(b) strumenti finanzjarji meta s-sottostanti huwa strument finanzjarju negozjat 
f’ëentru tan-negozjar; u 

(c) strumenti finanzjarji meta s-sottostanti huwa indiëi jew pakkett kompost minn 
strumenti finanzjarji negozjati f’ëentru tan-negozjar. 

3. B’mod partikolari, ir-rapporti għandhom jinkludu d-dettalji tat-tip, tal-klassi ta’ assi, tal-
ismijiet u l-għadd ta' strumenti mixtrija jew mibjugħa, il-kwantità, id-dati u l-ħinijiet tal-
eŜekuzzjoni, il-prezzijiet tat-tranŜazzjonijiet, deŜinjazzjoni sabiex jiāu identifikati l-
klijenti li f’isimhom id-ditta tal-investimenti tkun wettqet dik it-tranŜazzjoni, 
deŜinjazzjoni sabiex jiāu identifikati l-persuni u l-algoritmi tal-kompjuter fid-ditta tal-
investiment responsabbli mid-deëiŜjoni tal-investiment u t-twettiq tat-tranŜazzjoni, u l-
mezzi ta’ identifikazzjoni tad-ditti tal-investimenti konëernati, u deŜinjazzjoni li 
tidentifika bejgħ bin-nieqes ta’ sehem jew strument tad-dejn maħruā minn emittent 
sovran kif definit fl-Artikolu 3 tar-Regolament (UE) Nru 236/2012. Għat-
tranŜazzjonijiet mhux imwettqa f’suq regolat, MTF jew OTF, ir-rapporti għandhom 
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jinkludu wkoll deŜinjazzjoni sabiex jiāu identifikati t-tipi ta’ tranŜazzjonijiet skont il-
miŜuri li għandhom jiāu adottati skont l-Artikolu 19(3)(a) u l-Artikoli 20(3)(a). Rigward 
id-derivattivi ta' komodità, ir-rapporti għandhom jindikaw ukoll jekk it-tranŜazzjoni 
tnaqqasx ir-riskju b’mod oāāettivament miŜurabbli skont l-Artikolu 59 tad-
Direttiva .../.../KE [il-MiFID il-ādida]. 

4. Id-ditti tal-investiment li jittraŜmettu ordnijiet għandhom jinkludu fit-tip, il-klassi ta’ assi, 
it-traŜmissjoni ta’ dik l-ordni d-dettalji kollha meħtieāa għall-finijiet tal-paragrafi 1 u 3. 
Minflok ma tinkludi deŜinjazzjoni sabiex jiāu identifikati l-klijenti li f’isimhom id-ditta 
tal-investiment traŜmettiet dik l-ordni jew deŜinjazzjoni sabiex jiāu identifikati l-persuni u 
l-argoritmi tal-kompjuter fid-ditta tal-investiment responsabbli mid-deëiŜjoni ta’ 
investiment u l-eŜekuzzjoni tat-tranŜazzjoni, ditta tal-investiment tista’ tagħŜel ukoll li 
tirrapporta l-ordni traŜmessa skont ir-rekwiŜiti tal-paragrafu 1.    

5. L-operatur ta’ suq regolat, MTF jew OTF għandu jirrapporta d-dettalji tat-tranŜazzjonijiet 
fl-istrumenti negozjati fuq il-pjattaforma tagħhom li jiāu eŜekwiti permezz tas-sistemi 
tagħhom minn ditta li mhijiex soāāetta għal dan ir-Regolament skont il-paragrafi 1 u 3. 

5a. Fir-rappurtar tad-desinjazzjoni biex jidentifikaw klijenti kif meħtieā skont il-
paragrafi 3 u 4, id-ditti tal-investiment għandhom juŜaw identifikatur ta’ entità legali li 
huma persuni āuridiëi, fil-forma ta’ kodiëi alfanumeriku b’20 numru; 

L-AETS għandha tiŜviluppa linji gwida biex tiŜgura li l-applikazzjoni ta’ identifikaturi 
ta’ entità legali fi ħdan l-Unjoni jkun konformi mal-istandards internazzjonali, b’mod 
partikolari dawk stabbiliti mill-Bord għall-Istabilità Finanzjarja. 

6. Ir-rapporti għandhom isiru għand l-awtorità kompetenti jew mid-ditta tal-investiment 
stess, mekkaniŜmu tar-rappurtar b’mod approvat (ARM) li jaāixxi f’isimha jew mis-suq 
regolat jew MTF jew OTF li permezz tas-sistemi tagħhom āiet konkluŜa t-tranŜazzjoni. 
Sistemi ta’ tqabbil tan-negozju jew rapportar, inkluŜi repoŜitorji tan-negozju reāistrati jew 
rikonoxxuti skont it-Titolu VI tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, jistgħu jiāu approvati 
mill-awtorità kompetenti bħala ARM. F’kaŜijiet fejn it-tranŜazzjonijiet huma rrapportati 
direttament lill-awtorità kompetenti minn suq regolat, MTF, OTF jew ARM, id-ditta tal-
investiment tista’ tiāi eŜentata mill-obbligu stabbilit fil-paragrafu 1. F’kaŜijiet fejn it-
tranŜazzjonijiet āew irrapportati f’repoŜitorju tan-negozjar skont l-Artikolu 9 tar-
Regolament (UE) Nru 648/2012 li huwa approvat bħala ARM u fejn dawn ir-rapporti 
fihom id-dettalji meħtieāa skont il-paragrafi 1 u 3, inkluŜ l-istandards tekniëi regolatorji 
relevanti rigward il-forma u l-kontenut tar-rapporti, u huma sistematikament traŜmessi 
lill-awtorità kompetenti relevanti fil-limitu ta’ Ŝmien stipulat mill-paragrafu 1, għandu 
jitqies li d-ditta tal-investiment hija konformi mal-obbligu stabbilit fil-paragrafu 1. 

6a. L-awtoritajiet kompetenti għandhom jittraŜmettu l-informazzjoni kollha rëevuta skont 
dan l-Artikolu lil sistema unika, stabbilita mill-AETS, għar-rappurtar ta’ 
tranŜazzjonijiet fil-livell ta’ Unjoni. Is-sistema unika għandha tippermetti aëëess lill-
awtoritajiet kompetenti relevanti għall-informazzjoni kollha rappurtata skont dan l-
Artikolu.    

7. Meta, skont l-Artikolu 37(8) tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida], ir-rapporti 
previsti f’dan l-Artikolu jiāu traŜmessi għand l-awtorità kompetenti tal-Istat Membru 
ospitanti, din l-informazzjoni għandha tiāi traŜmessa għand l-awtoritajiet kompetenti tal-
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Istat Membru tad-domiëilju tad-ditta tal-investiment, sakemm dawn ma jiddeëidux li ma 
jixtiqux jirëievu din l-informazzjoni. 

8. L-AETS għandha tiŜviluppa abbozz ta’ standards tekniëi regolatorji biex tiddetermina: 

(a) l-istandards u l-formats tad-dejta għall-informazzjoni li trid tiāi ppubblikata skont 
il-paragrafu 1 u 3, inkluŜi l-metodi u l-arranāamenti għar-rapportar ta’ 
tranŜazzjonijiet finanzjarji u l-forma u l-kontenut ta’ tali rapporti; 

(b) il-kriterji għad-definizzjoni ta’ suq relevanti skont il-paragrafu 1;  

(c) ir-referenzi tal-istrumenti mixtrija jew mibjugħa, il-kwantità, id-dati u l-ħinijiet tal-
eŜekuzzjoni, il-prezzijiet tat-tranŜazzjoni, l-informazzjoni u d-dettalji tal-identità 
tal-klijent, deŜinjazzjoni sabiex jiāu identifikati l-klijenti li f’isimhom il-kumpanija 
tal-investimenti wettqet dik it-tranŜazzjoni, deŜinazzjoni sabiex jiāu identifikati l-
persuni u l-algoritmi tal-kompjuter fid-ditta tal-investiment responsabbli mid-
deëiŜjoni tal-investiment u t-twettiq tat-tranŜazzjoni, mezzi ta’ identifikazzjoni tad-
ditti tal-investimenti konëernati, il-mod li bih twettqet it-tranŜazzjoni, u t-taqsimiet 
tad-dejta meħtieāa għall-ipproëessar u l-analiŜi tar-rapporti tat-tranŜazzjonijiet 
skont il-paragrafu 3; 

(ca) L-ipproëessar ta’ sistema unika skont il-paragrafu 6a u l-proëeduri għall-
iskambju ta’ informazzjoni bejn dik is-sistema u l-awtoritajiet kompetenti. 

(cb) il-kundizzjonijiet li bihom jiāu Ŝviluppati, attribwiti u miŜmuma l-identifikaturi 
mill-Istati Membri, u l-kundizzjonijiet li bihom jintuŜaw dawn l-identifikaturi 
nazzjonali minn ditti tal-investiment sabiex jipprovdu, skont il-paragrafi 3, 4 u 5, 
id-deŜinjazzjoni biex jiāu identifikati l-klijenti fir-rapporti tat-tranŜazzjonijiet li 
huma meħtieāa jistabbilixxu skont il-paragrafu 1. 

L-AETS għandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards tekniëi regolatorji lill-
Kummissjoni sa …∗∗∗∗. 

Il-Kummissjoni għandha tingħata s-setgħa tadotta l-istandards tekniëi regolatorji 
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont l-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) 
Nru 1095/2010. 

9. Sa∗∗∗∗, l-AETS għandha tirrapporta għand il-Kummissjoni dwar il-funzjonament ta’ dan l-
Artikolu, inkluŜ l-interazzjoni tagħha mal-obbligi relatati ta' rappurtar skont ir-
Regolament (UE) Nru 648/2012, u jekk il-kontenut u l-format tar-rapporti ta’ 
tranŜazzjonijiet riëevuti u skambjati bejn is-sistema unika msemmija fil-paragrafu 6a u 
l-awtoritajiet kompetenti komprensivi jippermettux il-monitoraāā tal-attivitajiet tad-ditti 
tal-investiment skont l-Artikolu 21. Il-Kummissjoni tista’ tieħu passi sabiex tipproponi 
kwalunkwe bidla, inkluŜ biex it-tranŜazzjonijiet jiāu traŜmessi biss f’sistema unika 
msemmija fil-paragrafu 6a minflok għand l-awtoritajiet kompetenti ▌. Il-Kummissjoni 
għandha tibgħat ir-rapport tal-AETS lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill.  

                                                 
∗∗∗∗  Il-ĀU hu mitlub idaħħal id-data: l2-il xahar wara d-dħul fis-seħħ ta' dan ir-Regolament. 
∗∗∗∗∗∗∗∗  Il-ĀU hu mitlub idaħħal id-data: 24 xahar wara d-dħul fis-seħħ ta' dan ir-Regolament. 
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Artikolu 23a 
Obbligu tal-provvista ta’ dejta ta’ referenza ta’ strument 

1. Fir-rigward ta’ strumenti ammessi għan-negozjar fi swieq regolati, jew negozjati 
f’MTFs jew OTFs, dawn ië-ëentri tan-negozjar għandhom jipprovdu sistematikament 
lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti b’dejta ta’ referenza ta’ strumenti ta’ 
identifikazzjoni għall-iskop tar-rappurtar tat-tranŜazzjonijiet skont l-Artikolu 21. Din 
id-dejta ta’ referenza għal strument individwali għandha tiāi sottomessa lill-AETS u 
lill-awtoritajiet kompetenti qabel ma jibda n-negozjar f’dak l-istrument partikolari. Fir-
rigward ta’ strumenti oħra, l-AETS u l-awtoritajiet kompetenti għandhom jiŜguraw li l-
assoëjazzjonijiet ta’ negozju u entitajiet simili oħra, li jiābru u jiddistribwixxu dejta ta’ 
referenza tal-istrumenti, jipprovduhom b’dejta ta’ referenza relevanti. 

2. L-obbligu stabbilit fil-paragrafu 1 ta’ dan l-Artikolu japplika biss għall-istrumenti 
finanzjarji speëifikati fl-Artikolu 23(2). Għalhekk, ma għandu japplika għal ebda 
strument ieħor. 

3. Id-dejta ta’ referenza tal-istrumenti msemmija fil-paragrafu 1 għandha tiāi aāāornata 
kulmeta jkun relevanti sabiex tiāi Ŝgurata l-adegwatezza tagħha. 

4. Sabiex l-awtoritajiet kompetenti jkunu jistgħu, skont l-Artikolu 21, jimmonitorjaw l-
attivitajiet tad-ditti tal-investiment biex jiŜguraw li jaāixxu b’mod onest, āust u 
professjonali u b’mod li jippromwovi l-integrità tas-suq, l-AETS u l-awtoritajiet 
kompetenti għandhom jistabbilixxu l-arranāamenti neëessarji sabiex jiŜguraw li:  

(a) l-AETS u l-awtoritajiet kompetenti effettivament jirëievu d-dejta ta’ referenza tal-
istrumenti skont il-paragrafu 1; 

(b) il-kwalità tad-dejta rëevuta b’dan il-mod tkun adattata għall-iskop tar-rappurtar 
tat-tranŜazzjoni skont l-Artikolu 21; 

(c) id-dejta ta’ referenza tal-istrumenti rëevuta skont il-paragrafu 1 hija skambjata 
b’mod effiëjenti bejn l-awtoritajiet kompetenti relevanti. 

5. L-AETS għandha tiŜviluppa abbozz ta’ standards tekniëi regolatorji biex tiddetermina: 

(a) standards u formats ta’ dejta għad-dejta ta’ referenza tal-istrumenti f’konformità 
mal-paragrafu 1, inkluŜ il-metodi u l-arranāamenti għall-provvista tad-dejta u 
kwalunkwe aāāornament tagħha lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti, u l-
forma u l-kontenut ta’ tali dejta; 

(b) il-miŜuri u l-kundizzjonijiet li huma neëessarji f’relazzjoni mal-arranāament li 
jridu jsiru mill-AETS u l-awtoritajiet kompetenti skont il-paragrafu 4. 

L-AETS għandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards tekniëi regolatorji lill-
Kummissjoni sa …∗∗∗∗.  

Il-Kummissjoni tingħata s-setgħa li tadotta l-istandards tekniëi regolatorji msemmija fl-
ewwel subparagrafu skont l-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010. 

                                                 
∗∗∗∗  Il-ĀU hu mitlub idaħħal id-data: ... id-dħul fis-seħħ ta' dan ir-Regolament. 
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TITOLU V 

DERIVATI 

Artikolu 24 
Obbligu għal negozjar fi swieq regolati, MTFs jew OTFs 

1. Kontropartijiet finanzjarji kif definiti fl-Artikolu 2(8) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 
u kontropartijiet mhux finanzjarji li jilħqu l-kundizzjonijiet msemmija fl-Artikolu 10(1b) 
tiegħu għandhom jikkonkludu tranŜazzjonijiet li mhumiex tranŜazzjonijiet intragrupp kif 
definit fl-Artikolu 3 u lanqas huma tranŜazzjonijiet koperti minn dispoŜizzjonijiet 
tranŜitorji fl-Artikolu 89 ta’ dak ir-Regolament ma’ kontropartijiet finanzjarji oħra tali 
jew ma’ tali kontropartijiet mhux finanzjarji li jilħqu l-kundizzjonijiet msemmija fl-
Artikolu 10(1(b) tar-Regolament [ ] (EMIR) f’derivati li jappartjenu għal klassi ta’ 
derivati li āiet ukoll dikjarata soāāetta għall-obbligu ta’ negozjar skont il-proëedura 
stabbilita fl-Artikolu 26 u elenkata fir-reāistru msemmi fl-Artikolu 27 biss fi: 

(a) swieq regolati; 

(b) MTFs; 

(c) OTFs meta d-derivati ma jiāux ammessi għan-negozjar f’suq regolat jew 
innegozjati f’MTF; or 

(d) ëentri tan-negozjar ta’ pajjiŜi terzi, jekk il-Kummissjoni adottat deëiŜjoni skont il-
paragrafu 4 u jekk il-pajjiŜ terz jipprovdi ▌sistema effettiva għar-rikonoxximent 
ekwivalenti taë-ëentri tan-negozjar awtorizzati skont id-Direttiva .../.../UE [il-
MiFID il-ādida] għall-ammissjoni għan-negozjar jew għan-negozjar ta' derivati 
dikjarati soāāetti għall-obbligu ta’ negozjar f’dak il-pajjiŜ terz fuq baŜi mhux 
eskluŜiva. 

2. L-obbligu ta’ negozjar għandu japplika wkoll għall-kontropartijiet msemmija fil-
paragrafu 1 li jdaħħlu fi tranŜazzjonijiet ta' derivatili li jappartjenu għal derivati dikjarati 
soāāetti għall-obbligu ta’ negozjar ma’ istituzzjonijiet finanzjarji ta’ pajjiŜ terz jew 
entitajiet ta’ pajjiŜ terz li jkunu soāāetti għall-obbligu ta’ kklerjar jekk kienu stabbiliti fl-
Unjoni. L-obbligu ta’ negozjar għandu japplika wkoll għall-entitajiet ta’ pajjiŜi terzi li 
jkunu soāāetti għall-obbligu ta’ kklerjar kieku kienu stabbiliti fl-Unjoni, li daħħlu fi 
tranŜazzjonijiet ta' derivati li jappartjenu għal derivati dikjarati soāāetti għall-obbligu ta’ 
negozjar, sakemm il-kuntratt ikollu effett dirett, sostanzjali u prevedibbli fl-Unjoni jew 
fejn dan l-obbligu jkun neëessarju jew xieraq sabiex jipprevjeni l-evaŜjoni ta’ kwalunkwe 
dispoŜizzjoni ta’ dan ir-Regolament. 

L-AETS għandha timmonitorja regolarment l-attività fid-derivati li ma āewx dikjarati 
soāāetti għall-obbligu tan-negozjar kif deskritt fl-Artikolu 24(1) sabiex jiāu identifikati 
l-kaŜijiet fejn klassi partikolari ta’ kuntratti tista’ tippreŜenta riskju sistemiku u 
tipprevjeni arbitraāā regolatorju bejn tranŜazzjonijiet derivati soāāetti għall-obbligu 
tan-negozjar u tranŜazzjonijiet derivati mhux soāāetti għall-obbligu tan-negozjar. 
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3. Id-derivati ddikjarati soāāetti għall-obbligu ta’ negozjar skont l-Artikolu 24(1) għandhom 
ikunu eliāibbli biex jiāu ammessi għan-negozjar f’suq regolat jew biex jinnegozjaw fi 
kwalunkwe ëentru tan-negozjar kif imsemmi fil-paragrafu 1 fuq baŜi mhux eskluŜiva u 
nondiskriminatorja. 

4. Skont il-proëedura ta' eŜami msemmija fl-Artikolu 42(2), il-Kummissjoni tista’ tadotta 
deëiŜjonijiet li jiddeterminaw li l-qafas legali u superviŜorju ta’ pajjiŜ terz jiŜgura li ëentru 
tan-negozjar awtorizzat f’dak il-pajjiŜ terz jikkonforma mar-rekwiŜiti legalment 
vinkolanti li huma ekwivalenti għar-rekwiŜiti għaë-ëentri tan-negozjar msemmija fil-
paragrafu 1(a), (b) u (c) ta' dan l-Artikolu li jirriŜultaw minn dan ir-Regolament, mid-
Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida], u mir-Regolament (UE) Nru …/... [MAR il-ādid], 
u li huma soāāetti għal superviŜjoni u infurzar effettivi f’dak il-pajjiŜ terz. [MAR il-ādid], 
u li huma soāāetti għal superviŜjoni u infurzar effettivi f’dak il-pajjiŜ terz. 

Il-qafas legali u superviŜorju ta’ pajjiŜ terz jitqies ekwivalenti meta dak il-qafas jilħaq il-
kundizzjonijiet kollha li āejjin: 

(a) ië-ëentri tan-negozjar f’dak il-pajjiŜ terz huma soāāetti għall-awtorizzazzjoni u 
għas-superviŜjoni u l-infurzar effettivi fuq baŜi kontinwa; 

(b) ië-ëentri tan-negozjar ikollhom regoli ëari u trasparenti dwar l-ammissjoni tal-
istrumenti finanzjarji għan-negozjar sabiex it-tali strumenti finanzjarji ikunu jistgħu 
jiāu negozjati b’mod āust, ordinat u effiëjenti, u jkunu negozjabbli liberament; 

(c) l-emittenti tal-istrumenti finanzjarji huma soāāetti għal rekwiŜiti ta’ informazzjoni 
perjodiëi u kontinwi li jiŜguraw livell għoli ta’ protezzjoni tal-investitur; 

(d) jiŜgura t-trasparenza u l-integrità tas-suq billi jipprevjeni abbuŜ tas-suq f’forma ta’ 
abbuŜ minn informazzjoni privileāāata u manipulazzjoni tas-suq. 

5. L-AETS għandha tiŜviluppa abbozz ta' standards tekniëi regolatorji li jispeëifikaw it-tipi 
ta' kuntratti msemmija fil-paragrafu 2 li għandhom effett dirett, sostanzjali u prevedibbli 
fl-Unjoni u l-kaŜijiet fejn l-obbligu tan-negozjar huwa neëessarju jew xieraq biex tkun 
prevenuta l-evaŜjoni ta’ kwalunkwe dispoŜizzjoni ta’ dan ir-Regolament. 

L-AETS għandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards tekniëi regolatorji lill-
Kummissjoni sa …∗∗∗∗. 

Il-Kummissjoni għandha tingħata s-setgħa li tadotta l-istandards tekniëi regolatorji 
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont l-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) 
Nru 1095/2010.  

Meta jkun possibbli, l-istandards tekniëi regolatorji msemmija f’dan il-paragrafu 
għandhom ikunu identiëi għal dawk adottati skont l-Artikolu 4(4) tar-Regolament (UE) 
Nru 648/2012.  

                                                 
∗∗∗∗  Il-ĀU hu mitlub idaħħal id-data: 12-il xahar wara d-dħul fis-seħħ ta' dan ir-Regolament. 



 

 
 PE493.625/ 41 

 MT 

Artikolu 25 
Obbligu ta’ kklerjar għad-derivati negozjati fi swieq regolati 

L-operatur ta’ suq regolat għandu jiŜgura li t-tranŜazzjonijiet kollha f’derivati li 
jappartjenu għal klassi ta' derivati ddikjarata soāāetta għall-obbligu tal-ikklerjar skont l-
Artikolu 5(2) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 li jiāu konkluŜi f’suq regolat ikunu 
kklerjati minn kontroparti ëentrali CCP. 

Artikolu 26 
Proëedura ta’ obbligu ta’ negozjar 

1. L-AETS għandha tiŜviluppa abbozz ta’ standards tekniëi regolatorji biex jiāi determinat 
dan li āej: 

(a) jekk il-klassi ta’ derivati ddikjarata soāāetta għall-obbligu ta’ kklerjar skont l-
Artikolu 5(2) u (4) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 jew partita relevanti minnha 
għandhiex tkun negozjata fië-ëentri msemmija fl-Artikolu 24(1) ta’ dan ir-
Regolament;  

(b) id-data jew id-dati li fiha/fihom jidħol fis-seħħ l-obbligu ta’ negozjar, inkluŜa 
kwalunkwe introduzzjoni gradwali u l-kategoriji tal-kontropartijiet li għalihom 
japplika l-obbligu.  

L-AETS għandha tissottometti dak l-abbozz ta’ standards tekniëi regolatorji msemmija 
fl-ewwel subparagrafu lill-Kummissjoni fi Ŝmien tliet xhur wara li l-istandards tekniëi 
regolatorji skont l-Artikolu 5(2) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 ikunu āew adottati 
mill-Kummissjoni. 

Qabel ma tissottometti l-abbozz ta’ standards tekniëi regolatorji lill-Kummissjoni għall-
adozzjoni, l-AETS għandha twettaq konsultazzjoni pubblika u, fejn xieraq, tista’ 
tikkonsulta mal-awtoritajiet kompetenti ta' pajjiŜi terzi. 

Il-Kummissjoni għandha tingħata s-setgħa tadotta l-istandards tekniëi regolatorji 
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont l-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) 
Nru 1095/2010. 

2. Sabiex l-obbligu ta’ negozjar ikollu effett: 

(a) il-klassi ta’ derivati skont il-paragrafu 1(a) jew partita relevanti fiha għandha tkun 
ammessa għal negozjar f’suq regolat jew għandha tkun negozjata tal-inqas f’suq 
regolat wieħed, MTF jew OTF msemmija fl-Artikolu 24(1), u 

(b) il-klassi ta’ derivati skont il-paragrafu 1(a) jew partita relevanti fiha għandhom 
ikunu kkunsidrati likwidi biŜŜejjed sabiex jinnegozjaw biss fië-ëentri msemmija fl-
Artikolu 24(1). 

3. Matul l-iŜvilupp tal-abbozz tal-istandards tekniëi regolatorji msemmija fil-paragrafu 1, l-
AETS għandha tikkunsidra l-klassi tad-derivati jew partita relevanti fiha bħala likwida 
biŜŜejjed billi jiāu kkunsidrati tal-anqas il-kriterji li āejjin: 

(a) il-frekwenza medja tan-negozjar; 
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(b) id-daqs medju tan-negozjar u l-frekwenza ta’ negozjar ta’ daqs kbir meta mqabbel 
mad-daqs normali tas-suq; 

(c) l-għadd u t-tip tal-parteëipanti attivi tas-suq; 

L-AETS għandha tiddetermina wkoll jekk il-klassi ta’ derivati jew partita relevanti fiha 
hijiex biss likwida biŜŜejjed fi tranŜazzjonijiet taħt ëertu daqs. 

4. L-AETS għandha, fuq inizjattiva tagħha stess, skont il-kriterji stabbiliti fil-
paragrafu 2 u wara li twettaq konsultazzjoni pubblika, tidentifika u tinnotifika lill-
Kummissjoni l-klassijiet ta’ derivati jew kuntratti ta’ derivati individwali li għandhom 
ikunu soāāetti għall-obbligu ta’ negozjar fië-ëentri msemmija fl-Artikolu 24(1), iŜda li 
għalihom l-ebda CCP għadha ma rëiviet awtorizzazzjoni skont l-Artikolu 14 jew 15 tar-
Regolament (UE) Nru 648/2012 jew li mhijiex ammessa għan-negozjar f’suq regolat jew 
mhijiex negozjata f’ëentru tan-negozjar imsemmi fl-Artikolu 24(1). Wara n-notifika 
msemmija fl-ewwel subparagrafu mill-AETS, il-Kummissjoni tista’ tippubblika sejħa 
għall-iŜvilupp ta' proposti għan-negozjar ta’ dawn id-derivati fië-ëentri msemmija fl-
Artikolu 24(1).  

5. L-AETS għandha, skont il-paragrafu 1, tissottometti għand il-Kummissjoni l-abbozz il-
ādid ta’ standards tekniëi regolatorji sabiex temenda, tissospendi jew tirrevoka l-
istandards tekniëi regolatorji eŜistenti kull meta jkun hemm bidla materjali fil-kriterji 
stabbiliti fil-paragrafu 2. Qabel ma tagħmel dan, l-AETS tista’ tikkonsulta, fejn dan ikun 
xieraq, mal-awtoritajiet kompetenti ta' pajjiŜi terzi. Il-Kummissjoni għandha tingħata s-
setgħa sabiex temenda, tissospendi u tirrevoka l-istandards tekniëi regolatorji eŜistenti 
skont l-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.  

6. L-AETS għandha tiŜviluppa abbozzi ta’ standards tekniëi regolatorji li jispeëifikaw il-
kriterji msemmija fil-paragrafu 2(b). 

 L-AETS għandha tissottometti abbozi ta’ dawn l-istandards tekniëi regolatorji lill-
Kummissjoni sa ...∗∗∗∗. Għandha tingħata s-setgħa lill-Kummissjoni li tadotta l-istandards 
tekniëi regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu f’konformità mal-Artikoli 10 sa 14 
tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010. 

 

Artikolu 27 
Reāistru ta’ derivati soāāetti għall-obbligu ta’ negozjar 

L-AETS għandha tippubblika u ŜŜomm fuq is-sit elettroniku tagħha reāistru li jispeëifika, 
b’mod eŜawrenti u inekwivoku, id-derivati li huma soāāetti għall-obbligu ta’ negozjar fië-
ëentri msemmija fl-Artikolu 24(1), ië-ëentri fejn huma ammessi għan-negozjar jew fejn 
huma negozjati, u d-dati li fihom jidħol fis-seħħ l-obbligu. 

                                                 
∗∗∗∗  Il-ĀU hu mitlub idaħħal id-data: 12-il xahar wara d-dħul fis-seħħ ta' dan ir-Regolament. 
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TITOLU VI 

AêêESS TA’ KKLERJAR NONDISKRIMINATORJU GĦALL-ISTRUMENTI 
FINANZJARJI 

Artikolu 28 
Aëëess nondiskriminatorju għal CCP 

1. Mingħajr ħsara għall-Artikolu 7 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, CCP għandha 
taëëetta li tikklirja titoli transferibbli u strumenti tas-suq tal-flus fuq baŜi 
nondiskriminatorja u trasparenti, anki fir-rigward ta’ rekwiŜiti ta' kollateral u tariffi 
relatati mal-aëëess, irrispettivament mië-ëentru tan-negozjar li fih titwettaq tranŜazzjoni, 
sakemm tali aëëess ma jheddidx b’mod ëar il-funzjonament bla xkiel u ordinat tas-CCP 
jew il-funzjonament tas-swieq finanzjarji b’mod li jiāi kkawŜat riskju sistemiku. 
Partikolarment dan għandu jiŜgura li ëentru tan-negozjar għandu d-dritt għal trattament 
nondiskriminatorju f'termini ta' kif kuntratti nnegozjati fil-pjattaforma tiegħu jkunu trattati 
▌ Dan ir-rekwiŜit ma japplika għall-ebda kuntratt ta' derivati li diāà huwa soāāett għall-
obbligu ta’ aëëess skont l-Artikolu 7 tar-Regolament (EU) Nru 648/2012. L-aëëess ta’ 
ëentru tan-negozjati għal CCP skont dan l-Artikolu għandu jingħata biss fejn tali 
aëëess ma jkunx jeħtieā interoperabilità jew jhedded il-funzjonament mingħajr ostakli 
u b’mod ordinat tas-swieq jew jaffettwa r-riskju sistemiku b’mod negattiv. 

2. Talba għal aëëess ta’ CCP għandha tkun formalment sottomessa lil CCP u lill-awtorità 
kompetenti relevanti tagħha permezz ta’ ëentru tan-negozjar. 

3. Is-CCP għandha tipprovdi tweāiba bil-miktub lië-ëentru tan-negozjar fi Ŝmien tnax-il 
xahar fejn jew tippermetti l-aëëess, bil-kundizzjoni li l-awtorità kompetenti rilevanti ma 
kinitx ëaħdet l-aëëess skont il-paragrafu 4, jew fejn tiëħad l-aëëess. Is-CCP tista’ tiëħad 
talba għal aëëess abbaŜi ta’ analiŜi komprensiva tar-riskju u skont il-kundizzjonijiet 
speëifikati fil-paragrafu 6 biss. Jekk CCP tiëħad l-aëëess, għandha tipprovdi r-raāunijiet 
sħaħ fit-tweāiba tagħha u tinforma bil-miktub lill-awtorità kompetenti tagħha dwar id-
deëiŜjoni. Is-CCP għandha tagħmel l-aëëess possibbli fi Ŝmien tliet xhur minn meta 
tipprovdi tweāiba poŜittiva għat-talba għal aëëess. Kull spiŜa assoëjata li tirriŜulta mill-
paragrafi 1 sa 3 għandha tināarr mië-ëentru tan-negozjar li jitlob aëëess, sakemm ma 
jkunx āie miftiehem mod ieħor bejn is-CCP u ë-ëentru tan-negozjar li jitlob l-aëëess. 

4. L-awtorità kompetenti tas-CCP tista’ tiëħad aëëess għal ta’ ëentru tan-negozjar lil CCP 
biss fejn it-tali aëëess ikun jhedded il-funzjonament bla intoppi jew ordinat tas-swieq 
finanzjarji. Jekk awtorità kompetenti tiëħad l-aëëess fuq dik il-baŜi, għandha toħroā id-
deëiŜjoni tagħha fi Ŝmien xahrejn mill-wasla tat-talba msemmija fil-paragrafu 2 u 
tipprovdi r-raāunijiet sħaħ lis-CCP u lië-ëentri tan-negozjar inkluŜi l-provi li fuqhom hija 
bbaŜata d-deëiŜjoni tagħha. 

5. êentru tan-negozjar stabbilit f’pajjiŜ terz jista’ jitlob aëëess għal CCP stabbilita fl-Unjoni 
biss jekk il-Kummissjoni tkun adottat deëiŜjoni skont l-Artikolu 24(4) rigward dak il-
pajjiŜ terz u jekk il-qafas legali ta' dak il-pajjiŜ terz jipprovdi rikonoxximent ekwivalenti 
għal ëentri tan-negozjar awtorizzati skont id-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida] li 
jitolbu aëëess għal CCPs stabbiliti f’dak il-pajjiŜ terz. 
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6. L-AETS għandha tiŜviluppa abbozz ta’ standards tekniëi regolatorji li jispeëifikaw: 

(a) il-kundizzjonijiet li skonthom jista’ jiāi miëħud l-aëëess minn CCP, għal titoli 
trasferibbli u strumenti tas-suq tal-flus, inkluŜi kondizzjonijiet abbaŜi tal-volum 
ta’ tranŜazzjonijiet, l-għadd u t-tip ta’ utenti jew fatturi oħra li joħolqu riskji bla 
ħtieāa; 

(b) il-kondizzjonijiet skont liema jingħata l-aëëess, fosthom il-kunfidenzjalità tal-
informazzjoni provduta fir-rigward tat-titoli trasferibbli u tal-istrumenti tas-suq tal-
flus matul il-faŜi tal-iŜvilupp, il-baŜi nondiskriminatorja u trasparenti fir-rigward 
tat-tariffi tal-ikklerjar, ir-rekwiŜit tal-kollateral u r-rekwiŜiti operazzjonali fir-
rigward tal-marāinazzjoni. 

 L-ESMA għandha tippreŜenta dan l-abbozz ta' standards regolatorji lill-Kummissjoni 
sal-∗∗∗∗.  

Il-Kummissjoni għandha tingħata s-setgħa li tadotta l-istandards tekniëi regolatorji 
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont l-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) 
Nru 1095/2010. 

 

Artikolu 28a 
L-obbligu tal-ikklerjar għall-ekwitajiet u l-bonds negozjati fi swieq regolati, MTFs u OTFs 

L-operatur ta’ suq regolat, ta’ MTF jew ta’ OTF għandu jiŜgura li t-tranŜazzjonijiet 
kollha fl-ekwitajiet u l-bonds li jiāu konkluŜi f’suq regolat, MTF u OTF jiāu kklerjati 
minn CCP meta CCP jaëëetta li jikklerja dak l-istrument finanzjarju. 

Artikolu 29 
Aëëess nondiskriminatorju għal ëentru tan-negozjar 

1. Mingħajr ħsara għall-Artikolu 8 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, ëentru tan-negozjar 
għandu jipprovdi informazzjoni dwar in-negozjar għal titoli trasferibbli u strumenti tas-
suq tal-flus fuq baŜi nondiskriminatorja u trasparenti, inkluŜi fir-rigward ta’ tariffi relatati 
mal-aëëess, fuq talba lil kwalunkwe CCP awtorizzata jew rikonoxxuta mir-Regolament 
(UE) Nru 648/2012 li tixtieq tikklerja t-tranŜazzjonijiet finanzjarji mwettqa f’dak ië-
ëentru tan-negozjar. Dan ir-rekwiŜit ma japplika għall-ebda kuntratt ta' derivati li diāà 
huwa soāāett għall-obbligu ta’ aëëess skont l-Artikolu 8 tar-Regolament (EU) 
Nru 648/2012. 

2. Talba għal aëëess għal ëentru tan-negozjar għandha tiāi formalment sottomessa għand 
ëentru tan-negozjar u l-awtorità kompetenti relevanti tiegħu minn CCP. 

3. Ië-ëentru tan-negozjar għandu jipprovdi tweāiba bil-miktub lis-CCP fi Ŝmien tliet xhur 
fejn jew jippermetti l-aëëess, bil-kundizzjoni li l-awtorità kompetenti rilevanti ma kinitx 
ëaħdet l-aëëess skont il-paragrafu 4, jew fejn tiëħad l-aëëess. Ië-ëentru tan-negozjar jista’ 

                                                 
∗∗∗∗  Il-ĀU hu mitlub idaħħal id-data: ... xahar wara d-data tad-dħul fis-seħħ ta' dan ir-

Regolament. 
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jiëħad aëëess biss abbaŜi ta' analiŜi komprensiva tar-riskji u skont il-kundizzjonijiet 
speëifikati fil-paragrafi 4 u 6. Jekk l-aëëess jiāu miëħud, ië-ëentru tan-negozjar għandu 
jipprovdi r-raāunijiet sħaħ fit-tweāiba tiegħu lië-ëentru tan-negozjar u jinforma bil-miktub 
lill-awtorità kompetenti tiegħu dwar id-deëiŜjoni. Ië-ëentru tan-negozjar għandu jagħmel 
l-aëëess disponibbli fi Ŝmien tliet xhur minn meta jipprovdi tweāiba poŜittiva għat-talba 
għal aëëess. 

4. Għal titoli trasferibbli u strumenti tas-suq tal-flus l-awtorità kompetenti taë-ëentru tan-
negozjar tista’ tiëħad lil CCP l-aëëess għal ëentru tan-negozjar biss meta t-tali aëëess 
jhedded il-funzjonament bla intoppi u ordinat tas-swieq. Għal strumenti finanzjarji oħra, 
l-aëëess ta’ CCP għal ëentru tan-negozjar għandu jingħata biss dment li tali aëëess ma 
jkunx jeħtieā l-interoperabilità jew ma jheddidx il-funzjonament bla xkiel u ordinat tas-
swieq b'mod partikolari minħabba l-frammentazzjoni tal-likwidità u dment li ë-ëentru 
tan-negozjar ikun stabbilixxa mekkaniŜmi adegwati għall-prevenzjoni ta' tali 
frammentazzjoni. 

4a. Jekk awtorità kompetenti tiëħad l-aëëess fuq dik il-baŜi, għandha toħroā id-deëiŜjoni 
tagħha fi Ŝmien xahrejn mill-wasla tat-talba msemmija fil-paragrafu 2 u tipprovdi r-
raāunijiet sħaħ lië-ëentru tan-negozjar u lis-CCP inkluŜi l-provi li fuqhom hija bbaŜata d-
deëiŜjoni tagħha. 

5. CCP stabbilita f’pajjiŜ terz tista’ titlob aëëess għal ëentru tan-negozjar fl-Unjoni bil-
kundizzjoni li dik is-CCP tkun rikonoxxuta skont l-Artikolu 25 tar-Regolament (UE) 
Nru 648/2012 u jekk il-qafas legali ta' dak il-pajjiŜ terz jipprovdi għal rikonoxximent 
ekwivalenti effettiv ta' CCP awtorizzata skont ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 għaë-
ëentri tan-negozjar stabbiliti f'dak il-pajjiŜ terz. 

6. L-AETS għandha tiŜviluppa abbozz ta’ standards tekniëi regolatorji li jispeëifikaw: 

(a) il-kundizzjonijiet li skonthom jista’ jiāi miëħud l-aëëess minn ëentru tan-negozjar 
għal titoli trasferibbli u strumenti tas-suq tal-flus, inkluŜi kondizzjonijiet abbaŜi 
tal-volum ta’ tranŜazzjonijiet, l-għadd u t-tip ta’ utenti jew fatturi oħra li joħolqu 
riskji bla ħtieāa.  

(b) il-kondizzjonijiet skont liema jingħata l-aëëess, fosthom il-kunfidenzjalità tal-
informazzjoni provduta fir-rigward tal-istrumenti finanzjarji matul il-faŜi tal-
iŜvilupp, il-baŜi nondiskriminatorja u trasparenti fir-rigward tat-tariffi relatati mal-
aëëess. 

(ba) l-idea tal-frammentazzjoni tal-likwidità tad-derivati li ma kinux diāà suāāetti 
għall-obbligi tal-aëëess skont l-Artikolu 8 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, li 
għandhom, fejn hu possibbli, jirriflettu l-istandards tekniëi regolatorji adottati 
mill-Kummissjoni skont l-Artikolu 8(5) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012. 

 L-AETS għandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards tekniëi regolatorji lill-
Kummissjoni sa …∗∗∗∗.  

                                                 
∗∗∗∗  Il-ĀU hu mitlub idaħħal id-data: ... 
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Il-Kummissjoni għandha tingħata s-setgħa li tadotta l-istandards tekniëi regolatorji 
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont l-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) 
Nru 1095/2010. 

▌ 

TITOLU VII 

MIśURI SUPERVIśORJI DWAR INTERVENTI FUQ IL-PRODOTT U POśIZZJONIIJET 

KAPITOLU 1 

INTERVENT FUQ IL-PRODOTT 

Artikolu 31 
Setgħat ta’ intervent tal-AETS ▌ 

-1. F'konformità mal-Artikolu 9(2) tar-Regolament UE Nru 1095/2010, l-AETS għandha 
timmonitorja l-prodotti ta' investiment, inkluŜi depoŜiti strutturati u strumenti 
finanzjarji li jiāu kkumerëjalizzati, distribwiti jew mibjugħa fl-Unjoni u tista' tinvestiga 
b'mod proattiv prodotti ta' investiment jew strumenti finanzjarji āodda qabel ma jiāu 
kkumerëjalizzati, distribwiti jew mibjugħa fl-Unjoni, f'kooperazzjoni mal-awtoritajiet 
kompetenti. 

1. Skont l-Artikolu 9(5) tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010, l-AETS tista’, fejn tkun 
sodisfatta fuq baŜi raāonevoli li l-kundizzjonijiet fil-paragrafi 2 u 3 huma milħuqa, 
temporanjament tipprojbixxi jew tirrestrināi fl-Unjoni: 

(a) il-kummerëjalizzazzjoni, id-distribuzzjoni jew il-bejgħ ta’ ëerti prodotti speëifiëi ta’ 
investiment, inkluŜ depoŜiti strutturati, ëerti prodotti ta’ investiment speëifikati, 
inkluŜ depoŜiti strutturati, strumenti finanzjarji jew prodotti ta’ investiment, 
inkluŜi depoŜiti strutturati, jew strumenti finanzjarji b’ëerti karatteristiëi 
speëifikati; jew 

(b) tip ta’ attività jew prassi finanzjarja.  

Projbizzjoni jew restrizzjoni jistgħu japplikaw f’ëirkostanzi, jew ikunu soāāetti għal 
eŜenzjonijiet, speëifikati mill-AETS. 

2. L-AETS għandha tieħu deëiŜjoni skont il-paragrafu 1 fil-kaŜ biss li jintlaħqu l-
kundizzjonijiet kollha li āejjin: 

(a) l-azzjoni proposta tindirizza theddida sinifikanti għall-protezzjoni tal-investitur jew 
għall-funzjonament ordinat u l-integrità tas-swieq finanzjarji jew l-istabbiltà tas-
sistema finanzjarja sħiħa jew parti minnha fl-Unjoni; 
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(b) ir-rekwiŜiti regolatorji skont il-leāiŜlazzjoni tal-Unjoni li huma applikabbli għall-
prodott ta' investiment, l-istrument jew l-attività finanzjarji relevanti ma 
jindirizzawx it-theddida; 

(c) awtorità jew awtoritajiet kompetenti ma ħadux azzjoni sabiex jindirizzaw it-
theddida jew l-azzjonijiet li ttieħdu ma jindrizzawx adegwatament it-theddida. 

Fejn il-kundizzjonijiet stipulati fl-ewwel subparagrafu jkunu āew issodisfati, l-AETS 
tista' timponi l-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni msemmija fil-paragrafu 1 fuq baŜi 
prekawzjonarja qabel ma prodott ta' investiment jew strument finanzjarju jkun āie 
kkumerëjalizzat jew mibjugħ lill-klijenti. 

3. Meta tieħu azzjoni taħt dan l-Artikolu l-AETS għandha tqis sa fejn l-azzjoni: 

(a) ma jkollhiex effett negattiv fuq l-effiëjenza tas-swieq finanzjarji jew fuq l-
investituri li jkun sproporzjonat għall-benefiëëji tal-azzjoni; kif ukoll 

(b) ma toħloqx riskju ta’ abritraāā regolatorju. 

Fejn awtorità jew awtoritajiet kompetenti jkunu ħadu miŜura skont l-Artikolu 32, l-AETS 
tista’ tieħu kwalunkwe waħda mill-miŜuri msemmija fil-paragrafu 1 mingħajr ma toħroā 
l-opinjoni prevista fl-Artikolu 33. 

4. Qabel ma tiddeëiedi li tieħu kwalunkwe azzjoni skont dan l-Artikolu, l-AETS għandha 
tinnotifika lill-awtoritajiet kompetenti bl-azzjoni li tipproponi. 

4a. Qabel ma tieħu deëiŜjoni skont il-paragrafu 1, l-AETS għandha tinnotifika l-intenzjoni 
tagħha li tipprojbixxi jew tirrestrināi prodott ta' investiment jew strument finanzjarju 
sakemm ma jsirux ëerti bidliet fil-karatteristiëi ta' prodott ta' investiment jew strument 
finanzjarju fi Ŝmien speëifikat. 

5. L-AETS għandha tippubblika fuq is-sit elettroniku tagħha avviŜ dwar kwalunkwe 
deëiŜjoni li tieħu kwalunkwe azzjoni skont dan l-Artikolu. L-avviŜ għandu jispeëifika d-
dettalji tal-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni u jispeëifika Ŝmien wara l-pubblikazzjoni tal-
avviŜ li minnu se jidħlu fis-seħħ il-miŜuri. Projbizzjoni jew restrizzjoni għandha tapplika 
biss għal azzjonijiet wara li l-miŜuri jidħlu fis-seħħ. 

6. L-AETS għandha tirrevedi projbizzjoni jew restrizzjoni imposta skont il-paragrafu 1 
f’intervalli xierqa u tal-inqas kull tliet xhur. Il-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni tiskadi jekk 
ma tiāix imāedda wara dak il-perjodu ta’ tliet xhur.  

7. L-azzjoni adottata mill-AETS skont dan l-Artikolu għandha tipprevali fuq kwalunkwe 
azzjoni preëedenti meħuda minn awtorità kompetenti. 

8. Il-Kummissjoni għandha tadotta atti delegati skont l-Artikolu 41 li jispeëifikaw il-kriterji 
u l-fatturi li jridu jiāu kkunsidrati mill-AETS sabiex jiāi determinat x'jikkostitwixxi 
theddid għall-protezzjoni tal-investitur jew għall-funzjonament ordinat u l-integrità tas-
swieq finanzjarji u għall-istabbiltà tas-sistema finanzjarja kollha jew parti minnha tal-
Unjoni msemmi fil-paragrafu 2(a). Dawk l-atti delegati għandhom jiŜguraw li l-AETS 
tkun tista' taāixxi, fejn ikun xieraq, fuq baŜi prekawzjonarja u m'għandhiex tkun 
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mitluba tistenna sakemm il-prodott jew l-istrument finanzjarju jkun āie kkumerëjalizzat 
jew it-tip ta' attività jew prattika tkun saret operattiva qabel ma tittieħed azzjoni. 

Artikolu 32 
Intervent fuq il-prodott mill-awtoritajiet kompetenti 

-1. L-awtoritajiet kompetenti għandhom jimmonitorjaw il-prodotti ta' investiment, inkluŜi 
depoŜiti strutturati u strumenti finanzjarji li jiāu kkumerëjalizzati, distribwiti jew 
mibjugħa fl-Istat Membru tagħhom jew minnu u jistgħu jinvestigaw b'mod proattiv 
prodotti ta' investiment jew strumenti finanzjarji āodda qabel ma jiāu kkumerëjalizzati, 
distribwiti jew mibjugħa fl-Istat Membru tagħhom jew minnu. Għandha tingħata 
attenzjoni partikolari lil strumenti finanzjarji li joffru replikazzjonijiet tal-indiëi tal-
kommoditajiet. 

1. Awtorità kompetenti tista’ tipprojbixxi jew tirrestrināi f’dak jew minn dak l-Istat 
Membru: 

(a) il-kummerëjalizzazzjoni, id-distribuzzjoni jew il-bejgħ ta’ ëerti prodotti ta' 
investiment, inkluŜi depoŜiti strutturati, strumenti finanzjarji jew prodotti ta’ 
investiment, inkluŜi depoŜiti strutturati, jew strumenti finanzjarji b’ëerti 
karatteristiëi; jew 

(b) tip ta’ attività jew prassi finanzjarja. 

2. Awtorità kompetenti tista’ tieħu l-azzjoni msemmija fil-paragrafu 1 jekk tkun issodisfata 
fuq baŜi raāonevoli li: 

(a) prodott ta' investiment, strument jew attività jew prattika finanzjarji joħolqu tħassib 
sinifikanti rigward il-protezzjoni tal-investitur jew huma ta' theddida serja għall-
funzjonament ordinat u l-integrità tas-swieq finanzjarji jew għall-istabbiltà tas-
sistema finanzjarja kollha jew parti minnha fi ħdan Stat Membru wieħed jew bosta, 
inkluŜ permezz tal-kummerëjalizzazzjoni, id-distribuzzjoni, ir-rinumerazzjoni jew 
il-provvista ta’ inëentivi relatati ma’ prodott tal-investiment jew strument 
finanzjarju; 

(ab) prodott ta’ derivat għandu effett negattiv fuq il-mekkaniŜmu tal-formazzjoni tal-
prezzijiet fis-suq sottostanti. 

(b) ir-rekwiŜiti regolatorji eŜistenti skont il-liāi tal-Unjoni applikabbli għall-prodott ta' 
investiment, l-istrumenti jew l-attivitajiet jew il-prattiëi finanzjarji ma jindirizzawx 
biŜŜejjed ir-riskji msemmija fil-punt (a) u l-kwistjoni ma tistax tiāi indirizzata aħjar 
permezz ta’ superviŜjoni jew infurzar imtejba tar-rekwiŜiti eŜistenti;  

(c) l-azzjoni hija proporzjonata meta tiāi kkunsidrata n-natura tar-riskji identifikati, il-
livell ta’ sofistikazzjoni tal-investituri jew tal-parteëipanti tas-suq konëernati u l-
effett probabbli li l-azzjoni jista' jkollha fuq l-investituri u l-parteëipanti tas-suq li 
jista’ jkollhom, juŜaw jew jibbenefikaw mill-istrument jew l-attività finanzjarja; 

(d) l-awtorità kompetenti kkonsultat kif xieraq mal-awtoritajiet kompetenti fi Stati 
Membri oħra li jistgħu jkunu affettwati b'mod sinifikanti mill-azzjoni; u 
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(e) l-azzjoni ma għandhiex effett diskriminatorju fuq is-servizzi jew l-attivitajiet forniti 
minn Stat Membru ieħor. 

Meta l-kundizzjonijiet stipulati fl-ewwel subparagrafu jkunu āew issodisfati, l-awtorità 
kompetenti tista' timponi l-projbizzjoni jew restrizzjoni fuq baŜi prekawzjonarja qabel 
ma prodott ta' investiment jew strument finanzjarju jkun āie kkumerëjalizzat, distribwit 
jew mibjugħ lill-klijenti. 

Projbizzjoni jew restrizzjoni tista’ tapplika f’ëirkostanzi, jew tkun soāāetta għal 
eëëezzjonijiet, speëifikati mill-awtorità kompetenti. 

2a. Qabel ma timponi projbizzjoni jew restrizzjoni skont il-paragrafu 1, l-awtorità 
kompetenti għandha tinnotifika l-intenzjoni tagħha li tipprojbixxi jew tirrestrināi 
prodott ta' investiment jew strument finanzjarju sakemm ma jsirux ëerti bidliet fil-
karatteristiëi ta' prodott ta' investiment jew strument finanzjarju fi Ŝmien speëifikat. 

3. L-awtorità kompetenti ma għandhiex timponi projbizzjoni jew restrizzjoni skont dan l-
Artikolu sakemm, sa mhux inqas minn xahar qabel ma tieħu l-azzjoni, ma tkunx 
innotifikat lill-awtoritajiet kompetenti l-oħra kollha involuti u l-AETS bil-miktub jew 
permezz ta’ mezz ieħor miftiehem bejn l-awtoritajiiet dwar id-dettalji ta’: 

(a) l-istrument jew l-attività jew il-prassi finanzjarja li magħhom hija relatata l-azzjoni 
proposta; 

(b) in-natura preëiŜa tal-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni proposta u meta hija maħsuba li 
tidħol fis-seħħ; u 

(c) il-provi li fuqhom hija bbaŜata d-deëiŜjoni tagħha u li skonthom hija ssodisfata li 
ntlaħqu l-kundizzjonijiet kollha fil-paragrafu 1. 

3a. Meta Ŝ-Ŝmien meħtieā biex issir konsultazzjoni skont il-paragrafu 2(d) u x-xahar 
dewmien previst fil-paragrafu 3 jistgħu jikkawŜaw dannu irriversibbli lill-konsumaturi, 
l-awtorità kompetenti tista' tieħu azzjoni skont dan l-Artikolu fuq baŜi proviŜorja għal 
perjodu li ma jaqbiŜx it-tliet xhur. F’dak il-kaŜ, l-awtorità kompetenti għandha 
immedjatament tinforma lill-awtoritajiet l-oħra kollha u lill-ESMA dwar l-azzjoni li 
ttieħdet. 

4. L-awtorità kompetenti għandha tippubblika fuq is-sit elettroniku tagħha avviŜ dwar 
kwalunkwe deëiŜjoni li timponi xi projbizzjoni jew restrizzjoni msemmija fil-paragrafu 1. 
L-avviŜ għandu jispeëifika d-dettalji tal-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni, Ŝmien wara l-
pubblikazzjoni tal-avviŜ li fih jidħlu fis-seħħ il-miŜuri u l-provi li skonthom hija 
ssodisfata li ntlaħqu l-kundizzjonijiet kollha fil-paragrafu 1. Il-projbizzjoni jew ir-
restrizzjoni għandhom japplikaw biss fir-rigward ta’ azzjonijiet li ttieħdu wara l-
pubblikazzjoni tal-avviŜ. 

5. L-awtorità kompetenti għandha tirrevoka projbizzjoni jew restrizzjoni jekk il-
kundizzjonijiet tal-paragrafu 1 ma jibqgħux japplikaw. 

6. Il-Kummissjoni għandha tadotta atti delegati skont l-Artikolu 41 li jispeëifikaw il-kriterji 
u l-fatturi li jridu jiāu kkunsidrati mill-awtoritajiet kompetenti meta jiddeterminaw 
x'jikkostitwixxi theddid għall-protezzjoni tal-investitur jew għall-funzjonament ordinat u 
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l-integrità tas-swieq finanzjarji u għall-istabbiltà tas-sistema finanzjarja kollha jew parti 
minnha tal-Unjoni msemmi fil-paragrafu 2(a). 

Artikolu 33 
Koordinazzjoni mill-AETS 

1. L-AETS għandha tieħu rwol ta’ faëilitazzjoni u koordinazzjoni fir-rigward tal-azzjoni 
meħuda mill-awtoritajiet kompetenti skont l-Artikolu 32. B’mod partikolari, l-AETS 
għandha tiŜgura li l-azzjoni meħuda minn awtorità kompetenti tkun āustifikata u 
proporzjonata u li fejn xieraq jittieħed approëë konsistenti mill-awtoritajiet kompetenti. 

2. Wara li tirëievi notifika skont l-Artikolu 32 dwar kwalunkwe azzjoni li se tiāi imposta 
skont dak l-Artikolu, l-AETS għandha tadotta opinjoni dwar jekk tikkunsidrax il-
projbizzjoni jew ir-restrizzjoni bħala āustifikata u proporzjonata. Jekk l-AETS tikkunsidra 
li t-teħid ta’ miŜuri minn awtoritajiet kompetenti oħra huwa meħtieā sabiex jiāi indirizzat 
ir-riskju, għandha tiddikjara dan fl-opinjoni tagħha wkoll. L-opinjoni għandha tiāi 
ppubblikata fuq is-sit elettroniku tal-AETS. 

3. Meta awtorità kompetenti tipproponi li tieħu, jew tieħu, azzjoni li tmur kontra opinjoni 
adottata mill-AETS skont il-paragrafu 2 jew ma taëëettax li tieħu azzjoni kuntrarjament 
għal tali opinjoni, minnufih għandha tippubblika fuq is-sit tagħha avviŜ li jispjega bis-sħiħ 
ir-raāunijiet għalfejn għamlet dan. 

KAPITOLU 2 

POśIZZJONIJIET 

Artikolu 34 
Koordinazzjoni tal-miŜuri nazzjonali tal-immaniājar tal-poŜizzjonijiet u limiti tal-poŜizzjonijiet 

mill-AETS 

1. L-AETS għandha twettaq rwol ta’ faëilitazzjoni u koordinazzjoni fir-rigward tal-miŜuri 
meħuda minn awtoritajiet kompetenti skont l-Artikolu 71(2)(i) u l-Artikolu 72 (f) u (g) 
tad-Direttiva  .../.../UE [il-MiFID il-ādida]. B’mod partikolari, l-AETS għandha tiŜgura li 
jittieħed approëë konsistenti mill-awtoritajiet kompetenti rigward meta jiāu eŜerëitati 
dawn is-setgħat, in-natura u l-ambitu tal-miŜuri imposti, u t-tul taŜ-Ŝmien u s-segwitu ta’ 
kull miŜura. 

2. Wara li tirëievi notifika dwar kwalunkwe miŜura skont l-Artikolu 83(5) tad-
Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida] l-AETS għandha tirreāistra l-miŜura u r-raāunijiet 
għaliha. Rigward il-miŜuri skont l-Artikolu 72(1) is-subparagrafu (f) u (g) tad-
Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida], għandha ŜŜomm u tippubblika fuq is-sit elettroniku 
tagħha baŜi ta’ dejta b’sommarji tal-miŜuri fis-seħħ inkluŜi d-dettalji dwar il-persuni jew 
il-klassi ta’ persuni konëernati, l-istrumenti finanzjarji applikabbli, kwalunkwe miŜura 
kwantitattiva jew limiti bħall-poŜizzjoni netta massima li l-persuni jistgħu jidħlu fiha jew 
iŜommu għal perjodu ta’ Ŝmien speëifiku qabel ma jintlaħaq limitu, kwalunkwe 
eŜenzjoni għalihom, u r-raāunijiet tagħhom. 
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Artikolu 35 
Setgħat tal-AETS relatati mal-immaniājar tal-poŜizzjonijiet 

1. Skont l-Artikolu 9(5) tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010, l-AETS għandha, fejn jiāu 
ssodisfati l-kundizzjonijiet kollha fil-paragrafu 2, tieħu waħda jew aktar mill-miŜuri li 
āejjin: 

(a) titlob minn kwalunkwe persuna informazzjoni, inkluŜa d-dokumentazzjoni relevanti 
kollha rigward id-daqs u l-għan ta’ poŜizzjoni jew skopertura li daħlet għaliha 
permezz ta’ derivat]; 

(b) wara li tanalizza l-informazzjoni miksuba, tobbliga lil tali persuna jew klassi ta’ 
persuni tieħu passi biex tnaqqas id-daqs ta’ jew telimina l-poŜizzjoni jew l-
iskopertura; 

(c) tillimita l-abbiltà ta’ persuna milli tidħol f’derivat ta’ komodità. 

2. L-AETS għandha tieħu deëiŜjoni skont il-paragrafu 1 meta jintlaħqu l-kundizzjonijiet 
kollha li āejjin: 

(a) il-miŜuri elenkati fil-punti (a) sa (c) tal-paragrafu 1 jindirizzaw theddida għall-
funzjonament ordinat u l-integrità tas-swieq finanzjarji anki fir-rigward ta’ 
arranāamenti tal-forniment għal komoditajiet fiŜiëi u l-fatturi elenkati fl-
Artikolu 59(1)(a) tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID ādida], jew għall-istabbiltà tas-
sistema finanzjarja kollha jew parti minnha fl-Unjoni; 

(b) awtorità jew awtoritajiet kompetenti ma ħadux miŜuri sabiex jindirizzaw it-theddida 
jew il-miŜuri li ttieħdu ma jindirizzawx it-theddida b’mod suffiëjenti. 

Għandhom jittieħdu miŜuri relatati ma' prodotti tal-enerāija fil-livell ta' operatur wara 
konsultazzjoni mal-Aāenzija għall-Kooperazzjoni tar-Regolaturi tal-Enerāija stabbilita 
permezz tar-Regolament (KE) Nru 713/2009. 

3. Meta jittieħdu l-miŜuri msemmija fil-paragrafu 1, l-AETS għandha tqis sa fejn il-miŜura: 

(a) tindirizza b’mod sinifikanti t-theddida għall-funzjonament ordinat u l-integrità tas-
swieq finanzjarji inkluŜi l-fatturi elenkati fl-Artikolu 59(1)(a) sa (d) tad-
Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādid] jew tal-arranāamenti tal-forniment ta' 
komoditajiet fiŜiëi, jew l-istabbiltà tas-sistema finanzjarja sħiħa jew parti minnha fl-
Unjoni jew ittejjeb b’mod sinifikanti l-abbiltà tal-awtoritajiet kompetenti biex 
jimmonitorjaw it-theddida; 

(b) ma toħloqx riskju ta’ arbitraāā regolatorju; 

(c) ma għandhiex effett ħaŜin fuq l-effiëjenza tas-swieq finanzjarji, inkluŜ it-tnaqqis 
tal-likwidità f’dawk is-swieq jew toħloq inëertezza għall-parteëipanti tas-suq, li 
huwa sproporzjonat għall-benefiëëji tal-miŜura. 

4. Qabel ma tiddeëiedi li tieħu jew iāāedded kwalunkwe miŜura msemmija fil-paragrafu 1, 
l-AETS għandha tinnotifika lill-awtoritajiet kompetenti relevanti bil-miŜura li tkun qed 
tipproponi. Fil-kaŜ ta’ talba skont il-paragrafu 1(a) jew (b) in-notifika għandha tinkludi l-
identità tal-persuna jew tal-persuni li għalihom kienet indirizzata u d-dettalji u r-raāunijiet 
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tagħha. Fil-kaŜ ta’ miŜura skont il-paragrafu (c) tal-paragrafu 1 in-notifika għandha 
tinkludi d-dettalji dwar il-persuna jew il-klassi ta’ persuni konëernati, l-istrumenti 
finanzjarji applikabbli, il-miŜuri kwantitattivi relevanti bħall-poŜizzjoni netta massima li 
l-persuna jew il-klassi ta’ persuni inkwistjoni jistgħu jidħlu fiha jew iŜommu għal 
perjodu ta’ Ŝmien speëifiku, u r-raāunijiet tagħha. 

5. In-notifika għandha ssir mhux inqas minn 24 siegħa qabel ma l-miŜura tkun maħsuba li 
tidħol fis-seħħ jew tiāāedded. F’ëirkostanzi eëëezzjonali, l-AETS tista’ tagħmel in-
notifika inqas minn 24 siegħa qabel ma l-miŜura tkun maħsuba li tidħol fis-seħħ, meta ma 
jkunx possibbli li jingħata avviŜ minn 24 siegħa qabel. 

6. L-AETS għandha tippubblika fuq is-sit tal-internet tagħha avviŜ ta’ kwalunkwe deëiŜjoni 
li timponi jew iāāedded kwalunkwe miŜura msemmija fil-paragrafu 1(c). L-avviŜ għandu 
jinkludi dettalji dwar il-persuna jew il-klassi ta’ persuni konëernati, l-istrumenti 
finanzjarji applikabbli, il-miŜuri kwantitattivi relevanti bħall-poŜizzjoni massima netta li 
l-persuna jew il-klassi ta’ persuni inkwistjoni jistgħu jidħlu fiha jew iŜŜomm għal 
perjodu ta’ Ŝmien speëifiku, u r-raāunijiet għal dan. 

7. MiŜura għadha tidħol fis-seħħ meta n-notifika tiāi ppubblikata jew f'ħin speëifikat fin-
notifika li jkun wara l-pubblikazzjoni tiegħu u għandha tapplika biss rigward ta' 
tranŜazzjoni li titwettaq wara li tkun daħlet fis-seħħ il-miŜura. 

8 L-AETS għandha tirrevedi  l-miŜuri tagħha msemmija fil-paragrafu 1(c) f’intervalli 
xierqa u tal-inqas kull tliet xhur. Jekk miŜura ma tiāāeddidx wara dak il-perijodu ta’ tliet 
xhur, għandha tiskadi awtomatikament. Il-paragrafi 2 sa 8 għandhom japplikaw għal 
tiādid ta’ miŜuri. 

9. MiŜura adottata mill-AETS skont dan l-Artikolu għandha tipprevali fuq kwalunkwe 
miŜura preëedenti meħuda minn awtorità kompetenti skont l-Artikolu 72(f), (g) u (ha) 
tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādid]. 

10. Il-Kummissjoni għandha tadotta atti delegati skont l-Artikolu 41 li jispeëifikaw il-kriterji 
u l-fatturi li għandhom jitqiesu mill-AETS sabiex jiāi determinat x'jikkostitwixxi theddida 
għall-funzjonament ordinat u għall-integrità tas-swieq finanzjarji anki fir-rigward ta’ 
arranāamenti ta’ forniment ta' komoditajiet fiŜiëi, jew għall-istabbiltà tas-sistema 
finanzjarja sħiħa jew parti minnha fl-Unjoni msemmija fil-paragrafu 2(a). Dawk il-kriterji 
u fatturi għandhom iqisu l-abbozzi ta' standards tekniëi regolatorji Ŝviluppati 
f'konformità mal-Artikolu 59(3) tad-Direttiva .../.../UE [il- MiFID il-ādida] u 
għandhom jiddivrenzjaw bejn is-sitwazzjonijiet fejn l-AETS tieħu azzjoni għaliex 
awtorità kompetenti tkun naqset li taāixxi u dawk fejn l-AETS tindirizza riskju 
addizzjonali li l-awtorità kompetenti ma tkunx tista' tindirizza skont l-Artikolu 72(f), (g) 
u (ha) tad-Direttiva .../.../UE [il- MiFID il-ādida]. 



 

 
 PE493.625/ 53 

 MT 

TITOLU VIII 

FORNIMENT TA’ SERVIZZI JEW ATTIVITAJIET MINGĦAJR FERGĦA MINN DITTI MINN 
PAJJIś TERZ 

Artikolu 36 
DispoŜizzjonijiet āenerali 

1 Ditta minn pajjiŜ terz tista' tipprovdi s-servizzi ta' investiment elenkati jew twettaq 
attivitajiet lil kontropartijiet eliāibbli u lill-klijenti professjonali fit-tifsira ta' Taqsima I 
tal-Anness II tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida] stabbiliti fl-Unjoni mingħajr l-
istabbiliment ta' fergħa f'kaŜ biss li tkun reāistrata fir-reāistru tad-ditti minn pajjiŜi terzi li 
jŜomm l-AETS skont l-Artikolu 37.  

2. L-AETS għandha tirreāistra ditta minn pajjiŜ terz li tkun applikat biex tforni jew twettaq 
servizzi ▌tal-investiment jew biex twettaq attivitajiet fl-Unjoni skont il-paragrafu 1 fil-
kaŜ biss li jkunu ssodisfati l-kundizzjonijiet li āejjin: 

(a) il-Kummissjoni tkun adottat deëiŜjoni skont l-Artikolu 37(1); 

(b) ditta tkun awtorizzata fil-āurisdizzjoni fejn huwa stabbilit l-uffiëëju prinëipali 
tagħha biex tipprovdi servizzi jew attivitajiet ta' investiment li jiāu fornuti fl-
Unjoni u tkun soāāetta għal superviŜjoni u infurzar li jiŜguraw konformità sħiħa 
mar-rekwiŜiti applikabbli f'dak il-pajjiŜ terz; 

(c) Ikun hemm stabbiliti arranāamenti ta’ kooperazzjoni skont l-Artikolu 37 (2). 

2a. Meta ditta minn pajjiŜ terz tkun reāistrata skont dan l-Artikolu, l-Istati Membri 
m’għandhomx jimponu xi rekwiŜiti addizzjonali fuq id-ditta minn pajjiŜ terz fir-rigward 
tal-kwestjonijiet koperti minn dan ir-Regolament jew mid-Direttiva .../.../UE [il-MiFID 
il-ādida]. 

3. Id-ditta minn pajjiŜ terz imsemmija fil-paragrafu 1 għandha tissottometti l-applikazzjoni 
tagħha lill-AETS wara l-adozzjoni mill-Kummissjoni tad-deëiŜjoni msemmija fl-
Artikolu 37 li tiddetermina li l-qafas āuridiku u superviŜorju tal-pajjiŜ terz li fih id-ditta 
minn pajjiŜ terz tkun awtorizzata tkun ekwivalenti għar-rekwiŜiti deskritti fl-
Artikolu 37(1). 

Id-ditta applikanti minn pajjiŜ terz għandha tipprovdi lill-AETS bl-informazzjoni kollha 
meqjusa neëessarja għar-reāistrazzjoni tagħha. Fi Ŝmien 30 jum tax-xogħol mill-wasla tal-
applikazzjoni, l-AETS għandha tivvaluta jekk l-applikazzjoni hijiex sħiħa. Jekk l-
applikazzjoni ma tkunx sħiħa, l-AETS għandha tistipula skadenza sa meta d-ditta 
applikanti minn pajjiŜ terz trid tipprovdi l-informazzjoni addizzjonali. 

Id-deëiŜjoni tar-reāistrazzjoni għandha tkun abbaŜi tal-kondizzjonijiet stipulati fil-
paragrafu 2. 
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Fi Ŝmien 180 jum tax-xogħol mis-sottomissjoni ta' applikazzjoni sħiħa, l-AETS għandha 
tinforma bil-miktub lid-ditta mhux mill-UE bi spjega sħiħa tar-raāunijiet għalfejn ir-
reāistrazzjoni ngħatat jew āiet miëħuda. 

4. Id-ditti minn pajjiŜi terzi li jipprovdu servizzi skont dan l-Artikolu għandhom jinfurmaw 
lill-klijenti tagħhom stabbiliti fl-Unjoni, qabel il-forniment ta' kwalunkwe servizz, li huma 
ma għandhomx permess jipprovdu servizzi lil klijenti oħra għajr lill-kontropartijiet 
eliāibbli u lill-klijenti professjonali fi ħdan it-tifsira tas-Sezzjoni I tal-Anness II tad-
Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida] u li huma mhumiex soāāetti għal superviŜjoni fl-
Unjoni. Għandhom jindikaw l-isem u l-indirizz tal-awtorità kompetenti responsabbli mis-
superviŜjoni fil-pajjiŜ terz. 

L-informazzjoni fl-ewwel subparagrafu għandha tingħata bil-miktub u b'mod prominenti. 

Persuni stabbiliti fl-Unjoni jistgħu jirëievu servizzi ta' investiment minn ditta minn pajjiŜ 
terz mhux reāistrata skont il-paragrafu 1 fuq inizjattiva esklussiva tagħhom biss. 
Inizjattiva min-naħa ta' persuna naturali ma għandhiex tintitola lid-ditta tal-pajjiŜ terz 
li tikkumerëjalizza kategoriji āodda ta' prodott tal-investiment jew servizz tal-
investiment lil dak l-individwu.  

5. Ditti minn pajjiŜ terz li jipprovdu jew iwettqu servizzi jew attivitajiet skont dan l-Artikolu 
għandhom joffru lill-klijenti stabbiliti fl-Unjoni, qabel il-forniment jew it-twettiq ta' 
kwalunkwe servizz jew attività ta' investiment fir-rigward ta’ klijent stabbilit fl-Unjoni, 
li jressqu kwalunkwe tilwima rigward dawk is-servizzi jew attivitajiet għall-āurisdizzjoni 
ta' qorti jew tribunal ta' arbitraāā fi Stat Membru. 

6. L-AETS għandha tiŜviluppa abbozzi ta' standards tekniëi regolatorji li jispeëifikaw l-
informazzjoni li ditta minn pajjiŜ terz għandha tipprovdi lill-AETS fl-applikazzjoni 
tagħha biex tirreāistra skont il-paragrafu 3 u l-format tal-informazzjoni li għandu jintuŜa 
skont il-paragrafu 4. 

L-AETS għandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards tekniëi regolatorji lill-
Kummissjoni sa …∗∗∗∗. 

Il-Kummissjoni tingħata s-setgħa li tadotta l-istandards tekniëi regolatorji msemmija fl-
ewwel subparagrafu ▌skont l-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.  

Artikolu 37 
DeëiŜjoni tal-ekwivalenza 

1. Il-Kummissjoni għandha tadotta deëiŜjoni skont il-proëedura ta’ eŜami msemmija fl-
Artikolu 42(2) fir-rigward ta' pajjiŜ terz jekk l-arranāamenti legali u superviŜorji ta' dak 
il-pajjiŜ terz jiŜguraw li d-ditti awtorizzati f'dak il-pajjiŜ terz jikkonformaw ma' rekwiŜiti 
legalment vinkolanti li huma ekwivalenti għar-rekwiŜiti stipulati f'dan ir-Regolament, fid-
Direttiva 2006/49/KE [id-Direttiva dwar l-Adegwatezza tal-Kapital] u fid-Direttiva 
Nru .../..../UE [MiFID]u fil-miŜuri implimentattivi adottati skont dan ir-Regolament u 
skont dawn id-Direttivi. 

                                                 
∗∗∗∗  Il-ĀU hu mitlub idaħħal id-data: 12-il xahar wara d-dħul fis-seħħ ta' dan ir-Regolament. 
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Il-qafas prudenzjali u tal-kondotta tan-negozju ta’ pajjiŜ terz jista’ jiāi kkunsidrat li 
jkollu effett ekwivalenti meta dak il-qafas jissodisfa l-kundizzjonijiet kollha li āejjin:  

(a) id-ditti li jipprovdu servizzi u attivitajiet ta' investiment f'dak il-pajjiŜ terz huma 
soāāetti għal awtorizzazzjoni u superviŜjoni effettiva u infurzar fuq baŜi kontinwa; 

(b) id-ditti li jipprovdu servizzi u attivitajiet ta' investiment f'dak il-pajjiŜ terz huma 
soāāetti għal rekwiŜiti tal-kapital suffiëjenti u rekwiŜiti xierqa applikabbli għall-
azzjonisti u l-membri tal-korp tal-maniāment tagħhom; 

(c) ditti li jipprovdu servizzi u attivitajiet tal-investiment huma soāāetti għal rekwiŜiti 
organizzazzjonali xierqa fil-qasam tal-funzjonijiet ta' kontroll interni; 

(d) ditti li jipprovdu servizzi u attivitajiet tal-investiment huma soāāetti għal regoli 
xierqa tal-kondotta tan-negozju; 

(e) jiŜgura t-trasparenza u l-integrità tas-suq billi jipprevjeni abbuŜ tas-suq f’forma ta’ 
abbuŜ minn informazzjoni privileāāata u manipulazzjoni tas-suq. 

DeëiŜjoni tal-Kummissjoni skont dan il-paragrafu tista' tkun limitata għal kategorija 
waħda jew bosta kategoriji ta' ditti tal-investiment jew ta’ operaturi tas-suq. Ditta minn 
pajjiŜ terz tista' tkun reāistrata skont l-Artikolu 36 meta taqa' f'kategorija koperta mid-
deëiŜjoni tal-Kummissjoni. 

2. L-AETS għandha tistabbilixxi arranāamenti ta' kooperazzjoni mal-awtoritajiet kompetenti 
rilevanti tal-pajjiŜi terzi li l-ofqsa legali u superviŜorji tagħhom āew rikkonoxxuti bħala 
ekwivalenti skont il-paragrafu 1. Dawn l-arranāamenti għandhom jispeëifikaw tal-anqas: 

(a) il-mekkaniŜmi għall-iskambju tal-informazzjoni bejn l-AETS u l-awtoritajiet 
kompetenti ta' pajjiŜi terzi konëernati, fosthom l-aëëess għall-informazzjoni kollha 
dwar id-ditti mhux mill-UE awtorizzati f'pajjiŜi terzi li tintalab mill-AETS; 

(b) il-mekkaniŜmu għan-notifika fil-pront lill-AETS meta awtorità kompetenti minn 
pajjiŜ terz tqis li ditta minn pajjiŜ terz li tkun taħt is-superviŜjoni tagħha u li l-AETS 
tkun reāistrat fir-reāistru previst fl-Artikolu 38 tkun qed tikser il-kondizzjonijiet tal-
awtorizzazzjoni tagħha jew leāiŜlazzjoni oħra li tkun obbligata tirrispetta; 

(c) il-proëeduri dwar il-koordinazzjoni tal-attivitajiet tas-superviŜjoni fosthom, fejn 
ikun xieraq, spezzjonijiet fuq il-post. 

Artikolu 38 
Reāistru 

L-AETS għandha tirreāistra d-ditti minn pajjiŜ terz permessi jipprovdu servizzi ta’ 
investiment jew iwettqu attivitajiet ta’ investiment fl-Unjoni skont l-Artikolu 36. Ir-
reāistru għandu jkun aëëessibbli pubblikament fuq is-sit elettroniku tal-AETS u għandu 
jkun fih informazzjoni dwar is-servizzi jew l-attivitajiet li d-ditti minn pajjiŜ terz huma 
permessi jipprovdu jew iwettqu u referenza għall-awtorità kompetenti responsabbli għas-
superviŜjoni tagħhom fil-pajjiŜ terz. 
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Artikolu 39 
Irtirar ta' reāistrazzjoni 

1. ▌L-AETS għandha tirtira r-reāistrazzjoni ta' ditta minn pajjŜi terz mir-reāistru stabbilit 
skont l-Artikolu 38 meta: 

(a) L-AETS ikollha raāunijiet fondati abbaŜi ta' evidenza dokumentata biex temmen li, 
fil-forniment tas-servizzi u l-attivitajiet ta' investiment fl-Unjoni, id-ditta minn 
pajjiŜ terz qed taāixxi b'manjiera li hija ëarament ta' preāudizzju għall-interessi tal-
investituri jew tal-funzjonament ordnat tas-swieq, jew or 

(b) L-AETS ikollha raāunijiet fondati abbaŜi ta' evidenza dokumentata biex temmen li, 
fil-forniment tas-servizzi u l-attivitajiet ta' investiment fl-Unjoni, id-ditta minn 
pajjiŜ terz tkun kisret id-dispoŜizzjonijiet applikabbli għaliha fil-pajjiŜ terz u li fuq 
il-baŜi tagħhom il-Kummissjoni tkun adottat id-DeëiŜjoni skont l-Artikolu 37(1). 

2 L-AETS għandha tieħu deëiŜjoni skont il-paragrafu 1 fil-kaŜ biss meta jintlaħqu l-
kundizzjonijiet kollha li āejjin: 

(a) L-AETS tkun irreferiet il-kwistjoni lill-awtorità kompetenti tal-pajjiŜ terz u dik l-
awtorità kompetenti tal-pajjiŜ terz ma tkunx ħadet il-miŜuri xierqa meħtieāa biex 
tipproteāi lill-investituri u l-funzjonament tajjeb tas-swieq fl-Unjoni jew tkun naqset 
milli turi li d-ditta mill-pajjiŜ terz konëernat tikkonforma mar-rekwiŜiti applikabbli 
għaliha fil-pajjiŜ terz; u 

(b) l-AETS tkun infurmat lill-awtorità kompetenti tal-pajjiŜ terz bl-intenzjoni tagħha li 
tirtira r-reāistrazzjoni tad-ditta mill-pajjiŜ terz, tal-anqas 30 jum qabel l-irtirar. 

3. L-AETS għandha tinforma lill-Kummissjoni dwar kwalunkwe miŜura adottata skont il-
paragrafu 1 mingħajr dewmien u għandha tippubblika d-deëiŜjoni tagħha fis-sit 
elettroniku tagħha. 

4. Il-Kummissjoni għandha tivvaluta jekk il-kondizzjonijiet skont liema kienet adottata d-
DeëiŜjoni skont l-Artikolu 37(1), għadhomx jeŜistu fir-rigward tal-pajjiŜ terz ikkonëernat.  
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IT-TITOLU IX 

ATTI DELEGATI U TA' IMPLIMENTAZZJONI 

KAPITOLU 1 

ATTI DDELEGATI 

Artikolu 40 
Atti ddelegati 

Il-Kummissjoni għandha tingħata s-setgħa li tadotta atti delegati skont l-Artikolu 41 fir-
rigward tal-Artikolu 2(3), l-Artikolu 4(3), l-Artikolu 6(2), l-Artikolu 8(4), l-
Artikolu 10(2), l-Artikolu 11(2), l-Artikolu 12(2), l-Artikolu 13(7), l-Artikolu 14(5), l-
Artikolu 14(6), l-Artikolu 16(3), l-Artikolu 18(2) u (3), l-Artikolu 19(3), l-
Artikolu 20(3), l-Artikolu 28(6), l-Artikolu 29(6), l-Artikolu 30(3), l-Artikolu 31(8), l-
Artikolu 32(6) u l-Artikolu 35(10) ▌. 

Artikolu 41 
EŜerëizzju tad-delega 

1. Is-setgħa sabiex tadotta atti delegati tingħata lill-Kummissjoni soāāetta għall-
kundizzjonijiet stabbiliti f’dan l-Artikolu. 

2. ▌Is-setgħa li tadotta l-atti ddelegati msemmija fl-Artikolu 2(3), l-Artikolu 4(3), l-
Artikolu 6(2), l-Artikolu 8(4), l-Artikolu 10(2), l-Artikolu 11(2), l-Artikolu 12(2), l-
Artikolu 13(7), l-Artikolu 14(5) u 14(6), l-Artikolu 16(3), l-Artikolu 18(2) u 18(3), l-
Artikolu 19(3), l-Artikolu 20(3), l-Artikolu 28(6), l-Artikolu 29(6), l-Artikolu 30(3), l-
Artikolu 31(8), l-Artikolu 32(6), u l-Artikolu 35(10) għandha tingħata għal perjodu ta’ 
Ŝmien indefinit mid-data msemmija fl-Artikolu 41, il-paragrafu 1. 

3. Id-delega tas-setgħa msemmija fl-Artikolu 2(3), l-Artikolu 4(3), l-Artikolu 6(2), l-
Artikolu 8(4), l-Artikolu 10(2), l-Artikolu 11(2), l-Artikolu 12(2), l-Artikolu 13(7), l-
Artikolu 14(5) u 14(6), l-Artikolu 16(3), l-Artikolu 18(2) u 18(3), l-Artikolu 19(3), l-
Artikolu 20(3), l-Artikolu 28(6), l-Artikolu 29(6), l-Artikolu 30(3), l-Artikolu 31(8), l-
Artikolu 32(6) u l-Artikolu 35(10) tista’ tiāi revokata fi kwalunkwe ħin mill-Parlament 
Ewropew u mill-Kunsill. DeëiŜjoni ta’ revoka għandha ttemm id-delega tas-setgħa 
speëifikata f’dik id-deëiŜjoni. Din għandha tidħol fis-seħħ fil-jum wara l-pubblikazzjoni 
tad-deëiŜjoni f’Il-Āurnal Uffiëjali tal-Unjoni Ewropea jew f’data aktar tard speëifikata 
fiha. Din ma għandhiex taffettwa l-validità ta’ kwalunkwe att delegat diāà fis-seħħ.  

4. Malli tadotta att delegat, il-Kummissjoni għandha tinnotifikah simultanjament lill-
Parlament Ewropew u lill-Kunsill. 

5. Att iddelegat għandu jidħol fis-seħħ biss jekk ma ssir ebda oāāezzjoni mill-Parlament 
Ewropew jew mill-Kunsill fi Ŝmien perjodu ta’ tliet xhur  tan-notifika ta’ dak l-att lill-
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Parlament Ewropew u lill-Kunsill jew jekk, qabel l-iskadenza ta’ dak il-perjodu, kemm il-
Parlament Ewropew kif ukoll il-Kunsill ikunu informaw lill-Kummissjoni li mhux se 
joāāezzjonaw. Dak il-perjodu għandu jiāi estiŜ bi tliet xhur fuq l-inizjattiva tal-Parlament 
Ewropew jew tal-Kunsill.  

KAPITOLU 2 

ATTI TA’ IMPLIMENTAZZJONI 

Artikolu 42 

Proëedura tal-kumitat 

1. Il-Kummissjoni għandha tiāi assistita mill-Kumitat Ewropew tat-Titoli stabbilit mid-
DeëiŜjoni tal-Kummissjoni 2001/528/KE. Dak il-kumitat għandu jkun kumitat skont it-
tifsira tar-Regolament (UE) Nru 182/2011. 

2. Meta ssir referenza għal dan il-paragrafu, għandu japplika l-Artikolu 5 tar-Regolament 
(UE) Nru 182/2011▌. 

TITOLU X 

DISPOśIZZJONIJIET FINALI 

Artikolu 43 
Rapporti u analiŜi 

1. Qabel ∗∗∗∗ il-Kummissjoni għandha, wara li tikkonsulta mal-AETS, għandha tippreŜenta 
rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar l-impatt fil-prattika tal-obbligi ta’ 
trasparenza stabbiliti skont l-Artikoli 3 ▌sa 12, b’mod partikolari dwar l-applikazzjoni u 
l-adegwatezza kontinwata tal-eŜenzjonijiet għall-obbligi ta’ trasparenza ta’ qabel in-
negozjar stabbiliti skont l-Artikoli 3(2) u l-Artikolu 4(2) u (3), u 8. 

2. Qabel ...*, il-Kummissjoni għandha, wara li tikkonsulta mal-AETS, għandha tippreŜenta 
rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar il-funzjonament tal-Artikolu 23, 
inkluŜ jekk il-kontenut u l-format tar-rapporti tat-tranŜazzjonijiet riëevuti u skambjati bejn 
l-awtoritajiet kompetenti jippermettux b’mod komprensiv li jiāu mmonitorjati l-attivitajiet 
tad-ditti tal-investiment skont l-Artikolu 23(1). Il-Kummissjoni tista’ tagħmel kwalunkwe 
proposta xierqa, inkluŜ metodu sabiex it-tranŜazzjonijiet jiāu rrapportati f’sistema 
magħŜula mill-AETS minflok għand l-awtoritajiet kompetenti, li jippermetti lill-
awtoritajiet kompetenti relevanti jaëëessaw l-informazzjoni kollha rapportata skont dan l-
Artikolu għall-finijiet ta’ dan ir-Regoalment u tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādid] 

                                                 
∗  Il-ĀU hu mitlub idaħħal id-data: 42 xahar wara d-dħul fis-seħħ ta' dan ir-Regolament. 
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u għad-detezzjoni tal-abbuŜ minn informazzjoni privileāāata u l-abbuŜ tas-suq skont ir-
Regolametn (UE) Nru .../...[MAR]. 

2a. Qabel ...* il-Kummissjoni għandha, wara li tikkonsulta mal-AETS għandha tippreŜenta 
rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar il-probabilità li tiāi Ŝviluppata 
Sistema Ewropea għall-aqwa offerti fil-kaŜ ta' kwotazzjonijiet konsolidati u jekk it-
tnaqqis tal-asimmetriji ta' informazzjoni bejn il-parteëipanti tas-suq tkunx soluzzjoni 
kummerëjali adegwata kif ukoll għodda għar-regolaturi sabiex jimmonitorjaw aħjar l-
attivitajiet ta' kwotazzjoni dwar ië-ëentri ta' negozjar.  

Qabel ...*, il-Kummissjoni għandha, wara li tikkonsulta mal-AETS, għandha tippreŜenta 
rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar il-progress biex in-negozjar fid-
derivati OTC standardizzati jibda jsir fil-boroŜ jew pjattaformi elettroniëi ta’ negozjar 
skont l-Artikoli 22 u 24. 

Artikolu 44 
Emenda tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 

Is-subparagrafu li āej għandu jiŜdied mal-Artikolu 81 (3) tar-Regolament (UE) 
Nru 2848/2012:  

"RepoŜitorju tan-negozju għandu jittrasmetti dejta lill-awtoritajiet kompetenti 
skont ir-rekwiŜiti fl-Artikolu 23 tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR]1. 

___________ 

1ĀU L ...".  

Artikolu 45 
DispoŜizzjoni tranŜizzjonali 

Ditti ▌minn pajjiŜi terzi għandhom ikunu jistgħu jkomplu jipprovdu s-servizzi u l-
attivitajiet fl-Istati Membri, skont ir-reāimi nazzjonali sa sena wara l-adozzjoni mill-
Kummissjoni ta’ deëiŜjoni b’rabta mal-pajjiŜ terz relevanti skont l-Artikolu 41(3) tad-
Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-ādida]. 

▌ 

Artikolu 46 
Dħul fis-seħħ u applikazzjoni 

Dan ir-Regolament għandu jidħol fis-seħħ 20 jum wara l-pubblikazzjoni tiegħu f'Il-Āurnal 
Uffiëjali tal-Unjoni Ewropea. 

Dan ir-Regolament għandu japplika minn ...∗∗∗∗, għajr għall-Artikoli 2(3), 4(3), 6(2), 8(4), 10(2), 
11(2), 12(2), 13(7), 14(5), 14(6), 16(3), 18(2,), 18(3), 19(3), 20(3), 23(8), 24(5), 26, 28(6), 

                                                 
∗  Il-ĀU hu mitlub idaħħal id-data: 18-il xahar wara d-dħul fis-seħħ ta' dan ir-Regolament. 
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29(6), 30(3), 31, 32, 33, 34 u 35, li għandhom japplikaw immedjadament wara d-dħul fis-seħħ 
ta' dan ir-Regolament. 

 

Dan ir-Regolament għandu jorbot fl-intier tiegħu u japplika direttament fl-Istati Membri kollha. 

 

Magħmul fi …, 

 

 

 

Għall-Parlament Ewropew Għall-Kunsill 

Il-President Il-President 

 
 


