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(It-tip ta' procedura jiddependi mill-bazi legali proposta mill-abbozz ta' att.)

Emendi ghal abbozz ta’ att

Fl-emendi li jsiru mill-Parlament, it-test emendat huwa indikat b' tipa grassa
u korsiva. Test korsiv normali huwa indikazzjoni ghas-servizzi teknici li turi
partijiet tal-abbozz ta’ att li ghalihom qged tkun proposta korrezzjoni bl-iskop
li tghin fil-preparazzjoni tat-test finali (perezempju, zbalji ovvji jew
nuqqasijiet f'verzjoni lingwistika partikolari). I1-korrezzjonijiet proposti
huma soggetti ghall-gbil tas-servizzi tekni¢i involuti.

L-intestatura ta’ kwalunkwe emenda ghal att ezistenti, li I-abbozz ta' att
ikollu I-hsieb li jemenda, ikun fiha t-tielet u r-raba’ linji li jidentifikaw
rispettivament l-att ezistenti u d-dispozizzjoni kkoncernata f'dak 1-att. 1l
partijiet 1i jittiehdu kif inhuma minn dispozizzjoni ezistenti i I-Parlament
jixtieq jemenda, imma li I-abbozz ta' att ma jkunx emenda, huma indikati
b'tipa grassa. It-thassir eventwali 1i jikkoncerna dawn il-partijiet jigi indikat
kif gej: [...].
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ABBOZZ TA' RIZOLUZZJONI LEGIZLATTIVA TAL-PARLAMENT EWROPEW

dwar il-proposta ghal regolament tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar is-swieq
tal-istrumenti finanzjarji u li jemenda r-Regolament [EMIR] dwar id-derivati OTC, il-
kontropartijiet ¢entrali U r-repozitorji tan-negozju

(COM(2011)0652—- C7-0359/2011-2011/0296(COD))

(Proc¢edura legizlattiva ordinarja: 1-ewwel gari)

[l-Parlament Ewropew,

wara li kkunsidra I-proposta tal-Kummissjoni lill-Parlament u lill-Kunsill
(COM(2011)0652),

wara li kkunsidra I-Artikolu 294(2) u I-Artikolu 114 tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-
Unjoni Ewropea, skont liema artikoli I-Kummissjoni pprezentat il-proposta lill-Parlament
(C7-0359/2011),

wara li kkunsidra I-Artikolu 294(3) tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,

wara li kkunsidra l-opinjoni tal-22 ta' Frar 2012 tal-Kumitat Ekonomiku u So¢jali
Ewropew?,

wara li kkunsidra I-Artikolu 55 tar-Regoli ta’ Pro¢edura tieghu,
wara li kkunsidra r-rapport tal-Kumitat ghall-Affarijiet Ekonomici u Monetarji u |-

opinjonijiet tal-Kumitat ghall-Izvilupp u 1-Kumitat ghall-Industrija, ir-Ri¢erka u 1-Energija
(A7-0303/2012),

1. Jadotta I-pozizzjoni fl-ewwel qari li tidher hawn taht;

2. Jitlob lill-Kummissjoni biex terga' tirreferi 1-kwestjoni lill-Parlament jekk ikollha I-hsieb 1i
temenda |-proposta b'mod sustanzjali jew li tibdilha b'test gdid

3. Jaghti istruzzjonijiet lill-President tieghu sabiex jghaddi 1-pozizzjoni tal-Parlament lill-
Kunsill u lill-Kummissjoni kif ukoll lill-parlamenti nazzjonali.

! GU C 143,22.5.2012, p. 74.
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EMENDI TAL-PARLAMENT EWROPEW"

ghall-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 ¢entrali u r-repozitorji tan-negozju

(Test b’relevanza ghaz-ZEE)
IL-PARLAMENT EWROPEW U L-KUNSILL TAL-UNJONI EWROPEA,

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

Wara li kkunsidraw il-proposta mill-Kummissjoni Ewropea,

Wara li I-abbozz tal-att legizlattiv intbaghat lill-parlamenti nazzjonali,
Wara li kkunsidraw l-opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u So¢jali Ewropew?,
Wagqt li jagixxu skont il-pro¢edura ordinarja legizlattiva?,

Billi:

(1) H-krizi finanzjarja recenti esponiet dghjufijiet fit-trasparenza tas-swieq finanzjarji li
Jistghu jikkontribwixxu ghal effetti socjo-ekonomici dannuzi. It-tishih tat-trasparenza
huwa wiehed mill-prin¢ipji kondivizi ghat-tishih tas-sistema finanzjarja kif ikkonfermat
mid-dikjarazzjoni tal-Mexxejja fil-G-20 f"Londra fit-2 ta” April 2009. Sabiex tissahhah
it-trasparenza u jitjieb il-funzjonament tas-suq intern ghall-istrumenti finanzjarji,
ghandu jigi implimentat qafas gdid li jistabbilixxi rekwiziti uniformi ghat-trasparenza
tat-tranzazzjonijiet fis-swieq ghall-istrumenti finanzjarji. l1l-qafas ghandu jistabbilixxi
regoli komprensivi ghal firxa wiesgha ta’ strumenti finanzjarji. Ghandu jikkumplimenta
r-rekwiziti ghat-trasparenza tal-ordnijiet u t-tranzazzjonijiet 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 finanzjarji®.

(2)  Ul-Grupp ta’ Livell Gholi dwar is-Supervizjoni Finanzjarja fl-UE ppresedut minn
Jacques de Larosiére stieden lill-Unjoni sabiex tizviluppa sett aktar armonizzat ta'
regolamenti finanzjarji. Fil-kuntest tal-arkitettura supervizorja Ewropea futura, il-
Kunsill Ewropew tat-18 u d-19 ta’ Gunju 2009 enfasizza wkoll il-htiega li tigi stabbilita

Emendi: it-test gdid jew modifikat huwa indikat permezz tat-tipa korsiva u grassa; it-thassir
huwa indikat permezz tas-simbolu || .

L GU C 143,22.5.2012, p. 74.

2 Pozizzjoni tal-Parlament Ewropew ta'... .

3 GU L 145, 30.4.2004, p. 1.
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gabra Ewropea wahda tar-regoli applikabbli ghall-istituzzjonijiet finanzjarji kollha fis-
suq intern.

(3) Konsegwentement, il-legizlazzjoni I-gdida ghandha tikkonsisti f*zewg strumenti legali
differenti, direttiva u dan ir-Regolament. Flimkien, iz-zewg strumenti legali ghandhom
jifformaw il-gafas legali li jikkontrolla r-rekwiziti applikabbli ghad-ditti tal-investiment,
is-swieq regolati u I-fornituri tas-servizzi ta’ rapportar tad-dejta. Ghaldagstant dan ir-
Regolament ghandu jingara flimkien mad-direttiva. Il-htiega 1i tigi stabbilita gabra
wahda ta' regoli ghall-istituzzjonijiet kollha fir-rigward ta’ ¢erti rekwiziti u li jigi evitat
il-potenzjal tal-arbitragg regolatorju kif ukoll 1i tigi pprovduta aktar ¢ertezza legali u
angas kumplessita regolatorja ghall-partecipanti tas-suq tiggustifika l-uzu ta’ bazi legali
li tippermetti ghall-holgien ta’ regolament. Sabiex jitnehhew l-ostakli li fadal ghan-
negozju u d-distorzjonijiet sinifikanti fil-kompetizzjoni li jirrizultaw mid-divergenzi
bejn il-ligijiet nazzjonali u jigi prevenut kwalunkwe ostaklu ulterjuri probabbli ghan-
negozju u distorzjonijiet sinifikanti fil-kompetizzjoni milli jinholqu, huwa mehtieg li
jigi 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 ghandu, konsegwentament, ikun ibbazat
fuq id-dispozizzjonijiet tal-Artikolu 114 tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni
Ewropea (TFUE), kif interpretat skont il-gurisprudenza konsistenti tal-Qorti tal-
Gustizzja tal-Unjoni Ewropea.

(4) 1d-Direttiva 2004/39/KE tistabbilixxi regoli sabiex in-negozjar fl-ishma ammessi ghan-
negozjar isir f’suq regolat qabel u wara n-negozjar ikun trasparenti u ghar-rapportar lill-
awtoritajiet kompetenti ta’ tranzazzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji ammessi ghan-
negozjar f’suq regolat; id-Direttiva tehtieg tigi riformulata sabiex tirrefletti kif xieraq I-
izviluppi fis-swieq finanzjarji u sabiex tindirizza d-dghjufijiet u sabiex taghlaq il-lakuni
li kienu fost I-ohrajn esposti matul il-krizi tas-suq finanzjarju.

(5) ld-dispozizzjonijiet fir-rigward tar-rekwiziti tan-negozjar u tat-trasparenza regolatorja
jehtieg li jiehdu I-forma ta’ ligi applikabbli direttament applikata ghad-ditti tal-
investiment kollha li ghandhom isegwu regoli uniformi fis-swieq kollha tal-Unjoni,
sabiex ikun hemm applikazzjoni uniformi ta’ qafas regolatorju wiehed, sabiex isahhu 1-
fiducja fit-trasparenza tas-swieq madwar I-Unjoni, inaggsu I-kumplessita regolatorja u I-
ispejjez tal-konformita tad-ditti, specjalment ghall-istituzzjonijiet finanzjarji li joperaw
fuq bazi transkonfinali, u jikkontribwixxu ghat-tnehhija tad-distorsjonijiet tal-
kompetizzjoni. L-adozzjoni ta' regolament li jizgura applikabbilta diretta hija I-aktar
adattata biex tilhaq dawk 1-ghanijiet regolatorji u tizgura kundizzjonijiet uniformi billi
tipprevjeni rekwiziti nazzjonali divergenti bhala konsegwenza ta' traspozizzjoni ta’
direttiva.

(6) Ghandhom jigu ¢céarati u jibgghu allenjati ma' xulxin mill-grib id-definizzjonijiet ta’
suq regolat u facilita multilaterali tan-negozjar (MTF) biex jirriflettu I-fatt li
jirrapprezentaw b’mod effikaci |-istess funzjonalita organizzata ta' negozjar. 1d-
definizzjonijiet ghandhom jeskludu sistemi bilaterali fejn ditta tal-investiment tidhol
ghal kull bi¢ca negozju f'isimha stess, anki bhala kontraparti bla riskju interposta bejn
il-bejjiegh u x-xerrej. It-terminu 'sistema’ jinkludi dawk is-swieq kollha li huma
maghmula minn sett ta' regoli u pjattaforma tan-negozjar kif ukoll dawk i jiffunzjonaw
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(7)

(8)

biss abbazi ta' sett ta' regoli. Swieq u MTFs irregolati mhumiex obbligati joperaw
sistema 'teknika' ghal ordinijiet li jagblu u ghandhom ikunu jistghu joperaw protokolli
ohrajn ta' negozju, inkluzi sistemi fejn l-utenti jkunu jistghu jitolbu kwoti minn bosta
fornituri. Suq li huwa maghmul biss minn sett ta' regoli li jirregolaw aspetti relatati
mas-shubija, ammissjoni ta' strumenti ghan-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 tranzazzjonijiet li jsiru skont dawn ir-regoli jitqiesu li saru skont is-
sistemi ta' suq regolat jew MTF. |d-definizzjonijiet jehtiegu li I-interessi jingiebu
flimkien b'mod li jwasslu ghal kuntratt, li jsir meta l-eiekuzzjoni ssehh skont ir-regoli
tas-sistema jew permezz tal-protokolli jew il-proceduri operattivi interni tas-sistema.
It-terminu 'interessi ta’ xiri u bejgh' ghandu jinftiehem f'sens wiesa' u jinkludi ordnijiet,
kwotazzjonijiet u indikazzjonijiet ta' interess. Wiehed mir-rekwiziti importanti
Jikkoncéerna I-obbligu li l-interessi jingiebu flimkien fis-sistema permezz ta' regoli
nondiskriminatorji stipulati mill-operatur tas-sistema jfisser li dawn jingiebu flimkien
skont ir-regoli tas-sistema jew permezz tal-protokolli jew il-pro¢eduri operazzjonali
interni tas-sistema (fosthom proceduri integrati f'softwer tal-kompjuter). It-terminu
'regoli nondiskriminator;ji' iﬁsserl regoli li ma jhallu 1-ebda diskrezzjoni lis-suq regolat
jew lill-operatur tas-suq jew lid-ditta tal-investiment li topera MTF dwar kif I-interessi
jistghu jinteragixxu.

Sabiex is-swieq Ewropej isiru aktar trasparenti u effikaci biex il-kundizzjonijiet bejn id-
diversi ¢entri li joffru servizzi ta' negozjar multilaterali isiru ekwi huwa necessarju li
tkun introdotta kategorija gdida ta' facilita organizzata ta' negozjar (organised trading
facility - OTF) ghall-bonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u
derivati u biex jigi ;gurat li din tkun regolata b’mod adegwat u tapplika regoli
nondiskriminatorji rigward l-accéess ghall-faéilita . Din il-kategorija gdida tkun
iddefinita b'mod wiesa' halli issa u fil-futur tkun tista' tkopri t-tipi kollha ta'
ezekuzzjonijiet organizzati u arrangamenti ta' negozjar li ma jikkorrispondux ghall-
funzjonalitajiet jew l-ispecifikazzjonijiet regolatorji tac-Centri ezistenti.
Konsegwentament jehtieg li jigu applikati rekwiziti organizzazzjonali xierqa u regoli
trasparenti li jsostnu l-iskoperta effi¢jenti tal-prezzijiet. Il-kategorija I-gdida tinkludi
sistemi ta' broker crossing, li jistghu jigu deskritti bhala sistemi elettroni¢i interni ta'
tgabbil operati minn ditta tal-investiment li jezegwixxu l-ordnijiet tal-klijenti fil-
konfront ta' ordnijiet ta' klijenti ohra. Il-kategorija I-gdida tinkludi wkoll sistemi li
ghandhom ikunu eligibbli ghan-negozjar ta' derivati eligibbli ghall-ikklerjar u likwidi
bizzejjed izda li m’ghandhomx il-karatteristici elistenti ta’ ¢entru ta' negozjar.
B’kuntrast ma’ dan, ma ghandhiex tinkludi facilitajiet fejn ma tkunx ged issehh
ezekuzzjoni jew arrangament genwin ta' negozju, bhal bords tal-avvizi uzati ghar-
reklamar ta' interessi ta' xiri jew bejgh, entitajiet ohra li jaggregaw jew jippuljaw
interessi potenzjali ta' xiri jew bejgh, jew servizzi elettronic¢i ta' konferma wara n-
negozjar.

Din il-kategorija gdida ta' OTF ser tikkumplimenta t-tipi ezistenti ta' centri tan-negozjar.
Filwaqt li swieq irregolati u I-MTFs huma karatterizzati minn ezekuzzjoni
nondiskriminatorja tat-tranzazzjonijiet, 1-operatur ta' OTF ghandu jkollu d-diskrezzjoni
fuq kif tigi ezekwita tranzazzjoni. Konsegwentament, ir-regoli tal-kondotta tan-negozju,
I-ahjar ezekuzzjoni u 1-manigg tal-ordnijiet tal-klijenti ghandhom japplikaw ghat-
tranzazzjonijiet imwettqa fOTF operata minn ditta tal-investiment jew operatur tas-sug.
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Madankollu, minhabba li OTF, minkejja li hija aééessibbli biss ghall-klijenti taghha,
tikkostitwixxi pjattaforma genwina ta' negozjar, 1-operatur tal-pjattaforma ghandu jkun
newtrali. Ghalhekk, 1-operatur ta' OTF ghandu jigi suggett ghal rekwiziti rigward il-
gestjoni tajba ta’ kunflitti ta’ interess potenzjali u I-ezekuzzjoni nondiskriminatorja u
ma ghandu jithalla jezekwixxi 1-ebda tranzazzjoni fI-OTF bejn interessi ta' xiri jew
bejgh ta' partijiet terzi multipli, inkluzi ordnijiet ta' klijenti migbura flimkien fis-sistema
bil-kapital proprjetarju tieghu stess. Dan ghandu jeskludihom ukoll milli jagixxu bhala
internalizzaturi sistematic¢i fI-OTF operata minnhom.

(9) In-negozjar organizzat kollu ghandu jitwettaq f’¢entri tan-negozjar regolati bl-akbar
trasparenza, kemm gabel kif ukoll wara n-negozjar. Ghaldagstant, ir-rekwiziti ta’
trasparenza kalibrati b'mod adegwat ghandhom japplikaw ghat-tipi kollha ta’ ¢entri tan-
negozjar, u ghall-istrumenti finanzjarji kollha negozjati fihom.

(10) In-negozjar f’ircevuti tad-depoziti, fondi nnegozjati fil-boroz, ¢ertifikati, strumenti
finanzjarji simili u ishma ghajr dawk ammessi ghan-negozjar f’suq regolat hafna drabi
isehh bl-istess mod, u jilhaq ghan ekonomiku kwazi identiku, bhan-negozjar f’ishma
ammessi ghan-negozjar {’suq regolat. Ghaldagstant, id-dispozizzjonijiet ta’ trasparenza
applikabbli ghall-ishma ammessi ghan-negozjar fi swieq regolati ghandhom jigu estizi
ghal dawn I-istrumenti.

(11) Filwaqt li, fil-prin¢ipju, ir-rikonoxximent tal-htiega ghal regim ta’ ezenzjonijiet minn
trasparenza ta’ qabel in-negozju sabiex jigi appoggjat il-funzjonament effi¢jenti tas-
swieq, id-dispozizzjonijiet ta’ ezenzjoni attwali ghall-ishma attwalment applikabbli fuq
il-bazi 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 I-obbligi tad-ditti ta’ investiment li jzommu r-registri, ir-rapportagg
tat-tranzazzjonijiet, it-trasparenza tas-sug, I-ammissjoni tal-istrumenti finanzjarji ghan-
negozjar, u t-termini ddefiniti ghall-finijiet ta’ dik id-Direttiva, jehtiegu li jigu
skrutinizzati rigward l-adegwatezza taghhom f’termini ta' ambitu u kundizzjonijiet
applikabbli. Sabiex tigi zgurata applikazzjoni uniformi tal-ezenzjonijiet mit-trasparenza
ta’ qabel in-negozju f’ishma u eventwalment strumenti simili ohrajn u prodotti mhux
tal-ekwita ghal mudelli specifici tas-suq u tipi u dags ta' ordnijiet, I-Awtorita Ewropea
tat-Titoli u s-Swieq (AETS) stabbilita mir-Regolament 1095/2010 tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill* ghandha tivvaluta I-kompatibbilta tat-talbiet individwali ghall-
applikazzjoni ta’ ezenzjoni ma’ dan ir-Regolament u ma’ atti ddelegati futuri. II-
valutazzjoni tal-AETS ghandha tkun fil-format ta’ opinjoni skont 1-Artikolu 29 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010. Barra minn hekk, I-ezenzjonijiet li jezistu diga ghall-
ishma ghandhom jigu reveduti mill-AETS f’perjodu ta’ Zzmien xieraq u ghandha ssir
valutazzjoni, li ssegwi l-istess procedura, dwar jekk ghadhomx konformi mar-regoli
stipulati f’dan ir-Regolament u l-atti ddelegati previsti fih.

(12) Il-krizi finanzjarja esponiet dghjufijiet specifici fil-mod Kif issir disponibbli I-
informazzjoni dwar l-opportunitajiet ta’ negozjar u I-prezzijiet fl-istrumenti finanzjarji
ghajr l-ishma ghall-partecipanti tas-suq, |-aktar f’termini ta’ zmien, granularita, access
ekwu, u affidabbilta. Ghaldagstant, ghandhom jigu introdotti rekwiziti ta’ trasparenza

! GU L 331, 15.12.2010, p. 84.
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(13)

ta’ qabel u wara n-negozjar f’wagqthom li jikkunsidraw il-karatteristici differenti u I-
istrutturi tas-suq ta’ tipi specifici ta’ strumenti ghajr 1-ishma u ghandhom jigu adattati
kif mehtieg sabiex ikunu effikaci ghal sistemi b’talba ghal kwotazzjoni, kemm jekk
awtomatici jew jekk jinvolvu n-negozjar bil-vucéi. Sabiex ikun provdut gafas tat-
trasparenza b’sod ghall-istrumenti relevanti kollha, dawn ghandhom japplikaw ghal
bonds u prodotti finanzjarji strutturati bi prospektus jew li huma ammessi ghan-negozjar
jew f’suq regolat jew li huma negozjati ' MTF jew OTF, ghal derivati li huma negozjati
jew ammessi ghan-negozjar fi swieq regolati, ' MTFs u OTFs jew li huma kkunsidrati
eligibbli ghall-ikklerjar ¢entrali, kif ukoll, fil-kaz ta’ trasparenza ta’ wara n-negozjar,
ghal derivati rrapportati f’repozitorji tat-tranzazzjonijiet. Ghaldagstant, ikunu barra 1-
ambitu tal-obbligi ta’ trasparenza biss dawk 1-istrumenti finanzjarji li huma

I personalizzati fid-disinn taghhom jew mhux likwidi bizZejjed.

Huwa necessarju li jigi introdott livell xieraq ta’ trasparenza tan-negozjar fis-swieq ghal
bonds, prodotti finanzjarji strutturati u derivati sabiex tigi meghjuna l-valwazzjoni tal-
prodotti kif ukoll I-effi¢jenza tal-formazzjoni tal-prezz. 1l-prodotti finanzjarji strutturati
ghandhom jinkludu, b’mod partikolari, garanziji sostnuti b'assi kif definiti flI-

Artikolu 2(5) tar-Regolament (KE) Nru 809/2004, li jinkludu fost I-ohrajn obbligi ta’
dejn kollateralizzati.

(13a) Fl-interessi tac-certezza legali, ikun adegwat li jigu ¢carati éerti eskluzjonijiet mill-

(14)

ambitu ta’ dan ir-Regolament. Filwagqt li huwa importanti li jigu regolati derivati
bbazati fuq il-munita inkluZi swaps tal-munita li jirrizultaw f’saldu ta’ flus li jigi
ddeterminat b’referenza ghall-muniti sabiex jigi 7gurat li tranazzjonijiet immedjati
ta’ muniti f’suq trasparenti u integru ma jaqghux fl-ambitu ta’ dan ir-Regolament.
Bl-istess mod, huwa importanti li jigi ¢¢arat li kuntratti tal-assigurazzjoni fir-rigward
ta’ kull attivita tal-klassijiet imsemmija fl-Anness | tad-Direttiva 2009/138/KE tal-
Parlament u tal-Kunsill tal-25 #a’ Novembru 2009 dwar il-bidu u I-eZeréizzju tan-
negozju tal-assigurazzjoni u tar-riassigurazzjoni (Solvibbilta 1) ma jikkostitwixxux
derivati jew kuntratti ta' derivati ghall-finijiet ta' dan ir-Regolament jekk iffirmati
ma’ impriia tal-assigurazzjoni jew impriza tar-riassigurazzjoni ta’ pajjiz fI-Unjoni jew
pajji; terz. Minbarra dan, filwaqt li r-riskji li joriginaw minn kummerd¢ algoritmiku
ghandhom jigu regolati, I-uzu tal-algoritmi f’servizzi ta’ tnaqqis tar-riskju wara n-
negozju ma jikkostitwixxix kummerc algoritmiku.

Sabiex jigu zgurati kundizzjonijiet applikabbli uniformi bejn i¢-Centri tan-negozjar,
ghandhom japplikaw l-istess rekwiziti ta’ trasparenza ta’ qabel u wara n-negozjar ghat-
tipi differenti ta’ ¢entri. Ir-rekwiziti ta’ trasparenza ghandhom ikunu proporzjonati u
jigu kalibrati ghal tipi differenti ta’ strumenti, inkluz tal-ekwitajiet, il-bonds u d-derivati,
filwaqt li jitgiesu l-interessi tal-investituri u l-emittenti, inluz, I-emittenti ta’ bonds tal-
gvern, u l-likwidita tas-suq. Ir-rekwiziti ta’ trasparenza ghandhom jigu kalibrati
wkoll ghal tipi differenti ta’ negozjar, inkluz ir-registru tal-ordnijiet u s-sistemi
mmotivati mill-kwotazzjonijiet, bhat-talba ghal kwotazzjoni, kif ukoll sistemi ta'

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 I-informazzjoni inkluza fil-
prospetti u kif ukoll il-format, I-inkorporazzjoni b'referenza u l-pubblikazzjoni ta' prospetti bhal
dawn u d-disseminazzjoni tar-reklami (GU L 149, 30.4.2004, p. 1).
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(15)

(16)

(17)

(18)

senserija ibrida u bil-vuci u jitqiesu I-hrug, id-dags tat-tranzazzjoni u l-karatteristici tas-
swieq nazzjonali.

Sabiex jigi zgurat li n-negozjar li jitwettaq over the counter (OTC) ma jheddidx I-
iskoperta efficjenti tal-prezzijiet jew kundizzjonijiet ekwi u trasparenti ghal kulhadd
bejn il-mezzi ta’ negozjar, ir-rekwiziti ta’ trasparenza xierqa ta’ qabel in-negozjar
ghandhom japplikaw ghad-ditti tal-investiment li jinnegozjaw f’isimhom stess fl-
istrumenti finanzjarji OTC sakemm jitwettaq fil-kapacita taghhom bhala internalizzaturi
sistemati¢i relatati mal-ishma, I-ircevuti tad-depoziti, il-fondi nnegozjati fil-boroz, i¢-
¢certifikati jew strumenti finanzjarji simili ohra, u bonds, prodotti strutturati ta’
ffinanzjar, u derivattivi eligibbli ghall-ikklerjar.

Ditta tal-investimenti li tezekwixxi ordnijiet tal-klijenti bil-kapital prjoprju taghha
ghandha tigi kkunsidrata bhala internalizzatur sistematiku, sakemm it-tranzazzjonijiet
ma jitwettqux barra s-swieq regolati, I-MTFs u I-OTFs fuq baZil ad hoc u irregolari.
Internalizzaturi sistemati¢i ghandhom jigu definiti bhala ditti tal-investiment 1i, fuq bazi
organizzata regolari, frekwenti u sistematika jinnegozjaw f’isimhom stess billi
jezekwixxu ordnijiet b’mod bilaterali tal-klijenti barra suq regolat, MTF jew OTF.
Sabiex jigu zgurati 1-ghan u l-applikazzjoni effettiva ta’ din id-definizzjoni ghall-ditti
tal-investiment, kwalunkwe negozjar bilaterali mwettaq bl-ezekuzzjoni tal-ordnijiet ta’
klijenti ghandu jkun relevanti u kriterji kwantitattivi determinati minn strument
finanzjarju jew minn klassi ta’ assi jistghu jikkomplimentaw il-kriterji kwalitattivi
ghall-identifikazzjoni tad-ditti tal-investiment li jkunu mehtiega jirregistraw bhala
internalizzaturi sistematici, stabbiliti fl-Artikolu 21 tar-Regolament (KE)

Nru 1287/2006. Filwaqt li OTF hija kwalunkwe sistema jew facilita li fiha interessi ta’
partijiet terzi multipli ghal xiri u bejgh jinteragixxu fis-sistema, l-internalizzatur
sistematiku ma ghandux jithalla jigbor flimkien interessi ta’ partijiet terzi ghal xiri u
bejgh. Sabiex tigi garantita I-kwalita tal-process tal-formazzjoni tal-prezzijiet, ikun
adegwat li jigu limitati ¢-éirkostanzi li fihom jista’ jitwettaq in-negozjar OTC lil hinn
minn internalizzatur sistematiku u l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jiguraw li
[’kaz tal-ishma |-ebda partecipant ma jkun f’poZizzjoni privileggata fir-rigward tal-
ezekuzzjoni tal-ordni f’sistema fejn ditta ta’ investiment tesegwixxi l-ordnijiet ta’
klijent kontra |-kapital proprjetarju taghha stess.

L-internalizzaturi sistematici jistghu jiddec¢iedu li jaghtu access ghall-kwotazzjonijiet
taghhom lill-klijenti mhux professjonisti taghhom biss, lill-klijenti professjonisti
taghhom biss, jew lit-tnejn. Ma ghandhomx jithallew jaghmlu diskriminazzjoni f’dawk
il-kategoriji ta’ klijenti izda ghandhom ikunu intitolati jqisu d-distinzjonijiet bejn il-
klijenti, pereiempju fir-rigward tar-riskju tal-kreditu. L-internalizzaturi sistematici
mhumiex obbligati jippubblikaw il-kwotazzjonijiet tad-ditta relatati mat-tranzazzjonijiet
fl-istrumenti tal-ekwita li huma akbar mid-dags standard tas-suq u fl-istrumenti mhux
tal-ekwita li huma akbar mis-suq tal-konsumaturi. Id-dags standard tas-suq jew id-
dags tas-suq tal-konsumaturi ghal kwalunkwe klassi ta’ strument finanzjarju ma
ghandux ikun sproporzjonat b’mod sinifikanti ghall-ebda strument finanzjarju inkluz
f’dik il-klassi.

Huwa xieraq li jkun ;gurat li kemm jista' jkun in-negozjar li jsir barra micé-centri tat-
twettiq regolati jsir f'sistemi organizzati li ghalihom japplikaw rekwiziti ta’
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(19)

(20)

(21)

trasparenza xierqa filwagqt li jkun Zgurat li jkunu jistghu jigu konkluZi tranzazzjonijiet
fuq skala kbira u irregolari. Mhijiex I-intenzjoni li dan ir-Regolament jobbliga I-
applikazzjoni tar-regoli ta’ trasparenza ta’ qabel in-negozjar ghal tranzazzjonijiet OTC li
Jjinvolvu hrug primarju, li |-karatteristici taghhom jinkludu li I-istrumenti huma
ppersonalizzati u disenjati skont ir-rekwiziti specifici ta’ kontropartijiet finanzjarji jew
mhux finanzjaryji eligibbli u li huma parti minn relazzjoni tan-negozju li hi stess hija
kkaratterizzata minn negozjar akbar mid-dags standard tas-suq jew mid-dags
standard tas-suq tal-konsumaturi, u fejn in-negozjar jitwettaq barra s-sistemi
generalment uzati mid-ditta koncéernata ghan-negozju taghha bhala internalizzatur
sistematiku.

Id-dejta tas-suq ghandha tkun disponibbli fa¢ilment u minnufih ghall-utenti f*format
dizaggregat kemm jista’ jkun sabiex tippermetti lill-investituri, u lill-fornituri tas-servizz
tad-dejta li jaqdu I-bzonnijiet taghhom, sabiex jadattaw soluzzjonijiet tad-dejta sal-oghla
grad possibbli. Ghaldagstant, id-dejta tat-trasparenza ta’ qabel u wara n-negozjar
ghandha ssir disponibbli ghall-pubbliku b’mod “dizaggregat” sabiex jongsu l-ispejjez
ghall-partecipanti tas-suq meta jixtru d-dejta u l-arrangamenti ta’ pubblikazzjoni
approvati uzati biex jizguraw il-konsistenza u l-kwalita ta’ tali dejta u biex jiffacilitaw
il-kunsinna ta’ tape konsolidat ghad-dejta wara n-negozjar.

Id-Direttiva 95/46/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Ottubru 1995
dwar il-protezzjoni ta’ individwi fir-rigward tal-ipprocessar ta’ data personali u dwar il-

moviment liberu ta’ dik id-data’ u r-Regolament (KE) Nru 45/2001 tal-Parlament

Ewropew u tal-Kunsill tat-18 ta’ Dicembru 2000 dwar il-protezzjoni tal-individwi fir-
rigward tal-ipprocessar ta' dejta personali mill-istituzzjonijiet u I-korpi tal-Komunita u

dwar il-moviment liberu ta' dik id-dejta2 ghandhom ikunu kompletament applikabbli

ghall-iskambju, it-trazmissjoni u l-ipprocessar ta’ dejta personali ghall-finijiet ta’ dan ir-
Regolament, b’mod partikolari ghat-Titolu IV, mill-Istati Membri u I-AETS.

Meta wiehed jikkunsidra li 1-ftehim milhuq 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'boroz jew pjattaformi elettronici ta’ negozjar,
ghandha tigi definita proc¢edura regolatorja formali sabiex jigi obbligat in-negozjar bejn
kontropartijiet finanzjarji u kontropartijiet mhux finanzjarji kbar fid-derivati kollha li
gew ikkunsidrati bhala eligibbli ghall-ikklerjar u li huma likwidi bizZejjed sabiex
Jitwettqu f*firxa ta’ ¢entri tan-negozjar soggetti ghal regolament komparabbli I .Dan ir-
Regolament mhuwiex mahsub biex jipprojbixxi jew jillimita l-uZu ta' kuntratti ta'
derivati personalizzati jew li jaghmilhom ghaljin wisq ghall-istituzzjonijiet mhux
finanzjarji. Ghaldagstant, il-valutazzjoni tal-likwidita sufficjenti ghandha tqis il-
karatteristici tas-suq fil-livell nazzjonali fosthom elementi bhal I-ghadd u t-tip ta’
partecipanti tas-suq f'suq partikolari, u I-karatteristici tat-tranzazzjonijiet, bhad-daqgs u I-
frekwenza tat-tranzazzjonijiet f'dak is-sug. Minbarra dan, dan ir-Regolament mhuwiex
intiz biex jipprevjeni l-uzu tas-servizzi tat-tnaqqis tar-riskju ta’ wara n-negozju.

1
2

GU L 281, 23.11.1995, p. 31.
GUL 8, 12.1.2001, p. 1
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(22) Meta wiehed jikkunsidra 1-ftehim milhuq mill-partijiet fil-G20 f’Pittsburgh fil-25 ta’
Settembru 2009 sabiex minn naha wahda, fejn ikun xieraq, in-negozjar f’kuntratti ta’
derivati OTC standardizzati jibda' jsir fil-boroz jew pjattaformi elettronici ta’ negozjar,
u min-naha l-ohra, il-likwidita relattivament aktar baxxa ta’ diversi derivati OTC, ikun
xieraq li tigi fornita firxa adegwata ta’ ¢entri eligibbli li fihom ikun jista’ jsehh negozjar
skont dan |-impenn. I¢-¢entri eligibbli kollha ghandhom ikunu soggetti ghal rekwiziti
regolatorji allinjati mill-qrib f’termini ta’ aspetti organizzazzjonali u operattivi, 1-
arrangamenti sabiex jigu mitigati kunflitti ta’ interess, sorveljanza tal-attivita kollha ta’
negozjar, it-trasparenza ta’ qabel u wara n-negozjar ikkalibrata mill-istrument
finanzjarju, u mudell ta’ negozjar. Madanakollu I-possibbilta li I-operaturi ta’ ¢entri
jirrangaw tranzazzjonijiet skont dan 1-impenn bejn il-partecipanti taghhom b’mod
diskrizzjonali ghandha tigi prevista sabiex jitjiebu I-kundizzjonijiet ghall-ezekuzzjoni u
I-likwidita.

(23) L-obbligi ta’ negozjar stabbiliti ghal dawn id-derivati ghandhom jippermettu ghal
kompetizzjoni effi¢jenti bejn i¢-Centri tan-negozjar eligibbli. Ghaldagstant, dawk i¢-
¢entri tan-negozjar ma ghandhomx ikunu jistghu jkollhom il-pretensjoni ghal drittijiet
esklussivi relatati ma' kwalunkwe derivat soggett ghal dan 1-obbligu ta’ negozjar u
b'hekk jipprevjeni ¢entri tan-negozjar ohra milli joffru negozjar f’dawn I-istrumenti.
Minhabba I-kompetizzjoni effettiva bejn i¢-¢entri tan-negozjar ghad-derivati, huwa
essenzjali li ¢-¢entri tan-negozjar ikollhom a¢éess nondiskriminatorju u trasparenti
ghall-kontropartijiet ¢entrali (central counterparties — CCPs). Ac¢cess nondiskriminatorju
ghal CCP ghandu jfisser li ¢entru tan-negozjar ghandu d-dritt ghal trattament
nondiskriminatorju f'termini ta' kif kuntratti nnegozjati fil-pjattaforma tieghu jkunu
trattati f'termini ta' rekwiziti ta' kollateral u n-netting ta' kuntratti ekonomikament
ekwivalenti u I-kontromarginazzjoni ma' kuntratti korrelati kklerjati mill-istess CCP, u
tariffi tal-ikklerjar nondiskriminatorji.

(24) Sabiex jigu Zgurati I-funzjonament kif suppost u l-integrita tas-swieq finanzjariji, il-
protezzjoni tal-investitur u l-istabilita finanzjarja, jehtieg li jigi provdut mekkanizmu
ghall-monitoragg tad-disinn tal-prodotti tal-investiment u li s-setghat jipprojbixxu jew
Jjirrestringu |-kummerc¢jalizzazzjoni, id-distribuzzjoni u I-bejgh ta’ kwalunkwe prodott
ta’ investiment jew strument finanzjarju li jgib mieghu thassib serju rigward il-
protezzjoni tal-investitur, il-funzjonament ordinat u l-integrita tas-swieq finanzjarji, jew
I-istabbilta tas-sistema finanzjarja shiha jew parti minnha, flimkien ma’ setghat ta’
koordinazzjoni u kontingenza xierqa ghall-AETS. L-ezercizzju ta’ setghat bhal dawn
minn awtoritajiet kompetenti u, f’kaZijiet eccezzjonali, mill-AETS ghandu jkun soggett
ghall-htiega li jigu ssodifati ghadd ta’ kundizzjonijiet specifici. Fejn dawk il-
kundizzjonijiet ikunu gew issodisfati, I-awtorita kompetenti jew, f’kaZijiet eccezzjonali
I-AETS, ghandha tkun tista' timponi projbizzjoni jew restrizzjoni fuq bazi
prekawzjonarja gabel ma prodott ta' investiment jew strument finanzjarju jkun gie
kkummerdcjalizzat, distribwit jew mibjugh Lill-Klijenti.

(25) L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinnotifikaw lill-AETS dwar id-dettalji ta’
kwalunkwe talba taghhom sabiex inaqqsu pozizzjoni relatata ma’ kuntratt derivattiv,
dwar kwalunkwe limitu ta’ darba, kif ukoll dwar kwalunkwe limitu ta’ pozizzjonijiet
ex-ante sabiex titjieb il-koordinazzjoni u I-konvergenza ta' kif ikunu applikati dawn is-
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(27)

(28)

setghat. Id-dettalji essenzjali ta’ kwalunkwe limitu ta’ pozizzjonijiet ex-ante applikat
minn awtorita kompetenti ghandhom jigu ppubblikati fuq is-sit elettroniku tal-AETS.

L-AETS ghandha tkun tista’ titlob informazzjoni minghand kwalunkwe persuna rigward
il-pozizzjoni taghhom relatata ma’ kuntratt derivat, titlob li dik il-pozizzjoni titnaqgas,
kif ukoll tillimita l-abbilta ta’ persuni li jwettqu tranzazzjonijiet individwali relatati
mad-derivati ta’ komoditajiet. Imbaghad, 1-AETS ghandha tinnotifika lill-awtoritajiet
kompetenti relevanti bil-mizuri li tipproponi li jitwettqu u ghandha wkoll tippubblika
dawk il-mizuri.

Id-dettalji tat-tranzazzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji ghandhom jigu rrapportati lill-
awtoritajiet kompetenti permezz ta’ sistema koordinata mill-AETS sabiex
jippermettulhom jidentifikaw u jinvestigaw kazijiet potenzjali ta’ abbuz tas-sug, sabiex
jimmonitorjaw li jkun hemm funzjonament gust u ordinat tas-swieq, kif ukoll
jimmonitorjaw l-attivitajiet tad-ditti tal-investiment. L-ambitu ta’ tali sorveljanza
jinkludi I-istrumenti kollha 1i huma ammessi ghan-negozjar f’suq regolat jew innogazjat
[f>¢entru tan-negozjar kif ukoll I-istrumenti kollha li I-valur taghhom jiddependi fuq jew
inkella jinfluwenza I-valur ta’ dawk I-istrumenti. Sabiex jigi evitat piz amministrattiv
zejjed fuq id-ditti tal-investiment, I-istrumenti finanzjarji mhux negozjati b’mod
organizzat u li mhumiex suxxettibbli ghall-abbuz tas-suq ghandhom jigu eskluzi mill-
obbligu ta’ rapportar. Ir-rapporti ghandhom juzaw identifikatur ta’ entita guridika
skont I-impenji tal-G-20. |l-Kummissjoni ghandha tirraporta wkoll dwar jekk il-
kontenut u I-format tar-rapporti huwiex sufficjenti ghad-detezzjoni tal-abbu? tas-suq,
dwar il-prijoritajiet ghall-monitoragg minhabba I-ammont kbir ta’ data rapportata,
dwar jekk hijiex mehtiega l-identita tal-persuna li tiehu d-deciijoni responsabbli mill-
uzu ta’ algoritmu, u dwar arrangamenti specifici mehtiega biex jizguraw ir-rappurtar
robust tas-self ta’ titoli u ta’ ftehimiet ta’ xiri mill-gdid sabiex jigi facilitat monitoragg
mill-awtoritajiet kompetenti relevanti kollha.

Sabiex jagdu I-ghan taghhom bhala ghodda tal-monitoragg tas-suq, ir-rapporti ta’
tranzazzjonijiet ghandhom jidentifikaw il-persuna li tkun hadet id-dec¢izjoni tal-
investiment, kif ukoll dawk responsabbli mill-ezekuzzjoni taghha. Minbarra r-regim ta’
trasparenza previst fir-Regolament (UE) Nru 236/2012 mill-Parlament Ewropew u
mill-Kunsill tal-14 ta’ Marzu 2012 dwar bejgh bin-nieqes u certi aspetti tas-swaps ta’
inadempjenza tal-kreditu?, il-marketing ta’ bejgh bin-nieqes jipprovdi informazzjoni
supplementari utli biex l-awtoritajiet kompetenti jkunu jistghu jissorveljaw il-livelli
ta’ bejgh bin-nieqes. 1d-ditti tal-investiment huma mehtiega jidentifikaw jekk il-bejgh
tal-ishma jew tal-istrumenti tad-dejn mahruga minn emittent sovran humiex bejgh
bin-nieges. Huwa mehtieg ukoll li 1-awtoritajiet kompetenti jkollhom ac¢cess shih ghar-
rekords fl-istadji kollha fl-ezekuzzjoni tal-ordni, mid-decizjoni inizjali ghan-negozjar,
sat-twettiq taghha. Ghaldaqgstant, id-ditti tal-investiment huma mehtiega jzommu
rekords tat-tranzazzjonijiet kollha taghhom fl-istrumenti finanzjarji, u l-operaturi tal-
pjattaformi huma mehtiega jzommu r-rekords tal-ordinijiet kollha sottomessi fis-sistemi
taghhom. L-AETS ghandha tikkoordina 1-iskambju tal-informazzjoni fost l-awtoritajiet
kompetenti sabiex tizgura li jkollhom access ghar-rekords tat-tranzazzjonijiet u 1-

1
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ordinijiet kollha, inkluzi dawk imdahhla fi pjattaformi li joperaw barra mit-territorju
taghhom, fl-istrumenti finanzjarji taht is-supervizjoni taghhom.

(29) Ghandu jigi evitat ir-rapportar doppju tal-istess informazzjoni. Ir-rapporti sottomessi fir-
repozitorji tat-tranzazzjonijiet registrati jew rikonoxxuti skont ir-Regolament (UE)
Nru 648/2012 ghall-istrumenti relevanti li fihom l-informazzjoni mehtiega kollha ghall-
finijiet ta’ rapportar tat-tranzazzjonijiet ma ghandhomx ikunu mehtiega jigu rrapportati
lill-awtoritajiet kompetenti, izda ghandhom jigu trazmessi lilhom permezz tar-
repozitorji tat-tranzazzjonijiet. Ir-Regolament (KE) Nru 648/2012 ghandu jigi emendat
skont dan.

(30) Kwalunkwe skambju jew trazmissjoni ta' informazzjoni mill-awtoritajiet kompetenti
ghandhom 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-ipprocessar ta' data personali u dwar il-
moviment liberu ta' dik id-datal. Kwalunkwe skambju jew trasmissjoni ta’
informazzjoni mill-AETS ghandhom 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’ Dicembru 2000 dwar il-protezzjoni tal-individwi fir-rigward tal-
ipprocessar ta' dejta personali mill-istituzzjonijiet u I-korpi tal-Komunita u dwar il-
movement liberu ta' dik id-dejta?, li ghandhom ikunu applikabbli bis-shih ghall-
ipprocessar ta’ dejta personali ghall-finijiet ta’ dan ir-Regolament.

(31) Ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 jistabbilixxi I-kriterji skont liema klassijiet ta’
derivati OTC ghandhom ikunu soggetti ghall-obbligu ta’ kklerjar. Jipprevjeni wkoll id-
distorsjonijiet fil-kompetittivita billi jezigi access nondiskriminatorju ghas-CCPs i
joffru kklerjar ta’ derivati OTC lil ¢entri tan-negozjar u a¢¢ess nondiskrimatorju ghat-
tagsimiet tan-negozjar ta¢-centri tan-negozjar lis-CCPs li joffru kklerjar ta’ derivati
OTC. Peress li d-derivati OTC huma definiti bhala kuntratti derivati li 1-ezekuzzjoni
taghhom ma jsirx f’suq regolat, hemm bzZonn li jigu introdotti rekwiziti simili ghas-
swieq regolati taht dan ir-Regolament. Kemm-il darba I-AETS tiddikjara li d-derivati
negozjati fi swieq regolati huma soggetti ghaliha, dawn ghandhom ikunu soggetti
I ghall-obbligu ta’ kklerjar bl-istess mod bhal dawk negozjati x’imkien iehor.

(32) Minbarra r-rekwiziti fid-Direttiva 2004/39/KE li jipprevjenu lill-Istati Membri milli
jillimitaw l-ac¢ess minghajr raguni ghall-infrastruttura ta’ wara n-negozjar, bhal CCP u
arrangamenti ta’ saldi, huwa necessarju li dan ir-Regolament inehhi diversi ostakoli
kummer¢jali ohrajn li jistghu jintuzaw sabiex jipprevjenu 1-kompetizzjoni fl-ikklerjar
tat-titoli trasferibbli u tal-istrumenti tas-suq tal-flus. Sabiex jigu evitati prattiki
diskriminatorji, is-CCPs ghandhom jac¢cettaw li jikklerjaw it-tranzazzjonijiet imwettqa
f*¢entri tan-negozjar differenti, sakemm dawn i¢-¢entri jikkonformaw mar-rekwiziti
operattivi u teknici stabbiliti mis-CCP. L-a¢¢ess ghandu jigi michud biss jekk tali
access jista’ jhedded b’mod car il-funzjonament bla intoppi u ordinat tas-CCP jew il-
funzjonament tas-swieq finanzjarji b’mod li jikkawZ;a riskju sistemiku.

! GU L 281, 23.11.1995, p. 31.
2 GU L8, 12.1.2001, p. 1.
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I¢-¢entri tan-negozjar ghandhom ikunu mehtiega wkoll jipprovdu acéess, inkluz il-
forniment ta’ dejta, fuq bazi trasparenti u nondiskriminatorja lis-CCPs li jixtiequ
jikklerjaw tranzazzjonijiet imwettqa f’¢entri tan-negozjar minbarra meta tali aééess
jista’ jhedded il-funzjonament bla intoppi jew ordinat tas-swieq. 1d-dritt ta’ accéess ta’
CCP ghal centru tan-negozjar ghandu jippermetti arrangamenti li permezz taghhom
bosta CCPs ikunu qed juzaw "trade feeds' tal-istess ¢entru tan-negozjar. Madankollu
dan ma ghandux iwassal ghall-interoperabilita ghall-ikklerjar ta' derivati jew johlogq
frammentazzjoni tal-likwidita. It-tnehhija ta’ ostakoli u prattiki diskriminatorji ghandha
I-hsieb 1i zzid il-kompetizzjoni ghall-ikklerjar u n-negozjar ta’ strumenti finanzjarji
sabiex tnaqqas l-ispejjez tal-investiment u tat-tehid ta' self, telimina l-ineffi¢jenzi u
trawwem |-innovazzjoni fis-swieq tal-Unjoni. II-Kummissjoni ghandha tkompli
timmonitorja mill-vi¢in 1-evoluzzjoni tal-infrastruttura ta’ wara n-negozjar u ghandha,
fejn ikun mehtieg, tintervjeni sabiex tipprevjeni distorsjonijiet fil-kompetizzjoni milli
jsehhu fis-Suq Intern.

II-forniment ta' servizzi minn ditti minn pajjizi terzi fl-Unjoni huwa soggett ghar-regimi
u r-rekwiziti nazzjonali. Dawk ir-regimi huma ddifferenzjati hatna u d-ditti awtorizzati
skonthom ma jgawdux il-liberta li jipprovdu servizzi u d-dritt ta' stabbiliment f'Stati
Membri ohra ghajr dak fejn huma stabbililti. Huwa xieraq li jigi introdott gafas
regolatorju komuni fil-livell tal-Unjoni. Ir-regim ghandu jarmonizza 1-gafas frammentat
ezistenti, jizgura ¢-Certezza u t-trattament uniformi tad-ditti minn pajjizi terzi li
jaccessaw 1-Unjoni, jizgura li tkun twettqet valutazzjoni b’ekwivalenza effikaci mill-
Kummissjoni fir-rigward tal-qafas regolatorju u supervizorju tal-pajjizi terzi u ghandu
jipprovdi ghal livell paragunabbli ta' protezzjoni ghall-klijenti fl-Unjoni li jircievu
servizzi minn ditti minn pajjizi terzi u accéess reciproku ghas-swieq ta’ pajjizi terzi. Fl-
applikazzjoni tar-regim, il-Kummissjoni u |-Istati Membri ghandhom jaghtu prijorita
lill-ogsma koperti mill-impenji tal-G-20 u I-ftehimiet mal-akbar shab ta’ negozjar tal-
Unjoni u ghandhom jaghtu kaz ir-rwol éentrali li ghandha 1-Unjoni fis-swieq

ooooo

Jiggeneraw kapital jew jakkwistaw servizzi finanzjarji ohra fis-swieq tal-Unjoni
sakemm dan mhuwiex mehtieg ghal ragunijiet prudenzjali oggettivi u msejsa fuq l-
evidenza.

Il-forniment ta’ servizzi lil klijenti fil-livell ta’ konsumatur jew Klijenti fil-livell ta’
konsumatur li ghazlu li jigu trattati bhala klijenti professjonali fi hdan [-Unjoni
ghandu dejjem jehtieg l-istabbiliment ta’ fergha fl-Unjoni. L-istabbiliment tal-fergha
ghandu jkun soggett ghall-awtorizzazzjoni u s-supervizjoni fl-Unjoni. Ghandu jkun
hemm arrangamenti xierqa ta' kooperazzjoni bejn l-awtoritajiet kompetenti kkoncernati
u l-awtoritajiet kompetenti fil-pajjiz terz. Il-forniment ta' servizzi minghajr ferghat
ghandu jkun limitat ghal kontropartijiet eligibbli u dawk li ma ghazlux li jkunu klijenti
professjonali. Ghandu jkun soggett ghal registrazzjoni mill-AETS u supervizjoni fil-
pajjiz terz. Ghandu jkun hemm arrangamenti xierqa ta' kooperazzjoni bejn I-AETS u |-
awtoritajiet kompetenti fil-pajjiz terz.

Id-dispozizzjonijiet f’dan ir-regolament jirregolaw il-forniment ta’ servizzi jew it-twettiq
ta’ attivitajiet minn ditti minn pajjizi terzi fl-Unjoni li m’ghandhomx jaffettwaw il-
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possibbilta li persuni stabbilit fl-Unjoni jir¢ievu servizzi ta' investiment minn ditta minn
pajjiz terz fl-Unjoni fuq inizjattiva esklussiva taghhom jew ghal ditti tal-investiment
jew istituzzjonijiet tal-kreditu tal-Unjoni, biex jircievu servizzi ta’ investiment jew
attivitajiet minn ditta ta’ pajjiz, terg jew biex klijent jircievi servizzi ta’ investiment
minn ditta ta’ pajjiz terz permezz tal-medjazzjoni ta’ tali istituzzjoni tal-Kreditu jew
ditta tal-investiment. Meta ditta minn pajjiz terz tipprovdi servizzi fuq inizjattiva
esklussiva ta' persuna stabbilita fl-Unjoni, is-servizzi m'ghandhomx jitqiesu li nghataw
fit-territorju tal-Unjoni. Fil-kaz li ditta minn pajjiz terz tissollecita klijenti jew klijenti
potenzjali fl-Unjoni jew tippromwovi jew tirriklama servizzi jew attivitajiet ta'
investiment flimkien ma servizzi ancillari fl-Unjoni, dawn ma ghandhomx jitqiesu bhala
servizz pprovdut fuq I-inizjattiva esklussiva tal-klijent.

Sehhet firxa ta' prattici frawdalenti fis-swieq sekondarji spot tal-kwoti tal-emissjonijiet
(EUAS) li tista' thedded il-fidu¢ja fl-iskemi ta' negozjar tal-emissjonijiet, stabbiliti mid-
Direttiva 2003/87/KE, u ged jittichdu mizuri sabiex tissahhah is-sistema tar-registri tal-
EUA u I-kondizzjonijiet biex jinfetah kont fil-kummer¢ tal-EUAs. Sabiex tissahhah I-
integrita u jithares il-funzjonament effi¢jenti ta' dawk is-swieq, fosthom supervizjoni
komprensiva tal-attivita tan-negozjar, huwa xieraq li I-mizuri mehuda skont id-
Direttiva 2003/87/KE jigu komplimentati billi I-kwoti tal-emissjonijiet jingiebu
kompletament taht 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 (abbuz tas-suq)ll .

Is-setgha li tadotta atti ddelegati skont I-Artikolu 290 TFUE ghandha tkun delegata
lill-Kummissjoni fir-rigward tal-ispecifikazzjoni ta' éerti definizzjonijiet; il-
karatteristi¢i precizi tar-rekwiziti ta’ trasparenza tan-negozjar; il-kundizzjonijiet
dettaljati ghall-ezenzjonijiet mit-trasparenza ta’ qabel in-negozjar; l-arrangamenti tal-
pubblikazzjoni ta” wara n-negozjar differiti; il-kriterji ghall-applikazzjoni tal-obbligi ta’
trasparenza ta’ qabel in-negozjar ghall-internalizzaturi sistematici; id-dispozizzjonijiet
specifici relatati mal-ispejjez ghad-disponibbilta tad-dejta tas-suq; il-kriterji sabiex
jinghata jew jigi michud l-access bejn i¢-Centri tan-negozjar u s-CCPs; u d-
determinazzjoni ulterjuri tal-kundizzjonijiet li tahthom it-theddid ghall-protezzjoni tal-
investitur, ghall-funzjonament ordinat u ghall-integrita tas-swieq finanzjarji, jew ghall-
istabbilta tas-sistema finanzjarja kollha tal-Unjoni jew parti minnha jistghu
jiggustifikaw azzjoni mill-AETS. Huwa ta' importanza partikolari li I-Kummissjoni
twettaq konsultazzjonijiet adegwati matul il-hidma preparatorja taghha, inklu? fil-
livell tal-esperti u b’mod partikolari mal-AETS. |lI-Kummissjoni, meta thejji u tfassal
atti delegati, ghandha tizgura t-traimissjoni simultanja, f’waqtha u xierqa ta’
dokumenti relevanti lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill.

I Sabiex ikunu zgurati kundizzjonijiet uniformi ghall-implimentazzjoni ta’ dan ir-
Regolament, ghandhom ikunu kkonferiti lill-Kummissjoni setghat ta’

implimentazzjonil . Dawn is-setghat ghandhom jirrigwardaw [-adozzjoni tad-decizjoni
tal-ekwivalenza fir-rigward ta' ogfsa legali u ta' supervizjoni ta' pajjizi terzi ghall-
forniment ta' servizzi minn ditti minn pajjizi terzi u dawn ghandhom jigu ezer¢itati
skont ir-Regolament (UE) Nru 182/2011 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta’
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Frar 2011 li jistabbilixxi r-regoli u l-prin¢ipji generali dwar il-modalitajiet ta’ kontroll
mill-Istati Membri tal-ezer¢izzju mill-Kummissjoni tas-setghat ta” implimentazzjoni®.

Peress li l-objettivi ta’ dan ir-Regolament, jigifieri biex jigu stabbilit rekwiziti uniformi
relatati ma’ strumenti finanzjarji rigward l-izvelar ta’ data tan-negozju, ir-rappurtar ta’
tranzazzjonijiet lill-awtoritajiet kompetenti, in-negozjar ta’ dervivati f*centri
organizzati, l-ac¢ess non-diskriminatorju ghall-iklerjar, is-setghat ta’ intervenzjoni tal-
prodott u s-setghat dwar il-gestjoni tal-pozizzjoni u 1-limiti tal-pozizzjoni, il-provvista
ta’ servizzi jew attivitajiet ta’ investiment minn ditti minn terzi pajjizi ma jistax ikun
akkwistat suffi¢jentement mill-Istati Membri ghax, minkejja li 1-awtoritajiet kompetenti
nazzjonali geghdin f'pozizzjoni ahjar sabiex jimmonitorjaw l-izviluppi tas-suq, I-impatt
kumplessiv tal-problemi relatati mat-trasparenza tan-negozjar, ir-rapportar tat-
tranzazzjonijiet, in-negozjar tad-derivati, u l-projbizzjonijiet ta’ prodotti u prattiki jista’
jigi percevit kompletament biss fil-kuntest tal-Unjoni shiha, u jistghu ghalhekk
minhabba l-iskala u l-effetti tieghu, jinkisbu ahjar fuq livell tal-Unjoni; I-Unjoni tista’
tadotta mizuri, skont il-principju ta’ sussidjarjeta kif stabbilit fl-Artikolu 5 tat-Trattat
dwar I-Unjoni Ewropea Skont il-principju tal-proporzjonalita, kif stabbilit f’dak 1-
Artikolu, dan ir-Regolament ma jmurx lil hinn minn dak 1i huwa nec¢essarju sabiex
jikseb dawn I-ghanijiet.

L-istandards teknici fis-servizzi finanzjarji ghandhom jizguraw protezzjoni adegwata
ghad-depozitaturi, l-investituri u I-konsumaturi madwar I-Unjoni. Bhala korp
b’kompetenzi specjalizzati ferm, ikun effi¢jenti u xieraq li tigi fdata I-AETS, bl-
elaborazzjoni ta’ abbozz ta’ standards regolatorji u standards tekni¢i implimentattivi li
ma jinvolvux ghazliet politici, ghas-sottomissjoni ghand il-Kummissjoni.

[I-Kummissjoni ghandha tadotta 1-abbozz ta’ standards teknici regolatorji zviluppati
mill-AETS rigward il-kontenut u I-ispecifikazzjonijiet tar-rapporti ta’ tranzazzjoni,
filwagqt li tispecifika t-tipi ta’ kuntratti ta’ derivati li ghandhom effett dirett, sostanzjali
u prevedibbli fi hdan I-Unjoni, tispecifika jekk klassi ta’ derivati ddikjarata skont I-
obbligu tal-ikklerjar skont ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 jew subset relevanti
taghha ghandhiex tigi negozjata biss f’centri organizzati tan-negozjar, rigward il-
kriterji ta’ likwidita ghad-derivati 1i ghandhom jitqiesu soggetti ghall-obbligu ta’
negozjar f’¢entri organizzati tan-negozjar u dwar I-informazzjoni li d-ditta applikanti
minn pajjiz terz ghandha tipprovdi lill-AETS fl-applikazzjoni taghha ghar-
registrazzjoni. |I-Kummissjoni ghandha tadotta dawk l-abbozzi ta’ standards teknici
regolatorji permezz ta’ atti ddelegati skont 1-Artikolu 290 tat-TFUE u skont I-Artikoli O
sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

L-applikazzjoni tar-rekwiziti f’dan ir-Regolament ghandha tigi differita sabiex tallinja 1-
applikabbilta mal-applikazzjoni tar-regoli trasposti tad-Direttiva riformulata u sabiex
jigu stabbiliti I-mizuri ta’ implimentazzjoni essenzjali kollha. Imbaghad, il-pakkett
regolatorju shih ghandu jigi applikat mill-istess mument. L-applikazzjoni tas-setghat
ghall-mizuri ta’ implimentazzjoni biss ma ghandhiex tigi differita sabiex il-passi
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necessarji ghall-abbozzar u I-adozzjoni ta” dawn il-mizuri ta’ implimentazzjoni jkunu
jistghu jibdew malajr kemm jista’ jkun.

Dan ir-Regolament jirrispetta d-drittijiet fundamentali u josserva I-prin¢ipji
rikonnoxxuti b'mod partikolari fil-Karta tad-Drittijiet Fundamentali tal-Unjoni Ewropea,
b’mod partikolari d-dritt ghall-protezzjoni tad-dejta personali (I-Artikolu 8), il-liberta li
jitwettaq negozju (I-Artikolu 16), id-dritt ghall-protezzjoni tal-konsumaturi (I-

Artikolu 38), id-dritt ghal rimedju effettiv u smigh gust (I-Artikolu 47), u d-dritt li
wiched ma jigix iggudikat jew jinghata piena darbtejn ghall-istess reat (I-Artikolu 50), u
ghandu jigi applikat skont dawn dawn id-drittijiet u I-prin¢ipji.

(46a) 11-Kontrollur Ewropew ghall-Protezzjoni tad-Data gie kkonsultat,

ADOTTAW DAN IR-REGOLAMENT:

TiToLu |

SUGGETT, KAMP TA' APPLIKAZZJONI U DEFINIZZIONNIET

Artikolu 1
Suggett u kamp ta’ applikazzjoni

Dan ir-Regolament jistabbilixxi rekwiziti unifirmi rigward dawn li gejjin:
(@) divulgazzjoni ta’ dejta tan-negozjar lill-pubbliku;

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

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

(d) access nondiskriminatorju ghall-ikklerjar u access nondiskriminatorju ghan-
negozjar f’punti ta’ riferiment;

(e) setghat ta' intervent fil-prodott mill-awtoritajiet kompetenti u I-AETS u setghat
tal-AETS fuq l-immanigjar tal-pozizzjonijiet u 1-limiti tal-pozizzjonijiet;

(f)  forniment ta' servizzi jew attivitajiet ta' investiment minghajr fergha minn ditti
minn pajjiz terzi.

Dan ir-Regolament japplika ghal istituzzjonijiet tal-kreditu awtorizzati skont id-
Direttiva 2006/48/KE u ghad-ditti tal-investimentl awtorizzati fid-Direttiva .../.../UE
[I-MiFID gdida] meta I-istituzzjoni tal-kreditu jew id-ditta tal-investiment jipprovdu
servizzi ta' investiment wiehed jew aktar u/jew meta jwettqu attivitajiet ta’ investimenti
u operaturi tas-swieq.

It-Titolu V ta’ dan ir-Regolament japplika wkoll ghall-kontropartijiet finanzjarji kollha
kif specifikat fl-Artikolu [2(8)] tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 u ghall-
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kontropartijiet mhux finanzjarji kollha li jaqghu taht I-Artikolu 10(1)(b) ta’ dak ir-
Regolament.

It-Titolu VI ta' dan ir-Regolament japplika wkoll ghall-kontropartijiet ¢entrali (CCPs) u
I-persuni bi drittijiet propretarji ghall-punti ta' referiment.

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

servizzi ta’ investiment jew jaghmlu attivitajiet fi Stat Membru li ma jkunx permezz
ta’ fergha fi Stat Membru.

Artikolu 2
Definizzjonijiet
Ghall-finijiet ta’ dan ir-Regolament, ghandhom japplikaw id-definizzjonijiet li gejjin:

‘ditti tal-investiment’ tfisser kwalunkwe persuna guridika li x-xoghol jew in-negozju
regolari taghha huwa I-forniment ta’ servizz tal-investiment wiehed jew aktar lil partijiet
terzi u/jew it-twettiq ta’ attivita tal-investimenti wahda jew aktar fuq bazi professjonali;

Fid-definizzjoni ta’ ditti tal-investiment, I-Istati Membri jistghu jinkludu 1-imprizi li
mhumiex persuna guridika, jekk:

(@) I-istatus legali taghhom jizgura livell ta’ protezzjoni ghall-interessi ta’ partijiet
terzi ekwivalenti ghal dak li jista’ jinghata minn persuni guridici, u

(b) huma soggetti ghal supervizjoni prudenzjali ekwivalenti xierqa ghall-forma
guridika taghhom.

Madanakollu, fejn persuna fizika tipprovdi servizzi li jinvolvu z-zamma ta’ fondi jew
titoli trasferibbli ta’ partijiet terzi, dik il-persuna tista’ titqies bhala ditta tal-investimenti
ghall-finijiet ta’ dan ir-Regolament u tad-Direttiva .../... UE [il-MiFID gdida] izda biss
jekk, minghajr hsara ghar-rekwiziti l-ohra imposti fid-Direttiva [il-MiFID gdida] u f'dan
ir-Regolament u fid-Direttiva .../.../UE [CRD gdida], tikkonforma mal-kundizzjonijiet li
gejjin:
(@) id-drittijiet ta’ sjieda tal-partijiet terzi fi strumenti u fondi jridu jigu
salvagwardjati, partikolarment f°’kaz ta’ insolvenza tad-ditta jew tal-proprjetarji

taghha, tehid, tpacija jew kwalunkwe azzjoni ohra mill-kredituri tad-ditta jew tas-
sidien taghha;

(b) id-ditta trid tkun soggetta ghal regoli mfassla sabiex jimmonitorjaw is-solvenza
tad-ditta u dik tas-sidien taghha;

(c) il-kontijiet annwali tad-ditta jridu jigi vverifikati minn persuna wahda jew aktar li
ghandha s-setgha, skont il-ligi nazzjonali, jivverifikaw il-kontijiet;
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(d) fejn id-ditta ghandha sid wiehed biss, dan irid jipprovdi ghall-protezzjoni tal-
investituri f’kaz ta’ ¢essjoni tan-negozju tad-ditta wara |I-mewt tieghu, l-inkapacita
tieghu jew kwalukwe avveniment simili;

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

‘'sistema multilaterali’ tfisser sistema li tlagqa' jew tiffacilita t-tlaqqigh ta' bosta
interessi ta' xiri u bejgh fi strumenti finanzjarji irrispettivament min-numru attwali
ta’' ordnijiet li jkunu ezegwiti fit-tranzazzjonijiet li jirriZultaw;

‘sistema bilaterali® tfisser sistema li tlagqa' jew tiffacilita t-tlaqqigh ta' interessi ta’
xiri u bejgh fi strumenti finanzjarji fejn id-ditta tal-investiment li topera s-sistema
tesegwixxi biss l-ordnijiet tal-klijenti billi tinnegozja f’isimha;

‘negozjar over-the-counter’ ifisser negozjar bilaterali li jitwettaq minn kontroparti
eligibbli f’isimha, barra minn éentru tan-negozjar jew internalizzatur sistematiku fuq
bazi okkaZjonali u irregolari b’kontropartijiet eligibbli u dejjem f’dagsijiet fuq skala
kbira;(3) ‘internalizzatur sistematiku’ tfisser ditta tal-investimenti li, fuq bazi
organizzata, regolari u sistematika, tinnegozja f’isimha billi tezekwixxi I-ordnijiet tal-
klijenti barra suq regolat jew facilita multilaterali tan-negozjar jew facilita organizzata
tan-negozjar f’sistema bilaterali,

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

‘suq regolat’ tfisser sistema multilaterali operata u/jew immanigjata minn operatur tas-
suq, li tghaqqad flimkien jew tiffacilita 1-process sabiex jinghaqdu flimkien I-interessi
ta’ bejgh u xiri ta’ partijiet terzi fl-istrumenti finanzjarji — fis-sistema u skont ir-regoli
nondiskrezzjonarji taghha — b’mod li jirrizulta f’kuntratt, fir-rigward tal-istrumenti
finanzjarji ammessi ghan-negozjar taht ir-regoli u/jew is-sistemi taghha, u 1i hija
awtorizzata u tahdem b’mod regolari u skont id-dispozizzjonijiet tat-Titolu 111 tad-
Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida];

‘facilita multilaterali tan-negozjar’ tfisser sistema multilaterali, operata minn ditta tal-
investimenti jew operatur tas-suq, li tghaqqad flimkien interessi multipli ta’ xiri u bejgh
ta’ partijiet terzi fl-istrumenti finanzjarji — fis-sistema u skont ir-regoli
nondiskrezzjonarji — b’mod li jirrizulta f’kuntratt skont id-dispozizzjonijiet tat-Titolu I
tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida];

‘facilita organizzata tan-negozjar’ tfisser sistema jew facilita multilaterali, li mhijiex
suq regolat, facilita multilaterali tan-negozjar jew kontroparti éentrali, operata minn
ditta tal-investimenti jew operatur tas-suq, li fiha interessi multipli ta’ xiri u bejgh ta’
partijiet terzi f'bonds, prodotti strutturati ta’ ffinanzjar, kwoti tal-emissjonijiet jew
derivati jistghu jinteragixxu fis-sistema b’mod li jirrizulta f’kuntratt skont id-
dispozizzjonijiet tat-Titolu 1l tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida];

‘strument finanzjarju’ tfisser dawk I-istrumenti specifikati fit-Tagsima C tal-Anness |
ghad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida];
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(9)

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

"titoli trasferibbli™ ifissru dawk il-klassijiet ta’ titoli li huma negozjabbli fis-suq kapitali,
bl-e¢cezzjoni tal-istrumenti ta’ hlas, bhal:

(@) ishma f’kumpaniji u titoli ohra ekwivalenti ghal ishma f’kumpaniji, shubijiet jew
entitajiet ohra, u l-ircevuti ta' depoziti fir-rigward ta' ishma;

(b) bonds jew forom ohra ta’ dejn titolizzat, inkluzi 1-ircevuti ta' depoziti fir-rigward
ta’ tali titoli;

(c) kull titolu ichor li jaghti d-dritt ghax-xiri jew bejgh ta’ kwalunkwe tali titolu
trasferibbli jew li jwassal ghal saldu fi flus determinat minn referenza ghal titoli
trasferibbli, muniti, rati tal-imghax jew renditi, komoditajiet jew indi¢i jew mizuri
ohra;

‘l-ir¢evuti tad-depoziti’ tfisser dawk it-titoli li huma negozjabbli fis-suq kapitali u li
jirrapprezentaw sjieda tat-titoli ta’ emittent mhux domic¢iljat filwagqt li jkunu jistghu jigu
ammessi ghal negozjar f’suq regolat u negozjati indipendentement mit-titoli tal-emittent
mhux domiciljat;

‘il-fondi nnegozjati fil-boroz’ tfisser il-fondi fejn tal-anqas unita jew klassi ta’ ishma
wahda taghhom tigi nnegozjata tul il-gurnata f’tal-anqas suq regolat wiehed, facilita
multilaterali tan-negozjar jew facilita organizzata tan-negozjar b’tal-anqas generatur
tas-suq wiehed li jiehu azzjoni biex jizgura li [-valur fil-borza tal-unitajiet jew l-ishma
tieghu ma jvarjax b’mod sinifikanti mill-valur nett tal-assi u fejn applikabbli I-valur
nett indikattiv tal-assi;

‘certifikati’ tfisser dawk it-titoli li huma negozjabbli fis-suq kapitali u li fil-kaz ta’
ripagament tal-investiment mill-emittent huma kklassifikati oghla mill-ishma izda taht 1-
istrumenti ta' bonds mhux garantiti u strumenti simili ohrajn;

‘prodotti strutturati ta’ finanzjar’ tfisser dawk it-titoli mahluqa sabiex jittitolizzaw u
jittrasferixxu r-riskju ta’ kreditu assoc¢jat ma’ pula ta’ assi finanzjarji li jintitolaw lid-
detentur tat-titoli biex jir¢ievi hlasijiet regolari li jiddependu fuq il-fluss tal-flus mill-
assi sottostanti;

‘derivati’ tfisser dawk I-istrumenti finanzjarji definiti fil-paragrafu 9(c) u msemmija fl-
Anness | Tagsima C (4) sa (10) tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida] taghha;

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

‘indikazzjoni azzjonabbli tal-interess’ tfisser messagg minn partecipant ghal iehor
f’sistema ta’ negozjar dwar l-interess ta’ negozjar disponibbli li fih I-informazzjoni
kollha necessarja sabiex isir ftehim fuq negozjar;

‘awtorita kompetenti’ tfisser l-awtorita, mahtura minn kull Stat Membru skont I-
Artikolu 69 tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida], sakemm ma jkunx specifikat
mod iehor ’dik id-Direttiva;
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(18)

(19)

(20)

(21)

(24)

(25)

(26)

‘arrangament approvat ta’ pubblikazzjoni (approved publication arrangement - APA)’
tfisser persuna awtorizzata skont id-dispozizzjonijiet stabbiliti fid-Direttiva .../.../UE [il-
MIFID il-gdida] biex tipprovdi servizz ta’ pubblikazzjoni tar-rapporti ta’ negozjar
f’isem i¢-Centri ta’ negozjar jew id-ditti tal-investiment skont I-Artikoli 5,9, 11 u 12 ta’
dan ir-Regolament;

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

‘mekkanizmu ta’ rapportar approvat tfisser persuna awtorizzata skont id-
dispozizzjonijiet stabbiliti fid-Direttiva .../.../UE [il-MIFID il-gdida] biex tipprovdi s-
servizz ta’ rapportar tad-dettalji tat-tranzazzjonijiet lill-awtoritajiet kompeteni jew lill-
AETS f’isem id-ditti tal-investiment;

‘korp tal-manigment’ tfisser il-korp tat-tmexxija ta’ ditta tal-investiment, operatur tas-
suq jew fornitur tas-servizzi ta’ rapportar tad-dejta, li jwettaq il-funzjonijiet supervizorji
u manigerjali, li ghandu l-awtorita ta’ tehid tad-dec¢izjoni finali u ghandu s-setgha li
jistipula I-istrategija, 1-ghanijiet u d-direzzjoni kumplessiva tad-ditta tal-investiment, I-
operatur tas-suq jew il-fornitur tas-servizzi, inkluzi persuni li effettivament jidderigu n-
negozju tal-entita;

'indici ta’ punt referenzjarju’ tfisser kwalunkwe indi¢i kummercjali jew figura
ppubblikata negozjabbli jew uzata hafna kkalkolata mill-applikazzjoni ta’ formula
ghall-valur ta’ assi sottostanti wiehed jew aktar jew prezzijiet li skont ir-referenza
taghhom jigi determinat 1-ammont pagabbli skont strument finanzjarju, /i tagixxi bhala
miZura standard tal-prestazzjoni tal-beni, jew il-klassi jew il-grupp ta’ beni relevanti.

‘Centru tan-negozjar’ tfisser kwalunkwe suq regolat, facilita multilaterali tan-negozjar
jew facilita organizzata tan-negozjar;

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

(26a) 'arrangament tal-interoperabilita’ tfisser arrangament tal-interoperabilita skont it-

(27)

tifsira tal-punt (12) tal-Artikolu 2 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.

‘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-gdida];
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(28) ‘istituzzjoni finanzjarja minn pajjiz terz' tfisser entita, li 1-ufficc¢ju prin¢ipali taghha
huwa stabbilit f’pajjiz terz, i huwa awtorizzat jew licenzjat skont il-ligi tal-pajjiz terz
biex iwettaq kwalunkwe wahda mill-attivitajiet elenkati fid-Direttiva 2006/48/KE, id-
Direttiva .../.../UE [il-MIFID il-gdida], id-Direttiva 2009/138/KE, id-
Direttiva 2009/65/KE, id-Direttiva 2003/41/KE jew id-Direttiva 2011/61/UE.

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

(29) 'prodott tal-energija 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 #a’ Ottubru 2011 dwar I-integrita u t-trasparenza tas-swieq tal-
energija bl-ingrossa’;

(29a) 'l-ewwel hrug' tfisser tranzazzjoni bl-uzu ta’ strumenti b’termini materjali dikjarti
mfassla skont il-Atigijiet specifici ta’ kontroparti finanzjarja jew mhux finanzjarja li
Jjkunu klassifikati bhala kontropartijiet eligibbli jew klijenti professjonali skont |-
Artikolu 30 tad-Direttiva .../...UE [MIFID il-gdida] u I-Anness II taghha.

2 Id-definizzjonijiet provduti fl-Artikolu 4(2) tad-Direttiva .../.../UE [il-MIFID il-gdida]
Jjapplikaw ukoll ghal dan ir-Regolament.

3. Skont I-Artikolu 41, il-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta atti ddelegati,
wara konsultazzjoni mal-AETS, i jispecifikawcerti elementi teknici tad-definizzjonijiet
stabbiliti fil-punti (3), (7), (10) sa (16), (18) sa (26a), (28) u (29) tal-paragrafu 1 biex
taggustahom ghall-izviluppi tas-sug.

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

L It-tranzazzjonijiet kollha f’ishma, ircevuti tad-depoZiti, fondi nnegozjati fil-boroz,
Certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra, li mhumiex tranZazzjonijiet 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 konkluzi f’suq regolat jew facilita
multilaterali tan-negozjar (MTF) ghandhom jigu konkluzi permezz ta’ internalizzatur
sistematiku, minbarra jekk it-tranzazzjoni tinvolvi hrug primarju tal-istrument. Dan
ir-rekwizit ma ghandux japplika ghal tranzazzjonijiet li huma ta' dags kbir kif
stabbilit fl-Artikolu 4.

2. It-tranzazzjonijiet flishma, prodotti finanzjarji strutturati ammessi ghan-negozjar
[f'suq regolat jew li ghalihom gie ppubblikat prospektus, kwoti tal-emissjonijiet jew
derivati li huma eligibbli ghall-ikklerjar jew li huma ammessi ghan-negozjar jew
f’suq regolat jew li jigu negozjati f’MTF jew facilita organizzata tan-negozjar (OTF)
u li mhumiex suggetti ghall-obbligu ta’ negozjar skont l-Artikolu 26, li ma jigux
konkluZi f'suq regolat, MTF, OTF jew centru tan-negozjar ta' pajjiz terz li jigu
evalwati bhala ekwivalenti b'konformita mal-Artikolu 26(4) u li jissodisfaw il-limiti fl-

! GU L 326, 8.12.2011, p. 1.
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Artikolu 17, ghandhom jigu konkluzi permezz ta' internalizzatur sistematiku hlief
jekkK it-tranzazzjoni tinvolvi I-ewwel hrug tal-istrument. Dan ir-rekwizit ma ghandux
Jjapplika ghal traniazzjonijiet li huma ta' dags kbir kif stabbilit fl-Artikolu 8.

3. Meta strument finanzjarju elenkat fil-paragrafu 1 jew 2 jigi ammess ghan-negozjar
f'suq regolat jew jigi negozjat f’MTF jew OTF u ma jkun hemm l-ebda
internalizzatur sistematiku disponibbli, it-tranzazzjonijiet jistghu jsiru OTC minflok
permezz ta’ internalizzatur sistematiku, li I-karatteristi¢i taghhom huma li t-
tranzazzjoni tkun ad hoc u irregolari meta:

(a) il-partijiet tat-tranzazzjoni huma kontropartijiet eligibbli jew klijenti professjonali; u:
(b) it-tranzazzjoni hija fuq skala kbira; jew

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

TiToru Il
TRASPARENZA GHAC-CENTRI TAN-NEGOZJAR B’SISTEMI MULTILATERALI
KAPITOLU 1

TRASPARENZA GHALL-ISTRUMENTI TAL-EKWITA

Artikolu 3
Rekwiziti ta’ trasparenza ta’ qabel in-negozjar ghac-Centri ta’ negozjar fir-rigward tal-ishma,
I-ircevuti ta' depoziti, il-fondi nnegozjati fil-boroz, i¢-¢certifikati u strumenti finanzjarji simili
ohra

1. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u I-operaturi tas-suq li joperaw MTF |
ghandhom jippubblikaw il-prezzijiet attwali tal-offerti u I-intensita tal-interessi ghan-
negozjar b’dawk il-prezzijiet li huma reklamati permezz tas-sistemi taghhom ghall-
ishma, l-ir¢evuti tad-depoziti, il-fondi nnegozjati fil-boroz, i¢-certifikati u strumenti
finanzjarji simili ohra ammessi ghan-negozjar f’suq regolat jew li huma negozjati
"MTF I . Dan ir-rekwizit ghandu japplika wkoll ghall-indikazzjonijiet azzjonabbli tal-
interessi. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF
I ghandhom ipoggu din I-informazzjoni ghad-dispozizzjoni tal-pubbliku fuq bazi
kontinwa matul is-sighat normali ta’ negozjar.

2. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u lI-operaturi tas-suq li joperaw MTF
I ghandhom jaghtu access, b’termini kummercjali ragonevoli u fuq bazi
nondiskriminatorja, ghall-arrangamenti li juzaw sabiex irendu pubblika I-informazzjoni
skont I-ewwel subparagrafu lid-ditti tal-investiment li huma obbligati jippubblikaw il-
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2a.

kwotazzjonijiet taghhom f’ishma, I-ir¢evuti ta' depoziti, il-fondi nnegozjati fil-boroz, i¢-
¢certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra skont 1-Artikolu 13.

Artikolu 4
| Ezenzjonijiet ghall-istrumenti tal-ekwita

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu jistghu jezentaw lis-swieq regolati u lid-ditti
tal-investiment u lill-operaturi tas-suq li joperaw MTF || mill-obbligu li jippubblikaw I-
informazzjoni msemmija fl-Artikolu 3(1) abbazi tal-mudell tas-suq jew fuq it-tip u d-
dags tal-ordnijiet fil-kazijiet definiti skont il-paragrafu 3. B’mod partikolari, 1-
awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu jistghu jezentaw mill-obbligi fir-rigward ta' : I

- ordnijiet li jkunu ta’ dags kbir meta mgabbla mad-daqgs normali tas-suq ghas-sehem,
I-ircevuta tad-depozitu, il-fond innegozjat fil-borza, i¢c-certifikat jew strument
finanzjarju simili iehor kkoncernat; jew

- metodologija ta’ negozjar li permezz taghha l-prezz jigi ddeterminat skont prezz ta’
referenza ggenerat minn sistema ohra, fejn il-prezz ta’ referenza jkun ippubblikat
b’mod wiesa’ u generalment jitqies mill-partecipanti fis-suq bhala prezz affidabbli
ta’ referenza.

Qabel ma tinghata ezenzjoni skont il-paragrafu 1, I-awtoritajiet kompetenti ghandhom
jinnotifikaw lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti I-ohrajn dwar 1-uzu mahsub ta’ kull
talba ghal ezenzjoni individwali u jipprovdu spjegazzjoni rigward il-funzjonament
taghha. In-notifika tal-intenzjoni li tinghata ezenzjoni ghandha ssir mhux inqas minn
erba’ xhur qabel id-data mahsuba biex tidhol fis-sehh 1-ezenzjoni. Fi Zzmien xahrejn
wara r-ricevuta tan-notifika, I-AETS ghandha tohrog opinjoni non-vinkolanti ghall-
awtorita kompetenti konc¢ernata li fiha tivvaluta 1-kompatibbilta ta’ kull ezenzjoni mar-
rekwiziti stabbiliti fil-paragrafu 1 u specifikati fl-att iddelegat adottat skont il-

paragrafi 3(b) u (c). Awtorita kompetenti ghandha taghti ezenzjonijiet biss f’kaz ta’
opinjoni non-vinkolanti mill-AETS. Fejn l-awtorita kompetenti taghti ezenzjoni u
awtorita kompetenti ta’ Stat Membru iehor ma taqbilx, dik 1-Awtorita kompetenti tista’
tirreferi I-kwistjoni lura lill-AETS, li tista’ tagixxi skont is-setghat moghtija lilha skont
I-Artikolu 19 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010. L-AETS ghandha timmonitorja 1-
applikazzjoni tal-ezenzjonijiet u ghandha tissottometti rapport annwali lill-Kummissjoni
dwar kif jigu applikati fil-prattika.

Awtorita kompetenti tista’ tirtira eZenzjoni moghtija skont il-paragrafu 1, kif
specifikat skont il-paragrafu 3, jekk tosserva li I-ezenzjoni qed tintuza b’mod li
jiddevja mill-ghan originali taghha jew jekk temmen li |-eZenzjoni qed tintuza sabiex
Jigu evitati r-regoli stabbiliti f'dan I-Artikolu.

Qabel tirtira l-ezenzjoni, mill-aktar fis possibbli, I-awtorita kompetenti ghandha
tinnotifika lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti I-ofira dwar I-intenzjoni taghha
filwaqt li tipprovdi r-ragunijiet kollha. Fi ;mien xahar mir-ric¢evuta tan-notifika, I-
AETS ghandha tohrog opinjoni non-vinkolanti lill-awtorita kompetenti partikolari.
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Wara li tiréievi I-opinjoni, l-awtorita kompetenti ghandha trendi d-deciZjoni taghha
operattiva.

3. lI-Kummissjoni ghandha tadotta, permezz ta’ atti ddelegati skont 1-Artikolu 41, mizuri li
jispecifikaw:

(@) il-firxa tal-offerti jew tal-kwotazzjonijiet minghand generaturi tas-suq maghzula, u
I-intensita tal-interess tan-negozjar b’dawk il-prezzijiet, li ghandhom jigu
ppubblikati ghal kull klassi ta' strument finanzjarju konc¢ernat.

(b) id-dags jew it-tip tal-ordnijiet li ghalihom tista’ ssir ezenzjoni minn divulgazzjoni
ta’ qabel in-negozjar skont il-paragrafu 1 ghal kull klassi ta' strument finanzjarju
koncernat;

(c) l-arrangamenti dettaljati ghall-applikazzjoni tal-ebbligu ta’divulgazzjoni qabel
in-negozjar fl-Artikolu 3 ghal metodi ta’ negozjar operati minn swieq regolati U
MTFs 1i jiffinalizzaw tranzazzjonijiet I permezz ta’ rkant perjodiku ghal kull
klassi ta' strument finanzjarju koncernat jew permezz ta’ tranZazzjonijiet
negozjati.

4.  Ezenzjonijiet moghtija mill-awtoritajiet kompetenti skont I-Artikoli 29(2) u I-
Artikolu 44(2) tad-Direttiva 2004/39/KE u I-Artikoli 18, 19 u 20 tar-Regolament tal-
Kummissjoni (KE) Nru 1287/2006 gabel * ghandhom jigu analizzati mill-AETS sa*. L-
AETS ghandha tohrig opinjoni ghall-awtorita kompetenti inkwistjoni li fiha tivvaluta I-
kompatibbilta kontinwata ta’ kull wahda minn dawn l-ezenzjonijiet mar-rekwiziti
stabbiliti f’dan ir-Regolament u kwalunkwe att delegat ibbazat fuq dan ir-Regolament.

Artikolu 5
Rekwiziti ta’ trasparenza ta’ wara n-negozjar ghal ¢entri tan-negozjar fir-rigward ta’ ishma,
ircevuti tad-depoziti, fondi nnegozjati fil-boroz, certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra

1. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u I-operaturi tas-suq li joperaw MTFl
ghandhom, permezz ta’ arrangament approvat ta’ pubblikazzjoni (APA), jippubblikaw
il-prezz, il-volum u I-hin tat-tranzazzjonijiet imwettqa fir-rigward tal-ishma, I-ir¢cevuti
tad-depoziti, il-fondi nnegozjati fil-boroz, i¢-¢ertifikati u strumenti finanzjarji simili
ohra ammessi ghan-negozjar f’suq regolat jew li huma negozjati ' MTF I . Is-swieq
regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF | ghandhom
jippubblikaw id-dettalji tat-tranzazzjonijiet kollha bhal dawn fl-iktar hin vi¢in ghall-hin
reali teknikament possibbli.

2. lIs-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF
I ghandhom jaghtu acc¢ess, b’termini kummer¢jali ragonevoli u fuq bazi
nondiskriminatorja, ghall-arrangamenti li juzaw biex jippubblikaw 1-informazzjoni
skont il-paragrafu 1, lid-ditti tal-investimenti li huma obbligati jippubblikaw id-dettalji

* GU: jekk joghgobkom dahhlu d-data: 18-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' dan ir-
Regolament.
- *11-GU hu mitlub idahhal id-data: 42 xahar wara d-dhul fis-sehh ta' dan ir-Regolament.
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tat-tranzazzjonijiet taghhom f’ishma, iréevuti tad-depoziti, fondi nnegozjati fil-boroz,
¢certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra skont 1-Artikolu 19.

Artikolu 6
Awtorizzazzjoni ta’ pubblikazzjoni differita

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu jistghu jawtorizzaw lis-swieq regolati biex
jipprovdu ghal pubblikazzjoni differita tad-dettalji tat-tranzazzjonijiet abbazi tat-tip jew
id-dags taghhom. B’mod partikolari, 1-awtoritajiet kompetenti jistghu jawtorizzaw il-
pubblikazzjoni differita fir-rigward ta’ tranzazzjonijiet 1i huma ta’ daqs kbir meta
mg@abbla mad-daqgs normali tas-suq ghal dak is-sehem, l-ir¢evuta tad-depozitu, il-fond
innegozjat fil-boroz, certifikat jew strument finanzjarju simili iehor jew dik il-klassi tas-
sehem, tal-ircevuta tad-depozitu, tal-fond innegozjat fil-boroz, certifikat jew strument
finanzjarju simili iehor. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li
joperaw MTF I ghandhom jiksbu l-approvazzjoni minn gabel minghand 1-awtorita
kompetenti tal-arrangamenti proposti ghall-pubblikazzjoni tan-negozjar differita, u
ghandhom jiddivulgaw b’mod ¢ar dawn l-arrangamenti ghall-parte¢ipanti tas-suq u
ghall-pubbliku. L-AETS ghandha timmonitorja l-applikazzjoni ta’ dawn l-arrangamenti
ghall-pubblikazzjoni tan-negozjar differita u ghandha tissottometti rapport annwali lill-
Kummissjoni dwar jigu applikati fil-prattika.

Fejn l-awtorita kompetenti tawtorizza pubblikazzjoni differita u awtorita kompetenti
ta’ Stat Membru iehor ma taqbilx ma' din jew mal-applikazzjoni effettiva tal-
awtorizzazzjoni moghtija, dik l-awtorita kompetenti tista’ tirreferi I-kwestjoni lura lill-
AETS, li tista’ tagixxi skont is-setghat moghtija lilha skont I-Artikolu 19 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.

[I-Kummissjoni ghandha tadotta, permezz ta’ atti ddelegati skont I-Artikolu 41, mizuri li
jispecifikaw:

(@) id-dettalji li jehtigilhom jigu specifikati mis-swieq regolati, mid-ditti tal-
investiment, inkluzi l-internalizzaturi sistematici u d-ditti tal-investiment u s-
swieq regolati li joperaw MTF I fl-informazzjoni li trid issir disponibbli ghall-
pubbliku ghal kull klassi ta' strument finanzjarju kkoncernat;

(b) il-kundizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni ta’ suq regolat, ditta tal-investimenti,
inkluz I-internalizzatur sistematiku jew ditta tal-investiment jew l-operatur tas-suq
li jopera MTF I ghal pubblikazzjoni tan-negozjar differita u I-kriterji li jridu jigu
applikati meta jigu decizi t-tranzazzjonijiet li ghalihom, minhabba d-dags
taghhom jew it-tip, inkluz il-profil tal-likwidita, tas-sehem, ircevuta tad-depozitu,
fond innegozjat fil-boroz, certifikat jew strument finanzjarju simili iehor involut,
il-pubblikazzjoni differita hija permessa ghal kull klassi ta' strument finanzjarju
koncernat.
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KAPITOLU 2

TRASPARENZA GHALL-ISTRUMENTI MHUX TAL-EKWITA

Artikolu 7
Rekwiziti ta’ trasparenza ta’ qabel in-negozjar ghal ¢entri 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
abbazi tas-sistema ta’ negozjar operata ghandhom jippubblikaw il-prezzijiet u I-intensita
tal-interessi ta’ negozjar b’dawk il-prezzijiet ghal ordnijiet jew kwotazzjonijiet
reklamati permezz tas-sistemi taghhom ghall-bonds u I-prodotti finanzjarji strutturati
ammessi ghan-negozjar f’suq regolat jew li ghalihom gie ppubblikat prospektus u li
huma likwidi bizzejjed, ghall-kwoti tal-emissjonijiet u ghad-derivati i huma suggetti
ghall-obbligi tan-negozjar kif imsemmi fl-Artikolu 24. Dan ir-rekwizit ghandu japplika
wkoll ghall-indikazzjonijiet azzjonabbli tal-interessi. Is-swieq regolati u d-ditti tal-
investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF ghandhom ipoggu din 1-
informazzjoni ghad-dispozizzjoni tal-pubbliku fuq bazi kontinwa matul is-sighat
normali ta’ negozjar. Dak |-obbligu tal-pubblikazzjoni ma japplikax ghal dawn it-
tranZazzjonijiet ta' derivati ta' kontropartijiet mhux finanzjarji li jistghu
oggettivament jitkejlu bhala li jnaqqsu r-riskji li huma relatati direttament mal-
attivita kummerdjali jew mal-attivita tal-iffinanzjar tat-zezor tal-kontroparti
nonfinanzjarja jew ta’ dak il-grupp.

Ir-rekwiziti stipulati fl-ewwel subparagrafu ghandhom jigu kalibrati skont id-dags tal-
hrug u d-dags tat-tranzazzjoni u ghandhom iqisu I-interessi kemm tal-emittenti u
kemm tal-investituri u l-istabilita finanzjarja. Ir-rekwiziti stabbiliti f'dan I-Artikolu
ghandhom japplikaw biss ghal dawk l-istrumenti finanzjarji li huma megjusa bhala
likwidi bizzejjed jew li ghalihom jeZisti suq likwidu. Meta tranZazzjonijiet huma
negozjati bejn kontropartijiet eligibbli u klijenti professjonali permezz ta’ negozju bil-
vuci, il-prezzijiet indikattivi ta’ qabel in-negozju ghandhom jigu ppubblikati kemm
jista’ jkun qrib tal-prezz ta’ tranzazzjoni.

2. Is-swieq regolati u I-ditti tal-investiment u |-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF
ghandhom jaghtu access effikaci, f’termini kummercjali ragonevoli u fuq bazi
nondiskriminatorja, ghall-arrangamenti li juzaw sabiex jippubblikaw I-informazzjoni
msemmija fl-ewwel paragrafu lid-ditti tal-investiment li huma obbligati jippubblikaw il-
kwotazzjonijiet taghhom f”bonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet
u derivati skont I-Artikolu 17.

Artikolu 8
| EzZenzjonijiet relatati mal-istrumenti mhux tal-ekwita

1.  L-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu jistghu jezentaw lis-swieq regolati u lid-ditti
tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF mill-obbligu li
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3a.

3b.

jippubblikaw I-informazzjoni msemmija fl-Artikolu 7(1) ghal settijiet specifici ta’
prodotti bbazati fuq | il-likwidita u kriterji ohra definiti skont il-paragrafu 4.

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

Qabel ma tinghata ezenzjoni skont il-paragrafi 1 u 2, l-awtoritajiet kompetenti
ghandhom jinnotifikaw lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti I-ohra bl-intenzjoni li
tinghata ezenzjoni u jipprovdu spjegazzjoni rigward il-funzjonament taghha. In-notifika
tal-intenzjoni li tinghata ezenzjoni ghandha ssir mhux inqas minn erba’ xhur qabel id-
data mahsuba biex tidhol fis-sehh 1-ezenzjoni. Fi zmien xahrejn wara l-ir¢evuta tan-
notifika, I-AETS ghandha tohrog opinjoni non-vinkolanti ghall-awtorita kompetenti
inkwistjoni li fiha tivvaluta I-kompatibbilta ta’ kull talba individwali ghal ezenzjoni bir-
rekwiziti stabbiliti fil-paragrafi 1 u 2 u specifikati fl-att iddelegat adottat skont il-
paragrafu 4(b). Awtorita kompetenti ghandha taghti ezenzjonijiet biss f’kaz ta’
opinjoni non-vinkolanti mill-AETS. Meta l-awtorita kompetenti taghti ezenzjoni u
awtorita kompetenti ta’ Stat Membru iehor ma tagbilx, dik 1-Awtorita kompetenti tista’
tirreferi I-kwistjoni lura lill-AETS, li tista’ tagixxi skont is-setghat moghtija lilha skont
I-Artikolu 19 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010. L-AETS ghandha timmonitorja 1-
applikazzjoni tal-ezenzjonijiet u ghandha tissottometti rapport annwali lill-Kummissjoni
dwar kif jigu applikati fil-prattika.

Awtorita kompetenti tista’ tirtira eZenzjoni moghtija skont il-paragrafu 1, kif
specifikat skont il-paragrafu 4, jekk tosserva li |-ezenzjoni qed tintuza b’mod li
jiddevja mill-ghan originali taghha jew jekk temmen li l-eZenzjoni qed tintuza sabiex
Jigu evitati r-regoli stabbiliti f'dan I-Artikolu.

Qabel tirtira lI-ezenzjoni, mill-aktar fis possibbli, I-awtoritajiet kompetenti ghandhom
tinnotifika I-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti |-ofira dwar l-intenzjoni taghhom
filwaqt li jipprovdu r-ragunijiet kollha. Fi ;mien xahar mir-ric¢evuta tan-notifika, I-
AETS ghandha tohrog opinjoni non-vinkolanti lill-awtorita kompetenti partikolari.
Wara li tircéievi I-opinjoni, l-awtorita kompetenti ghandha trendi d-decizjoni taghha
operattiva.

Meta |-likwidita ta’ bond jew klassi ta’ bonds taqa’ taht il-limitu massimu stabbilit
skont il-paragrafu 3c, I-obbligi msemmija fl-Artikolu 7(1) jistghu jkunu
temporanjament sospizi mill-awtorita kompetenti responsabbli mill-monitoragg ta’
Centru ta' negozjar wiehed jew aktar, li fihom jigi negozjat l-istrument finanzjarju.
Dan il-limitu massimu ghandu jigi stabbilit fuq il-bazi ta’ kriterji oggettivi.

IS-sospensjoni ghandha tkun valida ghal perjodu inizjali ta’ mhux aktar minn tliet
xhur mid-data tal-pubblikazzjoni taghha fis-sit tal-internet tal-awtorita kompetenti
relevanti. I1s-sospensjoni tista’ tiggedded ghal aktar perjodi ta’ mhux aktar minn tliet
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xhur kull darba jekk ir-ragunijiet ghas-sospensjoni jibqghu jkunu applikabbli. Jekk
iS-sospensjoni ma tiggeddidx wara kwalunkwe perjodu ta’ tliet xhur, din ghandha
tiskadi awtomatikament.

Qabel is-sospensjoni jew it-tigdid tas-sospensjoni skont dan il-paragrafu, I-awtorita
kompetenti relevanti ghandha tinnotifika lill-AETS dwar il-proposta taghha, filwagqt li
tipprovdi r-ragunijiet kollha. L-AETS ghandha taghti opinjoni lill-awtorita
kompetenti hekk kif ikun prattiku dwar jekk fl-opinjoni taghha I-kundizzjonijiet
imsemmija f'dan il-paragrafu humiex prezenti.

3c. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw il-
parametri u I-metodi ta' kalkolu tal-limitu massimu ta" likwidita msemmi fil-
paragrafu 1.

L-AETS ghandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-
Kummissjoni sa ...".

I-Kummissjoni tinghata b'delega s-setgha sabiex tadotta l-istandards teknici
regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu skont il-proceduri stabbiliti fI-Artikoli 10
sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Il-parametri u |-metodi ghall-1stati Membri biex jikkalkulaw il-limitu massimu
ghandhom jigu stabbiliti b'tali mod li meta jintlahagq il-limitu, dan jirrapprezenta
tnaqqis sinifikanti fil-valur tal-iskambji fi¢-centri ta' negozjar immonitorati mill-
awtorita li twettaq in-notifika, meta mgabbel mal-livell medju tal-valur tal-iskambji
f'dawn i¢-centri ghall-istrument finanzjarju ikkoncernat.

4.  IlI-Kummissjoni ghandha tadotta, permezz ta’ atti ddelegati skont I-Artikolu 41, mizuri li
jispecifikaw:

(@) il-firxa ta’ ordnijiet jew kwotazzjonijiet, il-prezzijiet u I-fond tal-interess ta’
negozjar b’dawk il-prezzijiet, 1i jridu jigu ppubblikati ghal kull klassi ta' strument
finanzjarju koncernat skont 1-Artikolu 7(1);

(aa) il-kalibrar tar-rekwiziti fl-Artikolu 7(1) u I-Artikolu 17(1) ghad-daqs tal-hrug u
tat-tranzazzjoni u ghall-pubblikazzjoni tal-prezzijiet indikattivi ta’ qabel in-
negozjar f’kaz ta’ tranazzjonijiet negozjati; U

(b) il-kundizzjonijiet skont liema tista’ tinghata ezenzjoni mid-divulgazzjoni ta’ qabel
in-negozjar ghal kull klassi ta' strument finanzjarju koncernat skont il-paragrafi 1
u 2, abbazi ta':

(iii) il-profil tal-likwidita, inkluzi 1-ghadd u t-tip ta' partecipanti tas-suq f'suq
partikolari u kwalunkwe kriterju relevanti iehor ghall-valutazzjoni tal-
likwidita ghal strument finanzjarju partikolari;

* GU jekk joghgbok dahhal id-data;
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(iv) id-dags jew it-tip ta’ ordnijiet, partikolarment biex jippermettu
differenzazzjoni adegwata bejn swieq tal-konsumaturi u swieq ohra, u d-
dags u t-tip ta’ hrug ta’ strument finanzjarju.

Artikolu 9
Rekwiziti ta’ trasparenza ta’ wara n-negozjar ghal ¢entri 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
ghandhom jippubblikaw, permezz ta’ APA, il-prezz, il-volum u I-hin tat-tranzazzjonijiet
imwettga fir-rigward ta’ bonds u prodotti finanzjarji strutturati ammessi ghan-negozjar
f’suq regolat jew li ghalihom gie ppubblikat prospektus, ghall-kwoti tal-emissjonijiet u
ghad-derivati ammessi ghan-negozjar f'suq regolat jew li huma negozjati 'MTF jew
OTF. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew
OTF ghandhom jippubblikaw id-dettalji tat-tranzazzjonijiet kollha bhal dawn fl-iktar
hin vicin ghall-hin reali teknikament possibbli.

2 Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF
ghandhom jaghtu access, f’termini kummerc¢jali ragonevoli u fuq bazi
nondiskriminatorja, ghall-arrangamenti li juzaw sabiex jippubblikaw I-informazzjoni
skont I-ewwel paragrafu lid-ditti tal-investimenti li huma obbligati jippubblikaw id-
dettalji tat-tranzazzjonijiet taghhom f’bonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-
emissjonijiet u derivati skont I-Artikolu 20.

Artikolu 10
Awtorizzazzjoni ta’ pubblikazzjoni differita

1.  L-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu jistghu 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-tranzazzjonijiet abbazi tat-tip jew id-daqgs
taghhom u |-profil ta’ likwidita tal-istrument finanzjarju. B’mod partikolari, 1-
awtoritajiet kompetenti jistghu jawtorizzaw il-pubblikazzjoni differita fir-rigward ta’
tranzazzjonijiet li jagbZu I-EUR 100 000 jew inkella 1i huma ta’ dags kbir meta
mgabbla mad-daqgs normali tas-suq ghal 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 I-likwidita taqa’ taht il-limitu
determinat skont I-Artikolu 8(3b).

2. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF
ghandhom jiksbu l-approvazzjoni minn qabel minghand l-awtorita kompetenti ghall-
arrangamenti proposti ghall-pubblikazzjoni tan-negozjar differita, u ghandhom
jiddivulgaw b’mod ¢ar dawn l-arrangamenti lill-partecipanti tas-suq u lill-pubbliku li
jinvesti. L-AETS ghandha timmonitorja l-applikazzjoni ta” dawn l-arrangamenti ghall-
pubblikazzjoni tan-negozjar differita u ghandha tissottometti rapport annwali lill-
Kummissjoni dwar kif jintuzaw fil-prattika.
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3. lI-Kummissjoni ghandha tadotta, permezz ta’ atti ddelegati skont 1-Artikolu 41, mizuri li
jispecifikaw:

(@) id-dettalji li jehtigilhom jigu specifikati mis-swieq regolati, mid-ditti tal-
investiment, inkluzi l-internalizzaturi sistematic¢i u d-ditti tal-investiment u s-
swieq regolati li joperaw MTF jew OTF fl-informazzjoni li trid issir disponibbli
ghall-pubbliku ghal kull klassi ta' strument finanzjarju kkoncernat;

(b) il-kundizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni ghal kull klassi ta' strument finanzjarju
ghal pubblikazzjoni tan-negozjar differita ghal suq regolat, ditta tal-investimenti,
inkluz internalizzatur sistematiku jew ditta tal-investimenti jew operatur tas-suq li
jopera MTF jew OTF u l-kriterji li jridu jigu applikati meta jigu decizi t-
tranzazzjonijiet li ghalihom, minhabba d-daqgs jew it-tip taghhom, inkluz il-profil
ta’ likwidita tal-bond, prodott finanzjarju strutturat, kwoti tal-emissjoni jew
derivat involut, il-pubblikazzjoni differita u/jew it-tnehhija tal-volum tat-
tranzazzjoni u/jew l-aggregazzjoni tat-tranzazzjonijiet huma permessi.

KAPITOLU 3

OBBLIGU LI TIGI OFFRUTA DEJTA TAN-NEGOZJAR FUQ BAZI KUMMERCJALI
SEPARATA U RAGONEVOLI

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

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

2. ll-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta I-AETS, tadotta atti delegati skont I-
Artikolu 41, li jispecifikaw id-dejta tat-trasparenza tal-offerti ta' gabel u wara n-
negozjar, inkluz il-livell ta’ dizaggregazzjoni tad-dejta li ghandha titpogga ghad-
dispozizzjoni tal-pubbliku kif imsemmmi fil-paragrafu 1.

Artikolu 12
Obbligu sabiex id-dejta ta’ gqabel u ta’ wara n-negozjar tkun disponibbli fuq bazi kummer¢jali
ragonevoli

1 Is-swieq regolati, I-MTFs u, fejn applikabbli, I-OTFs ghandhom ipoggu ghad-
dispozizzjoni tal-pubbliku I-informazzjoni ppubblikata skont I-Artikoli 3 sa 10 fuq bazi
kummer¢jali ragonevoli u jizguraw access effettiv u nondiskriminatorju ghall-
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informazzjoni. L-informazzjoni ghandha ssir disponibbli minghajr hlas kwarta (15-il
minuta) wara |-pubblikazzjoni ta’ tranzazzjoni.

2. lI-Kummissjoni tista’ tadotta atti delegati skont [-Artikolu 41 li jiccaraw
x’jikkostittwixxi bazi kummerc¢jali ragonevoli sabiex 1-informazzjoni ssir pubblika kif
imsemmi fil-paragrafu 1.

TiToru I

TRASPARENZA GHAD-DITTI TAL-INVESTIMENT LI JINNEGOZJAW OTC INKLUZI L-
INTERNALIZZATURI SISTEMATICI

Artikolu 13
Obbligu ghal ditti tal-investiment sabiex jaghmlu pubbli¢i 1-kwotazzjonijiet tad-ditti

1. L-internalizzaturi sistematici f’ishma, ircevuti tad-depoziti, fondi nnegozjati fil-boroz,
¢ertifikati u strumenti finanzjarji simili ohra ghandhom jippubblikaw kwotazzjoni ta'
ditta f"dawk 1-ishma, fl-ir¢cevuti tad-depoziti, fil-fondi nnegozjati fil-boroz, fi¢c-certifikati
u l-istrumenti finanzjarji simili ohra ammessi ghan-negozjar f’suq regolat jew negozjati
MTF I li ghalihom huma internalizzaturi sistematici u li ghalihom hemm suq likwidu.
Fil-kaz tal-ishma, I-ir¢evuti tad-depoziti, il-fondi nnegozjati fil-boroz, i¢-certifikati u 1-
istrumenti finanzjarji simili ohra li ghalihom mhemmx suq likwidu, fuq talba I-
internalizzaturi sistemati¢i ghandhom jiddivulgaw kwotazzjonijiet lill-klijenti taghhom.

2. Dan I-Artikolu u I-Artikoli 14, 15 u 16 ghandhom japplikaw ghall-internalizzaturi
sistemati¢i waqt negozjar ta' dagsijiet sad-daqgs standard tas-sug. L-internalizzaturi
sistematici li jinnegozjaw biss f’dagsijiet akbar mid-dagsijiet standard tas-sug ma
ghandhomx ikunu soggetti ghad-dispozizzjonijiet ta’ dan 1-Artikolu.

3. L-internalizzaturi sistematici jistghu jiddeciedu d-dags jew id-dagsijiet li fihom se
jikkwotaw. Id-dags minimu tal-kwotazzjoni ghandu jkun tal-ingas I-ekwivalenti ta’ 10%
tad-dags standard tas-suq tas-sehem, tal-ircevuta tad-depozitu, tal-fond innegozjat fil-
boroz, tac-certifikat jew ta’ strument finanzjarju simili iehor. Ghal sehem, ir¢evuta ta’
depozitu, fond innegozjat fil-boroz, certifikat jew strument finanzjarju simili iehor
partikolari kull kwotazzjoni ghandha tinkludi offerta tad-ditta u prezz tal-offerta jew
prezzijiet ghal dags jew dagsijiet li jistghu jaslu sad-dags standard tas-suq ghall-klassi
tal-ishma, l-ir¢evuti tad-depoziti, il-fondi nnegozjati fil-boroz, i¢-certifikati jew
strumenti finanzjarji simili ohra li jappartjeni ghalihom I-istrument finanzjarju. Il-prezz
jew il-prezzijiet ghandhom jirreflettu wkoll il-kundizzjonijiet prevalenti tas-suq ghal
dak is-sehem, I-ircevuti tad-depoziti, il-fond innegozjat fil-boroz, ic-ceritifkat jew
strument finanzjarju simili iehor.

4.  L-ishma, l-ircevuti tad-depoziti, il-fondi nnegozjati fil-boroz, i¢c-certifikati u 1-istrumenti

finanzjarji simili ohra ghandhom jingabru fi gruppi fi klassijiet fuq il-bazi ta’ valur
aritmetiku medju tal-ordnijiet ezekwiti fis-suq ghal dak I-istrument finanzjarju. 1d-dags
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standard ghas-suq ghal kull klassi ta’ ishma, ir¢evuti tad-depoziti, fondi nnegozjati fil-
boroz, ¢ertifikati u strumenti finanzjarji simili ohra ghandu jkun dags li jirrapprezenta 1-
valur aritmetiku medju tal-ordnijiet ezekwiti fis-suq ghall-istrumenti finanzjarji inkluzi
f’kull klassi.

Is-suq ghal kull sehem, ir¢evuta tad-depozitu, fond innegozjat fil-boroz, certifikat jew
strument finanzjarju simili iehor ghandu jkun maghmul mill-ordnijiet kollha ezekwiti fI-
Unjoni Ewropea fir-rigward ta’ dak l-istrument finanzjarju ghajr dawk ta’ dags kbir
meta mgabbla mad-dags normali tas-suq.

L-awtorita kompetenti tas-suq I-aktar relevanti f’termini ta’ likwidita kif definit fI-
Artikolu 23 ghal kull sehem, ir¢evuta tad-depozitu, fond innegozjat fil-boroz, certifikat
jew strument finanzjarju simili iehor ghandha tiddetermina tal-ingas darba fis-sena,
abbazi tal-valur aritmetiku medju tal-ordnijiet ezekwiti fis-suq fir-rigward ta’ dak 1-
istrument finanzjarju, il-klassi li jappartjeni fiha. Din I-informazzjoni ghandha tkun
pubblika ghall-partec¢ipanti kollha tas-sugq u u kkomunikata lill-AETS li ghandha
tippubblika I-informazzjoni fuq il-websajt taghha.

Sabiex tigi zgurata l-valwazzjoni effi¢jenti tal-ishma, l-ir¢cevuti depozitarji, fondi
nnegozjati fil-boroz, i¢-certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra u tigi massimizzata
I-possibbilta tad-ditti tal-investiment li jiksbu tal-ahjar negozju ghall-klijenti taghhom,
il-Kummissjoni ghandha tadotta, permezz ta’ atti delegati skont 1-Artikolu 41, mizuri li
jispecifikaw 1-elementi relatati mal-pubblikazzjoni ta' kwotazzjoni ta' ditta kif imsemmi
fil-paragrafu 1 u d-dags standard tas-suq kif imsemmi fil-paragrafu 2.

Artikolu 14
EzZekuzzjoni tal-ordnijiet tal-klijenti

L-internalizzaturi sistemati¢i ghandhom jaghmlu pubbli¢i I-kwotazzjonijiet taghhom fuq
bazi regolari u kontinwa matul is-sighat normali ta’ negozjar. Huma jistghu jaggornaw
il-kwotazzjonijiet taghhom fi kwalunkwe hin. Ghandhom jithallew ukoll, f’¢erti
kundizzjonijiet eccezzjonali tas-suq, jirtiraw il-kwotazzjonijiet taghhom.

Il-kwotazzjoni ghandha tkun pubblika b’mod li huwa fa¢ilment accessibbli ghall-
partecipanti l-ohra tas-suq fuq bazi kummerc¢jali ragonevoli.

L-internalizzaturi sistemati¢i ghandhom, filwaqt 1i jikkonformaw mad-dispozizzjonijiet
stabbiliti fl-Artikolu 27 tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida], jezekwixxu I-
ordnijiet 1i jir¢ievu mill-klijenti taghhom rigward 1-ishma, I-ir¢evuti tad-depoziti, il-
fondi nnegozjati fil-boroz, i¢c-certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra li ghalihom
huma l-internalizzaturi sistematici bil-prezzijiet kwotati meta tasal tal-ordni.

Madanakollu, jistghu jezekwixxu dawk l-ordnijiet bi prezz ahjar f’kazijiet gustifikati
jekk dan il-prezz jaga’ f'firxa pubblika qrib il-kundizzjonijiet tas-sug.

L-internalizzaturi sistematici jistghu jwettqu wkoll ordnijiet li jir¢ievu mill-klijenti
professjonisti taghhom bi prezzijiet differenti minn dawk li jikkwotaw huma minghajr
ma jkollhom jikkonformaw mar-rekwiziti stabbiliti fil-paragrafu 2, fir-rigward tat-
tranzazzjonijiet fejn l-ezekuzzjoni f’diversi titoli tkun parti minn tranzazzjoni wahda u
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fir-rigward ta’ ordnijiet 1i jkunu soggetti ghal kundizzjonijiet ghajr il-prezz attwali tas-
sug.

4.  Meta internalizzatur sistematiku li jikkwota biss kwotazzjoni wahda jew li 1-oghla
kwotazzjoni tieghu hija inqas mid-dags standard tas-suq jir¢ievi ordni minn klijent ta’
dags akbar mid-dags tal-kwotazzjoni tieghu, izda inqas mid-daqgs standard tas-sugq, jista’
jiddeciedi li jezekwixxi dik il-parti tal-ordni li tagbez id-dags tal-kwotazzjoni tieghu,
sakemm tigi ezekwita bil-prezz ikkwotat, ghajr fejn ikun permess mod iehor skont il-
kundizzjonijiet fiz-zewg subparagrafi precedenti. Meta internalizzatur sistematiku ikun
ged jikkwota f’dagsijiet differenti u jirc¢ievi ordni bejn dawk id-dagsijiet, i hu jaghzel li
jezekwixxi, ghandu jezekwixxi l1-ordni b’wiehed mill-prezzijiet kwotati b’konformita
mad-dispozizzjonijiet tal-Artikolu 28 tad-Direttiva .../.../UE [il-MIFID il-gdida], ghajr
fejn huwa permess mod iehor skont il-kundizzjonijiet fil-paragrafi 2 u 3 ta’ dan I-
Artikolu.

5. Sabiex tigi zgurata l-valwazzjoni effi¢jenti tal-ishma, I-ircevuti depozitarji, fondi
nnegozjati fil-boroz, i¢-certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra u tigi massimizzata
I-possibbilta tad-ditti tal-investiment li jiksbu tal-ahjar negozju ghall-klijenti taghhom,
il-Kummissjoni ghandha tadottal atti delegati skont 1-Artikolu 41, I li jispecifikaw il-
kriterji i jispecifikaw meta l-prezzijiet jaqghu f'firxa pubblika qrib il-kundizzjonijiet
tas-suq kif imsemmi fil-paragrafu 2.

6.  ll-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha li tadotta atti delegati skont I-Artikolu 41,
wara konsultazzjoni mal-AETS, 1i jiccaraw x’jikkostittwixxi bazi kummer¢jali
ragonevoli biex taghmel 1-informazzjoni pubblika kif imsemmi fil-paragrafu 1.

Artikolu 15
Obbligi tal-awtoritajiet kompetenti

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jivverifikaw dan li gej:

(@) i d-ditti tal-investiment jaggornaw regolarment il-prezzijiet tal-offerti ppubblikati
skont I-Artikolu 13 u jzommu prezzijiet li jirriflettu I-kondizzjonijiet prevalenti
tas-sug;

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

Artikolu 16
Access ghall-kwotazzjonijiet
1 L-internalizzaturi sistematici jistghu jiddeciedu, abbazi tal-politika kummerc¢jali
taghhom u b’mod oggettiv u nondiskriminatorju, lil liema investituri jaghtu access
ghall-kwotazzjonijiet taghhom. Ghal dan il-ghan, ghandu jkun hemm standards ¢ari li
jirregolaw l-access ghall-kwotazzjonijiet taghhom. L-internalizzaturi sistematici jistghu
jirrifjutaw milli jidhlu jew itemmu r-relazzjonijiet kummerc¢jali ma' investituri fuq il-
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bazi ta’ kunsiderazzjonijiet kummer¢jali bhall-istat tal-kreditu tal-investitur, ir-riskju
tal-kontroparti u s-saldu finali tat-tranzazzjoni.

Sabiex jillimitaw ir-riskju ta’ espozizzjoni ghal tranzazzjonijiet multipli mill-istess
klijent, I-internalizzaturi sistemati¢i jistghu jillimitaw b’mod nondiskriminatorju 1-
ghadd ta’ tranzazzjonijiet minghand I-istess klijent 1i huma jimpenjaw li jdahhlu
ghalihom skont il-kundizzjonijiet ippubblikati. Huma jistghu ukoll, b’mod
nondiskriminatorju u skont id-dispozizzjonijiet tal-Artikolu 28 tad-Direttiva .../.../UE
[iI-MIFID il-gdida], jillimitaw 1-ghadd totali ta’ tranzazzjonijiet minn klijenti differenti
fl-istess waqt sakemm dan ikun jista’ jsir biss meta 1-ghadd u/jew il-volum ta’ ordnijiet
mixtiega mill-klijenti jagbez in-norma b’mod konsiderevoli.

Sabiex tigi zgurata l-valwazzjoni effi¢jenti tal-ishma, I-ir¢evuti tad-depoziti, il-fondi
nnegozjati fil-boroz, i¢-certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra u tigi massimizzata
I-possibbilta tad-ditti tal-investiment li jiksbu tal-ahjar negozju ghall-klijenti taghhom,
il-Kummissjoni ghandha, wara konsultazzjoni mal-AETS, tadotta atti delegati skont I-
Artikolu 411i jispecifikaw:

(@) il-kriterji li jispecifikaw meta kwotazzjoni hija ppubblikata b'mod regolari u
kontinwu u fa¢ilment accessibbli kif ukoll il-mezzi li bihom id-ditti tal-
investiment jistghu jikkonformaw mal-obbligi taghhom li jaghmlu pubbliki 1-
kwotazzjonijiet taghhom, li ghandhom jinkludu I-possibbiltajiet li gejjin:

(1) permezz tal-facilitajiet ta' kwalunkwe suq regolat li jkun accetta I-istrument
inkwistjoni ghan-negozjar;

(i) permezzta’ APA;
(iif) permezz ta’ arrangamenti proprjetarji;

(b) il-kriterji li jispecifikaw dawk it-tranzazzjonijiet fejn 1-ezekuzzjoni f’diversi titoli
tkun parti minn tranzazzjoni wahda jew ordnijiet li huma soggetti ghal
kundizzjonijiet ghajr il-prezz attwali tas-sug;

(c) il-kriterji li jispecifikaw x’jista’ jigi kkunsidrat bhala cirkostanza e¢cezzjonali tas-
suq li tippermetti I-irtirar tal-kwotazzjonijiet kif ukoll il-kundizzjonijiet ghall-
aggorar tal-kwotazzjonijiet;

(d) il-kriterji li jispecifikaw meta I-ghadd u/jew il-volum tal-ordnijiet mixtiega mill-
klijenti jagbez b’mod konsiderevoli n-norma kif imsemmi fl-paragrafu 2;

(e) il-kriterji li jispecifikaw meta 1-prezzijiet jaqghu f*firxa pubblika qrib il-
kundizzjonijiet tas-suq kif imsemmi fl-Artikolu 14(2).
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Artikolu 17

Obbligu ghall-pubblikazzjoni ta’ kwotazzjonijiet tad-ditti f’bonds, prodotti finanzjarji

strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati

L-internalizzaturi sistemati¢i ghandhom jipprovdu kwotazzjonijiet tad-ditti ’bonds u
prodotti finanzjarji strutturati ammessi ghan-negozjar f’suq regolat jew li ghalihom gie
ppublikat prospektus, kwoti tal-emissjonijiet u derivati li huma eligibbli ghall-ikklerjar
jew li huma ammessi ghan-negozjar f’suq regolat jew li huma negozjati ' MTF jew
OTF li huma internalizzaturi sistematici ghalihom u li hemm suq likwidu ghalihom
kif iddeterimat skont I-Artikoli 7 u 8 meta jintlahqu 1-kundizzjonijiet li gejjin:

(@) jintalbu kwotazzjoni minn klijent tal-internalizzatur sistematiku;
(b) jagblu li jipprovdu kwotazzjoni.

L-obbligu f’paragrafu 1 ghandu jigi kalibrat skont I-Artikolu 7(1) u I-Artikolu 8(4)(b)
u jista’ jigi ezentat jekk jintlahqu l-kondizzjonijiet specifikati fl-Artikolu 84)(c).

L-internalizzaturi sistematici jistghu jaggornaw il-kwoti taghhom fi kwalunkwe
mument bi twegiba ghal bidliet fil-kundizzjonijiet tas-sugq jew biex jikkoregu l-izbalji.
Huma jistghu wkoll, f’certi kundizzjonijiet ecéezzjonali tas-suq, jirtiraw il-
kwotazzjonijiet taghhom.

L-internalizzaturi sistemati¢i ghandhom ipoggu ghad-dispozizzjoni 1-kwotazzjonijiet
tad-ditti provduti skont il-paragrafu 1 lil klijenti ohra tad-ditta tal-investimenti meta d-
dags tal-kwotazzjoni jkun dags jew inferjuri ghad-dagqs specifiku tal-istrument
finanzjarju b’mod oggettiv nondiskriminatorju abbazi tal-politika kummer¢jali
taghhom. L-internalizzaturi sistematici jistghu jirrifjutaw li jidhlu ghal jew ma
jissoktawx b'relazzjonijiet tal-kummeré ma’ investituri fuq il-bazi ta’
konsiderazzjonijiet kummerdcjali bhalma huma l-istatus tal-kreditu tal-investitur, ir-
riskju tal-kontropartijiet u r-riskju tas-soluzzjoni tal-kontroversji.

L-internalizzaturi sistemati¢i ghandhom jimpenjaw ruhhom li jidhlu fi tranzazzjonijiet
ma’ kwalunkwe klijent ichor li ghalih tkun saret disponibbli skont il-politika
kummerdjali taghhom meta d-daqgs ikkwotat ikun dags jew ingas mid-dags specifikat
ghall-istrument finanzjarju.

L-internalizzaturi sistematici jistghu jistabbilixxu limiti nondiskriminatorji u trasparenti
fuq I-ghadd ta’ tranzazzjonijiet li huma impenjaw ruhhom li jidhlu ghalihom ma’
klijenti skont kwalunkwe kwotazzjoni partikolari.

Il-kwotazzjonijiet li jsiru skont il-paragrafu 1 u dags jew ingas mid-daqgs imsemmi fil-
paragrafi 2 u 3 ghandhom isiru pubbli¢i b’mod li huwa fac¢ilment acc¢essibbli ghal
partecipanti ohra tas-suq fuq bazi kummercjali ragonevoli.

Il-kwotazzjonijiet ghandhom ikunu b’tali mod li jizguraw li d-ditta tikkonforma mal-
obbligi taghha tal-Artikolu 27 tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida], fejn
applikabbli, u ghandhom jirriflettu 1-kundizzjonijiet prevalenti tas-suq rigward il-
prezzijiet 1i fihom jigu konkluzi t-tranzazzjonijiet ghall-istess strumenti jew ghal ohrajn
simili fi swieq regolati, MTFs jew OTFs.
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Artikolu 18
Monitoragg mill-AETS

1.  L-awtoritajiet kompetenti u I-AETS ghandhom jimmonitorjaw 1-applikazzjoni tal-
Artikolu 17 rigward id-dagsijiet li fihom isiru disponibbli I-kwotazzjonijiet ghall-
klijenti tad-ditta tal-investiment u jsiru disponibbli ghal partecipanti ohra tas-suq skont
attivitajiet ohra ta’ negozjar tad-ditta, u I-grad li fih il-kwotazzjonijiet jirreflettu |-
kundizzjonijiet prevalenti tas-suq rigward it-tranzazzjonijiet fl-istess strument jew
strumenti simili 1i jsiru fi swieq regolati, MTFs jew OTFs. Fi zmien ...*, I-AETS
ghandha tirrapporta ghand il-Kummissjoni dwar I-applikazzjoni ta’ dan I-Artikolu.
F’kaz ta’ kkwotar sinifikanti u attivita ta’ negozjar ftit lil hinn mil-limitu msemmi fl-
Artikolu 17(3) jew barra I-kundizzjonijiet prevalenti tas-suq, I-AETS ghandha
tirrapporta ghand il-Kummissjoni gabel din id-data ta’ skadenza.

2. lI-Kummissjoni ghandha, wara konsultazzjoni mal-AETS, tadotta permezz ta’ atti
delegati skont I-Artikolu 41,1i jispecifikaw id-dagsijiet specifici ghall-istrument
finanzjarju msemmija fl-Artikolu 17(2) u (3) li fihom id-ditta ghandha taghmel il-
kwotazzjonijiet tad-ditta disponibbli lil klijenti ohira u timpenja ruhha li tidhol fit-
tranzazzjonijiet ma’ kwalunkwe klijent iehor li ghalih tkun disponibbli 1-kwotazzjoni.
Sakemm jasal mien fejn jigi stabbilit valur limitu aktar gholi permezz ta’ tali atti
delegati ghal strument finanzjarju specifiku, id-daqs specifiku ghall-istrument
finanzjarju ghandu jkun ta’ EUR 100 000.

3. | II-Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 41 li jiccaraw
x’jikkostittwixxi bazi kummerc¢jali ragonevoli sabiex 1-informazzjoni ssir pubblika kif
imsemmi fl-Artikolu 17(5).

Artikolu 19
Divulgazzjoni ta’ wara n-negozjar minn ditti tal-investiment, inkluzi l-internalizzaturi
sistematici, fir-rigward ta’ ishma, ircevuti tad-depoziti, fondi nnegozjati fil-boroz, certifikati u
strumenti finanzjarji simili

1.  Ditti tal-investiment li, jew f’isimhom jew f’isem il-klijenti, jikkonkludu
tranzazzjonijiet f’ishma, ir¢evuti tad-depoziti, fondi nnegozjati fil-boroz, certifikati jew
strumenti finanzjarji simili ohra ammessi ghan-negozjar f’suq regolat jew 1i huma
negozjati f° MTFI , ghandhom jippubblikaw fl-aktar hin vicin tal-hin reali li hu
teknikament possibbli il-volum u I-prezz ta’ dawk it-tranzazzjonijiet u fil-hin meta gew
konkluzi. Din l-informazzjoni ghandha ssir pubblika permezz ta’ APA.

2. L-informazzjoni li ssir pubblika skont il-paragrafu 1 u I-limiti taz-zmien li fihom tigi
ppubblikata ghandhom jikkonformaw mar-rekwiziti adottati skont 1-Artikolu 6. Fejn il-
mizuri adottati skont I-Artikolu 6 jipprovdu ghal rapportar differit ghal ¢erti kategoriji
ta’ tranzazzjonijiet f’ishma, ircevuti tad-depoziti, fondi nnegozjati fil-boroz, certifikati
jew strumenti finanzjarji simili ohra, il-possibbilta ghandha tapplika wkoll ghal dawk it-
tranzazzjonijiet meta jitwettqu barra swieq regolati jew MTFs I .

* II-GU hu mitlub idahhal id-data: 24 xahar wara d-dhul fis-sehh ta' dan ir-Regolament.
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3. I-Kummissjoni tista’ tadottal] atti ddelegati skont 1-Artikolu 41, | 1i jispecifikaw dan 1i
gej:

(@) identifikaturi ghat-tipi differenti ta’ negozjar ippubblikati f’dan 1-Artikolu, li
jiddistingwu bejn dawk determinati minn fatturi li huma primarjament marbutin
mal-valwazzjoni tal-istrumenti u dawk determinati minn fatturi ohra;

(b) elementi tal-obbligu skont I-paragrafu 1 ghal tranzazzjonijiet li jinvolvu l-uzu ta’
dawk l-istrumenti finanzjarji ghal kollateral, self jew ghanijiet ohra fejn 1-
iskambju tal-istrumenti finanzjarji huwa determinat minn faturi ohra ghajr il-
valwazzjoni attwali tas-suq tal-istrument.

Artikolu 20
Divulgazzjoni ta’ wara n-negozjar minn ditti tal-investiment, inkluzi internalizzaturi
sistemati¢i, 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 taghhom, jikkonkludu
tranzazzjonijiet f’bonds u prodotti finanzjarji strutturati ammessi ghan-negozjar f’suq
regolat jew li ghalihom gie ppubblikat prospektus, il-kwoti tal-emissjonijiet u d-derivati
li huma eligibbli ghall-ikklerjarl skont I-Artikolu 5(2) tar-Regolament (UE)

Nru 648/2012 jew li huma ammessi ghan-negozjar f’suq regolat jew li huma negozjati
f"MTF jew OTF ghandhom jaghmlu pubbli¢i I-volum u I-prezz ta’ dawk it-
tranzazzjonijiet u 1-hin meta gew konkluzi. Din I-informazzjoni ghandha ssir pubblika
permezz ta’ APA.

2. L-informazzjoni li ssir pubblika skont il-paragrafu 1 u I-limiti taz-zmien li fihom tigi
ppubblikata ghandhom jikkonformaw mar-rekwiziti adottati skont 1-Artikolu 10. Fejn il-
mizuri adottati skont I-Artikolu 10 jipprovdu ghal rapportar differit u/jew aggregat
u/jew l-omissjoni tal-volum tat-tranzazzjoni ghal certi kategoriji ta’ tranzazzjonijiet
f’bonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet jew derivati, din il-
possibbilta ghandha tapplika wkoll ghal dawk it-tranzazzjonijiet meta jitwettqu barra
swieq regolati, MTFs jew OTFs.

3. ll-Kummissjoni tista’ tadotta atti ddelegati skont I-Artikolu 41, 1i jispecifikaw dan 1i gej:

(@) identifikaturi ghat-tipi differenti ta’ negozjar ippubblikati f’dan 1-Artikolu, li
jiddistingwu bejn dawk determinati minn fatturi li huma primarjament marbutin
mal-valwazzjoni tal-istrumenti u dawk determinati minn fatturi ohra;

(b) il-kriterji li jispecifikaw 1-obbligu skont |-paragrafu 1 ghal tranzazzjonijiet li
jinvolvu l-uzu ta’ dawk l-istrumenti finanzjarji ghal kollateral, self jew ragunijiet
ohra fejn 1-iskambju tal-istrumenti finanzjarji huwa determinat minn faturi ohra
ghajr il-valwazzjoni attwali tas-suq tal-istrument.
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TITOLU IV

IR-RAPPORTAR TA’ TRANZAZZJONIIET

Artikolu 21
Obbligu li tinzamm I-integrita tas-swieq

Minghajr hsara ghall-allokazzjoni tar-responsabbiltajiet ghall-infurzar tad-
dispozizzjonijiet tar-Regolament (UE) Nru .../... [MAR il-gdid], I-awtoritajiet kompetenti
koordinati mill-AETS skont I-Artikolu 31 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010 ghandhom
jimmonitorjaw l-attivitajiet tad-ditti tal-investiment sabiex jizguraw li jagixxu b’onesta,
b’mod gust u professjonali u b’manjiera li tippromwovi I-integrita tas-sug.

Artikolu 22
Obbligu ghaz-zamma tar-rekords

1. ld-ditti tal-investiment ghandhom izommu ghad-dispozizzjoni tal-awtorita kompetenti,
ghal tal-inqas hames snin, id-dejta relevanti relatata mat-tranzazzjonijiet kollha flI-
istrumenti finanzjarji li wettqu, kemm jekk f’isimhom kif ukoll jekk f’isem il-klijent.
Fil-kaz ta’ tranzazzjonijiet imwettqa f’isem il-klijenti, ir-rekords ghandhom jinkludu I-
informazzjoni u d-dettalji kollha tal-identita tal-klijent, u I-informazzjoni mehtiega
skont id-Direttiva 2005/60/KE. L-AETS tista’ titlob access ghal dik I-informazzjoni
skont il-proc¢edura u 1-kundizzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 35 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

2. L-operatur ta’ suq regolat, MTF jew OTF ghandu jzomm ghad-dispozizzjoni tal-
awtorita kompetenti, ghal tal-inqas hames snin, id-dejta relevanti relatata mal-ordnijiet
kollha fl-istrumenti finanzjarji li huma reklamati permezz tas-sistemi taghhom. Ir-
rekords ghandu jkun fihom id-dettalji kollha mehtiega ghall-finijiet tal-Artikolu 23(1) u
(3). L-AETS ghandu jkollha rwol ta’ facilitazzjoni u koordinazzjoni fir-rigward tal-
access ghall-informazzjoni mill-awtoritajiet kompetenti skont id-dispozizzjonijiet ta’
dan il-paragrafu.

Artikolu 23
Obbligu ta’ rapportar ta’ tranzazzjonijiet

1. Id-ditti tal-investiment li jwettqu tranzazzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji ghandhom
jirrapportaw id-dettalji ta’ tali tranzazzjonijiet lill-awtorita kompetenti malajr kemm
jista’ jkun, u mhux aktar tard minn tmiem il-gurnata ta’ xoghol li jkun imiss. Skont 1-
Artikolu 89 tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida], I-awtoritajiet kompetenti
ghandhom jistabbilixxu l-arrangamenti necessarji sabiex jizguraw li I-AETS u I-
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Sa.

awtorita kompetenti tal-aktar suq relevanti ftermini ta’ likwidita ghal dawk I-istrumenti
finanzjarji jirc¢ievu din I-informazzjoni wkoll.

Il-paragrafu 1 ghandu japplika l-istrumenti finanzjarji li gejjin meta jigu negozjati
barra minn ¢entru tan-negozjar:

(@) strumenti finanzjarji li jigu negozjati f’éentru tan-negozjar;

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

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

B’mod partikolari, ir-rapporti ghandhom jinkludu d-dettalji tat-tip, tal-klassi ta’ assi,
tal-ismijiet u I-ghadd ta' strumenti mixtrija jew mibjugha, il-kwantita, id-dati u |-hinijiet
tal-ezekuzzjoni, il-prezzijiet tat-tranzazzjonijiet, dezinjazzjoni sabiex jigu identifikati 1-
klijenti li f’isimhom id-ditta tal-investimenti tkun wettget dik it-tranzazzjoni,
dezinjazzjoni sabiex jigu identifikati 1-persuni u I-algoritmi tal-kompjuter fid-ditta tal-
investiment responsabbli mid-decizjoni tal-investiment u t-twettiq tat-tranzazzjoni, u I-
mezzi ta’ identifikazzjoni tad-ditti tal-investimenti koncernati, u dezinjazzjoni li
tidentifika bejgh bin-nieqes ta’ sehem jew strument tad-dejn mahrug minn emittent
sovran kif definit fl-Artikolu 3 tar-Regolament (UE) Nru 236/2012. Ghat-
tranzazzjonijiet mhux imwettqa f’suq regolat, MTF jew OTF, ir-rapporti ghandhom
jinkludu wkoll dezinjazzjoni sabiex jigu identifikati t-tipi ta’ tranzazzjonijiet skont il-
mizuri li ghandhom jigu adottati skont I-Artikolu 19(3)(a) u I-Artikoli 20(3)(a).
Rigward id-derivattivi ta' komodita, ir-rapporti ghandhom jindikaw ukoll jekk it-
tranzazzjoni tnaqqasx ir-riskju b’mod oggettivament miZurabbli skont I-Artikolu 59
tad-Direttiva .../.../KE [il-MIFID il-gdida].

Id-ditti tal-investiment li jittrazmettu ordnijiet ghandhom jinkludu fit-tip, il-klassi ta’
assi, it-trazmissjoni ta’ dik l-ordni d-dettalji kollha mehtiega ghall-finijiet tal-

paragrafi 1 u 3. Minflok ma tinkludi dezinjazzjoni sabiex jigu identifikati 1-klijenti li
f’isimhom id-ditta tal-investiment trazmettiet dik 1-ordni jew dezinjazzjoni sabiex jigu
identifikati I-persuni u l-argoritmi tal-kompjuter fid-ditta tal-investiment responsabbli
mid-decizjoni ta’ investiment u l-ezekuzzjoni tat-tranzazzjoni, ditta tal-investiment tista’
taghzel ukoll li tirrapporta 1-ordni trazmessa skont ir-rekwiziti tal-paragrafu 1.

L-operatur ta’ suq regolat, MTF jew OTF ghandu jirrapporta d-dettalji tat-
tranzazzjonijiet fl-istrumenti negozjati fuq il-pjattaforma taghhom li jigu ezekwiti
permezz tas-sistemi taghhom minn ditta 1i mhijiex soggetta ghal dan ir-Regolament
skont il-paragrafi 1 u 3.

Fir-rappurtar tad-desinjazzjoni biex jidentifikaw klijenti kif mehtieg skont il-
paragrafi 3 u 4, id-ditti tal-investiment ghandhom juzaw identifikatur ta’ entita legali
li huma persuni guridici, fil-forma ta’ kodici alfanumeriku b’20 numru;

L-AETS ghandha tizviluppa linji gwida biex tigura li I-applikazzjoni ta’
identifikaturi ta’ entita legali fi hdan I-Unjoni jkun konformi mal-istandards
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6a.

internazzjonali, b’mod partikolari dawk stabbiliti mill-Bord ghall-1stabilita
Finanzjarja.

Ir-rapporti ghandhom isiru ghand I-awtorita kompetenti jew mid-ditta tal-investiment
stess, mekkanizmu tar-rappurtar b’mod approvat (ARM) i jagixxi f’isimha jew mis-suq
regolat jew MTF jew OTF li permezz tas-sistemi taghhom giet konkluza t-tranzazzjoni.
Sistemi ta’ tqabbil tan-negozju jew rapportar, inkluzi repozitorji tan-negozju registrati
jew rikonoxxuti skont it-Titolu VI tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, jistghu jigu
approvati mill-awtorita kompetenti bhala ARM. F’kazijiet fejn it-tranzazzjonijiet huma
rrapportati direttament lill-awtorita kompetenti minn suq regolat, MTF, OTF jew ARM,
id-ditta tal-investiment tista’ tigi ezentata mill-obbligu stabbilit fil-paragrafu 1.
F’kazijiet fejn it-tranzazzjonijiet gew irrapportati f’repozitorju tan-negozjar skont I-
Artikolu 9 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 li huwa approvat bhala ARM u fejn
dawn ir-rapporti fihom id-dettalji mehtiega skont il-paragrafi 1 u 3, inkluz l-istandards
teknici regolatorji relevanti rigward il-forma u I-kontenut tar-rapporti, u huma
sistematikament trazmessi lill-awtorita kompetenti relevanti fil-limitu ta’ ;mien
stipulat mill-paragrafu 1, ghandu jitgies li d-ditta tal-investiment hija konformi mal-
obbligu stabbilit fil-paragrafu 1.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jittraimettu I-informazzjoni kollha réevuta skont
dan I-Artikolu lil sistema unika, stabbilita mill-AETS, ghar-rappurtar ta’
tranZazzjonijiet fil-livell ta’ Unjoni. Is-sistema unika ghandha tippermetti access lill-
awtoritajiet kompetenti relevanti ghall-informazzjoni kollha rappurtata skont dan |-
Artikolu.

Meta, skont I-Artikolu 37(8) tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida], ir-rapporti
previsti f’dan 1-Artikolu jigu trazmessi ghand 1-awtorita kompetenti tal-Istat Membru
ospitanti, din I-informazzjoni ghandha tigi trazmessa ghand |-awtoritajiet kompetenti
tal-Istat Membru tad-domic¢ilju tad-ditta tal-investiment, sakemm dawn ma jiddec¢idux li
ma jixtiqux jir¢ievu din 1-informazzjoni.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tiddetermina:

(@ Il-istandards u I-formats tad-dejta ghall-informazzjoni li trid tigi ppubblikata skont
il-paragrafu 1 u 3, inkluzi 1-metodi u l-arrangamenti ghar-rapportar ta’
tranzazzjonijiet finanzjarji u I-forma u I-kontenut ta’ tali rapporti;

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

(c) ir-referenzi tal-istrumenti mixtrija jew mibjugha, il-kwantita, id-dati u |-hinijiet
tal-ezekuzzjoni, il-prezzijiet tat-tranzazzjoni, 1-informazzjoni u d-dettalji tal-
identita tal-klijent, dezinjazzjoni sabiex jigu identifikati I-klijenti li f’isimhom il-
kumpanija tal-investimenti wettget dik it-tranzazzjoni, dezinazzjoni sabiex jigu
identifikati I-persuni u I-algoritmi tal-kompjuter fid-ditta tal-investiment
responsabbli mid-decizjoni tal-investiment u t-twettiq tat-tranzazzjoni, mezzi ta’
identifikazzjoni tad-ditti tal-investimenti konc¢ernati, il-mod li bih twettget it-
tranzazzjoni, u t-tagsimiet tad-dejta mehtiega ghall-ipproc¢essar u 1-analizi tar-
rapporti tat-tranzazzjonijiet skont il-paragrafu 3;
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(ca) L-ipprocessar ta’ sistema unika skont il-paragrafu 6a u l-proceduri ghall-
iskambju ta’ informazzjoni bejn dik is-sistema u l-awtoritajiet kompetenti.

(cb) il-kundizzjonijiet li bihom jigu Zviluppati, attribwiti u mizmuma Il-identifikaturi
mill-Istati Membri, u I-kundizzjonijiet li bihom jintuZaw dawn I-identifikaturi
nazzjonali minn ditti tal-investiment sabiex jipprovdu, skont il-paragrafi 3, 4 u
5, id-dezinjazzjoni biex jigu identifikati I-Klijenti fir-rapporti tat-tranzazzjonijiet
li huma mehtiega jistabbilixxu skont il-paragrafu 1.

L-AETS ghandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards tekni¢i regolatorji lill-
Kummissjoni sa ... "

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha tadotta I-istandards teknici regolator;ji
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

9. Sa” I-AETS ghandha tirrapporta ghand il-Kummissjoni dwar il-funzjonament ta’ dan 1-
Artikolu, inkluz |-interazzjoni taghha mal-obbligi relatati ta' rappurtar skont ir-
Regolament (UE) Nru 648/2012, u jekk il-kontenut u I-format tar-rapporti ta’
tranzazzjonijiet ricevuti u skambjati bejn is-sistema unika msemmija fil-paragrafu 6a
u l-awtoritajiet kompetenti komprensivi jippermettux il-monitoragg tal-attivitajiet tad-
ditti tal-investiment skont I-Artikolu 21. 1l-Kummissjoni tista’ tichu passi sabiex
tipproponi kwalunkwe bidla, inkluz biex it-tranzazzjonijiet jigu trazmessi biss f’sistema
unika msemmija fil-paragrafu 6a minflok ghand l-awtoritajiet kompetenti I -
Kummissjoni ghandha tibghat ir-rapport tal-AETS lill-Parlament Ewropew u lill-
Kunsill.

Artikolu 23a
Obbligu tal-provvista ta’ dejta ta’ referenza ta’ strument

1.  Fir-rigward ta’ strumenti ammessi ghan-negozjar fi swieq regolati, jew negozjati
JS’MTFs jew OTFs, dawn ic¢-Centri tan-negozjar ghandhom jipprovdu sistematikament
lI-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti b’dejta ta’ referenza ta’ strumenti ta’
identifikazzjoni ghall-iskop tar-rappurtar tat-tranzazzjonijiet skont I-Artikolu 21. Din
id-dejta ta’ referenza ghal strument individwali ghandha tigi sottomessa lill-AETS u
lill-awtoritajiet kompetenti gabel ma jibda n-negozjar f’dak I-istrument partikolari.
Fir-rigward ta’ strumenti ohra, I-AETS U l-awtoritajiet kompetenti ghandhom
Jizguraw li l-assocjazzjonijiet ta’ negozju u entitajiet simili ohra, li jigbru u
jiddistribwixxu dejta ta’ referenza tal-istrumenti, jipprovduhom b’dejta ta’ referenza
relevanti.

2. L-obbligu stabbilit fil-paragrafu 1 ta’ dan I-Artikolu japplika biss ghall-istrumenti
finanzjarji specifikati fl-Artikolu 23(2). Ghalhekk, ma ghandu japplika ghal ebda
strument iehor.

* -GU hu mitlub idahhal id-data: 12-il xahar wara d-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament.
- 1-GU hu mitlub idahhal id-data: 24 xahar wara d-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament.
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3.  ld-dejta ta’ referenza tal-istrumenti msemmija fil-paragrafu 1 ghandha tigi aggornata
kulmeta jkun relevanti sabiex tigi ;gurata l-adegwatezza taghha.

4.  Sabiex l-awtoritajiet kompetenti jkunu jistghu, skont I-Artikolu 21, jimmonitorjaw I-
attivitajiet tad-ditti tal-investiment biex jizguraw li jagixxu b’mod onest, gust u
professjonali u b’mod li jippromwovi l-integrita tas-sug, I-AETS u l-awtoritajiet
kompetenti ghandhom jistabbilixxu l-arrangamenti necessarji sabiex jizguraw li:

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

(b) il-kwalita tad-dejta réevuta b’dan il-mod thkun adattata ghall-iskop tar-rappurtar
tat-tranzazzjoni skont I-Artikolu 21,

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

5.  L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex
tiddetermina:

(a) standards u formats ta’ dejta ghad-dejta ta’ referenza tal-istrumenti
f’konformita mal-paragrafu 1, inkluz il-metodi u |-arrangamenti ghall-provvista
tad-dejta u kwalunkwe aggornament taghha lill-AETS u lill-awtoritajiet
kompetenti, u I-forma u |-kontenut ta’ tali dejta;

(b)  il-miZuri u I-Kundizzjonijiet li huma necessarji f’relazzjoni mal-arrangament li
jridu jsiru mill-AETS u l-awtoritajiet kompetenti skont il-paragrafu 4.

L-AETS ghandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-
Kummissjoni sa ...".

II-Kummissjoni tinghata s-setgha li tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija
fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

TITOLU V

DERIVATI

Artikolu 24
Obbligu ghal 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 jilhqu 1-kundizzjonijiet msemmija fl-
Artikolu 10(1b) tieghu ghandhom jikkonkludu tranzazzjonijiet li mhumiex
tranzazzjonijiet intragrupp kif definit fl-Artikolu 3 u lanqas huma tranzazzjonijiet

* II-GU hu mitlub idahhal id-data: ... id-dhul fis-sehh ta' dan ir-Regolament.
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koperti minn dispoZizzjonijiet tranZitorji fl-Artikolu 89 ta’ dak ir-Regolament ma’
kontropartijiet finanzjarji ohra tali jew ma’ tali kontropartijiet mhux finanzjarji li jilhqu
I-kundizzjonijiet msemmija fl-Artikolu 10(1(b) tar-Regolament [ ] (EMIR) f’derivati li
jappartjenu ghal klassi ta’ derivati li giet ukoll dikjarata soggetta ghall-obbligu ta’
negozjar skont il-pro¢edura stabbilita fl-Artikolu 26 u elenkata fir-registru msemmi fl-
Artikolu 27 biss fi:

(@) swieq regolati;
(b) MTFs;

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

(d) centri tan-negozjar ta’ pajjizi terzi, jekk il-Kummissjoni adottat decizjoni skont il-
paragrafu 4 u jekk il-pajjiz terz jipprovdil sistema effettiva ghar-rikonoxximent
ekwivalenti tac¢-centri tan-negozjar awtorizzati skont id-Direttiva .../.../UE [il-
MIFID il-gdida] ghall-ammissjoni ghan-negozjar jew ghan-negozjar ta' derivati
dikjarati soggetti ghall-obbligu ta’ negozjar f’dak il-pajjiz terz fuq bazi mhux
eskluziva.

2.  L-obbligu ta’ negozjar ghandu japplika wkoll ghall-kontropartijiet msemmija fil-
paragrafu 1 li jdahhlu fi tranzazzjonijiet ta' derivatili li jappartjenu ghal derivati dikjarati
soggetti ghall-obbligu ta’ negozjar ma’ istituzzjonijiet finanzjarji ta’ pajjiz terz jew
entitajiet ta’ pajjiz terz li jkunu soggetti ghall-obbligu ta’ kklerjar jekk kienu stabbiliti
fl-Unjoni. L-obbligu ta’ negozjar ghandu japplika wkoll ghall-entitajiet ta’ pajjizi terzi li
jkunu soggetti ghall-obbligu ta’ kklerjar kieku kienu stabbiliti fl-Unjoni, 1i dahhlu fi
tranzazzjonijiet ta' derivati li jappartjenu ghal derivati dikjarati soggetti ghall-obbligu ta’
negozjar, sakemm il-kuntratt ikollu effett dirett, sostanzjali u prevedibbli fl-Unjoni jew
fejn dan I-obbligu jkun necessarju jew xieraq sabiex jipprevjeni l-evazjoni ta’
kwalunkwe dispozizzjoni ta’ dan ir-Regolament.

L-AETS ghandha timmonitorja regolarment I-attivita fid-derivati li ma gewx dikjarati
soggetti ghall-obbligu tan-negozjar kif deskritt fl-Artikolu 24(1) sabiex jigu
identifikati |-kaZijiet fejn klassi partikolari ta’ kuntratti tista’ tippreZenta riskju
sistemiku u tipprevjeni arbitragg regolatorju bejn tranazzjonijiet derivati soggetti
ghall-obbligu tan-negozjar u traniazzjonijiet derivati mhux soggetti ghall-obbligu
tan-negozjar.

3. ld-derivati ddikjarati soggetti ghall-obbligu ta’ negozjar skont I-Artikolu 24(1)
ghandhom ikunu eligibbli biex jigu ammessi ghan-negozjar f’suq regolat jew biex
jinnegozjaw fi kwalunkwe centru tan-negozjar kif imsemmi fil-paragrafu 1 fuq bazi
mhux eskluziva u nondiskriminatorja.

4.  Skont il-procedura ta’ ezami msemmija fl-Artikolu 42(2), il-Kummissjoni tista’ tadotta
decizjonijiet li jiddeterminaw li I-qafas legali u supervizorju ta’ pajjiz terz jizgura li
¢entru tan-negozjar awtorizzat f°dak il-pajjiz terz jikkonforma mar-rekwiziti legalment

vinkolanti li huma ekwivalenti ghar-rekwiziti ghac¢-centri tan-negozjar msemmija fil-
paragrafu 1(a), (b) u (c) ta' dan I-Artikolu li jirrizultaw minn dan ir-Regolament, mid-
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Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida], u mir-Regolament (UE) Nru .../... [MAR il-
¢did], u li huma soggetti ghal supervizjoni u infurzar effettivi f’dak il-pajjiz terz. [MAR
il-gdid], u li huma soggetti ghal supervizjoni u infurzar effettivi f’dak il-pajjiz terz.

Il-qafas legali u supervizorju ta’ pajjiz terz jitqies ekwivalenti meta dak il-qafas jilhaq
il-kundizzjonijiet kollha li gejjin:

(a) ic-centri tan-negozjar f’dak il-pajjiz terz huma soggetti ghall-awtorizzazzjoni u
ghas-supervizjoni u l-infurzar effettivi fuq bazi kontinwa;

(b) ic-centri tan-negozjar ikollhom regoli ¢ari u trasparenti dwar I-ammissjoni tal-
istrumenti finanzjarji ghan-negozjar sabiex it-tali strumenti finanzjarji ikunu
jistghu jigu negozjati b’mod gust, ordinat u effi¢jenti, u jkunu negozjabbli
liberament;

(c) l-emittenti tal-istrumenti finanzjarji huma soggetti ghal rekwiziti ta’ informazzjoni
perjodi¢i u kontinwi li jizguraw livell gholi ta’ protezzjoni tal-investitur;

(d) jizgura t-trasparenza u l-integrita tas-suq billi jipprevjeni abbuz tas-suq f’forma ta’
abbuz minn informazzjoni privileggata u manipulazzjoni tas-sug.

5. L-AETS ghandha tiviluppa abbozz ta' standards teknici regolatorji 1i jispecifikaw it-
tipi ta' kuntratti msemmija fil-paragrafu 2 1i ghandhom effett dirett, sostanzjali u
prevedibbli fl-Unjoni u I-kazijiet fejn 1-obbligu tan-negozjar huwa necessarju jew xieraq
biex tkun prevenuta I-evazjoni ta’ kwalunkwe dispozizzjoni ta’ dan ir-Regolament.

L-AETS ghandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-
Kummissjoni sa ...".

I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta l-istandards teknici regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Meta jkun possibbli, I-istandards teknici regolatorji msemmija f’dan il-paragrafu
ghandhom ikunu identici ghal dawk adottati skont I-Artikolu 4(4) tar-Regolament
(UE) Nru 648/2012.

Artikolu 25
Obbligu ta’ kklerjar ghad-derivati negozjati fi swieq regolati
L-operatur ta’ suq regolat ghandu jizgura li t-tranzazzjonijiet kollha f’derivati li
jappartjenu ghal klassi ta' derivati ddikjarata soggetta ghall-obbligu tal-ikklerjar skont I-

Artikolu 5(2) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 li jigu konkluzi f’suq regolat ikunu
kklerjati minn kontroparti ¢entrali CCP.

* II-GU hu mitlub idahhal id-data: 12-il xahar wara d-dhul fis-sehh ta' dan ir-Regolament.
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Artikolu 26
Proc¢edura ta’ obbligu ta’ negozjar

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex jigi
determinat dan li gej:

(@) jekk il-klassi ta’ derivati ddikjarata soggetta ghall-obbligu ta’ kklerjar skont I-
Artikolu 5(2) u (4) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 jew partita relevanti
minnha ghandhiex tkun negozjata fi¢c-¢entri msemmija fl-Artikolu 24(1) ta’ dan ir-
Regolament;

(b) id-data jew id-dati li fiha/fihom jidhol fis-sehh 1-obbligu ta’ negozjar, inkluza
kwalunkwe introduzzjoni gradwali u |-kategoriji tal-kontropartijiet li ghalihom
japplika I-obbligu.

L-AETS ghandha tissottometti dak I-abbozz ta’ standards tekni¢i regolatorji msemmija
fl-ewwel subparagrafu lill-Kummissjoni fi zmien tliet xhur wara li I-istandards teknici
regolatorji skont I-Artikolu 5(2) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 ikunu gew adottati
mill-Kummissjoni.

Qabel ma tissottometti I-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni
ghall-adozzjoni, I-AETS ghandha twettaq konsultazzjoni pubblika u, fejn xieraq,
tista’ tikkonsulta mal-awtoritajiet kompetenti ta' pajjii terzi.

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha tadotta I-istandards tekni¢i regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Sabiex l-obbligu ta’ negozjar ikollu effett:

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

(b) il-klassi ta’ derivati skont il-paragrafu 1(a) jew partita relevanti fiha ghandhom
ikunu kkunsidrati likwidi bizZejjed sabiex jinnegozjaw biss fic-¢entri msemmija

fl-Artikolu 24(1).

Matul I-izvilupp tal-abbozz tal-istandards teknici regolatorji msemmija fil-paragrafu 1,
I-AETS ghandha tikkunsidra 1-klassi tad-derivati jew partita relevanti fiha bhala likwida
bizzejjed billi jigu kkunsidrati tal-anqas il-kriterji li gejjin:

(@) il-frekwenza medja tan-negozjar;

(b) id-dags medju tan-negozjar u |-frekwenza ta’ negozjar ta’ daqs kbir meta
mgabbel mad-dags normali tas-sug;

(c) Il-ghadd u t-tip tal-partecipanti attivi tas-sug;
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L-AETS ghandha tiddetermina wkoll jekk il-klassi ta’ derivati jew partita relevanti
fiha hijiex biss likwida bizZejjed fi tranZazzjonijiet taht éertu dags.

4. L-AETS ghandha, fuq inizjattiva taghha stess, skont il-kriterji stabbiliti fil-
paragrafu 2 u wara li twettaq konsultazzjoni pubblika, tidentifika u tinnotifika lill-
Kummissjoni I-klassijiet ta’ derivati jew kuntratti ta’ derivati individwali li ghandhom
ikunu soggetti ghall-obbligu ta’ negozjar fi¢c-centri msemmija fl-Artikolu 24(1), izda li
ghalihom 1-ebda CCP ghadha ma rciviet awtorizzazzjoni skont I-Artikolu 14 jew 15 tar-
Regolament (UE) Nru 648/2012 jew li mhijiex ammessa ghan-negozjar f’suq regolat
jew mhijiex negozjata f’¢entru tan-negozjar imsemmi fl-Artikolu 24(1). Wara n-
notifika msemmija fl-ewwel subparagrafu mill-AETS, il-Kummissjoni tista’
tippubblika sejha ghall-izvilupp ta' proposti ghan-negozjar ta’ dawn id-derivati fi¢c-¢entri
msemmija fl-Artikolu 24(1).

5. L-AETS ghandha, skont il-paragrafu 1, tissottometti ghand il-Kummissjoni I-abbozz il-
¢did ta’ standards teknici regolatorji sabiex temenda, tissospendi jew tirrevoka |-
istandards teknici regolatorji ezistenti kull meta jkun hemm bidla materjali fil-Kriterji
stabbiliti fil-paragrafu 2. Qabel ma taghmel dan, 1-AETS tista’ tikkonsulta, fejn dan ikun
xieraq, mal-awtoritajiet kompetenti ta' pajjizi terzi. [I-Kummissjoni ghandha tinghata s-
setgha sabiex temenda, tissospendi u tirrevoka l-istandards teknici regolatorji ezistenti
skont I-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

6. L-AETS ghandha tiviluppa abbozzi ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw il-
kriterji msemmija fil-paragrafu 2(b).

L-AETS ghandha tissottometti abbozi ta’ dawn l-istandards teknici regolatorji lill-
Kummissjoni sa ...". Ghandha tinghata s-setgha lill-Kummissjoni li tadotta I-

istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu f’konformita mal-
Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 27
Registru ta’ derivati soggetti ghall-obbligu ta’ negozjar

L-AETS ghandha tippubblika u ZZzomm fuq is-sit elettroniku taghha registru li
jispecifika, b’mod ezawrenti u inekwivoku, id-derivati li huma soggetti ghall-obbligu ta’
negozjar fi¢c-centri msemmija fl-Artikolu 24(1), i¢-centri fejn huma ammessi ghan-
negozjar jew fejn huma negozjati, u d-dati li fihom jidhol fis-sehh 1-obbligu.

* II-GU hu mitlub idahhal id-data: 12-il xahar wara d-dhul fis-sehh ta' dan ir-Regolament.
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TITOLU VI

ACCESS TA’ KKLERJAR NONDISKRIMINATORJU GHALL-ISTRUMENTI
FINANZJARJI

Artikolu 28
Access nondiskriminatorju ghal CCP

1. Minghajr hsara ghall-Artikolu 7 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, CCP ghandha
taccetta li tikklirja titoli transferibbli u strumenti tas-suq tal-flus fuq bazi
nondiskriminatorja u trasparenti, anki fir-rigward ta’ rekwiziti ta' kollateral u tariffi
relatati mal-access, irrispettivament mi¢-Centru tan-negozjar li fih titwettaq tranzazzjoni,
sakemm tali acéess ma jheddidx b’mod c¢ar il-funzjonament bla xkiel u ordinat tas-
CCP jew il-funzjonament tas-swieq finanzjarji b’mod li jigi kkawzat riskju sistemiku.
Partikolarment dan ghandu jizgura li ¢entru tan-negozjar ghandu d-dritt ghal trattament
nondiskriminatorju f'termini ta' kif kuntratti nnegozjati fil-pjattaforma tieghu jkunu
trattati I Dan ir-rekwizit ma japplika ghall-ebda kuntratt ta' derivati li diga huwa
soggett ghall-obbligu ta’ access skont I-Artikolu 7 tar-Regolament (EU) Nru 648/2012.
L-acécess ta’ centru tan-negozjati ghal CCP skont dan I-Artikolu ghandu jinghata biss
fejn tali acéess ma jkunx jehtieg interoperabilita jew jhedded il-funzjonament
minghajr ostakli u b’mod ordinat tas-swieq jew jaffettwa r-riskju sistemiku b’mod
negattiv.

2.  Talba ghal access ta’ CCP ghandha tkun formalment sottomessa lil CCP u lill-awtorita
kompetenti relevanti taghha permezz ta’ ¢entru tan-negozjar.

3. Is-CCP ghandha tipprovdi twegiba bil-miktub li¢-¢entru tan-negozjar fi zmien tnax-il
xahar fejn jew tippermetti l-access, bil-kundizzjoni li I-awtorita kompetenti rilevanti ma
kinitx ¢cahdet 1-access skont il-paragrafu 4, jew fejn tichad 1-access. Is-CCP tista’ tichad
talba ghal access abbazi ta’ analizi komprensiva tar-riskju u skont il-kundizzjonijiet
specifikati fil-paragrafu 6 biss. Jekk CCP tichad 1-access, ghandha tipprovdi r-ragunijiet
shah fit-twegiba taghha u tinforma bil-miktub lill-awtorita kompetenti taghha dwar id-
decizjoni. Is-CCP ghandha taghmel 1-a¢¢ess possibbli fi Zmien tliet xhur minn meta
tipprovdi twegiba pozittiva ghat-talba ghal access. Kull spiza assocjata li tirrizulta mill-
paragrafi 1 sa 3 ghandha tingarr mic-céentru tan-negozjar li jitlob access, sakemm ma
Jkunx gie miftiechem mod iehor bejn is-CCP u ¢-éentru tan-negozjar li jitlob I-acééess.

4.  L-awtorita kompetenti tas-CCP tista’ tichad access ghal ta’ ¢entru tan-negozjar lil CCP
biss fejn it-tali access ikun jhedded il-funzjonament bla intoppi jew ordinat tas-swieq
finanzjarji. Jekk awtorita kompetenti tichad 1-access fuq dik il-bazi, ghandha tohrog id-
decizjoni taghha fi zmien xahrejn mill-wasla tat-talba msemmija fil-paragrafu 2 u
tipprovdi r-ragunijiet shah lis-CCP u li¢-Centri tan-negozjar inkluzi 1-provi li fughom
hija bbazata d-decizjoni taghha.

5.  Centru tan-negozjar stabbilit fpajjiz terz jista’ jitlob acéess ghal CCP stabbilita fl-
Unjoni biss jekk il-Kummissjoni tkun adottat decizjoni skont I-Artikolu 24(4) rigward
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dak il-pajjiz terz u jekk il-gafas legali ta' dak il-pajjiz terz jipprovdi rikonoxximent
ekwivalenti ghal ¢entri tan-negozjar awtorizzati skont id-Direttiva .../.../UE [il-MiFID
il-gdida] 1i jitolbu acc¢ess ghal CCPs stabbiliti f’dak il-pajjiz terz.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw:

(@ il-kundizzjonijiet li skonthom jista’ jigi michud 1-a¢¢ess minn CCP, ghal titoli
trasferibbli u strumenti tas-suq tal-flus, inkluzi kondizzjonijiet abbazi tal-volum
ta’ tranzazzjonijiet, I-ghadd u t-tip ta’ utenti jew fatturi ohra li joholqu riskji bla
htiega;

(b) il-kondizzjonijiet skont liema jinghata I-access, fosthom il-kunfidenzjalita tal-
informazzjoni provduta fir-rigward tat-titoli trasferibbli u tal-istrumenti tas-suq
tal-flus matul il-fazi tal-izvilupp, il-bazi nondiskriminatorja u trasparenti fir-
rigward tat-tariffi tal-ikklerjar, ir-rekwizit tal-kollateral u r-rekwiziti operazzjonali
fir-rigward tal-marginazzjoni.

L-ESMA ghandha tippreZenta dan l-abbozz ta' standards regolatorji lill-Kummissjoni
sal-".

lI-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta l-istandards teknici regolatorji

msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Artikolu 28a

L-obbligu tal-ikklerjar ghall-ekwitajiet u I-bonds negozjati fi swieq regolati, MTFs u OTFs

L-operatur ta’ suq regolat, ta’ MTF jew ta’ OTF ghandu jiigura li t-tranzazzjonijiet
kollha fl-ekwitajiet u |-bonds li jigu konkluzi f’suq regolat, MTF u OTF jigu kklerjati
minn CCP meta CCP jacéetta li jikklerja dak I-istrument finanzjarju.

Artikolu 29
Access nondiskriminatorju ghal ¢entru tan-negozjar

Minghajr hsara ghall-Artikolu 8 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, ¢entru tan-
negozjar ghandu jipprovdi informazzjoni dwar in-negozjar ghal titoli trasferibbli u
strumenti tas-suq tal-flus fuq bazi nondiskriminatorja u trasparenti, inkluzi fir-rigward
ta’ tariffi relatati mal-access, fuq talba lil kwalunkwe CCP awtorizzata jew rikonoxxuta
mir-Regolament (UE) Nru 648/2012 li tixtieq tikklerja t-tranzazzjonijiet finanzjarji
mwettqa fdak i¢-¢entru tan-negozjar. Dan ir-rekwizit ma japplika ghall-ebda kuntratt ta'
derivati li diga huwa soggett ghall-obbligu ta’ access skont I-Artikolu 8 tar-Regolament
(EU) Nru 648/2012.

*

II-GU hu mitlub idahhal id-data: ... xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' dan ir-Regolament.
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Talba ghal ac¢¢ess ghal ¢entru tan-negozjar ghandha tigi formalment sottomessa ghand
¢entru tan-negozjar u l-awtorita kompetenti relevanti tieghu minn CCP.

I¢-¢entru tan-negozjar ghandu jipprovdi twegiba bil-miktub lis-CCP fi zmien tliet xhur
fejn jew jippermetti l-access, bil-kundizzjoni li I-awtorita kompetenti rilevanti ma kinitx
cahdet 1-access skont il-paragrafu 4, jew fejn tichad 1-ac¢ess. I¢-¢entru tan-negozjar
jista’ jichad access biss abbazi ta’ analizi komprensiva tar-riskji u skont il-
kundizzjonijiet specifikati fil-paragrafi 4 u 6. Jekk I-a¢cess jigu michud, i¢-Centru tan-
negozjar ghandu jipprovdi r-ragunijiet shah fit-twegiba tieghu li¢c-¢entru tan-negozjar u
jinforma bil-miktub lill-awtorita kompetenti tieghu dwar id-de¢izjoni. I¢-Centru tan-
negozjar ghandu jaghmel l-ac¢ess disponibbli fi zmien tliet xhur minn meta jipprovdi
twegiba pozittiva ghat-talba ghal access.

Ghal titoli trasferibbli u strumenti tas-suq tal-flus l-awtorita kompetenti ta¢c-centru tan-
negozjar tista’ tichad lil CCP l-a¢cess ghal ¢entru tan-negozjar biss meta t-tali access
jhedded il-funzjonament bla intoppi u ordinat tas-swieq. Ghal strumenti finanzjarji
ohra, l-access ta’ CCP ghal centru tan-negozjar ghandu jinghata biss dment li tali
accéess ma jkunx jehtieg 1-interoperabilita jew ma jheddidx il-funzjonament bla xkiel
u ordinat tas-swieq b'mod partikolari minhabba I-frammentazzjoni tal-likwidita u
dment li ¢-éentru tan-negozjar ikun stabbilixxa mekkanizmi adegwati ghall-
prevenzjoni ta' tali frammentazzjoni.

Jekk awtorita kompetenti tichad 1-ac¢ess fuq dik il-bazi, ghandha tohrog id-de¢izjoni
taghha fi Zzmien xahrejn mill-wasla tat-talba msemmija fil-paragrafu 2 u tipprovdi r-
ragunijiet shah lic-centru tan-negozjar u lis-CCP inkluzi I-provi li fughom hija bbazata
d-decizjoni taghha.

CCP stabbilita f’pajjiz terz tista’ titlob access ghal ¢entru tan-negozjar fl-Unjoni bil-
kundizzjoni li dik is-CCP tkun rikonoxxuta skont I-Artikolu 25 tar-Regolament (UE)
Nru 648/2012 u jekk il-gafas legali ta' dak il-pajjiz terz jipprovdi ghal rikonoxximent
ekwivalenti effettiv ta’' CCP awtorizzata skont ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 gha¢-
¢entri tan-negozjar stabbiliti f'dak il-pajjiz terz.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw:

(@ il-kundizzjonijiet li skonthom jista’ jigi michud l-a¢¢ess minn ¢entru tan-negozjar
ghal titoli trasferibbli u strumenti tas-suq tal-flus, inkluzi kondizzjonijiet abbazi
tal-volum ta’ tranzazzjonijiet, I-ghadd u t-tip ta’ utenti jew fatturi ohra li joholqu
riskji bla htiega.

(b) il-kondizzjonijiet skont liema jinghata 1-access, fosthom il-kunfidenzjalita tal-
informazzjoni provduta fir-rigward tal-istrumenti finanzjarji matul il-fazi tal-
izvilupp, il-bazi nondiskriminatorja u trasparenti fir-rigward tat-tariffi relatati mal-
access.

(ba) l-idea tal-frammentazzjoni tal-likwidita tad-derivati li ma kinux diga suggetti
ghall-obbligi tal-aééess skont I-Artikolu 8 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, li
ghandhom, fejn hu possibbli, jirriflettu l-istandards teknici regolatorji adottati
mill-Kummissjoni skont I-Artikolu 8(5) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.
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L-AETS ghandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-
Kummissjoni sa ...".

I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta l-istandards teknici regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

TiToLu VII
MIZURI SUPERVIZORJI DWAR INTERVENTI FUQ IL-PRODOTT U POZIZZJONIIJET
KAPITOLU 1

INTERVENT FUQ IL-PRODOTT

Artikolu 31
Setghat ta’ intervent tal-AETS I

-1.  F'konformita mal-Artikolu 9(2) tar-Regolament UE Nru 1095/2010, I-AETS ghandha
timmonitorja l-prodotti ta' investiment, inkluzi depoZiti strutturati u strumenti
finanzjarji li jigu kkumerdjalizzati, distribwiti jew mibjugha fI-Unjoni u tista'
tinvestiga b'mod proattiv prodotti ta' investiment jew strumenti finanzjarji godda
qabel ma jigu kkumerdjalizzati, distribwiti jew mibjugha fl-Unjoni, f'kooperazzjoni
mal-awtoritajiet kompetenti.

1. Skont I-Artikolu 9(5) tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010, I-AETS tista’, fejn tkun
sodisfatta fuq bazi ragonevoli li 1-kundizzjonijiet fil-paragrafi 2 u 3 huma milhuqa,
temporanjament tipprojbixxi jew tirrestringi fl-Unjoni:

(@) il-kummer¢jalizzazzjoni, id-distribuzzjoni jew il-bejgh ta’ ¢erti prodotti specifici
ta’ investiment, inklu? depoZiti strutturati, certi prodotti ta’ investiment
specifikati, inkluz depoziti strutturati, strumenti finanzjarji jew prodotti ta’
investiment, inkluzi depoZiti strutturati, jew strumenti finanzjarji b’certi
karatteristici specifikati; jew

(b) tip ta’ attivita jew prassi finanzjarja.

Projbizzjoni jew restrizzjoni jistghu japplikaw f’¢irkostanzi, jew ikunu soggetti ghal
ezenzjonijiet, specifikati mill-AETS.

. -GU hu mitlub idakihal id-data: ...
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L-AETS ghandha tichu decizjoni skont il-paragrafu 1 fil-kaz biss li jintlahqu 1-
kundizzjonijiet kollha li gejjin:

(@) l-azzjoni proposta tindirizza theddida sinifikanti ghall-protezzjoni tal-investitur
jew ghall-funzjonament ordinat u I-integrita tas-swieq finanzjarji jew I-istabbilta
tas-sistema finanzjarja shiha jew parti minnha fl-Unjoni;

(b) ir-rekwiziti regolatorji skont il-legizlazzjoni tal-Unjoni li huma applikabbli ghall-
prodott ta* investiment, I-istrument jew l-attivita finanzjarji relevanti ma
jindirizzawx it-theddida;

(c) awtorita jew awtoritajiet kompetenti ma hadux azzjoni sabiex jindirizzaw it-
theddida jew l-azzjonijiet li ttichdu ma jindrizzawx adegwatament it-theddida.

Fejn il-kundizzjonijiet stipulati fl-ewwel subparagrafu jkunu gew issodisfati, I-AETS
tista" timponi I-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni msemmija fil-paragrafu 1 fuq bazi
prekawzjonarja qabel ma prodott ta' investiment jew strument finanzjarju jkun gie
kkumerdjalizzat jew mibjugh lill-klijenti.

Meta tichu azzjoni taht dan I-Artikolu I-AETS ghandha tqis sa fejn 1-azzjoni:

(@) ma jkollhiex effett negattiv fuq l-efficjenza tas-swieq finanzjarji jew fuq I-
investituri li jkun sproporzjonat ghall-benefic¢ji tal-azzjoni; kif ukoll

(b) ma tohlogx riskju ta’ abritragg regolatorju.

Fejn awtorita jew awtoritajiet kompetenti jkunu hadu mizura skont I-Artikolu 32, I-
AETS tista’ tichu kwalunkwe wahda mill-mizuri msemmija fil-paragrafu 1 minghajr ma
tohrog 1-opinjoni prevista fl-Artikolu 33.

Qabel ma tiddeciedi li tiechu kwalunkwe azzjoni skont dan I-Artikolu, I-AETS ghandha
tinnotifika lill-awtoritajiet kompetenti bl-azzjoni li tipproponi.

Qabel ma tiehu deciijoni skont il-paragrafu 1, I-AETS ghandha tinnotifika I-
intenzgjoni taghha li tipprojbixxi jew tirrestringi prodott ta' investiment jew strument
finanzjarju sakemm ma jsirux certi bidliet fil-karatteristici ta' prodott ta' investiment
Jjew strument finanzjarju fi Zmien specifikat.

L-AETS ghandha tippubblika fuq is-sit elettroniku taghha avviz dwar kwalunkwe
decizjoni li tiechu kwalunkwe azzjoni skont dan 1-Artikolu. L-avviz ghandu jispecifika d-
dettalji tal-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni u jispecifika zmien wara 1-pubblikazzjoni tal-
avviz li minnu se jidhlu fis-sehh il-mizuri. Projbizzjoni jew restrizzjoni ghandha
tapplika biss ghal azzjonijiet wara li I-mizuri jidhlu fis-sehh.

L-AETS ghandha tirrevedi projbizzjoni jew restrizzjoni imposta skont il-paragrafu 1
f’intervalli xierqa u tal-ingas kull tliet xhur. Il-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni tiskadi
jekk ma tigix imgedda wara dak il-perjodu ta’ tliet xhur.

L-azzjoni adottata mill-AETS skont dan I-Artikolu ghandha tipprevali fuq kwalunkwe
azzjoni precedenti mehuda minn awtorita kompetenti.
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8.  lI-Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati skont 1-Artikolu 41 1i jispecifikaw il-
kriterji u I-fatturi 1i jridu jigu kkunsidrati mill-AETS sabiex jigi determinat
x'jikkostitwixxi theddid ghall-protezzjoni tal-investitur jew ghall-funzjonament ordinat
u l-integrita tas-swieq finanzjarji u ghall-istabbilta tas-sistema finanzjarja kollha jew
parti minnha tal-Unjoni msemmi fil-paragrafu 2(a). Dawk |-atti delegati ghandhom
jizguraw li I-AETS tkun tista' tagixxi, fejn ikun xieraq, fuq bazi prekawzjonarja u
m'ghandhiex tkun mitluba tistenna sakemm il-prodott jew l-istrument finanzjarju
Jkun gie kkumerdjalizzat jew it-tip ta' attivita jew prattika tkun saret operattiva gabel
ma tittiehed azzjoni.

Artikolu 32
Intervent fuq il-prodott mill-awtoritajiet kompetenti

-1.  L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jimmonitorjaw il-prodotti ta' investiment, inkluzi
depoziti strutturati u strumenti finangjarji li jigu kkumerdjalizzati, distribwiti jew
mibjugha fl-Istat Membru taghhom jew minnu u jistghu jinvestigaw b'mod proattiv
prodotti ta' investiment jew strumenti finanzjarji godda qabel ma jigu
kkumerdjalizzati, distribwiti jew mibjugha fl-Istat Membru taghhom jew minnu.
Ghandha tinghata attenzjoni partikolari lil strumenti finanzjarji li joffru
replikazzjonijiet tal-indiéi tal-kommoditajiet.

1.  Awtorita kompetenti tista’ tipprojbixxi jew tirrestringi f’dak jew minn dak 1-Istat
Membru:

(@ il-kummerc¢jalizzazzjoni, id-distribuzzjoni jew il-bejgh ta’ ¢erti prodotti ta’
investiment, inkluzi depoZiti strutturati, strumenti finanzjarji jew prodotti ta’
investiment, inkluZzi depoZiti strutturati, jew strumenti finanzjarji b’certi
karatteristici; jew

(b) tip ta’ attivita jew prassi finanzjarja.

2. Awtorita kompetenti tista’ tichu 1-azzjoni msemmija fil-paragrafu 1 jekk tkun
issodisfata fuq bazi ragonevoli li:

(a) prodott ta’ investiment, strument jew attivita jew prattika finanzjarji joholqu
thassib sinifikanti rigward il-protezzjoni tal-investitur jew huma ta' theddida serja
ghall-funzjonament ordinat u I-integrita tas-swieq finanzjarji jew ghall-istabbilta
tas-sistema finanzjarja kollha jew parti minnha fi hdan Stat Membru wiehed jew
bosta, inkluz permezz tal-kummerdjalizzazzjoni, id-distribuzzjoni, ir-
rinumerazzjoni jew il-provvista ta’ incentivi relatati ma’ prodott tal-investiment
jew strument finanzjarju;

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

(b) ir-rekwiziti regolatorji ezistenti skont il-1igi tal-Unjoni applikabbli ghall-prodott

ta' investiment, l-istrumenti jew l-attivitajiet jew il-pratti¢i finanzjarji ma
jindirizzawx bizzejjed ir-riskji msemmija fil-punt (a) u I-kwistjoni ma tistax tigi
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indirizzata ahjar permezz ta’ supervizjoni jew infurzar imtejba tar-rekwiziti
ezistenti;

(c) l-azzjoni hija proporzjonata meta tigi kkunsidrata n-natura tar-riskji identifikati, il-
livell ta’ sofistikazzjoni tal-investituri jew tal-partecipanti tas-suq Konc¢ernati u 1-
effett probabbli li I-azzjoni jista' jkollha fuq I-investituri u I-partecipanti tas-suq li
jista’ jkollhom, juzaw jew jibbenefikaw mill-istrument jew l-attivita finanzjarja;

(d) l-awtorita kompetenti kkonsultat kif xieraq mal-awtoritajiet kompetenti fi Stati
Membri ohra li jistghu jkunu affettwati b'mod sinifikanti mill-azzjoni; u

(e) l-azzjoni ma ghandhiex effett diskriminatorju fuq is-servizzi jew l-attivitajiet
forniti minn Stat Membru iehor.

Meta I-kundizzjonijiet stipulati fl-ewwel subparagrafu jkunu gew issodisfati, I-
awtorita kompetenti tista' timponi |-projbizzjoni jew restrizzjoni fuq bazi
prekawzjonarja qabel ma prodott ta' investiment jew strument finanzjarju jkun gie
kkumerdcjalizzat, distribwit jew mibjugh lill-Klijenti.

Projbizzjoni jew restrizzjoni tista’ tapplika f’¢irkostanzi, jew tkun soggetta ghal
eccezzjonijiet, specifikati mill-awtorita kompetenti.

Qabel ma timponi projbizzjoni jew restrizzjoni skont il-paragrafu 1, I-awtorita
kompetenti ghandha tinnotifika I-intenzjoni taghha li tipprojbixxi jew tirrestringi
prodott ta' investiment jew strument finanzjarju sakemm ma jsirux certi bidliet fil-
karatteristici ta' prodott ta' investiment jew strument finanzjarju fi Zmien specifikat.

L-awtorita kompetenti ma ghandhiex timponi projbizzjoni jew restrizzjoni skont dan I-
Artikolu sakemm, sa mhux inqas minn xahar qabel ma tichu 1-azzjoni, ma tkunx
innotifikat lill-awtoritajiet kompetenti I-ohra kollha involuti u I-AETS bil-miktub jew
permezz ta’ mezz iehor miftiehem bejn I-awtoritajiiet dwar id-dettalji ta’:

(@) I-istrument jew l-attivita jew il-prassi finanzjarja li maghhom hija relatata 1-azzjoni
proposta;

(b) in-natura preciza tal-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni proposta u meta hija mahsuba
li tidhol fis-sehh; u

(c) il-provi li fughom hija bbazata d-decizjoni taghha u li skonthom hija ssodisfata li
ntlahqu 1-kundizzjonijiet kollha fil-paragrafu 1.

Meta ;-;mien mehtieg biex issir konsultazzjoni skont il-paragrafu 2(d) u x-xahar
dewmien previst fil-paragrafu 3 jistghu jikkawzaw dannu irriversibbli lill-
konsumaturi, l-awtorita kompetenti tista' tiehu azzjoni skont dan I-Artikolu fuq bazi
provizorja ghal perjodu li ma jaqbiix it-tliet xhur. F’dak il-kaz, I-awtorita kompetenti
ghandha immedjatament tinforma lill-awtoritajiet I-oira kollha u lill-ESMA dwar |-
azzjoni li ttiehdet.
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L-awtorita kompetenti ghandha tippubblika fuq is-sit elettroniku taghha avviz dwar
kwalunkwe decizjoni li timponi xi projbizzjoni jew restrizzjoni msemmija fil-
paragrafu 1. L-avviz ghandu jispecifika d-dettalji tal-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni,
zmien wara I-pubblikazzjoni tal-avviz li fih jidhlu fis-sehh il-mizuri u I-provi li
skonthom hija ssodisfata li ntlahqu 1-kundizzjonijiet kollha fil-paragrafu 1. II-
projbizzjoni jew ir-restrizzjoni ghandhom japplikaw biss fir-rigward ta’ azzjonijiet li
ttiechdu wara 1-pubblikazzjoni tal-avviz.

L-awtorita kompetenti ghandha tirrevoka projbizzjoni jew restrizzjoni jekk il-
kundizzjonijiet tal-paragrafu 1 ma jibqghux japplikaw.

[I-Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 41 1i jispecifikaw il-
kriterji u I-fatturi Ii jridu jigu kkunsidrati mill-awtoritajiet kompetenti meta
jiddeterminaw x'jikkostitwixxi theddid ghall-protezzjoni tal-investitur jew ghall-
funzjonament ordinat u l-integrita tas-swieq finanzjarji u ghall-istabbilta tas-sistema
finanzjarja kollha jew parti minnha tal-Unjoni msemmi fil-paragrafu 2(a).

Artikolu 33
Koordinazzjoni mill-AETS

L-AETS ghandha tiehu rwol ta’ facilitazzjoni u koordinazzjoni fir-rigward tal-azzjoni
mehuda mill-awtoritajiet kompetenti skont I-Artikolu 32. B’mod partikolari, I-AETS
ghandha tizgura li 1-azzjoni mehuda minn awtorita kompetenti tkun gustifikata u
proporzjonata u li fejn xieraq jittieched approc¢¢ konsistenti mill-awtoritajiet kompetenti.

Wara li tir¢ievi notifika skont 1-Artikolu 32 dwar kwalunkwe azzjoni li se tigi imposta
skont dak I-Artikolu, I-AETS ghandha tadotta opinjoni dwar jekk tikkunsidrax il-
projbizzjoni jew ir-restrizzjoni bhala gustifikata u proporzjonata. Jekk 1-AETS
tikkunsidra li t-tehid ta’ mizuri minn awtoritajiet kompetenti ohra huwa mehtieg sabiex
jigi indirizzat ir-riskju, ghandha tiddikjara dan fl-opinjoni taghha wkoll. L-opinjoni
ghandha tigi ppubblikata fuq is-sit elettroniku tal-AETS.

Meta awtorita kompetenti tipproponi li tichu, jew tichu, azzjoni li tmur kontra opinjoni
adottata mill-AETS skont il-paragrafu 2 jew ma taccettax li tichu azzjoni kuntrarjament
ghal tali opinjoni, minnufih ghandha tippubblika fuq is-sit taghha avviz li jispjega bis-
shih ir-ragunijiet ghalfejn ghamlet dan.
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KAPITOLU 2

P0OZ1zZJONUIET

Artikolu 34
Koordinazzjoni tal-mizuri nazzjonali tal-immanigjar tal-pozizzjonijiet u limiti tal-
pozizzjonijiet mill-AETS

L-AETS ghandha twettaq rwol ta’ facilitazzjoni u koordinazzjoni fir-rigward tal-mizuri
mehuda minn awtoritajiet kompetenti skont I-Artikolu 71(2)(i) u I-Artikolu 72 (f) u (g)
tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida]. B’mod partikolari, I-AETS ghandha tizgura
li jittiehed approc¢ konsistenti mill-awtoritajiet kompetenti rigward meta jigu ezercitati
dawn is-setghat, in-natura u I-ambitu tal-mizuri imposti, u t-tul taz-zmien u s-segwitu ta’
kull mizura.

Wara li tirc¢ievi notifika dwar kwalunkwe mizura skont I-Artikolu 83(5) tad-

Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida] I-AETS ghandha tirregistra |-mizura u r-ragunijiet
ghaliha. Rigward il-mizuri skont 1-Artikolu 72(1) is-subparagrafu (f) u (g) tad-

Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida], ghandha zzomm u tippubblika fuq is-Sit
elettroniku taghha bazi ta’ dejta b’sommarji tal-mizuri fis-sehh inkluzi d-dettalji dwar il-
persuni jew il-klassi ta’ persuni konc¢ernati, I-istrumenti finanzjarji applikabbli,
kwalunkwe mizura kwantitattiva jew limiti bhall-pozizzjoni netta massima li |I-persuni
jistghu jidhlu fiha jew izommu ghal perjodu ta’ Zmien specifiku qabel ma jintlahaq
limitu, kwalunkwe ezenzjoni ghalihom, u r-ragunijiet taghhom.

Artikolu 35
Setghat tal-AETS relatati mal-immanigjar tal-pozizzjonijiet

Skont I-Artikolu 9(5) tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010, I-AETS ghandha, fejn jigu
ssodisfati I-kundizzjonijiet kollha fil-paragrafu 2, tichu wahda jew aktar mill-mizuri li
gejjin:

(@) titlob minn kwalunkwe persuna informazzjoni, inkluza d-dokumentazzjoni

relevanti kollha rigward id-dags u I-ghan ta’ pozizzjoni jew skopertura li dahlet
ghaliha permezz ta’ derivat];

(b) wara li tanalizza I-informazzjoni miksuba, tobbliga lil tali persuna jew klassi ta’
persuni tichu passi biex tnaqqas id-dags ta’ jew telimina |-pozizzjoni jew |-
iskopertura;

(c) tillimita l-abbilta ta’ persuna milli tidhol f’derivat ta’ komodita.

L-AETS ghandha tiehu decizjoni skont il-paragrafu 1 meta jintlahqu 1-kundizzjonijiet
kollha li gejjin:
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(@) il-mizuri elenkati fil-punti (a) sa (c) tal-paragrafu 1 jindirizzaw theddida ghall-
funzjonament ordinat u I-integrita tas-swieq finanzjarji anki fir-rigward ta’
arrangamenti tal-forniment ghal komoditajiet fizici u I-fatturi elenkati fl-
Artikolu 59(1)(a) tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID gdida], jew ghall-istabbilta
tas-sistema finanzjarja kollha jew parti minnha fl-Unjoni;

(b) awtorita jew awtoritajiect kompetenti ma hadux mizuri sabiex jindirizzaw it-
theddida jew il-mizuri li ttichdu ma jindirizzawx it-theddida b’mod suffi¢jenti.

Ghandhom jittiehdu mizuri relatati ma' prodotti tal-energija fil-livell ta' operatur wara
konsultazzjoni mal-Agenzija ghall-Kooperazzjoni tar-Regolaturi tal-Energija stabbilita
permezz tar-Regolament (KE) Nru 713/20009.

Meta jittiehdu I-mizuri msemmija fil-paragrafu 1, I-AETS ghandha tqis sa fejn il-
mizura:

(@) tindirizza b’mod sinifikanti t-theddida ghall-funzjonament ordinat u l-integrita tas-
swieq finanzjarji inkluzi I-fatturi elenkati fl-Artikolu 59(1)(a) sa (d) tad-
Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdid] jew tal-arrangamenti tal-forniment ta'
komoditajiet fizici, jew 1-istabbilta tas-sistema finanzjarja shiha jew parti minnha
fl-Unjoni jew ittejjeb b’mod sinifikanti 1-abbilta tal-awtoritajiet kompetenti biex
jimmonitorjaw it-theddida;

(b) ma tohlogx riskju ta’ arbitragg regolatorju;

(c) ma ghandhiex effett hazin fuq l-effi¢jenza tas-swieq finanzjarji, inkluz it-tnaqqis
tal-likwidita f"dawk is-swieq jew tohloq incertezza ghall-partecipanti tas-suqg, li
huwa sproporzjonat ghall-benefi¢¢ji tal-mizura.

Qabel ma tiddeciedi li tiehu jew iggedded kwalunkwe mizura msemmija fil-paragrafu 1,
I-AETS ghandha tinnotifika lill-awtoritajiet kompetenti relevanti bil-mizura li tkun qed
tipproponi. Fil-kaz ta’ talba skont il-paragrafu 1(a) jew (b) in-notifika ghandha tinkludi
I-identita tal-persuna jew tal-persuni li ghalihom kienet indirizzata u d-dettalji u r-
ragunijiet taghha. Fil-kaz ta’ mizura skont il-paragrafu (c) tal-paragrafu 1 in-notifika
ghandha tinkludi d-dettalji dwar il-persuna jew il-klassi ta’ persuni kon¢ernati, 1-
istrumenti finanzjarji applikabbli, il-mizuri kwantitattivi relevanti bhall-pozizzjoni netta
massima li I-persuna jew il-klassi ta’ persuni inkwistjoni jistghu jidhlu fiha jew iZommu
ghal perjodu ta’ mien specifiku, U r-ragunijiet taghha.

In-notifika ghandha ssir mhux inqas minn 24 siegha qabel ma l-mizura tkun mahsuba li
tidhol fis-sehh jew tiggedded. F’¢irkostanzi eccezzjonali, I-AETS tista’ taghmel in-
notifika inqas minn 24 siegha qabel ma I-mizura tkun mahsuba li tidhol fis-sehh, meta
ma jkunx possibbli li jinghata avviz minn 24 siegha qabel.

L-AETS ghandha tippubblika fuq is-sit tal-internet taghha avviz ta’ kwalunkwe
decizjoni li timponi jew iggedded kwalunkwe mizura msemmija fil-paragrafu 1(c). L-
avviz ghandu jinkludi dettalji dwar il-persuna jew il-klassi ta’ persuni konc¢ernati, 1-
istrumenti finanzjarji applikabbli, il-mizuri kwantitattivi relevanti bhall-pozizzjoni
massima netta li I-persuna jew il-klassi ta’ persuni inkwistjoni jistghu jidhlu fiha jew
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izzomm ghal perjodu ta’ Zmien specifiku, U r-ragunijiet ghal dan.

Mizura ghadha tidhol fis-sehh meta n-notifika tigi ppubblikata jew f'hin specifikat fin-
notifika li jkun wara I-pubblikazzjoni tieghu u ghandha tapplika biss rigward ta'
tranzazzjoni li titwettaq wara li tkun dahlet fis-sehh il-mizura.

L-AETS ghandha tirrevedi 1-mizuri taghha msemmija fil-paragrafu 1(c) f’intervalli
xierga u tal-inqas kull tliet xhur. Jekk mizura ma tiggeddidx wara dak il-perijodu ta’
tliet xhur, ghandha tiskadi awtomatikament. Il-paragrafi 2 sa 8 ghandhom japplikaw
ghal tigdid ta’ mizuri.

Mizura adottata mill-AETS skont dan I-Artikolu ghandha tipprevali fugq kwalunkwe
mizura precedenti mehuda minn awtorita kompetenti skont I-Artikolu 72(f), (g) u (ha)
tad-Direttiva .../.../UE [il-MIFID il-gdid].

[I-Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 41 i jispecifikaw il-
kriterji u I-fatturi li ghandhom jitqiesu mill-AETS sabiex jigi determinat x'jikkostitwixxi
theddida ghall-funzjonament ordinat u ghall-integrita tas-swieq finanzjarji anki fir-
sistema finanzjarja shiha jew parti minnha fl-Unjoni msemmija fil-paragrafu 2(a). Dawk
il-kriterji u fatturi ghandhom iqisu l-abbozzi ta' standards teknici regolatorji
Zviluppati f'konformita mal-Artikolu 59(3) tad-Direttiva .../.../UE [il- MiFID il-gdida/
u ghandhom jiddivrenzjaw bejn is-sitwazzjonijiet fejn I-AETS tiehu azzjoni ghaliex
awtorita kompetenti tkun nagqset li tagixxi u dawk fejn I-AETS tindirizza riskju
addizzjonali li I-awtorita kompetenti ma tkunx tista' tindirizza skont I-Artikolu 72(f),
(9) u (ha) tad-Direttiva .../.../UE [il- MiFID il-gdida.

TITOLU VI

FORNIMENT TA’ SERVIZZI JEW ATTIVITAJIET MINGHAJR FERGHA MINN DITTI MINN

PAJJIZ TERZ

Artikolu 36
Dispozizzjonijiet generali
Ditta minn pajjiz terz tista' tipprovdi s-servizzi ta' investiment elenkati jew twettaq
attivitajiet lil kontropartijiet eligibbli u lill-klijenti professjonali fit-tifsira ta" Tagsima I
tal-Anness 11 tad-Direttiva .../.../UE [il-MIFID il-gdida] stabbiliti fl-Unjoni minghajr 1-
istabbiliment ta' fergha f'kaz biss li tkun registrata fir-registru tad-ditti minn pajjizi terzi
li jzomm 1-AETS skont I-Artikolu 37.

L-AETS ghandha tirregistra ditta minn pajjiz terz li tkun applikat biex tforni jew
twettaq servizzil tal-investiment jew biex twettaq attivitajiet fl-Unjoni skont il-
paragrafu 1 fil-kaz biss li jkunu ssodisfati 1-kundizzjonijiet li gejjin:

(@ il-Kummissjoni tkun adottat de¢izjoni skont I-Artikolu 37(1);
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(b) ditta tkun awtorizzata fil-gurisdizzjoni fejn huwa stabbilit l-uffi¢éju prinéipali
taghha biex tipprovdi servizzi jew attivitajiet ta' investiment li jigu fornuti fl-
Unjoni u tkun soggetta ghal supervizjoni u infurzar li jizguraw konformita
shiha mar-rekwiziti applikabbli f'dak il-pajjiz terz;

(¢) Ikun hemm stabbiliti arrangamenti ta” kooperazzjoni skont 1-Artikolu 37 (2).

Meta ditta minn pajjiz terz tkun registrata skont dan I-Artikolu, I-1stati Membri
m’ghandhomx jimponu xi rekwiziti addizzjonali fuq id-ditta minn pajjiz terz fir-
rigward tal-kwestjonijiet koperti minn dan ir-Regolament jew mid-Direttiva .../.../UE
[iI-MIFID il-gdidaj.

Id-ditta minn pajjiz terz imsemmija fil-paragrafu 1 ghandha tissottometti 1-applikazzjoni
taghha lill-AETS wara I-adozzjoni mill-Kummissjoni tad-dec¢izjoni msemmija fl-
Artikolu 37 li tiddetermina li I-qafas guridiku u supervizorju tal-pajjiz terz li fih id-ditta
minn pajjiz terz tkun awtorizzata tkun ekwivalenti ghar-rekwiziti deskritti fl-

Artikolu 37(1).

Id-ditta applikanti minn pajjiz terz ghandha tipprovdi lill-AETS bl-informazzjoni kollha
meqjusa necessarja ghar-registrazzjoni taghha. Fi Zzmien 30 jum tax-xoghol mill-wasla
tal-applikazzjoni, I-AETS ghandha tivvaluta jekk 1-applikazzjoni hijiex shiha. Jekk 1-
applikazzjoni ma tkunx shiha, I-AETS ghandha tistipula skadenza sa meta d-ditta
applikanti minn pajjiz terz trid tipprovdi l-informazzjoni addizzjonali.

Id-decizjoni tar-registrazzjoni ghandha tkun abbazi tal-kondizzjonijiet stipulati fil-
paragrafu 2.

Fi zmien 180 jum tax-xoghol mis-sottomissjoni ta' applikazzjoni shiha, 1-AETS ghandha
tinforma bil-miktub lid-ditta mhux mill-UE bi spjega shiha tar-ragunijiet ghalfejn ir-
registrazzjoni nghatat jew giet michuda.

Id-ditti minn pajjizi terzi li jipprovdu servizzi skont dan 1-Artikolu ghandhom jinfurmaw
lill-klijenti taghhom stabbiliti fl-Unjoni, gabel il-forniment ta' kwalunkwe servizz, li
huma ma ghandhomx permess jipprovdu servizzi lil klijenti ohra ghajr lill-
kontropartijiet eligibbli u lill-klijenti professjonali fi hdan it-tifsira tas-Sezzjoni | tal-
Anness Il tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida] u 1i huma mhumiex soggetti ghal
supervizjoni fl-Unjoni. Ghandhom jindikaw 1-isem u I-indirizz tal-awtorita kompetenti
responsabbli mis-supervizjoni fil-pajjiz terz.

L-informazzjoni fl-ewwel subparagrafu ghandha tinghata bil-miktub u b'mod
prominenti.

Persuni stabbiliti fl-Unjoni jistghu jir¢ievu servizzi ta' investiment minn ditta minn
pajjiz terz mhux registrata skont il-paragrafu 1 fuq inizjattiva esklussiva taghhom biss.
Inizjattiva min-naha ta' persuna naturali ma ghandhiex tintitola lid-ditta tal-pajjiz
terz li tikkumerdjalizza kategoriji godda ta’ prodott tal-investiment jew servizz tal-
investiment lil dak I-individwu.
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Ditti minn pajjiz terz li jipprovdu jew iwettqu servizzi jew attivitajiet skont dan I-
Artikolu ghandhom joffru lill-klijenti stabbiliti fl-Unjoni, gabel il-forniment jew it-
twettig ta" kwalunkwe servizz jew attivita ta' investiment fir-rigward ta’ klijent
stabbilit fl-Unjoni, li jressqu kwalunkwe tilwima rigward dawk is-servizzi jew
attivitajiet ghall-gurisdizzjoni ta’ qorti jew tribunal ta’' arbitragg fi Stat Membru.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozzi ta' standards teknici regolatorji li jispecifikaw 1-
informazzjoni li ditta minn pajjiz terz ghandha tipprovdi lill-AETS fl-applikazzjoni
taghha biex tirregistra skont il-paragrafu 3 u I-format tal-informazzjoni li ghandu jintuza
skont il-paragrafu 4.

L-AETS ghandha tissottometti dan l-abbozz ta’ standards tekni¢i regolatorji lill-
Kummissjoni sa ... "

I-Kummissjoni tinghata s-setgha li tadotta |-istandards tekni¢i regolatorji msemmija
fl-ewwel subparagraful skont I-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 37
Decizjoni tal-ekwivalenza

II-Kummissjoni ghandha tadotta decizjoni skont il-proc¢edura ta’ ezami msemmija fl-
Artikolu 42(2) fir-rigward ta' pajjiz terz jekk l-arrangamenti legali u supervizorji ta' dak
il-pajjiz terz jizguraw li d-ditti awtorizzati f'dak il-pajjiz terz jikkonformaw ma'
rekwiziti legalment vinkolanti i huma ekwivalenti ghar-rekwiziti stipulati f'dan ir-
Regolament, fid-Direttiva 2006/49/KE [id-Direttiva dwar I-Adegwatezza tal-Kapital] u
fid-Direttiva Nru .../..../UE [MiFID]u fil-mizuri implimentattivi adottati skont dan ir-
Regolament u skont dawn id-Direttivi.

II-gafas prudenzjali u tal-kondotta tan-negozju ta’ pajjiz terz jista’ jigi kkunsidrat li
jkollu effett ekwivalenti meta dak il-gafas jissodisfa I-kundizzjonijiet kollha li gejjin:

(a) id-ditti li jipprovdu servizzi u attivitajiet ta' investiment f'dak il-pajjiz terz huma
soggetti ghal awtorizzazzjoni u supervizjoni effettiva u infurzar fuq bazi
kontinwa;

(b) id-ditti li jipprovdu servizzi u attivitajiet ta' investiment f'dak il-pajjiz terz huma
soggetti ghal rekwiziti tal-kapital suffi¢jenti u rekwiziti xierqa applikabbli ghall-
azzjonisti u I-membri tal-korp tal-manigment taghhom,;

(c) ditti li jipprovdu servizzi u attivitajiet tal-investiment huma soggetti ghal rekwiziti
organizzazzjonali xierga fil-gasam tal-funzjonijiet ta' kontroll interni;

(d) ditti li jipprovdu servizzi u attivitajiet tal-investiment huma soggetti ghal regoli
xierga tal-kondotta tan-negozju;

*

II-GU hu mitlub idahhal id-data: 12-il xahar wara d-dhul fis-sehh ta' dan ir-Regolament.
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(e) jizgura t-trasparenza u l-integrita tas-suq billi jipprevjeni abbuz tas-suq f’forma ta’
abbuz minn informazzjoni privileggata u manipulazzjoni tas-suqg.

Decizjoni tal-Kummissjoni skont dan il-paragrafu tista' tkun limitata ghal kategorija
wahda jew bosta kategoriji ta' ditti tal-investiment jew ta’ operaturi tas-sug. Ditta
minn pajji; terz tista' tkun registrata skont I-Artikolu 36 meta taga' f'kategorija
koperta mid-decizjoni tal-Kummissjoni.

L-AETS ghandha tistabbilixxi arrangamenti ta' kooperazzjoni mal-awtoritajiet
kompetenti rilevanti tal-pajjizi terzi li 1-ofgsa legali u supervizorji taghhom gew
rikkonoxxuti bhala ekwivalenti skont il-paragrafu 1. Dawn l-arrangamenti ghandhom
jispecifikaw tal-anqas:

(@) il-mekkanizmi ghall-iskambju tal-informazzjoni bejn I-AETS u l-awtoritajiet
kompetenti ta' pajjizi terzi koncernati, fosthom l-access ghall-informazzjoni kollha
dwar id-ditti mhux mill-UE awtorizzati f'pajjizi terzi li tintalab mill-AETS;

(b) il-mekkanizmu ghan-notifika fil-pront lill-AETS meta awtorita kompetenti minn
pajjiz terz tqis li ditta minn pajjiz terz li tkun taht is-supervizjoni taghha u li I-
AETS tkun registrat fir-registru previst fl-Artikolu 38 tkun ged tikser il-
kondizzjonijiet tal-awtorizzazzjoni taghha jew legizlazzjoni ohra li tkun obbligata
tirrispetta;

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

Artikolu 38
Registru

L-AETS ghandha tirregistra d-ditti minn pajjiz, terz permessi jipprovdu servizzi ta’
investiment jew iwettqu attivitajiet ta’ investiment fl-Unjoni skont I-Artikolu 36. Ir-
registru ghandu jkun accessibbli pubblikament fuq is-sit elettroniku tal-AETS u ghandu
jkun fih informazzjoni dwar is-servizzi jew l-attivitajiet li d-ditti minn pajjiz terz huma
permessi jipprovdu jew iwettqu u referenza ghall-awtoritd kompetenti responsabbli
ghas-supervizjoni taghhom fil-pajjiz terz.

Artikolu 39
Irtirar ta' registrazzjoni

I L-AETS ghandha tirtira r-registrazzjoni ta' ditta minn pajjii terz mir-registru stabbilit
skont I-Artikolu 38 meta:

(@) L-AETS ikollha ragunijiet fondati abbazi ta' evidenza dokumentata biex temmen
li, fil-forniment tas-servizzi u l-attivitajiet ta' investiment fl-Unjoni, id-ditta minn
pajjiz terz qed tagixxi b'manjiera li hija carament ta' pregudizzju ghall-interessi
tal-investituri jew tal-funzjonament ordnat tas-swieq, jew or
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(b) L-AETS ikollha ragunijiet fondati abbazi ta' evidenza dokumentata biex temmen
li, fil-forniment tas-servizzi u l-attivitajiet ta' investiment fl-Unjoni, id-ditta minn
pajjiz terz tkun Kisret id-dispozizzjonijiet applikabbli ghaliha fil-pajjiz terz u li fuq
il-bazi taghhom il-Kummissjoni tkun adottat id-Dec¢izjoni skont I-Artikolu 37(1).

L-AETS ghandha tichu decizjoni skont il-paragrafu 1 fil-kaz biss meta jintlahqu |-
kundizzjonijiet kollha li gejjin:

(@ L-AETS tkun irreferiet il-kwistjoni lill-awtorita kompetenti tal-pajjiz terz u dik 1-
awtorita kompetenti tal-pajjiz terz ma tkunx hadet il-mizuri xierqa mehtiega biex
tipprotegi lill-investituri u I-funzjonament tajjeb tas-swieq fl-Unjoni jew tkun
nagset milli turi li d-ditta mill-pajjiz terz koncernat tikkonforma mar-rekwiziti
applikabbli ghaliha fil-pajjiz terz; u

(b) I-AETS tkun infurmat lill-awtorita kompetenti tal-pajjiz terz bl-intenzjoni taghha li
tirtira r-registrazzjoni tad-ditta mill-pajjiz terz, tal-angas 30 jum qgabel I-irtirar.

L-AETS ghandha tinforma lill-Kummissjoni dwar kwalunkwe mizura adottata skont il-
paragrafu 1 minghajr dewmien u ghandha tippubblika d-decizjoni taghha fis-sit
elettroniku taghha.

[I-Kummissjoni ghandha tivvaluta jekk il-kondizzjonijiet skont liema kienet adottata d-
Decizjoni skont I-Artikolu 37(1), ghadhomx jezistu fir-rigward tal-pajjiz terz
ikkoncernat.

IT-TITOLU IX
ATTIDELEGATIUTA'IMPLIMENTAZZJONI
KaAarPiTOLU 1

ATTI DDELEGATI

Artikolu 40
Atti ddelegati

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta atti delegati skont 1-Artikolu 41 fir-
rigward tal-Artikolu 2(3), I-Artikolu 4(3), I-Artikolu 6(2), I-Artikolu 8(4), I-

Artikolu 10(2), I-Artikolu 11(2), I-Artikolu 12(2), I-Artikolu 13(7), I-Artikolu 14(5), I-
Artikolu 14(6), I-Artikolu 16(3), I-Artikolu 18(2) u (3), I-Artikolu 19(3), I-

Artikolu 20(3), I-Artikolu 28(6), I-Artikolu 29(6), I-Artikolu 30(3), I-Artikolu 31(8), I-
Artikolu 32(6) u I-Artikolu 35(10) | .
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Artikolu 41
EzZercizzju tad-delega

Is-setgha sabiex tadotta atti delegati tinghata lill-Kummissjoni soggetta ghall-
kundizzjonijiet stabbiliti f’dan I-Artikolu.

| Is-setgha li tadotta |-atti ddelegati msemmija fl-Artikolu 2(3), I-Artikolu 4(3), I-
Artikolu 6(2), I-Artikolu 8(4), I-Artikolu 10(2), I-Artikolu 11(2), I-Artikolu 12(2), I-
Artikolu 13(7), I-Artikolu 14(5) u 14(6), I-Artikolu 16(3), I-Artikolu 18(2) u 18(3), I-
Artikolu 19(3), I-Artikolu 20(3), I-Artikolu 28(6), I-Artikolu 29(6), I-Artikolu 30(3), I-
Artikolu 31(8), I-Artikolu 32(6), u I-Artikolu 35(10) ghandha tinghata ghal perjodu ta’
zmien indefinit mid-data msemmija fl-Artikolu 41, il-paragrafu 1.

Id-delega tas-setgha msemmija fl-Artikolu 2(3), I-Artikolu 4(3), I-Artikolu 6(2), I-
Artikolu 8(4), I-Artikolu 10(2), I-Artikolu 11(2), I-Artikolu 12(2), I-Artikolu 13(7), I-
Artikolu 14(5) u 14(6), I-Artikolu 16(3), I-Artikolu 18(2) u 18(3), I-Artikolu 19(3), I-
Artikolu 20(3), I-Artikolu 28(6), I-Artikolu 29(6), I-Artikolu 30(3), I-Artikolu 31(8), I-
Artikolu 32(6) u I-Artikolu 35(10) tista’ tigi revokata fi kwalunkwe hin mill-Parlament
Ewropew u mill-Kunsill. De¢izjoni ta’ revoka ghandha ttemm id-delega tas-setgha
specifikata f’dik id-decizjoni. Din ghandha tidhol fis-sehh fil-jum wara I-pubblikazzjoni
tad-decizjoni f°Il-Gurnal Ufficjali tal-Unjoni Ewropea jew f’data aktar tard specifikata
fiha. Din ma ghandhiex taffettwa l-validita ta’ kwalunkwe att delegat diga fis-sehh.

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

Att iddelegat ghandu jidhol fis-sehh biss jekk ma ssir ebda oggezzjoni mill-Parlament
Ewropew jew mill-Kunsill fi zmien perjodu ta’ tliet xhur tan-notifika ta” dak 1-att lill-
Parlament Ewropew u lill-Kunsill jew jekk, gabel I-iskadenza ta’ dak il-perjodu, kemm
il-Parlament Ewropew Kif ukoll il-Kunsill ikunu informaw lill-Kummissjoni li mhux se
joggezzjonaw. Dak il-perjodu ghandu jigi estiz bi tliet xhur fuq I-inizjattiva tal-
Parlament Ewropew jew tal-Kunsill.

KAPITOLU 2

ATTI TA’ IMPLIMENTAZZIONI

Artikolu 42

Procedura tal-kumitat

[I-Kummissjoni ghandha tigi assistita mill-Kumitat Ewropew tat-Titoli stabbilit mid-
Dec¢izjoni tal-Kummissjoni 2001/528/KE. Dak il-kumitat ghandu jkun kumitat skont it-
tifsira tar-Regolament (UE) Nru 182/2011.
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Meta ssir referenza ghal dan il-paragrafu, ghandu japplika 1-Artikolu 5 tar-Regolament
(UE) Nru 182/2011] .

TITOLU X

DISPOZIZZJONIJIET FINALI

Artikolu 43
Rapporti u analizi

Qabel *il-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta mal-AETS, ghandha tipprezenta
rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar I-impatt fil-prattika tal-obbligi ta’
trasparenza stabbiliti skont I-Artikoli 3 | sa 12, b’mod partikolari dwar 1-applikazzjoni u
I-adegwatezza kontinwata tal-ezenzjonijiet ghall-obbligi ta’ trasparenza ta’ qabel in-
negozjar stabbiliti skont I-Artikoli 3(2) u I-Artikolu 4(2) u (3), u 8.

Qabel ...*, il-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta mal-AETS, ghandha tipprezenta
rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar il-funzjonament tal-Artikolu 23,
inkluz jekk il-kontenut u I-format tar-rapporti tat-tranzazzjonijiet ricevuti u skambjati
bejn l-awtoritajiet kompetenti jippermettux b’mod komprensiv li jigu mmonitorjati 1-
attivitajiet tad-ditti tal-investiment skont I-Artikolu 23(1). Il-Kummissjoni tista’ taghmel
kwalunkwe proposta xierqa, inkluz metodu sabiex it-tranzazzjonijiet jigu rrapportati
f’sistema maghzula mill-AETS minflok ghand 1-awtoritajiet kompetenti, li jippermetti
lill-awtoritajiet kompetenti relevanti jac¢essaw l-informazzjoni kollha rapportata skont
dan I-Artikolu ghall-finijiet ta’ dan ir-Regoalment u tad-Direttiva .../.../UE [il-MiFID
il-gdid] u ghad-detezzjoni tal-abbuz minn informazzjoni privileggata u I-abbu? tas-suq
skont ir-Regolametn (UE) Nru .../...[MAR].

Qabel ...* il-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta mal-AETS ghandha
tipprezenta rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar il-probabilita li tigi
Zviluppata Sistema Ewropea ghall-aqwa offerti fil-kaz ta’ kwotazzjonijiet konsolidati u
jekk it-tnaqqis tal-asimmetriji ta" informazzjoni bejn il-parteéipanti tas-suq tkunx
soluzzjoni kummerdjali adegwata kif ukoll ghodda ghar-regolaturi sabiex
Jjimmonitorjaw ahjar l-attivitajiet ta' kwotazzjoni dwar i¢-Centri ta' negozjar.

Qabel ...*, il-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta mal-AETS, ghandha tipprezenta
rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar il-progress biex in-negozjar fid-
derivati OTC standardizzati jibda jsir fil-boroz jew pjattaformi elettronici ta’ negozjar
skont I-Artikoli 22 u 24.

*

II-GU hu mitlub idahhal id-data: 42 xahar wara d-dhul fis-sehh ta' dan ir-Regolament.
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Artikolu 44
Emenda tar-Regolament (UE) Nru 648/2012
Is-subparagrafu li gej ghandu jizdied mal-Artikolu 81 (3) tar-Regolament (UE)
Nru 2848/2012:

"Repozitorju tan-negozju ghandu jittrasmetti dejta lill-awtoritajiet kompetenti
skont ir-rekwiziti fl-Artikolu 23 tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR].

IGUuL.."

Artikolu 45
Dispozizzjoni tranzizzjonali
Dittil minn pajjizi terzi ghandhom ikunu jistghu jkomplu jipprovdu s-servizzi u |-
attivitajiet fl-Istati Membri, skont ir-regimi nazzjonali sa sena wara I-adozzjoni mill-

Kummissjoni ta’ decizjoni b’rabta mal-pajjiz, terz relevanti skont I-Artikolu 41(3) tad-
Direttiva .../.../UE [il-MiFID il-gdida].

Artikolu 46
Dhul fis-sehh u applikazzjoni

Dan ir-Regolament ghandu jidhol fis-sehh 20 jum wara I-pubblikazzjoni tieghu f'll-Gurnal
Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea.

Dan ir-Regolament ghandu japplika minn ...*, ghajr ghall-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),
29(6), 30(3), 31, 32, 33, 34 u 35, li ghandhom japplikaw immedjadament wara d-dhul fis-sehh
ta' dan ir-Regolament.

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

Maghmul fi ...,

*

I1-GU hu mitlub idahhal id-data: 18-il xahar wara d-dhul fis-sehh ta' dan ir-Regolament.
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OPINJONI TAL-KUMITAT GHALL-IZVILUPP

ghall-Kumitat ghall-Affarijiet Ekonomi¢i u Monetarji

dwar is-swieq tal-istrumenti finanzjarji u li jemenda r-Regolament [EMIR] dwar id-derivati
[barra I-Borza], il-kontropartijiet ¢entrali u r-repozitorji [tat-tranzazzjonijiet]
(COM(2011)0652 — C7-0359/2011 — 2011/0296(COD))

Rapporteur ghal opinjoni: Eva Joly

GUSTIFIKAZZJONI QASIRA

Is-swieq komoditarji huma fundamentalment differenti mis-swieq finanzjarji puri. Hu
possibbli li, f'hajjitha kollha, persuna qatt ma tigi esposta direttament ghall-prezz tal-ishma u
I-bonds imma mhux possibbli 1i, fhajjitha, persuna qatt ma tigi esposta ghall-prezz tal-ikel
jew l-energija. Id-derivati komoditarji, fil-forma ta' kuntratti li jistabbilixxu prezz ghal
forniment fil-gejjieni, immorru lura ghal qabel is-swieq finanzjarji. Is-swieq komoditarji
hargu mill-htigijiet legittimi tal-produtturi u I-konsumaturi tal-materja prima, il-prodotti
agrikoli u l-energija li jharsu lilhom infushom mill-influwenza fuq il-prezzijiet ta' fatturi li ma
jistghux jikkontrollaw. Madankollu, minhabba l-izvilupp tas-swieq finanzjarji, ftit jew wisq
f'dan l-ahhar de¢ennju 1-komoditajiet inghaqdu mal-bonds u I-ishma bhala "assi ta'
investiment".

L-izviluppi fis-swieq relatati mal-komoditajiet huma kriti¢i u ghandhom bzonn monitoragg u
regolamentazzjoni bir-reqqa jekk I-iskop hu I-prevenzjoni ta' sitwazzjonijiet drammati¢i bhall-
irvelli li sehhew minhabba I-guh fl-2008, meta livelli bla precedenti ta' volatilita fil-prezzijiet
tal-komoditajiet alimentari holqu theddida tangibbli u immedjata ghad-drittijiet tal-bniedem
fundamentali ta' parti sinifikattiva tal-popolazzjoni globali. Il-volatilita tas-sugq komoditarju li
saret aktar harxa u 1-livelli tal-prezzijiet li ma jidhrux li ghandhom x'jagsmu mal-ispejjez ta'
estrazzjoni fundamentali u I-bilan¢ bejn il-provvista u d-domanda f'dawn |-ahhar ghaxar snin
tassew iggeneraw esternalitajiet negattivi devastanti u dejjiema li potenzjalment huma hafna
ikbar mill-ammont totali tal-ghajnuna ufficjali ghall-izvilupp fuq l-istess perjodu.

Ta' spiss gie argumentat li t-tendenzi recenti relatati mas-swieq komoditarji u, b'mod
partikulari, mad-dinamika tal-prezzijiet tal-komoditajiet jirriflettu elementi ekonomici
fundamentali mmexxija mill-provvista u d-domanda u, b'mod aktar spec¢ifiku, domanda li ged
tizdied mill-ekonomiji emergenti li qed jikbru malajr, I-izvilupp rapidu tal-agrokarburanti, kif
ukoll xokkijiet ezogenic¢i bhal perjodi ta' nixfa akuta, gharghar jew tensjonijiet politi¢i. Skont
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fehma minn dawn, ir-rwol negattiv tal-ispekulazzjoni u, b'mod aktar generali, tas-swieq
finanzjarji fuq it-tiswir tal-prezzijiet tas-suq komoditarju huwa zghir jew inezistenti, u, bil-
kontra, dawn jipprovdu I-likwidita mehtiega biex jigi zgurat process aktar efficjenti ghall-
iskoperta tal-prezzijiet. Ta' spiss, b'mod li jikkontrasta hafna ma' din il-fehma, gie ddikjarat li
I-ispekulazzjoni saret "mutur fundamentali” tat-tendenzi li dehru dan l-ahhar fil-prezzijiet tal-
komoditajiet. Allavolja il-kwistjoni tal-"mutur” tibga' kontroversjali fil-litteratura akkademika
u istituzzjonali, hemm gabra ta' evidenza dejjem tikber li hi kkorroborata minn diversi studji
empiri¢i 1i huma fost 1-aktar ricenti u li jenfasizzaw ir-rwol b'potenzjal kbir ta' tghawwig u
taqlib li tizvolgi 1-finanzjalizzazzjoni tal-kummer¢ komoditarju irrispettivament jekk il-
kuntratti derivati bbazati fuq il-komoditajiet humiex prezunti li jmexxu 1-prezzijiet spot jew
jekk humiex ged jitmexxew minnhom.

Tabilhagqq hemm zewg tendenzi li jipprovdu evidenza konvincenti tar-rwol sostanzjali li
tizvolgi 1-finanzjalizzazzjoni fis-swieq komoditarji. Kif indikat dan I-ahhar il-Konferenza tan-
Nazzjonijiet Uniti dwar il-Kummer¢ u I-Izvilupp (UNCTAD), "l-investimenti fil-komoditajiet
saru parti komuni ta' allokazzjoni akbar tal-portafolli tal-investitur li tikkoincidi ma' zieda
volumi tal-istrumenti derivati nnegozjati fil-boroz fir-rigward tas-swieq komoditarji huma
issa aktar minn 20 sa 30 darba akbar mill-produzzjoni fizika". Barra minn hekk, f'dawn I-
ahhar ghaxar snin il-korrelazzjonijiet fil-prezzijiet bejn is-swieq komoditarji u ekwitarji
gholew b'mod sinifikattiv, u pprovdew appogg addizzjonali ghall-hsieb 1i hemm fatturi
bbazati fis-settur finanzjarju ghal din il-bidla strutturali.

B'mod krugjali, minkejja I-kontroversja msemmija hawn fug, hemm kunsens wiesa' dwar in-
nugqas tal-informazzjoni komprensiva u granulari mehtiega sabiex tinbena valutazzjoni
globali dwar I-impatt effettiv tal-finanzjalizzazzjoni rapida tal-kummer¢ fil-komoditajiet f'dan
I-ahhar de¢ennju. Kif irrikonoxxa ripetutament il-G20, hemm tassew nuqgas ta' trasparenza u
sorveljanza fuq is-swieq relatati kemm mal-komoditajiet fizi¢i, kif ukoll ma' dawk finanzjarji,
u minhabba dan-nuqqas ma tezistix stampa kompluta tad-data kruc¢jali mehtiega ghal
monitoragg u regolamentazzjoni ahjar tas-swieq relatati mal-komoditajiet, bhal-livelli tal-
inventarji u d-dags tal-pozizzjonijiet finanzjarji mehuda mill-atturi kummer¢jali u mhux.

Minhabba l-importanza krucjali tal-komoditajiet, m'hemm I-ebda dubju li strategija tal-UE
komprensiva ghal kooperazzjoni ghall-izvilupp sostenibbli ghandha timxi id fid ma' aktar
trasparenza u regolamentazzjoni ahjar tas-swieq relatati mal-komoditajiet fl-UE u fid-dinja
kollha. Htiega ta' dan it-tip hi partikolarment rilevanti fl-UE fejn is-swieq finanzjarji relatati
mal-komoditajiet huma regolati b'mod aktar hafif mill-Istati Uniti.

Il-proposti dwar id-Direttiva u r-Regolament dwar is-swieq fl-istrumenti finanzjarji (MIFID u
MIFIR) li I-Kummissjoni fasslet mill-gdid jinkludu dispozizzjonijiet bl-iskop esplic¢itu li
jindirizzaw il-htiega li jissahhu s-sorveljanza u r-regolamenti fis-swieq finanzjarji relatati mal-
komoditajiet. Dawn il-proposti jipprevedu b'mod partikulari limiti ghall-pozizzjonijiet jew
arrangamenti alternattivi (Artikolu 59) dwar I-istrumenti finanzjarji derivati relatati mal-
komoditajiet, mossa li tintlaga' tajjeb jekk I-objettiv globali hu I-facilitazzjoni tal-iskoperta
tal-prezzijiet u hedging effi¢jenti tar-riskji tal-prezzijiet li I-produtturi u I-konsumaturi jkunu
esposti ghalihom, u ghaldagstant, il-prevenzjoni u I-korrezzjoni tal-bziezaq ta' assi u
tghawwig iehor. Biex jigu kkomplementati kif mehtieg il-limiti ghall-pozizzjonijiet, il-
proposti ged jintroducu rekwiziti ta' rappurtagg dwar il-pozizzjonijiet mill-kategoriji tal-
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operaturi tas-suq lis-suq u lir-regolaturi (Artikolu 60). Ta' min wiehed jinnota wkoll it-thassir
tal-ezenzjoni shiha attwali mill-MIFID ghall-operaturi tas-suq komoditarju. Dawn id-
dispozizzjonijiet jirrapprezentaw passi fid-direzzjoni t-tajba imma hemm bzonn u jista' jsir
hafna izjed. Ghal dak I-ghan, ir-Rapporteur ghal dan 1-abbozz ta' opinjoni temmen li hemm
bzonn li jigu indirizzati tliet kwistjonijiet generali mill-Parlament Ewropew fil-gafas tar-
revizjoni tal-MIFID/MIFIR.

1. Limitazzjoni stretta fuq |-ezenzjonijiet mill-MIFID biex I-atturi kollha fil-qasam tal-
komoditajiet jigu inkluzi fl-ambitu tar-regolament.

2. Tishih tad-dispozizzjonijiet dwar il-limiti ghall-pozizzjonijiet (MIFID — Artikolu 59).

3. Tishih tas-setghat li jkollhom ir-regolaturi biex jintervjenu f'prodotti jew attivitajiet
specifici (MIFIR — Artikoli 31, 32 u 35).

L-emendi li ged tipproponi r-Rapporteur ghal dan 1-abbozz ta' opinjoni huma mahsuba biex

jigu indirizzati dawn it-tliet kwistjonijiet, bl-ghan i jissahhu I-funzjonament u t-trasparenza

tas-swieq Ewropej relatati mal-komoditajiet u, fl-istess hin, jipprovdu kontribut prezzjuz biex

jintlahqu l-objettivi predominanti tal-istrategija tal-Unjoni ghall-kooperazzjoni ghall-izvilupp.
EMENDI

[I-Kumitat ghall-Izvilupp jistieden lill-Kumitat ghall-Affarijiet Ekonomic¢i u Monetarji, bhala

I-kumitat responsabbli, sabiex jinkorpora I-emendi li gejjin fir-rapport tieghu:

Emenda 1

Proposta ghal regolament
Artikolu 2 — paragrafu 1 — punt 29a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda
(29a) "tranzazzjoni ta' hedging in bona

fide™ tfisser it-tranzazzjonijiet kif definiti
taht id-Direttiva [MIFID gdida]

Emenda 2

Proposta ghal regolament
Artikolu 2 — paragrafu 1 — punt 29b (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda

(29b) "'spekulazzjoni eccéessiva' tfisser
attivita kummerdcjali kif definita taht id-
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Emenda 3

Proposta ghal regolament
Artikolu 15 — paragrafu 1 — punt a

Test propost mill-Kummissjoni

(@) li d-ditti tal-investiment jaggornaw
regolarment il-prezzijiet tal-offerti
ppubblikati skont I-Artikolu 13 u jzommu
prezzijiet li jirriflettu I-kondizzjonijiet
prevalenti tas-sug;

Emenda 4

Proposta ghal regolament
Artikolu 23 — paragrafu 3

Test propost mill-Kummissjoni

3. B’mod partikolari, ir-rapporti ghandhom
jinkludu d-dettalji tal-ismijiet u |-ghadd ta'
strumenti mixtrija jew mibjugha, il-
kwantita, id-dati u I-hinijiet tal-
ezekuzzjoni, il-prezzijiet tat-
tranzazzjonijiet, dezinjazzjoni sabiex jigu
identifikati I-klijenti li f’isimhom id-ditta
tal-investimenti tkun wettget dik it-
tranzazzjoni, dezinjazzjoni sabiex jigu
identifikati |-persuni u l-algoritmi tal-
kompjuter fid-ditta tal-investiment
responsabbli mid-decizjoni tal-investiment
u t-twettiq tat-tranzazzjoni, u l-mezzi ta’
identifikazzjoni tad-ditti tal-investimenti
koncernati. Ghat-tranzazzjonijiet mhux
imwettqa f’suq regolat, MTF jew OTF, ir-
rapporti ghandhom jinkludu wkoll
dezinjazzjoni sabiex jigu identifikati t-tipi
ta’ tranzazzjonijiet skont il-mizuri li
ghandhom jigu adottati skont 1-

Artikolu 19(3)(a) u I-Artikoli 20(3)(a).

RR\914785MT.doc

Direttiva [MIFID gdida]

Emenda

(a) li d-ditti tal-investiment jaggornaw
regolarment il-prezzijiet tal-offerti
ppubblikati skont I-Artikolu 13 u jzommu
prezzijiet li jirriflettu I-kondizzjonijiet tas-
suq;

Emenda

3. B’mod partikolari, ir-rapporti ghandhom
jinkludu d-dettalji tat-tip, il-klassi tal-assi,
I-ismijiet u |-ghadd ta' strumenti mixtrija
jew mibjugha, il-kwantita, id-dati u I-
hinijiet tal-ezekuzzjoni, il-prezzijiet tat-
tranzazzjonijiet, dezinjazzjoni sabiex jigu
identifikati I-klijenti li f’isimhom id-ditta
tal-investimenti tkun wettget dik it-
tranzazzjoni, dezinjazzjoni sabiex jigu
identifikati I-persuni u l-algoritmi tal-
kompjuter fid-ditta tal-investiment
responsabbli mid-decizjoni tal-investiment
u t-twettiq tat-tranzazzjoni, u l-mezzi ta’
identifikazzjoni tad-ditti tal-investimenti
koncernati. Barra minn hekk, ghat-
tranzazzjonijiet relatati mad-derivati
komoditarji, ir-rapport ghandu jindika
jekk it-tali tranzazzjonijiet jikkwalifikawx
bhala tranzazzjonijiet ta' hedging in bona
fide. Ghat-tranzazzjonijiet mhux imwettqa
f’suq regolat, MTF jew OTF, ir-rapporti
ghandhom jinkludu wkoll dezinjazzjoni
sabiex jigu identifikati t-tipi ta’
tranzazzjonijiet skont il-mizuri li
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Emenda 5

Proposta ghal regolament
Artikolu 23 — paragrafu 8 — punt (ca) (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni

Emenda 6

Proposta ghal regolament

ghandhom jigu adottati skont 1-
Artikolu 19(3)(a) u I-Artikoli 20(3)(a).

Emenda

(ca) il-kriterji li jiddefinixxu t-
tranZazzjonijiet ta' hedging in bona fide
relatati mal-komodita u I-evidenza
relatata rikjesta mid-ditti ta' investiment
bhala appogg ghad-dikjarazzjoni taghhom
li tranzazzjoni tissodisfa I-Kriterji definiti.

Artikolu 24 — paragrafu 4 — subparagrafu 2 — punt d

Test propost mill-Kummissjoni
(d) jizgura t-trasparenza u l-integrita tas-
suq billi jipprevjeni abbuz tas-suq f’forma

ta’ abbuz minn informazzjoni privileggata
u manipulazzjoni tas-sug.

Emenda 7

Proposta ghal regolament
Artikolu 31 —titolu

Test propost mill-Kummissjoni

Setghat tal-AETS sabiex tintervjeni
temporanjament
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Emenda
(d) jizgura t-trasparenza u l-integrita tas-
suq billi jipprevjeni abbuz tas-suq f’forma
ta’ spekulazzjoni, abbuz minn
informazzjoni privileggata u
manipulazzjoni tas-sug.

Emenda

Setghat ta’ intervent tal-AETS
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Emenda 8

Proposta ghal regolament
Artikolu 35 - paragrafu 1 - punt (b)

Test propost mill-Kummissjoni
(b) wara li tanalizza I-informazzjoni
miksuba, tobbliga lil tali persuna tichu

passi biex tnaqgas id-dags tal-pozizzjoni
jew tal-iskopertura;

Emenda 9

Proposta ghal regolament
Artikolu 35 - paragrafu 1 — punt (c)

Test propost mill-Kummissjoni

(c) tillimita I-abbilta ta’ persuna milli
tidhol f’derivat ta’ komodita.

Emenda 10

Proposta ghal regolament

Artikolu 35 — paragrafu 2 — parti introduttorja

Test propost mill-Kummissjoni
L-AETS ghandha tiehu dec¢izjoni skont il-

paragrafu 1 fil-kaz biss li jintlahqu I-
kundizzjonijiet kollha li gejjin:

Emenda 11

Proposta ghal regolament
Artikolu 35 - paragrafu 2 - punt (a)

Test propost mill-Kummissjoni

(@) il-mizuri elenkati fil-punti (a) sa (c) tal-

RR\914785MT.doc

Emenda

(b) wara li tanalizza I-informazzjoni
miksuba, tobbliga lil tali persuna jew klassi
ta' investituri tiechu passi biex tnaqqas id-
dags tal-pozizzjoni jew tal-esponiment;

Emenda

(c) tillimita I-abbilta ta’ persuna milli
tidhol f’derivat komoditarju jew
tipprojbixxi klassijiet ta' kuntratti godda.

Emenda

Bla hsara ghall-mizuri previsti flI-
Artikolu 59 tad-Direttiva [MiFID gdida] I-
AETS ghandha tiehu dec¢izjoni skont il-
paragrafu 1 fil-kaz biss li tigi sodisfatta
kundizzjoni wahda jew aktar minn wahda
minn dawn li gejjin:

Emenda

(@) (a) il-mizuri elenkati fil-punti (a) sa (c)
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paragrafu 1 jindirizzaw theddida ghall-
funzjonament ordinat u l-integrita tas-
swieq finanzjarji anki fir-rigward ta’
arrangamenti tal-forniment ghal

sistema finanzjarja kollha jew parti minnha
fl-Unjoni;

Emenda 12

Proposta ghal regolament
Artikolu 35 - paragrafu 3 - punt (a)

Test propost mill-Kummissjoni

(a) tindirizza b’mod sinifikanti t-theddida
ghall-funzjonament ordinat u I-integrita
tas-swieq finanzjarji jew tal-arrangamenti
tal-forniment ta' komoditajiet fizi¢i, jew I-
istabbilta tas-sistema finanzjarja shiha jew
parti minnha fl-Unjoni jew ittejjeb b’mod
sinifikanti l-abbilta tal-awtoritajiet
kompetenti biex jimmonitorjaw it-
theddida;

Emenda 13

Proposta ghal regolament
Artikolu 35 - paragrafu 3 — punt (c)

Test propost mill-Kummissjoni

(c) ma ghandhiex effett hazin fuq I-
effi¢jenza tas-swieq finanzjarji, inkluz it-
tnaqqis tal-likwidita f’dawk is-swieq jew
tohloq incertezza ghall-partecipanti tas-
suq, li huwa sproporzjonat ghall-benefic¢;ji
tal-mizura.

PE485.888v02-00

tal-paragrafu 1 jindirizzaw theddida ghall-
funzjonament efficjenti u ordinat u -
integrita tas-swieq finanzjarji anki fir-
rigward ta’ arrangamenti tal-forniment ghal
komoditajiet fizi¢i, li jikkonsistu fi
spekulazzjoni eccessiva u manipulazzjoni
tas-swieq, aktar volatilita jew tghawwig
tal-skoperta tal-prezzijiet, jew theddida
ghall-istabbilta tas-sistema finanzjarja
kollha jew parti minnha fl-Unjoni jew
tghawwig tal-funzjonijiet tal-gestjoni tar-
riskji tas-swieq komoditariji;

Emenda

(a) tindirizza t-theddida ghall-
funzjonament efficjenti u ordinat u -
integrita tas-swieq finanzjarji jew tal-
arrangamenti tal-forniment ta' komoditajiet
finanzjarja shiha jew parti minnha fl-
Unjoni jew ittejjeb I-abbilta tal-awtoritajiet
kompetenti biex jimmonitorjaw it-
theddida;

Emenda

(c) ma ghandhiex effett hazin fuq 1-
effi¢jenza tas-swieq finanzjarji, inkluz it-
tnaqqis tal-likwidita rikjest minn
tranZazzjonijiet ta' hedging in bona fide
f’”dawk is-swieq jew tohloq incertezza
ghall-partecipanti tas-sug, li huwa
sproporzjonat ghall-benefi¢¢ji tal-mizura.
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Emenda 14

Proposta ghal regolament
Artikolu 35 — paragrafu 10

Test propost mill-Kummissjoni

10. ll-Kummissjoni ghandha tadotta atti
delegati skont I-Artikolu 41 li jispecifikaw
il-kriterji u |-fatturi /i ghandhom jitqiesu
Mill-AETS sabiex jigi determinat
xjikkostitwixxi theddida ghall-
funzjonament ordinat u ghall-integrita
tas-swieq finanzjarji anki fir-rigward ta’
arrangamenti ta’ forniment ta'
komoditajiet fizici, jew ghall-istabbilta tas-
sistema finanzjarja shiha jew parti
minnha fl-Unjoni msemmija fil-
paragrafu 2(a).

Emenda 15

Proposta ghal regolament
Artikolu 35 - paragrafu 10 a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni

RR\914785MT.doc

Emenda

10. L-AETS ghandha tizviluppa abbozzi
ta’ standards teknici regolatorji li
jispecifikaw il-kriterji u I-fatturi li
ghandha tqis sabiex tistabbilixxi jekk
Jjezistux i¢-cirkustanzi msemmija fil-
paragrafu 2(a).

Emenda

10a. L-AETS ghandha tippreienta dawk I-
abbozzi ta’ standards teknici regolatorji
lill-Kummissjoni sal-

[31 ta" Dicembru 2012].

II-Kummissjoni ghandha tinghata s-
Setgha li tadotta atti delegati dwar I-
istandards teknici regolatorji msemmija
fis-subparagrafu 1 f'konformita mal-
Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.
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Emenda 16

Proposta ghal regolament
Artikolu 35 — paragrafu 10 b (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni

Emenda 17

Proposta ghal regolament
Artikolu 35 — paragrafu 10 ¢ (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni

PE485.888v02-00

MT

Emenda

10b. Bil-ghan li twettaq b'mod effikaci
dmirijietha rigward is-swieq komoditarji u
tikkoordina l-attiviatjiet supervizorji bejn
I-awtoritajiet kompetenti nazzjonali
mahtura b'responsabilita ghal dawk is-
swieq, I-AETS ghandha tistabbilixxi
diviijoni specifika ghall-komoditajiet .

Emenda

10c. L-AETS ghandha tizviluppa,
f'’koordinament mill-grib mal-BERS u
mas-superviiuri settorjali rilevanti l-ohra
mill-Unjoni u minn pajjizi terzi, abbozzi
ta' standards teknici regolatorji li
Jispecifikaw sett tal-indikaturi u I-livelli
minimi rilevanti mehtiega ghall-
monitoragg tal-karatteristici tas-swieq
komoditarji sottostanti, kif ukoll id-dettalji
tal-informazzjoni granulari u aggregata li
ghandha tinghata mill-partecipanti fis-
swieq, is-swieq regolati, I-MTF u I-OTFs
U r-repoZitorji tat-tranzazzjonijiet
awtorizzati taht ir-Regolament [dwar |-
Infrastruttura tas-Swieq Ewropej] lill-
awtoritajiet kompetenti rilevanti, I-AETS
u I-BERS.
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PROCEDURA

Titolu Swieq ta’ strumenti finanzjarji u emenda tar-Regolament EMIR dwar
derivati OTC, kontropartijiet ¢entrali u repozitorji tat-tranzazzjonijiet
Referenzi COM(2011)0652 — C7-0359/2011 — 2011/0296(COD)
Kumitat responsabbli ECON
Data tat-thabbir fis-seduta plenarja 15.11.2011
Opinjoni moghtija minn DEVE
Data tat-thabbir fis-seduta plenarja 15.11.2011
Rapporteur ghal opinjoni Eva Joly
Data tal-hatra 7.11.2011
Ezami fil-kumitat 4.6.2012
Data tal-adozzjoni 19.6.2012
Rizultat tal-votazzjoni finali +: 18
— 9
0: 0

Membri prezenti ghall-votazzjoni finali

Thijs Berman, Michael Cashman, Véronique De Keyser, Nirj Deva,
Leonidas Donskis, Charles Goerens, Catherine Gréze, Filip Kaczmarek,
Michat Tomasz Kaminski, Gay Mitchell, Norbert Neuser, Jean Roatta,
Birgit Schnieber-Jastram, Michéle Striffler, Keith Taylor, Eleni
Theocharous, Patrice Tirolien, Ivo Vajgl, Anna Zaborska, Iva Zanicchi

Sostitut(i) prezenti ghall-votazzjoni finali

Agustin Diaz de Mera Garcia Consuegra, Gesine Meissner, Csaba Ory,
Patrizia Toia

Sostitut(i) (skont I-Artikolu 187(2))
prezenti ghall-votazzjoni finali

loan Enciu, lliana Malinova lotova, Gabriele Zimmer
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1.6.2012

OPINJONI TAL-KUMITAT GHALL-INDUSTRIJA, IR-RICERKA U L-ENERGIJA

ghall-Kumitat ghall-Affarijiet Ekonomi¢i u Monetarji

dwar il-proposta ghal regolament tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar is-swieq tal-
istrumenti finanzjarji u li jemenda r-Regolament [EMIR] dwar id-derivati OTC, il-
kontropartijiet ¢entrali u r-repozitorji tan-negozju

(COM(2011)0652 — C7-0359/2011 — 2011/0296(COD))

Rapporteur ghal opinjoni: Holger Krahmer

GUSTIFIKAZZJONI QASIRA

Id-Direttiva dwar is-Swieq fl-Istrumenti Finanzjarji (MiFID, 2004/39/KE), li ilha fis-sehh sa
minn Novembru 2007, hija wiehed mill-punti princ¢ipali tar-regolamenti finanzjarji tal-UE u r-
Rapporteur jirrikonoxxi I-htiega ta’ revizjoni tal-MiFID attwali (minn hawn ’il quddiem
msemmi MiFID Il) sabiex ikunu kkoreguti d-dghufijiet f*din id-Direttiva.

Minn dak iz-zmien ’1 hawn, madankollu, kien hemm zewg Zviluppi li Zvelaw il-bZonn li jsir
titjib: l-ewwel wiehed, li s-swieq finanzjarji evolvew b’mod sinifikanti bl-emergenza,
perezempju, ta’ prodotti godda. It-tieni, il-krizijiet finanzjarji tal-2008 u I-effetti taghhom
kixfu d-dghufijiet fil-funzjonament u t-trasparenza ta’ dawn is-swieq, Kif ukoll problemi dwar
kif il-MiFID tittrattanom. Filwaqt li tislet it-taghlimiet mehtiega, il-Kummissjoni Ewropea
tipproponi li I-MiFID tigi riveduta. L-objettivi principali tar-revizjoni huma:

- lijizdiedu t-trasparenza u I-kontroll tas-swieq li huma I-angas regolati,

- lijitnagqgsu r-riskji tad-dizordni fis-suq u r-riskji sistemici,

- li l-investituri jkunu protetti ahjar, kif ukoll biex terga’ tiddahhal il-fiducja u

- i tizdied l-effi¢jenza tas-swieq finanzjarji, filwaqt li jitnagqsu l-ispejjez mhux mehtiega
tal-partecipanti u

- i jkun hemm titjib fit-trasparenza u r-regolazzjoni tas-swieq finanzjarji.

lI-legizlazzjoni I-gdida li giet proposta tikkonsisti f’zewg strumenti legali, id-Direttiva
(MiIFID) u r-Regolament dwar is-swieq fl-istrumenti finanzjarji (minn hawn ’il quddiem
maghruf bhala MiFIR) u huma ghandhom jitqiesu t-tnejn flimkien. L-ghan prin¢ipali tar-
Regolament propost huwa li jigu stabbiliti rekwiziti uniformi fl-Istati Membri kollha fir-
rigward tal-izvelar tad-data kummer¢jali lill-pubbliku, ir-rappurtar tat-tranzazzjonijiet, in-
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negozju tad-derivattivi f’postijiet organizzati, l-ac¢ess mhux diskriminatorju ghall-ikklerjar u
n-negozju ta’ benchmarks, kif ukoll il-poteri tal-intervent dwar il-prodotti tal-awtoritajiet
kompetenti.

Fil-fehma tar-Rapporteur, I-opinjoni tal-Kumitat ghall-Industrija, ir-Ricerka u 1-Energija
ghandha tiffoka princ¢ipalment fuq l-implikazzjonijiet tar-Regolament propost fis-settur tad-
ditti mhux finanzjarji bhall-industriji tal-komoditajiet. Huwa jistagsi lilu nnifsu jekk ir-
rekwiziti taht ir-Regolament propost humiex proporzjonati ghal ditti mhux finanzjarji. B’mod
generali, ir-Rapporteur jemmen |i d-ditti mhux finanzjarji bhall-industriji tal-komoditajiet
m’ghandhomx, minhabba n-natura taghhom, jigu trattati bhala istituzzjonijiet finanzjarji
tradizzjonali bhalma huma 1-banek. L-attivitajiet kummerc¢jali tad-ditti mhux finanzjarji ma
jponux riskju sistemiku u huma element essenzjali ghall-kummer¢ tal-kumpaniji.

Ir-Rapporteur, ghalhekk, f’deliberazzjonijiet aktar tard, jiffoka aktar - u jekk ikun mehtieg,
iressaq I-emendi rispettivi fi stadju aktar tard - fug I-impatti tar-Regolament MiFIR fuq id-ditti
mhux finanzjarji. Is-suq dwar il-prodotti tal-energija tal-operaturi, perezempju, diga huwa
suggett ghal regoli li gew introdotti mir-Regolament 2011/1227/KE (REMIT) dwar I-integrita
tas-suq, u ghalhekk jista’ jkun diskuss 1i 1-obbligu tal-kummere¢ fl-Artikolu 24 m’ghandux jigi
applikat ghall-prodotti tal-energija tal-operaturi 1i huma suggetti ghal monitoragg adegwat
mill-awtoritajiet kompetenti tas-sorveljanza prudenzjali, kif definiti fir-Regolament REMIT.

EMENDI

[I-Kumitat ghall-Industrija, ir-Ricerka u I-Energija jistieden lill-Kumitat ghall-Ekonomija u |-
Affarijiet Monetarji, bhala 1-kumitat responsabbli, sabiex jinkorpora I-emendi li gejjin fir-

rapport tieghu:
Emenda 1

Proposta ghal regolament
Artikolu 7 — paragrafu 1

Test propost mill-Kummissjoni

1. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment
u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew
OTF abbazi tas-sistema ta’ negozjar
operata ghandhom jippubblikaw il-
prezzijiet u I-intensita tal-interessi ta’
negozjar b’dawk il-prezzijiet ghal ordnijiet
jew kwotazzjonijiet reklamati permezz tas-
sistemi taghhom ghall-bonds u I-prodotti
finanzjarji strutturati ammessi ghan-
negozjar f’suq regolat jew li ghalihom gie
ppubblikat prospektus, ghall-kwoti tal-
emissjonijiet u ghad-derivati ammessi
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Emenda

1. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment
u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew
OTF abbazi tas-sistema ta’ negozjar
operata ghandhom jippubblikaw il-
prezzijiet u I-intensita tal-interessi ta’
negozjar b’dawk il-prezzijiet ghal ordnijiet
jew kwotazzjonijiet reklamati permezz tas-
sistemi taghhom ghall-bonds u I-prodotti
finanzjarji strutturati ammessi ghan-
negozjar f’suq regolat jew li ghalihom gie
ppubblikat prospektus, ghall-kwoti tal-
emissjonijiet u ghad-derivati li huma
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ghan-negozjar jew li huma negozjati suggetti ghall-obbligi tan-negozjar kif

Sf’MTF jew OTF. Dan ir-rekwizit ghandu imsemmi fl-Artikolu 24. Dan ir-rekwizit
japplika wkoll ghall-indikazzjonijiet ghandu japplika wkoll ghall-

azzjonabbli tal-interessi. Is-swieq regolati u indikazzjonijiet azzjonabbli tal-interessi.
d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment u
li joperaw MTF jew OTF ghandhom I-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew
ipoggu din l-informazzjoni ghad- OTF ghandhom ipoggu din 1-informazzjoni
dispozizzjoni tal-pubbliku fuq bazi ghad-dispozizzjoni tal-pubbliku fuq bazi
kontinwa matul is-sighat normali ta’ kontinwa matul is-sighat normali ta’
negozjar. negozjar.

Dan I-obbligu tal-pubblikazzjoni ma
Jjapplikax ghat-tranzazzjonijiet ta' derivati
ta" kontropartijiet mhux finanzjarji li
jnaqqsu r-riskji li jistghu jitkejlu
oggettivament, li huma relatati
direttament mal-attivita ta' negozju jew
mal-iffinanzjar tan-negozju ta’ din il-
kontroparti.

Gustifikazzjoni

|d-derivati uzati minn ditti mhux finanzjarji huma mfassla apposta biex jihheggjaw ir-riskji
mit-thaddim tan-negozju b'mod flessibbli u effikaci. L-emenda tezenta dawn it-tranzazzjonijiet
mir-rekwiziti ta' trasparenza minhabba li [-htiega tal-pubblikazzjoni ta' dawn it-
tranzazzjonijiet personalizzati x'aktarx twassal ghal problemi ta' kunfidenzjalita.

Emenda 2

Proposta ghal regolament
Artikolu 9 — paragrafu 1

Test propost mill-Kummissjoni Emenda
1. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment 1. Is-swieq regolati u d-ditti tal-investiment
u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew
OTF ghandhom jippubblikaw il-prezz, il- OTF ghandhom jippubblikaw il-prezz, il-
volum u I-hin tat-tranzazzjonijiet imwettqa volum u I-hin tat-tranzazzjonijiet imwettqa
fir-rigward ta’ bonds u prodotti finanzjarji fir-rigward ta’ bonds u prodotti finanzjarji
strutturati ammessi ghan-negozjar f’suq strutturati ammessi ghan-negozjar f’suq
regolat jew li ghalihom gie ppubblikat regolat jew li ghalihom gie ppubblikat
prospektus, ghall-kwoti tal-emissjonijiet u prospektus, ghall-kwoti tal-emissjonijiet u
ghad-derivati ammessi ghan-negozjar jew ghad-derivati li huma suggetti ghall-
li huma negozjati f’MTF jew OTF. Is- obbligi tan-negozjar kif imsemmi fl-
swieq regolati u d-ditti tal-investiment u |- Artikolu 24. Is-swieq regolati u d-ditti tal-
operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF investiment u I-operaturi tas-suq li joperaw
ghandhom jippubblikaw id-dettalji tat- MTF jew OTF ghandhom jippubblikaw id-
tranzazzjonijiet kollha bhal dawn fl-iktar dettalji tat-tranzazzjonijiet kollha bhal
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hin vi¢in ghall-hin reali teknikament
possibbli.

dawn fl-iktar hin vi¢in ghall-hin reali
teknikament possibbli.

Dan I-obbligu tal-pubblikazzjoni ma
Jjapplikax ghat-tranzazzjonijiet ta' derivati
ta" kontropartijiet mhux finanzjarji li
jnaqqsu r-riskji li jistghu jitkejlu
oggettivament, li huma relatati
direttament mal-attivita ta’ negozju jew
mal-iffinanzjar tan-negozju ta’ din il-
kontroparti.

Gustifikazzjoni

|d-derivati uzati minn ditti mhux finanzjarji huma mfassla apposta biex jihheggjaw ir-riskji
mit-thaddim tan-negozju b'mod flessibbli u effikaci. L-emenda tezenta dawn it-tranzazzjonijiet
mir-rekwiziti ta' trasparenza minhabba li I-htiega tal-pubblikazzjoni ta' dawn it-
tranzazzjonijiet personalizzati x'aktarx twassal ghal problemi ta' kunfidenzjalita.

Emenda 3

Proposta ghal regolament

Artikolu 17 — paragrafu 1 — parti introduttorja

Test propost mill-Kummissjoni

1. L-internalizzaturi sistematic¢i ghandhom
jipprovdu kwotazzjonijiet tad-ditti f’bonds
u prodotti finanzjarji strutturati ammessi
ghan-negozjar f’suq regolat jew li
ghalihom gie ppubblikat prospektus, kwoti
tal-emissjonijiet u derivati li huma eligibbli
ghall-ikklerjar jew li huma ammessi
ghan-negozjar f’suq regolat jew li huma
negozjati f’MTF jew OTF meta jintlahqu
I-kundizzjonijiet i gejjin:

Emenda

1. L-internalizzaturi sistemati¢i ghandhom
jipprovdu kwotazzjonijiet tad-ditti f’bonds
u prodotti finanzjarji strutturati ammessi
ghan-negozjar f’suq regolat jew li
ghalihom gie ppubblikat prospektus, kwoti
tal-emissjonijiet u derivati li huma suggetrti
ghall-obbligi tan-negozjar kif imsemmi fl-
Artikolu 24, meta jintlahqu 1-
kundizzjonijiet 11 gejjin:

Gustifikazzjoni

inkwistjoni ghall-klijenti kollha, huma jkunu ged jigu mfixkla milli jaghmlu differenzi fil-
prezzijiet b'kunsiderazzjoni tar-riskju tal-kontroparti, li hija essenzjali fit-tranzazzjonijiet ta'
derivati personalizzati (customized) ma' kumpaniji mhux finanzjarji. Ghaldagstant, ir-rekwizit
li jinghataw kwotazzjonijiet ghandu jkun ristrett ghal derivati li ma jkunux personalizzati,
likwidi bizzejjed u li jkunu ghaldagstant obbligati li jigu nnegozjati f'Sug Regolat, fMTF jew

fOTF.
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Emenda 4

Proposta ghal regolament

Artikolu 17 — paragrafu 5 — subparagrafu 1a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni

Emenda

Dan |-obbligu tal-pubblikazzjoni ma
japplikax ghal dawn it-tranZazzjonijiet ta'
derivati ta' kontropartijiet mhux
finanzjarji li jnaqqsu r-riksji li jistghu
Jjitkejlu oggettivament, li huma relatati
direttament mal-attivita ta' negozju jew
mal-iffinanzjar tan-negozju ta' din il-
kontroparti.

Gustifikazzjoni

inkwistjoni ghall-klijenti kollha, huma jkunu qed jigu mfixkla milli jaghmlu differenzi fil-
prezzijiet b'’kunsiderazzjoni tar-riskju tal-kontroparti, li hija essenzjali fit-tranzazzjonijiet ta'
derivati personalizzati (customized) ma' kumpaniji mhux finanzjarji. Ghaldagstant, ir-rekwizit
li jinghataw kwotazzjonijiet ghandu jkun ristrett ghal derivati li ma jkunux personalizzati,
likwidi bizzejjed u li jkunu ghaldagstant obbligati li jigu nnegozjati f'Suq Regolat, fMTF jew

f'OTF.

Emenda 5

Proposta ghal regolament
Artikolu 20 — paragrafu 1

Test propost mill-Kummissjoni

1. Ditti tal-investiment li, jew f’isimhom
jew fisem il-klijenti taghhom, jikkonkludu
tranzazzjonijiet f’bonds u prodotti
finanzjarji strutturati ammessi ghan-
negozjar f’suq regolat jew li ghalihom gie
ppubblikat prospektus, il-kwoti tal-
emissjonijiet u d-derivati li huma eligibbli
ghall-ikklerjar jew li huma rrapportati
ghar-repoZitorji tan-negozju skont |-
Artikolu [6] tar-Regolament [EMIR] jew
li huma ammessi ghan-negozjar f’suq
regolat jew li huma negozjati f’MTF jew
OTF ghandhom jaghmlu pubbli¢i I-volum
u l-prezz ta’ dawk it-tranzazzjonijiet u I-hin

PE485.888v02-00

Emenda

1. Ditti tal-investiment li, jew f’isimhom
jew fisem il-klijenti taghhom, jikkonkludu
tranzazzjonijiet f’bonds u prodotti
finanzjarji strutturati ammessi ghan-
negozjar f’suq regolat jew li ghalihom gie
ppubblikat prospektus, il-kwoti tal-
emissjonijiet u d-derivati li huma suggetti
ghall-obbligi tan-negozjar kif imsemmi fl-
Artikolu 24, ghandhom jaghmlu pubbli¢i I-
volum u |-prezz ta’ dawk it-tranzazzjonijiet
u I-hin meta gew konkluzi. Din |-
informazzjoni ghandha ssir pubblika
permezz ta’ APA.
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meta gew konkluzi. Din I-informazzjoni
ghandha ssir pubblika permezz ta’ APA.

Dan I-obbligu tal-pubblikazzjoni ma
Jjapplikax ghal dawn it-tranZazzjonijiet ta'
derivati ta' kontropartijiet mhux
finanzjarji li jnaqqsu r-riksji li jistghu
Jjitkejlu oggettivament, li huma relatati
direttament mal-attivita ta' negozju jew
mal-iffinanzjar tan-negozju ta’ din il-
kontroparti.

Gustifikazzjoni

|d-derivati uzati minn kumpaniji huma mfassla apposta biex jiliheggjaw ir-riskji mit-thaddim
tan-negozju b'mod flessibbli u effikaci. L-emenda tezenta dawn it-tranzazzjonijiet mir-
rekwiziti ta' trasparenza minhabba li [-htiega tal-pubblikazzjoni ta' dawn it-tranzazzjonijiet
personalizzati x'aktarx twassal ghal problemi ta' kunfidenzjalita.

Emenda 6

Proposta ghal regolament
Artikolu 24 — paragrafu 2a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda

2a. L-obbligu tan-negozjar m'ghandux
Jjapplika ghall-prodotti tal-energija bl-
ingrossa li huma suggetti ghal
monitoragg xieraq mill-awtoritajiet
kompetenti tas-sorveljanza prudenzjali,
kif definit fir-

Regolament (UE) Nru 1227/2011 tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-
25 ta’ Ottubru 2011 dwar I-integrita u t-
trasparenza tas-swieq tal-energija bi-
ingrossa.

Gustifikazzjoni

ll-procedura tal-obbligu tan-negozjar definita fl-MiFIR tista’ thaqgas l-ambitu rikonoxxut fl-
EMIR. Barra minn hekk ma tqisx ir-regoli introdotti ghas-swieq tal-energija bl-ingrossa mir-
Regolament (UE) Nru 1227/2011 dwar l-integrita tas-swieq.

Emenda 7
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Proposta ghal regolament
Artikolu 31 — paragrafu 2 — punt a

Test propost mill-Kummissjoni

(a) I-azzjoni proposta tindirizza theddida
ghall-protezzjoni tal-investitur jew ghall-
funzjonament ordinat u I-integrita tas-
swieq finanzjarji jew l-istabbilta tas-
sistema finanzjarja shiha jew parti minnha
fl-Unjoni;

Emenda

(a) I-azzjoni proposta tindirizza theddida
ghall-protezzjoni tal-investitur jew ghall-
funzjonament ordinat, I-utilita ekonomika
u l-integrita tas-swieq finanzjarji jew I-
istabbilta tas-sistema finanzjarja shiha jew
parti minnha fl-Unjoni;

Gustifikazzjoni

L-utilita ekonomika tas-swieq - il-kapacita taghhom li jipprovdu divulgazzjoni tal-prezz u |-
kapacita li jihheggjaw ir-riskji li ma jistghux jigu evitati - Zgur li hija [-funzjoni ewlenija li s-
supervizuri, fl-azzjonijiet taghhom, iridu jippreservaw. Dan ghandu jkun parti mill-missjoni
taghhom (u tal-AETS), bhalma huwa ghas-CFTC fl-Istati Uniti.

Emenda 8

Proposta ghal regolament
Artikolu 41 — paragrafu 2

Test propost mill-Kummissjoni

2. ld-delega tas-setgha ghandha tinghata
ghal perjodu ta’ Zmien indefinit mid-data
msemmija fl-Artikolu 41, il-paragrafu 1.

Emenda 9
Proposta ghal regolament
Artikolu 46 — paragrafu 2a (gdid)
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Emenda

2. ld-delega tas-setgha ghandha tinghata
ghal perjodu ta’ hames snin mid-data tad-
dhul fis-sehh tar-Regolament.

|1-Kummissjoni ghandha tipprezenta
rapport fir-rigward tad-delega tas-setgha
mhux aktar tard minn disa' xhur gabel
tmiem il-perjodu ta' hames snin. 1d-
delega tas-setgha ghandha tigi estiza ghal
perjodi ta’ dewmien identiku, sakemm il-
Parlament Ewropew jew il-Kunsill ma
jopponux din l-estensjoni, mhux aktar
tard minn tliet xhur gabel tmiem kull
perjodu.
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Test propost mill-Kummissjoni

Emenda

2a. Ghall-persuni li n-negozju ewlieni
taghhom jikkonsisti f'li huma stess
iwettqu negozju f'komoditajiet u/jew
f'derivati ta' komoditajiet, ir-Regolament
ghandu japplika bis-shih biss minn...*,
Meta I-persuni li huma stess iwettqu
negozju f'komoditajiet u/jew f'derivati ta
komoditajiet ikunu parti minn grupp li n-
negozju ewlieni tieghu jkun l-ghoti ta'
servizzi ta" investiment skont id-

Direttiva 2004/39/KE jew servizzi bankarji
skont id-Direttiva 2000/12/KE, ir-
Regolament ghandu japplika skont il-
paragrafu 2.

* GU: Jekk joghgbok dahhal id-data
sentejn wara d-dhul fis-sehh ta' dan ir-
Regolament.

Gustifikazzjoni

Ir-Regolament MiFIR fil-gejjieni se japplika ghal dawk li jidhlu godda fis-suq, li gabel ma
Kinux jidhilu fl-ambitu tar-Regolament, u li ghall-ewwel darba se jkunu obbligati jissodisfaw
ir-rekwiziti kumplessi u jirristrutturaw b'konsegwenza, minflok imprizi finanzjarji li jkunu
semplicement mitluba li jissodisfaw rekwiziti addizzjonali. Sussegwentement huma se jehtiegu
skadenza itwal ta' zmien ghall-implimentazzjoni.
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