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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 tekni¢i li turi
partijiet tal-abbozz ta' att 1i ghalihom qed tkun proposta korrezzjoni bl-iskop
li tghin fil-preparazzjoni tat-test finali (perezempju, zbalji ovvji jew
nuqgqasijiet 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 1-abbozz ta' att ikollu
I-hsieb 1i jemenda, ikun fiha t-tielet u r-raba’ linji li jidentifikaw
rispettivament I-att ezistenti u d-dispozizzjoni kkoncernata f'dak 1-att. I1-
partijiet 1i jittiehdu kif inhuma minn dispozizzjoni ezistenti li I-Parlament
jixtieq jemenda, imma li I-abbozz ta' att ma jkunx emenda, huma indikati
b'tipa grassa. It-thassir eventwali li jikkon¢erna dawn il-partijiet jigi indikat
kif gej: [...].
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ABBOZZ TA' RIZOLUZZJONI LEGIZLATTIVA TAL-PARLAMENT EWROPEW

dwar il-proposta ghal direttiva tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar is-swieq fl-
istrumenti finanzjarji li tirrevoka d-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill (Tfassil mill-gdid)

(COM(2011)0656 — C7-0382/2011 — 2011/0298(COD))

(Procedura legizlattiva ordinarja — tfassil mill-gdid)
[I-Parlament Ewropew,

— wara li kkunsidra I-proposta tal-Kummissjoni lill-Parlament u lill-Kunsill
(COM(2011)0656),

— wara li kkunsidra I-Artikolu 294(2) u I-Artikolu 53(1) tat-Trattat dwar il-Funzjonament
tal-Unjoni Ewropea, skont liema artikoli I-Kummissjoni pprezentat il-proposta lill-
Parlament (C7-0382/2011),

— wara li kkunsidra I-Artikolu 294(3) tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,
— wara li kkunsidra I-opinjoni tal-Bank Centrali Ewropew tal-22 ta' Marzu 20121,

— wara li kkunsidra I-opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u So¢jali Ewropew tal-25 ta' April
20122,

— wara li kkunsidra I-Ftehim Interistituzzjonali tat-28 ta' Novembru 2001 fuq l-uzu aktar
strutturat tat-teknika ta' kitba mill-gdid tal-atti legali®,

— wara li kkunsidra I-ittra tal-1 ta' Marzu 2012 mill-Kumitat ghall-Affarijiet Legali lill-
Kumitat ghall-Affarijiet Ekonomi¢i u Monetarji skont I-Artikolu 87(3) tar-Regoli ta'
Proc¢edura tieghu,

— wara li kkunsidra I-Artikoli 87 u 55 tar-Regoli ta' Pro¢edura tieghu,

— wara li kkunsidra r-rapport tal-Kumitat ghall-Affarijiet Ekonomici u Monetarji u I-
opinjonijiet tal-Kumitat ghall-Izvilupp u I-Kumitat ghall-Industrija, ir-Ri¢erka u 1-Energija
(A7-0306/2012),

A. Dilli, skont il-Grupp ta' Hidma Konsultattiv tas-servizzi legali tal-Parlament Ewropew, il-
Kunsill u I-Kummissjoni, il-proposta in kwistjoni ma tinkludi I-ebda emenda ta' sustanza
ghajr dawk identifikati bhala tali fil-proposta u billi, fir-rigward tal-kodifikazzjoni tad-
dispozizzjonijiet li ma nbidlux tal-atti ta' gabel flimkien ma' dawk I-emendi, il-proposta
fiha kodifikazzjoni semplici tat-testi ezistenti, minghajr ebda bidla fis-sustanza taghhom;

1. Jadotta I-pozizzjoni tieghu fl-ewwel qari li tidher hawn taht, filwaqt 1i jikkunsidra r-

1 GUC161,7.6.2012, p. 3.
2 (U C 191, 26.6.2012, p. 80.
8 GUC77,283.2002, p. 1.
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rakkomandazzjonijiet tal-Grupp ta Hidma Konsultattiv tas-Servizzi Legali tal-Parlament
Ewropew, tal-Kunsill u tal-Kummissjoni;

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

3. Jaghti struzzjonijiet lill-President tieghu sabiex jghaddi 1-pozizzjoni tal-Parlament lill-
Kunsill, lill-Kummissjoni kif ukoll lill-parlamenti nazzjonali.
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EMENDI TAL-PARLAMENT EWROPEW"
ghall-proposta tal-Kummissjoni
DIRETTIVA TAL-PARLAMENT EWROPEW U TAL-KUNSILL

dwar is-swieq fl-istrumenti finanzjarji li tirrevoka d-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill

(Tfassil mill-gdid)
(Test bl-rilevanza 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 53(1) tieghu,

Wara li kkunsidraw il-proposta mill-Kummissjoni,

Wara li I-abbozz tal-att legizlattiv intbaghat lill-parlamenti nazzjonali,
Wara li kkunsidraw I-opinjoni tal-Bank Centrali Ewropew?,

Wara li kkunsidraw I-opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u So¢jali Ewropew?,
Filwagqt li jagixxu skont il-proéedura legizlattiva ordinarja®,

Billi:

1) Id-Direttiva Nru 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-
21 ta' April 2004 dwar is-swieq tal-istrumenti finanzjarji* giet emendata
sostanzjalment bosta drabi. Peress li ghandhom isiru iktar emendi, din ghandha tigi
rriformulata fl-interessi ta¢-carezza.

(2) Id-Direttiva 93/22/KEE tal-Kunsill tal-10 ta' Mejju 1993 dwar is-servizzi tal-
investiment fil-kamp tat-titoli® fittxet li tistabbilixxi I-kundizzjonijiet li fughom id-ditti
u I-banek tal-investiment awtorizzati setghu jipprovdu servizzi specifi¢i jew

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

GU C 161, 7.6.2012, p. 3.

GU C 191, 29.6.2012, p. 80.

Pozizzjoni tal-Parlament Ewropew ta' ...

GU L 145, 30.4.2004, p. 1.

GU L 141, 11.6.1993, p. 27.
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jistabbilixxu frieghi fl-Istati Membri |-ohra fuq il-bazi ta' awtorizzazzjoni u
supervizjoni mill-pajjiz tad-domicilju. Ghal dan il-ghan, din id-Direttiva mmirat li
tarmonizza l-awtorizzazzjoni inizjali u r-rekwiziti operazzjonali ghad-ditti tal-
investiment inkluzi r-regoli tal-kondotta tal-operat. Ipprovdiet ukoll ghall-
armonizzazzjoni ta' whud mill-kundizzjonijiet li jirregolaw l-operat tas-swieq regolati.

3) Dawn l-ahhar snin iktar investituri saru attivi fis-swieq finanzjarji u qeghdin jigu
offruti sett sahansitra iktar kumpless u mifrux fil-wisa' rigward servizzi u strumenti.
Minhabba dawn 1-izviluppi, il-gafas legali tal-Unjoni Ewropea ghandu jigbor fih il-
firxa shiha tal-attivitajiet orjentati lejn I-investitur. Ghal dan il-ghan, huwa mehtieg li
jigi pprovdut il-grad ta' armonizzazzjoni mehtieg sabiex joffri lill-investituri livell
gholi ta' protezzjoni u sabiex id-ditti tal-investiment jithallew jipprovdu servizzi fl-
Unjoni Ewropea kollha, galadarba hi suq uniku, fuq il-bazi tas-supervizjoni tal-pajjiz
tad-domicilju. Minhabba dan ta' hawn fuq, id-Direttiva 93/22/KEE nbidlet bid-
Direttiva 2004/39/KE.

4) II-krizi finanzjarja kixfet dghufijiet fil-funzjonament u t-trasparenza tas-swieq
finanzjarji. L-evoluzzjoni tas-swieq kixfet il-htiega li jissahhah il-qafas ghar-
regolamentazzjoni tas-swieq ta' strumenti finanzjarji, anke meta n-negozjar f'dawn is-
swieq isehh barra I-Borza, sabiex izid it-trasparenza, itejjeb il-protezzjoni tal-
investituri, isahhah il-fiducja, jindirizza l-ogsma mhux regolati, jizgura li s-supervizuri
jinghataw setghat xierga biex iwettqu I-kompiti taghhom.

(5) Hemm gbil fost il-korpi regolatorji fuq livell internazzjonali li dghufijiet fil-
governanza korporattiva fnumru ta' istituzzjonijiet finanzjarji, inkluz in-nuqgas ta'
skrutinju fihom, kienu kawza ewlenija tal-krizi finanzjarja. Tehid ec¢cessiv u
imprudenti tar-riskji jista' jwassal ghall-falliment ta' istituzzjonijiet finanzjarji
individwali u problemi sistemici fl-Istati Membri u globalment. Kondotta skorretta ta'
ditti li jipprovdu servizzi lill-klijenti tista' twassal ghad-detriment tal-investitur u
nuqgqas ta' fidu¢ja fl-investitur. Biex jindirizzaw |-effett potenzjalment detrimentali
tad-dghufijiet fl-arrangamenti tal-governanza korporattiva, id-dispozizzjonijiet tad-
Direttiva ghandhom ikunu supplimentati minn principji iktar dettaljati u standards
minimi. Dawn il-prin¢ipji u l-istandards ghandhom japplikaw billi jqisu n-natura, I-
iskala, u I-kumplessita tad-ditti tal-investiment. Minkejja r-responsabilitajiet tal-
azzjonisti biex jigi Zgurat li I-bordijiet iwettqu r-responsabilitajiet taghhom b'mod
xieraq, il-mizuri involuti ghandhom jinkludu limiti fuq in-numru ta' karigi ta'
direttur li ghandu jkollhom id-diretturi tal-istituzzjonijiet finanzjarji. Dawk il-mizZuri
ghandhom jigu applikati b'mod li jqis id-domandi ta' gestjoni effikaci tal-
istituzzjonijiet ta* dan it-tip, waqt li jippermettu wkoll, fejn ikun xieraq, li d-diretturi
tad-ditti ta' dan it-tip ikomplu b'mod partikulari jagixxu bhala diretturi ta’
organizzazzjonijiet minghajr skop ta’' qligh f'konformita mar-responsabilita socjali
korporattiva.

(6) [I-Grupp ta' Livell Gholi ghas-Supervizjoni Finanzjarja fl-Unjoni Ewropea stieden lill-
Unjoni Ewropea biex tizviluppa sett iktar 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 jkun stabbilit ktieb tar-regoli wiehed
applikabbli ghall-istituzzjonijiet finanzjarji kollha fis-Suq Uniku.

PE485.882v01-00 8/230 RR\914971MT.doc

MT



(8)

(")

9)

(10)

Fid-dawl ta' dak ta' hawn fuq, id-Direttiva 2004/39/KE issa hija parzjalment miktuba
mill-gdid bhala din id-Direttiva |-gdida u parzjalment postha ttiched minn Regolament
(UE) Nru .../... (MiFIR). Flimkien, iz-zewg strumenti legali ghandhom jiffurmaw il-
qgafas legali li jirregolaw ir-rekwiziti applikabbli ghad-ditti tal-investiment, swieq
regolati, fornituri ta' servizzi ta' rapportar ta' dejta u ditti ta' pajjiz terz li jipprovdu
servizzi jew attivitajiet ta' investiment fl-Unjoni Ewropea. Din id-Direttiva ghandha
ghalhekk tingara flimkien mar-Regolament. Din id-Direttiva ghandha tinkludi
dispozizzjonijiet li jirregolaw 1-awtorizzazzjoni tal-kummer¢, 1-akkwizizzjoni ta'
partecipazzjoni kwalifikattiva, 1-ezerc¢izzju tal-liberta tal-istabbiliment u tal-liberta li
tipprovdi servizzi, il-kundizzjonijiet operatorji ghad-ditti tal-investiment biex jizguraw
protezzjoni tal-investitur, is-setghat tal-awtoritajiet supervizorji tal-Istati Membri
originali u ospitanti, is-sistema tas-sanzjonijiet. Billi I-objettiv ewlieni u s-suggett ta'
din il-proposta huwa li jigu armonizzati d-dispozizzjonijiet nazzjonali dwar 1-ogsma
msemmija, il-proposta ghandha tissejjes fuq 1-Artikolu 53(1) tat-Tratta dwar il-
Funzjonament tal-Unjoni Ewropea. 1l-forma ta' Direttiva huwa Xieraq sabiex
jippermetti li d-dispozizzjonijiet implimentattivi fl-ogsma koperti minn din id-
Direttiva, meta mehtieg, jigu addattati ghal kwalunkwe specifikitajiet ezistenti tas-suq
partikolari u s-sistema legali f'kull Stat Membru.

Huwa xieraq 1li jigu inkluzi fil-lista tal-istrumenti finanzjarji Iderivattivi tal-
komoditajiet u ohrajn li huma kkostitwiti u nnegozjati b'mod 1i joholqu kwistjonijiet
regolatorji meta mgabbla mal-istrumenti finanzjarji tradizzjonali. Il-kuntratti tal-
assigurazzjoni fir-rigward tal-attivitajiet tal-klassijiet stabbiliti fl-Anness | tad-
Direttiva 2009/138/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar il-bidu u I-
ezercizzju tan-negozju tal-Assigurazzjoni u tar-Riassigurazzjoni (Solvibbilta I1)?!,
jekk isiru ma’' intraprizi tal-assigurazzjoni, intraprizi tar-riassigurazzjoni, intraprizi
ma jikkostitwixxux derivati jew kuntratti tad-derivati ghall-finijiet ta' din id-
Direttiva.

Sehhet firxa ta' prattici frodulenti fi swieq sekondarji spot fkwoti tal-emissjonijiet
(EUA) li tista’ thedded il-fiducja fl-iskemi tal-iskambju ta' kwoti tal-emissjonijiet,
imwaqqfa permezz tad-Direttiva 2003/87/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-
13 ta' Ottubru 2003 i tistabbilixxi skema ghall-iskambju ta' kwoti tal-emissjonijiet ta'
gassijiet serra gewwa I-Komunita?, u qed jittiehdu mizuri li jsahhu s-sistema ta' registri
tal-EUA u I-kundizzjonijiet ghall-ftuh ta' kont biex isir kummer¢ ta' EUAs. Biex ikun
hemm tishih tal-integrita u salvagwardja tal-funzjonament effi¢jenti ta' dawk is-swieq,
inkluz is-supervizjoni komprensiva tal-attivita tan-negozjar, huwa xieraq li jkun
ikkumplimentati I-mizuri mehuda skont id-Direttiva 2003/87/KE billi I-kwoti tal-
emissjonijiet jingiebu b'mod shih fil-kamp ta' applikazzjoni ta' din id-Direttiva u u tar-

xieraq li jigi ¢carat li t-tranzazzjonijiet spot tal-kambju jagghu barra mill-ambitu
tad-Direttiva anki jekk id-derivattivi tal-munita jkunu inkluZi.

L-ghan ta' din id-Direttiva huwa li jigu koperti l-intraprizi li x-xoghol jew il-kummer¢
regolari taghhom huwa li jipprovdu servizzi tal-investiment u/jew li jwettqu attivitajiet

1
2

GU L 335, 17.12.2009, p. 1.
GU L 275, 25.10.2003, p. 32.
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(11)

(12)

(13)

(14)

tal-investiment fuq bazi professjonali. L-ambitu taghha ma ghandux ghalhekk ikopri
kull persuna b'attivita professjonali differenti.

Huwa mehtieg li jigi stabbilit regim regolatorju komprensiv li jirregola t-twettiq tat-
tranzazzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji b'mod irrispettiv mill-metodi tal-kummer¢
uzati sabiex jigu konkluzi dawn it-tranzazzjonijiet sabiex tigi zgurata kwalita gholja ta'
twettiq ta' tranzazzjonijiet tal-investituri u jinzammu l-integrita u l-effikacja generali
tas-sistema finanzjarja. Ghandu jigi pprovdut qafas koerenti u sensittiv ghar-riskji
sabiex jirregola t-tipi ewlenin ta' arrangamenti ghat-twettiq fuq l-ordni attivi bhalissa
fis-swieq finanzjarji Ewropej. Huwa mehtieg li tigi rrikonoxxuta d-dehra ta'
generazzjoni gdida ta' sistemi organizzati tal-kummer¢ spalla ma' spalla mas-swieq
regolati li ghandhom jigu ssoggettati ghall-obbligi mahsuba sabiex jippreservaw il-
funzjonament effi¢jenti u bl-ordni tas-swieq finanzjarji u biex jizguraw li tali sistemi
tan-negozjar organizzat ma jibbenefikawx mil-lakuni regolatorji.

I¢-centri ta' negozjar kollha, jigifieri s-swieq regolati, il-facilitajiet ta' kummerc
multilaterali (MTFs), u I-facilitajiet organizzati tan-negozjar (OTFs), ghandhom
iressqu regoli trasparenti li jirregolaw l-access ghall-facilita. Madankollu, filwaqt li s-
swieq regolati u I-MTFs ghandhom jibqghu suggetti ghal rekwiziti similil fir-rigward
ta' lil min jistghu jac¢ettaw bhala membru jew partecipant, I-OTFs ghandhom ikunu
kapaci jiddeterminaw u jirrestringu l-ac¢ess ibbazat inter alia fuq ir-rwol u I-obbligi li
huma jkollhom I-operaturi taghhom b'rabta mal-klijenti taghhom. I Il-partecipanti
tas-suq ghandhom ikunu jistghu jeZercéitaw I-ghazla fir-rigward ta' liema kategorija
tal-partecipant tas-suq li maghha l-ordnijiet taghhom jinteragixxu diment li dan isir
b'mod miftuh u trasparenti u ma jinvolvix diskriminazzjoni min-naha tal-operatur
tal-pjattaforma.

I Internalizzaturi sistematici ghandhom jigu definiti bhala ditti tal-investiment li, fuq
bazi regolari, frekwenti u sistematika jinnegozjaw f'isimhom stess billi jezekwixxu
ordnijiet tal-klijenti barra suq regolat, MTF jew OTF f'sistema bilaterali. Biex jizgura
I-applikazzjoni oggettiva u effettiva ta' din id-definizzjoni ghad-ditti tal-investiment,
kwalunkwe kummer¢ bilaterali li jsir mal-klijenti ghandu jkun rilevanti u I-Kriterji
kwantitattivi ghandhom jikkumplimentaw il-kriterji kwalitattivi ghall-identifikazzjoni
tad-ditti tal-investiment mehtiega li jirregistraw bhala internalizzaturi sistematici,
stipulati fl-Artikolu 21 tar-Regolament tal-Kummissjoni (KE) Nru 1287/2006 tal-10
ta' Awwissu 2006 li jimplimenta d-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill rigward I-obbligi tad-ditti tal-investiment, ir-rappurtar tat-
tranzazzjonijiet, it-trasparenza tas-suq, id-dhul tal-istrumenti finanzjarji fil-
kummer¢, u t-termini definiti ghall-ghanijiet ta' dik id-Direttival. Filwaqt li ¢-
Centritan-negozjar huma facilitajiet li fihom l-interessi multipli tax-xiri u I-bejgh ta'
partijiet terzi jinteragixxu fis-sistema, internalizzatur sistematiku ma ghandux ikun
permess li jgib flimkien interessi tax-xiri u I-bejgh tal-partijiet terzi bl-istess mod, mil-
lat funzjonali, bhal ¢entru ta' negozjar.

[I-persuni li jamministraw I-assi u l-intraprizi taghhom stess, li ma jipprovdux servizzi
ta' investiment u/jew iwettqu attivitajiet ohra ghajr li jinnegozjaw f'isimhom stess
m'ghandhomx ikunu koperti minn din id-Direttiva ghajr jekk ma jkunux generaturi

GU L 241, 2.9.2006, p. 1.
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(15)

(16)

(17)

tas-suq, membri jew partecipanti f'suq regolat jew f'MTF, jew sakemm ma jkunux
iwettqu I-ordnijiet tal-klijenti billi jinnegozjaw f'isimhom stess. B'mod ta' ec¢ezzjoni,
persuni li jittrattaw ghal rashom fi strumenti finanzjarji bhala membri jew partecipanti
ta' suq regolat jew MTF, inkluz bhala nies li joholqu s-suq b'rabta ma' derivati ta'
komoditajiet, kwoti tal-emissjonijiet, jew derivattivi taghhom, bhala attivita ancillari
ghall-kummer¢ ewlieni taghhom, li fuq bazi ta' grupp la hija I-provvista ta' servizzi
finanzjarji fit-tifsira ta' din id-Direttiva u langas ta' servizzi bankarji fit-tifsira tad-
Direttiva 2006/48/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-14 ta' Gunju 2006
rigward il-bidu u I-ezer¢izzju tan-negozju tal-istituzzjonijiet ta' kreditu®, ma ghandhiex
tkun koperta mill-ambitu ta' din id-Direttiva. Il-kriterju tekniku ghal meta attivita hija
ancillari ghat-tali kummer¢ ewlieni ghandu jkun ikkjarifikat fi standards teknici
regolatorji, filwaqt li jitqiesu |-kriterji specifici f'din id-Direttiva li ghandhom
jinkludu I-iskala tal-attivita u safejn inaqqsu r-riskji li jirrizultaw min-negozju
ewlieni. Ittrattar ta' persuna ghal rasha billi tesegwixxi I-ordnijiet tal-klijent ghandha
tinkludi ditti li jezegwixxu ordnijiet minn klijenti differenti billi tqabbilhom fuq bazi
mgqabbel ta' princ¢ipal (negozjar dahar ma' dahar - back to back), li ghandu jitqies bhala
agir bhala principali u ghandu jkun suggett ghad-dispozizzjonijiet ta' din id-Direttiva li
tkopri kemm l-ezekuzzjonijiet ta' ordnijiet f'isem il-klijenti kif ukoll I-ittrattar minn
persuni ghal rashom. L-ezekuzzjoni tal-ordnijiet ta' strumenti finanzjarji bhala attivita
ancillari bejn zewg persuni li I-kummer¢ taghhom, fuq bazi ta' grupp, la huwa I-
provvista ta' servizzi finanzjarji fit-tifsira ta' din id-Direttiva u langas ta' servizzi
bankarji fit-tifsira tad-Direttiva 2006/48/KE ma ghandux jitqies bhala ttrattar ta'
persuna ghaliha nnifisha billi tezegwixxi 1-ordnijiet tal-klijenti.

Ir-referenzi ghall-persuni fit-test ghandhom jigu mithuma li jinkludu kemm il-persuni
fizi¢i u kemm il-persuni guridici.

Ghandhom jigu eskluzi l-intraprizi tal-assigurazzjoni jew tas-sigurta li I-attivitajiet
taghhom huma suggetti ghall-monitoragg xieraq mill-awtoritajiet kompetenti tas-
supervizjoni prudenzjali u li huma suggetti ghad-Direttiva 2009/138/KE barra certi
dispozizzjonijiet relatati mal-prodotti tal-assigurazzjoni uzati bhala mezzi ta'
investiment. L-investimenti spiss jinbieghu lill-Klijenti fil-forma ta" kuntratti ta'
assigurazzjoni bhala alternattiva jew sostitut ghall-istrumenti finanzjarji regolati fl-
ambitu ta' din id-Direttiva. Bil-ghan li tinghata protezzjoni konsistenti lill-klijenti
mhux professjonali, huwa importanti li I-investimenti fl-ambitu ta" kuntratti ta'
assigurazzjoni jkunu suggetti ghall-istess gadi tal-istandards tal-kummer¢,
partikolarment dawk relatati mal-gestjoni tal-kunflitti ta" interess, restrizzjonijiet
ghall-inéentivi, u regoli dwar I-izgurar tal-idoneita tal-konsulenza jew |-adegwatezza
tal-bejgh minghajr konsulenza. Ir-rekwiziti dwar il-protezzjoni tal-investituri u dwar
il-kunflitti ta" interess f'din id-Direttiva ghandhom ghalhekk jigu applikati b'mod
ugwali ghal dawk l-investimenti offruti bhala kuntratti ta' assigurazzjoni u ghandha
tigi Zgurata I-koordinazzjoni bejn din id-Direttiva u ligi rilevanti ohra inkluza d-
Direttiva 2002/92/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tad-9 ta’ Dicembru 2002
dwar il-medjazzjoni fl-assigurazzjoni?.

[I-persuni li ma jipprovdux servizzi ghall-partijiet terzi imma li I-kummer¢ taghhom

1
2

GU L 177, 30.6.2006, p. 1.
GU L 9, 15.1.2003, p. 3.
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jikkonsisti f'li jipprovdu biss servizzi ta' investiment ghall-intraprizi princ¢ipali
taghhom, ghas-sussidjarji taghhom jew ghal sussidjarji ohra tal-intraprizi principali
taghhom, ma ghandhomx jigu koperti minn din id-Direttiva.

[l-persuni li jipprovdu servizzi ta' investiment fuq bazi in¢identali biss waqt attivita
professjonali ghandhom jigu eskluzi wkoll mill-ambitu ta' din id-Direttiva, sakemm
din l-attivita tkun irregolata u r-regoli rilevanti ma jipprojbixxux il-provvediment, fuq
bazi inc¢identali, tas-servizzi ta' investiment.

[I-persuni li jipprovdu servizzi ta' investiment li jikkonsistu b'mod esklussiv fl-
amministrazzjoni ta' skemi tal-partecipazzjoni tal-impjegati u li ghalhekk ma
jipprovdux servizzi ta' investiment lil partijiet terzi, ma ghandhomx ikunu koperti
minn din id-Direttiva.

Jehtieg 1i jigu eskluzi mill-ambitu ta' din id-Direttiva |-banek ¢entrali u I-korpi I-ohra li
jwettqu funzjonijiet simili kif ukoll il-korpi pubbli¢i inkarigati mill-gestjoni tad-dejn
pubbliku jew li jintervjenu fiha, liema kuncett ikopri I-investiment ta' dawn, bl-
eccezzjoni tal-korpi li huma tal-Istat fl-intier taghhom jew f'parti minnhom li r-rwol
taghhom huwa kummer¢jali jew marbut mal-akkwist tal-ishma.

Biex jikkjarifika s-sistema ta' ezenzjonijiet ghas-Sistema Ewropea tal-Banek Centrali
(SEBC), korpi ohra nazzjonali li jwettqu funzjonijiet simili u 1-korpi li jintervjenu fl-
immaniggar tad-dejn pubbliku, huwa xieraq li dawn I-ezenzjonijiet ikunu limitati
ghall-korpi u l-istituzzjonijiet li jwettqu I-funzjonijiet taghhom b'konformita mal-ligi
ta' Stat Membru wiehed jew b'konformita mal-legizlazzjoni tal-Unjoni Ewropea kif
ukoll ta' korpi internazzjonali li huwa membru taghhom Stat Membru wiehed jew
iktar.

Jehtieg li jigu eskluzi mill-ambitu ta' din id-Direttiva l-intraprizi ta' investiment
kollettiv u I-fondi tal-pensjonijiet, sewwa jekk ikkoordinati fil-livell tal-Unjoni
Ewropea u sewwa jekk le, u d-depozitarji jew l-amministraturi ta' dawn l-intraprizi,
galadarba huma suggetti ghal regoli specifici adattati direttament ghall-attivitajiet
taghhom.

Sabiex is-sug komuni jiffunzjona tajjeb fl-elettriku u I-gass naturali, u sabiex
jitwettqu I-funzjonijiet tal-operaturi tas-sistema ta' traimissjoni (TSOs) skont id-
Direttiva 2009/72/KE?, id-Direttiva 2009/73/KE?, ir-

Regolament (KE) Nru 714/20093, ir-Regolament (KE) Nru 715/2009* jew il-kodici
ta' network u I-linji gwida adottati skont dawn ir-Regolamenti, jehtieg li t-TSOs jigu

Direttiva 2009/72/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-13 ta" Lulju 2009 dwar regoli komuni
ghas-suq intern tal-elettri¢ita (GU L 198, 30.7.2009, p.20).

Direttiva 2009/72/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta' Lulju 2009 dwar regoli komuni
ghas-suq intern tal-gass naturali (GU L 211, 14.8.2009, p.94).

Regolament (KE) 714/2009 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta' Lulju 15 dwar
kondizzjonijiet ghall-acéess ghan-networks ghall-bdil bejn il-fruntieri fl-elettriku (GU L 211,
14.8.2009, p. 15).

Regolament (KE) 715/2009 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta' Lulju 36 dwar il-
kondizzjonijiet ghall-a¢éess ghan-networks ta' trazmissjoni tal-gass naturali (GU L 211, 14.8.2009, p.
36).
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eZentati meta johorgu d-drittijiet ta' traimissjoni, fil-forma ta’ drittijiet ta'
trazmissjoni fiZika jew drittijiet ta' traimissjoni finanzjarja, u meta jipprovdu
pjattaforma ghal kummer¢ sekondarju.

Sabiex tibbenefika mill-ezenzjonijiet minn din id-Direttiva, il-persuna interessata
ghandha tikkonforma fuq bazi kontinwa mal-kundizzjonijiet stabbiliti ghal dawn 1-
ezenzjonijiet. B'mod partikulari, jekk persuna tipprovdi servizzi tal-investiment, jew
twettaq attivitajiet tal-investiment u tkun ezentata minn din id-Direttiva minhabba li
dawn is-servizzi jew attivitajiet ikunu sekondarji ghall-kummer¢ ewlieni taghha, meta
kkunsidrati fuq il-bazi ta' grupp, hija ma ghandhiex tibga' koperta iktar bl-ezenzjoni li
ghandha x'taqsam mas-servizzi sekondarji meta I-provvediment ta' dawn is-servizzi
jew attivitajiet jieqaf milli jkun sekondarju ghall-kummer¢ ewlieni taghha.

[I-persuni li jipprovdu s-servizzi ta' investiment u/jew li jwettqu attivitajiet tal-
investiment koperti minn din id-Direttiva ghandhom ikunu suggetti ghal
awtorizzazzjoni mill-Istat Membru tad-domic¢ilju taghhom sabiex jigu protetti 1-
investituri u l-istabbilta tas-sistema finanzjarja.

L-istituzzjonijiet ta' kreditu li huma awtorizzati skont id-Direttiva 2006/48/KE ma
ghandux ikollhom bzonn ta' awtorizzazzjoni ohra skont din id-Direttiva sabiex
jipprovdu servizzi ta' investiment jew iwettqu attivitajiet tal-investiment. Meta
istituzzjoni ta' kreditu tiddeciedi li tipprovdi servizzi ta' investiment jew li twettaq
attivitajiet ta' investiment, l-awtoritajiet kompetenti, qabel ma jaghtu awtorizzazzjoni,
ghandhom jivverifikaw illi din tikkonforma mad-dispozizzjonijiet rilevanti ta' din id-
Direttiva.

Depoziti strutturati hargu bhala forma ta' prodott ta' investiment izda mhumiex koperti
taht kwalunkwe legizlazzjoni ghall-protezzjoni tal-investituri fuq livell tal-Unjoni
Ewropea, filwaqt li investimenti strutturati ohrajn huma koperti minn tali atti
legizlattivi. Huwa xieraq ghalhekk li tissahhah il-fiducja tal-investituri u li jsir
trattament regolatorju li jikkon¢erna d-distribuzzjoni iktar uniformi ta' prodotti ta'
investiment mhux professjonali offruti flimkien biex tizgura livell xieraq ta'
protezzjoni tal-investitur madwar I-Unjoni Ewropea. Ghal dan il-ghan, huwa xieraq li
d-depoziti strutturati jkunu inkluzi fl-ambitu ta' din id-Direttiva. F'dan ir-rigward,
huwa mehtieg li jkun ikkjarifikat li minhabba li d-depoziti strutturati huma forma ta'
prodott ta' investiment, huma ma jinkludux depoziti sempli¢i marbuta biss ma' rati ta'
interess, bhall-Euribor jew il-Libor, anki jekk ir-rati tal-interess huma predeterminati,
jew jekk humiex fissi jew varjabbli. Tali depoziti semplici jaqghu ghalhekk barra
mill-ambitu ta' din id-Direttiva.

Biex tissahhah il-protezzjoni tal-investituri fl-Unjoni Ewropea, huwa xieraq li jkunu
limitati I-kundizzjonijiet li fihom I-Istati Membri jistghu jeskludu I-applikazzjoni ta'
din id-Direttiva ghal persuni li jipprovdu servizzi ta' investiment lill-klijenti 1i, bhala
rizultat, mhumiex protetti taht din id-Direttiva. B'mod partikolari, huwa xieraq li |-
Istati Membri jintalbu japplikaw ir-rekwiziti ghall-inqas analogi ghal dawk stipulati
f'din id-Direttiva ghal dawk il-persuni, notevolment fil-fazi ta' awtorizzazzjoni, fil-
valutazzjoni tar-reputazzjoni u l-esperjenza taghhom u tal-adattabilita ta' kwalunkwe
azzjonist, fir-revizjoni tal-kundizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni inizjali u s-
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supervizjoni kontinwa kif ukoll tat-twettiq tal-obbligi kummer¢jali.

Fil-kazijiet meta ditta tal-investiment tipprovdi servizz wiehed jew iktar ta'
investiment mhux koperti bl-awtorizzazzjoni taghha, jew twettaq attivita wahda jew
iktar ta' investiment mhux koperti bl-awtorizzazzjoni taghha, fuq bazi mhux regolari,
ma ghandhiex ikollha bzonn ta' awtorizzazzjoni addizzjonali skont din id-Direttiva.

Ghall-ghanijiet ta' din id-Direttiva, il-kummer¢ tar-riceviment u t-trazmissjoni tal-
ordnijiet ghandu jinkludi wkoll 1i jingiebu flimkien zewg investituri jew iktar biex
b'hekk issehh tranzazzjoni bejn dawn I-investituri.

Ditti tal-investiment u istituzzjonijiet tal-kreditu li jgassmu strumenti finanzjarji
mahruga minnhom stess ghandhom ikunu suggetti ghad-dispozizzjonijiet ta' din id-
Direttiva meta huma jipprovdu konsulenza dwar investiment lill-klijenti taghhom.
Biex tkun eliminata l-in¢ertezza u tissahhah il-protezzjoni tal-investitur, huwa xieraq li
jsir provvediment ghall-applikazzjoni ta' din id-Direttiva meta, f'suq primarju, ditti tal-
investiment u istituzzjonijiet ta' kreditu jgassmu strumenti finanzjarji mahruga
minnhom stess minghajr ma jipprovdu kwalunkwe konsulenza. Ghal dan il-ghan, id-
definizzjoni tas-servizz tal-ezekuzzjoni ta' ordnijiet f'isem il-klijenti ghandha tkun
estiza.

II-principji tal-gharfien reciproku u tas-supervizjoni tal-Istat Membru tad-domic¢ilju
jehtiegu illi 1-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri ma ghandhomx jikkoncedu jew
ghandhom jirtiraw awtorizzazzjoni meta fatturi bhalma huma I-kontenut tal-
programmi tal-operat, id-distribuzzjoni geografika jew l-attivitajiet attwalment
imwettqa jindikaw bi¢-car illi ditta tal-investiment tkun ghazlet is-sistema legali ta'
Stat Membru bil-ghan li tevadi l-istandards iktar stretti fis-sehh fi Stat Membru iehor li
gewwa t-territorju tieghu tkun behsiebha twettaq jew tkun tassew twettaq il-parti I-
kbira tal-attivitajiet taghha. Ditta tal-investiment li hija persuna guridika ghandha tkun
awtorizzata fl-Istat Membru li fih ikollha I-uffi¢¢ju rregistrat taghha. Ditta tal-
investiment li mhix persuna guridika ghandha tkun awtorizzata fl-Istat Membru li fih
ikollha l-uffi¢¢ju princ¢ipali taghha. B'zieda ma' dan, 1-Istati Membri ghandhom
jehtiegu illi 1-ufficcju principali tad-ditta tal-investiment irid dejjem ikun fl-Istat
Membru tad-domicilju taghha u li hija tkun topera verament minn hemm.

Id-Direttiva 2007/44/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-5 ta' Settembru 2007
fir-rigward ta' regoli procedurali u kriterja ta' evalwazzjoni ghall-valutazzjoni
prudenzjali tal-akkwizizzjonijiet u z-zieda fil-parte¢ipazzjonijiet fis-settur finanzjarju!
pprovdiet kriterja dettaljata ghall-valutazzjoni prudenzjali ta' akkwizizzjonijiet
proposti f'ditta tal-investiment u ghal procedura ghall-applikazzjoni taghhom. Biex
Jipprovdu certezza legali, kjarifiki u rizultati li jistghu jkunu mbassra minn qabel fir-
rigward tal-process tal-valutazzjoni, kif ukoll tar-rizultat tieghu, huwa xieraq li 1-
kriterja u l-process ta' valutazzjoni prudenzjali jkunu konformi ma' dawk stipulati fid-
Direttiva 2007/44/KE. B'mod partikolari, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom
jivvalutaw |-adattabilita tal-akkwirent propost u r-ragunar finanzjarju tal-
akkwizizzjoni proposta skont dawn il-kriterja kollha li gejjin: ir-reputazzjoni tal-
akkwirent propost; ir-reputazzjoni u l-esperjenza ta' kwalunkwe persuna li se tmexxi |-

GU L 247, 21/09/2007, p. 1
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operat tad-ditta tal-investiment; ir-ragunar finanzjarju tal-akkwirent propost; jekk id-
ditta tal-investiment hijiex se tkun tista' tkun konformi mar-rekwiziti prudenzjali
bbazati fuq din id-Direttiva u direttivi ohrajn, notevolment, fuq id-Direttivi
2002/87/KE! u 2006/49/KE?; jekk l-akkwist izidx il-kunflitti ta’ interessi; jekk
hemmx ragunijiet ta' suspett li sar jew kien hemm attentat li jsir iffinanzjar permezz ta'
hasil ta' flus jew ta' terrorizmu fit-tifsira tal-Artikolu 1 tad-Direttiva 2005/60/ KES3, jew
jekk l-akkwizizzjoni proposta jistax izid ir-riskju ta' dan.

Ditta tal-investiment awtorizzata fl-Istat Membru tad-domic¢ilju taghha ghandha tkun
intitolata tipprovdi servizzi ta' investiment jew twettaq attivitajiet ta' investiment fl-
Unjoni Ewropea kollha minghajr il-htiega li tfittex awtorizzazzjoni separata mill-
awtorita kompetenti fl-1stat Membru li fih tixtieq tipprovdi dawn is-servizzi jew
twettaq dawn l-attivitajiet.

Galadarba ¢erti ditti tal-investiment huma ezentati minn ¢erti obbligi imposti mid-
Direttiva 2006/49/KE, huma ghandhom ikunu obbligati jzommu jew ammont minimu
ta' kapital jew assigurazzjoni tal-indennita professjonali jew ghaqda tat-tnejn. L-
aggustamenti tal-ammonti ta' din l-assigurazzjoni jridu jqisu l-aggustamenti maghmula
fil-gafas tad-Direttiva 2002/92/KE. Dan it-trattament partikulari ghall-ghanijiet tal-
adegwatezza tal-kapital ghandu jkun minghajr pregudizzju ghal kull de¢izjoni li
tirrigwarda t-trattament xieraq ta' dawn id-ditti skont il-bidliet gejjiena tal-ligi tal-
Unjoni Ewropea dwar |-adegwatezza tal-kapital.

Galadarba l-ambitu tar-regolazzjoni prudenzjali ghandu jkun limitat ghal dawk I-
entitajiet li, bis-sahha li jzommu portafoll tan-negozjar fuq bazi professjonali,
jirrapprezentaw sors tar-riskju tal-kontroparti lill-partecipanti 1-ohra tas-suq, I-
entitajiet li jinnegozjaw f'isimhom stess fl-istrumenti finanzjarji, inkluzi dawk id-
derivattivi tal-komoditajiet koperti minn din id-Direttiva, kif ukoll dawk li jipprovdu
servizzi ta' investiment fid-derivattivi tal-komoditajiet lill-klijenti tal-kummer¢
princ¢ipali taghhom fuq bazi sekondarja ghall-kummer¢ ewlieni taghhom meta
kkunsidrati fuq il-bazi ta' grupp, sakemm dan il-kummer¢ prin¢ipali ma jkunx il-
provvediment ta' servizzi ta' investiment fit-tifsira ta' din id-Direttiva, ghandhom jigu
eskluzi mill-ambitu ta' din id-Direttiva.

Sabiex jigu protetti d-dritt tas-sjieda ta' investitur u drittijiet ohra simili rigward it-titoli
u d-drittijiet tieghu rigward il-fondi fdati lil ditta, dawn id-drittijiet ghandhom b'mod
partikulari jinzammu distinti minn dawk tad-ditta. Madankollu, dan il-prin¢ipju ma
ghandux jipprevjeni lid-ditta milli taghmel kummer¢ ghaliha nfisha imma f'isem 1-
investitur, meta dan ikun mehtieg min-natura nfisha tat-tranzazzjoni u 1-investitur
jagbel, per ezempiju fis-self tal-istokkijiet.

Id-Direttiva 2002/87/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta' Dicembru 2002 dwar is-
supervizjoni supplimentari ta' istituzzjonijiet ta' kreditu, intraprizi tal-assikurazzjoni u ditti tal-
investiment f'’konglomerat finanzjarju (GU L 35, 11.2.2003, p. 1).

Direttiva 2006/49/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-14 ta' Gunju 2006 dwar 1-adegwatezza
tal-kapital ta' kumpanniji tal-investiment u istituzzjonijiet ta' kreditu (GU L 177, 30.6.2006, p. 201).
Id-Direttiva 2005/60/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta' Ottubru 2005 dwar il-
prevenzjoni tal-uzu tas-sistema finanzjarja ghall-iskop tal-money laundering [hasil tal-flus] u I-
finanzjament tat-terrorizmu (GU L 309, 25.11.2005, p. 15).
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(37)  Ir-rekwiziti li jikkon¢ernaw il-protezzjoni tal-assi tal-klijent huma ghodda krucjali
ghall-protezzjoni tal-klijenti fil-provvista tas-servizzi u tal-attivitajiet. Dawn ir-
rekwiziti jistghu jkunu eskluzi meta I-pussess shih tal-fondi u tal-istrument finanzjarju
huwa trasferit ghal ditta tal-investiment biex ikopri kwalunkwe obbligi prezenti jew
futuri, attwali jew kontingenti jew prospettivi. Din il-possibilita wiesgha tista' tohloq
incertezza u tipperikola l-effikacja tar-rekwiziti li jikkonc¢ernaw is-salvagwardja tal-
assi tal-klijent. Ghalhekk, ghall-ingas meta jkunu involuti I-assi tal-klijenti mhux
professjonali, huwa xieraq li tkun limitata I-possibilita tad-ditti tal-investiment i
jikkonkludu arrangamenti ta' kollateral finanzjarju ta' trasferiment tat-titolu Kif
iddefinit f'Direttiva 2002/47/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-

6 ta' Gunju 2002 dwar arrangamenti ta' kollateral finanzjarju?, ghall-fini tal-
accertament jew altriment tal-kopertura tal-obbligi taghhom.

(38) Huwa mehtieg li jissahhah ir-rwol tal-korpi manigerjali ta' ditti tal-investiment biex
jizguraw immaniggar tajjeb u prudenti tad-ditti, il-promozzjoni tal-integrita tas-suq u
I-interessi tal-investituri. Fl-interess ta' approcé koerenti ghall-governanza
korporattiva, huwa mixtieq li r-rekwiziti ghad-ditti ta' investiment jigu allinjati
kemm jista' jkun ma' dawk inkluZi fid-Direttiva .../.../UE [CRD IV] u biex jigi ;gurat
li tali rekwiziti jkunu proporzjonati ghan-natura, skala u kumplessita tan-negozju
taghhom. Biex jigu evitati I-kunflitti ta' interessi, membru eZekuttiv tal-Korp
manigerjali ta' ditti ta' investiment m'ghandux ikun ukoll membru eZekuttiv tal-korp
manigerjali ta' éentru ta' negozjar imma jista' jkun membru mhux eZekuttiv ta' tali
korp manigerjali, per ezempju sabiex jipprovdi l-partecipazzjoni tal-utenti fit-tehid
tad-decizjonijiet. 1l-korp manigerjali ta' ditta tal-investiment ghandu dejjem
jikkommetti hin bizzejjed u jkollu 1-gharfien, il-hiliet u 1-esperjenza adegwati sabiex
ikun kapaci jithem il-operat tad-ditta tal-investiment u r-riskju ewlieni taghha. Biex
jevitaw ragunar fi grupp u jiffacilitaw l-isfida kritika, bordijiet manigerjali ta' ditti tal-
investiment ghandhom ikun differenti bizzejjed fir-rigward ta' eta, generu,
provenjenza, edukazzjoni u sfond professjonali biex jipprezentaw firxa varja ta'
fehmiet u esperjenzi. ll-bilan¢ fil-generu huwa ta' importanza partikolari biex jizgura
rapprezentazzjoni adegwata tar-realta demografika. Fejn tigi pprattikata, ir-
rappreZentanza tal-impjegati fil-korp manigerjali ghandha wkoll tidher bhala mod
pozittiv ghat-titjib tad-diversita, billi 7Zid perspettiva fundamentali u gharfien
genwin ta’' kif tahdem internament l-istituzzjoni. Barra minn hekk, il-mekkaniimi
huma bZonnjuZi biex jizguraw li I-membri tal-korpi manigerjali jistghu jitqiesu
responsabbli f'ka? ta' mmaniggjar haZin serju.

(39) Biex ikollu sorveljanza u kontroll effettiv fuq l-attivitajiet tad-ditta tal-investiment, il-
korp manigerjali ghandu jkun responsabbli u jaghti rendikont ghall-istrategija generali
tad-ditta tal-investiment, billi jqis il-kummer¢ u 1-profil tar-riskju tad-ditta tal-
investiment. Il-korp manigerjali ghandu jiehu responsabilitajiet ¢ari matul i¢-¢iklu tal-
operat tad-ditta tal-investiment, tal-ogsma tal-identifikazzjoni u d-definizzjoni tal-miri
strategici tad-ditta, tal-approvazzjoni tal-organizzazzjoni interna taghha, inkluz il-
kriterja tal-ghazla u t-tahrig tal-persunal, tad-definizzjoni tal-linji ta' politika generali li
jirregolaw il-provvista tas-servizzi u tal-attivitajiet, inkluz ir-remunerazzjoni tal-
persunal responsabbli mill-bejgh u 1-approvazzjoni ta' prodotti godda ghad-
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(40)

(42)

(43)

distribuzzjoni lill-klijenti. Il-monitoragg perjodiku u l-ivvalutar tal-miri strategici tad-
ditti tal-investiment, I-organizzazzjoni interna taghhom u l-linji ta' politika taghhom
ghall-provvista tas-servizzi u l-attivitajiet ghandhom jizguraw il-kapacita kontinwa
taghhom li joffru maniggar tajjeb u prudenti, fl-interess tal-integrita tas-swieq u tal-
protezzjoni tal-investituri.

II-firxa dejjem tespandi tal-attivitajiet 1i hafna ditti tal-investiment jidhlu ghalihom
b'mod simultanju ziedet il-potenzjal ghall-kunflitti ta' interess bejn dawn I-attivitajiet
differenti u I-interessi tal-klijenti taghhom. Ghalhekk, jehtieg li jigu pprovduti regoli
sabiex jigi zgurat illi dawn il-kunflitti ma jaffettwawx b'mod negattiv I-interessi tal-
klijenti taghhom.

Id-Direttiva tal-Kummissjoni 2006/73/KE tal-10 ta' Awwissu 2006 li timplimenta d-
Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward ta' rekwiziti
organizzazzjonali u kundizzjonijiet operatorji ghad-ditti tal-investiment u termini
definiti ghall-ghanijiet ta' dik id-Direttiva® tippermetti lill-Istati Membri li jehtiegu, fil-
kuntest tar-rekwiziti organizzazzjonali ghad-ditti tal-investiment, I-irrekordjar ta'
konversazzjonijiet fuq it-telefon jew ta' komunikazzjonijiet elettronici li jinvolvu
ordnijiet tal-klijent. L-irrekordjar ta' konversazzjonijiet telefonici jew ta'
komunikazzjonijiet elettronici li jinvolvi ordnijiet tal-klijent huwa kompatibbli mal-
Karta tad-Drittijiet Fundamentali tal-Unjoni Ewropea u huwa gustifikat sabiex
tissahhah il-protezzjoni tal-investitur, biex tittejjeb is-sorveljanza tas-suq u tizdied ic-
¢certezza legali fl-interessi tad-ditti tal-investiment u I-klijenti taghhom. L-importanza
tat-tali rekords hija wkoll imsemmija fil-konsulenza teknika lill-Kummissjoni,
mahruga mill-Kumitat tar-Regolaturi Ewropej tat-Titoli fid-29 ta' Lulju 2010. Ghal
dawn ir-ragunijiet, huwa xieraq li din id-Direttiva tipprovdi I-principji ta' sistema
generali 1i tikkoncerna I-irrekordjar ta' konversazzjonijiet fuq it-telefon jew ta'
komunikazzjonijiet elettronici li jinvolvu 1-ordnijiet tal-klijent. Ghall-
komunikazzjonijiet bejn il-klijenti mhux professjonali u I-istituzzjonijiet finanzjarji,
huwa xieraq li I-Istati Membri jithallew jirrikonoxxu minflok rekords miktubin
adegwati ta' tali komunikazzjonijiet ghall-istituzzjonijiet finanzjarji stabbiliti u
ferghat li jinsabu fi hdan it-territorju taghhom.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li r-rispett ghad-dritt tal-protezzjoni tad-data
personali skont id-Direttiva 95/46/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-

24 ta' Ottubru 1995 dwar il-protezzjoni tal-individiwi fir-rigward tal-ipproc¢essar tad-
data personali u tal-moviment hieles tat-tali data? u d-Direttiva 2002/58/KE tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-12 ta' Lulju 2002 dwar l-ipprocessar tad-data
personali u I-protezzjoni tal-privatezza fis-settur tal-komunikazzjoni elettronikas li
jirregolaw l-ipprocessar tad-data personali li jsir b*applikazzjoni ta' din id-Direttiva.
Din il-protezzjoni ghandha, b'mod partikolari, testendi ghall-irrekordjar tat-telefon u
rrekordjar elettroniku. L-ipprocessar tad-data personali mill-Awtorita Supervizorja
Ewropea (Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) (AETS) stabbilita mir-Regolament

GU L 241, 2.9.20086, p. 26.
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(UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill* fl-applikazzjoni ta* din
id-Direttiva hu soggett ghar-Regolament (KE) Nru 45/2001 tal-Parlament Ewropew
u tal-Kunsill tat-18 ta’ Dicembru 2000 dwar il-protezzjoni ta’ individwi fir-rigward
tal-ipprocessar ta' data personali mill-istituzzjonijiet u I-korpi tal-Komunita u dwar
il-movement liberu ta* dak id-data?.

(44)  L-uzu tat-teknologija informatika tan-negozjar evolva b'mod sinifikanti fl-ahhar
decennju u issa huwa uzat b'mod estensiv mill-partecipanti tas-suq. Hafna partecipanti
tas-suq issa jaghmlu uzu minn negozjar algoritmiku fejn algoritmu tal-kompjuter
jiddetermina awtomatikament aspetti ta' ordni bi ftit jew minghajr intervent uman.
Sottokategorija specifika ta' negozjar algoritmiku huwa kummer¢ ta' frekwenza gholja
fejn sistema tal-kummer¢ tanalizza dejta jew sinjali mis-suq b'velocita gholja,
normalment f'millisekondi jew mikrosekondi, u mbaghad tibghat jew taggorna numri
kbar ta' ordnijiet f'perjodu qasir ta' zmien bi twegiba ghal dik 1-analizi. In-negozjar ta'
frekwenza gholja tipikament isir minn negozjanti li juzaw il-kapital taghhom infushom
biex jinnegozjaw u iktar milli huwa strategija minnu nnifsu ta' spiss jista' jinvolvi I-
uzu ta' teknologija sofistikata biex ikunu implimentati strategiji iktar tradizzjonali
bhall-generazzjoni tas-suq jew l-arbitragg.

(45) Bi gbil mal-konkluzjonijiet tal-Kunsill dwar it-tishih tas-Supervizoni finanzjarja tal-
Unjoni Ewropea ta' Gunju 2009, u biex tikkontribwixxi ghat-twaqqif ta' ktieb tar-
regoli wiehed ghas-swieq finanzjarji tal-Unjoni, tghin biex tkompli tizviluppa kamp
kompetittiv ekwu ghall-Istati Membri u |-partecipanti tas-suq, issahhah il-protezzjoni
tal-investitur u ttejjeb is-supervizjoni u I-infurzar, I-Unjoni Ewropea impenjat ruhaha
li timminimizza, fejn huwa xieraq, id-diskrezzjonijiet disponibbli lill-Istati Membri fil-
ligi tal-Unjoni Ewropea dwar is-servizzi finanzjarji. Barra l-introduzzjoni f'din id-
Direttiva ta' sistema komuni ghall-irrekordjar ta' konversazzjonijiet fuq it-telefon jew
ta' komunikazzjonijiet elettronici li jinvolvu ordnijiet tal-klijent, huwa xieraq li
titnagqas il-possibilita tal-awtoritajiet kompetenti li jiddelegaw kompiti supervizorji
f'certi kazijiet, biex jigu limitati d-diskrezzjonijiet fir-rekwiziti applikabbli ghal agenti
marbuta u ghar-rapportar mill-ferghat. Madankollu, filwaqt li I-awtoritajiet
kompetenti ghandhom ir-responsabilitajiet skont din id-Direttiva biex
jissalvagwardjaw il-protezzjoni tal-investitur, f'din id-Direttiva m*hemm xejn li
Jjzomm lill-1stati Membri milli jinnominaw |-awtoritajiet flimkien mal-awtoritajiet
kompetenti biex jipprovdu monitoragg addizzjonali ta' swieq biex tizdied il-
protezzjoni tal-investituri mhux professjonali.

(46)  L-avvanzi teknici ppermettew negozjar bi frekwenza gholja u evoluzzjoni tal-mudelli
tan-negozju. In-negozjar bi frekwenza gholja jigi ffacilitat mill-kolokazzjoni tal-
facilitajiet tal-partecipanti fis-suq fi qrubija fiZika ghall-magna ta' korrispondenza
ta' ¢entru ta' negozjar. Sabiex jigu ;gurati kundizzjonijiet ta' negozjar ordinati u
gusti hu essenzjali li ¢-Centri ta’ negozjar jipprovdu s-servizzi ta' kolokazzjoni ta'
dan it-tip fuq bazi mhux diskriminatorja, gusta u trasparenti. L_-uzu tat-teknologija
informatika tan-negozjar bi frekwenza gholja zied il-veloc¢ita, il-kapacita u I-
kumplessita ta' kif jinnegozjaw in-negozjaturi. Ghen ukoll lill-parte¢ipanti tas-suq biex
jiffacilitaw 1-access dirett mill-klijenti taghhom ghal swieq permezz tal-uzu tal-
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(47)

facilitajiet tan-negozjar taghhom, permezz ta' access dirett jew sponsorizzat ghas-suq.
It-teknologija tan-negozjar ipprovdiet benefic¢éji ghas-suq u ghall-partecipanti tas-suq
b'mod generali bhal partecipazzjoni usa' fis-swieq, jista' jigi argumentat iktar
likwidita, ghalkemm jibga' d-dubji dwar kemm verament hemm likwidita pprovduta,
ingas firxa, ingas volatilita fuq terminu gasir u I-mezzi biex jintlahqu tiswir tal-prezz
u ezekuzzjoni ahjar tal-ordnijiet ghall-klijenti. Madankollu, it-teknologija tan-negozjar
ta’' frekwenza gholja tat bidu wkoll ghal numru ta' riskji potenzjali bhaz-zieda fir-
riskju tat-taghbija zejda tas-sistema minhabba volumi kbar ta' ordnijiet, riskji li
negozjar algoritmiku jiggenera ordnijiet duplikati jew zbaljati jew malfunzjonanti
b'tali mod li jistghu jwasslu ghal suq dizordinat. Barra minn hekk, hemm ir-riskju ta'
sistemi ta' negozjar algoritmiku li jirreagixxu b'mod esagerat ghal avvenimenti ohra
tas-suq li jista' jharrax il-volatilita jekk hemm problema preezistenti fis-sug. Negozjar
algoritmiku jew negozjar ta' frekwenza gholja, bhal kull forma ohra ta' negozjar,
jista' jirrendi ruhu ghal ¢erti forom ta' mgiba abbuziva jekk ma jkunx uzat b'mod tajjeb
li ghandha tkun ipprojbita skont ir-Regolament (UE) Nru.../.... [Regolament dwar |-
Abbuz tas-Suq gdid]. Negozjar ta' frekwenza gholja jista' wkoll, minhabba I-vantagg
tal-informazzjoni pprovdut ghal negozjaturi ta' frekwenza gholja, jikkonvindi I-
investituri li jaghzlu li jwettqu negozju f'postijiet fejn jistghu jevitaw I-interazzjoni
man-negozjaturi ta’ frekwenza gholja. Huwa xieraq li l-istrategiji tan-negozjar ta’
frekwenza gholja li jiddependu fuq certi karatteristici specifikati jigu soggetti ghal
skrutinju regolatorju partikolari. Filwaqt li dawn huma b'mod predominanti
strategiji li jiddependu fuq in-negozjar flisimhom stess, tali skrutinju ghandu
japplika wkoll fejn |-ezekuzzjoni tal-istrategija tan-negozjar tkun strutturata b'tali
mod li tevita l-ezekuzzjoni li ssir fisimha Stess.

Dawn ir-riskji potenzjali mill-uzu dejjem jizdied tat-teknologija jittaffew l-ahjar minn
kombinazzjoni ta' kontrolli tar-riskju specifici diretti lejn ditti 1i jippartecipaw
f'negozjar algoritmiku jew ta' frekwenza gholja u mizuri ohra diretti lejn operaturi tac-
Centrikollha tan-negozjar 1i huma ac¢cessati mit-tali ditti. Dawn ghandhom jirriflettu
u jibnu fuq il-linji gwida teknic¢i mahruga mill-AETS fi Frar 2012 dwar sistemi u
kontrolli f'ambjent ta' negozjar awtomatizzat ghal pjattaformi ta' negozjar, ditti tal-
investiment u awtoritajiet kompetenti (AETS/2012/122) sabiex tissahhah ir-
reziljenza tas-swieq fid-dawl tal-iZviluppi teknologic¢i. Huwa mixtieq li jkun zgurat li
d-ditti ghan-negozjar ta' frekwenza gholja jkunu awtorizzati meta huma membru dirett
ta' centru ta' negozjar. Dan ghandu jizgura 11 huma jkunu suggetti ghar-rekwiziti
organizzativi skont id-Direttiva u jkunu supervizzati kif xierag. F'dan ir-rigward, |-
AETS ghandha tizvolgi rwol ta' koordinament importanti fid-definizzjoni tad-dags
ta' funzjonament xieraq biex jigu ;gurati swieq ordnati f'livell tal-Unjoni. Barra
minn hekk, |-ordnijiet kollha ghandhom ikunu soggetti ghal kontrolli ta' riskju
xierqa mill-bidu nett. Ghalhekk huwa wkoll xieraq li tintemm il-prattika tal-access
sponsorizzat u skopert biex jigi evitat ir-riskju li d-ditti b'kontrolli insuffi¢jenti
mwagqqfa joholqu kundizzjonijiet tas-suq dizordinati u biex jigi gurat li I-
partecipanti tas-suq ikunu jistghu jigu identifikati u jkunu responsabbli ghal
kwalunkwe kundizzjoni dizordinata li ghaliha jkunu responsabbli. Huwa wkoll
necessarju li jkun possibbli li jigu identifikati bi¢-car il-flussi tal-ordnijiet li gejjin
min-negozjar ta' frekwenza gholja. L-AETS ghandha wkoll tkompli timmonitorja I-
izviluppi fit-teknologija u lI-metodi uzati ghall-access tac-centri ta' negozjar u
ghandha tkompli tipprepara linji gwida biex tizgura li r-rekwiziti ta' din id-Direttiva
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Jjkunu jistghu jkomplu jigu applikati b'mod effettiv fid-dawl tal-prattiki |-godda.

(48) Kemm id-ditti kif ukoll i¢-Centri ta' negozjar ghandhom jizguraw li jkun hemm mizuri
b'sahhithom f'posthom biex jizguraw li n-negozjar bi frekwenza gholja u
awtomatizzat ma johlogx suq dizordinat u ma jistax jintuza ghal ghanijiet abbuzivi.
Postijiet tan-negozjar ghandhom jizguraw ukoll li s-sistemi tan-negozjar taghhom
huma reziljenti u ttestjati tajjeb biex jitrattaw ma' zieda fil-flussi tal-ordnijiet jew stress
tas-suq u li hemm salvaviti fis-sehh fi¢-centrikollha tan-negozjar biex iwaqqfu
temporanjament il-kummerc¢ jekk ikun hemm movimenti f'dagga mhux mistennija fil-
prezzijiet.

(48a) Hemm bzonn ukoll li jigi gurat li I-istrutturi tal-miZati tac-centri ta' negozjar ikunu
trasparenti, mhux diskriminatorji u gusti u li ma jkunux strutturati b'tali mod li
Jjippromwovu kundizzjonijiet ta’ suq dizordinat. Huwa ghalhekk xieraq li jigi ;gurat
li I-istrutturi tal-miZati tac-centri ta' negozjar joffiru incentiv ghal proporzjon aktar
baxx tal-messaggi tas-sistemi biex isir negozjar b'mizati oghla li japplikaw ghal
prattiki bhall-kancellazzjoni ta' volumi jew proporzjonijiet gholjin ta' ordnijiet li
Jjistghu joholqu tali kundizzjonijiet dizordinati u li jehtiegu li¢-centri ta' negozjar li
JjZidu l-kapacita tal-infrastruttura minghajr ma necessarjament ikunu ta' benefiécéju
ghal parteéipanti tas-suq ohrajn.

(49) Minbarra mizuri marbuta mal-negozjar algoritmiku u ta' frekwenza gholja huwa xieraq
li jigu pprojbiti acéess sponsorizzat u skopert u jigu inkluzi kontrolli marbuta mad-
ditti tal-investiment li jipprovdu access tas-suq dirett ghal swieq ghall-klijentil . Huwa
wkoll xieraq li ditti 1i jipprovdu access dirett ghas-suq jizguraw li persuni li jaghmlu
uzu mis-servizz huma kkwalifikati bizzejjed u i jkunu imposti kontrolli tar-riskju fuq
I-uzu tas-servizz. Huwa xieraq li rekwiziti organizzazzjonali dettaljati rigward dawn il-
forom godda ta' kummer¢ ghandhom ikunu preskritti b'iktar dettall f'atti delegati.
Barra s-setghat tal-AETS biex tipprepara linji gwida aggornati dwar forom
differenti tal-access ghas-swieq u l-kontrolli assocjati, dan ghandu jizgura li r-
rekwiziti jistghu jkunu emendati fejn mehtieg biex jittrattaw ma' iktar innovazzjoni u
zviluppi f'dan il-gasam.

(50)  Hemm multitudni ta' postijiet tan-negozjar li bhalissa qed joperaw fl-Unjoni, li numru
minnhom ged jinnegozjaw strumenti identici. Biex ikunu indirizzati r-riskji potenzjali
ghall-interessi tal-investituri huwa mehtieg li jkunu formalizzati u iktar ikkoordinati |-
processi fuq il-konsegwenzi ghall-kummer¢ f'postijiet ohra jekk ¢entruwiehed
jiddeciedi li jissospendi jew inehhi strument finanzjarju mill-kummer¢. Fl-interess tac-
¢ertezza legali u biex ikunu indirizzati b'mod adegwat il-kunflitti ta' interess fid-
decizjoni li jkunu sospiza jew imnehhija strumenti mill-kummer¢, ghandu jkun zgurat
1i jekk suq regolat wiehed jew MTF jieqaf jinnegozja minhabba nuqqas ta' kxif ta'
informazzjoni dwar min johrog I-istrument jew dwar I-istrument finanzjarju, l-ohrajn
isegwu dik id-decizjoni. Barra minn hekk, huwa mehtieg li jkun formalizzat u mtejjeb
b*'mod ulterjuri l-iskambju tal-informazzjoni u I-kooperazzjoni fost i¢-¢entri ta'
negozjar f'kazijiet ta' kundizzjonijiet eccezzjonali b'rabta ma' strument partikolari li
huwa nnegozjat f'postijiet differenti. Dan ghandu jinkludi arrangamenti li j;ommu ¢-
Centri ta' negozjar milli juzaw informazzjoni traimessa fil-kuntest ta' sospensjoni
jew tnehhija ta' strument min-negozjar ghal ragunijiet kummerdjali.
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(51a)

(52)

Iktar investituri saru attivi fis-swieq finanzjarji u huma offruti sett usa u iktar kumpless
ta' servizzi u strumenti u, fid-dawl ta' dawn I-izviluppi, huwa mehtieg li jkun ipprovdut
grad ta' armonizzazzjoni li joffri lill-investituri livell gholi ta' protezzjoni madwar I-
Unjoni Ewropea. Meta kienet adotta d-Direttiva 2004/39/KE, id-dipendenza dejjem
tizdied tal-investituri fug rakkomandazzjonijiet personali htieget li tinkludi I-provvista
ta' konsulenza dwar investiment bhala servizz ta' investiment suggett ghall-
awtorizzazzjoni u ghal qadi specifiku tal-obbligi tal-kummer¢. Ir-relevanza kontinwa
tar-rakkomandazzjonijiet personali ghall-klijenti u I-kumplessita dejjem tizdied tas-
servizzi u l-istrumenti tehtieg il-qadi ta' obbligi tal-kummer¢ biex tissahhah il-
protezzjoni tal-investituri.

Filwaqt li I-qadi msahhah tal-obbligi tal-kummer¢ ghal servizzi konsultattivi huwa
necessarju, mhuwiex bizZejjed biex tigi gurata I-protezzjoni xierga tal-investitur.
B'mod partikulari, |-Istati Membri ghandhom jiguraw li, meta d-ditti ta’
investiment ifasslu prodotti ta' investiment jew depoZiti strutturati ghall-bejgh lill-
klijenti professjonali u mhux, dawk il-prodotti jitfasslu biex jissodisfaw il-bzZonnijiet
U l-karatteristici ta' suq fil-mira identifikat fi hdan il-kategorija rilevanti ta' klijenti.
Barra minn hekk, |-Istati Membri ghandhom jizguraw li d-ditta ta' investiment tiehu
passi ragonevoli biex tigura li I-prodott ta' investiment jigi kkummercjalizzat u
maqassam lill-klijent fi hdan il-grupp fil-mira. Madankollu, dan m'ghandux inehhi
r-responsabilita minn fuq id-distributuri ta’ partijiet terzi fejn jikkumerdcjalizzaw jew
igassmu I-prodott barra mill-grupp fil-mira minghajr gharfien jew kunsens tad-ditta
li tkun iddisinnjat il-prodott. ll-produtturi ghandhom ukoll jirrevedu perjodikament
ir-rendiment tal-prodotti taghhom, biex jivvalutaw jekk ir-rendiment tal-prodotti
kienx bi gbil mad-disinn taghhom u biex jistabbilixxu jekk is-suq fil-mira taghhom
ghall-prodott jibgax korrett. L-investituri ghandhom bZonn ukoll informazzjoni
xierqa dwar il-prodotti u b'mod partikolari informazzjoni fuq bazi konsistenti dwar
I-impatt kumulattiv tal-livelli differenti ta' tariffi fug ir-redditu tal-investiment. Id-
dispozizzjonijiet tal-Artikolu 80(8) tad-Direttiva 2006/48/KE ghandhom jitqiesu
f'dan ir-rigward.

Biex tinghata l-informazzjoni kollha rilevanti lill-investituri, huwa xieraq li d-ditti tal-
investiment li jipprovdu konsulenza dwar I-investiment biex jikkjarifikaw il-bazi tal-
konsulenza li jipprovdu, notevolment il-firxa ta' prodotti li jikkunsidraw meta
jipprovdu rakkomandazzjonijiet personali lill-klijenti, I-ispiza tal-konsulenza jew, fejn
I-ispiza tat-tariffi u l-incentivi ma jistghux jigu accertati qabel l-ghoti tal-
konsulenza, il-mod li bih tigi kkalkulata l-ispiza, kemm jekk jipprovdu konsulenza
dwar investiment tinghata flimkien mal-accéettazzjoni jew ir-ricezzjoni ta' incentivi
minn partijiet terzi kif ukoll jekk id-ditti tal-investiment jipprovdu lill-klijenti
b'valutazzjoni perjodika dwar I-addattabilita tal-istrumenti finanzjarji rrakkomandati
lilhom. Huwa xieraq ukoll li d-ditti tal-investiment jintalbu jispjegaw lill-klijenti
taghhom ir-ragunijiet tal-konsulenza pprovduta lilhom. Il-linji gwida mill-AETS
Jistghu jkunu utli billi tigi ;gurata I-applikazzjoni effettiva u konsistenti ta' dawn id-
dispozizzjonijiet. Biex jiddefinixxu iktar il-qafas regolatorju ghall-provvista tas-
servizz ta' konsulenza dwar investiment, filwaqt li fl-istess hin ihallu 1-ghazla ghad-
ditti tal-investiment u I-klijenti, huwa xieraq li jkunu stabbiliti kundizzjonijiet ghall-
provvista ta' dan is-servizz meta d-ditti jinfurmaw lill-klijenti li I-konsulenza ged
tinghata flimkien mal-aééettazzjoni jew ir-ricezzjoni ta' incentivi minn partijiet terzi.
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Meta tkun ged tipprovdi mmaniggjar ta' portafolli diskrezzjonali, id-ditta ta’
investiment ghandha, gabel ma jsir il-ftehim, tinforma lill-klijent dwar I-iskala
mistennija ta’ incéentivi, u r-rapporti perjodic¢i ghandhom jizvelaw l-inéentivi kollha
mhallsa jew ircevuti. Minhabba I-bZonn li jigi gurat li incentivi ta' partijiet terzi ma
Jjzommux lid-ditta tal-investiment milli tagixxi fl-ahjar interessi tal-klijent, ghandu
jkun previst li, taht certi kundizzjonijiet, tkun permessa projbizzjoni fuq ir-
riceviment ta' tali incentivi jew ikunu mehtiega li jigu trasferiti fuq il-klijent.

(52a) Biex il-konsumaturi jigu protetti ulterjorment, jixraq ukoll li jigi 7gurat li d-ditti tal-
investiment ma jirrimunerawx jew ma jivvalutawx ir-rendiment tal-persunal
taghhom stess b'mod li jkun f'kuntrast mad-dmir tad-ditti li jagixxu fl-ahjar
interessi tal-klijenti taghhom. Ir-remunerazzjoni tal-persunal li jbigh jew joffri
konsulenza dwar l-investimenti ghandha ghalhekk ma tkunx dipendenti biss fugq il-
miri tal-bejgh jew il-profitti ghad-ditta minn strument finanzjarju specifiku ghax din
tohloq incentivi biex titwassal l-informazzjoni li ma tkunx gusta, ¢ara u li tqarraq u
biex isiru rakkomandazzjonijiet li mhumiex fl-ahjar interessi tal-klijenti.

(52b) Minhabba I-kumplessita tal-prodotti tal-investiment u l-innovazzjoni kontinwa fid-
disinn taghhom, huwa wkoll importanti li jigi gurat li I-persunal li joffri
konsulenza dwar prodotti tal-investiment jew li jbighhom lill-klijenti mhux
professjonali jkollu livell xieraq ta' gharfien u kompetenza fir-rigward tal-prodotti
offruti. Ditti tal-investiment ghandhom bZonn jippermettu bizZejjed hin u riZorsi
ghall-persunal taghhom biex jilhiqu dan l-gharfien u I-kompetenza u biex ikunu
applikati fl-ghoti ta’ servizzi lill-Klijenti.

(53) Ditti tal-investiment huma permessi li jipprovdu servizzi ta' investiment li jikkonsistu
biss fl-ezekuzzjoni u/jew fl-ircevuta u t-trasmissjoni tal-ordni tal-klijent, minghajr il-
htiega li tinkiseb informazzjoni rigward 1-gharfien u l-esperjenza tal-klijent biex tkun
ivvalutata I-idoneita tas-servizz jew tal-istrument ghall-klijent. Minhabba li dawn is-
servizzi jwasslu ghal tnaqqis rilevanti tal-protezzjonijiet tal-klijenti, huwa xieraq li
jkunu mtejba I-kundizzjonijiet ghall-provvista taghhom. B'mod partikolari, huwa
xieraq li tkun eskluza 1-possibilita li dawn is-servizzi jkunu pprovduti flimkien mas-
servizz an¢illari li jikkonsisti fl-ghoti ta' kreditu jew self lill-investituri biex
jippermettilhom jaghmlu tranzazzjoni li fiha hija involuta d-ditta tal-investiment,
minhabba li dan izid il-kumplessita tat-tranzazzjoni u jaghmel I-gharfien tar-riskju
involut iktar difficli. Huwa wkoll xieraq li jkunu definiti ahjar il-kriterji ghall-ghazla
tal-istrumenti finanzjarji li ghandhom jintrabtu maghhom dawn is-servizzi sabiex
ikunu eskluzi l-istrumenti finanzjarji, li jinkludi derivat sakemm dak id-derivat ma
Jjzidx ir-riskju lill-klijent, jew jinkorpora struttura li taghmilha difficli ghall-klijent li
jifthem ir-riskju involut.

(54) Prattiki ta' bejgh inkroc¢jat huma stratgija komuni ghall-fornituri tas-servizzi finanzjarji
mhux professjonali fl-Unjoni Ewropea. Dawn jistghu jipprovdu benefi¢¢ji ghall-
klijenti mhux professjonali imma jistghu ukoll jirrapprezentaw prattiki fejn 1-interess
tal-klijent ma jitqiesx adegwatement. Perezempju, certi forom ta' prattiki ta' bejgh
inkroc¢jat, notevolment prattiki ta' konfezzjoni (tying) fejn zewg servizzi finanzjarji
jew aktar jinbieghu flimkien f'pakkett u tal-anqas wiehed minn dawk is-servizzi ma
jkunx disponibbli separatement, jistghu jghawgu I-kompetizzjoni u jaffettwaw
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(55)

(56)

(57)

(58)

(58a)

negattivament il-mobilita tal-klijenti u l-abilita taghhom li jaghmlu ghazliet informati.
Ezempju ta' prattiki ta' konfezzjoni jista' jkun il-ftuh necessarju ta' kontijiet kurrenti
meta jitforna servizz ta' investiment lil klijent mhux professjonali. Filwaqt li prattiki ta’
gruppar (bundling), fejn zewg servizzi finanzjarji jew aktar jinbieghu flimkien
f'pakkett, imma kull servizzi minnhom jista' wkoll jinxtara separatement, minkejja li
jistghu wkoll jghawgu 1-kompetizzjoni u jaffettwaw negattivament il-mobilita tal-
klijenti u l-abilita taghhom li jaghmlu ghazliet informati, tal-anqas ihallu 1-ghazla
hielsa lill-klijent u ghalhekk jistghu jkunu ta' riskju izghar ghall-konformita tad-ditti
tal-investiment mal-obbligi taghhom skont din id-direttiva. L-uzu ta' tali prattiki
ghandu jigi vvalutat bir-reqqa sabiex tigi promossa 1-kompetizzjoni u I-ghazla tal-
konsumatur.

Ghandu jigi kkunsidrat li jigi pprovdut servizz fuq l-inizjattiva ta' klijent ghajr jekk il-
klijent jiddomandah bi twegiba ghal komunikazzjoni ppersonalizzata minn, jew f'isem,
id-ditta lil dan il-klijent partikulari, li jkun fiha stedina jew tkun mahsuba li
tinfluwenza lill-klijent rigward strument finanzjarju specifiku jew tranzazzjoni
specifika. Servizz jista' jigi kkunsidrat li jigi pprovdut fuq I-inizjattiva tal-klijent
minkejja li I-klijent jiddomandah fuq il-bazi ta' kull komunikazzjoni li jkun fiha
promozzjoni jew offerta ta' strumenti finanzjarji maghmula b'kull mezz 1i min-natura
nfisha taghha tkun generali u tkun indirizzata lill-pubbliku jew lil grupp jew kategorija
ikbar ta' klijenti jew ta' klijenti potenzali.

Wiehed mill-ghanijiet ta' din id-Direttiva huwa li jigu protetti 1-investituri. 1l-mizuri
sabiex jigu protetti l-investituri ghandhom jigu adattati ghall-karatteristici specifi¢i ta'
kull wahda mill-kategoriji tal-investituri ( investituri fil-livell tal-konsumaturi,
professjonali u kontropartijiet). Madankollu, sabiex jittejjeb il-gafas regolatorju li
japplika ghall-ghoti ta' servizzi, irrispettivament mill-kategorija ta' klijenti involuti,
huwa xieraq li wiehed jaghmilha ¢ara li 1-principji 11 wiehed jagixxi b'mod onest,
b'mod gust u b'mod professjonali u l-obbligu li wiehed ikun ¢ar u gust u li ma jgarragx
b'haddiehor japplikaw ghar-relazzjoni mal-klijenti kollha.

B'deroga mill-princ¢ipju tal-awtorizzazzjoni, tas-supervizjoni u tal-infurzar tal-obbligi
rigward I-operat tal-frieghi min-naha tal-pajjiz tad-domicilju, huwa xieraq illi 1-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti tassumi r-responsabbilta sabiex
tinforza cCerti obbligi specifikati f'din id-Direttiva fejn jidhol il-kummer¢ imwettaq
permezz ta' fergha gewwa t-territorju fejn tkun il-fergha, minhabba li dik 1-awtorita
tkun l-eqreb wahda ghall-fergha u tkun f'pozizzjoni ahjar sabiex tikxef il-ksur tar-
regoli li jirregolaw I-operat tal-fergha u tintervjeni f'kaz li jkun hemm it-tali ksur.

Huwa mehtieg li jigi impost obbligu effettiv "tal-ahjar twettiq" sabiex ikun zgurat li d-
ditti tal-investiment iwettqu I-ordnijiet tal-klijent fuq termini li jkunu I-iktar favorevoli
ghall-klijent. Dan l-obbligu ghandu japplika ghad-ditti li jkollhom obbligi kuntrattwali
jew tal-agenzija lejn il-klijent.

Biex isir kontribut lil baZi usa’' tal-azzjonisti fl-Unjoni, ghandu jitjieb il-qafas ta’
ezekuzzjoni ghall-investituri mhux professjonali, sabiex dawn ikunu jistghu jacécéedu
ghal firxa wiesgha ta' postijiet tal-eZekuzzjoni attwalment disponibbli fl-Unjoni.
Ghandhom jitqiesu l-progressi teknologici ghall-monitoragg tal-obbligu tal-
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(59)

(60)

(62)

(63)

(64)

(65)

(66)

(67)

ezekuzzjoni fl-applikazzjoni tal-qafas ta' ezekuzzjoni.

Biex jitjiebu I-kundizzjonijiet li fihom id-ditti tal-investiment jagdu l-obbligu taghhom
li jesegwixxu ordnijiet fl-iktar termini favorevoli ghall-klijenti taghhom b'konformita
ma' din id-Direttiva, huwa xieraq li ¢-¢entrital-ezekuzzjoni jkunu rekwiziti jaghmlu
disponibbli ghall-pubbliku d-dejta marbuta mal-kwalita tal-ezekuzzjoni tat-
tranzazzjonijiet f'kull post.

Informazzjoni pprovduta minn ditti tal-investiment lill-klijenti b'rabta mal-linji ta'
politika taghhom dwar 1-ezekuzzjoni tal-ordni hija hafna drabi generika u standard u
ma tippermettix lill-klijenti jifhmu kif se ssir it-tranzazzjoni u jivverifikaw il-
konformita tad-ditti mal-obbligi taghhom li jesegwixxu ordnijiet fl-iktar termini
favorevoli ghall-klijenti taghhom. Biex tissahhah il-protezzjoni tal-investitur, huwa
xieraq li jkunu specifikati 1-prin¢ipji li jikkon¢ernaw l-informazzjoni moghtija minn
ditti tal-investiment lill-klijenti taghhom fuq il-linji ta' politika dwar I-ezekuzzjonijiet
tal-ordnijiet u li jigi rikjest 1i d-ditti jippubblikaw, fuq bazi ta" kull tliet xhur, ghal kull
klassi ta' strumenti finanzjarji, il-hames postijiet ta' ezekuzzjoni fejn ezekwixxew I-
aktar ordnijiet tal-klijent fis-sena precedenti u jgisu dik I-informazzjoni u |-
informazzjoni ppubblikata mil¢-céentri ta' negozjar dwar il-kwalita tal-ezekuzzjoni
fil-politiki taghhom dwar l-ahjar eZekuzzjoni.

[I-persuni li jipprovdu servizzi ta' investiment f'isem iktar minn ditta wahda tal-
investiment ma ghandhomx jigu kkunsidrati bhala agenti marbuta imma bhala ditti tal-
investiment meta jidhlu fid-definizzjoni pprovduta f'din id-Direttiva, bl-ec¢ezzjoni ta'
¢erti persuni li jistghu jkunu ezentati.

Din id-Direttiva ghandha tkun minghajr pregudizzju ghad-dritt li I-agenti marbuta
jidhlu ghal attivitajiet koperti minn Direttivi ohra u ghal attivitajiet li ghandhom
x'Jagsmu maghhom rigward servizzi jew prodotti finanzjarji mhux koperti minn din
id-Direttiva, inkluz flisem il-partijiet tal-istess grupp finanzjarju.

II-kundizzjonijiet sabiex jitwettqu attivitajiet 'il barra mill-bini tad-ditta tal-investiment
(il-bejgh bieb bieb) ma ghandhomx ikunu koperti minn din id-Direttiva.

L-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri ma ghandhomx jirregistraw jew ghandhom
jirtiraw ir-registrazzjoni meta l-attivitajiet attwalment imwettqa jindikaw bic-car illi
agent marbut ikun ghazel is-sistema legali ta' Stat Membru bil-ghan li jevadi I-
istandards iktar stretti fis-sehh fi Stat Membru ichor li gewwa t-territorju tieghu jew
ikun behsiebu jwettaq jew ikun tassew iwettaq il-parti |-kbira tal-attivitajiet tieghu.

Ghall-ghanijiet ta' din id-Direttiva, il-kontropartijiet eligibbli ghandhom jigu meqjusa
11 jagixxu bhala klijenti.

II-krizi finanzjarja uriet limiti fil-kapacita ta' klijenti professjonali li japprezzaw ir-

riskju tal-investiment taghhom. Filwaqt 1i ghandu jkun ikkonfermat li r-regoli ghal-
kondotta tal-operat ghandhom ikunu infurzati fir-rigward ta' dawk I-investituri li |-

iktar jinhtiegu protezzjoni, huwa xieraq li jkunu kkalibrati ahjar ir-rekwiziti
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(68)

(70)

(71)

(72)

applikabbli ghall-kategoriji differenti tal-klijenti. Ghal dan il-ghan, huwa xieraq li xi
rekwiziti ta' informazzjoni u rapportar ikunu estizi ghar-relazzjoni ma' kontropartijiet
eligibbli. B'mod partikolari, ir-rekwiziti rilevanti ghandhom ikunu marbuta mas-
salvagwardja tal-istrumenti finanzjarji u I-flus tal-klijent u rekwiziti tar-rapportar li
jikkon¢ernaw strumenti finanzjarji u tranzazzjonijiet iktar kumplessi. Biex ikunu
riflessi ahjar il-funzjonijiet tal-municipilitajiet u tal-awtoritajiet pubbli¢i lokali, li
mhux suppost ikunu ged iwettqu negozju mill-istrumenti spekulattivi, huwa xieraq li
teskludihom b'mod ¢ar mil-lista ta' kontropartijiet eligibbli u ta' klijenti li huma
kkunsidrati li huma professjonali filwaqt li xorta tippermetti li dawn il-klijenti jitolbu
trattament professjonali dags klijenti professjonali fejn jigu sodisfatti I-kundizzjonijiet
rigidi stabbiliti mill-1stati Membri.

Rigward it-tranzazzjonijiet imwettqa bejn il-kontropartijiet eligibbli, 1-obbligu li jigu
zvelati ordnijiet tal-klijenti b'limitu tal-prezz ghandu japplika biss meta I-kontroparti
tibghat b'mod esplic¢itu ordni b'limitu tal-prezz lil ditta tal-investiment biex din twettaq
din l-ordni.

Id-ditti tal-investiment ghandhom ilkoll ikollhom I-istess opportunitajiet li jinghaqdu
mas-swieq regolati fl-Unjoni Ewropea kollha jew li jkollhom a¢¢ess ghalihom. Tkun
xi tkun il-manjiera li biha t-tranzazzjonijiet ikunu organizzati fl-Istati Membri fil-
prezent, huwa importanti illi jigu aboliti r-restrizzjonijiet teknic¢i u legali dwar 1-access
ghas-swieq regolati.

Sabiex tigi ffacilitata 1-finalizzazzjoni tat-tranzazzjonijiet 1i jagsmu I-fruntieri, huwa
xieraq li jigi pprovvdut l-access ghas-sistemi tal-ikklerjar u s-saldu fl-Unjoni Ewropea
kollha mid-ditti tal-investiment, irrispettivament minn jekk it-tranzazzjonijiet ikunux
gew konkluzi pemezz tas-swieq regolati fl-Istat Membru kon¢ernat jew le. Id-ditti tal-
investiment li jixtiequ jipparte¢ipaw direttament fis-sistemi tas-saldu ta' Stati Membri
ohra ghandhom jikkonformaw mar-rekwiziti operazzjonali u kummerc¢jali rilevanti
ghas-shubija u mal-mizuri prudenzjali sabiex isostnu I-funzjonament bla xkiel u bl-
ordni tas-swieq finanzjarji.

L-ghoti ta' servizzi minn ditti ta' pajjiz terz fl-Unjoni Ewropea huwa suggett ghal
regimi u rekwiziti nazzjonali. Dawn ir-regimi huma differenzjati hafna u d-ditti
awtorizzati b'konformita maghhom ma jgawdux il-liberta li jipprovdu servizzi u d-dritt
tal-istabbiliment fi Stati Membri ohra minbarra dak fejn huma stabbiliti. Huwa xieraq
li jkun introdott gafas regolatorju komuni fuq livell tal-Unjoni Ewropea ghal ditti ta’
tigi provduta bazi ghal ditti ta' pajjizi terzi li jibbenefikaw minn passaport li
jippermettihom jipprovdu servizzi tal-investiment u jwettqu attivitajiet tal-
investiment mal-UE kollha, ir-regim ghandu jarmonizza 1-qafas frammentat ezistenti,
tizgura certezza u trattament unformi ta' ditti ta' pajjiz terz li jaccessaw 1-Unjoni
Ewropea, jizgura li titwettaq valutazzjoni ta' ekwivalenza effettiva mill-Kummissjoni,
billi tinghata prijorita lill-valutazzjoni tal-akbar shab u Zoni tan-negozju tal-UE fl-
ambitu tal-programm G20, b'rabta mal-qafas regolatorju u supervizorju tal-pajjizi
terzi u ghandu jiddisponi ghal livell kumparabbli ta' protezzjonijiet lill-investituri fl-
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UE i jkunu ged jirc¢ievu servizzi pprovduti minn ditti ta' pajjiz terz.

(73)  ll-provvista ta' servizzi lil klijenti mhux professjonali jew lill-klijenti li ghazlu li
Jirrinunzjaw ghal Certi protezzjonijiet biex jigu ttrattati bhala klijenti professjonali
ghandha dejjem tehtieg I-istabbiliment ta' fergha fl-Unjoni Ewropea. L-istabbiliment
tal-fergha ghandu jkun soggett ghall-awtorizzazzjoni u s-supervizjoni fl-Unjoni
Ewropea. Ghadu jkun hemm arrangamenti xierqa ta' kooperazzjoni bejn l-awtorita
kompetenti kkoncernata u 1-awtorita kompetenti fil-pajjiz terz. Kapital inizjali
bizzejjed ghandu jkun ghad-dispozizzjoni hielsa tal-fergha. Kif tkun awtorizzata 1-
fergha ghandha tkun suggetta ghal supervizjoni fl-Istat Membru fejn hija stabbilita I-
fergha; id-ditta ta' pajjiz terz ghandha tkun kapac¢i tipprovdi servizzi fi Stati Membri
ohrajn permezz tal-fergha awtorizzata u supervizzata, suggetta ghal procedura ta'
notifika. Il-forniment ta' servizzi fl-Unjoni minghajr ferghat ghandu jkun limitat ghall-
kontrapartijiet eligibbli u ghal klijenti professjonali ohra barra dawk li rrinunzjaw il-
protezzjonijiet sabiex jigu trattati bhala klijenti professjonali. Barra meta pprovdut
biss fuq inizjattiva eskluZiva tal-Klijent stess, ghandu jkun soggett ghal registrazzjoni
mal-AETS u ghas-supervizjoni fil-pajjiz terz. Ghadu jkun hemm fis-sehh arrangamenti
xierga ta' kooperazzjoni bejn I-AETS u l-awtoritajiet kompetenti fil-pajjiz terz.

(74)  1d-dispozizzjoni ta' din id-direttiva li tirregola I-provvista tas-servizzi jew attivitajiet
tal-investiment minn ditti ta' pajjiz terz fl-Unjoni Ewropea ma ghandhiex taffettwa 1-
possibilita ghal persuni stabbiliti fl-Unjoni li jir¢ievu servizzi ta' investiment minn ditti
ta' pajjiz terz b'inizjattiva esklussiva taghhom stess. Fejn ditta ta' pajjiz terz tipprovdi
servizzi fuq l-inizjattiva esklussiva ta' persuna stabbilita fl-Unjoni, is-servizzi ma
ghandhomx ikunu meqjusa bhala pprovduti fit-territorju tal-Unjoni. Fejn ditta ta’
pajjiz terz tissolicita klijenti jew klijenti potenzjali fl-Unjoni jew tippromwovi jew
tirreklama servizzi ta' investiment jew attivitajiet flimkein mas-servizzi ancillari fl-
Unjoni, ma ghandux ikun meqjus bhala servizz ipprovdut bl-inizjattiva esklussiva tal-
Klijent.

(75) L-awtorizzazzjoni ghal hidma f'suq regolat ghandha testendi ghall-attivitajiet kollha li
ghandhom x'jagsmu direttament mal-wiri, l-ipprocessar, it-twettiq, il-konferma u r-
rapportar tal-ordnijiet mill-punt li fih dawn I-ordnijiet jigu r¢evuti mis-suq regolat sal-
punt li fih jigu trazmessi ghall-finalizzazzjoni sussegwenti, u ghall-attivitajiet li
ghandhom x'jagsmu mad-dhul tal-istrumenti finanzjarji fil-kummer¢. Din ghandha
tinkludi wkoll it-tranzazzjonijiet konkluzi permezz ta' dawk mahtura bhala generaturi
tas-suq mis-suq regolat, li jitwettqu skont is-sistemi taghhom u skont ir-regoli li
jirregolaw dawn is-sistemi. Minhabba I-importanza tal-generaturi tas-suq ghall-
funzjonament ordinat u efficjenti tas-swieq, i¢-centri ta' negozjar ghandu jkollhom
ftehimiet bil-miktub imwagqqfin b'generaturi tas-suq li jicéaraw I-obbligi taghhom u
li jizguraw li fi¢-cirkustanzi kollha barra dawk ecééezzjonali, huma jissodisfaw I-
impenn taghhom li jipprovdu likwidita ghas-sug. Mhux it-tranzazzjonijiet kollha
konkluzi mill-membri jew mill-partecipanti tas-suq regolat, tal-MTF jew tal-OTF
ghandhom jigu kkunsidrati bhala konkluzi gewwa s-sistemi ta' suq regolat, ta' MTF
jew ta' OTF. It-tranzazzjonijiet li I-membri jew il-partecipanti jikkonkludu fuq bazi
bilaterali u li ma jikkonformawx mal-obbligi kollha stabbiliti ghal suq regolat, ghal
MTF jew ghal OTF skont din id-Direttiva ghandhom jigu kkunsidrati bhala
tranzazzjonijiet konkluzi 'l barra minn suq regolat, minn MTF jew minn OTF ghall-
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ghanijiet tad-definizzjoni ta' internalizzatur sistematiku. F'dan il-kaz ghandu japplika I-
obbligu tad-ditti tal-investiment li jippubblikaw kwotazzjonijiet sodi jekk jigu
ssodisfati I-kundizzjonijiet stabbiliti f'din id-Direttiva.

[I-forniment ta' servizzi ta' dejta ewlenija tas-suq li huma ta' importanza kbira ghall-
utenti biex ikunu kapaci jiksbu harsa generali kif mixtieq tal-attivita tan-negozjar
madwar is-swieq tal-Unjoni Ewropea u ghall-awtoritajiet kompetenti biex jir¢ievu
informazzjoni ezatta u komprensiva dwar tranzazzjonijiet rilevanti ghandha tkun
suggetta ghall-awtorizzazzjoni u r-regolamentazzjoni biex tizgura livell mehtieg ta'
kwalita.

L-introduzzjoni ta' arrangamenti ta' pubblikazzjoni approvati ghandha ttejjeb il-kwalita
tal-informazzjoni dwar it-trasparenza tan-negozjar ippubblikata fl-ispazju OTC u
tikkontribwixxi b'mod sinifikanti biex tizgura li t-tali dejta tkun ippubblikata b'tali
mod li jiffacilita I-konsolidazzjoni taghha ma' dejta ppubblikata minn postijiet tan-
negozjar.

Issa li giet implimentata struttura ta' suq li tippermetti 1-kompetizzjoni bejn diversi
postijiet tan-negozjar, hu essenzjali li kemm jista' jkun malajr jibda jiffunzjona tejp
konsolidat effikaci u komprensiv. L-introduzzjoni ta' soluzzjoni kummer¢jali ghal tejp
konsolidat ghall-ekwitajiet u strumenti bhall-ekwita ghandha tikkontribwixxi ghal suq
Ewropew iktar integrat u biex taghmilha iktar facli ghall-partecipanti tas-suq biex
jiksbu ac¢cess ghal harsa konsolidata lejn 1-informazzjoni dwar it-trasparenza tas-suq li
tkun disponibbli. Is-soluzzjoni prevista hija bbazata fuq l1-awtorizzazzjoni ta' fornituri
li jahdmu f'parametri predefiniti u ssorveljati, biex jigi zgurat li data tas-swieq
konsistenti u prec¢iza tkun disponibbli, li huma fkompetizzjoni bejniethom sabiex
jiksbu soluzzjonijiet sofistikati u innovativi hafna, 1i jservu lis-suq bl-ahjar mod
possibbli. Sabiex jigi ffacilitat 1-izvilupp bikri ta' tejp konsolidat vijabbli, il-
Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati li jispecifikaw certi dettalji dwar 1-obbligu
ta' informazzjoni fuq il-fornituri ta' tejps konsolidati kemm jista' jkun malajr. Billi
jintalab lill-fornituri ta' tejps konsolidati (CTPs) kollha biex jikkonsolidaw id-data
APA kollha, se tigi zgurata 1-kompetizzjoni fil-qgasam tas-servizzi lill-klijent u mhux
fir-rigward tal-wisa' tad-data koperta. Madankollu, huwa xieraq li tigi prevista issa
soluzzjoni pubblika li trid tigi zviluppata jekk is-soluzzjoni kummer¢jali ma twassalx
ghall-ghoti fil-hin ta' tejp konsolidat effettiv u komprensiv.

Ir-revizjoni tad-Direttiva 2006/49/KE ghandha tiffissa r-rekwiziti kapitali minimi 1i
maghhom ghandhom jikkonformaw is-swieq regolati sabiex jigu awtorizzati u, hija u
taghmel dan, ghandha tqis in-natura specifika tar-riskji asso¢jati ma' dawn is-swieg.

L-operaturi ta' suq regolat ghandhom ikunu kapaci wkoll joperaw MTF skont 1d-
dispozizzjonijiet rilevanti ta' din id-Direttiva.

Id-dispozizzjonijiet ta' din id-Direttiva li jirrigwardaw l-ammissjoni tal-istrumenti
ghall-kummerc¢ skont ir-regoli infurzati mis-suq regolat ghandhom ikunu minghajr
pregudizzju ghall-applikazzjoni tad-Direttiva 2001/34/KE tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill tat-28 ta' Mejju 2001 fuq lI-ammissjoni tat-titoli ghal-listi ta' stock exchange
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uffi¢jali u fuq informazzjoni li ghandha tkun ippubblikata fuq dawk it-titoli*. Suq
regolat ma ghandux jigi pprevenut milli japplika rekwiziti iktar stretti ghall-emittenti
tat-titoli jew tal-istrumenti li jkun qieghed jikkunsidra ghall-ammissjoni ghan-negozjar
minn dawk imposti skont din id-Direttiva.

(82) L-Istati Membri ghandhom ikunu kapaci jinnominaw awtoritajiet kompetenti
differenti sabiex jinfurzaw I-obbligi mifruxa fil-wisa' stabbiliti f'din id-Direttiva. Dawn
l-awtoritajiet ghandhom ikunu ta' natura pubblika li tiggarantixxi l-indipendenza
taghhom mill-atturi ekonomici u tevita 1-kunflitti ta' interess. B'konformita mal-ligijiet
nazzjonali, I-Istati Membri ghandhom jizguraw il-finanzjament ix-xieraq tal-awtorita
kompetenti. In-nomina tal-awtoritajiet pubbli¢i ma ghandhiex teskludi delega taht ir-
responsabbilta tal-awtorita kompetenti.

(83) Is-summit tal-G20 f'Pittsburgh fil-25 ta' Settembru 2009 gabel li jtejjeb ir-
regolamentazzjoni, il-funzjonament u t-trasparenza tas-swieq finanzjarji ta'
komoditajiet biex jindirizza I-volatilita eccessiva tal-prezz tal-komoditajiet. 1l-
Komunikazzjonijiet tal-Kummissjoni tat-28 ta' Ottubru 2009 dwar Funzjonament
Ahjar tal-Katina tal-Provvista tal-1kel fl-Ewropa, u tat-2 ta' Frar 2011 dwar It-
Trattament tal-Isfidi fis-Swieq tal-Komoditajiet u tal-Materja Prima spjegaw mizuri li
ghandhom ikunu kkunsidrati fil-kuntest tar-revizjoni tad-Direttiva 2004/39/KE.
F'Settembru 2011, I-Organizzazzjoni Internazzjonali tal-Kummissjonijiet tat-Titoli
ppubblikat il-Prinéipji ghar-Regolamentazzjoni u s-Superviijoni tas-Swieq tad-
Derivattivi tal-Komoditajiet. Dawn il-prinéipji ntlagghu mis-samit G20 f'Cannes fl-4
ta’ Novembru 2011 li talab ghal regolaturi tas-suq biex ikun hemm setghat tal-
manigment f'pozizzjonijiet formali, inkluza s-setgha biex jitwaqqfu limiti ta'
pozizzjoni ex ante kif inhu xieragq.

(84) Is-setghat disponibbli ghall-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu kkumplimentati
bis-setghat espliciti li jakkwistaw informazzjoni minn kwalunkwe persuna rigward id-
dags u l-iskop ta' pozizzjoni f'kuntratti tad-derivati marbuta ma' komoditajiet u li I-
persuna tintalab tiehu passi biex tnaqqas id-daqgs tal-pozizzjoni fil-kuntratti tad-
derivati.

(85) Ghandhom jinghataw setghat espli¢iti lil¢-centri ta' negozjar u lill-awtoritajiet
kompetenti biex jillimitaw il-kapacita ta' kwalunkwe persuna jew klassi ta' persuni
biex jidhlu f'kuntratt tad-derivati jew ikollhom tali kuntratti b'rabta ma' komodita,
ibbazati fuq standards teknici determinati mill-AETS, u biex inkella jigu
mmaniggjati I-pozZizzjonijiet b'tali mod li titheggeg I-integrita tas-suq ghad-derivattiv
u l-komodita baiika minghajr ma tigi limitata minghajr bZonn il-likwidita. L-
applikazzjoni ta' limitu ghandha tkun possibbli kemm fil-kaz ta' tranzazzjonijiet
individwali u pozizzjonijiet mibni maz-zmien. Fil-kaz tal-ahhar partikolarment, I-
awtorita kompetenti ghandha tizgura 1i dawn il-limiti ta' pozizzjoni huma mhux
diskriminatorji, spjegati b'mod ¢ar, iqisu l-ispecificita tas-suq ikkonc¢ernat, u huma
mehtiega biex jizguraw I-integrita u I-funzjonament tajjeb tas-sug. Tali limiti
m'ghandhomx japplikaw ghal poZizzjonijiet li oggettivament inaqqsu r-riskji
direttament relatati mal-attivitajiet kummerdcjali fir-rigward tal-komodita. Sabiex
Jigu evitati impatti mhux intenzjonati fis-swieq ghall-komodita baZika mir-
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regolamentazzjoni tad-direttivi, huwa wkoll xieraq li tigi ¢éarata d-distinzjoni bejn
spot contract u I-kuntratti futuri.

Barra mis-setghat maghmula disponibbli lill-awtoritajiet kompetenti, i¢-Centri ta'
negozjar kollha li joffru kummer¢ fid-derivati tal-komoditajiet ghandu jkollhom limiti
xierqa u arrangamenti xierqa ohrajn ghall-gestjoni tal-poZizzjonijiet skont kemm
ikun hemm bZonn biex jappoggaw il-likwidita, jipprevjenu I-abbuz tas-suq, u
jizguraw li l-ipprezzar u I-kundizzjonijiet ta' saldu ordanati. Tali arrangamenti jistghu
jinkludu, perezempju l-identifikazzjoni ta' koncentrazzjonijiet kbar ta' poZizzjonijiet
partikolarment ftit gabel is-saldu, limiti tal-pozizzjonijiet, limiti ghall-movimenti tal-
prezz, l-impoZzizzjoni tal-likwidazzjoni jew tat-trasferiment ta' pozizzjonijiet miftuha,
is-sospensjoni tan-negozjar, l-alterazzjoni tat-termini u tal-kundizzjonijiet tl-
konsenja, il-kancellazzjoni tan-negozjar u t-talba tal-intenzjonijiet tal-konsenja. L-
AETS ghandha zzomm u tippubblika lista li tinkludi sommarji tat-tali mizuri kollha
fis-sehh. 1l-limiti ghandhom jigu applikati b'mod konsistenti u jqisu l-karatteristici
specifici tas-suq inkwistjoni. Dawn ghandhom jigu stipulati carament fir-rigward ta'
ghal min japplikaw u kwalunkwe ezenzjoni ghalihom kif ukoll ghal-livelli minimi
kwantitattivi rilevanti li jikkonstitwixxu I-limiti jew li jistghu jixkattaw obbligi ohra.
Minhabba I-fatt li |1-ebda centru ta' negozjar ma jista' jkollu l-poZizzjonijiet
aggregati mehuda mill-membri jew partecipanti tieghu fis-suq shih huwa wkoll
xieraq li tkun permessa l-ispecifikazzjoni tal-kontrolli permezz ta' standards teknici
regolatorji inkluz bil-hsieb li jigi evitat kwalunkwe effett divergenti tal-limiti jew
arrangamenti applikabbli ghal kuntratti komparabbli fuq ¢entri differenti.

I¢-centri fejn ikunu nnegozjati 1-iktar derivati likwidi ta' komoditajiet ghandhom
jippubblikaw analizi statistika migbura darba fil-gimgha tal-pozizzjonijiet mehuda
minn tipi differenti ta' partecipanti tas-suq, inkluz il-klijenti ta' dawk li mhux ged
jinnegozjaw flisimhom. Analizi statistika komprensiva u dettaljata kemm skont it-tip
kif ukoll skont I-identita tal-partecipant tas-suq ghandha tkun komunikata lill-awtorita
kompetenti jekk din tkun rekwizita, billi jitgiesu, fejn hu applikabbli, ir-rekwiziti tar-
rappurtar diga imposti skont I-Artikolu 8 tar-Regolament (UE) Nru 1227/2011 tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-25 ta' Ottubru 2011 dwar l-integrita u t-

trasparenza tas-swieq tal-energija bl-ingrossa’.

Huwa mixtieq li jkun iffacilitat I-access ghall-kapital ghal intraprizi zghar u medji u li
jkun iffacilitat I-izvilupp ta' swieq specjalizzati li jimmiraw li jagdu I-htigijiet ta'
emittenti zghar u medji. Dawn is-swieq li huma generalment operati skont din id-
Direttiva bhala MTFs huma iktar maghrufa bhala swieq tal-intraprizi zghar u ta' dags
medju, swieq tat-tkabbir jew swieq zghar. Il-holqien fi hdan il-kategorija MTF ta'
sottokategorija gdida ta' suq tat-tkabbir tal-intraprizi zghar u ta' daqs medju u r-
registrazzjoni ta' dawn iss-swieq ghandha zzid il-vizibilita u 1-profil u tghin l-izvilupp
ta' standards regolatorji pan-Ewropej komuni ghal dawk is-swieq. Ghandha tinghata
attenzjoni partikolari lill-mod kif tigi pprovduta ligi futura li trawwem u
tippromwovi aktar |-uzu ta' dan is-suq bhala klassi gdida ta’ assi li tkun attraenti
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ghall-investituri. Ir-regolamentazzjonijiet tas-suq tal-UE |-ohra kollha ghandhom
ghall-elenkar tal-intraprizi ;ghar u ta' daqs medju fis-suq tat-tkabbir tal-intraprizi
Zghar u ta' daqs medju.

Ir-rekwiziti 1i japplikaw ghal din il-kategorija gdida tas-swieq jehtieg li jipprovdu
bizzejjed flessibilita biex ikunu kapaci jqisu 1-firxa prezenti ta' mudelli ta' swieq li
ghamlu success li jezistu madwar I-Ewropa. Huma jehtiegu li jsibu bilan¢ tajjeb bejn
il-manteniment ta' livell gholi ta' protezzjoni tal-investitur, li huwa essenzjali biex
irawwem il-fiduc¢ja tal-investitur f'emittenti fug dawn is-swieq, filwaqgt li jnagqsu
pizijiet amministrattivi mhux mehtiega ghall-emittenti fuq dawk is-swieq. Huwa
propost li iktar dettalji dwar ir-rekwiziti ta' swieq tal-intraprizi zghar u ta' dags medju
bhal dawk marbuta mal-kriterja ghall-ammissjoni tal-kummer¢ ikunu iktar preskritti
fatti delegati jew standards teknici.

Minhabba I-importanza li s-swieq ezistenti li ged jaghmlu suc¢¢ess ma jkunux
affettwati b'mod hazin ghandha tibga' 1-ghazla ghall-operaturi tas-sug immirati lejn
emittenti tal-intraprizi zghar u ta' daqs medju biex jaghzlu li jkomplu joperaw it-tali
suq skont ir-rekwiziti tad-Direttiva minghajr ma jfittxu registrazzjoni bhala suq tat-
tkabbir tal-intraprizi zghar u ta' dags medju.

Kull taghrif kunfidenzjali réevut mill-punt ta' kuntatt ta' Stat Membru permezz tal-punt
ta' kuntatt ta' Stat Membru iechor m'ghandux jitqies bhala purament domestiku.

Huwa mehtieg li tittejjeb il-konvergenza tal-poteri ghad-dispozizzjoni tal-awtoritajiet
kompetenti sabiex titwitta t-triq lejn intensita ekwivalenti tal-infurzar fis-suq
finanzjarju integrat kollu. Sett minimu komuni tal-poteri mzewweg ma' rizorsi
adegwati ghandu jiggarantixxi l-effika¢ja supervizorja.

Fid-dawl tal-impatt sinifikanti u s-sehem tas-suq miksub minn MTFs varji, huwa
xieraq li jkun zgurat 1i jkunu stabbiliti arrangamenti ta' kooperazzjoni adegwati bejn 1-
awtorita kompetenti tal-MTF u dik tal-gurizdizzjoni li fiha ged tipprovdi s-servizz I-
MTF. Biex ikunu anti¢ipati kwalunkwe zviluppi simili, dan ghandu jkun estiz ghall-
OTFs.

Sabiex tkun zgurata 1-konformita tad-ditti tal-investiment u s-swieq regolati, dawk li
jikkontrollaw effikacement il-kummer¢ taghhom u I-membri tad-ditti tal-investiment u
I-korp manigerjali tas-swieq regolati mal-obbligi li johorgu minn din id-Direttiva u
mir-Regolament [inserit mill-OP] u biex ikun zgurat li huma suggetti ghal trattament
simili madwar I-Unjoni Ewropea, I-Istati Membri ghandhom jintalbu biex jipprovdu
sanzjonijiet amministrattivi u mizuri li huma effettivi, proporzjonati u disswazivi.
Ghalhekk, sanzjonijiet amministrattivi u mizuri stipulati mill-Istati Membri ghandhom
jissodisfaw certi rekwiziti essenzjali b'rabta ma' destinatarji, kriterja 1i ghandhom
jitgiesu fl-applikazzjoni ta' sanzjoni jew mizuri, pubblikazzjoni, setghat ewlenin ta'
sanzjonar u livelli ta' sanzjonijiet amminisrattivi pekunarji.

Partikolarment, I-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinghataw is-setghat li jimponu
sanzjonijiet pekunarji i huma gholja bizzejjed biex jibbilan¢jaw il-benefic¢ji
mistennija u li jkunu disswazivi anki ghall-istituzzjonijiet ikbar u I-mexxejja taghhom.
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Biex tkun zgurata applikazzjoni konsistenti tas-sanzjonijiet madwar I-Istati Membri,
fid-determinazzjoni tat-tip ta' sanzjonijiet amministrattivi jew mizuri u l-livell ta’
sanzjonijiet amministrattivi pekunarji, I-Istati Membri ghandhom ikunu rekwiziti
jizguraw li fid-determinazzjoni tat-tip ta' sanzjonijiet amministrattivi jew mizuri u 1-
livell ta' sanzjonijiet amministrattivi pekunarji, I-awtoritajiet kompetenti jqisu ¢-
¢irkustanzi kollha rilevanti.

Biex ikun zgurat li s-sanzjonijiet ikollhom effett dizwassiv fuq il-pubbliku generali, is-
sanzjonijiet ghandhom normalment ikunu ppubblikati, ghajr f'¢erti ¢irkustanzi definiti
tajjeb.

Biex ikun identifikat ksur potenzjali, I-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikollhom is-
setghat investigatorji mehtiega, u ghandhom jistabbilixxu mekkanizmi effettivi u
affidabbli biex jinkoraggixxu r-rapportar ta' ksur potenzjali jew attwali, inkluza I-
protezzjoni tal-impjegati li jirrapportaw dwar ksur fl-istituzzjoni taghhom stess.
Dawn il-mekkanizmi ghandhom ikunu bla hsara ghas-salvagwardji xierga tal-persuni
akkuzati. Ghandhom ikunu stabbiliti proc¢eduri xierqa li jizguraw id-dritt tal-persuna
rrappurtata ghad-difiza u li jinstemghu gabel I-adozzjoni ta' dec¢izjoni finali i
tikkoncerna lilhom kif ukoll tad-dritt li jfittxu rimedju quddiem tribunal kontra d-
decizjoni li tikkon¢erna lilhom.

Din id-Direttiva ghandha tirreferi kemm ghas-sanzjonijiet amministrattivi kif ukoll
ghall-mizuri biex tkopri 1-azzjonijiet kollha applikati wara li jitwettaq ksur, u li huma
intenzjonati li jipprevjenu ksur iehor, irrespittivament mill-kwalifika taghhom bhala
sanzjoni jew bhala mizura fil-ligi nazzjonali.

Din id-Direttiva ghandha tkun bla hsara ghal kwalunkwe dispozizzjonijiet fid-dritt tal-
Istati Membri marbuta mas-sanzjonijiet kriminali. Minghajr pregudizzju ghas-sistemi
legali tal-1stati Membri, huma ghandhom jizguraw li fejn huwa allegat li membru
tal-bord manigerjali ta’ ditta tal-investiment jew operatur tas-suq kiser id-
dispozizzjonijiet ta' jew ikkometta offiza fi kwistjonijiet li jagghu fl-ambitu ta' din id-
Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru .../ [MiFIR] huwa jista' jigi soggett
personalment ghal procedimenti kriminali jew civili.

Bil-hsieb li jigu protetti 1-klijenti u minghajr pregudizzju ghad-dritt tal-klijenti li
jressqu l-azzjoni taghhom quddiem il-grati, huwa xieraq li |-Istati Membri jizguraw li
korpi pubblic¢i u privati jkunu stabbiliti bil-hsieb li jsolvu t-tilwim barra mill-qgorti, li
jikkooperaw sabiex isolvu t-tilwim transfruntier, billi jgisu r-Rakkomandazzjoni tal-
Kummissjoni 98/257/KE tat-30 ta' Marzu 1998 dwar il-principji li japplikaw ghall-
korpi responsabbli ghas-soluzzjoni bonarja tal-kontroversji rigward it-tilwim tal-
konsumaturi [titlu mhux uffi¢jali]* u r-Rakkomandazzjoni tal-

Kummissjoni 2001/310/KE dwar il-prin¢ipji ghall-korpi ta' barra I-grati li huma
involuti fir-rizoluzzjoni kunsenswali tat-tilwim tal-konsumaturi [titlu mhux uffi¢jali].
Meta jkunu geghdin jigu implimentati d-dispozizzjonijiet dwar il-proceduri tal-ilmenti
u tar-riparazzjoni ghas-soluzzjoni barra mill-qorti, I-Istati Membri ghandhom jigu
inkoraggiti li juzaw il-mekkanizmi ezistenti ta' koperazzjoni li jaqsam il-fruntieri,
b'mod partikolari in-Network tal-1lmenti dwar is-Servizzi Finanzjarji (il-FIN-Net).
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Kull skambju jew trasmissjoni tat-taghrif bejn 1-awtoritajiet kompetenti, awtoritajiet
ohra, korpi jew persuni ghandhom ikunu skont ir-regoli dwar it-trasferiment tal-
informazzjoni personali lil pajjizi terzi kif stabilit fid-Direttiva 95/46/KE. Kwalunkwe
skambju jew trazmissjoni tad-dejta personali min-naha tal-Awtorita Ewropea tat-Titoli
u s-Swieq (I-AETS) ma' pajjizi terzi ghandu jsir skont ir-regoli dwar it-trasferiment
tad-dejta personali stabbiliti fir-Regolament (KE) Nru 45/2001.

Huwa mehtieg li jigu rrinfurzati d-dispozizzjonijiet dwar I-iskambju tat-taghrif bejn 1-
awtoritajiet kompetenti nazzjonali u li jigu msahha d-dmirijiet tal-assistenza u I-
kooperazzjoni li ghandhom jaghtu lil xulxin. Minhabba I-attivita transfruntiera li
qieghda dejjem tizdied, 1-awtoritajiet kompetenti ghandhom jipprovdu lil xulxin it-
taghrif rilevanti sabiex jezercitaw il-funzjonijiet taghhom, sabiex jizguraw 1-infurzar
effettiv ta' din id-Direttiva, inkluz f'sitwazzjonijiet meta I-kontravenzjonijiet jew il-
kontravenzjonijiet issuspettati jistghu jkunu ta' thassib ghall-awtoritajiet f'zewg Stati
Membri jew iktar. Fl-iskambju tat-taghrif, hija mehtiega segretezza stretta
professjonali sabiex jigu zgurati t-trazmissjoni bla xkiel ta' dan it-taghrif u 1-
protezzjoni ta' drittijiet partikulari.

Is-setgha |i tadotta atti skont I-Artikolu 290 tat-Trattat ghandha tigi delegata lill-
Kummissjoni fir-rigward tad-dettalji li jikkon¢ernaw ezenzjonijiet, I-ispecifikazzjoni
ta' ¢erti definizzjonijiet, il-kriterji ghall-valutazzjoni tal-akkwisti proposti tad-ditta tal-
investiment, ir-rekwiziti organizzazzjonali ghad-ditti tal-investiment, I-immaniggjar
tal-kunflitti ta' interess, il-gadi ta' obbligi kummer¢jali fil-provvista ta' servizzi
finanzjarji, l-ezekuzzjoni ta' ordnijiet fl-iktar termini favorevoli ghall-klijent, I-ittrattar
tal-ordnijiet tal-klijent, it-tranzazzjonijiet mal-kontropartijiet eligibbli, is-swieq tat-
tkabbir tal-intraprizi zghar u ta' daqs medju, il-kundizzjonijiet ghall-valutazzjoni tal-
kapital inizjali tal-istituzzjonijiet finanzjarji ta' pajjizi terzi, il-mizuri li jikkon¢ernaw
ir-resiljenza tas-sistema, is-salvaviti u n-negozjar elettroniku, I-ammissjoni ta'
strumenti finanzjarji ghan-negozjar, is-sospensjoni u t-tnehhija ta' strumenti finanzjarji
min-negozjar, il-livelli limitu ghar-rapportar tal-pozizzjonijiet mizmuma minn
kategoriji ta' negozjanti, il-kjarifika ta' x'jikkostitwixxi bazi kummerdcjali ragonevoli
ghal APA biex tigi ppubblikata l-informazzjoni, ghas-CTPs biex jipprovdu l-aééess
ghal data streams u ghal mekkanizmu ta' rapportar approvat (ARM) biex tigi
rrapportata I-informazzjoni, il-kjarifika tad-dettalji tal-obbligu ta’ informazzjoni
dwar CTP, il-kooperazzjoni bejn I-obbligu ta' informazzjoni dwar CTP, u |-
awtoritajiet kompetenti. Huwa ta' importanza partikolari li I-Kummissjoni twettaq
konsultazzjonijiet xierga matul il-hidma preparatorja taghha, inkluz fil-livell ta'
esperti. II-Kummissjoni, fil-preparazzjoni u t-tfassil tal-atti ddelegati, ghandha tizgura
trazmissjoni simultanja, f'waqtha u adegwata tad-dokumenti rilevanti lill-Parlament
Ewropew u lill-Kunsill.

Sabiex ikunu zgurati kundizzjonijiet uniformi ghall-implimentazzjoni ta' din id-
Direttiva, ghandhom jigu kkonferiti setghat ta' implimentazzjoni lill-Kummissjoni.
Dawn is-setghat ghandhom jirrigwardaw l-adozzjoni tad-deciijoni tal-ekwivalenza
effettiva fir-rigward ta' oqfsa legali u ta' supervizjoni ta' pajjizi terzi ghall-forniment ta'
servizzi minn ditti minn pajjizi terzi u dawn ghandhom jigu ezer¢itati skont ir-
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(108)

(109)

(110)

Regolament (UE) Nru 182/2011 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta' Frar
2011 li jistabbilixxi r-regoli u I-principji generali dwar il-modalitajiet ta' kontroll mill-
Istati Membri tal-ezercizzju mill-Kummissjoni tas-setghat ta' implimentazzjoni®.

L-istandards teknici fis-servizzi finanzjarji ghandhom jizguraw armonizzazzjoni
konsistenti u protezzjoni adegwata tad-depozitanti, I-investituri u I-konsumaturi fl-
Unjoni Ewropea kollha. Bhala korp b'kompetenza esperta specjalizzata gholja, ikun
effi¢jenti u xieraq li I-AETS tigi fdata bl-elaborazzjoni tal-abbozzi ta' standards tekni¢i
regolatorji u implimentattivi li ma jkunux jinvolvu ghazliet ta' politika, biex jitressqu
lill-Kummissjoni. Biex tkun ;gurata protezzjoni koerenti ta' investituri u
konsumaturi fis-setturi kollha tas-servizzi finanzjarji, I-AETS, sal-punt possibbli,
ghandha tizvolgi I-kompiti taghha billi tikkoopera mill-qrib maz-zewg Awtoritajiet
Supervizorji Ewropej l-ohra fil-Qafas tal-Kumitat Kongunt tal-Awtoritajiet
Supervizorji Ewropej.

[I-Kummissjoni ghandha tadotta 1-abbozzi ta' standards tekni¢i regolatorji zviluppati
mill-AETS li jispecifikaw il-kriterji biex jigi stabbilit jekk attivita hiex ancillari
ghall-attivita kummerdcjali ewlenija, skont |-Artikolu 7 rigward il-proceduri ghall-
ghoti u r-rifjut ta' talbiet ghall-awtorizzazzjoni ta' ditti tal-investiment, skont |-
Artikoli 9 u 48 rigward ir-rekwiziti ghall-korpi manigerjali, skont I-Artikolu 12
rigward l-akkwizizzjoni ta' parte¢ipazzjonijiet kwalifikattivi, skont 1-Artikolu 27
rigward l-obbligu li jigu ezegwiti ordnijiet fuq patti l-aktar favorevoli ghall-klijenti,
skont I-Artikoli 34 u 54 rigward il-kooperazzjoni u I-iskambju tal-informazzjoni, skont
I-Artikolu 36 rigward il-liberta 1i jitforgdid is-servizzi u l-attivitajiet tal-investiment,
skont I-Artikolu 37 rigward I-istabbiliment ta' fergha, skont 1-Artikolu 44 rigward il-
forniment ta' servizzi minn ditti ta' pajjizi terzi, rigward il-limiti fug in-numru ta’
kuntratti ta’ ¢erti derivati ta’ komodita u li jispecifika ulterjorment il-kontrolli tal-
pozizzjoni applikabbli ghal derivati ohra ta' komodita, rigward proceduri ghall-ghoti
u r-rifjut ta' talbiet ghall-awtorizzazzjoni tal-fornituri tas-servizzi tar-rapportar tad-
dejta, I rigward ir-rekwiziti organizzazzjonali ghall-APAs u CTPs u I rigward 1l-
kooperazzjoni fost I-awtoritajiet kompetenti. II-Kummissjoni ghandha tadotta dawk I-
istandards tekni¢i regolatorji permezz ta' atti ddelegati skont I-Artikolu 290 tat-TFUE
u skont I-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

II-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta 1-abbozzi ta' standards teknici
implimentattivi Zviluppati mill-AETS rigward il-proceduri ghall-ghoti u r-rifjut ta'
talbiet ghall-awtorizzazzjoni ta' ditti tal-investiment, rigward |-akkwist ta’
partecipazzjonijiet kwalifikattivi, rigward il-process tan-negozjar ghall-finalizzazzjoni
tat-tranzazzjonjiet fl-MTF u |I-OTF, rigward is-sospensjoni jew it-tnehhija ta' strumenti
min-negozjar, rigward il-liberta li jigu pprovduti s-servizzi u l-attivitajiet tal-
investiment, rigward l-istabbiliment ta' fergha, rigward il-forniment ta' servizzi minn
ditti ta' pajjizi terzi, rigward ir-rapportar tal-pozizzjonijiet minn kategoriji ta'
negozjanti, rigward is-sottomissjoni ta' informazjzoni lill-AETS, rigward I-obbligu ta'
kooperazzjoni, rigward il-kooperazzjoni fost I-awtoritajiet kompetenti, rigward |-
iskambju tal-informazzjoni u rigward il-konsultazzjoni gabel I-awtorizzazzjoni. 11-
Kummissjoni ghandha tadotta dawk l-istandards teknici implimentattivi permezz ta'
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(111)

(112)

(113)

atti ta' implimentazzjoni skont I-Artikolu 291 tat-TFUE u skont I-Artikolu 15 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.

IlI-Kummissjoni ghandha tissottometti rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill li
jivvaluta I-funzjonament ta' facilitajiet organizzati ta' negozjar, il-funzjonament tas-
sistema ghas-swieq tat-tkabbir tal-intraprizi zghar u ta' daqs medju, 1-impatt tar-
rekwiziti li jirrigwardjaw negozjar awtomatizzat u ta' frekwenza gholja, 1-esperjenza
bil-mekkanizmu ghall-projbizzjoni ta' ¢erti prodotti jew prattici u I-impatt tal-mizuri li
jirrigwardjaw swieq ta' derivati ta' komoditajiet.

L-ghan li jinholoq suq finanzjarju integrat, li fih 1-investituri jigu protetti b'mod
effettiv u li fih jigu ssalvagwardjati 1-effikacja u l-integrita tas-suq generali, jehtieg li
jigu stabbiliti rekwiziti regolatorji komuni li jkollhom x'jagsmu mad-ditti tal-
investiment kulfejn dawn ikunu awtorizzati fl-Unjoni Ewropea u li jirregolaw il-
funzjonament tas-swieq regolati u ta' sistemi ohra tal-kummer¢ sabiex 1-opacita jew id-
dizordni f'suq jigu pprevenuti milli jimminaw l-operat effi¢jenti tas-sistema finanzjarja
Ewropea kollha. Galadarba dan il-ghan jista' jinkiseb ahjar fil-livell tal-Unjoni, |-
Unjoni tista' tadotta mizuri skont il-princ¢ipju tas-sussidjarjeta kif iddikjarat fl-Artikolu
5 tat-Trattat. Skont il-prin¢ipju tal-proporzjonalita, kif iddikjarat f'dak I-Artikolu, din
id-Direttiva ma tmurx lil hinn minn dak li hu mehtieg sabiex jinkiseb dan il-ghan.

L-istabbiliment ta' consolidated tape ghall-istrumenti nonazzjonarji jitqies aktar difficli
biex jigi implimentat mill-consolidated tape ghall-istrumenti azzjonarji u I-fornituri
potenzjali ghandhom ikunu kapaci li jiksbu esperjenza dwar dan tal-ahhar qabel
jippruvaw jibnu l-ohra. Sabiex jigi ffacilitat 1-istabbiliment xieraq tal-consolidated tape
ghall-istrumenti finanzjarji nonazzjonarji, huwa ghalhekk xieraq li jkun hemm
dispozizzjoni ghal data estiza ghall-applikazzjoni tal-mizuri nazzjonali li jittrasponu d-
dispozizzjonijiet rilevanti. Madankollu, huwa xieraq li tigi prevista issa soluzzjoni
pubblika li trid tigi 7viluppata jekk is-soluzzjoni kummercjali ma twassalx ghall-
ghoti fil-hin ta' consolidated tape effettiv u komprensiv.

(113a) Sabiex jigi zviluppat aktar il-qafas tal-Unjoni li jirregola t-titoli, il-Kummissjoni

(114)

ghandha tressaq proposta ghal regolament dwar il-ligi tat-titoli li jispecifika b'mod
ulterjuri d-definizzjoni ta' kustodja u amministrazzjoni tal-istrumenti finanzjarji, u
ghandha wkoll, flimkien mal-AETS, |-Awtorita Superviiorja Ewropea (Awtorita
Bankarja Ewropea) u I-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku, theggeg il-hidma
fuq l-istandardizzazzjoni ta' identifikaturi u messaggi sabiex tkun permessa analizi
tat-tranzazzjoni f'hin kwaZi reali u l-identifikazzjoni ta’ strutturi ta" prodotti
kumplessi, bhal dawk li fihom derivati jew riakkwist.

Din id-Direttiva tirrispetta d-drittijiet fundamentali u tosserva I-prin¢ipji rikonoxxuti
fil-Karta tad-Drittijiet Fundamentali tal-Unjoni Ewropea, b'mod partikolari id-dritt tal-
protezzjoni tad-dejta personali, il-liberta tat-twettiq ta' negozju, id-dritt tal-protezzjoni
tal-konsumatur, id-dritt ghal rimedju effikaci u ghal process gust, id-dritt li ma tkunx
prosegwit u penalizzat darbtejn ghall-istess ksur u ghandha tigi implimentata skont
dawk id-drittijiet u principji.

(114a) ll-Kontrollur Ewropew ghall-Protezzjoni tad-Data gie kkonsultat,
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3a.

ADOTTAW DIN ID-DIRETTIVA:

IT-TITOLU I

DEFINIZZJONIJIET U KAMP TA' APPLIKAZZJONI

Artikolu 1
Kamp ta' applikazzjoni

Din id-Direttiva ghandha tapplika ghad-ditti tal-investiment, is-swieq regolati, il-
fornituri tas-servizzi ta' rappurtar tad-dejta u d-ditti ta' pajjiz terz li jipprovdu servizzi
jew attivitajiet tal-investiment fl-Unjoni Ewropea.

Din id-Direttiva tistabbilixxi rekwiziti b'rabta ma' li gej:
@) awtorizzazzjoni u kundizzjonijiet operatorji ghad-ditti tal-investiment;

(b) forniment ta' servizzi jew ativitajiet ta' investiment minn ditti ta' pajjiz terz bl-
istabiliment ta' fergha;

(© awtorizzazzjoni u operat tas-swieq regolati;
(d) awtorizzazzjoni u operat tal-fornituri tas-servizz ta' rapportar tad-dejta; u
(e supervizjoni, kooperazzjoni u infurzar mill-awtoritajiet kompetenti.

Din id-Direttiva ghandha tapplika wkoll ghall-istituzzjonijiet ta' kreditu awtorizzati
skont id-Direttiva 2006/48/KE, meta jipprovdu servizz wiehed ta' investiment jew
iktar u/jew iwettqu attivitajiet ta' investiment u ghall-istituzzjonijiet ta' kreditu u d-
ditti ta’ investiment meta jkunu ged ibieghu depoziti lill-klijenti minbarra dawk b'rata
ta' redditu li hija stabbilita skont rata tal-interess jew ikunu qed jaghtuhom pariri
dwarhom (depoziti strutturati).

|d-dispozizzjonijiet li gejjin ghandhom japplikaw ukoll ghall-intraprizi tal-
assigurazzjoni u l-intermedjarji tal-assigurazzjoni, inkluzi intermedjarji ta’
assigurazzjoni marbuta, awtorizzati jew irregistrati skont, rispettivament, id-
Direttiva 2002/83/KE tal-Parlament Ewropew u I-Kunsill tal-5 ta* Novembru 2002 li
tikkoncéerna I-assigurazzjoni fuq il-hajja', id-Direttiva 2002/92/KE jew id-Direttiva
2009/138/KE, meta jbieghu jew jaghtu pariri lill-Klijenti fir-rigward ta" investimenti
bbazati fuq l-assigurazzjoni:

- I-Artikolu 16(3);

1
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I-Artikoli 23 sa 26; u

L-Artikoli 69 sa 80 u 83 sa 91, fejn huwa necessarju, ghall-finijiet li
jippermettu lill-awtoritajiet kompetenti li jaghtu effert lill-artikoli msemmija
fl-ewwel u t-tieni inciz fir-rigward tal-investimenti bbazati fuq I-
assigurazzjoni.

Artikolu 2
L-ezenzjonijiet

Din id-Direttiva ma ghandhiex tapplika ghal:

(a)

(b)

(©)

(d)

I-intraprizi tal-assigurazzjoni jew l-intraprizi li jwettqu attivitajiet tal-
assigurazzjoni mill-gdid jew tar-retrocessjoni msemmija fid-Direttiva
2009/138/KE, minghajr hsara ghall-Artikolu 1(3a);

il-persuni li jipprovdu servizzi ta' investiment b'mod eskluziv ghall-intraprizi
prin¢ipali taghhom, ghas-sussidjarji taghhom jew ghal sussidjarji ohra tal-
intraprizi princ¢ipali taghhom;

il-persuni li jipprovdu servizz ta' investiment meta dan is-servizz jigi pprovdut
f'manjiera in¢identali fil-kors ta' attivita professjonali u li din I-attivita tkun
irregolata mid-dispozizzjonijiet legali jew regolatorjil ;

il-persuni li ma jipprovdu I-ebda servizzi ta' investiment ghajr in-negozjar
fisimhom stess, ghajr jekk

(1) ikunu generaturi tas-sug;

(i)  ikunu membri jew partecipanti f'suq regolat jew fMTF jew ikollhom
access tas-suq dirett ghal centru ta' negozjar,

(ila)  ikunu involuti f'negozjar algoritmiku;

(iib)  minhabba li I-iskala tal-attivitajiet tan-negozjar taghhom hija
megqjusa li ghandha preienza tas-suq sinifikanti mill-awtorita
kompetenti; jew

(iii)  ikunu jinnegozjaw f'isimhom stess meta jwettqu I-ordnijiet tal-klijenti;

Il-persuni li huma ezentati skont il-punt (i) m'ghandhomx bzonn li
jissodisfaw ukoll il-kundizzjonijiet stabbiliti f'dan il-punt sabiex ikunu
eZentati.

Din l-ezenzjoni tapplika ghall-persuni li, meta jinnegozjaw dwar il-kwoti tal-
emissjonijiet, ma jipprovdu |-ebda servizz jew attivita ta' investiment ghajr
negozju f'isimhom stess u li ma jezegwixxux I-ordnijiet tal-klijenti, u li
ghandhom jew joperaw direttament l-installazzjonijiet soggetti ghad-
Direttiva 2003/87/KE;
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(€)

(f)

(9)

(h)

@)

il-persuni li jipprovdu servizzi ta' investiment li jikkonsistu b'mod eskluziv fI-
amministrazzjoni ta' skemi tal-partecipazzjoni tal-impjegati;

il-persuni li jipprovdu servizzi ta' investiment li jinvolvu biss kemm [-
amministrazzjoni ta' skemi tal-partecipazzjoni tal-impjegati kif ukoll il-
provvediment ta' servizzi b'mod eskluziv ghall-intraprizi princ¢ipali taghhom,
ghas-sussidjarji taghhom jew ghal sussidjarji ohra tal-intraprizi prin¢ipali
taghhom;

il-membri tas-Sistema Ewropea tal-Banek Centrali u korpi ohra nazzjonali li
jwettqu funzjonijiet simili fl-Unjoni Ewropea, korpi pubbli¢i ohra inkarigati
mill-gestjoni tad-dejn pubbliku jew li jintervjenu fiha fl-Unjoni Ewropea u
korpi internazzjonali li fihom huma membri tliet Stati Membri jew aktar u li
huma inkarigati mill-geszjoni tad-dejn pubbliku jew li jintervjenu fiha,;

I-intraprizi ta' investimenti kollettiv u I-fondi tal-pensjonijiet, sewwa jekk
ikkoordinati fil-livell tal-Unjoni Ewropea u sewwa jekk le, u d-depozitarji u 1-
amministraturi ta' dawn l-intraprizi;

il-persuni:

(i) li jinnegozjaw fl-istrumenti finanzjarji fisimhom stess, minbarra I-
persuni li jinnegozjaw ghal rashom meta jwettqu I-ordnijiet tal-klijenti

5

(i) li jipprovdu servizzi ta' investiment barra dawk li jinnegozjaw
f'isimhom stess, esklussivament ghall-intraprizi principali taghhom,
ghas-sussidjarji taghhom jew ghal sussidjarji ohra tal-intraprizi
princ¢ipali taghhom, jew

(iii) i jipprovdu servizzi, barra in-negozjar f'isimhom stess, f'derivati tal-
komoditajiet jew f'kuntratti tad-derivati inkluzi fit-Tagsima C punt (10)
tal-Anness | jew fil-kwoti tal-emissjonijiet jew fid-derivati taghhom
lill-Klijenti tal-attivita kummercjali ewlenija tahhom,

sakemm, fil-kazijiet kollha:

- sakemm, fil-kazijiet kollha, din tkun anc¢illari ghall-attivita kummer¢jali
ewlenija taghhom, meta kkunsidrata fuq il-bazi ta' grupp konsolidat jew
mhux konsolidat, u sakemm din I-attivita kummer¢jali ewlenija ma
tkunx il-provvediment ta' servizzi ta' investiment fit-tifsira ta' din id-
Direttiva jew ta' servizzi bankarji skont id-Direttiva 2006/48/KE jew li
tagixxi bhala generatur tas-suq fir-rigward tad-derivati ta' komodita;

- jirrapportaw kull sena lill-awtorita kompetenti rilevanti |-bazi li fugha
jikkunsidraw li l-attivita taghhom taht il-punti (i), (ii) u (iii) hi
ancillari ghall-attivita kummerdjali ewlenija taghhom;

il-persuni li jipprovdu pariri dwar I-investiment huma u jipprovdu attivita
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professjonali ohra mhux koperta b'din id-Direttiva, sakemm il-provvediment ta'
dawn il-pariri ma jkunx imhallas b'mod specifiku; I

() I-assoc¢jazzjonijiet stabbiliti bil-fondi Danizi u Finlandizi tal-pensjonijiet bil-
ghan wahdieni li jimmaniggaw 1-assi tal-fondi tal-pensjonijiet li huma membri
ta' dawn l-asso¢jazzjonijiet;

(m)  I-"agenti di cambio” li l-attivitajiet u |-funzjonijiet taghhom huma rregolati bl-
Artikolu 201 tad-Digriet Legislattiv Taljan Nru 58 tal-24 ta' Far 1998;

(n) I-operaturi tas-sistema tat-trazmissjoni kif iddefinit fl-Atikolu 2(4) tad-
Direttiva 2009/72/KE jew I-Artikolu 2(4) tad-Direttiva 2009/73/KE meta
jwettqu I-kompiti taghhom skont dawk id-Direttivi jew ir-Regolament (KE)
714/2009 jew ir-Regolament (KE) 715/2009 jew kodicijiet tan-netwerk jew
linji gwida adottati skont dawk ir-Regolamenti.

2. Id-drittijiet moghtija minn din id-Direttiva ma ghandhomx jestendu ghall-forniment
tas-servizzi bhala kontropartijiet fit-tranzazzjonijiet imwettqa mill-korpi pubblic¢i li
jittrattaw id-dejn pubbliku jew mill-membri tas-SEBC li jwettqu l-kompiti taghhom kif
ipprovdut fit-TFUE u fl-Istatut tas-SEBC u tal-Bank Centrali Ewropew (BCE) jew li
jwettqu funzjonijiet ekwivalenti skont id-dispozizzjonijiet nazzjonali.

3. [I-Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 94 dwar mizuri rigward
I-eZenzjoni stabbilita fil-paragrafu 1(c) biex jigi ¢¢arat meta attivita tigi pprovvduta
f'manjiera in¢identali.

3a. L-AETS ghandha tizviluppa abbozzi ta' standards teknici regolatorji biex tispecifika
|-kriterji ghad-determinazzjoni ta' jekk attivita hix anéillari ghall-attivita
kummerdjali ewlenija wagqt li tqis tal-anqas |-elementi li gejjin:

(@)  il-punt sa fejn jista' jitkejjel oggettivament jekk I-attivita hix ged tnagqgas ir-
riskji direttament relatati mal-attivita kummerdjali jew I-attivita ta'
finanzjament erarju;

(b) il-htiega li l-attivitajiet ancillari jikkostitwixxu minoranza tal-attivitajiet fil-
livell tal-grupp u fil-livell ta’ entita sakemm is-servizzi ma jinghatawx biss
lill-membri I-ofra tal-istess grupp;

(©) id-dags tal-attivita relattiva mal-attivitajiet ewlenin u s-sinifikanza tal-attivita
fis-swieq rilevanti;

(d) iX-xewaqa li r-riskji ta’ kreditu netti jigu limitati ghal livelli mhux rilevanti
mil-lat sistemiku;

(e I-iskala ta' riskju tas-suq assocjat mal-attivita relatata mar-riskju tas-suq li
Jirrizulta mill-attivita kummerdcjali ewlenija;

(f ir-relevanza sistemika tas-somma tal-pozizzjonijiet u skoperturi netti ta’

PE485.882v01-00 38/230 RR\914971MT.doc

MT



kontroparti mhux finanzjarja kif imsemmi fl-Artikolu 10 tar-Regolament
(UE) Nru 648/2021 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta’ Lulju 2012
dwar derivati OTC, kontropartijiet é¢entrali u repoZitorji tad-data dwar it-
traniazzjonijiet*.

L-AETS ghandha tippreienta dak l-abbozz ta' standards teknici regolatorji lill-
Kummissjoni sa [...].

Il-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta standards teknici regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu bi gbil mal-Artikoli minn 10 sal4 tar-Regolament
(UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 3
EzZenzjonijiet fakultattivi

1. L-Istati Membri jistghu jaghzlu 1i ma japplikawx din id-Direttiva rigward kull persuna
li ghaliha huma 1-Istat Membru tad-domicilju, sakemm l-attivitajiet ta' dawn il-persuni
jkunu awtorizzati u rregolati fil-livell nazzjonali, fejn dawn il-persuni:

@) ma jkollhomx il-permess li jzommu 1-fondi jew it-titoli tal-klijenti u li ghal din
ir-raguni ma jithallew fl-ebda hin 1i jqieghdu lilhom infushom f'debitu mal-
klijenti taghhom;

(b) ma jkollhom I-ebda permess li jipprovdu xi servizz ta' investiment ghajr li
jaghtu pariri dwar I-investiment, kemm jekk jir¢ievu u jittrazmettu 1-ordnijiet
fit-titoli trasferibbli u l-unitajiet fl-intraprizi ghall-investiment kollettiv u kemm
jekk le, u r-riceviment u t-traZmissjoni ta' ordnijiet fit-titoli trasferibbli u I-
unitajiet fl-intraprizi ghall-investiment kollettiv fuq I-inizjattiva tal-klijent; u

(©) fil-perkors tal-forniment tas-servizz, jithallaw jittrazmettu ordnijiet biss lil:
(1) id-ditti tal-investiment awtorizzati skont din id-Direttiva;
(i) I-istituzzjonijiet ta' kreditu awtorizzati skont id-Direttiva 2006/48/KE;
(iii) il-frieghi tad-ditti tal-investiment jew tal-istituzzjonijiet ta' kreditu li
jkunu awtorizzati f'pajjiz terz u li jkunu suggetti ghar-regoli prudenzjali
ikkunsidrati mill-awtoritajiet kompetenti bhala regoli stretti mill-ingas

dags dawk stabbiliti f'din id-Direttiva, fid-Direttiva 2006/48/KE jew fid-
Direttiva 2006/49/KE u li jkunu jikkonformaw maghhom;

(iv) l-intraprizi ghall-investiment kollettiv awtorizzati bil-ligijiet ta' Stat
Membru li jqieghdu unitajiet fis-suq ghall-pubbliku u ghall-
amministraturi ta' dawn l-intraprizi,

(v) il-kumpanniji tal-investiment b'kapital fiss, kif iddefiniti fl-

1 GU L 201, 27.7.2012, p. 1.
GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 12-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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la.

1b.

Artikolu 15(4) tat-Tieni Direttiva tal-Kunsill 77/91/KEE tat-13 ta'
Dicembru 1976 dwar il-kordinament tas-salvagwardji li, ghall-
protezzjzoni tal-interessi tal-membri u ta' ohrajn?, huma mehtiega mill-
Istati Membri tal-kumpanniji fit-tifsira tat-tieni paragrafu tal-Artikolu 58
tat-Trattat, rigward il-formazzjoni ta' kumpannijii pubblici b'lijabbiltajict
limitati u z-zamma u 1-bdil tal-kapital taghhom, bil-hsieb li jaghmlu
dawn it-titoli ekwivalenti?, li t-titoli taghhom tas-sigurta huma elenkati
jew ikkummer¢jati f'suq irregolat fi Stat Membru;

Ir-regimi tal-Istati Membri ghandhom jissottomettu 1-persuni msemmija fil-paragrafu
1 ghal rekwiziti li jkunu tal-inqas analogi ghar-rekwiziti 1i gejjin skont din id-
Direttiva, filwaqt li jitgiesu d-dags, il-profil tar-riskju u n-natura legali taghhom:

(@) il-kundizzjonijiet u I-proceduri ghall-awtorizzazzjoni u ghas-supervizjoni
kontinwa kif stabbiliti fl-Artikolu 5(1) u (3) u fl-Artikoli 7, 8, 9, 10, 21, 22 u 23
U l-mizuri implimentattivi rispettivi adottati mill-Kummissjoni permezz ta' atti
delegati b'konformita mal-Artikolu 94;

(b) l-obbligi tal-kondotta tal-operat kif stabbiliti fl-Artikolu 24(1), (2), (3) u (5) u fl-
Artikolu 25(1), (4) u (5) u fil-mizuri rispettivi ta' implimentazzjoni moghtija fid-
Direttiva 2006/73/KE.

(c)  rekwiziiti organizzattivi kif stabbilit fl-Artikolu 16(3) u l-atti delegati adottati
mill-Kummissjoni b'konformita mal-Artikolu 94.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lill-persuni li ma jidhlux fl-ambitu ta' din id-
Drettiva skont il-paragrafu 1 ikunu koperti bi skema ta' kumpens ghall-investitur li
tkun rikonoxxuta skont id-Direttiva 97/9/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-
3 ta' Marzu 1997 dwar skemi ta' kumpens ghall-investitur® jew b'sistema li tizgura 1-
istess protezzjoni ghall-klijenti taghhom. L-Istati Membri jistghu jippermettu
assigurazzjoni ta' kumpens professjonali bhala kopertura alternattiva, fejn dan ikun
xierag u proporzjonat fid-dawl tad-dags, il-profil tar-riskju u n-natura legali tal-
persuni eskluzi mill-kamp ta' applikazzjoni ta' din id-Direttiva skont il-paragrafu 1.
L-Istati Membri jizguraw li persuni li huma eskluzi mill-kamp ta' applikazzjoni ta'
din id-Direttiva taht paragrafu 1 u li qed ibieghu strumenti finanzjarji lil klijenti
mhux professjonali jew li ged jipprovdu konsulenza tal-investiment jew
immaniggjar ta' portafolli ghal klijenti mhux professjonali, iridu jobdu r-regoli
ghall-protezzjoni tal-investitur li huma ekwivalenti ghad-dispoZizzjonijiet tal-
Artikolu 16(6) u (7) u I-Artikoli 24 u 25.

[I-Persuni eskluzi mill-iskop ta' din id-Direttiva skont il-paragrafu 1 ma jibbenefikawx
mil-liberta li jipprovdu servizzi u/jew attivitajiet jew li jistabilixxu frieghi kif

ipprovvdut fl-Artikoli 36 u 37 rispettivament.

L-Istati Membri ghandhom javzaw lill-Kummissjoni u lill-AETS jekk ikunux ged

GU L 26, 31.1.1977, p. 1.
GU L 84, 26.3.1997, p. 22.
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juzaw l-ghazla moghtija f'dan I-Artikolu u ghandhom jizguraw li kull awtorizzazzjoni
li tinghata skont il-paragrafu 1 issemmi li din inghatat skont dan 1-Artikolu.

4, L-Istati Membri ghandhom jikkomunikaw lill-AETS id-dispozizzjonijiet tal-ligi
nazzjonali li jixbhu r-rekwiziti ta' din id-Direttiva mnizzlin fil-paragrafu 1.

Artikolu 4
Id-Definizzjonijiet
1. Ghall-finijiet ta' din id-Direttiva, id-definizzjonijiet ipprovduti fl-Artikolu 2 tar-
Regolamenti (UE) Nru .../... [MiFIR] ghandhom japplikaw ghal din id-Direttiva.

2. Ghandhom japplikaw ukoll id-definizzjonijiet 1i gejjin:

1) "servizzi u attivitajiet ta' investiment" ifissru kull wahda mis-servizzi u |-
attivitjiet elenkati fit-Tagsima A tal-Anness I li ghandhom x'jagsmu ma' kull
wiehed mill-istrumenti elenkati fit-Tagsima C tal-Anness ;

[I-Kummissjoni ghandha tadotta atti ddelegati, skont I-Artikolu 94, b'mizuri li
jispecifikaw:

- il-kuntratti tad-derivati msemmija fit-Tagsima C punt 7 tal-Anness I li
jkollhom il-karatteristici ta' strumenti finanzjarji ohra derivati, filwaqt li
tqis, fost hwejjeg ohra, jekk 1-ikklerjar u s-saldu taghhom isirux
permezz ta' ¢entri tal-ikklerjar rikonoxxuti jew le jew jekk humiex
suggetti ghal appelli regolari ghall-manutenzjoni tal-margini jew le;

- il-kuntratti tad-derivati msemmija fit-Tagsima C punt 10 tal-Anness | li
jkollhom il-karatteristi¢i ta' strumenti finanzjarji ohra derivati, filwaqt li
tqis, fost hwejjeg ohra, jekk dawn jigux ikkummercjati f'suq regolat jew
FMTF jew le, jekk I-ikklerjar u s-saldu taghhom isirux permezz ta'
centri tal-ikklerjar rikonoxxuti jew le jew jekk humiex suggetti ghal
appelli regolari ghall-manutenzjoni tal-margini jew le;

2) "servizzi ancillari" jfissru kull wieched mis-servizzi elenkati fit-Tagsima B tal-
Anness I;
3) "parir(i) dwar l-investiment(i)" ifissru I-provvediment ta'

rakkommandazzjonijiet personali lill-klijent, jew fuq it-talba tieghu jew fuq 1-
inizjattiva tad-ditta tal-investiment, rigward tranzazzjoni jew iktar li jkollhom
x'jagsmu mal-istrumenti finanzjarji;

4) "it-twettiq tal-ordnijiet fisem il-klijenti" ifisser hidma sabiex jigu konkluzi
ftehimijiet ghax-xiri jew ghall-bejgh ta' strument finanzjarju jew iktar flisem
klijenti; It-twettiq tal-ordnijiet jinkludi I-konkluzjoni ta' ftehimiet sabiex
jinbieghu strumenti finanzjarji mahruga minn istituzzjoni ta' kreditu jew minn
ditta tal-investiment hekk kif jinhargu;

(5) "In-negozjar akkont taghhom infushom" ifisser in-negozjar fuq il-kapital
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(6)

(7)

(8)

9)

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

proprjetarju li jirrizulta fil-konkluzjoni tat-tranzazzjonijiet fi strument
finanzjarju jew iktar;

"generatur tas-suq" ifisser persuna li zzomm lilha nfisha fis-swieq finanzjarji
fuq bazi kontinwu bhala lesta li tinnegozja akkont taghha nfisha billi tixtri u
tbigh strumenti finanzjarji fuq il-Kapital proprjetarju taghha I ;

"immaniggjar tal-portafoll” tfisser I-immaniggjar tal-portafolli skont il-mandati
moghtija mill-klijenti fuq bazi diskrezzjonali, klijent bi klijent, meta dawn il-
portafolli jinkludu strument finanzjarju jew iktar;

"klijent" ifisser kull persuna fizika jew guridika li lilha ditta tal-investiment
tipprovdilha servizzi tal-investiment jew servizzi ancillari;

"klijent professjonali” ifisser Klijent li jissodisfa I-kriterji stabiliti fl-Anness 11,
"klijent konsumatur™ ifisser klijent li mhux klijent professjonali;

"suq tat-tkabbir tal-intraprizi zghar u ta' dags medju" tfisser MTF li hija
registrata bhala suq tat-tkabbir tal-intraprizi zghar u ta' daqs medju skont 1-
Artikolu 35;

"intrapriza zghira u ta' daqs medju” tfisser kumpanija li ghandha medja ta'
kapitalizzazzjoni tas-suq ta' ingas minn EUR 200 000 000;

"ordni tal-limitu" ifisser ordni sabiex jinxtara jew jinbigh strument finanzjarju
fil-limitu specifikat tal-prezz tieghu jew ahjar jew ghal dags specifikat;

"strument finanzjarju" ifisser dawk I-istrumenti specifikati fit-Tagsima C tal-
Anness I;

"strumenti tas-suq tal-flus" ifissru dawk il-klassijiet ta' strumenti li jigu
normalment ikkummer¢jati fis-suq tal-flus, bhalma huma 1-kambjali tat-tezor,
1¢-certifikati tad-depozitu u studji kummer¢jali u strumenti li jeskludu 1-hlas;

"Stat Membru tal-post" ifisser:
@ fil-kaz tad-ditti tal-investiment:

Q) jekk id-ditta tal-investiment hija persuna fizika, 1-Istat Membru
li fih ikun jinsab l-uffi¢¢ju principali taghha;

(i) jekk id-ditta tal-investiment hija persuna guridika, 1-Istat
Membru li fih ikun jinsab l-uffi¢¢ju rregistrat taghha;

(iii)  jekk id-ditta tal-investiment ma jkollha I-ebda uffic¢ju rregistrat
taht il-ligijiet nazzjonali taghha, I-Istat Membru li fih ikun
jinsab l-uffi¢¢ju principali taghha;

PE485.882v01-00 42/230 RR\914971MT.doc



(17)

(18)

(19)

(20)

(21)

(22)

(23)

(b) fil-kaz ta' suq regolat, 1-Istat Membru li fih ikun irregistrat is-suq
regolat jew, jekk taht il-ligijiet ta' dan 1-1stat Membru ma jkollu I-ebda
ufficcju rregistrat, 1-1stat Membru li fih ikun jinsab I-uffi¢c¢ju principali
tas-suq regolat;

"Stat Membru ospitanti” ifisser I-Istat Membru, ghajr 1-Istat Membru
domic¢iljari, li fih ditta tal-investiment ikollha fergha jew twettaq servizzi u/jew
attivitajiet jew I-Istat Membru li fih suq regolat jipprovdi l-arrangamenti
approprjati sabiex jiffacilita l-ac¢ess ghall-kummer¢ fis-sistema tieghu mill-
membri remoti jew mill-partecipanti stabiliti f'dan 1-istess Stat Membru;

"awtorita kompetenti" tfisser I-awtorita nnominata minn kull wiched mill-Istati
Membri skont I-Artikolu 69, ghajr jekk ikun specifikat xort'ohra f'din id-
Direttiva;

"istituzzjonijiet ta' kreditu™
Direttiva 2006/48/KE;

tfisser istituzzjonijiet ta' kreditu kif definit fid-

"kumpanija tal-gestjoni tal-UCITS" tfisser kumpanija tal-gestjoni kif iddefinita
fid-Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-

13 ta' Lulju 2009 dwar il-koordinazzjoni ta' ligijiet, regolamenti u
dispozizzjonijiet amministrattivi fir-rigward tal-intraprizi ta' investiment
kollettiv f'titoli trasferibbli (UCITS)?;

"agent marbut" ifisser persuna fizika jew guridika li, taht ir-responsabbilta
shiha u inkondizzjonata ta' ditta wahda biss tal-investiment li fisimha tkun ged
tagixxi, tippromwovi servizzi tal-investiment u/jew servizzi an¢illari lill-
klijenti u lill-klijenti prospettivi, tir¢ievi u tittrazmetti struzzjonijiet jew
ordnijiet mill-klijent rigward is-servizzi tal-investiment jew l-istrumenti
finanzjarji, tqieghed 1-istrumenti finanzjarji jew tipprovdi pariri lill-klijenti jew
lill-klijenti prospettivi rigward dawn I-istrumenti u s-servizzi finanzjarji;

"fergha" tfisser ¢entru ta' negozjar ghajr I-ufficc¢ju principali li jaghmel parti
minn ditta tal-investiment, 1i ma ghandux personalita legali u li jipprovdi
servizzi u/jew attivitajiet tal-investiment u li jista' wkoll iwettaq servizzi
ancillari i ghalihom tkun giet awtorizzata d-ditta tal-investiment; i¢-
¢entrikollha tal-kummer¢ li ditta tal-investiment li jkollha I-kwartieri generali
fi Stat Membru iehor tistabbilixxi fl-istess Stat Membru ghandhom jitqiesu
bhala fergha wahda;

"partecipazzjoni kwalifikata" tfisser kwalunkwe partec¢ipazzjoni diretta jew
indiretta f'ditta tal-investiment li tirrapprezenta 10 % jew izjed tal-kapital jew
tad-drittijiet tal-vot, kif stabbilit fl-Artikoli 9 u 10 tad-Direttiva 2004/109/KE
tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta' Dicembru 2004 dwar 1-
armonizzazzjoni tar-rekwiziti ta' trasparenza f'dak li ghandu x'jagsam ma'
informazzjoni dwar emittenti |i t-titoli taghhom huma ammessi ghall-kummer¢

! GU L 302, 17.11.2009, p. 32.

RR\914971MT.doc 43/230 PE485.882v01-00

MT



MT

(24)

(25)

(26)

(27)

(28)

(29)

f'suq regolat!, filwaqt li jitgiesu I-kundizzjonijiet dwar l-aggregazzjoni
taghhom kif stabbilit fl-Artikolu 12(4) u (5) ta' dik id-Direttiva, jew li
taghmiha possibbli li tigi ezer¢itata influwenza sinifikanti fuq il-manigment
tad-ditta tal-investiment li fiha tezisti dik il-partecipazzjoni;

"intrapriza princ¢ipali” tfisser intrapriza principali kif iddefinita fl-Artikoli 1 u 2
tas-Seba' Direttiva tal-Kunsill 83/349/KEE tat-13 ta' Gunju 1983 dwar il-
kontijiet ikkonsolidati?;

"sussidjarja" tfisser intrapriza sussidjarja kif definita fl-Artikoli 1 u 2 tad-
Direttiva 83/349/KEE, inkluz kwalunkwe sussidjarja ta' intrapriza sussidjarja
ta' intrapriza princ¢ipali 1i hi 1-kap ta' tali intraprizi;

guridi¢i huma konnessi permezz ta'":

@ "bil-partecipazzjoni" li tfisser il-pussess, dirett jew permezz tal-
kontroll, ta' 20 % jew iktar tad-drittijiet tal-vot jew tal-kapital ta'
intrapriza;

(b) "bil-kontroll" li jfisser ir-relazzjoni bejn intrapriza principali u

sussidjarja fil-kazijiet kollha msemmija fl-Artikolu 1(1) u (2) tad-
Direttiva 83/349/KEE, jew relazzjoni simili bejn kull persuna fizika
jew guridika u intrapriza, b'kull intrapriza sussidjarja ta' intrapriza
sussidjarja tigi kkunsidrata wkoll bhala sussidjarja tal-intrapriza
principali li tkun il-kap ta' dawk I-intraprizi;

(©) b'sitwazzjoni li fiha huma jkunu marbuta b'mod permanenti mal-istess
persuna b'relazzjoni ta' kontroll;

"korp manigerjali” tfisser il-korp manigerjali ta' ditta jew fornitur ta’ servizzi
ta' data, li jinkludi I-funzjonijiet supervizorji u manigerjali, li ghandu 1-
awtorita finali tat-tehid tad-decizjonijiet u li ghandu s-setgha li jfassal 1-
istrategija, l-ghanijiet u d-direzzjoni generali tad-ditta jew tal-fornitur ta'
servizzi ta' data. Il-korp manigerjali ghandu jinkludi persuni li effettivament
jidderiegu l-operat tad-ditta;

"korp manigerjali fil-funzjoni supervizorja tieghu" tfisser il-korp manigerjali li
jagixxi fil-funzjoni supervizorja tieghu ta' sorveljanza u monitoragg tat-tehid
tad-decizjonijiet manigerjali;

"manigment superjuri" tfisser I-individwi li jezer¢itaw funzjonijiet ezekuttivi
f'ditta u li huma responsabbli u jridu jaghtu rendikont ghall-immanggar ta'
kuljum tad-ditta, inkluz I-implimentazzjoni tal-linji ta' politika li jikkon¢ernaw
id-distribuzzjoni tas-servizzi u tal-prodotti lill-klijenti mid-ditta u I-persunal
taghha;

GU L 390, 31.12.2004, p. 38.
GU L 193, 18.7.1983, p. 1.
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(30)  "negozjar algoritmiku" tfisser kummer¢ bi strumenti finanzjarji fejn algoritmu
ta' kompjuter jiddetermina b'mod awtomatiku parametri ta' ordnijiet bhal jekk
ghandhiex tinbeda 1-ordni, iz-zmien, prezz jew kwantita tal-ordni jew Kif
timmanigga 1-ordni wara s-sottomissjoni taghha, bi ftit jew minghajr intervent
uman. Din id-definizzjoni ma tinkludi I-ebda sistema li tintuza biss biex
tidderiegi l-ordnijiet f'¢entru jew centri ta' negozjar jew ghall-konferma tal-
ordnijiet jew ghall-eZekuzzjoni tal-ordnijiet tal-klijenti jew ghat-twettiq ta’
kwalunkwe obbligu legali permezz tad-determinazzjoni ta' parametru tal-
ordni; jew ghall-ipprocessar ta' traniazzjonijiet esegwiti;

(30a) "megozjar bi frekwenza gholja" tfisser negozjar algoritmiku ta' strumenti
finanzjarji b'velocitajiet fejn il-latenza fizika tal-mekkaniimu ghat-
trazmissjoni, it-thassir jew il-modifika tal-ordnijiet issir il-fattur determinanti
fiz-Zmien li jittiehed biex tigi kkomunikata l-istruzzjoni lil ¢entru ta' negozjar
Jjew biex tigi eZegwita tranazzjoni;

(30b) "'strategija ta' negozjar bi frekwenza gholja" tfisser strategija kummercjali
biex wiehed jinnegozja f'ismu stess fi strument finanzjarju li jinvolvi
negozjar bi frekwenza gholja u li jkollu tal-angas tnejn minn dawn il-
karatteristici:

(i)  tuzia facilitajiet ta’ kolokazzjoni, acéess tas-suq dirett jew ""proximity
hosting';

(i) hu relatat ma’ fatturat ta' portafoll ta' kuljum talangas ta' 50%;

(iii) il-proporzjon tal-ordnijiet imhassra (inkluzi I-kancellazzjonijiet
parzjali) jagbez I-20%;

(iv) il-maggoranza tal-poZizzjonijiet li jittiehdu jinghalqu fl-istess gurnata;

(v) aktar minn 50 % tal-ordnijiet jew tranzazzjonijiet maghmula f'postijiet
tan-negozjar li joffru skontijiet jew ribassi u I-ordnijiet li jipprovdu
likwidita huma eligibbli ghal skontijiet ta' dan it-tip;

(31a) "access dirett ghas-suq" tfisser arrangament fejn membru jew partecipant ta'
Centru ta' negozjar jippermetti lil persuna tuza I-kodi¢i kummerdjali tieghu
sabiex il-persuna tkun tista' titraimetti ordnijiet elettronikament lis-sistemi
elettronici interni ta' negozjar tad-ditta tal-investiment ghal traimissjoni 'l
quddiem awtomatika taht il-kodi¢i kummerdcjali tad-ditta tal-investiment il
Centru ta' negozjar specifikat;

(31b) "access sponsorjat u skopert tas-suq" tfisser arrangament fejn membru jew
partecipant ta' centru ta' negozgjar jippermetti lil persuna tuza l-kodici
kummerdcjali tieghu sabiex il-persuna tkun tista' titraZmetti ordnijiet
elettronikament taht il-kodi¢i kummerdjali tad-ditta tal-investiment lil ¢entru
ta' negozjar specifikat minghajr ma l-ordnijiet jghaddu mis-sistemi
elettronici interni ta' negozjar tad-ditta tal-investiment;
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(33) "prattika ta' bejgh inkrocat" tfisser li jigi offrut servizz ta' investiment flimkien
ma servizz jew prodott iehor bhala parti minn pakkett jew bhala kondizzjoni
ghall-istess ftehim jew pakkett.

(33a) ™“investimenti bbazati fuq I-assigurazzjoni®* tfisser kuntratt ta' assigurazzjoni
fejn I-ammont pagabbli lill-klijent ikun espost ghall-valur tas-suq ta' assi jew
hlas minn assi jew valur ta' referenza, u fejn il-klijent ma jiommx
direttament l-assi;

(33b) *"prodott ta’ investiment tfisser prodott fejn I-ammont pagabbli lill-klijent
ikun determinat b'referenza ghall-valur ta' strumenti finanzjarji jew il-
prodott ikun depoZitu strutturat jew il-prodott ikun investiment ibbaZat fuq -
assigurazzjoni jew il-prodott ikun prodott tal-investiment mhux professjonali
ppakkettjat kif definit fl-Artikolu ... tad-Direttiva ..../..../UE [PRIPS];

(33c) "immaniggjar ta’ portafoll diskrezzjonali' tfisser immaniggjar ta' portafoll
fejn il-mandat mill-klijent jippermetti d-diskrezzjoni tal-maniger tal-portafoll
li jaghzel il-prodotti tal-investiment jew strumenti finanzjarji li fihom huma
investiti I-fondi tal-klijent;

(33d) "ditta ta’ pajjiz terz" tfisser ditta li tkun ditta tal-investiment jew operatur
tas-suq jekk l-uffi¢éju princéipali taghhom ikun jinsab fI-Unjoni.

3. [I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont 1-Artikolu 94 dwar
mizuri sabiex jispecifikaw xi elementi teknici jew jemendaw id-definizzjonijiet
stabbiliti fil-punti (3), (11), (12), u (27) sa (33d) tal-paragrafu 2 ta' dan I-Artikolu,
jekk ikun xierag, biex jitgiesu:

(@) l-iZviluppi teknici fis-swieq finanzjarji;
(b) il-lista tal-prattiki abbuzivi kif imsemmija fl-Artikolu 34b(b) tar-Regolament
(UE) Nru.../... [IMAR] b'mod partikulari fir-rigward tan-negozjar ta’

frekwenza gholja u tkun tinkludi 'spoofing’, 'quote stuffing' u 'layering’,
ghalkemm m'ghandhiex tkun limitata ghalihom.
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IT-TITOLU Il

KUNDIZZJONUIET GHALL-AWTORIZZAZZJONI U L-OPERAT GHAD-
DITTI TAL-INVESTIMENT

IL-KAPITOLU I

KUNDIZZJONWIET U PROCEDURI GHALL-AWTORIZZAZZJONI

Artikolu 5
Rekwizit ghall-awtorizzazzjoni

1. Kull wiehed mill-Istati Membri ghandu jehtieg illi t-twettiq tas-servizzi jew tal-
attivitajiet tal-investiment bhala mestier jew kummer¢ regolari fuq bazi professjonali
jrid ikun suggett ghal awtorizzazzjoni minn qgabel skont id-dispozizzjonijiet ta' dan il-
Kapitolu. It-tali awtorizzazzjoni ghandha tinghata mill-awtorita kompetenti tal-Istat
Membru tad-domicilju mahtura skont 1-Artikolu 69.

2. B'deroga mill-paragrafu 1, I-Istati Membri ghandhom jippermettu lil kull operatur
tas-suq jopera MTF jew facilita tan-negozjar organizzata (OTF), suggett ghall-
verifika minn gabel tal-konformita tieghu mad-dispozizzjonijiet ta' dan il-Kapitolu.

3. L-Istati Membri ghandhom jirregistraw id-ditti kollha tal-investiment. Ir-registru
ghandu jkun pubblikament ac¢cessibbli u ghandu jkun fih taghrif dwar is-servizzi jew
I-attivitajiet li ghalihom hija awtorizzata d-ditta tal-investiment. Hu ghandu jkun
aggornat fuq bagi regolari. Kull awtorizzazzjoni ghandha tkun notifikata 1ill-AETS.

L-AETS ghandha tistabbilixxi lista tad-ditti kollha tal-investiment fl-Unjoni
Ewropea. ll-lista ghandu jkun fiha taghrif dwar is-servizzi jew l-attivitajiet li
ghalihom kull ditta tal-investiment tkun awtorizzata u ghandha tigi aggornata fuq
bazi regolari. L-AETS ghandha tippubblika u taggorna 1-lista fuq is-sit elettroniku
taghha.

Jekk awtorita kompetenti tkun irtirat awtorizzazzjoni skont I-Artikoli 8(b) sa (d), dak
I-irtirar ghandu jigi ppubblikat fil-lista ghal perijodu ta' hames snin.

4. Kull Stat Membru ghandu jehtieg illi:

- kull ditta tal-investiment 1i hija persuna guridika jkollha 1-uffi¢¢ju princ¢ipali
taghha fl-istess Stat Membru fejn ikollha |-uffic¢ju rregistrat taghha,

- kull ditta ta' investiment li mhux persuna legali jew kull ditta ta" investiment li
hija peruna legali skont il-ligijiet nazzjonali taghha imma ma ghandha I-ebda
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ufficcju rregistrat, ikollha 1-uffic¢ju ewlieni taghha fl-Istat Membru fejn
twettaq il-kummer¢ taghha.

Artikolu 6
Ambitu tal-awtorizzazzjoni

L-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandu jizgura illi l-awtorizzazzjoni tispecifika s-
servizzi jew l-attivitajiet ta' investiment li d-ditta tal-investiment hija awtorizzata
tipprovdi. L-awtorizzazzjoni tista' tkopri wiched jew iktar mis-servizzi ancillari
moghtija fit-Tagsima B tal-Anness I. Fl-ebda kaz l-awtorizzazzjoni ma tista' tinghata
ghall-provvediment ta' servizzi ancillari biss.

Ditta tal-investiment li tkun qieghda tfittex awtorizzazzjoni sabiex testendi 1-
kummer¢ taghha ghal servizzi jew attivitajiet addizzjonali ta' investiment jew ghal
servizzi an¢illari mhux previsti fiz-zmien tal-awtorizzazzjoni inizjali ghandha
tissottometti talba ghall-estensjoni tal-awtorizzazzjoni taghha.

L-awtorizzazzjoni ghandha tkun valida fl-Unjoni Ewropea kollha u ghandha
tippermetti lil ditta tal-investiment tipprovdi s-servizzi jew twettaq l-attivitajiet li
ghalihom tkun giet awtorizzata fl-Unjoni Ewropea kollha, jew permezz tal-
istabbiliment ta' fergha jew inkella permezz tal-provvediment hieles tas-servizzi.

Artikolu 7
Proceduri ghall-ghoti u r-rifjut ta' talbiet ghal-awtorizzazzjoni

L-awtorita kompetenti ma ghandhiex taghti awtorizzazzjoni sakemm u gabel ma
jasal iz-zmien li tkun issodisfata kompletament li 1-applikant huwa konformi mar-
rekwiziti kollha skont id-dispozizzjonijiet adotti skont din id-Direttiva.

Id-ditta tal-investiment ghandha tipprovdi t-taghrif kollu, inkluz programm tal-operat
taghha 1i jaghti, fost hwejjeg ohra, it-tipi ta' kummer¢ previsti u I-istruttura tal-
organizzazzjoni, mehtieg sabiex jghin lill-awtorita kompetenti tissodisfa ruhha illi d-
ditta tal-investiment tkun stabbiliet, fiz-zmien tal-awtorizzazzjoni inizjali, I-
arrangamenti kollha mehtiega sabiex tissodisfa I-obbligi taghha skont id-
dispozizzjonijiet ta' dan il-Kapitolu.

L-applikant ghandu jkun informat, fi Zmien sitt xhur tas-sottomissjoni ta'
applikazzjoni kompluta, jekk I-awtorizzazzjoni nghatatx jew le.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici regolator;ji biex tispecifika:

€)) I-informazzjoni li ghandha tigi pprovduta lill-awtoritajiet kompetenti skont |-
Artikolu 7(2), inkluz il-programm tal-operazzjonijiet;

(b) il-kompiti tal-kumitati tan-nomina mehtiega skont 1-Artikolu 9(2);

(© ir-rekwiziti applikabbli ghall-gestjoni tad-ditti tal-investiment skont |-
Artikolu 9(8) u l-informazzjoni ghan-notifiki skont I-Artikolu 9(5);
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(d) ir-rekwiziti applikabbli ghall-azzjonisti u I-membri b'parte¢ipazzjonijiet
kwalifikattivi, kif ukoll l-ostakli 1i jistghu jipprevjenu l-ezercizzju effettiv tal-
funzjonijiet supervizorji tal-awtorita kompetenti, skont I-Artikolu 10(1) u (2).

L-AETS ghandha tissottometti dak I-abbozz ta' standards teknic¢i regolatorji lill-
Kummissjoni sa /...J*.

Qieghda tigi ddelegata s-setgha lill-Kummissjoni biex tadotta |-istandards teknici
regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu skontl 1-Artikoli 10 sa 14 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards tekni¢i ta' implimentazzjoni biex
tiddetermina formoli, mudelli u pro¢eduri standard ghan-notifika jew I-ghoti tat-
taghrif previst fl-Artikolu 7(2) u fl-Artikolu 9(5).

L-AETS ghandha tissottometti dak l-abbozz ta' standards teknici ta' implimentazzjoni
lill-Kummissjoni sa [...]*.

L-AETS ghandha tissottometti dak I-abbozz ta' standards teknici ta' implimentazzjoni
lill-Kummissjoni sa [...]".

[I-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta l-istandards tekni¢i ta' implimentazzjoni
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Artikolu 8
Irtirar tal-awtorizzazzjoni

L-awtorita kompetenti tista' tirtira I-awtorizzazzjoni mahruga lil ditta tal-investiment meta din
id-ditta tal-investiment:

(a)

(b)

(©)

(d)

ma taghmilx uzu mill-awtorizzazzjoni fi zmien 12-il xahar, tirrinunzja espressament
ghall-awtorizzazzjoni jew ma tkun ipprovdiet ebda servizz tal-investiment jew ma
tkun wettget ebda attivita tal-investiment fis-sitt xhur ta' qabel, ghajr jekk 1-1stat
Membru kkon¢ernat ikun ipprovda li f'dawn il-kazijiet I-awtorizzazzjoni tiskadi;

ikun kiseb l-awtorizzazzjoni billi jkun ghamel dikjarazzjonijiet foloz jew permezz ta'
kull mezz iehor mhux regolari;

ma tkunx ghadha tissodisfa 1-kundizzjonijiet 1i bithom tkun inghatat 1-
awtorizzazzjoni, bhalma hija 1-konformita mal-kundizzjonijiet moghtija fid-
Direttiva 2006/49/KE;

tkun kisret serjament u sistematikament id-dispozizzjonijiet adottati skont din id-
Direttiva li jirregolaw il-kundizzjonijiet tal-operat tad-ditti tal-investiment;

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 18-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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(e) taqa' f'wiehed mill-kazijiet fejn il-ligi nazzjonali, fir-rigward ta' kwistjonijiet 'il barra
mill-ambitu ta' din id-Direttiva, tipprovdi ghal-irtirar.

Kull irtirar ta' awtorizzazzjoni ghandu jkun notifikat lill-AETS.

Artikolu 9
Il-korp manigerjali

-1. Ghall-finijiet ta’ din id-Direttiva direttur mhux ezekuttiv huwa definit kif gej:

Direttur mhux ezekuttiv jew direttur ta’ barra huwa membru tal-bord tad-diretturi
ta' kumpanija li ma jiffurmax parti mit-tim tal-manigment ezekuttiv. Hu jew hi ma
jkunux impjegati tal-kumpanija jew affiljati maghha b'xi mod iehor. Huma
ddivrenzjati mid-diretturi ta' gewwa, li huma membri tal-bord li jservu wkoll jew
servew precedentement bhala manigers ezekuttivi tal-kumpanija.

|d-diretturi mhux eZekuttivi jkollhom responsabilitajiet fl-oqgsma li gejjin:

- |d-diretturi mhux eiekuttivi ghandhom b'mod kostruttiv jisfidaw u
Jjikkontribwixxu ghall-izvilupp tal-istrategija;

- |d-diretturi mhux ezekuttivi ghandhom jiskrutinizzaw il-prestazzjoni tal-
manigment fl-ilhugq tal-ghanijiet u I-objettivi miftiehma u fl-immonitorjar, u
fejn ikun mehtieg fit-tnehhija tal-manigment superjuri u fl-ippjanar tas-
succéessjoniy

- |d-diretturi mhux ezekuttivi ghandhom jizguraw is-sodisfazzjon taghhom li I-
informazzjoni finanzjarja hija ezatta u li I-kontrolli finanzjarji u s-sistemi
tal-immaniggjar tar-riskju huma robusti u jistghu jigu difizi;

- Id-diretturi mhux eZekuttivi ghandhom ikunu responsabbli biex
jiddeterminaw il- livelli xierga ta' rimunerazzjoni tad-diretturi ezekuttivi u
jkollhom rwol primarju fil-Atir, u fejn ikun mehtieg fit-tnehhija, tal-
manigment superjuri u fl-ippjanar tas-sucéessjoni.

Id-diretturi mhux eiekuttivi ghandhom ukoll jaghtu fehmiet indipendenti dwar:

- rizorsi;

- hatriet;

- standards ta' kondotta.

Id-diretturi mhux eiekuttivi huma I-kustodji tal-process tal-governanza. Huma ma

jkunux involuti fit-tmexxija ta" kuljum tan-negozju izda jimmoniterjaw l-attivita

ezekuttiva u jikkontribwixxu ghall-iZvilupp tal-istrategija.

1. I1-Membri kollha tal-korp manigerjali ta' kwalunkwe ditta tal-investiment ghandhom
dejjem ikunu ta' reputazzjoni tajba bizzejjed, ikollhom gharfien, hiliet u esperjenza
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bizzejjed u jiddedikaw hin bizzejjed biex iwettqu dmirijiethom, filwaqt li.jippermettu
li tigi rikonoxxuta firxa wiesgha ta' experjenza halli ma ssirx diskriminazzjoni
kontra n-nisa.

I1-Membri tal-korp manigerjali ghandhom, partikolarment, jissodisfaw dawn ir-
rekwiziti:

(@) H-membri kollha tal-korp manigerjali ghandhom jimpenjaw bizzejjed hin biex
iwettqu I-funzjonijiet taghhom fid-ditta tal-investiment. L-ghadd ta’ direttorati li
membru tal-korp manigerjali jista' jkollu fl-istess waqt ghandu jqis i¢-¢irkustanzi
individwali u n-natura, I-iskala u I-kumplessita tal-attivitajiet tal-istituzzjoni.

II-membri tal-korp manigerjali ta' istituzzjonijiet li huma sinifikanti f'dawk li
huma d-dags, I-organizzazzjoni interna u n-natura taghhom, I-ambitu u |-
kumplessita tal-attivitajiet taghhom ma ghandhomx jikkombinaw fl-istess hin aktar
minn kombinazzjoni wahda minn dawn li gejjin:

(1)  kariga ta' direttur ezekuttiv ma' zewg karigi ta' direttur mhux ezekuttiv
(if)  erba'karigi ta' direttur mhux ezekuttiv.

Direttorati ezekuttivi jew mhux ezekuttivi:

(i)  fl-istess grupp;

(if)  flistituzzjonijiet li:

- huma membri tal-istess skema ta' protezzjoni istituzzjonali jekk il-
kundizzjonijiet tal-Artikolu 108(7) tar-Regolament (UE) Nru .../2012
tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ta' ... [dwar ir-rekwiziti
prudenzjali ghall-istituzzjonijiet ta’' kreditu u ghad-ditti tal-investiment]
ikunu sodisfatti;

- ikunu stabbilixxew konnessjonijiet skont I-Artikolu 108(6) tar-
Regolament (UE) Nru .../2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ta’
... [dwar ir-rekwiziti prudenzjali ghall-istituzzjonijiet ta' kreditu u ghad-
ditti tal-investiment]; jew

(iii)  fi hdan intraprizi (inkluZi istituzzjonijiet mhux finanzjarji) fejn I-istituzzjoni
jkollha s-sjieda ta’ partecéipazzjoni kwalifikattiva;

ghandhom ikunu meqjusa bhala kariga wahda ta' direttur.

Membri tal-korp manigerjali m'ghandhomx jikkombinaw fl-istess hin id-direttorat
ezekuttiv f'ditta tal-investiment mad-direttorat eZekuttiv f'suq regolat, MTF jew
OTF, anke fi hdan I-istess grupp.

Punt (a) ghandu jinkludi:
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(i)

(ii)

(b)

(©)

intraprizi u entitajiet mhux finanzjarji:

- li fihom hemm partecipazzjoni kwalifikattiva skont it-tifsira tal-
Artikolu 4(21) tar-Regolament (UE) Nru .../2012 tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill ta' ... [dwar ir-rekwiziti prudenzjali ghall-
istituzzjonijiet ta’' kreditu u ghad-ditti tal-investiment];

- li fihom hemm partecipazzjoni skont it-tifsira tal-Artikolu 4(49) tar-
Regolament (UE) Nru .../2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill
ta' ... [dwar ir-rekwiziti prudenzjali ghall-istituzzjonijiet ta' kreditu u
ghad-ditti tal-investiment]; jew

- li fihom hemm konnessjonijiet mill-grib skont it-tifsira tal-
Artikolu 4(72) tar-Regolament (UE) Nru .../2012 tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill ta' ... [dwar ir-rekwiziti prudenzjali ghall-
istituzzjonijiet ta' kreditu u ghad-ditti tal-investiment] ma' éerti
istituzzjonijiet mhux finanzjarji;

kumpaniji azzjonarji finanzjarji prinéipali skont it-tifsira tal-Artikolu 4(65),
(66) u (67) tar-Regolament (UE) Nru .../2012 tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill ta' ... [dwar ir-rekwiziti prudenzjali ghall-istituzzjonijiet ta' kreditu u
ghad-ditti tal-investiment] li jikkontrollaw istituzzjoni ta' kreditu éentrali jew
regjonali li taderixxi ma' skema tal-1PS.

[l-korp manigerjali ghandu jkollu gharfien, hiliet u esperjenza kollettiva
adegwati biex ikun kapaci jithem I-attivitajiet tad-ditta tal-investiment, u b'mod
partikolari r-riskju ewlieni involut f'dawk l-attivitajiet.

Kull membru tal-korp manigerjali ghandu jagixxi b'onesta, integrita u
indipendenza tal-hsieb biex jivvaluta u jikkontesta b'mod effika¢i d-
decizjonijiet tal-manigment superjuri U biex jissorvelja u jimmoniterja b'mod
effikaci fuq it-tehid ta' decizjonijiet manigerjali.

Id-ditti tal-investiment ghandhom jiddedikaw iktar rizorsi ghall-induzzjoni u
t-tahrig tal-membri tal-korp manigerjali.

Fejn operatur tas-suq li jfittex I-awtorizzazzjoni biex jopera I-MTF jew I-OTF
u l-persuni li effettivament jidderiegu 1-operat tal-MTF jew I-OTF huma I-
istess bhall-membri tal-korp manigerjali tas-suq regolat, dawk il-persuni
ghandhom ikunu mistennija li jkunu konformi mar-rekwiziti stipulati fl-ewwel
subparagrafu.

L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li d-ditti tal-investiment, fejn xieraq u
proporzjonat fid-dawl tan-natura, I-iskala u I-kumplessita tal-kummer¢ taghhom
ghandhom jistabbilixxu kumitat ta' nominazzjoni biex jivvaluta 1-konformita mal-
ewwel paragrafu u biex jaghmel rakkomandazzjonijiet, meta mehtieg, fuq il-bazi tal-
valutazzjoni taghhom. Il-kumitat ta' nominazzjoni ghandu jkun kompost minn membri
tal-korp manigerjali li ma jwettqu I-ebda funazjoni ezekuttiva fl-istituzzjoni
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kkonc¢ernata. Fejn, fil-ligi nazzjonali, il-korp manigerjali ma jkollu 1-ebda kompetenza
fl-ipprocessar tal- hatra tal-membri tieghu, dan il-paragrafu ma japplikax.

L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li d-ditti tal-investiment u I-kumitati ta'
nominazzgjoni rispettivi taghhom jehtiegu ghadd kbir ta' kwalitajiet u kompetenzi
meta jirreklutaw membri fil-korpi manigerjali taghhom. B'mod partikolari:

(@) Id-ditti tal-investiment ghandhom jimplimentaw politika li tippromwovi I-
professjonalizmu, ir-responsabilita u l-impenn bhala I-Kriterji ta' gwida
ghar-reklutagg tal-manigment superjuri, bis-salvagwardja li dawk
innominati jkunu bla dubju leali lejn I-interessi tal-istituzzjoni.

(b) Id-ditti tal-investiment ghandhom jiehdu wkoll passi konkreti lejn
rappreZentanza aktar bilandjata fil-bordijiet, bhat-tahrig ta' kumitati ta'
nominazzjoni, il-holgien ta’ rosters ta' kandidati kompetenti, u I-
introduzzjoni ta' process ta' nominazzjoni fejn mill-inqas kandidat wiehed ta'
kull sess ikun ippreZentat.

(© Fejn tigi pprattikata, ir-rapprezentanza tal-impjegati fil-korp manigerjali
ghandha wkoll, billi 7Zid perspettiva fundamentali u gharfien genwin ta' kif
tahdem internament l-istituzzjoni, tidher bhala mod poZittiv ghat-titjib tad-
diversita.

L-awtoritajiet kompetenti jehtiegu li ditti tal-investiment jimplimentaw 1/3 tal-kwota
bejn is-sessi sa ...".

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards regolatorji biex tispecifika kif |-
istituzzjoni ghandha tqis dan 1i gej:

(@) il-kuncett ta' impenn ta' hin bizzejjed ta' membru tal-korp manigerjali biex
iwettaq il-funzjoni tieghu, b'rabta mac¢-¢irkustanzi individwali u n-natura, I-
iskala u I-kumplessita tal-attivitajiet tad-ditta tal-investiment li l-awtoritajiet
kompetenti ghandhom iqisu meta jawtorizzaw membru tal-korp manigerjali
biex jikkombina iktar minn kariga wahda ta' direttur milli permess kif referut
fil-paragrafu 1(a);

(b) il-kuncett ta' gharfien, hiliet u esperjenza kollettiva adegwata tal-korp
manigerjali kif referut fil-paragrafu 1(b),

(©) il-kuncett ta' onesta, integrita u indipendenza tal-hsieb ta' membru tal-korp
manigerjali kif referut fil-paragrafu 1(b),

(d) il-kuncett ta' rizorsi umani u finanzjarji adegwati ddedikati ghall-induzzjoni u
t-tahrig ta' membri tal-korp manigerjali,

(e) il-kuncett tad-diversita li ghandu jitqies ghall-ghazla tal-membri tal-korp
manigerjali.

GU: jekk joghgbok, dahhal id-data: sentejn wara d-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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L-AETS ghandha tippreienta dak l-abbozz ta' standards teknici regolatorji lill-
Kummissjoni sa [...]"*.

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta standards teknici regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu bi gbil mal-Artikoli minn 10 sal4 tar-Regolament
(UE) Nru 1095/2010.

5. L-Istati Membri jehtiegu li d-ditta tal-investiment tinnotifika lill-awtorita kompetenti
bil-membri kollha tal-korp manigerjali taghha u b'kull bidla fis-shubija taghha,
flimkien mat-taghrif kollu mehtieg sabiex jigi vvalutat jekk id-ditta tkunx konformi
mal-paragrafi 1, 2 u 3 jew le.

6. L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li I-korp manigerjali tad-ditta tal-investiment
ghandu jizgura li d-ditta hija mmexxija b'mod tajjeb u prudenti u b'tali mod i
jippromwovi I-integrita tas-suq u l-interessi tal-klijenti taghha. Ghal dan il-ghan, il-
korp manigerjali ghandu:

@ jiddefinixxi, japprova u jissorvelja I-ghanijiet strategici tad-ditta;

(b)  jiddefinixxi, japprova u jissorvelja l-organizzazzjoni tad-ditta, inkluz il-hiliet,
I-gharfien u I-esperjenza mehtiega tal-persunal, ir-rizorsi, il-proceduri u 1-
arrangamenti ghall-provvista ta' servizzi u attiviatjiet mid-ditta, wara li jqis in-
natura, l-iskala u I-kumplessita tal-kummer¢ taghha u r-rekwiziti kollha li
maghhom ghandha tikkonforma d-ditta;

(© jiddefinixxi, japprova u jissorvelja linja politika fir-rigward ta' servizzi,
attivitajiet, prodotti u operazzjonijiet offruti jew ipprovduti mid-ditta, skont it-
tolleranza tar-riskju tad-ditta u |-karatteristici u I-htigijiet tal-klijenti li lilhom
se jkun offruti jew ipprovduti inkluz l-ittestjar ta' stress, fejn mehtieg;

(ca) jiddefinixxi, japprova u jissorvelja r-remunerazzjoni tal-persunal tad-ditta
inkarigat mill-bejgh li ghandha tkun imfassla biex theggeg imgiba
kummerdcjali responsabbli, trattament gust tal-konsumaturi u sabiex jigu
evitati |-kunflitti ta' interess, u biex tizvela Il-istruttura tar-remunerazzjoni
lill-konsumaturi, fejn hu xieraq, bhal fejn ma jistghux jigu mmaniggjati jew
evitati |-kunflitti ta' interess potenzjali, minghajr hsara ghall-Artikolu 24;

(d)  jipprovdi sorveljanza effettiva tal-manigment superjuri;

(da)  iZomm strategija kontra I-frodi.

Il-korp manigerjali ghandu jimmonitorja u jivvaluta perjodikament l-effikacja tal-
organizzazzjoni tad-ditta tal-investiment u I-adegwatezza tal-linji ta' politika marbuta

mal-provvista tas-servizzi lil-klijenti u jichu 1-passi mehtiega biex jindirizza
kwalunkwe nugqasijiet.

*k

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 12-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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8a.

8b.

Membri tal-korp manigerjali fil-funzjoni supervizorja tieghu ghandu jkollhom access
adegwat ghall-informazzjoni u d-dokumenti li huma mehtiega biex jimmonitorjaw it-
tehid tad-decizjonijiet manigerjali.

L-awtorita kompetenti ghandha tirrifjuta awtorizzazzjoni jekk ma tkunx issodisfata illi
I-persuni li jkunu se jidderiegu 1-kummer¢ tad-ditta tal-investiment b'mod effettiv
ikollhom bizzejjed fama tajba u bizzejjed esperjenza, jew jekk ikun hemm ragunijiet
oggettivi u li jistghu jintwerew sabiex temmen illi I-korp manigerjali tad-ditta jista'
jkun ta' theddida ghall-gestjoni effettiva, soda u prudenti taghha u ghall-
kunsiderazzjoni adegwata tal-interessi tal-klijenti taghha u tal-integrita tas-sug.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi I-gestjoni ta' kull ditta tal-investiment titwettaq
mill-ingas minn zewg persuni li jissodisfaw ir-rekwiziti stabbiliti fil-paragrafu 1.

B'deroga mill-ewwel subparagrafu, I-Istati Membri jistghu jaghtu awtorizzazzjoni lid-
guridi¢i amministrati minn persuna fizika wahda skont ir-regoli tal-kostituzzjoni
taghhom u l-ligijiet nazzjonali. L-Istati Membri ghandhom, madankollu, jehtiegu illi:

@) jkun hemm fis-sehh arrangamenti alternattivi sabiex jizguraw il-gestjoni soda u
prudenti ta' dawn id-ditti tal-investiment u I-kunsiderazzjoni adegwata tal-
interessi tal-klijenti u tal-integrita tas-suq;

(b) il-persuni fizi¢i kkoncernati jkollhom bizzejjed fama tajba, livell xieraq ta’
gharﬁenl u kompetenzi u jinghataw bizzejjed hin biex iwettqu dmirijiethom
u jaggornaw u jivvalidaw l-gharfien u l-kompetenza taghhom.

Minghajr pregudizzju ghas-sistemi legali tal-Istati Membri, I-Istati Membri
ghandhom jiiguraw li fejn huwa allegat li membru tal-bord manigerjali kiser id-
dispozizzjonijiet ta' jew ikkometta offiia fi kwistjonijiet li jagghu fl-ambitu ta' din id-
Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru ...... [MiFIR] huwa jista' jigi soggett
personalment ghal procedimenti kriminali jew civili.

Dan |-Artikolu ghandu jkun minghajr hsara ghar-rappreientanza tal-impjegati fil-
bordijiet tal-kumpaniji kif previst fil-ligi nazzjonali jew fil-prattika.

Artikolu 10
L-azzjonisti u I-membri b'partecipazzjonijiet kwalifikattivi

L-awtoritajiet kompetenti ma ghandhomx jawtorizzaw it-twettiq ta' servizzi jew ta'
attivitajiet ta' investiment minn ditta tal-investiment sakemm ma jkunux gew mgharrfa
bl-identita tal-azzjonisti jew tal-membri, kemm jekk ikunu diretti kif ukoll indiretti, u
kemm jekk ikunu persuni fizi¢i kif ukoll guridi¢i, li jkollhom partecipazzjonijiet
kwalifikattivi u I-ammonti ta' dawn il-partecipazzjonijiet.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jirrifjutaw awtorizzazzjoni jekk, wara li jqisu 1-
htiega li tkun zgurata 1-gestjoni soda u prudenti ta' ditta tal-investiment, ma jkunux
issodisfati rigward kemm ikunu xierqa l-azzjonisti jew il-membri li jkollhom il-
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partecipazzjonijiet kwalifikattivi.

guridi¢i ohrajn, l-awtorita kompetenti ghandha taghti awtorizzazzjoni biss jekk dawn
ir-rabtiet ma jipprevjenux l-ezercizzju effettiv tal-funzjonijiet supervizorji tal-awtorita
kompetenti.

2. L-awtorita kompetenti ghandha tirrifjuta awtorizzazzjoni jekk il-ligijiet, ir-regolamenti
jew id-dispozizzjonijiet amministrattivi ta' pajjiz terz li jirregolaw persuna fizika jew
guridika wahda jew iktar li maghhom Il-intrapriza ghandha rabtiet mill-qrib, jew jekk
diffikultajiet marbuta mal-infurzar taghhom, jipprevjenu l-ezerc¢izzju effettiv tal-
funzjonijiet supervizorji taghha.

3. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi, meta l-influwenza ezercitata mill-persuni
msemmija fl-ewwel subparagrafu tal-paragrafu 1 x'aktarx tkun ta' pregudizzju ghall-
immaniggjar tajjeb u prudenti tad-ditta tal-investiment, I-awtorita kompetenti tichu I-
mizuri x-xierqa sabiex iggib din is-sitwazzjoni fi tmiema.

Dawn il-mizuri jistghu jikkonsistu f'applikazzjonijiet ghal ordnijiet gudizzjarji jew 1-
impozizzjoni ta' sanzjonijiet kontra d-diretturi u dawk responsabbli mill-immaniggjar,
jew is-sospensjoni tal-ezercizzju tad-drittijiet tal-vot marbuta mal-ishma mizmuma
mill-azzjonisti jew mill-membri koncernati.

Artikolu 11
Notifika tal-akkwisti proposti

1. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li kull persuna fizika jew guridika, jew it-tali
persuni li jagixxu flimkien ("l-akkwirent propost"), 11 jkunu hadu de¢izjoni biex
jakkwistaw, direttament jew indirettament, partec¢ipazzjoni kwalifikattiva f'ditta tal-
investiment jew biex izidu ulterjorment, direttament jew indirettament, it-tali
partecipazzjoni kwalifikattiva f'ditta tal-investiment b'tali mod li I-proporzjon tad-
drittijiet tal-vot jew tal-kapital mizmum jilhaq jew jagbez 1-20 %, it-30 % jew il-50 %
jew biex id-ditta tal-investiment issir sussidjarja taghha ("1-akkwist propost"),
jinnotifikaw I-ewwel bil-miktub lill-awtoritajiet kompetenti tad-ditta tal-investiment li
fiha qged jippruvaw jakkwistaw partecipazzjoni kwalifikattiva jew iziduha, u jindikaw
id-dags tal-parte¢ipazzjoni mahsuba u t-taghrif rilevanti kif imsemmi fI-

Artikolu 13(4).

L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li kull persuna fizika jew guridika li tkun hadet
decizjoni li tiddisponi, direttament jew indirettament, minn partec¢ipazzjoni
kwalifikattiva f'ditta tal-investiment ghandha 1-ewwel tinnotifika bil-miktub lill-
awtoritajiet kompetenti u tindika d-dags tal-partecipazzjoni mahsuba. It-tali persuna
ghandha wkoll tinnotifika lill-awtoritajiet kompetenti jekk tkun hadet dec¢izjoni li
tnagqas il-partecipazzjoni kwalifikattiva taghha b'mod li 1-proporzjon tad-drittijiet tal-
vot jew tal-kapital taghha jkun se jaqa' taht 1-20 %, it-30 % jew il-50 % jew b'mod li d-
ditta tal-investiment ma tkunx se tibqa' sussidjarja taghha.

L-Istati Membri m'ghandhomx ghalfejn japplikaw il-limitu ta' 30 % fejn, skont |-
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Artikolu 9(3)(a) tad-Direttiva 2004/109/KE, huma japplikaw limitu ta' terz.

Meta jigu biex jiddeterminaw jekk il-kriterji ghal partecipazzjoni kwalifikattiva
msemmija fl-Artikolu 10 u f'dan I-Artikolu humiex issodisfati, I-Istati Membri
m'ghandhomx iqisu d-drittijiet tal-vot jew l-ishma li d-ditti tal-investiment jew I-
istituzzjonijiet ta' kreditu jista' jkollhom minhabba li jipprovdu s-sottoskrizzjoni ta'
strumenti finanzjarji u/jew it-tqeghid ta' strumenti finanzjarji fuq bazi ta' impenn sod
inkluzi taht il-punt 6 tat-Tagsima A tal-Anness I, sakemm dawk id-drittijiet, minn
naha, ma jkunux ezercitati jew uzati b'mod iehor ghal intervent fil-gestjoni tal-emittent
U min-naha l-ohra, jitnehhew fi Zmien sena mill-akkwist.

L-awtoritajiet kompetenti rilevanti ghandhom jahdmu fkonsultazzjoni shiha ma'
xulxin meta jwettqu I-valutazzjoni prevista fl-Artikolu 13(1) (“il-valutazzjoni®) jekk I-
akkwirent propost ikun wiehed minn dawn li gejjin:

@ istituzzjoni ta' kreditu, intrapriza tal-assigurazzjoni, intrapriza tar-
riassigurazzjoni, ditta tal-investiment jew kumpanija manigerjali tal-UCITS
awtorizzata fi Stat Membru iehor jew f'settur iehor minbarra dak li fih ikun qed
jigi propost 1-akkwist;

(b) I-intrapriza principali ta' istituzzjoni ta' kreditu, ta' intrapriza tal-assigurazzjoni,
ta' intrapriza tar-riassigurazzjoni, ditta tal-investiment jew kumpanija
manigerjali tal-UCITS awtorizzata fi Stat Membru iehor jew f'settur iehor
minbarra dak li fih ikun ged jigi propost I-akkwist; or

(© persuna fizika jew guridika li tikkontrolla istituzzjoni ta' kreditu, intrapriza tal-
assigurazzjoni, intrapriza tar-riassigurazzjoni, ditta tal-investiment jew
kumpanija manigerjali tal-UCITS awtorizzata fi Stat Membru iehor jew f'settur
ichor minbarra dak li fih ikun qed jigi propost 1-akkwist.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom, minghajr dewmien mhux dovut, jipprovdu lil
xulxin bi kwalunkwe taghrif li jkun essenzjali jew rilevanti ghall-valutazzjoni. F'dan
ir-rigward, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jikkomunikaw lil xulxin, meta jigu
mitluba jaghmlu dan, it-taghrif kollu rilevanti u ghandhom jikkomunikaw, fuq I-
inizjattiva taghhom stess, kull taghrif li jkun essenzjali. De¢izjoni mill-awtorita
kompetenti li tkun awtorizzat lid-ditta tal-investiment li fiha jkun ged jigi propost 1-
akkwist, ghandha tindika kwalunkwe fehma jew rizerva espressa mill-awtorita
kompetenti responsabbli ghall-akkwirent propost.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li, jekk ditta tal-investiment issir taf bi kwalunkwe
akkwist jew disponiment tal-partecipazzjonijiet fil-kapital taghha 1i jikkawzaw lill-
partecipazzjonijiet jagbzu jew jaqghu taht kull wiehed mil-limiti msemmija fl-ewwel
subparagrafu tal-paragrafu 1, dik id-ditta tal-investiment ghandha tgharraf lill-awtorita
kompetenti b'dan minghajr dewmien.

Mill-ingas darba fis-sena, id-ditti tal-investiment ghandhom jgharrfu wkoll 1ill-
awtorita kompetenti bl-ismijiet tal-azzjonisti u tal-membri li jkollhom
parte¢ipazzjonijiet kwalifikattivi u bid-dagsijiet ta' dawn il-partecipazzjonijiet, kif
muri, perezempju, mit-taghrif ircevut fil-laqghat generali annwali tal-azzjonisti u tal-

RR\914971MT.doc 57/230 PE485.882v01-00

MT



MT

membri jew bhala rizultat tal-konformita mar-regolamenti li japplikaw ghall-
kumpaniji li t-titoli trasferibbli taghhom jigu ammessi ghall-kummer¢ f'suq regolat.

L-Istati Membri ghandhom jezigu li 1-awtoritajiet kompetenti jiechdu mizuri simili ghal
dawk imsemmija fl-Artikolu 10(3) rigward il-persuni li jongsu milli jikkonformaw
mal-obbligu li jipprovdu taghrif minn gabel dwar l-akkwist jew iz-zieda ta'
partecipazzjoni kwalifikattiva. Jekk tigi akkwistata parte¢ipazzjoni minkejja I-
oppozizzjoni tal-awtoritajiet kompetenti, I-Istati Membri ghandhom jipprovdu,
minghajr ma jaghtu kaz tas-sanzjonijiet |-ohra li jridu jigu adottati, jew ghas-
sospensjoni tal-ezerc¢izzju tad-drittijiet korrispondenti tal-vot, jew ghan-nullita tal-voti
mitfugha jew ghall-possibbilta tal-annullament taghhom.

Artikolu 12
Perjodu ta' valutazzjoni

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom, minnufih, u fi kwalunkwe kaz fi Zmien jumejn
ta' xoghol minn meta jir¢ievu n-notifika rikjesta skont I-ewwel subparagrafu tal-
Artikolu 11(1), kif ukoll wara li tigi possibbilment ir¢evuta sussegwentement 1-
informazzjoni msemmija fil-paragrafu 2 ta' dan I-Artikolu, jirrikonoxxu bil-miktub li
rcevewha lill-akkwirent propost.

L-awtoritajiet kompetenti ghandu jkollhom perjodu massimu ta' sittin jum ta' xoghol
mid-data tal-konferma tal-ircevuta bil-miktub tan-notifika u tad-dokumenti kollha
mehtiega mill-Istat Membru li ghandhom jigu mehmuza man-notifika abbazi tal-lista
msemmija fl-Artikolu 13(4) ("il-perjodu ta' valutazzjoni™), biex iwettqu I-valutazzjoni.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinfurmaw lill-akkwirent propost dwar id-data
tal-iskadenza tal-perjodu ta' valutazzjoni meta jikkonfermaw I-ircevuta.

L-awtoritajiet kompetenti jistghu, matul il-perjodu ta' valutazzjoni, jekk ikun mehtieg,
u mhux wara l-hamsin (50) jum ta' xoghol tal-perjodu ta' valutazzjoni, jitolbu ghal
informazzjoni ulterjuri li hi mehtiega biex tigi kkompletata 1-valutazzjoni. Din it-talba
ghandha ssir bil-miktub u ghandha tispecifika l-informazzjoni addizzjonali mehtiega.

Ghall-perjodu bejn id-data tat-talba ghal informazzjoni mill-awtoritajiet kompetenti u
I-ircevuta ta' twegiba ghaliha mill-akkwirent propost, il-perjodu ta' valutazzjoni
ghandu jkun interrott. Din l-interruzzjoni m'ghandhiex tagbez 1-20 jum tax-xoghol.
Kwalunkwe talba ohra mill-awtoritajiet kompetenti ghall-ikkompletar jew il-kjarifika
tal-informazzjoni ghandha tkun fid-diskrezzjoni taghhom, izda tista' ma tirrizultax
fiinterruzzjoni tal-perjodu ta' valutazzjoni.

L-awtoritajiet kompetenti jistghu jestendu I-interruzzjoni msemmija fit-tieni
subparagrafu tal-paragrafu 2 sa 30 jum ta' xoghol jekk I-akkwirent propost ikun
wiehed minn dawn li gejjin :

€)) persuna fizika jew guridika li tinsab jew hija rregolata barra mill-Unjoni
Ewropea,;
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1.

(b) persuna fizika jew guridika li mhix suggetta ghal supervizjoni skont din id-
Direttiva jew skont id-Direttivi 2009/65/KE, 2009/138/KE jew 2006/48/KE.

Jekk l-awtoritajiet kompetenti, wara t-tlestija tal-valutazzjoni taghhom, jiddeciedu li
jopponu l-akkwist propost, huma ghandhom, fi Zmien jumejn tax-xoghol, u minghajr
ma jagbzu l-perjodu ta' valutazzjoni, jinfurmaw lill-akkwirent propost bil-miktub u
jipprovdu r-ragunijiet ghal dik id-decizjoni. Suggetta ghal-ligi nazzjonali,
dikjarazzjoni xierga tar-ragunijiet ghad-decizjoni tista' ssir ac¢essibbli ghall-pubbliku
fuq talba tal-akkwirent propost. Dan m'ghandux izomm lil Stat Membru milli
jippermetti lill-awtorita kompetenti twettaq dan I-izvelar minghajr ma dan jintalab
mill-akkwirent propost.

Jekk l-awtoritajiet kompetenti ma jopponux bil-miktub, fil-perjodu ta' valutazzjoni, |-
akkwist propost, dan l-akkwist propost ghandu jitqies li jkun gie approvat.

L-awtoritajiet kompetenti jistghu jiffissaw perjodu massimu ghall-konkluzjoni tal-
akkwist propost u jestendu dan il-perjodu fejn dan ikun xierag.

L-Istati Membri ma jistghux jimponu rekwiziti ghan-notifika lill-awtoritajiet
kompetenti u ghall-approvazzjoni mill-awtoritajiet kompetenti ta' akkwisti diretti jew
indiretti tad-drittijiet tal-vot jew tal-kapital li jkunu iktar stretti minn dawk stabbiliti
f'din id-Direttiva.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici regolatorji biex tistabbilixxi
lista ezawrjenti ta' taghrif, imsemmi fil-paragrafu 4, li ghandu jigi inkluz mill-
akkwirenti proposti fin-notifika taghhom, minghajr pregudizzju ghall-paragrafu 2.

L-AETS ghandha tipprezenta dan 1-abbozz ta' standards tekni¢i regolatorji lill-
Kummissjoni sal-1 ta' Jannar 2014.

Qieghda tigi ddelegata s-setgha lill-Kummissjoni biex tadotta I-istandards tekni¢i
regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu skontl 1-Artikoli 10 sa 14 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici ta' implimentazzjoni biex
tistabbilixxi formoli, mudelli u proc¢eduri standard ghall-modalitajiet tal-process tal-
konsultazzjoni bejn I-awtoritajiet kompetenti rilevanti kif imsemmi fl-Artikolu 11(2).

L-AETS ghandha tipprezenta dan 1-abbozz ta' standards tekni¢i ta' implimentazzjoni
lill-Kummissjoni sal-1 ta' Jannar 2014.

[I-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta l-istandards tekni¢i ta' implimentazzjoni
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Artikolu 13
Valutazzjoni

Huma u jivvalutaw in-notifika prevista fl-Artikolu 11(1) u lI-informazzjoni msemmija
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fl-Artikolu 12(2), I-awtoritajiet kompetenti, sabiex jizguraw il-gestjoni soda u prudenti
tad-ditta tal-investiment li fiha jkun ged jigi propost 1-akkwist, u wara i tigi
kkunsidrata I-influwenza li x'aktarx ikollu I-akkwirent propost fuq id-ditta tal-
investiment, ghandhom jevalwaw l-adegwatezza tal-akkwirent propost u s-solidita
finanzjarja tal-akkwist propost fid-dawl tal-kriterji kollha li gejjin:

(@)
(b)

(©)

(d)

(da)
(€)

ir-reputazzjoni tal-akkwirent propost;

ir-reputazzjoni u l-esperjenza ta' kwalunkwe persuna li ser tmexxi n-negozju
tad-ditta tal-investiment bhala rizultat tal-akkwist propost;

is-solidita finanzjarja tal-akkwirent propost, b'mod partikulari fir-rigward tat-
tip ta' negozju li jsir u li huwa previst fid-ditta tal-investiment li fiha jkun ged
jigi propost 1-akkwist;

jekk il-kumpanija ta' investiment hix ser tkun kapaci tikkonforma u tkompli
tikkonforma mar-rekwiziti prudenzjali bbazati fuq din id-Direttiva u, fejn
applikabbli, fuq Direttivi ohrajn, b'mod partikolari, id-Direttivi 2002/87/KE

u 2006/49/KE, b'mod partikolari, jekk il-grupp li ser issir parti minnu ghandux
struttura li tippermetti I-ezercizzju ta' supervizjoni effettiva, I-iskambju effettiv
ta' informazzjoni bejn I-awtoritajiet kompetenti u li tiddetermina I-allokazzjoni
ta’' responsabbiltajiet bejn l-awtoritajiet kompetenti;

jekk l-akkwist propost izidx ir-riskju ta" kunflitti ta* interess;

jekk ikunx hemm motivi ragonevoli biex wiehed jissuspetta li, b'rabta mal-
akkwist propost, sar, ged isir jew hemm tentattivi biex isir il-hasil tal-flus jew
il-finanzjament  tat-terrorizmu  skont it-tifsira  tal-Artikolu1l  tad-
Direttiva 2005/60/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill, jew li l-akkwist
propost jista' jzid ir-riskju ta' kondotta bhal din.

II-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont 1-Artikolu 94 li

jaggustaw il-kriterji stabbiliti fl-ewwel subparagrafu ta' dan il-paragrafu.

L-awtoritajiet kompetenti jistghu jopponu I-akkwist propost biss jekk ikun hemm

motivi ragonevoli biex jaghmlu dan abbazi tal-Kriterji stabbiliti fil-paragrafu 1 jew

jekk it-taghrif ipprovdut mill-akkwirent propost ma jkunx komplut.

L-Istati Membri la ghandhom jimponu kundizzjonijiet minn gabel fir-rigward tal-livell
tal-partecipazzjoni li ghandha tigi akkwistata u lanqas m'ghandhom jippermettu lill-
awtoritajiet kompetenti taghhom jezaminaw 1-akkwist propost f'termini tal-htigijiet

ekonomici tas-sud.

L-Istati Membri ghandhom iqieghdu ghad-dispozizzjoni tal-pubbliku lista li tispecifika
t-taghrif mehtieg biex issir il-valutazzjoni u li ghandu jigi pprovdut lill-awtoritajiet

kompetenti meta ssir in-notifika msemmija fl-Artikolu 11(1). It-taghrif mehtieg

ghandu jkun proporzjonat u adattat ghan-natura tal-akkwirent propost u tal-akkwist

propost. L-Istati Membri m'ghandhomx jirrikjedu taghrif 11 mhux rilevanti ghal
valutazzjoni prudenzjali.
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5. Minkejja I-Artikolu 12(1), (2) u (3), fejn zewg proposti jew iktar ghal akkwist jew
zieda tal-partecipazzjonijiet kwalifikattivi fl-istess ditta tal-investiment ikunu gew
innotifikati lill-awtorita kompetenti, din tal-ahhar ghandha tittratta lill-akkwirenti
proposti b'mod mhux diskriminatorju.

Artikolu 14
Shubija fi skema ta' kumpens ghall-investituri awtorizzati

L-awtorita kompetenti ghandha tivverifika illi kull entita 1i tkun qieghda tfittex
awtorizzazzjoni bhala ditta tal-investiment tissodisfa I-obbligi taghha skont id-
Direttiva 97/9/KE meta tinghata I-awtorizzazzjoni.

Dan I-Artikolu m'ghandux japplika ghad-depoZiti strutturati mahruga mill-istituzzjonijiet
ta' kreditu li jkunu membri ta' skema ta' garanzija ghal depoZiti rikonoxxuta taht id-
Direttiva 94/19/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-30 ta* Mejju 1994 dwar skemi
ta’ garanzija ghal depoziti*.

Artikolu 15
Il-kapital inizjali

L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi l-awtoritajiet kompetenti ma jaghtux awtorizzazzjoni
ghajr jekk id-ditta tal-investiment ikollha bizzejjed kapital inizjali skont ir-rekwiziti tad-
Direttiva 2006/49/KE wara li jgisu n-natura tas-servizz jew tal-attivita tal-investiment
inkwistjoni.

Artikolu 16
Rekwiziti organizzazzjonali
1. L-Istat Membru tad-domicilju ghandu jehtieg illi d-ditti tal-investiment jikkonformaw
mar-rekwiziti organizzattivi moghtija fil-paragrafi 2 sa 8 ta' dan I-Artikolu u fl-
Artikolu 17.
2. Ditta tal-investiment ghandha tistabbilixxi politiki adegwati u proceduri bizzejjed

sabiex tizgura l-konformita tad-ditta, inkluzi l-amministraturi, I-impjegati u l-agenti
marbuta taghha, mal-obbligi taghha skont id-dispozizzjonijiet ta' din id-Direttiva, kif
ukoll regoli xierga li jirregolaw it-tranzazzjonijiet personali li jsiru minn dawn il-
persuni.

3. Ditta tal-investiment ghandha Zzomm u thaddem arrangamenti organizzattivi u
amministrattivi effettivi bil-hsieb li tichu 1-passi kollha ragonevoli ddisinjati sabiex
jipprevjenu I-kunflitti ta' interess kif iddefiniti fl-Artikolu 23 milli jaffettwaw b'mod
negattiv l-interessi tal-klijenti taghha. Dawn l-arrangamenti ghandhom jinkludu
politika u arrangamenti ohrajn necessarji halli tkun ivvalutata I-kompatibilita tal-
prodott tal-investiment mal-Atigiet tal-klijenti li lilhom tkun offruta, u halli jkun
Zgurat li I-prodotti ta' investiment jew depoZiti strutturati mfasslin mill-azjendi ghall-
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bejgh lill-Klijenti professjonali jew retail jissodisfaw il-Atigiet ta’ suq identifikat li
jkun il-mira u li azjenda ta' investiment li tkun qed tikkummerdjalizza [-prodotti
tizgura li I-prodott ta' investiment ikun kummerdjalizzat fil-grupp li jkun fil-mira.
Miri ta' bejgh u skemi ta' thajjir intern m'ghandhomx jincentivizzaw il-bejgh tal-
prodotti barra mill-grupp ta’ mira. B'mod partikolari, ditta tal-investiment li tfassal
prodotti ta' investiment, depoZiti strutturati jew strumenti finanzgjarji ghandu jkollha
fis-sehh process ta' approvazzjoni tal-prodott u tiehu I-mizZuri operattivi u
procedurali kollha necessarji ghall-implimentazzjoni ta’ dan il-process ta’
approvazzjoni tal-prodott. Qabel ma I-prodotti ta* investiment u I-istrumenti
finanzjarji jitqieghdu jew jitqassmu fis-suq, dawn il-prodotti u strumenti jehtieg li
jkunu approvati skont il-process ta' approvazzjoni tal-prodott. Ir-riskji rilevanti
kollha ghandhom jigu vvalutati bir-reqga u |-prodotti u l-istrumenti ghandhom
Jitqieghdu jew jitqassmu biss meta dan ikun fl-interessi tal-grupp ta' klijenti fil-mira.
ll-process ta' approvazzjoni tal-prodott ghandha tizgura li I-prodotti eZistenti jkunu
regolarment revisti halli jkun 7gurat li I-prodott jibga' jissodisfa I-Atigijiet tas-suq
identifikat li jkun il-mira. ll-process ta' approvazzjoni tal-prodott ghandu jigi rivedut
kull sena. Ditta tal-investiment ghandha tkun kapaci li fi kwalunkwe hin tipprovdi
lill-awtorita kompetenti rilevanti deskrizzjoni aggornata u dettaljata tan-natura u d-
dettalji tal-process ta’ approvazzjoni tal-prodott taghha.

Ditta tal-investiment ghandha tichu passi ragonevoli sabiex tizgura I-kontinwita u r-
regolarita fit-twettiq tas-servizzi u l-attivitajiet tal-investiment. Ghal dan il-ghan, id-
ditta tal-investiment ghandha timpjega sistemi, rizorsi u pro¢eduri xierga u
proporzjonati.

Ditta tal-investiment ghandha tizgura, meta toqghod fuq parti terza ghat-twettiq ta'
funzjonijiet operattivi li jkunu kriti¢i ghall-provvediment ta' servizz kontinwu u
sodisfacenti lill-klijenti u ghat-twettiq ta' attivitajiet ta' investiment fuq bazi kontinwa
u sodisfacenti, li tiehu passi ragonevoli sabiex tevita riskju operattiv addizzjonali
mhux dovut . Ma jistax ikun hemm |-esternalizzazzjoni ta' funzjonijiet operattivi
importanti tad-ditta b'mod li dan jaghmel hsara materjalment lill-kwalita tal-kontroll
intern taghha u lill-hila tal-kontrollur li jimmonitorja I-konformita tad-ditta mal-
obbligi kollha taghha.

Ditta tal-investiment ghandu jkollha proceduri sodi amministrattivi u tal-kontabbilta,
mekkanizmi interni tal-kontroll, proceduri effettivi ghall-valutazzjoni tar-riskji u
arrangamenti effettivi ghall-kontroll u ghas-salvagwardja tas-sistemi tal-ipprocessar
tat-taghrif.

Ditta tal-investiment ghandha tirranga li jinzammu registrazzjonijiet tas-servizzi u tat-
tranzazzjonijiet kollha li twettaq li ghandhom ikunu bizzZejjed sabiex jippermettu lill-
awtorita kompetenti timmonitorja I-konformita mar-rekwiziti ta' din id-Direttiva, u
b'mod partikulari sabiex taccerta ruhha illi d-ditta tal-investiment tkun ikkonformat
mal-obbligi kollha rigward il-klijenti jew il-klijenti potenzjali.

Ir-rekords ghandhom jinkludu I-irrekordjar tal-konversazzjonijiet fuq it-telefon jew
komunikazzjonijiet elettroni¢i li jinvolvu, mill-inqas, tranzazzjonijiet konkluzi wara
ttrattar tal-persuna ghal rasha u ordnijiet tal-klijenti meta jkunu pprovduti servizzi tal-
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11.

12.

ircevuta u t-trasmissjoni tal-ordnijiet u tal-ezekuzzjoni tal-ordnijiet fisem il-klijenti.

L-Istati Membri jistghu jnehhu [-obbligu tar-registrazzjoni tal-konveriazzjonijiet
telefonici meta d-ditta ta' investiment ma tkunx ghadha, bhala l-attivita prinéipali
tal-attivita taghha, tircéieva u tittraimetti l-ordnijiet jew teZegwixxi I-ordnijiet f'isem
il-klijenti.

F'dak li ghandu x'jaqgsam mal-komunikazzjonijiet bejn I-istituzzjonijiet finanzjarji u
I-klijenti retail, |-Istati Membri jistghu minflok ir-registri li hemm riferiment
ghalihom fl-ewwel subparagrafu, jirrikonoxxu d-dokumentazzjoni adegwata tal-
kontenut ta' tali konveriazzjonijiet telefonici fil-forma ta’ minuti fejn tali minuti
Jkunu gew iffirmati mill-klijent.

Rekords ta' konversazzjonijiet fuq it-telefon jew komunikazzjonijiet elettronici
rrekordjati skont I-ewwel subparagrafu jew skont il-minuti ppreparati skont it-tieni
subparagrafu ghandhom ikunu pprovduti lill-klijenti involuti fuq talba tal-klijenti. L-
Istati Membri ghandhom jirrikjedu li tali registri jinzammu sa sena wara li jkun
intemm |-investiment.

Il-persuni rilevanti tad-ditta tal-investiment jistghu jithallew iZommu I-
konverZazzjonijiet u 1-komunikazzjonijiet imsemmija fis-subparagrafu 1 fug apparat
li jappartjeni lid-ditta tal-investiment biss u li jkunu mizmuma r-rekords fir-rigward
tieghu.

Meta tkun gieghda zzomm strumenti finanzjarji li jappartjenu ghall-klijenti, ditta tal-
investiment ghandha taghmel arrangamenti adegwati sabiex tissalvagwardja d-drittijiet
tal-pussess tal-klijenti, b'mod specjali f'kaz li d-ditta tal-investiment tfalli, u sabiex
tipprevjeni l-uzu tal-istrumenti ta' klijent f'isimha ghajr bil-kunsens espress tal-klijent.

Meta tkun gieghda zzomm fondi li jappartjenu ghall-klijenti, ditta tal-investiment
ghandha taghmel arrangementi adegwati sabiex tissalvagwardja d-drittijiet tal-klijenti
u, ghajr fil-kaz tal-istituzzjonijiet ta' kreditu, sabiex tipprevjeni l-uzu tal-fondi tal-
Klijenti f'isimha .

Ditta tal-investiment ma ghandhiex tikkonkludi arrangamenti kollaterali ta'
trasferimenti ta' titoli ma' klijenti mhux professjonali biex ikunu garantiti jew koperti |-
obbligi prezenti jew futuri, attwali jew kontingenti jew prospettivi tal-klijenti.

Fil-kaz tal-frieghi tad-ditti tal-investiment, I-awtorita kompetenti tal-Istat Membru i
fih tkun tinsab il-fergha ghandha, minghajr pregudizzju ghall-possibbilta tal-awtorita
kompetenti tal-1stat Membru tad-domicilju tad-ditta tal-investiment li jkollha access
dirett ghal dawn ir-registri, tinforza 1-obbligu stabbilit fil-paragrafu 6 u 7 rigward it-
tranzazzjonijiet imwettqa mill-fergha.

[I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont 1-Artikolu 94 dwar
mizuri li jispecifikaw ir-rekwiziti konkreti organizzattivi mnizzlin fil-paragrafi 2 sa 9
li jridu jigu imposti fuq id-ditti tal-investiment u fuq ferghat ta' ditti ta' pajjiz terz
awtorizzati skont I-Artikolu 43 li jkunu ged iwettqu servizzi u/jew attivitajiet differenti
ta' investiment u servizzi ancillari jew ghaqdiet taghhom.
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Artikolu 17
Negozjar algoritmiku u negozjar bi frekwenza gholja

1. Ditta tal-investiment li tippartecipa f'negozjar algoritmiku ghandu jkollha sistemi
effettivi u kontrolli tar-riskji adatti ghan-negozju li tkun topera li jizguraw li s-Sistemi
tan-negozjar huma resiljenti u ghandhom bizzejjed kapacita, huma suggetti ghal livelli
limitu u limiti xierga u jipprevjenu li jintbaghtu ordnijiet zbaljati jew li s-sistema
tahdem b'tali mod i jista' johloq jew jikkontribwixxi ghal suq dizordinat. It-tali ditta
ghandu jkollha wkoll sistemi effettivi u kontrolli tar-riskji li jizguraw li s-sistemi tan-
negozjar ma jistghux jintuzaw ghal kwalunkwe ghan li huwa kuntrarju ghar-
Regolament (UE) Nru .../... [MAR] jew ghar-regoli ta' ¢entru ta' negozjar li tkun
konnessa mieghu. Id-ditta ghandu jkollha arrangamenti ta' kontinwita tal-kummer¢
effettivi biex tittratta ma' kwalunkwe falliment mhux mistenni tas-sistemio tal-
kummer¢ taghha u ghandha tizgura li s-sistemi taghha huma ttestjati b'mod shih u
mmonitorjati kif xieraq biex jizguraw li jissodisfaw ir-rekwiziti ta' dan il-paragrafu.

2. Ditta tal-investiment li tipparte¢ipa fkummer¢ alogoritmiku ghandha mill-ingas darba
f'sena fuq inizjattiva taghha u f’kull ;mien iehor jekk issir talba tipprovdi lill-
Awtorita Kompetenti tal-post deskrizzjoni dettaljata tan-natura tal-istrategiji tal-
negozjar algoritmiku taghha, dettalji tal-parametri jew tal-limiti tal-kummerc 1i s-
sistema hija suggetta ghalihom, il-kontrolli ewlenin ta' konformita u tar-riskji li
ghandha fis-sehh biex tizgura li I-kundizzjonijiet tal-paragrafu 1 huma ssodisfati u
dettalji tal-ittestjar tas-sistemi taghha. Ditta tal-investiment ghandha, fuq talba tal-
awtorita kompetenti, tipprezenta iktar informazzjoni || dwar in-negozjar algoritmiku u
s-sistemi uzati ghal dak il-kummer¢.

2a. Ditta tal-investiment li tippartecipa fi strategija ta' negozjar bi frekwenza gholja
ghandha tahZen f'forma approvata, ir-rendikont baZiku ta' verifika ta' kwalunkwe
attivita ta' kwotazzjoni jew negozjar imwettqa fi kwalunkwe ¢entru ta' negozjar u
taghmilu disponibbli ghall-awtorita kompetenti fuq talba.

3. Ditta tal-investiment li tkun imdahhla fl-ghemil tas-suq inkluz bil-partecipazzjoni ta’
skema tal-ghemil tas-suq offruta minn centru ta' negozju tidhol fi ftehim bil-miktub
li jkun vinkolanti bejn id-ditta u ¢-éentru ta' negozju dwar I-obbligi essenzjali
naxxenti mill-ghemil tas-suq u taderixxi ghall-pattijiet u I-kundizzjonijiet tal-ftehim,
inkluz I-ghoti tal-likwidita. 1d-ditta tal-investiment ghandu jkollha fis-sehh sistemi u
kontrolli tar-riskju effettivi biex tigura li tista’ tissodisfa I-obbligi taghha skont il-
ftehim vinkolanti bil-miktub f'kull waqt. Meta xi ditta tal-investiment thaddem
strategija ta' kummer¢ algoritmiku biex tissodisfa |-obbligi taghha bhala market
maker tizgura li [-algoritmu jkun f'operazzjoni kontinwa matul is-sighat tan-negozju
tal-centru ta' negozjar li fih tibghat ordnijiet jew li permezz tas-sistemi tieghu
tezegwixxi t-tranzazzjonijiet U li I-parametri jew limiti tal-algoritmu jizguraw li d-
ditta ta" investiment taghti kwotazzjonijiet sodi bi prezzijiet kompetittivi bir-rizultat li
titforna likwidita fuq bazi regolari u kontinwa lil dawk i¢-Centri ta' negozjar fkull
waqt, irrispettivament mill-kundizzjonijiet sakemm il-ftehim bil-miktub ma
jiddisponix xort' ohra.

4. Id-ditti tal-investiment ma jagthux access sponsorjat u skopert ghal centru ta’
negozjar. Ditta tal-investiment li tipprovdi access dirett ghas-suq ghal ¢entru ta'
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negozjar ghandu jkollha sistemi u kontrolli effettivi li jizguraw valutazzjoni u
revizjoni xierqa tal-adattabilita tal-persuni li juzaw is-servizzi, li persuni ma jithallewx
jagbzu livelli limitu ssettjati minn qabel ghal kummer¢ u kreditu, li I-kummer¢ minn
persuni li juzaw is-servizz huwa mmonitorjat kif xieraq u li kontrolli tar-riskju xierga
li jipprevjenu li jsir kummer¢ li jista' johloq riskji lid-ditta tal-investiment innifisha jew
li jista' johloq jew jikkontribwixxi ghal suq dizordinat jew ikun kuntrarju ghar-
Regolament (UE) Nru [MAR] jew ir-regoli tal-centru ta' negozjar. Id-ditta tal-
investiment ghandha tizgura 1i hemm ftehim bil-miktub li jorbot bejn id-ditta u |-
persuna li jirrigwardja d-drittijiet u I-obbligi essenzjali li jqumu mill-provvista tas-
servizz u li skont il-ftehim id-ditta tkun responsabbli li tizgura 1i kummer¢ li jsir bl-uzu
ta' dak is-servizz huwa konformi mar-rekwiziti ta' din id-Direttiva, ir-Regolament
(UE) Nru [MAR] u r-regoli tal-centru ta' negozjar. [MAR] u r-regoli tal-¢entru ta'
negozjar.

Ditta tal-investiment li tagixxi bhala membru generali ta' likwidazzjoni ghal persuni
ohrajn ghandu jkollha sistemi u kontrolli effettivi li jizguraw servizzi ta' likwidazzjoni
li huma applikati biss ghal persuni li huma adattati u li jissodisfaw kriterja cari u li
rekwiziti xierqa huma imposti fuq dawk il-persuni biex jitnagqsu r-riskji lid-ditta u lis-
suqg. ld-ditta tal-investiment ghandha tizgura li hemm ftehim bil-miktub li jorbot bvejn
id-ditta u I-persuna rigward id-drittijiet u I-obbligi essenzjali li jgumu mill-provvista ta'
dak is-servizz.

[I-Kummissjoni ghandu tinghata s-setghat li tadotta atti delegati skont I-Artikolu 94 li
jikkon¢erna mizuri li jispecifikaw ir-rekwiziti organizzazzjonali dettaljati stipulati fil-
paragrafi minn 1 sa 5 li ghandhom ikunu imposti fuq id-ditti tal-investiment li jwettqu
servizzi ta' investiment differenti u/jew attivitajiet u servizzi ancillari jew
kombinazzjoni ta' dawn.

Artikolu 18
Il-process tan-negozjar u I-finalizzazzjoni tat-tranzazzjonijiet fMTF u fOTF

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu 1i d-ditti tal-investiment jew I-operaturi tas-suq li
jhaddmu MTF jew OTF , ghandhom , minbarra li jissodisfaw ir-rekwiziti stabbiliti fl-
Artikolu 16, jistabbilixxu wkoll regoli u proceduri trasparenti ghall-kummer¢ gust u
bl-ordni u jistabbilixxu kriterji oggettivi ghat-twettiq effi¢jenti tal-ordnijiet. Ghandu
jkollhom arrangamenti ghall-gestjoni soda tal-operat tekniku tal-facilita, inkluz 1-
istabbiliment ta' arrangamenti effettivi ta' kontingenza sabiex ilahhqu mar-riskji ta'
dizordni fis-sistemi.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti tal-investiment jew |-operaturi tas-suq li
jhaddmu MTF jew OTF jistabbilixxu regoli trasparenti rigward il-Kriterji sabiex
jistabbilixxu l-istrumenti finanzjarji li jistghu jigu nnegozjati taht is-sistemi taghhom.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu i, fejn ikun applikabbli , id-ditti tal-investiment
jew l-operaturi tas-suq li jhaddmu MTF jew OTF jipprovdu bizzejjed taghrif , jew
ikunu ssodisfati li jkun hemm access ghal bizzejjed taghrif disponibbli pubblikament
sabiex jghinu lill-utenti taghhom jaghmlu gudizzju dwar l-investiment, filwaqt li jgisu
kemm in-natura tal-utenti kif ukoll it-tipi ta' strumenti nnegozjati.
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L-Istati Membri ghandhom jehtiegu 1i d-ditti tal-investiment jew I-operaturi tas-suq li
jhaddmu MTF jew OTF jistabbilixxu, jew jippubblikaw u jzommu regoli trasparenti U
mhux diskriminatorji, imsejsa fuq kriterji oggettivi, li jirregolaw l-access ghall-
facilita taghhom.

L-Istati Membri ghandhom jeZigu li d-ditti tal-investiment jew |-operaturi tas-suq li
joperaw f'MTF jew f'OTF ikollhom arrangamenti fis-sehh biex jidentifikaw b'mod
¢ar kwalunkwe kunflitt ta' interess bejn I-interess tal-MTF jew I-OTF, is-sidien
taghhom jew l-operaturi taghhom u I-funzjonament tajjeb tal-MTF jew I-OTF, u
biex jamministraw |-konsegwenzi negattivi potenzjali ghall-funzjonament tal-MTF
jew |-OTF jew ghall-partecipanti taghhom li jirrizultaw minn kwalunkwe kunflitt ta’
interess tali.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti tal-investiment jew I-operaturi tas-suq li
jhaddmu MTF jew OTF jgharrfu b'mod c¢ar lill-utenti taghhom dwar ir-
responsabbiltajiet rispettivi taghhom rigward is-saldu tat-tranzazzjonijiet imwettqa
f'dik il-facilita. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti tal-investiment jew I-
operaturi tas-suq li jhaddmu MTF jew OTF ikunu dahhlu fis-sehh l-arrangamenti
mehtiega sabiex jiffacilitaw is-saldu effi¢jenti tat-tranzazzjonijiet konkluzi skont is-
sistemi tal-MTF jew tal-OTF .

L-Istati Membri ghandhom jeZigu li MTF jew OTF ikollha tal-anqas tliet membri
Jew utenti materjalment attivi, li kull wiehed minnhom ikollu I-opportunita li
Jjinteragixxi mal-ohrajn kollha fir-rigward tal-formazzjoni tal-prezzijiet.

Meta titolu trasferibbli li jkun gie ammess ghall-kummer¢ f'suq regolat jigi nnegozjati
ukoll fMTF jew fOTF minghajr il-kunsens tal-emittent , l-emittent ma ghandu ikun
suggett ghall-ebda obbligu li jkollu x'jagsam mal-iddivulgar finanzjarju inizjali, li jkun
ghaddej jew ad hoc rigward din I-MTF jew din I-OTF .

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi kull ditta tal-investiment jew operatur tas-suq
li jhaddem MTF jew OTF jikkonforma minnufih ma' kull struzzjoni mill-awtorita
kompetenti tieghu skont I-Artikolu 72(1) sabiex jissospendi jew inehhi strument
finanzjarju mill-kummer¢ .

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li
joperaw MTF jew OTF jipprovdu lill-awtorita kompetenti u lill-AETS b'deskrizzjoni
dettaljata tal-funzjonament tal-MTF jew tal-OTF, inkluzi kwalunkwe rabtiet ma' jew
partecipazzjoni minn suq regolat, MTF, OTF jew internalizzatur sistematiku li
Jappartjeni ghall-istess ditta tal-investiment jew operatur tas-suqg, u lista tal-membri
taghhom u/jew utenti. Kull awtorizzazzjoni lil ditta tal-investiment jew operatur fis-
suq bhala MTF jew OTF ghandha tkun notifikata lill-AETS. L-AETS ghandha
tistabbilixxi lista tal-MTFs u tal-OTFs kollha fl-Unjoni Ewropea. ll-lista ghandha
tinkludi informazzjoni fuq is-servizzi li tipprovdi I-MTF jew I-OTF u tinkludi I-kodi¢i
uniku li jidentifika I-MTF jew I-OTF ghall-uzu frapporti skont 1-Artikolu 23 u |-
Artikoli 5 u 9 tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR]. Hu ghandu jkun aggornat fuq
bazi regolari. L-AETS ghandha tippubblika u taggorna 1-lista fuq is-sit elettroniku
taghha.
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8. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards tekni¢i implimentattivi biex
tiddetermina I-kontenut u I-format tad-deskrizzjoni u n-notifika referuta fil-
paragrafu 8.

L-AETS ghandha tissottometti dan l-abbozz ta' standards tekni¢i implimentattivi lill-
Kummissjoni sa [...]".1l-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta I-istandards teknic¢i
ta' implimentazzjoni msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 19
Rekwiziti specifi¢c ghall-MTFs

1. L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li ditti tal-investiment jew operaturi tas-suq li
joperaw MTF, minbarra li jissodisfaw ir-rekwiziti stipulati fl-Artikoli 16 u 18,
ghandhom jistabbilixxu u jimplimentaw regoli mhux diskrezzjonali ghall-ezekuzzjoni
tal-ordnijiet fis-sistema.

2. L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li r-regoli msemmija fl-Artikolu 18(4) li
jirregolaw l-access ghal MTF ikunu konformi mal-kundizzjonijiet stabbiliti fl-
Anrtikolu 55(3).

3. L-Istati Membri ghandhom jehitiegu li d-ditti tal-investiment jew l-operatur tas-suq li
joperaw MTF ikollhom arrangament:

€)] ikun mghammar b'mod adegwat sabiex jamministra r-riskji li ghalihom ikun
espost, jimplimenta l-arrangamenti u s-sistemi x-xierqa sabiex jidentifika r-
rviskji sinifikanti kollha ghall-operat tieghu u jqieghed fis-sehh miZuri
effettivi sabiex itaffi dawn ir-riskji;

(b) li jidentifikaw b'mod ¢ar u jimmaniggaw il-konsegwenzi avversi potenzjali,
ghall-operazzjoni tal-MTF jew ghall-partecipanti taghha, ta' kwalunkwe
kunflitt ta' interess bejn I-interess tal-MTF, is-sidien jew l-operaturi taghha u 1-
funzjonament tajjeb tal-MTF;

(©) ikollu arrangamenti effettivi sabiex jiffacilita l-finalizzazzjoni efficjenti u
f'waqtha tat-tranzazzjonijiet imwettqa skont is-sistemi tieghu; u

(d) ikollu disponibbli, meta jinghata l-awtorizzazzjoni u fuq bazi kontinwa ,
bizzejjed rizorsi finanzjarji sabiex jiffacilita I-funzjonament bl-ordni tieghu,
filwaqt li jitgiesu n-natura u I-kobor tat-tranzazzjonijiet konkluzi fis-suq u |-
firxa u I-livell tar-riskji li ghalihom ikun espost.

4. L-Istati Membri ghandhom jezigu li I-MTF tikkonforma mal-Artikoli 51 u 51a u li
jkollha fis-sehh sistemi, pro¢eduri u arrangamenti effikaci biex taghmel dan.

S. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li I-Artikoli 24, 25, 27 u 28 mhumiex applikabbli
ghat-tranzazzjonijiet konkluzi skont ir-regoli li jirregolaw MTF bejn il-membri jew il-

- GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 18-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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la.

1b.

2a.

partecipanti tieghu jew bejn I-MTF u I-membri jew il-parte¢ipanti tieghu b'rabta mal-
uzu tal-MTF. Madankollu, il-membri jew il-partecipanti tal-MTF ghandhom ikunu
konformi mal-obbligi li hemm provvediment ghalihom fl-Artikoli 24, 25, 27 u 28 fir-
rigward tal-klijenti taghhom meta, fisem il-klijenti taghhom, jesegwixxu ordnijiet
taghhom permezz tas-sistemi tal-MTF.

Artikolu 20
Rekwiziti specifici ghall-OTFs

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu 1i d-ditti tal-investiment u I-operaturi fis-suq li
joperaw OTF jistabbilixxu arrangamenti li jipprevjenu l-ezekuzzjoni tal-ordnijiet tal-
klijent fOTF kontra I-kapital proprjetarju tad-ditta tal-investiment jew operatur tas-suq
li joperaw I-OTF jew minn kwalunkwe entita li hija parti mill-istess grupp
korporattiv u/jew entita legali bhad-ditta tal-investiment u/jew operatur tas-sug.

Id-ditta tal-investiment jew I-operatur tas-suqg jew kwalunkwe entita li hija parti
mill-istess grupp korporattiv ujew persuna guridika bhad-ditta tal-investiment u/jew
|-operatur tas-suq ma ghandhiex tagixxi bhala internalizzatur sistematiku f'OTF
operata minnha nnifisha u OTF ma ghandhiex taghmel konnessjoni ma'
internalizzatur sistematiku b*tali mod li jkun hemm interazzjoni bejn ordnijiet f'OTF
u ordnijiet jew kwoti f'internalizzatur sistematiku. OTF ma ghandhiex tkun konnessa
ma' OTF ohra b'mod i tiffacilita li jkun hemm interazzjoni bejn ordnijiet fOTFs
differenti.

L-Istati Membri ghandhom jeZigu li meta bond, prodott finanzjarju strutturat jew
koncessjoni tal-emissjonijiet jigu ammessi ghall-kummer¢ f'suq regolat jew jigu
kkumerdjalizzati f'MTF, id-ditti tal-investimet jew |-operaturi tas-suq li joperaw
OTF jippermettu li I-ordnijiet li jkunu kbar fid-dags biss jitwettqu fuq I-OTF.

Id-ditti tal-investiment jew I-operaturi tas-suq li joperaw OTF ghandu jkollhom id-
diskrezzjoni fl-operar tal-OTF f'rabta biss ma':

(@) kif ghandha titwettaq transazzjoni; u
(b) kif jinteragixxu I-Klijenti.

Talba ghal awtorizzazzjoni bhala OTF ghandha tinkludi spjegazzjoni dettaljata ghaliex
is-sistema ma tikkorrispondix ghal u ma tistax topera bhala suq regolat, MTF jew
internalizzatur sistematiku. Malli jkun awtorizzat, operatur ta' OTF ghandu
jirraporta annwalment lill-awtorita kompetenti filwaqt li jipprovdi spjegazzjoni
aggornata.

L-Istati Membri ghandhom jeZigu li d-ditti tal-investiment jew |-operaturi tas-suq li
qeghdin joperaw OTF jiehdu passi xierqa biex jidentifikaw u jiggestixxu kwalunkwe
konflitt ta” interess li jingala’ b'konnessjoni mas-sorveljanza u t-thaddim tal-OTF li
Jisgthu jeffettwaw b'mod negattiv lill-membri jew lill-partecipanti tal-OTF.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li 1-Artikoli 24, 25, 27 u 28 jigu applikati ghat-
tranzazzjonijiet konkluzi fOTF.
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4. L-Istati Membri ghandhom jeZigul 1i 1-MTFs jikkonformaw mal-Artikoli 51 u 51a u
li jkollhhom fis-sehh sistemi, proceduri u arrangamenti effettivi biex jaghmlu dan.

IL-KAPITOLU Il
IL-KUNDIZZJONIJIET OPERATTIVI GHAD-DITTI TAL-INVESTIMENT
TAQSIMA 1

DiSPOZ1ZZJONIJIET GENERALI

Artikolu 21
Revizjoni regolari tal-kundizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni inizjali

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi ditta tal-investiment awtorizzata fit-territorju
taghhom tikkonforma 1-hin kollu mal-kundizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni inizjali
stabbiliti fil-Kapitolu I ta' dan it-Titolu.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi I-awtoritajiet kompetenti jistabbilixxu I-metodi
X-Xierga sabiex jimmonitorjaw li d-ditti tal-investiment jikkonformaw mal-obbligu
taghhom skont il-paragrafu 1. Ghandhom jehtiegu 1i d-ditti tal-investiment jgharrfu
lill-awtoritajiet kompetenti b'kull bidla materjali fil-kundizzjonijiet ghall-
awtorizzazzjoni inizjali.

L-AETS tista' tizviluppa linji gwida li jirrigwardaw il-metodi ta' monitoragg
imsemmija f'dan il-paragrafu.

Artikolu 22
L-obbligu generali rigward is-supervizjoni kontinwa

| L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi 1-awtoritajiet kompetenti jimmonitorjaw |-
attivitajiet tad-ditti tal-investiment sabiex jivvalutaw il-konformita mal-kundizzjonijiet
operattivi pprovduti f'din id-Direttiva. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi jkunu fis-sehh
il-mizuri x-Xierga sabiex l-awtoritajiet kompetenti jkunu jistghu jiksbu t-taghrif mehtieg
sabiex jivvalutaw il-konformita tad-ditti tal-investiment ma' dawk I-obbligi.

Artikolu 23
II-kunflitti ta' interess

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li d-ditti tal-investiment jiehdu 1-passi necessarji
kollha sabiex jidentifikaw il-kunflitti ta' interess kollha bejniethom, inkluzi 1-
amministraturi, I-impjegati u l-agenti marbuta taghhom, jew kull persuna marbuta
direttament jew indirettament maghhom bil-kontroll, u I-klijenti taghhom, jew bejn
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klijent u ichor li jinholqu huwa u jigi pprovdut kwalunkwe servizz ta' investiment jew
servizz sekondarju, jew kumbinazzjonijiet taghhom, inkluzi dawk ikkawZati mir-
ricezzjoni ta' incentivi minn partijiet terzi jew mir-rimunerazzjoni tad-ditta stess jew
strutturi ohra ta' incentivi.

2. Meta l-arrangamenti organizzattivi jew amministrattivi maghmula mid-ditta tal-
investiment skont I-Artikolu 16(3) biex jevitaw jew jamministraw il-kunflitti ta'
interess ma jkunux bizzejjed sabiex jizguraw, b'fidu¢ja ragonevoli, illi se jigu
pprevenuti r-riskji ta' hsara lill-interessi tal-klijenti, id-ditta tal-investiment ghandha
tizvela b'mod ¢ar in-natura generali u/jew is-sorsi tal-kunflitti ta' interess lill-klijent
gabel ma twettaq il-kummer¢ flismu.

3. [I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta atti delegati skont I-Artikolu 94
sabiex:

@) tiddefinixxi I-passi li d-ditti tal-investiment jistghu jigu mistennija b'mod
ragonevoli li jiechdu sabiex jidentifikaw, jipprevjenu, jamministraw u jizvelaw
il-kunflitti ta' interess meta jkunu ged jipprovdu diversi servizzi ta' investiment
u servizzi ancillari u ghaqdiet taghhom;

(b) tistabbilixxi I-kriterji x-xierqa sabiex jigu stabbiliti t-tipi ta' kunflitti ta' interess
li I-ezistenza taghhom tista' taghmel hsara lill-interessi tal-klijenti jew tal-
klijenti potenzjali tad-ditta tal-investiment.

TAQSIMA 2

ID-DISPOZIZZJONIJIET SABIEX TKUN ZGURATA L-PROTEZZJONI TAL-INVESTITURI

Artikolu 24
Il-prin¢ipji generali u t-taghrif lill-klijenti

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi, meta tkun ged tipprovdi servizzi ta'
investiment jew, meta jkun xieraq , servizzi ancillari lill-klijenti, ditta tal-investiment
tagixxi b'mod onest, gust u professjonali skont I-ahjar interessi tal-klijenti taghha u
tikkonforma, b'mod partikulari, mal-principji moghtija f'dan 1-Artikolu u fl-

Artikolu 25 .

la.  L-Istati Membri ghandhom jiguraw li, meta d-ditti ta' investiment ifasslu prodotti
ta' investiment jew depoZiti strutturati ghall-bejgh lill-klijenti professjonali u mhux,
dawk il-prodotti jitfasslu biex jissodisfaw il-bZonnijiet ta’ suq fil-mira identifikat fi
hdan il-kategorija rilevanti ta’ klijenti. L-I1stati Membri ghandhom jizguraw li d-ditti
tal-investiment jiehdu passi ragonevoli sabiex jizguraw li kull prodott ta' investiment
Jigi kkummerdjalizzat u jitqassam lill-klijenti fi hdan il-grupp fil-mira u li I-miri tal-
bejgh u l-iskemi ta’ premijijiet jew l-inizjattivi ma jipprovdux incéentiv ghall-
kummerdjalizzazzjoni jew it-tqassim tal-prodott ta’ investiment barra I-grupp fil-
mira. L-Istati Membri ghandhom jeZigu li d-ditti ta’ investiment li jfasslu prodotti ta’
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1b.

1c.

investiment jew depoZziti strutturati ghall-bejgh lill-klijenti professjonali jew mhux
professjonali jipprovdu informazzjoni lil kwalunkwe distribwitur tal-parti terza dwar
is-suq fil-mira intenzjonat ghall-prodott.

Istati Membri ghandhom jizguraw li I-mod li bih ditta tal-investimenti tirremunera
|-persunal taghha, tahtar rappreientanti jew ditti tal-investimenti ohra ma jfixkilx
il-konformita mal-obbligu taghha li tagixxi fl-ahjar interessi tal-Klijenti. L-1stati
Membri ghandhom jizguraw li meta l-persunal jaghti pariri dwar, iqieghed fis-suq
jew ibigh prodotti jew strumenti finanzjarji lill-klijenti mhux professjonali, I-
istrutturi ta' rimunerazzjoni involuti ma jippregudikawx il-kapacita taghhom li
Jipprovdu rakkomandazzjoni oggettiva, meta rilevanti, jew li jipprovdu
informazzjoni b'mod li jkun gust, ¢ar u mhux qarrieqi bi qbil mal-paragrafu 2 u li
ma taghtix lok ghal kunflitti ta' interess mhux dovuti b'mod iehor.

B'mod partikulari, |-Istati Membri ghandhom jiiguraw li:

(@) ir-rimunerazzjoni ma tkunx tiddependi hafna mill-miri ghall-bejgh jew il-
profittabilita tal-prodotti ta' investiment jew I-istrumenti finanzjarji;

(b) ir-rimunerazzjoni jew l-arrangamenti ohra, inkluzi I-valutazzjoni tar-
rendiment, ma jipprovdux incentiv biex il-persunal jirrakkomanda prodott
ta' investiment jew strument finanzjarji partikolari lil klijent mhux
professjonali meta d-ditta tal-investiment tista' toffi prodott tal-investiment
Jjew strument finanzjarju iehor li jissodisfa ahjar I-objettivi tal-klijent.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li d-ditti tal-investiment ma jitqisux bhala li
ged jissodisfaw |-obbligi taghhom taht I-Artikolu 23 jew tal-ewwel paragrafu ta' dan
I-Artikolu meta, b'mod partikolari, ihallsu lil kwalunkwe persuna hlief il-klijent jew
Jjithallsu kwalunkwe tariffa jew kummissjoni, jew jipprovdu jew ikunu provduti bi
kwalunkwe benefi¢éju mhux monetarju b'rabta mal-forniment ta’ servizz ta'
investiment jew servizz ancillari minn kwalunkwe parti hlief il-klijent, hlief meta I-
pagament tat-tariffa jew il-kummissjoni, jew il-forniment tal-benefi¢éju mhux
monetarju:

(@)  jigi trasferit lill-investitur akkumpanjat minn dokumentazzjoni li taghti
dettall dwar is-servizzi kollha u t-tariffi jew il-kummissjoni li huma assocjati
mieghu;

(b)  jippermetti I-forniment ta' servizzi ta' investiment, jew ikun necessarju
ghalihom, bhal spejjez tal-kustodja, tariffi tas-saldu u l-iskambju, taxxi
regolatorji jew tariffi legali, u li, min-natura taghhom, ma jistghux
Jikkagunaw kunflitti mad-dmirijiet tad-ditta li tagixxi onestament, gustament
u professjonalment bi gbil mal-ahjar interessi tal-klijenti taghha; jew

(© I-eZistenza, in-natura u l-ammont, jew, meta I-ammont ma jistax ikun
accertat, il-metodu ghall-kalkolu ta' dak |-ammont, jigu Zvelati b'mod c¢ar
lill-klijent, gabel il-forniment tas-servizz rilevanti.

L-Istati Membri jistghu jiddisponu li r-rekwiZiti tal-punt (a) jigu sodisfatti biss meta
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I-valur tat-tariffa, il-kummissjoni jew il-benefi¢éju mhux monetarju jigi trasferit lill-
klijent.

2. It-taghrif kollu, inkluzi 1-komunikazzjonijiet ta' promozzjoni , li d-ditta tal-investiment
tibghat lill-klijenti jew lill-klijenti potenzjali, ghandu jkun gust, ¢ar u ma jqarragx. II-
komunikazzjonijiet ta' promozzjoni ghandhom ikunu jistghu jigu identifikati bi¢c-car
bhala komunikazzjonijiet ta' dan it-tip .

3. Ghandu jigi pprovdut taghrif xieraq lill-kljienti jew lill-klijenti potenzjali fil-mument
xieraq dwar:

- id-ditta tal-investiment u s-servizzi taghha; meta jinghata parir dwar 1-
investiment l-informazzjoni ghandha tispecifika lI-ambitu tal-prodotti koperti
mill-parir,

- I-istrutturi tal-prodotti u I-kategorizzazzjoni tal-klijenti tas-suqg fil-mira
mahsub, 1-istrumenti finanzjarji u l-istrategiji proposti tal-investiment; dan
ghandu jinkludi gwida xierqa u twissijiet dwar ir-riskji asso¢jati mal-
investimenti f'dawk I-istrutturi tal-prodott, I-istrumenti finanzjarji jew rigward
strategiji partikulari tal-investiment,

- ic-Centritat-twettiq,

- I-ispejjez u l-imposti assocjati relatati kemm mas-servizzi ta" investiment jew
ancillari u kwalunkwe prodott ta' investiment, depoZitu strutturat jew
strumenti finanzjarju rakkomandat jew kummercjalizzat lill-Klijenti.

Ghall-prodotti kollha ta’ investiment I-informazzjoni fl-ewwel subparagrafu
ghandha tinkludi l-ispiza totali tal-investiment permezz ta' illustrazzjoni
standardizzata tal-effett kumulattiv fuq ir-rendimenti tat-tnaqqis kollu, inkluzi t-
tariffi u l-ispejjez, li ma jirrizultawx mill-okkorrenza ta' riskji sottostanti fis-suq, fuq
il-bazi ta’ projezzjoni standardizzata espressa bhala ammont kontanti qabel I-
investiment u tal-inqas darba fis-sena ghal kull investiment attwali.

3a.  Meta jigu provduti parir dwar I-investiment jew |-immaniggjar ta' portafoll
diskrezzjonali, I-informazzjoni xierqa msemmija fil-paragrafu 3 ghandha tkun
provduta qabel jinghata I-parir dwar l-investiment u ghandha tinkludi dan li gej:

(a) il-firxata' prodotti ta" investiment u strumenti finanzjarji li fughom se tkun
ibbazata r-rakkomandazzjoni u, b'mod partikolari, jekk il-firxa hiex limitata
ghall-istrumenti finanzjarjai mahruga jew ipprovduti minn entitajiet li
ghandhom rabtiet mill-qrib mad-ditta tal-investimenti.

(b) jekk ghandhiex tithallas tariffa mill-konsumatur ghall-parir u, jekk iva, it-
tariffa jew il-bazi ghall-kalkolu taghha;

(c) jekk id-ditta tiréevix xi tariffa, kummissjoni, benefi¢¢ju monetarju jew mhux
monetarju jew incentivi ohra minn partijiet terzi f'rabta mal-forniment tal-
parir dwar l-investiment u, meta applikabbli, il-mekkaniimu ghat-trasferiment
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tal-incentiv lill-klijent;

(d) jekk id-ditta tal-investiment hux se tipprovdi lill-klijent b*valutazzjoni
perjodika dwar |-adegwatezza tal-istrumenti finanzjarji rakkomandati lill-
klijenti.

It-taghrif imsemmi fl-ewwel subparagrafu u fil-paragrafu 1c(c) ghandu jinghata
b'mod li jista' jinftiehem b'tali mod li I-klijenti jew il-klijenti potenzjali jkunu kapaci
b'mod ragonevoli jithmu n-natura u r-riskji tas-servizz tal-investiment u tat-tip
specifiku ta' strument finanzjarju li jkun qieghed jigi offrut u, b'konsegwenza ta' dan,
ikunu jistghu jichdu decizjonijiet dwar 1-investiment fuq bazi infurmata. L-Istati
Membri jistghu jirrikjedu li dan it-taghrif || jigi pprovdut f'format standardizzat.

4, Fil-kazijiet meta servizz ta' investiment jigi offrut bhala parti minn prodott finanzjarju
li jkun diga suggett ghal dispozizzjonijiet ohra tal-legizlazzjoni tal-Unjoni Ewropea
jew ghal standards komuni Ewropej li jkollhom x'jagsmu mal-istituzzjonijiet ta'
kreditu u mal-krediti tal-konsumaturi rigward ir-rekwiziti tat-taghrif, dan is-servizz
ma ghandux ikun suggett b'mod addizzjonali ghall-obbligi moghtija fil-paragrafi 2, 3 u
3a.

5. L-Istati Membri jistghu barra minn hekk jipprojbixxu jew jirristringu iktar I-offerta
jew l-acécettazzjoni tat-tariffi, il-kummissjonijiet jew il-benefic¢éji mhux monetarji
f'rabta mal-forniment ta' parir dwar l-investiment jew immaniggjar ta' portafoll
diskrezzjonali. Dan jista' jinkludi li jintalab li kwalunkwe tali tariffi,
kummissjonijiet jew benefi¢céji mhux monetarji jigu ritornati lill-klijenti jew
Jjitnehhew kontra tariffi mhallsa mill-klijent.

L-Istati Membri jistghu jirrikjedu wkoll li meta konsulent jinforma lill-klijent li |-
parir qed jinghata fuq baZi indipendenti, il-konsulent ghandu jivvaluta numru kbir
biiZejjed ta’' prodotti ta' investiment jew strumenti finanzjarji disponibbli fis-suq li
jkunu diversifikati bizzejjed fir-rigward tat-tip taghhom u min harighom jew I-
frnituri tal-prodotti sabiex ikun 7gurat li I-objettivi ta' investiment tal-klijent jkunu
jistghu jintlahqu b'mod xieraq u ma jkunux limiati ghall-istrumenti finanzjarji
mahruga jew provduti mill-entitatjiet li jkollhom rabtiet mill-qrib mad-ditta tal-
investiment.

6. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li meta ditta tal-investiment tipprovdi
mmaniggjar ta' portafoll diskrezzjonali tivela f'rapport perjodiku l-incentivi kollha
mhallsa jew ricevuti b'rablta mal-immaniggjar tal-portafoll diskrezzjonali matul il-
perjodu precedenti. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li I-politiki ta’
rimunerazzjoni ta' ditta tal-investiment fir-rigward |-impjegati taghha, ir-
rapprezentanti jew ditti ta' investiment ohra assocjati maghha ma jfixklux il-hila
taghha li tagixxi fl-ahjar interessi tal-Klijenti.

7. Meta servizz ta' investiment jigi offrut lil klijent mhux professjonali flimkien ma’
servizz jew prodott iehor bhala parti minn pakkett jew bhala kundizzjoni ghall-istess
ftehim jew pakkett, id-ditta tal-investiment ghandha tinforma lill-klijent jekk ikunx
possibbli li jixtri I-komponenti differenti separatement u ghandha tipprovdi evidenza
separata tal-kost u t-tariffi ghal kull komponent.
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L-AETS, f'kooperazzjoni mal-Awtorita Bankarja Ewropea (ABE) u I-Awtorita
Superviiorja Ewropea (I-Awtorita Ewropea tal-Assigurazzjoni u I-Pensjonijiet tax-
Xoghol, AEAPX), permezz tal-Kumitat Kongunt tal-Awtoritajiet Superviiorji
Ewropej, ghandha tizviluppa sa mhux aktar tard minn [...]", u taggorna perjodikament,
linji gwida ghall-valutazzjoni u s-supervizjoni tal-prattiki ta' bejgh inkrocjat,
partikolarment, sitwazzjonijiet fejn il-prattiki ta' bejgh inkro¢jat ma jkunux konformi
mal-obbligi fil-paragrafu 1.

8. [I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha li tadotta atti delegati skont 1-Artikolu 94 li
jikkon¢ernaw mizuri li jizguraw li ditti tal-investiment huma konformi mal-principji
stipulati f'dan I-Artikolu meta jipprovdu servizzi ta' investiment jew servizzi ancillari
lill-klijenti taghhom. Dawk l-atti delegati ghandhom igisu:

(@) in-natura tas-servizz/i offrut/i jew ipprovdut/i lill-klijent jew lill-klijent
potenzjali, filwaqt li jitgiesu t-tip, I-ghan, id-dags u I-frekwenza tat-
tranzazzjonijiet;

(b) in-natura tal-prodotti ta* investiment offruti jew ikkunsidrati inkluz tipi differenti
ta' strumenti finanzjarji msemmija fl-Artikolu 1(2);

(c) in-natura mhux professjonali jew professjonali tal-klijent jew klijenti potenzjali,
fil-kaz tal-paragrafu 3, il-klassifikazzjoni taghhom bhala kontropartijiet
eligibbli;

(ca) il-parametri ghall-illustrazzjonijiet standardizzati msemmija fil-paragrafu 3.

Artikolu 25
Valutazzjoni tal-adattament u l-adegwatezza u r-rappurtar lill-klijenti

-1. L-Istati Membri ghandhom jezigu li d-ditti tal-investiment jizguraw u juru li I-
persuni fizici li jaghtu [-pariri dwar l-investiment jew informazzjoni dwar prodotti
ta' investiment, servizzi ta' investiment jew servizzi ancillari lill-Klijenti f'isem id-
ditta tal-investiment ikollhom I-gharfien u I-kompetenza mehtiega biex jissodisfaw I-
obbligi taghhom skont I-Artikolu 24 u dan |-Artikolu u ghandhom jippubblikaw il-
kriterji uzati biex jivvalutaw l-gharfien u I-kompetenza.

1. Meta tipprovdi pariri dwar I-investiment jew il-gestjoni ta' portafoll, id-ditta tal-
investiment ghandha tikseb it-taghrif mehtieg dwar 1-gharfien u 1-esperjenza tal-klijent
jew tal-klijent potenzjali fil-kamp tal-investiment rilevanti ghat-tip specifiku tal-
prodott jew tas-servizz, is-sitwazzjoni finanzjarja tieghu, inkluza I-abilita tieghu li
jgarrab it-telf, it-tolleranza tieghu ghar-riskju u l-objettivi tal-investiment tieghu,
sabiex id-ditta tkun tista' tirrakkomanda lill-klijent jew lill-klijent potenzjali s-servizzi
ta' investiment u l-istrumenti finanzjarji li huma adattati ghalih u, b'mod partikolari,
huma konformi mat-tolleranza tieghu ghar-riskju u l-abilita li jéarrab it-telf.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li meta ditta tal-investiment tipprovdi parir
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dwar I-investiment li jirrakkomanda pakkett ta’ servizzi jew prodotti marbuta
flimkien skont I-Artikolu 24(7), kull komponent individwali jkun xieraq ghall-klijent
kif ukoll ghall-pakkett globali ta* prodotti flimkien.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi d-ditti tal-investiment, meta jkunu qeghdin
jipprovdu servizzi ohra ghajr dawk imsemmija fil-paragrafu 1, jistagsu lill-klijent jew
lill-klijent potenzjali rigward I-gharfien u l-esperjenza tieghu fil-kamp tal-investiment
rilevanti ghat-tip specifiku ta' 1-prodott jew servizz offrut jew mitlub sabiex id-ditta
tal-investiment tkun tista' tivvaluta jekk is-servizz jew il-prodott tal-investiment
previst huwiex adattat ghall-klijent. Meta pakkett ta' servizzi jew prodotti jigi previst
skont I-Artikolu 24(7), il-valutazzjoni ghandha tqis jekk kull komponent individwali
hux xieraq kif ukoll il-pakkett globali ta* prodotti flimkien.

Meta , fuq il-bazi tat-taghrif li tinghata skont il-paragrafu ta' gabel, ditta tal-
investiment tikkunsidra illi I-prodott jew is-servizz ma jkunx adattat ghall-Klijent jew
ghall-klijent potenzjali, id-ditta tal-investiment ghandha twissi lill-klijent jew lill-
klijent potenzjali b'dan . Din it-twissija tista' tigi pprovduta f'format standardizzat.

Meta I-klijenti jew il-klijenti potenzjali ma jipprovdux it-taghrif imsemmi fl-ewwel
subparagrafu, jew meta ma jipprovdux bizzejjed taghrif dwar 1-gharfien u l-esperjenza
taghhom, id-ditta tal-investiment ghandha twissihom illi hija mhix f'qaghda li
tistabbilixxi jekk is-servizz jew il-prodott previst huwiex adattat ghalihom. Din it-
twissija tista' tigi pprovduta f'format standardizzat.

L-Istati Membri ghandhom jippermettu lid-ditti tal-investiment, meta jkunu geghdin
jipprovdu servizzi tal-investiment li jikkonsistu biss fit-twettiq jew fir-riceviment u t-
trazmissjoni tal-ordnijiet tal-klijenti flimkien ma' servizzi anc¢illari jew minghajrhom ,
hlief ghas-servizzi ancillari specifikati fit-Tagsima B(1) tal-Anness 1, sabiex jipprovdu
dawn is-servizzi tal-investiment lill-klijenti taghhom minghajr il-htiega li jiksbu t-
taghrif jew jaghmlu 1-valutazzjoni pprovduta fil-paragrafu 2 meta jigu ssodisfati 1-
kundizzjonijiet kollha li gejjin:

@ is-servizzi jirrelataw ma' kwalunkwe wiehed mill-istrumenti finanzjarji li
gejjin:

Q) I-ishma ammessi ghan-negozjar f'suq regolat jew f'suq ekwivalenti ta'
pajjiz terz jew fMTF, meta dawn ikunu ishma f'kumpaniji, minbarra I-
ishma f'intraprizi ghall-investimenti kollettiv li ma jkunux tal-UCITS u
I-ishma li jkun fihom derivattiv go fihom sakemm id-derivativ ma jZidx
ir-riskju lill-investitur;

(i) il-bonds jew ghamliet ohra ta' dejn garantit ammessi ghall-kummer¢
f'suq regolat jew f'suq ekwivalenti ta' pajjiz terz jew fMTF, minbarra
dawk li jkun fihom derivattiv go fihom jew li jinkorporaw struttura li
taghmilha difficli ghal klijent li jithem ir-riskju involut jew d-derivativ
ma jiidx ir-riskju ghall-investitur,

I-istrumenti tas-suq tal-flus, minbarra dawk li jkun fihom derivattiva go fihom
jew li jinkorporaw struttura li taghmilha difficli ghal klijent li jithem ir-
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riskju involut jew d-derivativ ma jzidx ir-riskju ghall-investitur;
(iv)  l-ishma jew I-unitajiet fl-UCITS | ;

(V) strumenti finanzjarji ohra mhux kumplessi ghall-finijiet ta' dan il-
paragrafu .

Ghall-finijiet ta' dan il-punt, jekk jigu ssodisfati r-rekwiziti u I-pro¢eduri stabbiliti fis-
subparagrafi 3 u 4 tal-Artikolu 4(1) tad-Direttiva 2003/71/KE tal-Parlament Ewropew
u I-Kunsill tal-14 ta' Novembru 2003 dwar il-prospett li ghandu jigi ppubblikat meta
titoli jigu offruti lill-pubbliku jew jigu ammessi ghall-kummer¢?, suq ta' pajjiz terz
ghandu jigi kkunsidrat bhala ekwivalenti ghal suq regolat.

(b) Is-servizz jigi pprovdut fuq inizjattiva tal-klijent jew tal-klijent potenzjali,

(© il-klijent jew il-klijent potenzjali jkunu gew mgharrfa bi¢-car illi fil-
provvediment ta' dan is-servizz, id-ditta tal-investiment mhix mehtiega
tivvaluta kemm l-istrument jew is-servizz ipprovdut jew offrut hu adattat jew
adegwat u li ghalhekk huma ma jibbenefikawx mill-protezzjoni korrispondenti
tar-regoli rilevanti tal-kondotta tal-operat . Din it-twissija tista' tigi pprovduta
f'format standardizzat,

(d) id-ditta tal-investiment tikkonforma mal-obbligi taghha skont 1-Artikolu 23.

Id-ditta tal-investiment ghandha tistabbilixxi registru li jinkludi d-dokument jew id-
dokumenti miftiehma bejn id-ditta u I-klijent li jiddikjaraw id-drittijiet u I-obbligi tal-
partijiet, u termini ohra li fughom id-ditta se tipprovdi servizzi lill-klijent. 1d-drittijiet
u d-dmirijiet tal-partijiet fil-kuntratt jistghu jigu inkorporati b'riferiment ghal
dokumenti jew testi legali ohrajn.

[I-klijent irid jircievi rapporti adegwati f'forma dewwiema minghand id-ditta tal-
investimenti dwar is-servizz ipprovdut lill-klijenti. Dawn ir-rapporti ghandhom
jinkludu komunikazzjonijiet perjodici lill-klijenti, li jgisu t-tip u I-kumplessita tal-
istrumenti finanzjarji involuti u n-natura tas-servizz moghti lill-klijent u ghandhom
jinkludu, meta jkun applikabbli, I-ispejjez assocjati mat-tranzazzjonijiet u s-Servizzi
mwettga f'isem il-klijent. Hija u taghti pariri dwar l-investiment lill-klijenti mhux
professjonali, id-ditta tal-investiment ghandha tipprovdi lill-klijent b*rekord fug mezz
li jservi ghal ;mien twil fejn tispecifika tal-anqas l-objettivi tal-klijent, ir-
rakkomandazzjoni u b'liema mod il-parir moghti jissodisfa 1-karatteristici personali u
I-objettivi tal-klijent. Meta ditta tal-investiment tipprovdi mmaniggjar ta' portafoll
diskrezzjonali u meta ditta tal-investiment li tipprovdi parir dwar I-investiment
tinforma lill-klijent li se tipprovdi valutazzjoni tal-adegwatezza fuq bazi perjodika bi
gbil mal-Artikolu 24(3)(d), din ghandha tinforma lill-Klijent dwar il-frekwenza tal-
valutazzjoni u I-komunikazzjoni relatata u r-rapport ghandu jinkludi informazzjoni
dwar ir-rendiment tal-prodotti rilevanti tal-investiment u, meta jigu provduti parir
dwar l-investiment jew mmaniggjar ta' portofoll diskrezzjonali, valutazzjoni
aggornata tal-adegwatezza ta' dawk il-prodotti ta' investiment.

GU L 345, 31.12.2003, p. 64.
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6. [I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha li tadotta atti delegati skont 1-Artikolu 94 li
jikkon¢erna mizuri li jizguraw li ditti tal-investiment huma konformi mal-prin¢ipji
stipulati fil-paragrafi 1 sa 5 meta jipprovdu servizzi ta' investiment jew servizzi
ancillari lill-klijenti taghhom. Dawk I-atti delegati ghandhom b'mod partikolari
Jjispecifikaw kriterji ghall-valutazzjoni tal-gharfien u |-kompetenza mehtiega skont
il-paragrafu I u ghandhom iqisu:

@ in-natura tas-servizz/i offrut/i jew ipprovdut/i lill-klijent jew lill-klijent
potenzjali, filwaqt li jitgiesu t-tip, I-ghan, id-dags u I-frekwenza tat-
tranzazzjonijiet;

(b)  in-natura tal-prodotti li jkunu geghdin jigu offruti jew ikkunsidrati , inkluzi t-
tipi differenti ta' strumenti finanzjarji u ta' depoziti bankarji msemmija fl-
Artikolu 1(2);

(© in-natura tal-klijent jew tal-klijenti potenzjali bhala klijenti fil-livell tal-
konsumaturi jew Klijenti professjonali jew, fil-kaz tal-paragrafu 5, il-klassifika
taghhom bhala kontropartijiet eligibbli.

7. L-AETS ghandha tizviluppa, sa [...]", linji gwida ghall-valutazzjoni tal-istrumenti
finanzjarji li jinkorporaw struttura li taghmilha difficli ghall-Klijent li jifhem ir-riskju
involut, skont il-paragrafu 3(a), u ghandha taggornahom b'mod regolari.

Artikolu 26
II-provvediment tas-servizzi permezz ta' ditta ohra tal-investiment

L-Istati Membri ghandhom jippermettu lil ditta tal-investiment li, meta tir¢ievi struzzjoni biex
twettaq servizzi ta' investiment jew servizzi ancillari f'isem klijent permezz ta' ditta ohra tal-
investiment, toqghod fuq it-taghrif dwar il-klijenti mibghut minn din id-ditta I-ohra . Id-ditta
tal-investiment li tkun baghtet I-istruzzjonijiet bhala medjatur se tibqa' responsabbli ghall-
kompletezza u |-ezattezza tat-taghrif mibghut .

Id-ditta tal-investiment li tir¢ievi struzzjoni sabiex twettaq servizzi fisem klijent b'dan il-mod
ghandha tkun kapaci wkoll toqghod fuq kull rakkomandazzjoni rigward is-servizz jew it-
tranzazzjoni li tkun inghatat lill-klijent minn ditta ohra tal-investiment. Id-ditta tal-investiment
li tkun baghtet 1-istruzzjonijiet bhala medjatur se tibga' responsabbli minn kemm ikunu
adattati ghall-klijent ir-rakkomandazzjonijiet jew il-pariri pprovduti.

Id-ditta tal-investiment li tircievi struzzjonijiet jew ordnijiet ta' klijent permezz ta' ditta ohra
tal-investiment ghandha tibga' responsabbli ghall-konkluzjoni tas-Servizz jew tat-tranzazzjoni,
abbazi ta' kull taghrif jew rakkommandazzjoni ta' dan it-tip , skont id-dispozizzjonijiet
rilevanti ta' dan it-Titolu.
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Artikolu 27
L-obbligu li jitwettqu I-ordnijiet fuq l-iktar termini favorevoli ghall-klijent

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti tal-investiment jichdu 1-passi necessarji
kollha sabiex, meta jwettqu l-ordnijiet, jiksbu I-ahjar rizultat possibbli ghall-klijenti
taghhom, filwaqt li jqisu 1-prezz, l-ispejjez, il-heffa, il-probabbilta tat-twettiq u tas-
saldu , id-dags, in-natura u kull kunsiderazzjoni ohra li tkun rilevanti ghat-twettiq tal-
ordni. Madankollu, kulmeta jkun hemm struzzjoni specifika mill-klijent, id-ditta tal-
investiment ghandha twettaq 1-ordni skont I-istruzzjoni specifika.

Meta ditta tal-investiment twettaq ordni f'isem klijent mhux professjonali, I-ahjar
rizultat possibbli ghandu jigi determinat f'termini tal-kunsiderazzjoni totali, li
tirrapprezenta I-prezz tal-istrument finanzjarju u l-ispejjez relatati mat-twettiq, li
ghandhom jinkludu l-ispejje; kollha mgarrba mill-klijent li huma relatati
direttament mat-twettiq tal-ordni, inkluzi t-tariffi tac-éentru tat-twettiq, tariffi tal-
ikklerjar u s-saldu u kwalunkwe tariffi ohira mhallas lill-partijiet terzi involuti fit-
twettiqg tal-ordni.

Ditta tal-investiment m'ghandha tiréievi ebda rimunerazzjoni, skont jew benefic¢éju
mhux monetarju ghall-ordnijiet ta' direzzjonar ghal éentru ta' negozjar jew centru
tat-twettiq partikolari.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li kull ¢entru tat-twettiq iqieghed ghad-
dispozizzjoni tal-pubbliku, bla hlas, dejta dwar il-kwalita tat-twettiq tat-
tranzazzjonijiet f'dak il-post tal-ingas kull tliet xhur u li, wara t-twettiq ta’
transazzjoni f'isem Klijent, id-ditta tal-investiment ghandha, fuq talba, tinforma lill-
klijent dwar fejn twettqget I-ordni. Ir-rapporti perjodi¢i ghandhom jinkludu dettalji
dwar il-prezz, il-heffa tat-twettiq u l-probabbilta tat-twettiq ghal kull strument
finanzjarju individwali.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lid-ditti tal-investiment jistabbilixxu u
jimplimentaw arrangamenti effettivi sabiex jikkonformaw mal-paragrafu 1. B'mod
partikulari, I-Istati Membri ghandhom jehtiegu lid-ditti tal-investiment jistabbilixxu u
jimplimentaw politika tat-twettiq tal-ordnijiet sabiex ikunu jistghu jiksbu, ghall-
ordnijiet tal-klijenti taghhom, l-ahjar rizultat possibbli skont il-paragrafu 1.

II-politika tat-twettiq tal-ordnijiet ghandha tinkludi, ghal kull klassi ta' strumenti,
taghrif dwar i¢c-centridifferenti fejn id-ditta tal-investiment twettaq I-ordnijiet tal-
klijenti taghha u 1-fatturi li jaffettwaw |-ghazla ta¢-centru tat-twettiq. Ghandha mill-
inqas tinkludi dawk i¢-centrili jghinu lid-ditta tal-investiment tikseb, fuq bazi
konsistenti, I-ahjar rizultat possibbli ghat-twettiq tal-ordnijiet tal-klijenti.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti tal-investiment jipprovdu t-taghrif ix-
xieraq lill-klijenti taghhom dwar il-politika taghhom tat-twettiq tal-ordnijiet. Dak it-
taghrif ghandu jispjega bic¢-¢ar, b'mod iddettaljat bizzejjed u b'mod i jista' jinftichem
facilment mill-klijenti, kif id-ditta se twettaq l-ordnijiet ghall-klijenti. L-Istati Membri
ghandhom jehtiegu illi d-ditti tal-investiment jiksbu I-kunsens minn gabel tal-klijenti
taghhom dwar il-politika taghhom tat-twettiq.
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L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi, meta politika tat-twettiq tal-ordnijiet tipprovdi
I-possibbilta li I-ordnijiet tal-klijenti jitwettqu 'l barra minn suq regolat , minn MTF
jew minn OTF , id-ditta tal-investiment ghandha, b'mod partikulari, tgharraf lill-
klijenti taghha dwar din il-possibbilta. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti
tal-investiment jiksbu I-kunsens espress minn gabel tal-klijenti taghhom qabel ma
jipprocedu bit-twettiq tal-ordnijiet taghhom 'il barra minn suq regolat , minn MTF jew
minn OTF . Id-ditti tal-investiment jistghu jiksbu dan il-kunsens jew fil-ghamla ta'
ftehim generali jew fir-rigward ta' tranzazzjonijiet individwali.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li d-ditti tal-investiment, kull tliet xhur, ghal
kull klassi ta' strumenti finanzjarji, jaghtu tagsira ta' u jippubblikaw |-agwa hames
postijiet ta' twettiq f'termini ta' volumi ta' kummerc¢ mibghuta fejn ikunu wettqu I-
ordnijiet fit-tliet xhur precedenti u d-dejta miksuba dwar il-kwalita tat-twettiq.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lid-ditti tal-investiment jimmonitorjaw l-effikac¢ja
tal-arrangamenti taghhom ghat-twettiq tal-ordnijiet u tal-politika tat-twettiq taghhom
sabiex jidentifikaw u, fejn ikun xieraq , jikkoregu kull nuqqas . B'mod partikulari,
ghandhom jivvalutaw , fuq bazi regolari, jekk i¢-¢entritat-twettiq inkluzi fil-politika
tat-twettiq tal-ordnijiet, jipprovdux I-ahjar rizultat possibbli ghall-klijent jew jekk
hemmx bzonn li jaghmlu bidliet fl-arrangamenti taghhom tat-twettiq. Dik il-
valutazzjoni ghandha wkoll tqis liema bidliet, jekk ikun hemm, jehtiegu jsiru lill-
politika fid-dawl tal-informazzjoni ppubblikata taht il-paragrafi 2 u 4a. L-Istati
Membri ghandhom jehtiegu lid-ditti tal-investiment jinnotifikaw lill-klijenti dwar kull
bidla materjali fl-arrangamenti taghhom tat-twettiq tal-ordnijiet jew fil-politika
taghhom tat-twettiq.

6. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu 1i d-ditti ta' I-investiment jkunu kapaci juru lill-
kljenti taghhom, fuq it-talba ta' dawn, illi jkunu wettqu I-ordnijiet taghhom skond il-
politika tat-twettiq tad-ditta.

7. [I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont 1-Artikolu 94 dwar:
@) il-kriterji sabiex tigi stabbilita 1-importanza relattiva tal-fatturi differenti i,

skont il-paragrafu 1, jistghu jitqiesu sabiex jigi stabbilit I-ahjar rizultat
possibbli filwaqt li jitgiesu d-dags u t-tip tal-ordni u n-natura tal-klijent bhala
klijent fil-livell tal-konsumaturi jew klijent professjonali;

(b) il-fatturi li jistghu jitqiesu minn ditta tal-investiment meta tkun ged tirrevedi I-
arrangamenti taghha tat-twettiq u ¢-Cirkustanzi li fihom jistghu jkunu xierqa 1-
bidliet ghal dawn I-arrangamenti. B'mod partikulari, il-fatturi sabiex jigi
stabbilit liema postijiet jghinu lid-ditti tal-investiment jiksbu, fuq bazi
konsistenti, I-ahjar rizultat possibbli ghat-twettiq tal-ordnijiet tal-klijenti;

(© in-natura u I-kobor tat-taghrif li jrid jigi pprovdut lill-Klijenti dwar il-politiki
taghhom tat-twettiq, skont il-paragrafu 4.

8. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici regolatorji i jiddeterminaw:
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€)) il-kontenut specifiku, il-format u I-perjodicita tad-dejta marbuta mal-kwalita
tat-twettiq li ghandha tigi ppubblikata skont il-paragrafu 2, filwaqt li jitgiesu t-
tip ta' centru tat-twettiq u t-tip ta' strument finanzjarju kkoncernat;

(b) il-kontenut u I-format tat-taghrif li d-ditti tal-investiment ghandhom
jippubblikaw skont it-tieni subparagrafu tal-paragrafu 5.

L-AETS ghandha tipprezenta dak 1-abbozz ta' standards tekni¢i regolatorji lill-
Kummissjoni sa [...]".

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta standards teknici regolator;ji
msemmija fl-ewwel subparagrafu skontl 1-Artikoli 10 sal4 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Artikolu 28
Ir-regoli ta' kif ghandhom jigu ttrattati 1-ordnijiet tal-klijenti

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti tal-investiment li huma awtorizzati
jwettqu ordnijiet f'isem il-klijenti jimplimentaw il-proceduri u l-arrangamenti li
jipprovdu t-twettiq fil-pront, gust u bil-heffa tal-ordnijiet tal-klijenti, fejn jidhlu I-
ordnijiet ta' klijenti ohra jew I-interessi tal-kummer¢ tad-ditta tal-investiment.

Dawn il-proceduri jew l-arrangamenti ghandhom jippermettu t-twettiq ta' ordnijiet tal-
klijenti li mill-bgija jkunu komparabbli skont iz-zmien meta d-ditta tal-investiment
tircevihom .

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi, fil-kaz ta' ordni tal-klijent b'limitu tal-prezz
rigward ishma ammessi ghan-negozjar f'suq regolat li ma jkunux imwettga minnufih
skont il-kundizzjonijiet prevalenti tas-suq, id-ditti tal-investiment ghandhom jiehdu
mizuri, ghajr jekk il-klijent jordnalhom espressament mod ichor , sabiex jiffacilitaw 1-
iktar twettiq bikri possibbli ta' din I-ordni billi jippubblikaw minnufih din I-ordni tal-
klijent b'limitu tal-prezz b'mod 1i jkun facilment accessibbli ghall-partecipanti 1-ohra
fis-suq. L-Istati Membri jistghu jiddeciedu li d-ditti tal-investiment jikkonformaw ma’
dan l-obbligu billi jittrazmettu 1-ordni tal-klijent b'limitu tal-prezz lil suq regolat jew lil
MTF. L-Istati Membri ghandhom jipprovdu illi I-awtoritajiet kompetenti jkunu jistghu
jirtiraw l-obbligu li tigi ppubblikata ordni b'limitu tal-prezz li tkun kbira fid-dags meta
mgabbla mad-dags normali tas-suq kif stabbilit skont I-Artikolu 4 [tar-Regolament
(UE) Nru .../... [MIFIR] .

[I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 94 dwar
mizuri li jiddefinixxu:

€)) il-kundizzjonijiet u n-natura tal-pro¢eduri u l-arrangamenti li jwasslu ghat-
twettiq fil-pront, gust u bil-heffa tal-ordnijiet tal-klijenti u s-sitwazzjonijiet li
fihom id-ditti tal-investiment jistghu jiddevjaw b'mod ragonevoli mit-twettiq
fil-pront jew it-tipi ta' tranzazzjonijiet li ghalihom id-ditti tal-investiment

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 12-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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jistghu jaghmlu dan sabiex jiksbu termini iktar favorevoli ghall-klijenti;

(b) il-metodi differenti li permezz taghhom ditta tal-investiment tista' tigi meqjusa
li tkun issodisfat I-obbligu taghha li tizvela lis-suq I-ordnijiet tal-klijent b'limitu
tal-prezz li ma jkunux jistghu jitwettqu minnufih.

Artikolu 29
L-obbligi tad-ditti tal-investiment meta jahtru agenti marbuta

L-Istati Membri ghandhom jippermettu lil ditta tal-investiment tahtar agenti marbuta
sabiex dawn jippromwovu s-servizzi tad-ditta tal-investiment, jitolbu ghall-kummer¢
bil-herga jew jircievu ordnijiet minghand il-klijenti jew il-klijenti potenzjali u
jittrazmettuhom, jaghtu post lill-istrumenti finanzjarji u jipprovdu pariri rigward dawn
I-istrumenti u s-servizzi finanzjarji offruti mid-ditta tal-investiment.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi meta ditta tal-investiment tiddeciedi li tahtar
agent marbut, hija tibga' responsabbli bis-shih u minghajr kundizzjoni ghal kull
azzjoni jew ommissjoni min-naha tal-agent marbut meta dan ikun qed jagixxi f'isem
id-ditta. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lid-ditta tal-investiment tizgura illi agent
marbut jizvela l-kapacita li fiha jkun gieghed jagixxi u d-ditta li jkun gieghed
jirrapprezenta meta jikkuntattja lil klijent jew klijent potenzjali jew gabel ma jibda
jinnegozja maghhom.

L-Istati Membri ghandhom jipprojbixxu lill-agenti marbuta rregistrati fit-territorju
taghhom milli jittrattaw il-flus u/jew I-istrumenti finanzjarji tal-klijenti.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lid-ditti tal-investiment jimmonitorjaw |-
attivitajiet tal-agenti marbuta taghhom sabiex jizguraw li huma jkomplu jikkonformaw
ma' din id-Direttiva meta jagixxu permezz tal-agenti marbuta.

L-agenti marbuta ghandhom jigu rregistrati fir-registru pubbliku fl-Istat Membru fejn
huma stabbiliti. L-AETS ghandha tippubblika fuq is-sit elettroniku taghha referenzi
jew hyperlinks ghar-registri pubblic¢i stabbiliti skont dan I-Artikolu mill-Istati Membri
li jiddeciedu li jippermettu lid-ditti tal-investiment jahtru agenti marbuta.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li 1-agenti marbuta jigu ammessi fir-registru
pubbliku biss jekk ikun gie stabbilit li huma ta' fama tajba bizzejjed u li ghandhom 1-
gharfien u I-kompetneza generali, kummer¢jali u professjonali xieraq sabiex ikunu
kapaci jrednu s-servizz ta' investiment jew is-servizz ancéillari u jikkomunikaw sewwa
t-taghrif rilevanti kollu dwar is-servizz propost lill-klijent jew lill-klijent potenzjali.

L-Istati Membri jistghu jiddeciedu li, suggett ghal kontroll xieraq, ditta tal-
investimenti, iktar milli I-awtoritajiet kompetenti, tista' tivverifika jekk l-agenti
marbuta li tkun hatret humiex ta' fama tajba bizzejjed u ghandhomx 1-gharfien kif
imsemmi fit-tielet subparagrafu.

Ir-registru ghandu jigi aggornat fuq bazi regolari. Ghandu jkun disponibbli
pubblikament ghall-konsultazzjoni.
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Sa.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti tal-investiment li jahtru agenti marbuta
jiehdu I-mizuri adegwati sabiex jevitaw kull impatt negattiv 1i jista' jkollhom I-
attivitajiet tal-agent marbut li mhumiex koperti minn din id-Direttiva fuq I-attivitajiet
imwettga mill-agent marbut f'isem id-ditta tal-investiment.

L-Istati Memobri jistghu jippermettu lill-awtoritajiet kompetenti jikkollaboraw mad-
ditti tal-investiment u mal-istituzzjonijiet ta' kreditu, mal-asso¢jazzjonijiet taghhom u
ma' entitajiet ohra huma u jirregistraw l-agenti marbuta u huma u jimmonitorjaw il-
konformita tal-agenti marbuta mar-rekwiziti tal-paragrafu 3. B'mod partikulari, |-
agenti marbuta jistghu jigu rregistrati minn ditta tal-investiment, minn istituzzjoni ta'
kreditu jew mill-assocjazzjonijiet taghhom u minn entitajiet ohra taht is-supervizjoni
tal-awtorita kompetenti.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti tal-investiment jahtru biss agenti
marbuta mdahhla fir-registri pubbli¢i msemmija fil-paragrafu 3.

L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li d-ditti tal-investiment jipprovdu lill-agenti
marbuta li jahtru informazzjoni aggornata dwar il-prodott tal-investiment u s-suq
immirat kif determinat bi gbil mal-Artikolu 24(1) u biex ikun ;gurat li I-agent
marbut jipprovdi lill-klijent I-informazzjoni mitluba skont I-Artikolu 24(3).

L-Istati Membri jistghu jirrinfurzaw ir-rekwiziti moghtija f'dan 1-Artikolu jew izidu
rekwiziti ohra ghall-agenti marbuta rregistrati fil-gurizdizzjoni taghhom.

Artikolu 30
It-tranzazzjonijiet imwettqa mal-kontropartijiet eligibbli

L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi d-ditti tal-investiment li jkunu awtorizzati
jwettqu ordnijiet f'isem il-klijenti u/jew jinnegozjaw f'isimhom u/jew jir¢ievu u
Jittrazmettu l-ordnijiet, jistghu jaslu ghal tranzazzjonijiet ma' kontropartijiet eligibbli
jew jidhlu ghalihom maghhom minghajr ma jkunu obbligati jikkonformaw mal-
obbligi skont I-Artikoli 24 (hlief ghall-paragrafu 3), 25 (hlief ghall-paragrafu 5)u 27 u
I-Artikolu 28(1) rigward dawn it-tranzazzjonijiet jew rigward kull servizz sekondarju
li jkollu x'jagsam direttament ma' dawn it-tranzazzjonijiet.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li, fir-relazzjoni taghhom mal-kontropartijiet
eligibbli, id-ditti tal-investiment jagixxu b'mod onest, gust u professjonali u
jikkomunikaw b'mod li jkun gust, ¢ar u li ma jgarragx, filwaqt li jqisu n-natura tal-
kontroparti eligibbli u tan-negozju taghha.

L-Istati Membri ghandhom jirrikonoxxu bhala kontropartijiet eligibbli ghall-ghanijiet
ta' dan I-Artikolu lid-ditti tal-investiment, I-istituzzjonijiet ta' kreditu, il-kumpaniji tal-
assigurazzjoni, I-UCITS u I-kumpaniji tal-gestjoni taghhom, il-fondi tal-pensjonijiet u
I-kumpaniji tal-gestjoni taghhom, 1-istituzzjonijiet finanzjarji lI-ohra awtorizzati jew
irregolati bil-legizlazzjoni tal-Unjoni Ewropea jew skont il-ligijiet nazzjonali ta' Stat
Membru, l-intraprizi ezentati mill-applikazzjoni ta' din id-Direttiva skont I-

Artikolu 2(1)(k), il-gvernijiet nazzjonali u l-uffi¢¢ji korrispondenti taghhom inkluzi 1-
korpi pubbli¢i li jittrattaw id-dejn pubbliku fil-livell nazzjonali, il-banek ¢entrali u I-
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organizzazzjonijiet sopranazzjonali.

ll-klassifika bhala kontroparti eligibbli skont 1-ewwel subparagrafu ghandha tkun
minghajr pregudizzju ghad-dritt ta' dawn l-entitajiet li jitolbu, jew f'ghamla generali
jew fuq il-bazi ta' negozju negozju , trattament bhala klijenti li I-kummer¢ taghhom
mad-ditta tal-investiment huwa suggett ghall-Artikoli 24, 25, 27 u 28.

3. L-Istati Membri jistghu jirrikonoxxu wkoll bhala kontropartijiet eligibbli intraprizi
ohra li jissodisfaw rekwiziti proporzjonati stabbiliti minn gabel, inkluzi limiti
kwantitattivi. Fil-kaz ta' tranzazzjoni li fiha 1-kontropartijiet prospettivi jkunu jinsabu
f'gurizdizzjonijiet differenti, id-ditta tal-investiment ghandha tiddifferixxi ghall-istatus
tal-intrapriza 1-ohra kif stabbilit mil-ligijiet jew mill-mizuri tal-Istat Membru li fih
tkun stabbilita din I-intrapriza.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi, meta tidhol fi tranzazzjonijiet skont il-
paragrafu 1 ma' dawn l-intraprizi, id-ditta tal-investiment tikseb il-konferma espressa
mill-kontroparti prospettiva li hija tagbel li tigi ttrattata bhala kontroparti eligibbli. L-
Istati Membri ghandhom jippermettu lid-ditta tal-investiment tikseb din il-konferma
jew fl-ghamla ta' ftehim generali jew ghal kull tranzazzjoni individwali.

4. L-Istati Membri jistghu jirrikonoxxu bhala kontropartijiet eligibbli entitajiet ta' pajjizi
terzi li jkunu ekwivalenti ghal dawk il-kategoriji ta' entitajiet imsemmija fil-
paragrafu 2.

L-Istati Membri jistghu jirrikonoxxu wkoll bhala kontropartijiet eligibbli intraprizi ta'
pajjizi terzi bhal dawk imsemmija fil-paragrafu 3 bl-istess kundizzjonijiet u suggetti
ghall-istess rekwiziti bhal dawk stabbiliti fil-paragrafu 3.

5. [I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont 1-Artikolu 94 biex
tispecifika mizuri li jiddefinixxu:

(@) il-proceduri ghat-talba ghal trattament bhala klijenti skont il-paragrafu 2;

(b) il-proceduri sabiex tinkiseb il-konferma espressa minghand il-kontropartijiet
prospettivi skont il-paragrafu 3;

(© ir-rekwiziti proporzjonati stabbiliti minn gabel, inkluzi 1-limiti kwantitattivi li

Jippermettu lil intrapriza tigi kkunsidrata bhala kontroparti eligibbli skont il-
paragrafu 3.
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TAQSIMA 3

IT-TRASPARENZA U L-INTEGRITA TAS-SUQ

Artikolu 31
[l-monitoragg tal-konformita mar-regoli tal-MTF jew I-OTF u mal-obbligi legali I-ohra

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li
jkunu ged thaddmu MTF jew OTF jistabbilixxu u jzommu arrangamenti u pro¢eduri
effettivi, rilevanti ghall-MTF jew OTF, ghall-monitoragg regolari tal-konformita mill-
utenti taghhom jew il-klijenti mar-regoli taghhom. L-Istati Membri ghandhom
Jizguraw li d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF
jimmonitorjaw l-ordnijiet maghmula u kkancellati u t-tranzazzjonijiet mill-utenti jew
mill-partecipanti taghhom skont is-sistemi taghhom sabiex jidentifikaw
kontravenzjonijiet rigward il-ksur ta' dawk ir-regoli, il-kundizzjonijiet jew kondotta
dizordinati tal-kummer¢ li jistghu jinvolvu abbuz tas-suq u ghandhom japplikaw ir-
riorsa mehtiega biex jiiguraw li tali monitoragg ikun effettiv.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lid-ditti tal-investiment jew lill-operaturi tas-suq li
jkunu qed thaddmu MTF jew OTF jirrappurtaw ksur sinifikanti tar-regoli taghha jew
kundizzjonijiet dizordinati tal-kummer¢ jew kondotta li tista' tinvolvi abbuz tas-suq
lill-awtorita kompetenti. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu wkoll illi d-ditti tal-
investiment u l-operaturi tas-suq li jkunu ged ihaddmu MTF jew OTF ifornu t-taghrif
rilevanti minghajr dewmien lill-awtorita kompetenti sabiex jigi investigat u mharrek I-
abbuz tas-suq u li huma jaghtu assistenza shiha lil din tal-ahhar fl-investigazzjoni u I-
prosekuzzjoni tal-abbuz tas-suq li jkun ged isehh fis-sistemi taghhom jew permezz tas-
sistemi taghhom .

Artikolu 32
Sospensjoni u tnehhija ta' strumenti minn kummer¢ fMTF jew f'OTF

1. Minghajr pregudizzju ghad-dritt tal-awtorita kompetenti skont I-Artikolu 72(1)(d) u
(e) li titlob ghas-sospensjoni jew it-tnehhija ta' strument mill-kummeré, I-operatur
ta' MTF jew OTF jista' jissospendi jew inehhi mill-kummer¢ strument finanzgjarju li
ma jkunx ghadu jikkonforma mar-reqoli tal-MTF jew |-OTF hlief jekk tali pass
x'aktarx li jkun se jikkawZa dannu sinifikanti lill-interessi tal-investituri jew lill-
funzjonament tas-sug.

L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li ditta tal-investiment jew operatur tas-suq li
jopera MTF jew OTF li jissospendi jew inehhi mill-kummer¢ strument finanzjarju
jaghmel pubblika din id-dec¢izjoni, jikkomunikaha lis-swieq regolati, MTFs u OTFs
ohra li jinnegozjaw l-istess strument finanzjarju u jikkomunika I-informazzjoni
rilevanti lill-awtorita kompetenti. L-awtorita kompetenti ghandha tinforma lill-
awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri |-ohra. Meta s-sospensjoni jew t-tnehhija
huwa minhabba n-nuqqas ta' Zvelar ta' informazzjoni dwar I-emittent jew |-
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istrument finanzjarju, l-awtorita kompetenti rilevanti kif definita fil-punt (7) tal-
Artikolu 2 tar-Regolament tal-Kummissjoni (KE) Nru 1287/2006 ghandha tirrikjedi
li swieq regolati, MTFs u OTFs ohra u kwalunkwe arragament ta' kummer¢ i qed
jinnegozja l-istess strument finanzjarju, ghandhom ukoll jissospendu jew inehhu dak 1-
istrument finanzjarju mill-kummer¢ malajr kemm jista’ jkun. L-Istati Membri
ghandhom jehtiegu li s-swieq regolati I-ohrajn u I-MTFs u I-OTFs jikkomunikaw id-
decizjoni taghhom lill-awtorita kompetenti u lis-swieq regolati u lill-MTFs u lill-OTFs
kollha li jkunu ged jinnegozjaw l-istess strument finanzjarju, inkluza spjegazzjoni
meta jkunu ddecidew li ma jissospendux jew ma jnekhux l-istrument finanzjarju
mill-kummer¢.

2. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards tekni¢i implimentattivi li
jiddeterminaw il-format u z-zmien tal-komunikazzjonijiet u I-pubblikazzjoni referuta
fil-paragrafu 1.

L-AETS ghandha tissottometti dan |-abbozz ta' standards teknici implimentattivi lill-
Kummissjoni sa [...]".

[I-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta l-istandards tekni¢i ta' implimentazzjoni
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

3. [I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta atti ddelegati skont 1-Artikolu 94
sabiex telenka s-sitwazzjonijiet specifici li jikkostittwixxu dannu sinifikanti ghall-
interessi tal-investituri, biex:

(@) tispecifika n-nozzjoni ta’ ""'malajr kemm jista’ jkun'* u I-funzjonament tajjeb
tas-suq intern referut fil-paragrafi 1 u 2;

(b) tiddetermina kwistjonijiet marbuta ma' nuqqas ta' zvelar ta' informazzjoni dwar
I-emittent jew I-istrument finanzjarju kif referut fil-paragrafu 1, inkluza I-
procedura necessarja ghat-tnehhija tas-sospensjoni tal-kummer fi strument
finanzjarju.

Artikolu 34
Kooperazzjoni u skambju ta' informazzjoni ghall-MTFs jew |-OTFs

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li ditta tal-investiment jew operatur tas-suq li
jopera MTF jew OTF immedjatament jinforma lid-ditti tal-investiment u operaturi tas-
suq ta' MTFs, OTFs u swieq regolati ohra dwar:

@ kundizzjonijiet ta' negozjar dizordinat; I u

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 12-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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la.

(© taglibiet fis-sistema;
b'rabta mal-istrument finanzjarju.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li ditta tal-investiment jew operatur tas-suq li
jopera MTF jew OTF li jidentifikaw kondotta li tista' tindika mgiba abbuZiva fl-
ambitu tar-Regolament (UE) Nru .../... [MAR] jinforma immedjatament lill-awtorita
kompetenti maghZula skont I-Artikolu 16 ta' dak ir-Regolament jew lil korp li jkun
gie delegat il-kompiti tal-awtorita kompetenti bi gbil mal-Artikolu 17 ta’ dak ir-
Regolament sabiex ikun possibbli li jkun hemm sorveljanza minn suq ghal iehor fil-
hin reali.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici regolatorji li jiddeterminaw
i¢-¢irkustanzi specifici li jwasslu ghal rekwizit ta' informazzjoni kif referut fil-
paragrafu 1.

L-AETS ghandha tissottometti dak I-abbozz ta' standards teknici regolatorji lill-
Kummissjoni sa ....”"

II-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta standards tekni¢i regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu bi gbil | mal-Artikoli 10 sal4 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

TAQSIMA 4

SWIEQ TAL-TAL-INTRAPRIZI ZGHAR U TA' DAQS MEDJU

Artikolu 35
Swieq tat-tkabbir tal-intraprizi zghar u ta' dags medju

L-Istati Membri ghandhom jipprovdu li 1-operatur ta' MTF jista' japplika mal-awtorita
kompetenti tal-post li jkollu I-MTF registrat bhala suq tat-tkabbir tal-intraprizi zghar u
ta' dags medju.

L-Istati Membri ghandhom jipprovdu li l-awtorita kompetenti tal-post tista' tirregistra
I-MTF bhala suq tat-tkabbir tal-intraprizi zghar u ta' dags medju jekk l-awtorita
kompetenti tir¢ievi applikazzjoni referuta fil-paragrafu 1 u hija ssodisfata li hemm
konformita mar-rekwiziti fil-paragrafu 3 b'rabta ma’' MTF.

L-MTF ghandha tkun suggetta ghal regoli, sistemi u proc¢eduri effettivi li jizguraw
konformita ma'li gej:

€)) il-maggoranza tal-emittenti li I-istrumenti finanzjarji taghhom huma ammessi
ghall-kummer¢ fis-suq huma intraprizi zghar u medji;

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 12-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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(b) kienu stabbiliti kriterja xierqa ghall-ammissjoni inizjali u kontinwa tal-
kummer¢ tal-istrumenti finanzjarji ta' emittenti fis-sug;

(© fl-ammissjoni inizjali tal-kummer¢ tal-istrumenti finanzjarji jkun hemm
bizzejjed informazzjoni ppubblikata biex tghin lill-investituri jaghmlu gudizzju
infurmat dwar jekk jinvestux jew le fl-istrumenti, jew dokument proprju ta’
ammissjoni jew prospectus jekk ir-rekwiziti fid-Direttiva 2003/71/KE huma
applikabbli fir-rigward ta' offerta pubblika li ssir b'rabta mal-ammissjoni ghall-
kummer¢;

(d) hemm rapportar finanzjarju perjodiku kontinwu xieraq minn jew f'isem
emittent fis-suq, perezempju rapporti annwali awditjati,

(e emittenti fis-suq u persuni li jghaddu responsabilitajiet manigerjali lill-emittent
u persuna b'rabta mill-qrib maghhom huma konformi mar-rekwiziti rilevanti
applikabbli ghalihom skont ir-Regolament (UE) Nru .../... [ir-Regolament dwar
I-Abbuz tas-Suq];

()] il-hazna u d-disseminazzjoni pubblika tal-informazzjoni regolatorja li
tikkoncerna I-emittenti fis-suq;

(9) hemm sistemi u kontrolli effettivi mmirati li jipprevjenu u jikxfu abbuz tas-suq
f'dak is-suq kif rekwizit fRegolament (UE) Nru .../... [ir-Regolament dwar I-
Abbuz tas-Suq].

4. II-kriterja tal-paragrafu 3 huma bla hsara ghall-konformita tal-operatur tal-MTF ma'
obbligi ohra skont id-Direttiva rilevanti ghall-operat tal-MTFs. Huma ma jipprevjenux
ukoll lill-operatur tal-MTF milli jimponi rekwiziti addizzjonali ghal dawk specifikati
f'dak il-paragrafu.

5. L-Istati Membri ghandhom jipprovdu li l-awtorita kompetenti tal-post tista'
tidderegistra I-MTF bhala suq tat-tkabbir tal-intraprizi zghar u ta' dags medju fi
kwalunkwe kaz minn dawn li gejjin:

(@) I-operatur tas-suq japplika ghad-deregistrazzjoni taghha;
(b) ma hemmx iktar konformita mar-rekwizit tal-paragrafu 3 b'rabta mal-MTF.

6. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li jekk awtorita kompetenti tal-post tirregistra jew
tidderegistra MTF bhala suq tat-tkabbir tal-intraprizi zghar u ta' daqs medju skont dan
I-Artikolu din ghandha tinforma mill-iktar fis possibbli lill-AETS b'dik ir-
registrazzjoni. L-AETS ghandha tippubblika fuq is-sit elettroniku taghha lista tas-
swieq tat-tkabbir tal-intraprizi zghar u ta' dags medju u ghandha zzomm din il-lista
aggornata.

7. L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li meta strument finanzjarju ta' emittent huwa
ammess ghall-kummer¢ f'suq tat-tkabbir tal-intraprizi zghar u ta' dags medju wiehed,
I-istrument finanzjarju jista' wkoll ikun innegozjat f'suq tat-tkabbir tal-intraprizi zghar
u ta' dags medju iehor unikament bil-kunsens tal-emittent. Fit-tali kaz madankollu, 1-
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emittent ma ghandux ikun suggett ghal kwalunkwe obbligu iehor marbut mal-
governanza korporattiva jew kxif inizjali, kontinwu jew ad hoc fir-rigward tas-suq tal-
intraprizi zghar u ta' dags medju tal-ahhar.

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta atti delegati skont 1-Artikolu 94 li
jkomplu jispecifikaw ir-rekwiziti tal-paragrafu 3. IlI-mizuri ghandhom iqisu I-htiega li
jinzammu livelli gholja ta' protezzjoni tal-investitur li jippromwovu I-fidu¢ja fl-
investitur f'dawk is-swieq filwaqt li jimminimizzaw il-pizijiet amministrattivi ghall-
emittenti fis-suq.

IL-KAPITOLU Il

ID-DRITTHIET TAD-DITTI TAL-INVESTIMENT

Artikolu 36
[l-liberta li jigu pprovduti servizzi u attivitajiet tal-investiment

L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi kull ditta tal-investiment awtorizzata u
ssorveljata mill-awtoritajiet kompetenti ta' Stat Membru ichor skont din id-Direttiva,
u, ghall-istituzzjonijiet ta' kreditu, skont id-Direttiva 2006/48/KE , tista' twettaq b'mod
liberu s-servizzi u/jew l-attivitajiet tal-investiment kif ukoll servizzi ancillari fit-
territorji taghhom, sakemm dawn is-Servizzi u l-attivitajiet ikunu koperti mill-
awtorizzazzjoni taghha. Is-servizzi an¢illari jistghu jigu pprovduti biss flimkien ma’
servizz u/jew attivita tal-investiment.

L-Istati Membri ma ghandhomx jimponu rekwiziti addizzjonali fuq din id-ditta tal-
investiment jew l-istituzzjoni ta' kreditu rigward il-materji koperti minn din id-
Direttiva.

Kull ditta tal-investiment li tkun tixtieq tipprovdi servizzi jew attivitajiet fit-territorju
ta' Stat Membru ichor ghall-ewwel darba, jew li tixtieq tibdel il-firxa ta' servizzi jew
attivitajiet ipprovduti b'dan il-mod , ghandha tikkomunika t-taghrif'li gej lill-
awtoritajiet kompetenti tal-1stat Membru tad-domicilju taghha :

@ I-Istat Membru li fih ikun behsiebha topera;

(b) programm tal-operat li jiddikjara, b'mod partikulari, is-servizzi u/jew I-
attivitajiet tal-investiment kif ukoll is-servizzi an¢illari 1i jkun behsiebha
twettaq u jekk ikunx behsiebha tuza agenti marbuta fit-territorju tal-Istati
Membri li fihom ikun behsiebha tipprovdi s-servizzi. F'kaz li ditta tal-
investiment ikun behsiebha tuza l-agenti marbuta, hija ghandha tikkomunika 1-
identita ta' dawk l-agenti marbuta lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru
tad-domicilju taghha.

F'kaz li ditta tal-investiment ikun behsiebha tuza agenti marbuta, 1-awtorita kompetenti
tal-Istat Membru tad-domic¢ilju tad-ditta tal-investiment ghandha , fi Zmien xahar minn
meta tir¢ievi dan it-taghrif, tikkomunika lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru
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ospitanti mahtura bhala 1-punt ta' kuntatt skont I-Artikolu 83(1) I-identita tal-agenti
marbuta li d-ditta tal-investiment ikun behsiebha tuza biex tipprovdi s-servizzi f'dan I-
Istat Membru. L-Istat Membru ospitanti ghandu jippubblika t-tali informazzjoni. L-
AETS tista' titlob access ghal dik 1-informazzjoni skont il-pro¢edura u skont il-
kundizzjonijiet stipulati fl-Artikolu 35 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju ghandha, fi zmien xahar minn
meta tir¢ievi t-taghrif, tibaghtu lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti
mahtura bhala 1-punt ta' kuntatt skont I-Artikolu 83(1). Id-ditta tal-investiment tista'
mbaghad tibda tipprovdi s-servizz jew is-servizzi tal-investiment ikkonc¢ernati fl-Istat
Membru ospitanti .

F'kaz li jkun hemm bidla f'kull wahda mill-partikularitajiet ikkomunikati skont il-
paragrafu 2, ditta tal-investiment ghandha taghti avviz bil-miktub dwar dik il-bidla lill-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju mill-ingas xahar gabel ma
timplimenta I-bidla. L-awtorita kompetenti tal-1stat Membru tad-domicilju ghandha
tgharraf lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti b‘dawn il-bidliet.

Kwalunkwe istituzzjoni ta' kreditu li tixtieq tipprovdi servizzi jew attivitajiet ta'
investiment skont paragrafu 1 permezz ta' agenti marbuta ghandha tikkomunika lill-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju bl-identita ta' dawk I-agenti
marbuta.

Fejn l-istituzzjoni ta' kreditu hija intenzjonata li tuza agenti marbuta, l-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tal-istituzzjoni ta' kreditu ghandha, fi
zmien xahar mill-ir¢evuta tal-informazzjoni, tikkomunika lill-awtorita kompetenti tal-
Istat Membru ospitanti mahtur bhala punt ta' kuntatt skont I-Artikolu 83(1) I-identita
tal-agenti marbuta li I-istituzzjoni ta' kreditu hija intenzjonata li tuza biex tipprovdi s-
servizzi f'dak I-Istat Membru. L-Istat Membru ospitanti ghandu jippubblika t-tali
informazzjoni.

L-Istati Membri ghandhom, minghajr iktar rekwiziti legali jew amministrattivi,
jippermettu lid-ditti tal-investiment u lill-operaturi tas-suq li jhaddmu MTFs u OTFs
minn Stati Membri ohra jipprovdu l-arrangamenti x-xierga fit-territorju taghhom
sabiex jiffacilitaw 1-access ghas-sistemi taghhom u 1-uzu taghhom mill-utenti remoti
jew mill-partec¢ipanti stabbiliti fit-territorju taghhom.

Id-ditta tal-investiment jew |-operatur tas-suq li jhaddem MTF ghandu jikkomunika
lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tieghu 1-Istat Membru fejn
ikun behsiebu jipprovdi dawn l-arrangamenti. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru
tad-domicilju tal-MTF ghandha tikkomunika , fi zmien xahar, dan it-taghrif lill-Istat
Membru li fih I-MTF ikun behsiebha tipprovdi dawn l-arrangamenti.

Fuq talba tal-awtorita kompetenti tal-1stat Membru ospitanti tal-MTF u fi Zzmien
ragonevoli, l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tal-MTF ghandha
tikkomunika l-identita tal-membri jew tal-partecipanti tal-MTF stabbiliti f'dan I-1stat
Membru.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards tekni¢i regolator;ji sabiex tispecifika
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I-informazzjoni li trid tigi nnotifikata bi gbil mal-paragrafi 2, 4 u 7.

L-AETS ghandha tipprezenta dak 1-abbozz ta' standards tekni¢i regolatorji lill-
Kummissjoni sa [...]".

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta standards tekni¢i regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu bi qbill mal-Artikoli 10 sal4 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici ta' implimentazzjoni biex
tistabbilixxi formoli, mudelli u proc¢eduri standard ghat-trazmissjoni tat-taghrif skont
il-paragrafi 3,4 u 7.

L-AETS ghandha tissottometti dawk l-abbozzi ta' standards tekni¢i ta'
implimentazzjoni lill-Kummissjoni [sal-31 ta' Dicembru 2016].

[I-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta l-istandards tekni¢i ta' implimentazzjoni
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Artikolu 37
Stabbiliment ta' fergha

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li jkunu jistghu jigu pprovduti servizzi u/jew
attivitajiet ta' investiment kif ukoll servizzi an¢illari fit-territorji taghhom skont din id-
Direttiva u d-Direttiva 2006/48/KE permezz tal-istabbiliment ta' fergha, sakemm dawn
is-servizzi u l-attivitajiet ikunu koperti mill-awtorizzazzjoni moghtija lid-ditta tal-
investiment jew lill-istituzzjoni ta' kreditu fl-1stat Membru tad-domicilju . Is-servizzi
ancillari jistghu jigu pprovduti biss flimkien ma' servizz u/jew attivita tal-investiment.

L-Istati Membri ma ghandhomx jimponu rekwiziti addizzjonali ghajr dawk permessi
skont il-paragrafu 8, fuq l-organizzazzjoni u l-operat tal-fergha rigward il-materji
koperti minn din id-Direttiva.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lil kull ditta tal-investiment li tkun tixtieq
tistabbilixxi fergha fit-territorju ta' Stat Membru iehor 1-ewwel tinnotifika lill-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju taghha u tipprovdilha t-taghrif 1i gej:

(@) I-Istati Membri li fit-territorju taghhom qed tippjana li tistabbilixxi fergha;
(b) programm tal-operat li jistabbilixxi , fost hwejjeg ohra, is-servizzi u/jew |-
attivitajiet tal-investiment kif ukoll is-servizzi ancillari li se jigu offruti u I-

istruttura organizzattiva tal-fergha, u li jindika jekk il-fergha jkunx behsiebha
tuza agenti marbuta u jaghti l-identita ta' dawk l-agenti marbuta;

(©) I-indirizz fl-Istat Membru ospitanti minn fejn jistghu jinkisbu d-dokumenti;

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 18-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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(d) I-ismijiet ta' dawk responsabbli ghall-gestjoni tal-fergha.

F'kaz 1i ditta tal-investiment tuza agent marbut stabbilit fi Stat Membru 'l barra mill-
Istat Membru tad-domicilju taghha, dan I-agent marbut ghandu jigi assimilat fil-fergha
u ghandu jkun suggett ghad-dispozizzjonijiet ta' din id-Direttiva li ghandhom x'jagsmu
mal-frieghi .

Ghajr jekk l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju jkollha raguni
tiddubita mill-adegwatezza tal-istruttura amministrattiva jew mis-sitwazzjoni
finanzjarja ta' ditta tal-investiment, filwaqt li tqis l-attivitajiet previsti, hija ghandha, fi
zmien tliet xhur minn meta tir¢ievi t-taghrif kollu, tikkomunika dan it-taghrif lill-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti mahtura bhala 1-punt ta' kuntatt skont |-
Artikolu 83(1) u tgharraf lid-ditta tal-investiment kon¢ernata kif jixrag.

Minbarra t-taghrif imsemmi fil-paragrafu 2, I-awtorita kompetenti tal-Istat Membru
tad-domicilju ghandha tikkomunika d-dettalji tal-iskema akkreditata tal-kumpens li d-
ditta tal-investiment tkun membru fiha skont id-Direttiva 97/9/KE lill-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru ospitanti . Fl-eventwalita ta' bidla fil-partikolaritajiet, I-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju ghandha tgharraf lill-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru ospitanti kif jixrag.

Meta l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tirrifjuta li tikkomunika t-
taghrif lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti , ghandha taghti r-ragunijiet
tar-rifjut taghha lid-ditta tal-investiment koncernata fi zmien tliet xhur minn meta
tir¢ievi t-taghrif kollu.

Malli tir¢ievi komunikazzjoni mill-awtorita kompetenti tal-lstat Membru ospitanti jew,
fin-nuqgas ta' din il-komunikazzjoni minn din tal-ahhar, I-iktar tard wara xahrejn mid-
data tat-trazmissjoni tal-komunikazzjoni mill-awtorita kompetenti tal-lstat Membru
tad-domicilju , il-fergha tista' tigi stabbilita u tibda 1-kummere.

Kwalunkwe istituzzjoni ta' kreditu 1i tixtieq tuza agent marbut stabbilit fi Stat Membru
barra I-Istat Membru tad-domicilju taghha biex jipprovdi servizzi u/jew attivitajiet ta'
investiment kif ukoll servizzi an¢illari skont din id-Direttiva ghandu jinnotifika lill-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju taghha.

Sakemm [-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandha raguni li
tiddubita I-adegwatezza tal-istruttura amministrattiva jew is-sitwazzjoni finanzjarja ta'
istituzzjoni ta' kreditu, hija ghandha, fi Zzmien tliet xhur li tir¢ievi 1-informazzjoni
kollha, tikkomunika dik I-informazzjoni lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru
ospitanti mahtur bhala punt ta' kuntatt skont I-Artikolu 83(1) u tinforma lill-
istituzzjoni ta' kreditu kkoncernata b'dan.

Fejn l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tirrifjuta li tikkomunika 1-

informazzjoni lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti, hija ghandha taghti
r-ragunijiet ghal dan ir-rifjut lill-istituzzjoni tal-kreditu kkonc¢ernat fi Zzmien tliet xhur
li tir¢ievi I-informazzjoni kollha.

Kif jir¢ievi komunikazzjoni mill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru kompetenti,
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10.

11.

12.

jew wara li jonqos milli jirc¢ievi t-tali komunikazzjoni minn dan tal-ahhar wara iktar
minn xahrejn mid-data ta' trasmissjoni tal-komunikazzjoni mill-awtorita kompetenti
tal-Istat Membru tad-domicilju, 1-agent marbut jista' jibda 1-kummer¢. It-tali agent
marbut ghandu jkun suggett ghad-dispozizzjonijiet ta' din id-Direttiva marbuta mal-
ferghat.

L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru li fih tkun tinsab il-fergha ghandha tichu r-
responsabbilta sabiex jigi zgurat illi s-servizzi pprovduti mill-fergha fit-territorju ta’
dan I-Istat Membru jikkonformaw mal-obbligi stabbiliti fl-Artikoli 24, 25, 27, 28, ta'
din id-Direttiva u fl-Artikoli 13 sa 23 tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] u fil-
mizuri adottati skont dawn id-dispozizzjonijiet .

L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru fejn tkun tinsab il-fergha ghandu jkollha d-
dritt tezamina l-arrangamenti tal-fergha u titlob dawk il-bidliet 1i jkunu mehtiega
strettament sabiex jghinu lill-awtorita kompetenti tinforza I-obbligi skont I-Artikoli 24,
25, 27, 28, ta' din id-Direttiva u fl-Artikoli 13 sa 23 tar-Regolament (UE) Nru .../...
[MIFIR] u fil-mizuri adottati skont dawn id-dispozizzjonijiet rigward is-servizzi u/jew
I-attivitajiet ipprovduti mill-fergha fit-territorju tal-awtorita kompetenti.

Kull wiehed mill-Istati Membri ghandu jipprovdi illi, meta ditta tal-investiment
awtorizzata fi Stat Membru iehor tkun stabbiliet fergha gewwa t-territorju tieghu, I-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tad-ditta tal-investiment tista’
twettaq, fl-ezercizzju tar-responsabbiltajiet taghha u wara li tgharraf lill-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru ospitanti , spezzjonijiet fuq il-post f'din il-fergha.

Fl-eventwalita ta' bidla f'kull taghrif ikkomunikat skont il-paragrafu 2, ditta tal-
investiment ghandha taghti avviz bil-miktub dwar dik il-bidla lill-awtorita kompetenti
tal-Istat Membru tad-domic¢ilju mill-ingas xahar gabel ma timplimenta I-bidla. L-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti wkoll ghandha tigi mgharrfa b'din il-
bidla mill-awtorita kompetenti tal-1stat Membru tad-domicilju .

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici regolator;ji sabiex tispecifika
I-informazzjoni li trid tigi nnotifikata skont il-paragrafi 2, 4 u 10.

L-AETS ghandha tipprezenta dak 1-abbozz ta' standards tekni¢i regolatorji lill-
Kummissjoni sa [...]".

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta standards teknici regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu bi gbil I mal-Artikoli 10 sal4 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici ta' implimentazzjoni biex
tistabbilixxi formoli, mudelli u pro¢eduri standard ghat-trazmissjoni tal-informazzjoni
skont il-paragrafi 3 u 10.

L-AETS ghandha tissottometti dawk l-abbozzi ta' standards tekni¢i ta'
implimentazzjoni lill-Kummissjoni [sal-31 ta' Dicembru 2016].

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 18-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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[I-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta l-istandards tekni¢i ta' implimentazzjoni
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Artikolu 38
L-access ghas-swieq regolati

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li d-ditti tal-investiment minn Stati Membri ohra li
jkunu awtorizzati jwettqu ordnijiet tal-klijenti jew jinnegozjaw fiisimhom ikollhom id-
dritt ghas-shubija fis-swieq regolati stabbiliti fit-territorju taghhom jew access
ghalihom permezz ta' kull wiehed mill-arrangamenti li gejjin :

€)) direttament, billi jistabbilixxu frieghi fl-Istati Membri ospitanti;

(b) billi jsiru membri remoti tas-suq regolat jew ikollhom ac¢ess remot ghalih
minghajr ma jkollhom ghalfejn ikunu stabbiliti fl-Istat Membru tad-domicilju
tas-suq regolat, f'kazijiet fejn il-proceduri u s-sistemi tal-kummer¢ tas-suq
ikkonc¢ernat ma jkunux jehtiegu prezenza fizika sabiex jigu konkluzi
tranzazzjonijiet fih .

L-Istati Membri ma ghandhom jimponu I-ebda rekwizit regolatorju jew amministrattiv

addizzjonali, rigward il-materji koperti minn din id-Direttiva, fuq id-ditti tal-
investiment li jkunu qed jezercitaw id-dritt ikkonferit bil-paragrafu 1.

Artikolu 39

L-access ghall-facilitajiet tal-kontroparti ¢entrali u ghall-facilitajiet ta' kklerjar u ta' saldu u d-

1.

dritt li tinghazel is-sistema ta' saldu

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti tal-investiment minn Stati Membri ohra
jkollhom id-dritt tal-access ghas-sistemi tal-kontroparti ¢entrali u ta' kklerjar u ta'
saldu fit-territorju taghhom sabiex jigu ffinalizzati jew tigi rrangata 1-finalizzazzjoni
tat-tranzazzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi I-access ta' dawn id-ditti tal-investiment ghal
dawn il-facilitajiet ikun suggett ghall-istess kriterji mhux diskriminatorji, trasparenti u
oggettivi i japplikaw ghall-parte¢ipanti lokali. L-Istati Membri ma ghandhomx
jirrestringu l-uzu ta' dawn il-facilitajiet ghall-ikklerjar u s-saldu tat-tranzazzjonijiet fl-
istrumenti finanzjarji mwettga f'suqg regolat jew f'MTF jew f'OTF fit-territorju
taghhom.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu 1i s-swieq regolati fit-territorju taghhom joffru lill-
membri jew lill-partecipanti kollha taghhom id-dritt 1i jahtru s-sistema g ghas-saldu
tat-tranzazzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji mwettqa f'dak is-suq regolat, suggett ghall-
kundizzjonijiet i gejjin :

(@) dawk ir-rabtiet u l-arrangamenti bejn is-sistema tas-saldu mahtura u kull
sistema jew facilita ohra mehtiega sabiex ikun zgurat is-saldu ekonomiku u
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effi¢jenti tat-tranzazzjoni kkoncéernata;

(b) gbil mill-awtorita kompetenti responsabbli ghas-supervizjoni tas-suq regolat li
I-kundizzjonijiet teknici ghas-saldu tat-tranzazzjonijiet konkluzi fis-suq regolat
permezz ta' sistema tas-saldu ohra differenti minn dik mahtura mis-suq regolat
ikunu tali li jippermettu I-funzjonament bla xkiel u bl-ordni tas-swieq
finanzjarji.

Din il-valutazzjoni tas-suq regolat mill-awtorita kompetenti ghandha tkun minghajr
pregudizzju ghall-kompetenzi tal-banek ¢entrali nazzjonali bhala sorveljanti tas-
sistemi tas-saldu u ta' awtoritajiet ohrajn li jissorveljaw dawn is-sistemi. L-awtorita
kompetenti ghandha tqis is-sorveljanza /is-supervizjoni diga ezer¢itata minn dawn I-
istituzzjonijiet sabiex tevita d-duplikazzjoni mhix dovuta tal-kontrolli.

Artikolu 40
Id-dispozizzjonijiet li jirrigwardaw l-arrangamenti tal-kontroparti ¢entrali u tal-ikklerjar u tas-
saldu rigward I-MTFs

1. L-Istati Membri ma ghandhomx jipprevjenu d-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-
suq li jhaddmu MTF milli jidhlu farrangamenti xierqa ma' kontroparti ¢entrali jew ma'
¢entru tal-ikklerjar u ma' sistema tas-saldu ta' Stat Membru ichor bil-hsieb li jipprovdu
ghall-ikklerjar v/ jew ghas-saldu ta' uhud mit-tranzazzjonijiet jew tat-tranzazzjonijiet
kollha konkluzi mill-partecipanti tas-suq fis-sistemi taghhom.

2. L-awtorita kompetenti tad-ditti tal-investiment u tal-operaturi tas-suq li jhaddmu MTF
ma jistghux jopponu l-uzu ta' kontroparti ¢entrali, fi¢c-centri tal-ikklerjar u/jew ta'
sistemi tas-saldu fi Stat Membru ichor ghajr meta dan ikun mehtieg , b'mod i jista'
jintwera, sabiex jinzamm il-funzjonament bl-ordni ta' dik I-MTF u filwaqt li jitgiesu I-
kundizzjonijiet tas-sistemi tas-saldu stabbiliti fl-Artikolu 39(2).

Sabiex tigi evitata d-duplikazzjoni mhix dovuta tal-kontrolli, I-awtorita kompetenti
ghandha tqis is-sorveljanza u s-supervizjoni tas-sistema tal-ikklerjar u tas-saldu diga
ezercitata mill-banek centrali rilevanti bhala sorveljanti tas-sistemi tal-ikklerjar u tas-
saldu jew minn awtoritajiet supervizorji ohrajn li ghandhom il-kompetenza f'dawn is-
sistemi.
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KAPITOLU IV

FORNIMENT TA' SERVIZZI MINN DITTI TA' PAJJIZ TERZ

TAQSIMA 1

FORNIMENT TA' SERVIZZI JEW ATTIVITAJIET BI STABBILIMENT TA' FERGHA

Artikolu 41
Stabbiliment ta' fergha

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li ditta ta' pajjiz terz li jkollha 1-intenzjoni li tforni
servizzi ta' investiment jew twettaq attivitajiet ta" investiment flimkien ma' servizzi
ancillari fit-territorju taghhom permezz ta' fergha jiksbu awtorizzazzjoni minn gabel
mill-awtoritajiet kompetenti ta' dawk I-1stati Membri skont dawn id-dispozizzjonijiet li

gejjin:
@ il-Kummissjoni tadotta decizjoni skont il-paragrafu 3;

(b) il-forniment ta' servizzi li ghalihom id-ditti ta' pajjiz terz jitolbu
awtorizzazzjoni hija suggetta ghal awtorizzazzjoni u supervizjoni fil-pajjiz terz
fejn hija stabbilita d-ditta u d-ditta li ged taghmel it-talba hija awtorizzata kif
xieraq. Il-pajjiz terz fejn hija stabbilita d-ditta ta' pajjiz terz ma ghandhiex tkun
inkluza fil-lista ta' Pajjizi u Territorji Nonkooperattivi mit-Task Force ta'
Azzjoni Finanzjarja kontra I-hasil tal-flus u l-iffinanzjar tat-terrorizmu;

(c)  arrangamenti ta' kooperazzjoni, li jinkludu dispozizzjonijiet li jirregolaw 1-
iskambju tal-informazzjoni biex tkun ippriservata I-integrita tas-suq u |-
protezzjoni tal-investitur, huma fis-sehh bejn 1-awtoritajiet kompetenti fl-Istati
Membri fejn tkun se tigi stabbilita I-fergha u |-awtoritajiet supervizorji
kompetenti tal-pajjiz terz fejn hija stabbilita d-ditta;

(d)  bizzejjed kapital inizjali ghad-dispozizzjoni hielsa tal-fergha;

()  persuna wahda jew iktar mahtura responsabbli ghall-immaniggar tal-fergha u
huma konformi mar-rekwizit stabbilit skont 1-Artikolu 9(1);

)] il-pajjiz terz fejn hija stabbilita d-ditta ta' pajjiz terz iffirma ftehim mal-Istat
Membru fejn ghandha tkun stabbilita |-fergha, li huwa konformi b'mod shih
mal-istandards stipulati fl-Artikolu 26 tal-Konvenzjoni dwar it-Tassazzjoni fuq
il-Mudell tal-OKZE dwar id-Dhul u 1-Kapital u jizgura skambju effettiv tal-

fiskali multilaterali;

() id-ditta tappartjeni ghal skema ta' kumpens tal-investitur awtorizzata jew
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rikonoxxuta skont id-Direttiva 97/9/KE fil-hin tal-awtorizzazzjoni.

L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li ditta ta' pajjiz terz intenzjonata li tipprovdi
servizzi jew attivitajiet ta' investiment flimkien ma' kwalunkwe servizzi ancillari lil
klijenti mhux professjonali jew lil klijenti professjonali skont it-tifsira tat-Tagsima 11
tal-Anness |1 fit-territorju ta' dawk I-Istati Membri ghandha tistabbilixxi fergha flI-
Unjoni Ewropea.

[I-Kummissjoni ghandha tadotta decizjoni skont il-procedura ta' ezami msemmija fl-
Artikolu 95(2) b'rabta ma' pajjiz terz fejn tistqarr jekk l-arrangamenti guridi¢i u
supervizorji ta' dak il-pajjiz terz jizguraw li d-ditti awtorizzati f'dak il-pajjiz terz
jikkonformaw mar-rekwiziti guridi¢i vinkolanti li jkollhom effett ekwivalenti ghar-
rekwiziti stipulati f'din id-Direttiva, fir-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] u d-
Direttiva 2006/49/KE u I-mizuri implimentattivi taghhom u dak il-pajjiz terz
jiddisponi ghal rikonoxximent rec¢iproku u ekwivalenti effettiv ghall-gafas prudenzjali
applikabbli ghad-ditti tal-investiment awtorizzati skont din id-direttiva.

II-qgafas prudenzjali ta' pajjiz terz jista' jitqies /i ghandu effett ekwivalenti meta dak il-
qgafas jissodisfa I-kundizzjonijiet segwenti:

@ id-ditti li jfornu servizzi u attivitajiet ta' investiment f'dak il-pajjiz terz ikunu
soggetti ghal awtorizzazzjoni u ghal supervizjoni u infurzar effikaci fuq bazi
kontinwa;

(b)  id-ditti li jfornu servizzi u attivitajiet ta' investiment f'dak il-pajjiz terz ikunu
soggetti ghal rekwiziti kapitali suffi¢jenti u rekwiziti xierqa applikabbli ghall-
azzjonisti u I-membri tal-bord manigerjali taghhom;

(© id-ditti li jfornu servizzi u attivitajiet ta' investiment f'dak il-pajjiz terz ikunu
soggetti ghal rekwiziti organizzazzjonali adegwati fil-qasam tal-funzjonijiet
tal-kontroll intern;

(d)  jizgura t-trasparenza u l-integrita fis-suq billi jigi pprevenut I-abbuz fis-suq fil-
forma ta' abbuz minn informazzjoni privileggata u manipulazzjoni tas-sud.

II-Kummissjoni tista’ tillimita d-deciijoni taghha skont dan il-paragrafu ghad-ditti
ta' investiment jew |-operaturi tas-sugq li jipprovdu servizzi wiehed jew iktar
specifikat ta' investimet jew iwettqu attivita wahda jew aktar specifika ta'
investiment f'rabta ma' strument finanzgjarju wiehed jew iktar minn wiehed.

Ditta ta’ pajjiz terz tista' tigi awtorizzata ghall-finijiet tal-paragrafu 1 meta din
taga'fi ~dan kategorija koperta mid-decizjoni tal-Kummissjoni.

Id-ditta ta' pajjiz terz imsemmija fil-paragrafu 1 ghandha tissottometti 1-applikazzjoni
taghha lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru fejn ikollha I-hsieb i tistabbilixxi
fergha wara I-adozzjoni mill-Kummissjoni ta' de¢izjoni li tiddetermina li 1-gafas
guridiku u supervizorju tal-pajjiz terz li fih id-ditta ta' pajjiz terz tkun awtorizzata jkun
ekwivalenti ghar-rekwiziti deskritti fil-paragrafu 3.
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Artikolu 42
Obbligu li tipprovdi informazzjoni

Ditta ta' pajjiz terz li jkollha I-hsieb li tikseb awtorizzazzjoni ghall-forniment ta' kwalunkwe
servizzi jew ghat-twettiq ta' attivitajiet ta' investiment flimkien ma' kwalunkwe servizzi
ancillari fit-territorju ta' Stat Membru ghandu jipprovdi lill-awtorita kompetenti ta' dak I-Istat
Membru b'dan 1i gej:

(@)

(b)

(©)

(d)

I-isem tal-awtorita responsabbli ghas-supervizjoni taghha fil-pajjiz terz koncernat.
Meta iktar minn awtorita wahda hija responsabbli ghas-supervizjoni, ghandhom
jinghataw id-dettalji tal-ogsma rispettivi ta' kompetenza;

id-dettalji rilevanti kollha tad-ditta (isem, forma legali, uffic¢ju registrat u indirizz,
membri tal-korp manigerjali, azzjonisti rilevanti) u programm tal-operat li jressaq is-
servizzi u/jew l-attivitajiet finanzjarji kif ukoll is-servizzi ancillari 1i ghandhom ikunu
pprovduti u l-istruttura organizzattiva tal-fergha, inkluza deskrizzjoni ta' kwalunkwe
outsourcing lill-partijiet terzi ta' funzjonijiet operazzjonali essenzjali;

I-isem tal-persuni responsabbli ghall-immaniggar tal-fergha u d-dokumenti rilevanti li
juru konformita mar-rekwiziti skont 1-Artikolu 9(1);

informazzjoni dwar il-kapital inizjali ghad-dispozizzjoni hielsa tal-fergha.

Artikolu 43
Ghoti ta' awtorizzazzjoni

L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru fejn id-ditta ta' pajjiz terz tkun stabbiliet jew
ikollha I-intenzjoni li tistabbilixxi |-fergha taghha ghandha taghti biss 1-
awtorizzazzjoni meta jigu ssodisfati I-kundizzjonijiet 1i gejjin:

@ I-awtorita kompetenti hija ssodisfata li I-kundizzjonijiet fl-Artikolu 41 huma
ssodisfati;

(b) I-awtorita kompetenti hija sodisfatta li I-fergha tad-ditta ta' pajjiz terz se tkun
kapaci li tikkonforma mad-dispozizzjonijiet tal-paragrafu 2;

(ba) l-awtorita kompetenti hija sodisfatta li d-ditta tal-pajjiz terz ghandha I-
intenzjoni li tipprovdi proporzjon sinifikanti ta' servizzi ta" investiment jew li
twettaq kwantita sinifikanti tal-attivitajiet ta’ investiment taghha fI-Unjoni
Ewropea fl-istat Membru fejn ged tfittex li tistabbilixxi |-fergha.

L-awtorita kompetenti ghandha tinforma lid-ditta tal-pajjiz terz, fi zmien sitt xhur mis-
sottomissjoni ta' applikazzjoni kompleta, jekk inghatatx 1-awtorizzazzjoni jew le.

lI-fergha tad-ditta ta' pajjiz terz awtorizzata skont il-paragrafu 1, ghandha tkun
konformi mal-obbligi stipulati fl-Artikoli 16, 17, 18, 19, 20, 23, 24, 25 u 27, I-
Artikolu 28(1) u I-Artikoli 30, 31, 32 u 34 ta' din id-Direttiva u fl-Artikoli 3 sa 23 tar-
Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] u I-mizuri adotti bi gbil maghhom u ghandha
tkun suggetti ghas-supervizjoni tal-awtorita kompetenti fl-Istat Membru fejn tinghata
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I-awtorizzazzjoni.

L-Istati Membri ma jimponu I-ebda rekwiziti addizzjonali fuq 1-organizzazzjoni u |-
operat tal-fergha fir-rigward tal-kwistjonijiet koperti minn din id-direttiva.

Artikolu 44
Provvista ta' servizzi u attivitajiet fi Stati Membri ohra

Id-ditta ta' pajjiz terz awtorizzata skont 1-Artikolu 43 ghandha tkun kapaci li tipprovdi
s-servizzi u twettaq l-attivitajiet koperti mill-awtorizzazzjoni fi Stati Membri ohra tal-
Unjoni Ewropea minghajr |-istabbiliment ta' ferghat godda. Ghal dan il-ghan, hija
ghandha tikkomunika I-informazzjoni li gejja lill-awtorita kompetenti tal-Istat
Membru fejn hija stabbilita I-fergha:

@ I-Istat Membru li fih ikun behsiebha topera;

(b) programm ta' operat li jindika partikolarment is-servizzi jew l-attivitajiet ta'
investiment kif ukoll servizzi an¢illari 1i hija intenzjonata li twettaq f'dak 1-Istat
Membru.

L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru fejn hija stabbilita I-fergha ghandha, fi Zmien
xahar minn meta tir¢ievi l-informazzjoni, tghaddiha lill-awtorita kompetenti tal-Istat
Membru kompetenti tal-Istat Membru ospitanti mahtur bhala punt ta' kuntatt skont 1-
Artikolu 83(1). Id-ditta ta' pajjiz terz tista' mbaghad tibda tipprovdi s-servizzi jew is-
servizzi kkoncernati fl-Istati Membri ospitanti.

F'kaz ta' bidla fi kwalunkwe dettalji kkomunikata skont 1-ewwel subparagrafu, id-ditta
ta' pajjiz terz ghandha taghti notifika bil-miktub ta' dik il-bidla lill-awtorita kompetenti
tal-Istat Membru fejn il-fergha tkun stabbilita mill-ingas xahar gabel |-
implimentazzjoni ta' dik il-bidla. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru fejn hija
stabbilita I-fergha ghandha tinforma lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru
ospitanti b'dawk il-bidliet.

Id-ditta ghandha tibga' suggetta ghas-supervizjoni tal-Istati Membri fejn hija stabbilita
I-fergha skont 1-Artikolu 43.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici regolatorji i jiddeterminaw:

@) il-kontenut minimu tal-arrangamenti ta' kooperazzjoni msemmija fl-
Artikolu 41(1)(c), biex tizgura li I-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru li
jaghti l-awtorizzazzjoni lid-ditta ta' pajjiz terz jkunu kapaci jezercitaw is-
setghat supervizorji kollha taghhom skont din id-direttiva;

(b) il-kontenut dettaljat tal-programm ta' operat kif rekwizit fl-Artikolu 42, il-
punt (b);
(© il-kontenut tad-dokumenti li jikkonc¢ernaw l-immaniggar tal-fergha kif rekwizit

fl-Artikolu 42, il-punt (c);
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(d) il-kontenut dettaljat tal-informazzjoni rigward il-kapital inizjali ghad-
dispozizzjoni hielsa tal-fergha kif rekwizit fl-Artikolu 42, il-punt (d).

L-AETS ghandha tipprezenta dak I-abbozz ta' standards tekni¢i regolatorji lill-
Kummissjoni sa [...]".

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta standards teknici regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu bi gbil | mal-Artikoli 10 sal4 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

3. L-AETS ghandha tizviluppa abbozzi ta' standards tekni¢i implimentattivi biex
tiddetermina forom standard, mudelli u pro¢eduri ghall-provvista ta' informazzjoni u
ghan-notifika li jsir provvediment ghalih f'dawk il-paragrafi.

L-AETS ghandha tissottometti dak I-abbozz ta' standards teknic¢i implimentattivi lill-
Kummissjoni sa [...]*.

[I-Kummissjoni ged tinghata s-setgha tadotta l-istandards tekni¢i ta' implimentazzjoni
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

4. [I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta atti delegati skont I-Artikolu 94
dwar mizuri li jiddefinixxu I-kundizzjonijiet ghall-ivvalutar tal-kapital inizjali
suffi¢jenti ghad-dispozizzjoni hielsa tal-fergha li jqisu s-servizzi jew l-attivitajiet
finanzjarji pprovduti mill-fergha u t-tip ta' klijenti li ghandhom ikunu pprovduti
bihom.

TAQSIMA 2

Registrazzjoni u rtirar ta' awtorizzazzjonijiet

Artikolu 45
Registrazzjoni

Ir-registru ghandu jkun acc¢essibbli ghal pubbliku u ghandu jinkludi informazzjoni dwar is-
servizzi jew l-attivitajiet li d-ditti ta' pajjiz terz huma awtorizzati li jipprovdu. Hu ghandu jkun
aggornat fuq bazi regolari. Kull awtorizzazzjoni ghandha tkun notifikata lill-AETS.

L-AETS ghandha tistabbilixxi lista tad-ditti ta' pajjiz terz kollha awtorizzati li jipprovdu
servizzi u attivitajiet fl-Unjoni Ewropea. ll-lista ghandha tinkludi informazzjoini dwar is-
servizzi jew l-attivitajiet li ghalihom id-ditta ta' pajjiz terz tkun awtorizzata u ghandha tkun
aggornata fuq bazi regolari. L-AETS ghandha tippubblika dik il-lista fuq is-sit elettroniku
taghha u taggornaha.

- GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 18-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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Artikolu 46
Irtirar tal-awtorizzazzjoni

L-awtorita kompetenti li tat I-awtorizzazzjoni skont I-Artikolu 43 tista' tirtira |-
awtorizzazzjoni meta d-ditta ta' pajjiz terz:

(@)

(b)

(©)
(d)

(€)

ma taghmilx uzu mill-awtorizzazzjoni fi zmien 12-il xahar, espressament tirrinunzja |-
awtorizzazzjoni jew ma pprovdiet I-ebda servizzi ta' investiment jew ma wettget |-
ebda attivita ghas-sitt xhur precedenti, sakemm I-Istat Membru kkon¢ernat ma jkunx
ipprovda ghall-awtorizzazzjoni biex tintilef fit-tali kazijiet;

ikun Kiseb l-awtorizzazzjoni billi jkun ghamel dikjarazzjonijiet foloz jew permezz ta'
kull mezz iehor mhux regolari;

ma jkunx ghadu jissodisfa I-kundizzjonijiet li bihom tkun inghatat I-awtorizzazzjoni;

kisret serjament u sistematikament id-dispozizzjonijiet adotti skont din id-Direttiva li
tirregola I-kundizzjonijiet operatorji ghad-ditti tal-investiment u applikabbli ghad-ditti
ta' pajjiz terz;

taga' f'wiehed mill-kazijiet fejn il-ligi nazzjonali, fir-rigward ta' kwistjonijiet 'il barra
mill-ambitu ta' din id-Direttiva, tipprovdi ghal-irtirar.

Kull irtirar ta' awtorizzazzjoni ghandu jkun notifikat lill-AETS.

L-irtirar ghandu jkun ippubblikat fil-lista stabbilita fl-Artikolu 45 ghal perjodu ta' hames snin.

IT-TITOLU Il

IS-SWIEQ IRREGOLATI

Artikolu 47
L-awtorizzazzjoni u I-ligi applikabbli

L-Istati Membri ghandhom jirrizervaw l-awtorizzazzjoni bhala suq regolat ghal dawk
is-sistemi li jikkonformaw mad-dispozizzjonijiet ta' dan it-Titolu.

L-awtorizzazzjoni bhala suq regolat ghandha tinghata biss meta 1-awtorita kompetenti
tkun issodisfata illi kemm I-operatur tas-suq kif ukoll is-sistemi tas-suq regolat
jikkonformaw ghall-ingas mar-rekwiziti stabbiliti f'dan it-Titolu.

Fil-kaz li suq regolat ikun persuna guridika u jkun amministrat jew imhaddem minn
operatur tas-suq ghajr is-sug regolat innifsu, I-Istati Membri ghandhom jistabbilixxu
kif I-obbligi differenti imposti fuq l-operatur tas-suq skont din id-Direttiva ghandhom
jigu allokati bejn is-sug regolat u I-operatur tas-sug.

L-operatur tas- suq regolat ghandu jipprovdi t-taghrif kollu, inkluz programm tal-

PE485.882v01-00 100/230 RR\914971MT.doc



operat li jaghti , fost hwejjeg ohra, it-tipi ta' kummer¢ previsti u l-istruttura
organizzattiva , li huwa mehtieg sabiex l-awtorita kompetenti tkun tista' tissodisfa
ruhha illi s-suq regolat ikun stabbilixxa, fiz-zmien tal-awtorizzazzjoni inizjali, I-
arrangamenti kollha mehtiega sabiex jissodisfa 1-obbligi tieghu skont id-
dispozizzjonijiet ta' dan it-Titolu.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lill-operatur tas-suq regolat iwettaq kompiti li
ghandhom x'jagsmu mal-organizzazzjoni u l-operat tas-suq regolat taht is-supervizjoni
tal-awtorita kompetenti. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi 1-awtoritajiet
kompetenti jirrevedu b'mod regolari I-konformita tas-swieq regolati mad-
dispozizzjonijiet ta' dan it-Titolu. Ghandhom jizguraw ukoll illi 1-awtoritajiet
kompetenti jimmonitorjaw il-fatt li s-swieq regolati jikkonformaw il-hin kollu mal-
kundizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni inizjali stabbiliti skont dan it-Titolu.

3. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi 1-operatur tas-suq ikun responsabbli li jizgura
illi s-suq regolat li huwa jamministra jikkonforma mar-rekwiziti kollha skont dan it-
Titolu.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw ukoll illi 1-operatur tas-suq ikun intitolat jezercita
d-drittijiet li jikkorrispondu mas-suq regolat li jamministra bis-sahha ta' din id-
Direttiva.

4. Minghajr pregudizzju ghal kwalunkwe dispozizzjoni rilevanti tad-
Direttiva 2003/6/KE, il-ligijiet pubblici li jirregolaw il-kummer¢ imwettaq skont is-
sistemi tas-suq regolat ghandhom ikunu dawk tal-Istat Membru tad-domicilju tas-suq
regolat.

5. L-awtorita kompetenti tista' tirtira l-awtorizzazzjoni mahruga lil suq regolat meta dan :
€)) ma jaghmilx uzu mill-awtorizzazzjoni fi zmien 12-il xahar, jirrinunzja
espressament ghall-awtorizzazzjoni jew ma jkunx hadem fis-sitt xhur ta' gabel,

ghajr jekk 1-Istat Membru kkoncernat ikun ipprovda illi fdawn il-kazijiet I-
awtorizzazzjoni tiskadi;

(b) ikun kiseb I-awtorizzazzjoni billi jkun ghamel dikjarazzjonijiet foloz jew
permezz ta' kull mezz iehor mhux regolari;

(©) ma jkunx ghadu jissodisfa I-kundizzjonijiet li bihom tkun inghatat 1-
awtorizzazzjoni;

(d) ikun Kiser b'mod gravi u sistematiku d-dispozizzjonijiet adottati skont din id-
Direttiva;

(e) jaqa' taht xi wiehed mill-kazijiet li fihom il-ligijiet nazzjonali jipprovdu ghall-

irtirar.
6. L-AETS ghandha tigi nnotifikata bi kwalunkwe rtirar ta' awtorizzazzjoni.
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Artikolu 48
Ir-rekwiziti ghall-gestjoni tas-suq regolat

1. I II-Membri tal-korp manigerjali ta' kwalunkwe operatur tas-suq ghandhom f'kull hin
ikunu ta' reputazzjoni tajba bizzejjed, ikollhom gharfien, hiliet u esperjenza bizzejjed u
jiddedikaw hin bizzejjed biex iwettqu dmirijiethom.

I1-membri kollha tal-korp manigerjali ghandhom, partikolarment, jissodisfaw dawn ir-
rekwiziti:

@) li jimpenjaw bizzejjed hin biex iwettqu 1-funzjonijiet taghhom fid-ditta tal-
investiment. L-ghadd ta' direttorati li membru tal-korp manigerjali jista' jkollu fl-
istess wagqt ghandu jqis i¢-céirkustanzi individwali u n-natura, l-iskala u I-
kumplessita tal-attivitajiet tal-istituzzjoni.

II-membri tal-korp manigerjali ta’ operaturi fis-suq li huma sinifikanti f'dawk li
huma d-dags, I-organizzazzjoni interna u n-natura taghhom, I-ambitu u |-
kumplessita tal-attivitajiet taghhom ma ghandhomx jikkombinaw fl-istess hin aktar
minn kombinazzjoni wahda minn dawn li gejjin:

Q) kariga ta' direttur ezekuttiv; jew

(i)  Zewg karigi ta' direttur mhux ezekuttiv.
Direttorati ezekuttivi jew mhux ezekuttivi:

Q) fl-istess grupp;

(i) fistituzzjonijiet li:

- huma membri tal-istess skema ta' protezzjoni istituzzjonali jekk il-
kundizzjonijiet tal-Artikolu 108(7) tar-Regolament (UE) Nru .../2012
tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ta" ... [dwar ir-rekwiziti
prudenzjali ghall-istituzzjonijiet ta' kreditu u ghad-ditti tal-
investiment] ikunu sodisfatti,

- ikunu stabbilixxew konnessjonijiet skont I-Artikolu 108(6) tar-
Regolament (UE) Nru .../2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill
ta' ... [dwar ir-rekwiziti prudenzjali ghall-istituzzjonijiet ta' kreditu u
ghad-ditti tal-investiment]; jew

(iii)  fi hdan intraprizi (inkluZi istituzzjonijiet mhux finanzjarji) fejn I-istituzzjoni
jkollha s-sjieda ta' partecipazzjoni kwalifikattiva,

ghandhom ikunu meqjusa bhala kariga wahda ta' direttur.
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(b)

(©)

(ca)

li jkollhom gharfien, hiliet u esperjenza kollettiva adegwati biex ikun kapaci jithem 1-
attivitajiet tad-ditta tal-investiment, u b'mod partikolari r-riskju ewlieni involut
f'dawk l-attivitajiet.

li jagixxu b'onesta, integrita u indipendenza tal-hsieb biex jivvaluta u jikkontesta
b'mod effika¢i d-decizjonijiet tal-manigment superjuri u biex jissorvelja u
Jjimmoniterja b'mod effikaci fuq it-tehid ta' decizjonijiet manigerjali.

L-operaturi tas-suq ghandhom jiddedikaw iktar rizorsi ghall-induzzjoni u t-tahrig tal-
membri tal-korp manigerjali.

li jizguraw li qeghdin jithaddmu sistemi effikaci biex jidentifikaw u jimmanigjaw
kunflitti bejn I-operatur tas-suq u s-suq regolat jew il-membri tieghu u biex
ithaddmu u jiommu arrangamenti xierqa biex jisseparaw funzjonijiet differenti ta’
negozju.

L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li [-operaturi ta' suq regolat biex jistabbilixxu
kumitat ta' nominazzjoni biex jivvaluta I-konformita mad-dispozizzjonijiet tal-ewwel
paragrafu u biex jaghmel rakkomandazzjonijiet, meta mehtieg, fuq il-bazi tal-
valutazzjoni taghhom. Il-kumitat ta' nominazzjoni ghandu jkun kompost minn membri
tal-korp manigerjali li ma jwettqu I-ebda funazjoni ezekuttiva fl-operatur tas-suq
konc¢ernata.

L-awtoritajiet kompetenti jistghu jawtorizzaw operatur tas-suq biex jistabbilixxi
kumitat ta' nominazzjoni li jqis in-natura, I-iskala u I-kumplessita tal-operatur tas-suq,
sakemm ikun stabbilit mekkanimu alternattiv ragonevolment kumparabbli.

Fejn, fil-ligi nazzjonali, il-korp manigerjali ma jkollu 1-ebda kompetenza fl-
ipprocessar tal- hatra tal-membri tieghu, dan il-paragrafu ma japplikax.

L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li d-ditti tal-investiment u I-kumitati ta'
nominazzjoni rispettivi taghhom jehtiegu ghadd kbir ta' kwalitajiet u kompetenzi
meta jirreklutaw membri fil-korpi manigerjali taghhom.

B'mod partikolari:

(@) |-operaturi tas-suq ghandhom jimplimentaw politika li tippromwovi [-
professjonalizmu, ir-responsabilita u I-impenn bhala I-Kriterji ta' gwida
ghar-reklutagg tal-manigment superjuri, bis-salvagwardja li dawk
innominati jkunu bla dubju leali lejn I-interessi tal-istituzzjoni;

(b) id-ditti tal-investiment ghandhom jiehdu wkoll passi konkreti lejn
rapprezentanza aktar bilancjata fil-bordijiet, bhat-tahrig ta' kumitati ta'
nominazzjoni, il-holgien ta’ rosters ta' kandidati kompetenti, u I-
introduzzjoni ta’ process ta' nominazzjoni fejn mill-inqas kandidat wiehed ta
kull sess ikun ippreZentat;

’

(© meta tigi pprattikata, ir-rapprezentanza tal-impjegati fil-korp manigerjali
ghandha wkoll, billi 7Zid perspettiva fundamentali u gharfien genwin ta' kif
tahdem internament l-istituzzjoni, tidher bhala mod poZittiv ghat-titjib tad-
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diversita.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards regolatorji biex tispecifika Kif |-
operatur tas-suq ghandu jqis dan li gej:

(@) il-kuncett ta' impenn ta' hin bizzejjed ta' membru tal-korp manigerjali biex
iwettaq il-funzjoni tieghu, b'rabta mac¢-¢irkustanzi individwali u n-natura, I-
iskala u I-kumplessita tal-attivitajiet tal-operatur tas-suq li I-awtoritajiet
kompetenti ghandhom iqisu meta jawtorizzaw membru tal-korp manigerjali
biex jikkombina iktar minn kariga wahda ta' direttur milli permess kif referut
fil-paragrafu 1(a);

(b) il-kuncett ta' gharfien, hiliet u esperjenza kollettiva adegwata tal-korp
manigerjali kif referut fil-paragrafu 1(b);

(© il-kuncetti tal-onesta, integrita u indipendenza tal-hsieb ta' membru tal-korp
manigerjali kif imsemmi fil-paragrafu 1(c), b'kunsiderazzjoni tal-potenzjal
tal-kunflitti ta" interess;

(d) il-kuncett ta' rizorsi umani u finanzjarji adegwati ddedikati ghall-induzzjoni u
t-tahrig ta' membri tal-korp manigerjali;

(e) il-kuncett tad-diversita 1i ghandu jitqies ghall-ghazla tal-membri tal-korp
manigerjali.

L-AETS ghandha tipprezenta dak 1-abbozz ta' standards tekni¢i regolatorji lill-

Kummissjoni sa [...]".

II-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta 1-istandards tekni¢i regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu bi gbil I mal-Artikoli 10 sal4 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

L-Istati Membri jehtiegu lill-operatur tas-suq regolat biex jinnotifika lill-awtorita
kompetenti bl-identita tal-membri kollha tal-korp manigerjali u bi kwalunkwe bidliet
fis-shubija tieghu, flimkien mal-informazzjoni kollha mehtiega biex ikun ivvalutat
jekk id-ditta hijiex konformi mal-paragrafi 1, 2 u 3.

L-awtorita kompetenti ghandha tirrifjuta awtorizzazzjoni jekk ma hijiex sodisfatta li I-
persuni li kellhom jidderiegu effikacement il-kummer¢ ta' suq regolat ghandhom
reputazzjoni tajba jew ghandhom bizzejjed esperjenza, jew jekk hemmx ragunijiet
oggettivi u dimostrabbli biex wiehed jemmen li 1-korp manigerjali tal-operatur tas-
suq jista' jkun ta' theddida ghall-immaniggar effettiv, tajjeb u prudenti u ghall-
kunsiderazzjoni adegwata tal-integrita tas-suqg.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li, fil-process tal-awtorizzazzjoni ta' suq regolat,

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 12-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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7a.

7D.

il-persuna jew persuni li effettivament jidderiegu 1-operat u I-operat ta' suqg regolat li
diga huwa awtorizzat skont id-dispozizzjonijiet ta' din nid-Direttiva huma mistennija li
jkunu konformi mar-rekwiziti stipulati fil-paragrafu 1.

lI-korp manigerjali ta' operatur tas-suq ghandu jkun kapadi jizgura li s-suq regolat
huwa mmexxi b'mod tajjeb u prudenti u b'manjiera li tippromwovi l-integrita tas-
sug.

lI-korp manigerjali ghandu jimmonitorja u jivvaluta perjodikament l-effikacja tal-
organizzazzjoni tas-suq regolat u jiehu I-passi mehtiega biex jindikrizza kwalunkwe
nuqgasijiet.

Membri tal-korp manigerjali fil-funzjoni supervizorja tieghu ghandu jkollhom
access adegwat ghall-informazzjoni u d-dokumenti li huma mehtiega biex
jimmonitorjaw it-tehid tad-deciijonijiet manigerjali.

ll-korp manigerjali ghandu jistabbilixxi, iomm u jippubblika dikjarazzjoni tal-
politiki u l-prattiki li jserrah fuqghom biex jissodisfa r-rekwiziti ta’ dan il-paragrafu.

Minghajr pregudizzju ghas-sistemi legali tal-Istati Membri, dawn ghandhom
jizguraw li fejn huwa allegat li membru tal-bord manigerjali kiser id-
dispozizzjonijiet ta’ jew ikkometta offiia fi kwistjonijiet li jagghu fl-ambitu ta' din id-
Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] huwa jista' jigi soggett
personalment ghal procedimenti kriminali jew civili. t

Artikolu 49

Ir-rekwiziti li ghandhom x'jagsmu mal-persuni li jezer¢itaw influwenza sinifikanti fuq il-

gestjoni tas-suq regolat

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li I-persuni li jkunu f'pozizzjoni li jezercitaw,
direttament jew indirettament, influwenza sinifikanti fuq il-gestjoni tas-suq regolat
ikunu xierga.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li 1-operatur tas-suq regolat:

@ jipprovdi lill-awtorita kompetenti u jippubblika t-taghrif i jirrigwarda s-sjieda
tas-suq regolat u/jew tal-operatur tas-suq, u b'mod partikulari, I-identita u d-
dags tal-interessi ta' kull parti li tkun f'pozizzjoni li tezercita influwenza
sinifikanti fuq il-gestjoni;

(b)  jgharraf lill-awtorita kompetenti u jippubblika kull trasferiment tas-sjieda li
jwassal ghal bidla fl-identita tal-persuni li jezercitaw influwenza sinifikanti fuq
I-operat tas-suq regolat.

L-awtorita kompetenti ghandha tirrifjuta li tapprova I-bidliet proposti ghall-interessi
kontrollanti tas-suq regolat u/jew tal-operatur tas-suq meta jkun hemm ragunijiet
oggettivi u li jistghu jintwerew sabiex temmen illi dawn jistghu joholqu theddida
ghall-gestjoni soda u prudenti tas-suq regolat.
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Artikolu 50
Rekwiziti organizzazzjonali

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li s-suq regolat:

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

(f)

la.

ikollu l-arrangamenti sabiex jidentifika b'mod ¢ar u jamministra I-konsegwenzi
negattivi potenzjali, ghall-operat tas-suq regolat jew ghall-partecipanti tieghu, ta' kull
kunflitt ta' interess bejn I-interessi tas-suq regolat, tas-sidien tieghu jew tal-operatur
tieghu u I-funzjonament sod tas-suq regolat, u b'mod partikulari meta dawn il-kunflitti
ta' interess jistghu jkunu ta' pregudizzju ghat-twettiq ta' kull funzjoni ddelegata lis-suq
regolat mill-awtorita kompetenti;

ikun mghammar b'mod adegwat sabiex jamministra r-riskji li ghalihom ikun espost,
jimplimenta l-arrangamenti u s-sistemi X-Xierqa sabiex jidentifika r-riskji sinifikanti
kollha ghall-operat tieghu u jqieghed fis-sehh mizuri effettivi sabiex itaffi dawn ir-
riskji;

ikollu arrangamenti ghall-gestjoni soda tal-operat tekniku tas-sistema, inkluz 1-
istabbiliment ta' arrangamenti effettivi ta' kontingenza sabiex ilahhaq mar-riskji ta'
dizordni fis-sistema;

ikollu regoli u proceduri trasparenti u mhux diskrezzjonali li jipprovdu ghall-kummer¢
gust u bl-ordni u jistabbilixxu kriterji oggettivi ghat-twettiq effi¢jenti tal-ordnijiet;

ikollu arrangamenti effettivi sabiex jiffacilita 1-finalizzazzjoni effi¢jenti u f'waqtha tat-
tranzazzjonijiet imwettqa skont is-sistemi tieghu;

ikollu disponibbli, meta jinghata l-awtorizzazzjoni u fuq bazi kontinwa , bizzejjed
rizorsi finanzjarji sabiex jiffacilita 1-funzjonament bl-ordni tieghu, filwaqt li jitqgiesu n-
natura u I-kobor tat-tranzazzjonijiet konkluzi fis-suq u I-firxa u I-livell tar-riskji li
ghalihom ikun espost.

Artikolu 51
Resiljenza tas-sistemi, salvaviti u negozjar elettroniku

L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li s-suq regolat ikollu fis-sehh sistemi, proceduri
u arrangamenti li huma mfassla biex jizguraw li s-sistemi tan-negozjar tieghu huma
resilejnti, ghandhom bizzejjed kapacita biex jittrattaw mal-oghla volumi ta' ordnijiet u
messaggi, huma kapaci li jizguraw kummerc¢ ordnat f'kundizzjonijiet ta' stress tas-suq,
huma ttestjati b'mod shih biex jizguraw li jissodisfaw it-tali kundizzjonijiet anke fi
Zminijiet ta' volatilita estrema tas-suq u huma suggetti ghal arrangamenti ta'
kontinwita tal-kummerc¢ biex jizguraw il-kontinwita tas-servizzi tieghu jekk ikun
hemm nuggas mhux mistenni tas-sistemi tan-negozjar tieghu.

L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li suq regolat ikollu fis-sehh arrangamenti li
jkopru I-kontdotta tal-atturi fis-suq u li jizgura li numru sufficjenti ta’ ditti ta’
investiment jiehdu sehem f'tali arrangamenti, li se jaghtu kwoti stretti bi prezzijiet
kompetittivi bir-riZultat li tigi pprovduta likwidita lis-suq fuq bazi regolari u
kontinwa ghal proporzjon minimu ta' sighat kontinwi ta' negozjar,
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b'kunsiderazzjoni tal-kundizzjonijiet, regoli u regolamenti prevalenti tas-sugq,
sakemm rekwizit ma jkunx xieraq ghan-natura u l-iskala tan-negozju f'dan is-suq
regolat. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li suq regolat jidhol fi ftehim bil-
miktub vinkolanti bejn is-suq regolat u d-ditta ta' investiment dwar I-obbligi i
Jjinqalghu mill-partecipazzjoni f'tali sekma, inkluz iZda mhux limitat ghal
provvediment ta' likwidita. I1s-suq regolat ghandu jimmoniterja u jinforza I-
osservanza mid-ditti ta' investiment tar-rekwiziti ta’' tali arrangamenti bil-miktub
vinkolanti. Is-suq regolat ghandu jinforma lill-awtorita kompetenti tieghu dwar il-
kontenut tal-ftehim bil-miktub vinkolanti u ghandu jissodisfa lill-awtorita
kompetenti tieghu bil-konformita tieghu mar-rekwiziti f'dan il-paragrafu.

L-AETS ghandha tizviluppa linji gwida dwar i¢-céirkostanzi li fihom ditta tal-
investiment tkun obbligata tidhol fil-ftehim li jikkostitwixxi s-sugq imsemmi f'dan il-
paragrafu u tista' tizviluppa linji gwida dwar il-kontenut ta" tali ftehimiet.

1b. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li s-suq regolat ikollu sistemi, proceduri u
arrangamenti effettivi stabbiliti biex jizguraw li lI-ordnijiet kollha mdahhla fis-
sistema minn membru jew partecipant ikunu validi ghal minimu ta’

500 millisekonda u li ma jistghux jigu kkanéellati jew modifikati matul dak il-
perjodu.

2. L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li suq regolat ikollu fis-sehh sistemi, pro¢eduri u
arrangamenti effettivi biex jirrifjutaw ordnijiet 1i jagbzu 1-livelli minimi predeterminati
ta' volum u prezz jew li huma zbaljati b'mod ¢ar I :

2a. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li suq regolat ikun kapaci jwaqqaf
temporanjament in-negozju jekk ikun hemm moviment tal-prezz sinifikanti fi
strument finanzjarju f'dak is-suq jew, meta jkun informat mill-operatur tas-suq
rilevanti, suq relatat matul perjodu qasir u, f'kaZijiet ecéezzjonali, li jkun jista'
Jikkancéella, ivarja jew jikkoregi kwalunkwe tranzazzjoni. L-1stati Membri
ghandhom jirrikjedu li suq regolat jizgura li I-parametri ghat-twaqqif tal-kummeré
ikunu kalibrati b'tali mod li titgies il-likwidita tal-klassijiet u subklassijiet differenti
tal-assi, in-natura tal-mudell ta' suq u t-tipi ta' utenti u li jkun bizzejjed biex jigi
evitat tfixkil ghar-regolarita tal-kummerc.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li suq regolat jirrapporta l-parametri ghat-
twaqqif tan-negozju u kull bidla materjali lil dawk il-parametri lill-awtorita
kompetenti b'mod konsistenti u komparabbli, u li I-awtorita kompetenti mbaghad
min-naha taghha tirrappurtahom lill-AETS. L-AETS ghandha tippubblika [-
parametri fuq il-websajt taghha. L-Istati Membri ghandhom jeZigu li meta suq
regolat li jkun materjali fir-rigward tal-likwidita f'dak I-istrument iwaqgqaf in-
negozju, fi kwalunkwe Stat Membru, dak il-éentru ta' negozjar ikollu s-sistemi u |-
proceduri necessarji fis-sehh biex jizgura li se jinnotifika lill-awtoritajiet kompetenti
sabiex jikkoordina reazzjoni fis-suq kollu u jiddetermina jekk hux xieraw li jwagqaf
postijiet ohra ta' kummer¢ li fihom qed jigi kummerdjalizzat I-istrument sakemm
jerga' jibda I-kummer¢ fis-suq originali.

3. L-Istati Membri ghandhom jezigu li suq regolat ikollu fis-sehh sistemi, proceduri u
arrangamenti effettivi, inkluzi li jirrikjedu li I-membri jew il-parteéipanti jwettqu

RR\914971MT.doc 107/230 PE485.882v01-00



ttestjar xieraq tal-algoritmi u jipprovdu ambjenti li jiffacilitaw tali ttestjar, biex ikun
zgurat li s-sistemi ta' negozjar algoritmici jew bi frekwenza gholja ma jistghux
joholqu jew jikkontribwixxu ghal kundizzjonijiet dizordinati fis-suq u biex tkun
immaniggjata kwalunkwe kundizzjoni dizordnata tan-negozju li tirrizulta minn tali
sistemi algoritmici jew bi frekwenza gholja, inkluzi sistemi li jidentifikaw l-ordnijiet
kollha li jinvolvu negozjar bi frekwenza gholja, jillimitaw il-proporzjon ta' ordnijiet
mhux ezegwiti ghal tranzazzjonijiet li jistghu jiddahhlu fis-sistema minn membru jew
partecipant, biex ikun kapaci jnaqqas il-velocita tal-ordnijiet jekk ikun hemm riskju li
tintlahaq il-kapacita tas-sistema u li jillimita u jinforza d-dags minimu ta'
funzjonament li jista' jkun esegwit fis-sug.

4. L-Istati Membri ghandhom jezigu li s-swieq regolati jipprojbixxu lil membri jew lil
partecipanti milli jipprovdu accéess sponsorjat u skopert ghas-sug. L-Istati Membri
ghandhom jeZigu 1i suq regolat li jippermetti access dirett ghas-suq ghandu jkollu fis-
sehh sistemi, pro¢eduri u arrangamenti effettivi li jippermettu li membri jew
partecipanti huma permessi biss li jipprovdu t-tali servizzi jekk huma ditta tal-
investiment awtorizzata skont din id-Direttiva, li hija stabbilita u applikata kriterja
¢ara fir-rigward tal-adattabilita tal-persuni li jistghu jkunu pprovduti bit-tali access u li
membru jew partec¢ipant ikun responsabbli ghal ordnijiet u kummer¢ ezegwit bl-uzu ta'
dak is-servizz.

L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li s-suq regolat jistabbilixxi standards xierqa fir-
rigward ta' kontrolli u livelli limitu tar-riskju permezz tat-tali access u li jkun kapaci
jiddistingwi u jekk mehtieg iwaqqaf ordnijiet jew kummer¢ minn persuna li ged tuza
access dirett ghas-suq separatament minn ordnijiet jew kummer¢ minn membru jew
partecipant.  L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li suq regolat ghandu jizgura li r-
regoli tieghu dwar is-servizzi ta' kolokazzjoni I huma trasparenti, gusti u mhux
diskriminatorji.

5a.  L-Istati Membri ghandhom jeZigu li suq regolat jizgura li l-istrutturi tal-Alasijiet
tieghu inkluzi hlasijiet ta’ eZekuzzjoni, hlasijiet ancillari u kwalunkwe ribass jkunu
trasparenti, gusti u mhux diskriminatorji u li ma joholqux incentivi biex jaghmlu,
Jjimmodifikaw jew jikkancellaw ordnijiet jew li jezegwixxu tranzazzjonijiet b'tali mod
li jikkontribwixxi ghall-kundizzjonijiet tan-negozjar dizordinati jew abbu? tas-suq.
B'mod partikolari, |-Istati Membri ghandhom jeZigu li suq regolat jimponi obbligi li
jikkostitwixxu s-suq fl-ishma individwali jew grupp Xieraq ta' ishma bi skambju
ghal kwalunkwe trahhis li jinghata, li jimponi hlas oghla ghat-tqeghid ta' ordni li
Jigi sussegwentement ikkancellat minn ordni li jigi eZegwit u li jimponi hlas oghla
lill-partecipanti li jqieghdu proporzjon gholi ta’ ordnijiet ikkancéellati minn ordnijiet
ezegwiti u fuq dawk li joperaw strategija ta' negozjar bi frekwenza gholja sabiex jigi
rifless il-piz addizzjonali fuq il-kapacdita tas-sistema.

L-Istati Membri ghandhom jippermettu li suq regolat jaggusta I-hlasijiet tieghu
ghall-ordnijiet ikkancellati skont it-tul ta' ;mien li matulu tkun inZammet [-ordni u
li jirregola t-tariffi ghal kull strument finanzjaraju li japplikaw ghalih.

6. L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li fuq talba tal-awtorita kompetenti ghal suq
regolat, dak is-suq regolat jaghmel disponibbli lill-awtorita kompetenti dejta marbuta
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mal-ktieb tal-ordnijiet jew jaghti lill-awtorita kompetenti access ghall-ktieb tal-
ordnijiet biex tkun kapac¢i timmonitorja l-kummer¢.

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta atti delegati skont I-Artikolu 94 li
jikkon¢ernaw ir-rekwiziti stipulati f'dan I-Artikolu, u b'mod partikolari:

@ li jizguraw sistemi tan-negozjar ta' swieq regolati li huma resiljenti u li
ghandhom kapacita adegwata;

(© li jistipulaw |-proporzjon massimu I ta' ordnijiet mhux ezegwiti ghal
tranzazzjonijiet li jistghu jkunu adotti minn swieq regolati b*kunsiderazzjoni
tal-likwidita tal-istrument finanzjarju;

(d)  ljidentifikaw cirkustanzi li fihom jista' jkun xieraq li jitnaqqas il-fluss tal-
ordnijiet;

(e) li jizguraw li servizzi ta' ko-lokazzjoni u strutturi ta' hlas huma gusti u
nondiskriminatorji u li l-istrutturi tal-filas ma joholqux inéentivi ghall-
kundizzjonijiet diordinati ta' kummerc jew abbuz mis-suq;

(ea) i jiddeterminaw meta suq regolat jkun materjali fir-rigward ta' likwidita
f'dak I-istrument;

(eb) U jizguraw li lI-iskemi ghall-generazzjoni tas-suq ikunu gusti u mhux
diskriminatorji u li jistabbilixxu obbligi minimi ghall-generazzjoni tas-suq li
swieq regolati ghandhom jistipulaw meta jfasslu skema ghall-generazzjoni
tas-suq u l-kundizzjonijiet li tahthom ir-rekwizit li jkun hemm skema ghall-
generazzjoni tas-sugq ma jkunx xierag.

(ec)  lijizguraw ittestjar xieraq tal-algoritmi biex ikun Zgurat li s-sistemi ta’
negozjar algoritmici jew bi frekwenza gholja ma jkunux jistghu joholqu jew
Jikkontribwixxu ghal kundizzjonijiet dizordnati ta' negozjar fis-suqg.

Artikolu 51a
Dagsijiet ta" funzjonament

L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li s-swieq regolati jadottaw regimi tad-
dagsijiet tal-funzjonament f'ishma, iréevuti tad-depoziti, fondi nnegozjati fil-Borza,
Certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra u fi strumenti finanzjarji ohra li
ghalihom jigu Zviluppati standards teknici regolatorji bi qbil mal-paragrafu 4.

Ir-regimi tad-dagsijiet tal-funzjonament msemmija fil-paragrafu 1 ghandhom:

(@) ikunu kalibrati biex jirriflettu I-profil tal-likwidita tal-istrument finanzjarju
fi swieq differenti u I-firxa medja bejn it-talba u I-offerta, b’kunsiderazzjoni
tax-xewqa li jigu permessi prezzijiet stabbli ragonevoli minghajr ma jigi
limitat aktar it-tnaqqis tal-firxiet;
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(b)  jadattaw id-dags tal-funzjonament ghal kull strument finanzjarju kif xieraq.

3. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici regolatorji biex tispecifika
dagsijiet tal-funzjonament minimi jew regimi tad-dagsijiet tal-funzjonament
[flishma, iréevuti tad-depoziti, fondi nnegozjati fil-Borza, certifikati u strumenti
finanzjarji simili ohra meta dan ikun necessarju biex tizgura I-funzjonament
ordinat tas-swieq, skont il-fatturi tal-paragrafu 2

L-AETS ghandha tippreienta dak l-abbozz ta' standards teknici regolatorji lill-
Kummissjoni sa [...]*.

I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta standards teknici regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu bi gbil mal-Artikoli 10 sal4 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

4. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici regolatorji biex tispecifika
dagsijiet tal-funzjonament minimi jew regimi tad-dagsijiet tal-funzjonament ghal
strumenti finanzjarji specifici barra dawk imsemmija fil-paragrafu 3 meta dan ikun
necessarju biex tizgura I-funzjonament ordinat tas-swieq, bi gbil mal-fatturi tal-
paragrafu 2 u l-prezz, il-firxa u d-dettall tal-likwidita tal-istrumenti.

lI-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta standards teknici regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu bi gbil mal-Artikoli 10 sal4 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Artikolu 52
Ammissjoni tal-istrumenti finanzjarji ghan-negozjar

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li s-swieq regolati jkollhom regoli ¢ari u
trasparenti rigward I-ammissjoni tal-istrumenti finanzjarji ghan-negozjar.

Dawn ir-regoli ghandhom jizguraw illi kull strument finanzjarju ammess ghan-
efficjenti u, fil-kaz tat-titoli trasferibbli, 1i dawn ikunu jistghu jigu kkummercjati fil-
liberta.

2. Fil-kaz tad-derivati, ir-regoli ghandhom jizguraw b'mod partikulari illi d-disinn tal-
kuntratt tad-derivati jippermetti ghall-ipprezzar bl-ordni taghhom kif ukoll ghall-
ezistenza ta' kundizzjonijiet effettivi tas-saldu .

3. Minbarra |-obbligi moghtija fil-paragrafi 1 u 2, I-Istati Membri ghandhom jehtiegu li
S-suq regolat jistabbilixxi u jzomm arrangamenti effettivi sabiex jivverifika li 1-
emittenti tat-titoli trasferibbli i jigu ammessi ghan-negozjar fis-suq regolat
jikkonformaw mal-obbligi taghhom skont il-ligijiet tal-Unjoni Ewropea rigward I-
obbligi inizjali, kontinwa jew ad hoc tal-izvelar.

* GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 12-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi s-suq irregolat jistabbilixxi arrangamenti li
jiffacilitaw 1-access, ghall-membri jew il-partecipanti tieghu, ghat-taghrif li jkun gie
ppubblikat skont id-dritt tal-Unjoni Ewropea.

4. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li s-swieq regolati jkunu stabbilixxew |-
arrangamenti mehtiega sabiex jirrevedu b'mod regolari 1-konformita tal-istrumenti
finanzjarji li huma jammettu ghan-negozjar mar-rekwiziti ghall-ammissjoni .

5. Titolu trasferibbli li jkun gie ammess ghan-negozjar f'sug irregolat jista'jigi
ammess sussegwentement ghan-negozjar fi swieq regolati ohra, sahansitra minghajr
il-kunsens tal-emittent u f'konformita mad-dispozizzjonijiet rilevanti tad-

Direttiva 2003/71/KEJ] L-emittent ghandu jigi mgharraf mis-suq regolat dwar il-fatt
illi t-titoli tieghu ikunu geghdin jigu kkummercjati f'dak is-suq regolat. L-emittent ma
ghandu jkun suggett ghall-ebda obbligu li jipprovdi t-taghrif mehtieg skont il-
paragrafu 3 direttament lil kull suqg regolat li jkun ammetta t-titoli tieghu ghall-
kummer¢ minghajr il-kunsens tieghu.

6. [I-Kummissjoni ghandha tadotta atti ddelegati bi qbil mal-Artikolu 94 i:

(@  jispecifikaw il-karatteristici tal-klassijiet differenti tal-istrumenti li ghandhom
jitgiesu mis-suq regolat meta jkun qed jivvaluta jekk strument ikunx mahrug
b'mod li jkun konsistenti mal-kundizzjonijiet stabbiliti fit-tieni subparagrafu
tal-paragrafu 1 sabiex jigi ammess ghan-negozjar fis-segmenti differenti tas-
suq li huwa jhaddem ;

(b)  jiccaraw l-arrangamenti li s-suq regolat irid jimplimenta sabiex jitgies li jkun
issodisfa I-obbligu tieghu li jivverifika illi I-emittent ta' titolu trasferibbli jkun
jikkonforma mal-obbligi tieghu skont il-ligijiet tal-Unjoni Ewropea rigward |-
obbligi inizjali, kontinwa jew ad hoc tal-izvelar;

(©)

jiccaraw l-arrangamenti li s-suq regolat irid jistabbilixxi skont il-paragrafu 3 sabiex
jiffacilita I-access, ghall-membri jew il-partecipanti tieghu, ghat-taghrif li jkun
gie ppubblikat skont il-kundizzjonijiet stabbiliti fil-ligijiet tal-Unjoni Ewropea.

Artikolu 53
Is-sospensjoni u t-tnehhija tal-istrumenti mill-kummer¢

1. Minghajr pregudizzju ghad-dritt tal-awtorita kompetenti skont I-Artikolu 72(1)(d) u
(e) li titlob ghas-sospensjoni jew it-tnehhija ta' strument mill-kummer¢, 1-operatur tas-
suq regolat jista' jissospendi jew inehhi mill-kummer¢ strument finanzjarju li ma jkunx
ghadu jikkonforma mar-regoli tas-suq regolat ghajr jekk dan il-pass x'aktarx li jkun se
jikkawza hsara sinifikanti lill-interessi tal-investituri jew lill-funzjonament bl-ordni
tas-sug.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li operatur ta' suq regolat 1i jissospendi jew inehhi
mill-kummer¢ strument finanzjarju jippubblika din id-dec¢izjoni , jikkomunikaha lis-
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swieq regolati I-ohrajn u 1ill-MTFs u lill-OTFs li jkunu jikkummer¢jaw 1-istess
strument finanzjarju u jikkomunika t-taghrif rilevanti lill-awtorita kompetenti. L-
awtorita kompetenti ghandha tgharraf lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri |-
ohra b'dan .

L-awtorita kompetenti rilevanti skont it-tifsira tal-punt (7) tal-Artikolu 2 tar-
Regolament tal-Kummissjoni (KE) Nru 1287/2006 ghal dak I-istrument finanzjarju
ghandha tezigi s-sospensjoni jew t-tnehhija min-negozjar fis-swieq regolati, MTFs u
OTFs li joperaw taht is-supervizjoni taghhom malajr kemm jista' jkun u ghandha
tezigi wkoll is-sospensjoni jew it-tnehhija taghhom bi ¢bil mal-paragrafu 2 meta s-
sospensjoni jew it-tnehhija hija minhabba n-nuqqas ta' Zvelar ta' informazzjoni
dwar l-emittent jew I-istrument finanzjarju.

2. Awtorita kompetenti li titlob li jkun hemm is-sospensjoni jew it-tnehhija ta' strument
finanzjarju mill-kummer¢ f'suq regolat wiched jew iktar fMTF jew fOTF wahda jew
iktar bi gbil mal-paragrafu 1 ghandha tippubblika d-dec¢izjoni taghha minnufih u
tgharraf lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri I-ohra. Hlief meta
dan x'aktarx li jikkawza hsara sinifikanti lill-interessi tal-investituri jew lill-
funzjonament bl-ordni tas-suq intern, I-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri I-ohra
ghandhom jeZigu li jkun hemm is-sospensjoni jew it-tnehhija ta' dan l-istrument
finanzjarju mill-kummer¢ fis-swieq regolati u fl-MTFs u fl-OTFs li joperaw taht is-
supervizjoni taghhom.

3. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici ta' implimentazzjoni biex
tistabbilixxi I-format u z-zmien tal-komunikazzjonijiet u I-pubblikazzjonijiet
imsemmija fil-paragrafi 1 u 2.

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

II-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta l-istandards tekni¢i ta' implimentazzjoni
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

4. [I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 94 biex
tispecifika I-lista ta' ¢irkustanzi li jikkostitwixxu hsara sinifikanti lill-interessi tal-
investituri, tispecifika I-kuncett ta' "malajr kemm jista' jkun' u |-funzjonament bl-
ordni tas-suq intern imsemmija fil-paragrafi 1 u 2 u sabiex tistabbilixxi I-kwistjonijiet
li ghandhom x'jagsmu man-nuqgas ta' divulgar tat-taghrif dwar 1-emittent jew dwar |-
istrument finanzjarju kif imsemmi fil-paragrafu 1, inkluza l-proc¢edura necessarja
ghat-tnehhija tas-sospensjoni tal-kummeré fi strument finanzjarju.

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 18-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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Artikolu 54
Kooperazzjoni u skambju tal-informazzjoni ghas-swieq regolati

L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li, b'rabta ma' strument finanzjarju, operatur ta'
suq regolat immedjatament jinforma lill-operaturi ta' swieq regolati ohra, MTFs u
OTFs dwar:

€)) kundizzjonijiet ta' negozjar dizordinat;

lu
(c) taglibiet fis-sistema.

L-Istati Membri ghandhom jeZigu operatur ta' suq regolat li jidentifika kondotta li
tista' tindika mgiba abbuziva fl-ambitu tar-Regolament (UE) Nru .../... [MAR]
jinforma immedjatament lill-awtorita kompetenti maghzula skont I-Artikolu 16 ta’
dak ir-Regolament jew lil korp li jkun gie delegat is-setghat tal-awtorita kompetenti
bi gbil mal-Artikolu 17 ta'" dak ir-Regolament sabiex ikun possibbli li jkun hemm
sorveljanza minn suq ghal iehor fil-hin reali.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici regolatorji li jiddeterminaw
i¢-cirkustanzi specifi¢i li jwasslu ghal rekwizit ta' informazzjoni kif referut fil-
paragrafu 1.

L-AETS ghandha tipprezenta dak 1-abbozz ta' standards tekni¢i regolatorji lill-
Kummissjoni sa [...]".

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta standards teknic¢i regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu bi gbil | mal-Artikoli 10 sal4 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Artikolu 55
L-access ghas-suq regolat

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li s-suq regolat jistabbilixxi, jimplimenta u
Jzomm regoli trasparenti u mhux diskriminatorji, imsejsa fuq kriterji oggettivi, li
jirregolaw l-access ghas-suq regolat jew is-shubija fih.

Dawn ir-regoli ghandhom jispecifikaw kull obbligu ghall-membri jew ghall-
partecipanti li johrog minn:

@ il-kostituzzjoni u I-amministrazzjoni tas-suq regolat;
(b) ir-regoli li ghandhom x'jagsmu mat-tranzazzjonijiet imwettqa fis-suq ;

(©) I-istandards professjonali imposti fuq il-persunal tad-ditti tal-investiment jew
tal-istituzzjonijiet ta' kreditu li jkunu qed jahdmu fis-sug;
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(d) il-kundizzjonijiet stabbiliti, ghal membri jew ghal partecipanti ohra ghajr id-
ditti tal-investiment u l-istituzzjonijiet ta' kreditu, skont il-paragrafu 3;

(e ir-regoli u l-proc¢eduri ghall-ikklerjar u s-saldu tat-tranzazzjonijiet konkluzi fis-
suq regolat.

Is-swieq regolati jistghu jammettu bhala membri jew partecipanti ditti tal-investiment,
istituzzjonijiet ta' kreditu awtorizzati skont id-Direttiva 2006/48/KE u persuni ohra li:

@ ghandhom fama tajba bizzejjed ;
(b) ghandhom livell bizzejjed ta' abbilta , kompetenza u esperjenza fil-kummerc ;
(© ghandhom, fejn ikun applikabbli , arrangamenti organizzattivi adegwati;

(d) ghandhom bizzejjed rizorsi ghar-rwol li jridu jwettqu, filwaqt |i jitgiesu |-
arrangamenti finanzjarji differenti li jista' jkun stabbilixxa s-suq regolat sabiex
jiggarantixxi s-saldu adegwat tat-tranzazzjonijiet .

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li, rigward it-tranzazzjonijiet konkluzi f'suq
regolat, il-membri u |-partecipanti ma jkunux obbligati japplikaw, ma' xulxin, 1-obbligi
stabbiliti fl-Artikoli 24, 25, 27 u 28. Madankollu, il-membri tas-sug regolat jew il-
partec¢ipanti fih ghandhom japplikaw |-obbligi pprovduti fl-Artikoli 24, 25, 27 u 28
ghall-klijenti taghhom meta, huma u jagixxu fisem il-klijenti taghhom, iwettqu 1-
ordnijiet taghhom f'suq regolat.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi r-regoli dwar l-acc¢ess ghas-sug regolat jew is-
shubija fih jipprovdu ghall-partecipazzjoni diretta jew remota tad-ditti tal-investiment
u l-istituzzjonijiet ta' kreditu.

L-Istati Membri ghandhom, minghajr iktar rekwiziti legali jew amministrattivi,
jippermettu lis-swieq regolati mill-Istati Membri I-ohra jipprovdu l-arrangamenti x-
xierga fit-territorju taghhom sabiex jiffacilitaw I-access ghal dawn is-swieq u |-
kummer¢ fihom mill-membri remoti jew mill-partecipanti stabbiliti fit-territorju
taghhom.

Is-suq regolat ghandu jikkomunika lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-
domicilju tieghu 1-Istat Membru li fih ikun bihsiebu jipprovdi dawn l-arrangamenti. L-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandha tikkomunika, fi zmien
xahar (1), din I-informazzjoni lill-Istat Membru li fih is-suq regolat ikun behsiebu
jipprovdi dawn l-arrangamenti. L-AETS tista' titlob ac¢ess ghal dik 1-informazzjoni
skont il-proc¢edura u skont il-kundizzjonijiet stipulati fl-Artikolu 35 tar-Regolament
(UE) Nru 1095/2010.

L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domic¢ilju tas-suq regolat ghandha, fuq
talba tal-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti u fi zmien ragonevoli,
tikkomunika I-identita tal-membri tas-suq regolat jew tal-partecipanti fih stabbiliti
f'dak I-Istat Membru.
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7. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lill-operatur tas-suq regolat jikkomunika, fuq bazi
regolari, il-lista tal-membri tas-suq regolat u tal-partecipanti fih lill-awtorita
kompetenti tas-suq regolat.

Artikolu 56
Il-monitoragg tal-konformita mar-regoli tas-suq regolat u mal-obbligi legali I-ohra

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi s-swieq regolati jistabbilixxu u jzommu
arrangamenti u proc¢eduri effettivi ghall-monitoragg regolari tal-konformita tal-
membri jew tal-partecipanti taghhom mar-regoli taghhom. Is-swieq regolati
ghandhom jimmonitorjaw |-ordnijiet maghmula u kkancellati u t-tranzazzjonijiet
mill-membri jew mill-partecipanti taghhom skont is-sistemi taghhom sabiex
jidentifikaw kontravenzjonijiet rigward il-ksur ta' dawk ir-regoli, u I-kundizzjonijiet
dizordinati tal-kummer¢ jew kondotta li jistghu jinvolvu abbuz tas-suq u ghandhom
japplikaw ir-rizorsa mehtiega biex jizguraw li tali monitoragg ikun effettiv.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lill-operaturi tas-swieq regolati jirrappurtaw ksur
sinifikanti tar-regoli taghhom jew kundizzjonijiet dizordinati tal-kummer¢ jew
kondotta li tista' tinvolvi abbuz tas-suq lill-awtorita kompetenti tas-suq regolat. L-
Istati Membri ghandhom jehtiegu wkoll illi 1-operatur tas-suq regolat iforni t-taghrif
rilevanti minghajr dewmien lill-awtorita kompetenti sabiex jigi investigat u mharrek |-
abbuz tas-suq fis-suq regolat u li huwa jaghti assistenza shiha lil din tal-ahhar fl-
investigazzjoni u |-prosekuzzjoni tal-abbuz tas-suq li jkun ged isehh fis-sistemi tas-
suq regolat jew permezz taghhom .

Artikolu 57
Id-dispozizzjonijiet li jirrigwardaw l-arrangamenti tal-kontroparti ¢entrali u tal-ikklerjar u tas-
saldu

1. L-Istati Membri ma ghandhomx jipprevjenu lis-swieq regolati milli jidhlu
farrangamenti xierqa ma' kontroparti ¢entrali jew ma' ¢centru tal-ikklerjar u ma'
sistema tas-saldu ta' Stat Membru iehor bil-hsieb li jipprovdu ghall-ikklerjar u/jew
ghas-saldu ta' whud mit-tranzazzjonijiet jew tat-tranzazzjonijiet kollha konkluzi mill-
partecipanti tas-suq fis-sistemi taghhom.

2. L-awtorita kompetenti ta' suq regolat ma tistax topponi I-uzu ta' kontroparti ¢entrali, ta'
¢entri tal-ikklerjar u/jew ta' sistemi tas-saldu fi Stat Membru iehor ghajr meta dan
ikun mehtieg , b'mod li jista' jintwera, sabiex jinzamm il-funzjonament bl-ordni ta'
dak is-suq regolat u filwaqt li jitgiesu I-kundizzjonijiet tas-sistemi tas-saldu stabbiliti
fl-Artikolu 39(2).

Sabiex tigi evitata d-duplikazzjoni mhix dovuta tal-kontrolli, I-awtorita kompetenti
ghandha tqis is-sorveljanza/is-supervizjoni tas-sistema tal-ikklerjar u tas-saldu diga
ezercCitata mill-banek ¢entrali nazzjonali bhala sorveljanti tas-sistemi tal-ikklerjar u
tas-saldu jew minn awtoritajiet supervizorji ohrajn li ghandhom il-kompetenza fejn
jidhlu dawn is-sistemi.
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Artikolu 58
Lista ta' swieq regolati

Kull Stat Membru ghandu jfassal lista tas-swieq regolati li ghalihom huwa jkun I-Istat
Membru tad-domicilju u ghandu jibghat din il-lista lill-Istati Membri I-ohra u 1ill-AETS.
Ghandha ssir komunikazzjoni simili rigward kull bidla f'dik il-lista. L-AETS ghandha
tippubblika u zzomm aggornata lista tas-swieq irregolati kollha fuq is-sit elettroniku taghha.

IT-TITOLU IV

LIMITI TAL-POZIZZJONI, KONTROLLI U RAPPORTAR

Artikolu 59
Limiti ta' pozizzjoni u kontrolli

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li s-swieq regolati u I-operaturi tal-MTFs u I-
OTFs li jammettu ghan-negozjar jew jinnegozjaw derivati ta' komoditajiet japplikaw
limiti fug I-ammont ta' kuntratti jew poZizzjonijiet i membri jew partecipanti ta'
kwalunkwe suq ikunu jistghu jidhlu fihom jew iZommu fuq perjodu specifiku taz-
Zmienl biex:

(@  jappoggaw il-likwidita;
(b)  jipprevjenu l-abbuz tas-suq;
()  jappoggaw il-kundizzjonijiet xierga ta' pprezzar u s-saldu;

(ca) jippromwovu konvergenza bejn il-prezzijiet ta' derivati fix-xahar tat-twassil u
jimmarkaw il-prezzijiet ghall-komodita sottostanti, minghajr pregudizzju
ghall-iskoperta tal-prezzijiet fis-suq ghall-komodita sottostanti;

(cb) jipprevjenu |-bini ta’ pozizzjonijiet li jfixklu s-suq.

II-limiti msemmija fl-ewwel subparagrafu ghandhom japplikaw ghal kuntratti
konkluzi kemm fiZikament jew bi flus kontanti, ghandhom ikunu trasparenti u
nondiskriminatorji, jispecifikaw il-persuni li japplikaw ghalihom u kwalunkwe
ezenzjonijiet, u jqisu n-natura u I-kompozizzjoni tal-partecipanti tas-suq u tal-uzu li
huma jaghmlu mill-kuntratti ammessi ghan-negozjar. Huma ghandhom jispecifikaw
livelli limitu kwantitattivi cari bhall-pozizzjonijiet netti massimi li persuni I jistghu
jidhlu fihom jew izommu tul perjodu ta' Zmien specifiku, wara li jgisu l-karatteristici
tas-suq tad-derivati, inkluz il-likwidita, u s-suq tal-komodita sottostanti, inkluz
mudelli ta' produzzjoni, konsum u trasportazzjoni ghas-suq. Dawn ma ghandhomx
Japplikaw ghal pozizzjonijiet li b'mod oggettivament kalkolabbli jnaqgsu r-riskji
relatati direttament ma’ attivitajiet kummerdjali.

la. Ghal pozizzjonijiet li b'mod oggettivament kalkolabbli jnaqqsu r-riskji relatati mal-
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1b.

attivitajiet kummerdjali ghandha tigi introdotta sistema ta' kontroll tal-poZizzjoni.
Dan il-kontroll tal-pozizzjoni ghandu jitwettaq mis-swieq regolati u l-operaturi tal-
MTFs u I-OTFs f'konformita ma’' dan li gej;

(@) il-membri u |-parteéipanti tas-swieq regolati, I-MTFs u I-OTFs ghandhom
Jirrapportaw li¢-éentru ta' negozjar rispettiv id-dettalji tal-poZizzjonijiet
taghhom, skont I-Artikolu 60(2);

(b) is-swieq regolati u l-operaturi ta’ MTFs u OTFs jistghu jitolbu informazzjoni
mill-membri u l-partecipanti dwar id-dokumentazzjoni kollha rilevanti dwar
id-dags jew l-iskop ta' poZizzjoni jew esponiment li dahlu fihom permezz ta’
derivattiva tal-komoditajiet;

(©) wara analiZi tal-informazzjoni réevuta skont il-punti (a) u (b), is-swieq
regolati u l-operaturi ta’ MTFs u OTFs jistghu jitolbu li jittiehdu passi minn
membri jew partecipanti tas-suq affettwati, jew jistghu jiehdu passi huma
stess, biex inagqsu jew jeliminaw id-dags tal-pozizzjoni jew esponiment tad-
derivati tal-komoditajiet jekk dan ikun mehtieg biex jigu Zgurati I-integrita u
I-funzjonament tas-swieq affettwati;

(d)  wara analiii tal-informazzjoni réevuta skont il-punti (a) u (b), is-swieq
regolati u l-operaturi ta’ MTFs u OTFs jistghu, jekk il-miZuri taht il-punt (C)
ikunu inadegwati, jillimitaw I-abilita tal-membri jew il-partecipanti tas-suq
biex jidhlu f'derivattiva tal-komoditajiet, inkluz permezz tal-introduzzjoni ta’
limiti mhux diskriminatorji fuq pozizzjonijiet li jistghu jidhlu fihom membri
Jjew partecipanti tas-suq fuq perjodu specifiku ta' mien, jekk dan ikun
mehtieg biex jigu Zgurati I-integrita u |I-funzjonament tas-swieq affettwati.

(e is-swieq regolati, I-MTFs u I-OTFs ghandhom, skont il-paragrafu 2,
jinformaw lill-awtoritajiet kompetenti bid-dettalji tal-informazzjoni réevuta
skont il-punti (b) sa (d) u I-mizZuri mehuda;

() |-awtoritajiet kompetenti ghandhom jigbru t-total tad-dejta réevuta minn
Centri differenti ta' negozjar u ghandhom, fejn mehtieg, jezigu li I-membri
jew il-partecipanti tas-suq inaqqsu l-pozizzjoni aggregata taghhom skont il-
paragrafu 3.

Is-swieq regolati, u l-operaturi ta’ MTFs u OTFs li jammettu ghan-negozjar jew
Jjinnegozjaw derivati ta' komoditajiet jistghu jimponu arrangamenti addizzjonali fir-
rigward ta' kuntratti u pozizzjonijiet li ghalihom jigu stabbiliti limiti f'konformita
mal-paragrafu 1 fejn dan ikun necessarju biex jigu 7gurati lI-integrita u I-
funzjonament regolari tas-swieq affettwati. L-awtoritajiet kompetenti jistghu jeZigu
wkoll li s-swieq regolati, u l-operaturi ta’ MTFs u OTFs li jammettu ghan-negozjar
jew jinnegozjaw derivati ta' komoditajiet jimponu tali arrangamenti addizzjonali
fejn ikun mehtieg biex jigu 7gurati I-integrita u I-funzjonament regolari tas-swieq

Swieq regolati, MTF u OTFs ghandhom jinnotifikaw lill-awtorita kompetenti bid-
dettalji tal-limiti tal-pozizzjonijiet jew il-kontrolli. L-awtorita kompetenti ghandha
tikkomunika I-istess informazzjoni lill-AETS li ghandha tippubblika u zzomm fuq is-
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2a.

sit elettroniku taghha database b'sommarji tal-limiti tal-pezizzjoni fis-sehh.

L-AETS ghandha perjodikament tezamina d-dejta réevuta skont il-paragrafu 2 ta'
dan I-Artikolu u I-Artikolu 60(1) u (1a) u ghandha te;amina jekk humiex mehtiega
mizuri fir-rigward tal-poZizzjonijiet li b'mod oggettivament kalkolabbli jistghu
inaqqsu r-riskji relatati ma’' attivitajiet kummerdcjali b';ieda ma' dawk li jipprovdi
ghalihom il-paragrafu la ta' dan |-Artikolu sabiex jigu Zgurati I-integrita u I-
funzjonament regolari tas-swieq.

Fejn tqis li tali miZuri huma necessarji, I-AETS ghandha tissottometti rapport
motivat lill-Kummissjoni li jispjega |-mizuri proposti u ghaliex huma mehtiega u
ghandha tghaddi rapport minghajr dewmien lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill.

L-AETS ghandha tfassal standards regolatorji teknici biex tiddetermina I-limiti
msemmija fil-paragrafu 1 u tispecifika ulterjorment il-kontroll tal-pozizzjoni
msemmija fil-paragrafu 1a, b'mod partikolari I-limiti fug I-ammont ta’ kuntratti jew
il-pozizzjoni netta 1i kwalunkwe persuna tkun tista' tidhol fiha jew izZomm tul perjodu
specifiku, il-metodi ghall-kalkolu ta’ poZizzjonijiet stabbiliti minn persuni
direttament jew indirettament, il-modalitajiet ghall-applikazzjoni ta' tali limiti,
inkluz il-pozizzjoni aggregata fit-totalita tac-centri ta' negozjar u l-kriterji biex jigi
determinat jekk persuna tikkwalifikax bhala tali li tnaqqas ir-riskji relatati ma'
attiviatjiet kummerdjali

lI-limiti i ghandhom jiddifferenzjaw bejn il-Klassijiet tal-parteéipanti fis-suq, u |-
kontroll tal-pezizzjoni ghandhom iqisu 1-kundizzjonijiet imsemmija fil-paragrafi 1 u
la u r-regoli li gew stabbiliti mis-swieq regolati, I-MTFs u I-OTFs.

Wara li twettaq konsultazzjoni pubbliku miftuha, I-AETS ghandha tissottometti dak
I-abbozz ta' standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sa [...]".

|1-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta standards teknici regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikoli minn 10 sal4 tar-Regolament
(UE) Nru 1095/2010.

H-limiti u I-kontroll tal-pezizzjoni determinati fl-istandards teknici regolatorji
ghandhom ukoll jiehu precedenza fuq kwalunkwe mizura imposta mill-awtoritajiet
kompetenti skont I-Artikolu 72(1), il-paragrafu (g) ta' din id-Direttiva.

L-awtoritajiet kompetenti ma ghandhomx jimponu limiti I li jkunu iktar ristrettivi
minn dawk adotti skont il-paragrafu 3 ghajr ghal kazijiet ec¢ezzjonali fejn huma
gustifikati b'mod oggettiv u proporzjonati u jqisu I-likwidita tas-suq specifiku u 1-
funzjonament tajjeb tas-sug. Ir-restrizzjonijiet ghandhom ikunu validi ghal perjodu
inizjali li ma jagbizx sitt xhur mid-data tal-pubblikazzjoni tieghu fuq is-sit elettroniku
tal-awtorita kompetenti rilevanti. It-tali restrizzjoni tista' tigi mgedda ghal iktar perjodi
li ma jagbzux is-sitt xhur kull darba jekk ir-ragunijiet ghar-restrizzjoni jkomplu jkunu
applikabbli. Jekk ir-restrizzjoni ma tkunx imgedda wara dak il-perjodu ta' sitt xhur,
hija tiskadi awtomatikament.

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 12-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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la.

Meta jadottaw limiti iktar restrittivi minn dawk adotti skont il-paragrafu 3, I-
awtoritajiet kompetenti ghandhom jinnotifikaw lill-AETS. In-notifika ghandha
tinkludi gustifikazzjoni ghal-limiti iktar restrittivi. L-AETS ghandha fi zmien 24
siegha tohrog opinjoni dwar jekk tikkunsidrax il-mizura bhala wahda necessarja biex
tindirizza l-kaz e¢¢ezzjonali. L-opinjoni ghandha tkun ippubblikata fuq is-sit
elettroniku tal-AETS.

Fejn awtorita kompetenti timponi limiti kuntrarji ghall-opinjoni tal-AETS, hija
ghandha immedjatament tippubblika fuq is-sit elettroniku taghha avviz fejn tispjega
b'mod shih ir-ragunijiet taghha biex taghmel dan.

Artikolu 60
Ir-rappurtar tal-pozizzjonijiet skont il-kategoriji tal-operaturi tas-suq

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li swieq regolati, MTFs, u OTFs li jammettu
ghan-negozjar jew jinnegozjaw derivati ta' komoditajiet jew kwoti tal-emissjonijiet
jew derivati taghhom:

@) jaghmlu pubbliku rapport ta' darba fil-gimgha b'gabra tal-pozizzjonijiet
mehuda minn kategoriji differenti ta' negozjanti ghall-istrumenti finanzjarji
differenti nnegozjati fuq il-pjattaformi taghhom skont il-paragrafu 3 u
jikkomunikaw dan ir-rapport lill-awtorita kompetenti u lill-AETS;

(b)  jipprovdu lill-awtorita kompetenti b'analizi statistika kompleta tal-
pozizzjonijiet ta' kwalunkwe membri jew partecipanti tas-suq jew il-membri
jew partecipanti kollha, inkluz kwalunkwe pozizzjonijiet mehuda f'isem il-
klijenti taghhom, wara li ssir talba ghaliha.

L-obbligu stipulat fil-punt (a) ghandu japplika biss meta kemm in-numru ta' negozjanti
u l-pozizzjonijiet miftuha taghhom fi strument finanzjarju partikolari jagbez 1-angas
livelli minimi.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li ditti ta' investiment li jinnegozjaw f'derivati
tal-komoditajiet jew kwoti tal-emissjonijiet jew derivati taghhom barra minn éentru
ta’ negozjar jipprovdu lill-awtorita kompetenti, fuq talba taghha, deskrizzjoni
kompleta tal-pozizzjonijiet taghhom, skont I-Artikolu 23 tar-Regolament (UE) Nru
..[..[MIiFIR] u, fejn applikabbli, tal-Artikolu 8 tar-Regolament (UE) Nru 1227/2011
[REMIT].

Biex jippermettu I-pubblikazzjoni msemmija fil-punt (a) tal-paragrafu 1, I-Istati
Membri ghandhom jezigu li membri u partecipanti ta' swieq regolati, MTFs u OTFs
jirrappurtaw lill-centru ta' negozjar rispettiv id-dettalji tal-pozizzjonijiet taghhom fi
zmien reali, inkluz kwalunkwe pozizzjonijiet detenuti fisem il-klijenti taghhom.

[l-membri, partecipanti u 1-klijenti taghhom ghandhom ikunu kklassifikati minn suq
regolat, MTF jew OTF bhala negozjanti skont in-natura tal-kummerc¢ ewlieni
taghhom, wara li jqisu kwalunkwe awtorizzazzjoni applikabbli, bhala:
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@ ditti tal-investiment Kkif iddefinit fid-Direttiva 2004/39/KE jew istituzzjoni ta'
kreditu kif iddefinit fid-Direttiva 2006/48/KE;

(b) fondi ta' investiment, jew intrapriza ghall-investiment kollettiv f'titoli
trasferibbli (UCITS) kif iddefinit fid-Direttiva 2009/65/KE, jew maniger ta'
fond ta' investiment alternattiv kif iddefinit fid-Direttiva 2011/61/KE;

(© istituzzjonijiet finanzjarji ohrajn, inkluz intraprizi tal-assikurazzjoni u intraprizi
ta' riassikurazzjoni Kkif iddefinit fid-Direttiva 2009/138/KE, u istituzzjonijiet
ghall-provvista ta' rtirar okkupazzjonali kif iddefinit fid-Direttiva 2003/41/KE;

(d) intraprizi kummercjali,

(e) fil-kaz ta' kwoti tal-emissjonijiet jew derivati taghhom, operaturi b'obbligi ta'
konformita skont id-Direttiva 2003/87/KE.

Ir-rapporti msemmija fil-punt (a) tal-paragrafu 1 ghandhom jispecifikaw in-numru ta'
pozizzjonijiet twal u qosra permezz tal-kategorija tan-negozjant, bidliet fihom mir-
rapport precedenti, il-percentwali tat-total ta' interess miftuh rapprezentat minn kull
kategorija, u n-numru ta' negozjanti f'kull kategorija.

Ir-rapporti msemmija fil-punt (a) tal-paragrafu 1 u |-paragrafu la ghandhom
jiddefferenzjaw bejn:

(@)  pozizzjonijiet identifikati bhala poZizzjonijiet li b'mod oggettivament
kalkolabbli jnaqqsu r-riskji relatati direttament ma' attivitajiet kummerdcjali.
u

(b)  poiizzjonijiet ohra.

4. L-AETS ghandha tizviluppa abbozzi ta' standards teknic¢i implimentattivi li
jiddeterminaw il-format tar-rapporti msemmija fil-punt (a) tal-paragrafu 1a, u I-
kontenut tal-informazzjoni li ghandha tkun ipprovduta skont il-paragrafu 2.

L-AETS ghandha tissottometti dan I-abbozz ta' standards tekni¢i implimentattivi lill-
Kummissjoni sa [...]".

[I-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta I-istandards tekni¢i implimentativi
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Fil-kaz tal-permessi tal-emissjonijiet jew derivati taghhom, ir-rapportar ma ghandux
jippregudika 1-obbligi skont id-Direttiva 2003/87/KE (Sistema tal-Iskambju ta' Kwoti
ta' Emissjoni).

4a. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici implimentattivi biex
tispecifika I-mizuri li jehtiegu r-rapporti kollha msemmija fil-punt (a) tal-
paragrafu 1 li ghandhom jintbaghtu lill-AETS f’hin specifikat darba fil-gimgha,

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 12-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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ghall-pubblikazzjoni centralizzata taghhom aktar tard.

L-AETS ghandha tissottometti dak l-abbozz ta' standards teknici implimentattivi lill-
Kummissjoni sa [...]*.

I-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta l-istandards teknici implimentattivi
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

II-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta atti delegati skont 1-Artikolu 94 li
jikkon¢ernaw provvedimenti li jispecifikaw il-livelli limitu msemmija fl-ahhar
subparagrafu tal-paragrafu 1 u li jispecifikaw il-kategoriji tal-membri, partecipanti jew
klijenti msemmija fil-paragrafu 3.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici implimentattivi biex
tispecifika I-mizuri li jehtiegu r-rapporti kollha msemmija fil-punt (a) tal-
paragrafu 1 li ghandhom jintbaghtu lill-AETS f’hin specifikat darba fil-gimgha,
ghall-pubblikazzjoni centralizzata taghhom aktar tard.

L-AETS ghandha tissottometti dawk l-abbozzi ta' standards teknicéi implimentattivi
lill-Kummissjoni sa [...]*.

I-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta l-istandards teknici implimentattivi
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

TiToLu V
IS-SERVI1ZZI TA' RRAPPURTAR TAD-DEJTA

TAQSIMA 1

PROCEDURI TA' AWTORIZZAZZJONI GHALL-FORNITURI TA' SERVI1ZZI TA' RAPPORTAR

TA' DEJTA

Artikolu 61
Rekwizit ghall-awtorizzazzjoni

1. L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li I-provvista ta' servizzi ta' rapportar ta' dejta
deskritti fAnness I, Tagsima D bhala okkupazzjoni jew kummer¢ regolari tkun
suggetta ghal awtorizzazzjoni minn qabel skont id-dispozizzjonijiet ta' din it-tagsima.
It-tali awtorizzazzjoni ghandha tinghata mill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru
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tad-domicilju mahtura skont 1-Artikolu 69.

B'deroga minn paragrafu 1, I-Istati Membri ghandhomx jippermettu kwalunkwe
operatur tas-suq li jopera servizzi ta' rapportar ta' dejta ta' APA, CTP u ARM, suggett
ghal verifika minn gabel tal-konformita taghhom mad-dispozizzjonijiet ta' dan it-
Titolu. It-tali servizz ghandu jkun inkluz fl-awtorizzazzjoni taghhom.

L-Istati Membri ghandhom jirregistraw il-fornituri kollha tas-servizzi tar-rapportar
tad-dejta. Ir-registru ghandu jkun a¢c¢essibbli ghall-pubbliku u ghandu jinkludi
informazzjoni dwar is-servizzi li hu awtorizzat ghalihom il-fornitur tas-servizzi tar-
rapportar tad-dejta. Hu ghandu jkun aggornat fuq bazi regolari. Kull awtorizzazzjoni
ghandha tkun notifikata lill-AETS.

L-AETS ghandha tistabbilixxi lista tal-fornituri kollha tas-servizzi tar-rapportar tad-
dejta fl-Unjoni Ewropea. ll-lista ghandha tinkludi informazzjoni dwar is-servizzi li hu
awtorizzat ghalihom il-fornitur tas-servizzi tar-rapportar tad-dejta u ghandu jkun
aggornat fuq bazi regolari. L-AETS ghandha tippubblika u taggorna 1-lista fuq is-sit
elettroniku taghha.

Fejn awtorita kompetenti tirtira awtorizzazzjoni skont I-Artikolu 64, dak I-irtirar
ghandu jkun ippubblikat fuq il-lista ghal perjodu ta' hames (5) snin.

Artikolu 62
Ambitu tal-awtorizzazzjoni

L-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandu jizgura li 1-awtorizzazzjoni tispecifika li s-
servizz ta' rapportar tad-dejta li I-fornitur tar-rapportar tad-dejta hu awtorizzat li
jipprovdi. Fornitur ta' servizzi ta' rapportar ta' dejta li jixtieq jestendi I-kummer¢ tieghu
ghal servizzi ta' rapportar ta' dejta addizzjonali ghandu jissottometti talba ghall-
estensjoni tal-awtorizzazzjoni.

L-awtorizzazzjoni ghandha tkun valida ghall-Unjoni Ewropea kollha u ghandha
tippermetti lill-fornitur tas-servizzi tar-rapportar tad-dejta li jipprovdi s-servizzi, li
ghalihom kien awtorizzat, madwar 1-Unjoni Ewropea.

Artikolu 63
Proc¢eduri ghall-ghoti u r-rifjut ta' talbiet ghal-awtorizzazzjoni

L-awtorita kompetenti ma ghandhiex taghti awtorizzazzjoni sakemm u gabel ma jasal
iz-zmien li tkun issodisfata kompletament li I-applikant huwa konformi mar-rekwiziti
kollha skont id-dispozizzjonijiet adotti skont din id-Direttiva.

[I-fornitur tas-servizzi tar-rapportar tad-dejta ghandu jipprovdi I-informazzjoni kollha,
inkluz programm ta' operat li jressaq inter alia t-tipi ta' servizzi mbassra u l-istruttura
organizzativa, mehtiega biex tghin lill-awtorita kompetenti tissodisfa lilha nnifisha li |-
fornitur tas-servizzi tar-rapportar tad-dejta stabbilixxa, fi zmien 1-awtorizzazzjoni
inzjali, l-arrangamenti kollha mehtiega biex jaqdi l-obbligi tieghu skont id-
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dispozizzjonijiet ta' dan it-Titolu.

L-applikant ghandu jkun informat, fi Zmien sitt xhur tas-sottomissjoni ta' applikazzjoni
kompluta, jekk l-awtorizzazzjoni nghatatx jew le.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici regolatorji li jiddeterminaw:

@ I-informazzjoni li ghandha tkun ipprovduta lill-awtoritajiet kompetenti skont
il-paragrafu 2, inkluz il-programm operattiv;

(b) I-informazzjoni inkluza fin-notifiki skont I-Artikolu 65, il-paragrafu 4. L-
AETS ghandha tissottometti 1-abbozz tal-istandards teknici regolatorji msemmija fl-
ewwel subparagrafu lill-Kummissjoni sa [...].

L-AETS ghandha tressaq 1-abbozz tal-istandards teknic¢i regolatorji msemmija fI-
ewwel subparagrafu lill-Kummissjoni sa [...]*.

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta standards teknic¢i regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu bi gbil mal-Artikoli minn 10 sal4 tar-Regolament
(UE) Nru 1095/2010.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards tekni¢i implimentattivi li
jiddeterminaw forom standards, mudelli u pro¢eduri ghan-notifika jew il-provvista ta'
informazzjoni kif dispost ghaliha fil-paragrafu 2 u I-Artikolu 65(4).

L-AETS ghandha tissottometti dan I-abbozz ta' standards tekni¢i implimentattivi lill-
Kummissjoni sa [...]".

[I-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta I-istandards teknici ta' implimentazzjoni
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Artikolu 64
Irtirar tal-awtorizzazzjoni

L-awtorita kompetenti tista' tirtira I-awtorizzazzjoni moghtija lil fornitur tas-servizzi tar-
rapportar tad-dejta jekk il-fornitur:

(a)

(b)

ma taghmilx uzu mill-awtorizzazzjoni fi zmien 12-il xahar, espressament tirrinunzja |-
awtorizzazzjoni jew ma pprovdiet |-ebda servizzi ta' investiment jew ma wettqet I-
ebda attivita ghas-sitt xhur precedenti, sakemm I-Istat Membru kkon¢ernat ma jkunx
ipprovda ghall-awtorizzazzjoni biex tintilef fit-tali kazijiet;

ikun kiseb l-awtorizzazzjoni billi jkun ghamel dikjarazzjonijiet foloz jew permezz ta'
kull mezz iehor mhux regolari;

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 12-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva
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(©)
(d)

2a.

ma jkunx ghadu jissodisfa I-kundizzjonijiet li bihom tkun inghatat l-awtorizzazzjoni;

kiser serjament jew sistematikament id-dispozizzjonijiet ta' din id-Direttiva.

Artikolu 65
Rekwiziti ghall-korp manigerjali ta' fornitur tar-rapportar tad-dejta

I1-Membri tal-korp manigerjali ta' fornitur tas-servizz ta' rapportar tad-dejta ghandu
fkull Zmien ikun ta' reputazzjoni tajba bizzejjed, ikollu bizzejejd gharfien, hiliet u
esperjenza u jimpenja bizzejjed hin biex iwettaq id-dmirijiet tieghu.

Il-korp manigerjali ghandu jkollu gharfien, hiliet u esperjenza kollettiva biex ikun
kapaci jifhem l-attivitajiet tal-fornitur tas-servizzi tar-rapportar tad-dejta. Kull membru
tal-korp manigerjali ghandu jagixxi b'onesta, integrita u indipendenza tal-hsieb biex
jivvaluta u jisfida effikacement id-decizjonijiet tal-manigment superjuri.

Fejn operatur tas-suq jitlob awtorizzazzjoni biex jopera APA, CTP jew ARM u I-
membri tal-korp manigerjali tal-APA, is-CTP jew I-ARM huma I-istess bhall-membri
tal-korp manigerjali tas-suq regolat, dawk il-persuni huma mistennija li jikkonformaw
mar-rekwizit stipulati fl-ewwel subparagrafu.

L-AETS ghandha, sa [...]", tizviluppa linji gwida ghall-ivvalutar tal-adattabilita tal-
membri tal-korp manigerjali deskritti fil-paragrafu 1, wara li tqis ir-rwoli u I-
funzjonijiet differenti taghhom u |-Atiega li tevita kunflitti ta’ interess bejn il-membri
tal-korp manigerjali u I-utenti tal-APA, CTP jew ARM.

Minghajr pregudizzju ghas-sistemi legali tal-Istati Membri, huma ghandhom
Jjizguraw li fejn huwa allegat li membru tal-bord manigerjali kiser id-
dispozizzjonijiet ta' jew ikkometta offiia fi kwistjonijiet li jagghu fl-ambitu ta' din id-
Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru .../ [MiFIR] huwa jista' jigi soggett
personalment ghal procedimenti kriminali jew civili.

L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li I-fornitur tas-servizzi tar-rapportar tad-dejta
jinnotifika lill-awtorita kompetenti dwar il-membri kollha tal-korp manigerjali taghha
u bi kwalunkwe bidliet fis-shubija tieghu, flimkien mal-informazzjoni kollha mehtiega
biex jivvaluta jekk I-entita hijiex konformi mal-paragrafu 1 ta' dan I-Artikolu.

[I-korp manigerjali tal-fornitur tas-servizzi tar-rapportar tad-dejta ghandu jkun kapaci
jizgura li I-entita hija mmexxija b'mod tajjeb u prudenti u b'mod li jippromwovi |-
integrita tas-suq u I-interessi tal-klijenti tieghu.

L-awtorita kompetenti ghandha tirrifjuta awtorizzazzjoni jekk ma hijiex sodisfatta li I-
persuna jew persuni li ghandhom jidderiegu effikacement il-kummerc¢ tas-servizzi tar-
rapportar tad-dejta ghandhom reputazzjoni tajba bizzejjed, jew jekk hemmx ragunijiet
oggettivi u dimostrabbli biex wiehed jemmen li 1-bidliet proposti fil-manigment tal-
fornitur jistghux ikunu ta' theddida ghall-immaniggar tajjeb u prudenti u ghall-
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kunsiderazzjoni adegwata tal-interessi tal-klijenti u tal-integrita tas-sug.

TAQSIMA 2

KUNDIZZJONIJIET GHAL ARRANGAMENTI TA' PUBBLIKAZZJONI APPROVATA (APAS)

la.

3.

Artikolu 66
Rekwiziti organizzazzjonali

L-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandu jehtieg APA jkollha fis-sehh linji ta' politika u
arrangamenti xierqa biex taghmel pubblika I-informazzjoni rekwizita skont 1-

Artikoli 19 u 20 tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] grib ghaz-zZmien reali kemm
huwa teknikament possibbli, fuq bazi kummer¢jali ragjonevoli. L-informazzjoni
ghandha tkun disponibbli bla hlas 15-il minuta wara I-pubblikazzjoni tat-tranzazzjoni.
L-istat Membru tad-domicilju ghandu jehtieg li I-APA tkun kapaci tiddissemina t-tali
informazzjoni b'tali mod li jizgura acc¢ess ta' malajr ghall-informazzjoni, fuq bazi
dikriminatorja b'dejta simili minn sorsi ohrajn.

L-informazzjoni ppubblikata mill-APA f'konformita mal-paragrafu 1 ghandha
tinkludi, ghall-ingas, dawn id-dettalji li gejjin:

(@) I-identifikatur tal-istrument finanzjarju;

(b) il-prezz li fih kienet konkluza t-tranzazzjoni;
(© il-volum tat-tranzazzjoni;

(d) il-hin tat-tranzazzjoni;

(e) il-hin li fih kienet irrappurtata t-tranzazzjoni,
U] in-notazzjoni tal-prezz tat-tranzazzjoni;

(Q)  ié-Centru ta' negozjar jew tal-internalizzatur sistematiku fejn kienet esegwita
t-tranzazzjoni jew inkella l-kodici "OTC";

(h)  jekk applikabbli, indikatur li t-tranzazzjoni kienet suggetta ghal
kundizzjonijiet specifici.

L-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandu jezigi li 1-APA topera u zzomm arrangamenti
amministrattivi effettivi mfassla biex jipprevjenu kunflitti ta' interess mal-klijenti
tieghu. B'mod partikolari, APA, li tkun ukoll operatur tas-suq jew ditta tal-
investiment ghandha tittratta l-informazzjoni kollha migbura b'mod
nondiskriminatorju u ghandha topera u ;Zomm arrangamenti xierqa biex tissepara
funzjonijiet kummerdjali differenti.

L-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandu jehtieg li APA jkollha fis-sehh mekkanizmi
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tajba ta' sigurta mfassla biex jiggarantixxu s-sigurta tal-mezzi tat-trasferiment ta'
informazzjoni, jimminimizzaw ir-riskju tal-korruzzjoni tad-dejta u ac¢ess mhux
awtorizzat u jipprevjenu kxif ta' informazzjoni gabel il-pubblikazzjoni. L-APA
ghandha zzomm rizorsi adegwati u jkollha fis-sehh facilitajiet ta' back-up biex toffri u
zzomm is-servizzi taghha f'kull hin.

L-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandu jehtieg li 1-APA jkollha fis-sehh sistemi li
jistghu jiccekkjaw effikacement rapporti kummercjali ghall-kompletezza, jidentifikaw
omissjonijeit u zblaji ovvji u jitolbu ritrasmissjoni ta' kwalunkwe tali rapporti zbaljati.

Biex tizgura armonizzazzjoni konsistenti ta' paragrafu 1, 1-AETS ghandha tizviluppa
abbozz ta' standards teknici regolatorji li jiddeterminaw formats komuni, standards ta'
dejta u arrangamenti teknici li jiffacilitaw il-konsolidazzjoni tal-informazzjoni kif
referuta fil-paragrafu 1.

L-AETS ghandha tressaq l-abbozz tal-istandards tekni¢i regolatorji msemmija fl-
ewwel subparagrafu lill-Kummissjoni sa [...]".

II-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta standards tekni¢i regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu bi gbil mal-Artikoli minn 10 sal4 tar-Regolament
(UE) Nru 1095/2010.

[I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha li tadotta atti delegati skont 1-Artikolu 94 li
jikkjarifikaw x'jikkostittwixxi bazi kummercjali ragonevoli biex taghmel 1-
informazzjoni pubblika kif referut fil-paragrafu 1.

[I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha li tadotta atti delegati skont I-Artikolu 94 li
jispecifikaw:

@ il-mezzi li bihom APA tista' tikkonforma mal-obbligi tal-informazzjoni
msemmija fil-paragrafu 1;

(b) il-kontenut tal-informazzjoni ppubblikata skont il-paragrafu 1.

TAQSIMA 3

KUNDIZZJONIJIET GHALL-FORNITURI TA' CONSOLIDATED TAPE (CTPS)

Artikolu 67
Rekwiziti organizzazzjonali

L-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandu jehtieg li CTP ikollha fis-sehh linji ta' politika u
arrangamenti biex tigbor informazzjoni li tinghata lill-pubbliku skont I-Artikoli 5 u 19
tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR], tikkonsolidaha f'datastream elettronika
kontinwa u taghmel 1-informazzjoni disponibbli lill-pubbliku grib kemm jista' jkun
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taz-zmien reali kemm huwa teknikament possibbli, fuq bazi kummerjali ragonevoli
inkluz, mill-ingas, id-dettalji li gejjin:

@ I-identifikatur tal-istrument finanzjarju;

(b) il-prezz li fih kienet konkluza t-tranzazzjoni;
(© il-volum tat-tranzazzjoni,

(d) il-hin tat-tranzazzjoni;

(e il-hin 1i fih kienet irrappurtata t-tranzazzjoni;
M in-notazzjoni tal-prezz tat-tranzazzjoni,

(9) ic-Centru ta' negozjar jew l-internalizzatur sistematiku fejn kienet esegwita t-
tranzazzjoni jew inkella 1-kodi¢i "OTC";

(ga) fejn applikabbli, is-sistema tan-negozjar awtomatizzata li ggenerat it-
tranzazzjoni;

(h)  jekk applikabbli, indikatur li t-tranzazzjoni kienet suggetta ghal kundizzjonijiet
specifici.

L-informazzjoni ghandha tkun disponibbli bla hlas 15-il minuta wara I-pubblikazzjoni
tat-tranzazzjoni. L-Istat Membru tad-domicilju ghandu jehtieg li s-CTP tkun kapaci
tiddissemina tali informazzjoni b'mod li jizgura a¢¢ess ta' malajr ghall-informazzjoni,
fuq bazi ta' ebda diskriminazzjoni f'formati li huma ac¢¢essibbli u utilizzabbli b'mod
facli ghall-partecipanti tas-suqg.

2. L-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandu jehtieg li CTP ikollha fis-sehh linji ta' politika u
arrangamenti biex tigbor informazzjoni li tinghata lill-pubbliku skont I-Artikoli 9 u 20
tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR], tikkonsolidaha f'datastream elettronika
kontinwa u taghmel 1-informazzjoni ta' insegwiment disponibbli lill-pubbliku grib
kemm jista' jkun taz-zmien reali kemm huwa teknikament possibbli, fuq bazi
kummerjali ragonevoli inkluz, mill-ingas, id-dettalji li gejjin:

@ I-identifikatur jew fatturi ta' identifikazzjoni tal-istrument finanzjarju;
(b) il-prezz li fih kienet konkluza t-tranzazzjoni,

(© il-volum tat-tranzazzjoni;

(d) il-hin tat-tranzazzjoni;

(e) il-hin i fih kienet irrappurtata t-tranzazzjoni;

() in-notazzjoni tal-prezz tat-tranzazzjoni,

(9) ic-Centru ta' negozjar jew l-internalizzatur sistematiku fejn kienet esegwita t-
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tranzazzjoni jew inkella 1-kodi¢i "OTC";

(h)  jekk applikabbli, indikatur li t-tranzazzjoni kienet suggetta ghal kundizzjonijiet
specifici.

L-informazzjoni ghandha tkun disponibbli bla hlas 15-il minuta wara I-pubblikazzjoni
tat-tranzazzjoni. L-Istat Membru tad-domicilju ghandu jehtieg li s-CTP tkun kapaci
tiddesimina t-tali informazzjoni b'mod li jizgura access ta' malajr ghall-informazzjoni,
fuq bazi mhux diskriminatorja f'formati li huma ac¢cettati b'mod generali 1i huma
interoperabbli u accessibbli u utilizzabbli b'mod fa¢li ghall-parte¢ipanti tas-suq.

3. L-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandu jezigi li s-CTP tizgura li d-dejta pprovduta hija
kkonsolidata mis-swieq regolati kollha, MTFs, OTFs u APAs u ghall-istrumenti
finanzjarji specifikati minn atti delegati skont il-paragrafu 8(c).

4. L-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandu jehtieg li s-CTP li topera u zzomm arrangamenti
amministrattivi effettivi mfassla biex jipprevjenu kunflitti ta' interess. B'mod
partikolari, operatur tas-suq jew APA, li topera wkoll consolidated tape, ghandha
tittratta l-informazzjoni kollha migbura b'mod nondiskriminatorju u ghandha topera u
zzomm arrangamenti xierqa biex tissepara funzjonijiet operatorji differenti.

5. L-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandu jehtieg li s-CTP ikollha fis-sehh mekkanizmi
tajba ta' sigurta mfassla biex jiggarantixxu s-sigurta tal-mezzi tat-trasferiment ta'
informazzjoni, jimminimizzaw ir-riskju tal-korruzzjoni tad-dejta u ac¢ess mhux
awtorizzat u jipprevjenu kxif ta' informazzjoni gabel il-pubblikazzjoni. L-Istat
Membru ta' domicilju ghandu jehtieg 1i s-CTP 1zzomm rizorsi adegwati u jkollha fis-
sehh facilitajiet ta' hzin sikur biex toffri u zzomm is-servizzi taghha f'kull hin.

6. Biex tizgura armonizzazzjoni konsistenti tal-paragrafu 1 u 2, I-AETS ghandha
tizviluppa abbozz ta' standards teknici regolatorji li jiddeterminaw standards ta' dejta u
formats ghall-informazzjoni li ghandha tkun ippubblikata skont 1-Artikoli 5, 9, 19 u 20
tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR], inkluz l-identifikatur tal-istrument, il-prezz,
il-kwanitita, il-hin, in-notazzjoni tal-prezz, I-identifikatur tal-post u indikaturi ghal
kundizzjonijiet specifici li t-tranzazzjonijiet kienu suggetti ghalihom kif ukoll
arrangamenti teknici li jippromwovu disseminazzjoni effi¢jenti u konsistenti tal-
informazzjoni b'tali mod li jkun zgurat li hija tkun accessibbli u utilizzabbli b'mod
facli ghall-partecipanti tas-suq Kif referut fil-paragrafu 1 u 2, inkluz l-identifikiazzjoni
ta' servizzi addizzjonali li CTP li jistghu jzidu l-effi¢jenza tas-sug.

L-AETS ghandha tissottometti I-abbozz ta' standards tekni¢i regolatorji msemmija fl-
ewwel subparagrafu lill-Kummissjoni sa /...J” fir-rigward tal-informazzjoni
ppubblikata skont I-Artikoli 5 u 19 tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] u sa
[...J”" fir-rigward tal-informazzjoni ppubblikata skont I-Artikoli 9 u 20 tar-Regolament
(UE) Nru .../... [MiFIR].

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta standards teknici regolatorji

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 12-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva
GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 18-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva
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msemmija fl-ewwel subparagrafu bi gbil mal-Artikoli minn 10 sal4 tar-Regolament
(UE) Nru 1095/2010.

7. [I-Kummissjoni ghandhal tadotta atti delegati skont 1-Artikolu 94 1i jikkon¢ernaw
mizuri li jikkjarifikaw x'jikkostittwixxi bazi kummer¢jali ragonevoli biex ikun
ipprovdut access ghal data streams kif referut fil-paragrafi 1 u 2.

8. [I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta atti delegati skont 1-Artikolu 94 li
jikkonc¢ernaw mizuri li jispecifikaw:

@ il-mezzi li bihom is-CTP tista' tikkonforma mal-obbligi tal-informazzjoni
msemmija fil-paragrafi 1 u 2;

(b) il-kontenut tal-informazzjoni ppubblikata skont il-paragrafi 1 u 2;

(©) I l-istrumenti finanzjarji li dejta dwarhom ghandha tkun ipprovduta fid-data
stream;

(d)  mezzi ohra biex jigi zgurat li d-dejta ppubblikata minn CTPs differenti tkun
konsistenti u tippermetti mmappjar komprensiv u kontroreferenza ma' dejta
simili minn sorsi ohra, u aggregazzjoni fil-livell tal-Unjoni Ewropea.

Artikolu 67a
Database konsolidata unika

1. Sa [...]", 1-AETS ghandha tissottometti lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill u lill-
Kummissjoni opinjoni dwar id-disponibilita ta' informazzjoni ta' wara n-negozju ta’
kwalita gholja li giet ippubblikata skont I-Artikoli 5 u 19 tar-Regolament (UE) Nru
..l... [IMIFIR] f'format konsolidat li jkopri s-suq kollu skont standards facli ghall-
utent bi prezz ragonevoli.

2. Meta I-AETS tikkunsidra li I-informazzjoni ta' wara n-negozju ppubblikata skont I-
Artikoli 5 u 19 ma tkunx disponibbli jew ma tkunx ta' kwalita gholja jew ma tkoprix
is-suq kollu, I-AETS ghandha taghti opinjoni negattiva.

3. Fi imien tliet xhur ta' opinjoni negattiva taht il-paragrafu 2, il-Kummissjoni
ghandha tadotta att delegat skont I-Artikolu 94 rigward miZuri li jispecifikaw I-
istabbiliment ta' entita unika li topera consolidated tape ghall-informazzjoni ta'
wara n-negozju ppubblikat skont I-Artikoli 5 u 19.

4, Sa [...]"”", |-AETS ghandha tohrog lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill u lill-
Kummissjoni opinjoni dwar id-disponibilita ta' informazzjoni ta' wara n-negozju ta’
kwalita gholja li giet ippubblikata skont I-Artikoli 9 u 20 tar-Regolament (UE) Nru
.[... [IMIFIR] f'format konsolidat li jkopri s-suq kollu skont standards facli ghall-
utent bi prezz ragonevoli.

GU: jekk joghgbok dahhal id-data: 6 xhur wara l-applikazzjoni ta' din id-Direttiva
GU: jekk joghgbok dahhal id-data: sena wara d-data ta' applikazzjoni ta' din id-Direttiva

*k
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5. Meta I-AETS tikkunsidra li I-informazzjoni ta' wara n-negozju ppubblikata skont I-
Artikoli 9 u 20 ma tkunx disponibbli jew ma tkunx ta' kwalita gholja jew ma tkoprix
is-suq kollu, I-AETS ghandha taghti opinjoni negattiva.

6. Fi Zmien tliet xhur minn opinjoni negattiva taht il-paragrafu 5, il-Kummissjoni
ghandha tadotta att delegat skont I-Artikolu 94 rigward mizuri li jispecifikaw I-
istabbiliment ta' entita unika li topera consolidated ghall-informazzjoni ta' wara n-
negozju ppubblikat skont I-Artikoli 9 u 20.

TAQSIMA 4

KUNDIZZJONIJIET GHAL MEKKANIZMI TA' RAPPORTAR APPROVATI (ARMS)

Artikolu 68
Rekwiziti organizzazzjonali

1. L-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandu jehtieg li ARM ikollha fis-sehh linji ta' politika
u arrangamenti biex jirrappurtaw l-informazzjoni rekwizita skont I-Artikolu 23 tar-
Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] kemm jista' jkun malajr, u mhux iktar tard mill-
gheluq tal-jum tax-xoghol ta' wara. It-tali informazzjoni ghandha tkun irrappurtata
skont ir-rekwiziti stipulati fl-Artikolu 23 tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] fuq
bazi kummerc¢jali ragonevoli.

2. L-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandu jehtieg li 1-ARM topera u Zzomm arrangamenti
amministrattivi effettivi mfassla biex jipprevjenu kunflitti ta' interess mal-klijenti
tieghu. B'mod partikolari, ARM li hu wkoll operatur tas-suq jew ditta tal-
investiment ghandu jittratta l-informazzjoni kollha migbura b'mod
nondiskriminatorju u ghandu jopera u j;omm arrangamenti xierqa biex jigu
separati funzjonijiet differenti ta' negozju.

3. L-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandu jehtieg li ARM jkollha fis-sehh mekkanizmi
tajba ta' sigurta mfassla biex jiggarantixxu s-sigurta tal-mezzi tat-trasferiment ta'
informazzjoni, jimminimizzaw ir-riskju tal-korruzzjoni tad-dejta u ac¢ess mhux
awtorizzat u jipprevjenu kxif ta' informazzjoni I . L-Istat Membru ta' domic¢ilju
ghandu jehtieg li s-ARM izzomm rizorsi adegwati u jkollha fis-sehh facilitajiet ta' hzin
sikur biex toffri u zzomm is-servizzi taghha f'kull hin.

4. L-Istat Membru tad-domic¢ilju ghandu jehtieg li I-ARM jkollha fis-sehh sistemi li
jistghu effettivament jiccekkjaw rapporti ta' tranzazzjoni ghall-kompletezza,
jidentifikaw ommissjonijiet u zbalji ovvji u jitolbu ritrasmissjoni ta' kwalunkwe tali
rapporti zbaljati.

5. II-Kummissjoni ghandha tadotta || atti delegati skont I-Artikolu 94, mizuri li

jikkjarifikaw x'jikkostitwixxi bazi kummerc¢jali ragonevoli biex isir rapportar tal-
informazzjoni kif referut fil-paragrafu 1.
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IT-TITOLU VI
L-AWTORITAJIET KOMPETENTI
IL-KAPITOLU I

, IL-HATRA, IS-SETGHAT U L-PROCEDURI TA' RIMEDJU

Artikolu 69
Il-hatra tal-awtoritajiet kompetenti

Kull Stat Membru ghandu jahtar 1-awtoritajiet kompetenti li ghandhom iwettqu d-
dmirijiet kollha previsti fid-dispozizzjonijiet differenti tar-Regolament (UE) Nru
.../...[MiFIR] u ta' din id-Direttiva. L-Istati Membri ghandhom jgharrfu lill-
Kummissjoni, lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri I-ohra bl-
identita tal-awtoritajiet kompetenti responsabbli li jinfurzaw kull wiehed minn dawn
id-dmirijiet, u b'kull tagsim ta' dawn id-dmirijiet.

L-awtoritajiet kompetenti msemmija fil-paragrafu 1 ghandhom ikunu awtoritajiet
pubbli¢i, minghajr pregudizzju ghall-possibbilta li jigu ddelegati kompiti lil entitajiet
ohra meta dan ikun ipprovdut espressament fl-Artikolu 29(4).

Kull delega ta' kompiti lil entitajiet ohra ghajr lill-awtoritajiet imsemmija fil-
paragrafu 1 ma jistghu jinvolvu la l-ezercizzju tal-awtorita pubblika u langas I-uzu tas-
setghat diskrezzjonali tal-gudizzju. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi, gabel
jaghtu delega, l-awtoritajiet kompetenti jichdu 1-passi ragonevoli kollha sabiex
jizguraw illi 1-entita li lilha se jigu ddelegati I-kompiti jkollha I-kapacita u r-rizorsi
sabiex twettag b'mod effettiv il-kompiti kollha u li din id-delega tinghata biss jekk
ikun gie stabbilit qafas iddefinit bi¢-¢ar u ddokumentat ghall-eZerc¢izzju ta' kull
kompitu ddelegat li jaghti |-kompiti li jridu jitwettqu u I-kundizzjonijiet li bihom
iridu jitwettqu. Dawk il-kundizzjonijiet ghandhom jinkludu klawzola li tobbliga lill-
entita kkoncernata tagixxi u tkun organizzata b'mod 1i jigu evitati I-kunflitti ta'
interess u jkun zgurat i t-taghrif miksub mit-twettiq tal-kompiti ddelegati ma jintuzax
b'mod mhux gust jew biex jipprevjeni I-kompetizzjoni. Ir-responsabbilta ahharija
ghas-supervizjoni tal-konformita ma' din id-Direttiva u mal-mizuri taghha ta'
implimentazzjoni ghandha tkun f'idejn |-awtorita jew l-awtoritajiet kompetenti
mahtura skont il-paragrafu 1.

L-Istati Membri ghandhom jgharrfu lill-Kummissjoni, lill-AETS u lill-awtoritajiet
kompetenti tal-Istati Membri |-ohra dwar kull arrangament li jkunu dahlu ghalih
rigward id-delega tal-kompiti, inkluzi 1-kundizzjonijiet precizi li jirregolaw din id-
delega.

L-AETS ghandha tippubblika u zzomm aggornata lista tal-awtoritajiet kompetenti
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msemmija fil-paragrafi 1 u 2 fis-sit elettroniku taghha.

Artikolu 70
Il-kooperazzjoni bejn I-awtoritajiet fl-istess Stat Membru

Jekk Stat Membru jahtar iktar minn awtorita kompetenti wahda biex tinforza dispozizzjoni ta'
din id-Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR], ghandhom jigu ddefiniti bi¢-car
ir-rwoli rispettivi ta' dawn l-awtoritajiet u huma ghandhom jikkooperaw mill-qrib ma' xulxin .

Kull Stat Membru ghandu jehtieg illi din il-kooperazzjoni ssehh ukoll bejn 1-awtoritajiet
kompetenti ghall-ghanijiet ta' din id-Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiIFIR], u
I-awtoritajiet kompetenti responsabbli f'dak I-Istat Membru ghas-supervizjoni tal-
istituzzjonijiet ta' kreditu u ta' istituzzjonijiet finanzjarji ohrajn, tal-fondi tal-pensjonijiet, tal-
UCITS, tal-intermedjarji tal-assigurazzjoni u tar-riassigurazzjoni u tal-intraprizi tal-
assigurazzjoni.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi 1-awtoritajiet kompetenti jiskambjaw kull taghrif li
jkun essenzjali jew rilevanti ghall-ezer¢izzju tal-funzjonijiet u d-dmirijiet taghhom.

Artikolu 71
Is-setghat i jridu jinghataw l-awtoritajiet kompetenti

1. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinghataw is-setghat supervizorji u investigatorji
kollha li jkunu mehtiega ghall-ezercizzju tal-funzjonijiet taghhom. Fi hdan il-limiti
pprovduti fl-ogfsa legali nazzjonali taghhom, ghandhom jezer¢itaw dawn is-setghat :
@ Direttament jew f'kollaborazzjoni ma' awtoritajiet ohrajn;

(b)  taht ir-responsabbilta taghhom b'delega lill-entitajiet li lilhom gew iddelegati 1-
kompiti; skont I-Artikiolu 69(2); jew

(©) billi jgabbdu lill-awtoritajiet gudizzjarji kompetenti.

2. Is-setghat imsemmija fil-paragrafu 1 ghandhom jigu ezer¢itati skont il-ligijiet
nazzjonali u ghandhom mill-ingas jinkludu d-drittijiet li:

@ ikollhom ac¢ess ghal kull dokument, f'kull ghamla, inkluzi r-rekords
imsemmija fl-Artikolu 16(7), 1i jkun rilevanti ghat-twettiq tad-dmirijiet
supervizorji taghhom u li jir¢ievu kopja tieghu;

(b) jitolbu I-provvista ta' taghrif minghand kull persuna u, jekk ikun mehtieg,
isejhu u jistagsu 'l kull persuna bil-hsieb li jiksbu t-taghrif;

(c) iwettqu spezzjonijiet fuq il-post;
(ca) jaghmlu I-'mystery shopping';

(d)  jitolbu registrazzjonijiet telefonici ezistenti u rekords ezistenti tad-dejta dwar
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it-traffiku jew rekords ekwivalenti msemmija fl-Artikolu 16(7) mizmuma
minn ditti tal-investiment fejn ikun hemm suspett ragonevoli li tali rekords
b'rabta mas-suggett tal-ispezzjoni jistghu ikunu rilevanti ghall-evidenza ta' ksur
mid-ditta tal-investiment tal-obbligi taghha skont din id-Direttiva; dawn ir-
rekords ghandhom madankollu jikkon¢ernaw biss il-kontenut tal-
komunikazzjoni li maghha jkunu relatati fejn il-kxif ta' rekords bhal dawn
ikun konsistenti mas-salvagwardji tal-protezzjoni tad-dejta stabbiliti fil-Zigi
nazzjonali u tal-Unjoni;

(da) jitolbu l-iffrizar u/jew is-sekwestru tal-assi;

(e jitolbu projbizzjoni temporanja tal-attivitajiet professjonali;

()] jehtiegu lill-awdituri ta' ditti tal-investiment awtorizzati u ta' swieq regolati
jipprovdu t-taghrif;

(@)  jirreferu materji ghall-prosekuzzjoni kriminali;

(h)  jippermettu lill-awdituri jew lill-esperti jwettqu verifiki jew investigazzjonijiet;

Q) jitolbu I-provvista ta' taghrif lil kwalunkwe persuna, inkluz kull dokument
rilevanti, dwar id-dags u I-ghan ta' pozizzjoni jew ta' skopertura li wiched ikun
dahal ghaliha permezz ta' derivattiv tal-komoditajiet, u dwar kwalunkwe assi
jew obbligazzjonijiet li jkun hemm fis-suq sottostanti.

3. Jekk talba ghar-registrazzjonijiet telefonici jew ghar-rekords tad-dejta dwar it-traffiku

f'forma msemmija fl-Artikolu 16(7), kif imsemmi fil-punt (d) tal-paragrafu 2, tkun
tehtieg awtorizzazzjoni minn awtorita gudizzjarja skont ir-regoli nazzjonali, ghandha
ssir applikazzjoni ghat-tali awtorizzazzjoni. Tista' ssir applikazzjoni ghal
awtorizzazzjoni bhal din ukoll bhala mizura ta' prekawzjoni.

4, L-ipproc¢essar tad-dejta personali migbura huma u jigu ezer¢itati s-setghat supervizorji
u investigatorji skont dan I-Artikolu ghandu jsir skont id-Direttiva 95/46/KE.

Artikolu 72

Rimedji li ghandhom ikunu disponibbli lill-awtoritajiet kompetenti

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinghataw ir-rimedji supervizorji kollha mehtiega ghat-
twettiq tal-funzjonijiet taghhom. Fil-limiti 1i jsir provvediment ghalihom fl-oqgfsa legali
nazzjonali taghhom huma ghandhom ghall-inqas ikollhom is-setghat li gejjin li jistghu jigu
ezercitati bil-mod specifikat fl-Artikolu 71(1):

€)) jistipulaw it-twaqqif ta' kwalunkwe prattika jew kondotta li hija kuntrarja
ghad-dispozizzjonijiet tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] u d-
dispozizzjonijiet adotti fl-implimentazzjoni ta' din id-Direttiva u t-twaqqif ta'
repetizzjoni ta' dik il-prattika jew kondotta;
(b)  jitolbu l-iffrizar u/jew is-sekwestru tal-assi;
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(c)  jadottaw kwalunkwe tip ta' mizura li tizgura li ditti tal-investiment u swieq
regolati jkomplu jkunu konformi mar-rekwiziti legali;

(d)  jistipulaw is-sospensjoni tal-kummer¢ fi strument finanzjarji;

(e) jistipulaw it-tnehhija ta' strument finanzjarju mill-kummer¢, kemm jekk f'suq
regolat jew taht arrangamenti ohra kummercjali;

M jistipulaw lil kwalunkwe persuna li pprovdiet informazzjoni skont |-
Artikolu 71(2)(i) biex sussegwentament tichu passi biex tnaqqas id-dags tal-
pozizzjoni jew l-espozizzjoni;

() jillimitaw il-kapacitajiet ta' kwalunkwe persuna jew klassi ta' persuni milli
jidhlu f'derivattiva ta' komodita, inkluz billi jintroducu limiti
billi jillimita liema klassi ta' persuni tista' tidhol fuq perjodu specifiku taz-
zmien, meta mehtieg biex tkun zgurata I-integrita u I-funzjonament tajjeb tas-
swieq affettwati;

(h)  johorgu avvizi pubblici;

(ha) jitolbu li jithallas kumpens jew issir azzjoni ta' rimedju ohra biex jitranga
kwalunkwe telf finanzjarju jew dannu iehor soffert minn investitur bhala
rizultat ta' kwalunkwe prattika jew imgiba li tmur kontra din id-Direttiva jew
ir-Regolament (UE) Nru.../... [MiFIR].

(hb)  jissospendu l-kummerdcjalizzazzjoni jew il-bejgh ta’ prodotti ta' investiment
fejn il-kundizzjonijiet tal-Artikolu 32 [MiFIR] jigu soddisfatti jew fejn id-
ditta ta' investiment ma tkunx zviluppat jew applikat process effettiv ta’
approvazzjoni tal-prodott jew inkella nagset milli tkun konformi mal-
Artikolu 16(3);

(hc)  jitolbu t-tnehhija ta' persuna fizika mill-bord manigerjali ta’ ditta ta’
investiment jew operatur tas-sug.

Artikolu 73
Is-sanzjonijiet amministrattivi

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi l-awtoritajiet kompetenti taghhom ikunu
jistghu jiehdu |-mizuri u s-sanzjonijiet amministrattivi x-xierqa meta ma jitharsux id-
dispozizzjonijiet tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] jew id-dispozizzjonijiet
nazzjonali li jkunu gew adottati sabiex tigi implimentata din id-Direttiva u ghandhom
jizguraw illi dawn il-mizuri u s-sanzjonijiet jigu applikati . L-Istati Membri ghandhom
jizguraw illi dawn il-mizuri jkunu effettivi, proporzjonati u disswazivi.

2. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li fejn japplikaw obbligi ghad-ditti tal-

investiment u operaturi tas-suq, f'kaz ta' ksur, jistghu jkunu applikati sanzjonijiet
amministrattivi u mizuri lill-membri tal-korp manigerjali tad-ditti tal-investiment u I-
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5a.

operaturi tas-suq, u kwalunkwe persuna naurali jew legali ohra li, skont il-ligi
nazzjonali, huma responsabbli tal-ksur.

Kull sena I-Istati Membri ghandhom jipprovdu lill-AETS I-informazzjoni aggregata
rigward il-mizuri u s-sanzjonijiet amministrattivi kollha imposti skont il-paragrafi 1 u
2. L-AETS ghandha tippubblika dik I-informazzjoni fir-rapport annwali taghha.

Meta l-awtorita kompetenti tkun zvelat lill-pubbliku mizura jew sanzjoni
amministrattiva, hija ghandha, fl-istess hin, tirrapporta dak il-fatt lill-AETS.

Meta sanzjoni ppubblikata tirrigwarda ditta tal-investiment awtorizzata skont din id-
Direttiva, I-AETS ghandha zzid referenza ghas-sanzjoni ppubblikata fir-registru tad-
ditti tal-investiment stabbilit skont I-Artikolu 5(3).

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici implimentattivi li
Jikkoncéernaw il-proceduri u I-forom ghas-sottomissjoni tal-informazzjoni kif
imsemmi f'dan I-Artikolu.

L-AETS ghandha tissottometti dan l-abbozz ta' standards teknici implimentattivi lill-
Kummissjoni sa [...]".

I-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta l-istandards teknici implimentattivi
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Artikolu 74
Pubblikazzjoni tas-sanzjonijiet

L-Istati Membri ghandhom jipprovdu li l-awtorita kompetenti tippubblika kwalunkwe
sanzjoni jew mizura li kienet imposta ghall-ksur tad-dispozizzjonijiet tar-Regolament (UE)
Nru ..../... [MiFIR] jew tad-dispozizzjonijiet nazzjonali adotti fl-implimentazzjoni ta' din id-
Direttiva minghajr dewmien mhux mehtieg inkluz informazzjoni dwar it-tip u n-natura tal-
ksur u l-identita responsabbli ghaliha, sakemm it-tali kxif ma jipperikolax is-swieq finanzjarji.
Fejn il-pubblikazzjoni tikkawza hsara mhux proporzjonata lill-partijiet involuti, I-awtoritajiet
kompetenti ghandhom jippubblikaw is-sanzjonijiet fuq bazi anonima.

Artikolu 75
Ksur ta' rekwizit ta' awtorizzazzjoni u ksur iehor

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li I-ligijiet, ir-regolamenti jew id-
dispozizzjonijiet amministrattivi taghhom jipprevedu sanzjonijiet ghall-ingas fir-
rigward ta' dan li gej:

€)) it-twettiq ta' servizzi jew attivitajiet ta' investiment bhala okkupazzjoni jew
kummer¢ regolari fuq bazi professjonali minghar il-kisba ta' awtorizzazzjoni bi
ksur tal-Artikolu 5;

* GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 18-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva
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(b)

(©)

(d)

(€)

(f)

(9)

(h)

(i)

)

(k)

I-akkwizizzjoni, dirett jew indirett, ta' partecipazzjoni kwalifikattiva f'ditta tal-
investiment jew iz-zieda, diretta jew indiretta, tat-tali parte¢ipazzjoni
kwalifikattiva f'ditta tal-investiment li b'rizultat taghha I-proporzjon tad-
drittijiet tal-vot jew tal-kapital mizmum jilhaq jew jagbez 1-20 %, it-30 % jew
il-50 % jew b'mod li d-ditta tal-investiment issir is-sussidjarja taghha (minn
hawn 'il quddiem imsejjah bhala l1-akkwizizzjoni proposta), minghajr ma
jinnotifika bil-miktub lill-awtoritajiet kompetenti tad-ditta tal-investiment li
fiha I-akkwirent ikun qged ifittex I-akkwizizzjoni jew iz-zieda ta'
partecipazzjoni kwalifikattiva bi ksur tal-ewwel subparagrafu tal-

Artikolu 11(1);

it-tnehhija, diretta jew indiretta, ta' partecipazzjoni kwalifikattiva f'ditta tal-
investiment jew it-tnaqqis ta' partecipazzjoni kwalifikattiva biex il-proporzjon
tad-drittijiet tal-vot jew tal-kapital mizmum jinzel taht 1-20 %, it-30 % jew il-
50 % jew b'mod |i d-ditta tal-investiment ma tibqax sussidjarja, minghajr ma
jinnotifika bil-kitba lill-awtoritajiet kompetenti, bi ksur tat-tieni subparagrafu
tal-Artikolu 11(1);

ditta tal-investiment li kisbet awtorizzazzjoni permezz ta' stqarrijiet foloz jew
kwalunkwe mezz irregolari ichor bi ksur tal-Artikolu 8(b);

ditta tal-investiment li tonqos li tikkonforma mar-rekwiziti applikabbli ghall-
korp manigerjali skont 1-Artikolu 9(1);

il-korp manigerjali ta' ditta tal-investiment jongos milli jwettaq id-dmirijiet
tieghu skont 1-Artikolu 9(6);

ditta tal-investiment, kif issir konxja ta' kwalunkwe akkwizizzjonijiet jew
¢essjonijiet ta' partecipazzjonijiet fil-kapital taghha li jikkawzaw 1i 1-
partecipazzjonijiet jagbzu jew jaqghu taht wahda mil-livelli minimi msemmija
fl-Artikolu 11(1), li jongsu li jinfurmaw lill-awtoritajiet b'dawn I-
akkwizizzjonijiet jew cessjonijiet bi ksur tal-ewwel subparagrafu tal-

Artikolu 11(3);

ditta tal-investiment li tonqos li, mill-ingas darba fis-sena, tinforma lill-
awtoritajiet kompetenti bl-isem tal-azzjonisti u membri li jippossedu
partecipazzjonijiet kwalifikattivi u d-dags tat-tali partecipazzjonijiet bi ksur tat-
tieni subparagrafu fl-Artikolu 11(3);

ditta tal-investiment li tonqos li jkollha fis-sehh rekwizit organizzazzjonali
impost bi gbil mad-dispozizzjonijiet nazzjonali li jimplimentaw I|-Artikolu 16 u
17;

ditta tal-investiment li tonqos li tidentifika, tipprevjeni, timmanigga u tikxef
kunflitti ta' interess skont id-dispozizzjonijiet nazzjonali li jimplimentaw -
Artikolu 23;

MTF jew OTF li tonqos li tistabbilixxi regoli, proc¢eduri u arrangamenti jew
tonqos li tkun konformi mad-dispozizzjonijiet nazzjonali li jimplimentaw 1-
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Artikoli 18, 19 u 20;

Q) ditta tal-investiment li tongos milli tipprovdi informazzjoni jew rapporti lill-
klijenti u li tkun konformi mal-obbligi dwar I-ivvalutar jew I-adattabilita skont
id-dispozizzjonijiet nazzjonali li jimplimentaw 1-Artikoli 24 u 25;

(m) ditta tal-investiment li taccetta jew tir¢ievi hlasijiet, kummissjonijiet jew
kwalunkwe benefi¢¢ju iehor ta' flus bi ksur tad-dispozizzjonijiet nazzjonali li
jimplimentaw I-Artikolu 19(5) u (6);

(n) ditta tal-investiment li I tonqos li tikseb 1-aqwa rizultat possibbli ghall-klijent
meta ged tesegwixxi l-ordnijiet jew tonqos milli tistabbilixxi arrangamenti
skont id-dispozizzjonijiet nazzjonali li jimplimentaw I-Artikolu 27 u I-

Artikolu 28;

(o) operat ta' suq regolat minghajr il-kisba ta' awtorizzazzjoni bi ksur tal-
Artikolu 47;

(p) il-korp manigerjali ta' operatur tas-sug jongqos milli jwettaq id-dmirijiet tieghu

skont I-Artikolu 48(6);

(a) suq regolat jew operatur ta' suq li jonqos milli jkollu fis-sehh arrangamenti,
sistemi, regoli u proceduri u li jkollu bizzejjed rizorsi finanzjarji skont id-
dispozizzjonijiet nazzjonali li jimplimentaw 1-Artikolu 50;

(9] suq regolat jew operatur ta' suq li jonqos milli jkollu fis-sehh sistemi,
proceduri, arrangamenti u regoli jew li jonqos milli jaghti access ghad-dejta
skont regoli nazzjonali li jimplimentaw I-Artikolu 51 jew li jongos milli
jimplimenta d-dags minimu ta’ funzjonament skont I-Artikolu 51a.

(ra) il-korp manigerjali ta' fornitur tas-servizz tad-dejta li jongos milli jwettaq id-
dmirijiet tieghu skont I-Artikolu 65;

(rb)  APA, CTP jew ARM jongsu milli jissodisfaw ir-rekwiziti organizzattivi
taghhom skont I-Artikolu 66, 67 jew 68;

(s) suq regolat, operatur tas-suq jew ditta tal-investiment | jongsu milli
jippubblikaw informazzjoni skont I-Artikoli 3, 5, 7 jew 9 tar-Regolament (UE)
Nru .../... [MiFIR];

® ditta tal-investimentl tongos li tippubblika informazzjoni skont 1-Artikoli 13,
17, 19 u 20 tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR];

(v) ditta tal-investiment I tonqos li tirrapporta tranzazzjonijiet lill-awtoritajiet
kompetenti skont I-Artikolu 23 tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR];

(v) kontraparti finanzjarja u kontraparti nonfinanzjarja li jongsu li jinnegozjaw
derivati f'postijiet tan-negozjar skont I-Artikolu 24 tar-Regolament (UE)
Nru .../... [MiFIR];
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(w)  kontraparti ¢entrali tonqos li taghti ac¢ess ghas-servizzi taghha tal-ikklerjar
skont I-Artikolu 28 tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR];

x) suq regolat, operatur tas-suq jew ditta tal-investiment li jongsu li jaghtu access
ghall-alimentazzjonijiet taghhom skont 1-Artikolu 29 tar-Regolament (UE)
Nru .../... [MiFIR];

(y) persuna bi drittijiet proprjetarji ghall-parametri referenzjarji tonqos li taghti
access ghal parametru referenzjarju skont 1-Artikolu 30 tar-Regolament (UE)
Nru .../... [MiFIR];

(2) ditta tal-investiment li tikkummer¢jalizza, tiddistribwixxi jew tbigh strumenti
finanzjarji jew twettaq tip ta' attivita finanzjarja kew tadotta prattika bi ksur ta'
projbizzjonijiet jew restrizzjonijiet imposti bbazati fuq I-Artikoli 31 jew 32 tar-
Regolament (UE) Nru .../... [MIFIR].

(za)  persuna fizika li taghmel parti mill-korp manigerjali ta’ operatur tas-suq jew
minn ditta tal-investiment |i taf dwar kwalunkwe ksur imsemmi f'dan il-
paragrafu u li tiddeciedi li ma tirrappurtax dan il-ksur lill-awtorita
kompetenti.

2. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li fkazijiet imsemmija fil-paragrafu 1, il-ligijiet,
ir-regolamenti jew id-dispozizzjonijiet amministrattivi taghhom jipprovdu ghal
sanzjonijiet amministrattivi u mizuri li jistghu jkunu applikati, li jinkludu mill-ingas
dan 1i gej:

@ stgarrija pubblika, li tindika I-persuna fizika jew guridika u n-natura tal-ksur;

(b) ordni li titlob lill-persuna fizika jew guridika biex twaqgaf il-kondotta u li ma
tirrepetix dik il-kondotta;

(© fkaz ta' ditta tal-investiment, I-irtirar tal-awtorizzazzjoni tal-istituzzjoni skont
I-Artikolu 8;

(d) projbizzjoni temporanja jew permanenti kontra kwalunkwe membru tal-korp
manigerjali tad-ditta tal-investiment jew kwalunkwe persuna fizika ohra, 1i hija
mizmuma responsabbli, biex tezercita funzjonijiet manigerjali fid-ditti tal-
investiment;

(da) projbizzjoni temporanja fuq id-ditta ta' investiment li tkun membru jew
partecipant fi swieq regolati, MTFs u OTFs;

(e) fkaz ta' persuna guridika, sanzjonijiet amministrattivi pekunarji sa 15 % tal-
qligh tal-persuna guridika fis-sena kummerc¢jali precedenti; fejn il-persuna
guridika hija sussidjarja ta' intrapriza ewlenija, il-qligh annwali totali rilevanti
ghandu jkun il-qligh annwali totali li jirrizulta mir-rendikont konsolidat tal-
intrapriza ewlenija fis-sena kummerc¢jali precedenti;

® fkaz ta' persuna naturali, sanzjonijiet amministrattivi pekunarji sa
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2a.

2Db.

EUR 10,000,000, jew fi Stati Membri fejn I-Euro mhuwiex munita uffi¢jali, il-
valur korrispondenti fil-munita nazzjonali fid-data tas-sehh ta' din id-Direttiva.

(9) sanzjonijiet amministrattivi pekunarji sa ghaxar darbiet tal-ammont tal-profitti
miksuba jew telf evitat minhabba 1-ksur fejn dawn ikunu jistghu jkunu
determinati.

L-Istati Membri jistghu jaghtu s-setgha lill-awtoritajiet kompetenti biex jimponu tipi
ta' sanzjonijiet addizzjonali, jew biex jimponu sanzjonijiet li jagbzu I-ammonti
msemmija fil-punti (e), (f) u (g) tal-paragrafu 2, sakemm ikunu konsistenti mal-
Artikolu 76.

L-Istati Membri jistghu jaghtu s-setgha lill-awtoritajiet kompetenti biex jimponu
sanzjonijiet effettivi, proporzjonati u disswazivi ghall-ksur ta' din id-Direttiva u tar-
Regolament UE Nru .../... [MiFIR] li mhumiex imsemmija fil-paragrafu 1.

Artikolu 76
Applikazzjoni effettiva tas-sanzjonijiet

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li meta ged jiddeterminaw it-tip ta' sanzjonijiet

amministrattivi jew mizuri u l-livell ta' sanzjonijiet amministrattivi pekunarji, I-

awtoritajiet kompetenti ghandhom iqisu ¢-¢Cirkustanzi kollha rilevanti inkluz:

@ is-serjeta u d-durata tal-ksur;

(b) il-grad ta' responsabilita tal-persuna fizika jew guridika responsabbli;

() is-sahha finanzjarja tal-persuna fizika jew guridika, kif indikat mill-qligh totali
tal-persuna guridika responsabbli jew id-dhul annwali tal-persuna naturali
responsabbli;

(d) I-importanza tal-profitti miksuba jew telf evitat mill-persuna fizika jew
guridika, sakemm dawn ikunu jistghu jkunu determinati;

@) it-telf ghall-partijiet terzi kkawzat mill-ksur, sakemm dan ikun jista' jkun
determinat;

)] il-livell ta' kooperazzjoni tal-persuna fizika jew guridika responsabbli mal-
awtorita kompetenti;

(@)  ksur precedenti mill-persuna fizika jew guridika.

L-AETS ghandha tohrog linji gwida sa [...]" indirizzati ghall-awtoritajiet kompetenti
skont I-Artikolu 16 tar-Regolament Nru (UE) 1095/2010 dwar it-tipi ta' sanzjonijiet

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 12-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva
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2a.

2a.

amministrattivi u mizuri u l-livell ta' sanzjonijiet amministrattivi pekunarji.

Dan I-Artikolu hu minghajr hsara ghas-setghat tal-awtoritajiet kompetenti biex
jaghtu bidu ghal procedimenti jew jimponu sanzjonijiet kriminali fejn jinghataw is-
setgha li jaghmlu dan skont il-ligi nazzjonali. Kwalunkwe sanzjoni kriminali
imposta ghandha titgies meta jigi determinat it-tip u l-livell ta’ kwalunkwe sanzjoni
amministrattiva applikata b'mod addizzjonali.

Artikolu 77
Rapportar ta' ksur

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li I-awtoritajiet kompetenti jistabbilixxu
mekkanizmi effettivi biex jinkoraggixxu rapportar ta' ksur potenzjali jew reali tad-
dispozizzjonijiet tar-Regolament .../... (MiFIR) u tad-dispozizzjonijiet nazzjonali li
jimplimentaw din id-Direttiva lill-awtoritajiet kompetenti.

Dawk l-arrangamenti ghandhom jinkludu mill-ingas:
@) proceduri spec¢ifici ghall-ircevuta ta' rapporti u s-segwitu taghhom;

(b) protezzjoni xierqa ghall-impjegati ta' istituzzjonijiet finanzjarji li jirrappurtaw
ksur li jsir fl-istituzzjoni finanzjarja, inkluz anonimita fejn xieraq;

(© protezzjoni tad-dejta personali li tikkon¢erna kemm lill-persuna li tirrapporta |-
ksur kif ukoll lill-persuna fizika li hija allegatament responsabbli ghall-ksur,
skont il-prin¢ipji stipulati fid-Direttiva 95/46/KE.

L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li l-istituzzjonijiet finanzjarji jkollhom fis-sehh
proceduri xierqa ghall-impjegati taghhom biex jirrappurtaw ksur internament permezz
ta' mezzi specifici.

Impjegat m'ghandux jitwaqqaf milli jirrapporta I-ksur kommess fi hdan I-
istituzzjoni finanzjarja permezz ta' kwalunkwe regola ta' kunfidenzjalita.
Kwalunkwe informazzjoni li tikkontribwixxi biex tipprova I-ksur kommess fi hdan I-
istituzzjoni finanzjarja m'ghandhiex tibqa' tkun meqjusa bhala kunfidenzjali u I-
kxif b'rieda tajba ta' tali informazzjoni m'ghandux jinvolvi obbligi ta' kwalunkwe
tip ghal persuni li jikxfu tali informazzjoni

Artikolu 79
Id-dritt ta' appell

L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi kull de¢izjoni mehuda skont id-
dispozizzjonijiet tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] jew skont il-ligijiet, ir-
regolamenti u d-dispozizzjonijiet amministrattivi adottati skont din id-Direttiva tkun
irragunata Kif xieraq u tkun suggetta ghad-dritt ta' appell quddiem tribunal . 1d-dritt
ta’' appell quddiem tribunal ghandu japplika wkoll meta, ghal applikazzjoni ghall-
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awtorizzazzjoni li tipprovdi t-taghrif kollu mehtieg, ma tittiched 1-ebda decizjoni fi
zmien sitt xhur mis-sottomissjoni taghha.

L-Istati Membri ghandhom jipprovdu illi korp wiehed jew iktar minn dawn li gejjin,
kif stabbilit mil-ligijiet nazzjonali, ukoll ikun jista' , fl-interess tal-konsumaturi u
skont il-ligijiet nazzjonali, jichu azzjoni quddiem il-grati jew quddiem il-korpi
amministrattivi kompetenti sabiex jizgura illi jigu applikati d-dispozizzjonijiet tar-
Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] u d-dispozizzjonijiet nazzjonali ghall-
implimentazzjoni ta' din id-Direttiva:

@ il-korpi pubblic¢i jew ir-rapprezentanti taghhom;

(b) I-organizzazzjonijiet tal-konsumaturi li jkollhom interess legittimu li jipprotegu
lill-konsumaturi;

(© I-organizzazzjonijiet professjonali li jkollhom interess legittimu li jagixxu

sabiex jipprotegu lill-membri taghhom.

Artikolu 80
Il-mekkanizmu stragudizzjarju ghall-ilmenti tal-investituri

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li jigu stabbiliti proceduri efficjenti u effettivi
ghall-ilmenti u ta' rimedju sabiex jigi solvut barra mill-gorti t-tilwim tal-konsumaturi
li jirrigwarda I-provvediment ta' servizzi tal-investiment u ta' servizzi ancillari mid-
ditti tal-investiment, bl-uzu ta' korpi ezistenti meta dan ikun xieraq . L-Istati Membri
ghandhom jizguraw ukoll 1i d-ditti kollha tal-investiment ikunu membri f'korp wiched
jew aktar minn dawn il-korpi li jimplimentaw dawn il-proc¢eduri ghall-ilmenti u ta’
rimedju.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li dawn il-korpi jikkooperaw b'mod attiv ma’
korpi simili fl-Istati Membri |-ohra sabiex jigi solvut it-tilwim transfruntier .

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jgharrfu lill-AETS dwar il-proc¢eduri ghall-
ilmenti u ta' rimedju msemmija fil-paragrafu 1 li huma disponibbli fil-
gurizdizzjonijiet taghhom .

L-AETS ghandha tippubblika u ZZomm aggornata lista tal-mekkanizmi stragudizzjarji
kollha fis-sit elettroniku taghha.

Artikolu 81
Is-segretezza professjonali

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li I-awtoritajiet kompetenti, il-persuni kollha li
jahdmu jew li jkunu hadmu ghall-awtoritajiet kompetenti jew l-entitajiet li lilhom
ikunu gew iddelegati I-kompiti skont I-Artikolu 69(2), kif ukoll I-awdituri u I-esperti
moghtija struzzjonijiet mill-awtoritajiet kompetenti jkunu marbuta bl-obbligu tas-
segretezza professjonali. Huma ma ghandhom jiddivulgaw I-ebda taghrif li jistghu
jir¢ievu fil-kors tad-dmirijiet taghhom , ghajr f'ighamla sommarja u aggregata hekk li
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d-ditti individwali tal-investiment , |-operaturi tas-suq, is-swieq regolati jew kull
persuna ohra ma jkunux jistghu jigu identifikati, minghajr pregudizzju ghar-rekwiziti
tal-ligi kriminali nazzjonali jew ghad-dispozizzjonijiet 1-ohra ta' din id-Direttiva jew
ir-Regolament (UE) Nru.../... [MiFIR].

Meta ditta tal-investment, operatur tas-suq jew suq regolat ikunu gew iddikjarati bhala
falluti, jew ikun qed isirilhom stral¢ bil-fors , jista' jigi ddivulgat taghrif kunfidenzjali
li ma jirrigwardax lil partijiet terzi fil-procedimenti ¢ivili jew kummerc¢jali jekk dan
ikun mehtieg sabiex jitwettqu dawn il-pro¢edimenti .

Minghajr pregudizzju ghar-rekwiziti tad-dritt kriminali nazzjonali, I-awtoritajiet
jircievu taghrif kunfidenzjali skont din id-Direttiva jew ir-Regolament (UE) Nru.../...
[MIFIR] jistghu juzawh biss fit-twettiq tad-dmirijiet taghhom u ghall-ezercizzju tal-
funzjonijiet taghhom, fil-kaz tal-awtoritajiet kompetenti fl-ambitu ta' din id-Direttiva
jew ir-Regolament (UE) Nru.../... [MiFIR] jew, fil-kaz tal-awtoritajiet, il-korpi jew
inghatalhom u/jew fil-kuntest ta' proc¢edimenti amministrattivi jew gudizzjarji li
jkollhom x'jagsmu b'mod specifiku mal-ezercizzju ta' dawk il-funzjonijiet.
Madankollu, meta l-awtorita kompetenti jew kull awtorita, korp jew persuna ohra li
tikkomunika t-taghrif taghti |-kunsens taghha ghal dan, l-awtorita li tirCievi t-taghrif
tista' tuzah ghal ghanijiet ohra.

Kull taghrif kunfidenzali r¢evut, skambjat jew trasmess skond din id-Direttiva jew ir-
Regolament (UE) Nru.../... [MiFIR] ghandu jkun bla hsara ghall-kondizzjonijiet tas-
segretezza professjonali stabbiliti f'dan I-Artikolu. Madankollu, dan I-Artikolu ma
ghandux jipprevjeni lill-awtoritajiet kompetenti milli jiskambjaw jew jittrazmettu
taghrif kunfidenzjali skont din id-Direttiva jew ir-Regolament (UE) Nru.../...
[MiFIR] u d-Direttivi l-ohra jew Regolamenti li japplikaw ghad-ditti tal-investiment,
I-istituzzjonijiet ta' kreditu, il-fondi tal-pensjonijiet, I-UCITS, I-intermedjarji tal-
assigurazzjoni u tar-riassigurazzjoni , l-intraprizi tal-assigurazzjoni, is-swieq regolati
jew l-operaturi tas-suq jew inkella bil-kunsens tal-awtorita kompetenti jew tal-awtorita
jew korp jew persuna fizika jew guridika ohra li tkun ikkomunikat dan it-taghrif.

Dan I-Artikolu ma ghandux jipprevjeni lill-awtoritajiet kompetenti milli jiskambjaw
jew jittrazmettu, skont il-ligijiet nazzjonali, taghrif kunfidenzjali li ma jkunx gie réevut
minghand awtorita kompetenti ta' Stat Membru iehor.

Artikolu 82
Ir-relazzjonijiet mal-awdituri

L-Istati Membri ghandhom ghall-ingas jipprovdu illi kull persuna awtorizzata fit-
tifsira tat-Tmien Direttiva tal-Kunsill 84/253/KEE tal-10 ta' April 1984 dwar I-
approvazzjoni ta' persuni responsabbli biex iwettqu |-awditjar statutorju tad-
dokumenti tal-kontabbilta®, li tkun twettaq, f'ditta tal-investiment, il-kompitu deskritt
fl-Artikolu 51 tar-Raba’ Direttiva tal-Kunsill 78/660/KEE tal-25 ta' Lulju 1978 dwar

GU L 126, 12.5.1984, p. 20.
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il-kontijiet annwali ta' ¢erti tipi ta' kumpaniji’, fl-Artikolu 37 tad-

Direttiva 83/349/KEE jew fl-Artikolu 73 tad-Direttiva 2009/65/KE jew kull kompitu
ichor preskritt mil-ligi , ghandu jkollha d-dmir li tirrapporta fil-pront lill-awtoritajiet
kompetenti kull fatt jew decizjoni li jirrigwardaw lil dik 1-impriza li din il-persuna
tkun saret konxja minnhom fit-twettiq ta' dan il-kompitu u i jistghu :

€)) Jikkostitwixxu ksur materjali tal-ligijiet, ir-regolamenti jew id-dispozizzjonijiet
amministrattivi li jistabbilixxu I-kundizzjonijiet li jirregolaw |-awtorizzazzjoni
jew li jirregolaw b'mod specifiku I-insegwiment tal-attivitajiet tad-ditti tal-
investment;

(b)  jaffettwaw il-funzjonament kontinwu tad-ditta tal-investiment;

(© iwasslu ghar-rifjut li jigu ¢certifikati I-kontijiet jew ghall-espressjoni ta'
riZervi.

Din il-persuna ghandu jkollha d-dmir ukoll li tirrapporta kull fatt u decizjoni li ssir
konxja minnhom hija u twettaq wiehed mill-kompiti msemmija fl-ewwel
subparagrafu fintrapriza li jkollha rabtiet mill-grib mad-ditta tal-investiment li fiha
tkun gieghda twettaq dan il-kompitu.

L-iddivulgar b'rieda tajba lill-awtoritajiet kompetenti, minn persuni awtorizzati fit-
tifsira tad-Direttiva 84/253/KEE, ta' kull fatt jew decizjoni msemmija fil-paragrafu 1
ma ghandu jikkostitwixxi ksur ta' ebda restrizzjoni kuntrattwali jew legali dwar 1-
iddivulgar tat-taghrif u ma ghandu jimplika l-ebda responsabbilta ghal din il-persuna.

IL-KAPITOLU Il

KOOPERAZZJONI BEJN L-AWTORITAJIET KOMPETENTI TAL-ISTATI

MEMBRI DIFFERENTI U MAL-AETS

Artikolu 83
L-obbligu tal-kooperazzjoni

L-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri differenti ghandhom jikkooperaw ma'
xulxin kulmeta dan ikun mehtieg sabiex iwettqu d-dmirijiet taghhom skont din id-
Direttiva jew skont ir-Regolament (UE) Nru.../... [MiFIR], billi juzaw is-setghat
taghhom, kemm dawk moghtija f'din id-Direttiva kif ukoll dawk moghtija fir-
Regolament (UE) Nru.../... [MiFIR] jew fil-ligijiet nazzjonali.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jaghtu assistenza lill-awtoritajiet kompetenti tal-
Istati Membri |-ohra. B'mod partikulari, ghandhom jiskambjaw it-taghrif u
jikkooperaw f'kull investigazzjoni jew attivitajiet supervizorji .

1
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Sabiex tigi ffacilitata u accellerata il-kooperazzjoni, u, partikolarment, I-iskambju ta'
informazzjoni, |-Istati Membri ghandhom jinnominaw awtorita kompetenti bhala punt
ta' kuntatt ghall-finijiet ta' din id-Direttiva u tar-Regolament (UE) Nru.../...
[MIFIR]. L-Istati Membri ghandhom jikkomunikaw lill-Kummissjoni, lill-AETS u
lill-Istati Membri I-ohra I-ismijiet tal-awtoritajict 1i jkunu nhatru sabiex jir¢ievu t-
talbiet ghall-iskambju tat-taghrif u ghall-kooperazzjoni skont dan il-paragrafu. L-
AETS ghandha tippubblika u zzomm aggornata lista ta' dawk 1-awtoritajiet fuq is-sit
elettroniku taghha.

2. Meta, filwaqt li titgies is-sitwazzjoni tas-swieq tat-titoli fl-Istat Membru ospitanti, I-
operat f'suq regolat jew fMTF jew f'OTF 1i jkunu stabbilixxew arrangamenti fi Stat
Membru ospitanti jkunu saru ta' importanza sostanzjali ghall-funzjonament tas-swieq
tat-titoli u ghall-protezzjoni tal-investituri f'dak I-Istat Membru ospitanti, |-awtoritajiet
kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju u tal-Istat Membru ospitanti tas-suq
regolat ghandhom jistabbilixxu arrangamenti proporzjonati ghall-kooperazzjoni
bejniethom.

3. L-Istati Membri ghandhom jiehdu 1-mizuri amministrattivi u organizzattivi mehtiega
sabiex jiffacilitaw 1-assistenza prevista fil-paragrafu 1.

L-awtoritajiet kompetenti jistghu juzaw is-setghat taghhom sabiex jikkooperaw
bejniethom, sahansitra f'kazijiet meta I-kondotta li tkun qged tigi investigata ma tkun
tikkostitwixxi I-ksur ta' ebda regolament fis-sehh f'dak 1-Istat Membru.

4. Meta awtorita kompetenti jkollha ragunijiet tajba biex tissuspetta li jkunu geghdin
jitwettqu jew li jkunu twettqu atti li jmorru kontra d-dispozizzjonijiet ta' din id-
Direttiva jew ir-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] fi Stat Membru iehor, minn
entitajiet li mhumiex suggetti ghas-supervizjoni taghha, hija ghandha tinnotifika lill-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru I-iehor u lill-AETS b'dan b'mod kemm jista’
jkun specifiku. L-awtorita kompetenti nnotifikata ghandha tiehu 1-azzjoni adatta. Hija
ghandha tgharraf lill-awtorita kompetenti li tkun baghtet in-notifika u lill-AETS bir-
rizultat tal-azzjoni u, safejn ikun possibbli, bl-izviluppi temporanji sinifikanti. Dan il-
paragrafu ghandu jkun minghajr pregudizzju ghall-kompetenza tal-awtorita
kompetenti li tkun baghtet in-notifika .

S. Bla hsara ghall-paragrafi 1 u 4, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinnotifikaw lill-
AETS u awtoritajiet kompetenti ohra bid-dettalji ta":

@) kwalunkwe talbiet ghat-tnaqqis fid-dags tal-pozizzjoni jew espozizzjoni skont
I-Artikolu 72(1)(f);

(b) kwalunkwe limiti fuq il-kapacita tal-persuni li jidhlu fi strument skont 1-
Artikolu 72(1)(g).

In-notifika ghandha tinkludi, fejn rilevanti, id-dettalji tat-talba skont I-

Artikolu 72(1)(f) inkluz 1-identita tal-persuna jew persuni li hija indirizzata ghalihom u
r-ragunijiet ghaliha, kif ukoll 1-ambitu tal-limiti introdotti skont I-Artikolu 72(1)(g)
inkluz il-persuna jew klassi ta' persuni kkoncernati, 1-istrumenti finanzjarji
applikabbli, kwalunkwe mizuri jew livelli minimi kwantitattivi bhan-numru massimu
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ta' kuntratti li persuni jistghu jidhlu fihom jew poZizzjonijiet pendenti qabel ma
jintlahaq il-limitu, kwalunkwe ezenzjonijiet ghalihom, u r-ragunijiet ghalihom.

In-notifiki ghandhom isiru mhux ingas minn 24 siegha qabel ma 1-azzjonijiet jew il-
mizuri huma intenzjonati li jhallu effett. F'¢irkustanzi eccezzjonali, 1-awtorita
kompetenti tista' taghmel in-notifika inqas minn 24 siegha ma l-mizura hija
intenzjonata li thalli effett fejn ma huwiex possibbli li jinghata avviz ta' 24 siegha.

Awtorita kompetenti ta' Stat Membru li tir¢ievi notifika skont dan il-paragrafu tista'
tiehu mizuri skont I-Artikolu 72(1)(f) jew (g) fejn hija ssodisfata li I-mizura hija
mehtiega biex jinkiseb 1-ghan tal-awtorita kompetenti I-ohra. L-awtorita kompetenti
ghandha wkoll taghti avviz skont dan il-paragrafu fejn hija tipproponi li tichu mizuri.

Meta azzjoni skont (a) jew (b) tkun marbuta ma' prodotti ta' energija bl-ingrossa, I-
awtorita kompetenti ghandha tinnotifika lill-Agenzija ghall-Kooperazzjoni tar-
Regolaturi tal-Energija skont ir-Regolament (KE) Nru 713/2009.

B'rabta mal-kwoti tal-emissjonijiet, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jikkooperaw
mal-korpi pubbli¢i kompetenti ghas-sorveljanza tas-swieq spot u tal-irkant u I-
awtoritajiet kompetenti I-amministraturi tar-registri u korpi pubbli¢i ohrajn bis-
supervizjoni tal-konformita skont id-Direttiva 2003/87/KE sabiex jigi zgurat li dawn
jiksbu stampa konsolidata tas-swieq tal-kwoti tal-emissjonijiet.

[I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati, wara li tikkonsulta mal-
AETS, skont I-Artikolu 94 dwar il-mizuri sabiex tistabbilixxi I-kriterji li bihom |-
operat ta' suq regolat fi Stat Membru ospitanti jistghu jitqiesu bhala ta' importanza
sostanzjali ghall-funzjonament tas-swieq tat-titoli u ghall-protezzjoni tal-investituri
f'dak I-Istat Membru ospitanti.

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici ta' implimentazzjoni biex
tistabbilixxi formoli, mudelli u proc¢eduri standard ghall-arrangamenti ta'
kooperazzjoni msemmija fil-paragrafu 2.

L-AETS ghandha tissottometti dan I-abbozz ta' standards tekni¢i implimentattivi lill-
Kummissjoni sa [...]".

[I-Kummissjoni ged tinghata s-setgha tadotta l-istandards teknici ta' implimentazzjoni

msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Artikolu 84

Kooperazzjoni bejn I-awtoritajiet kompetenti fl-attivitajiet supervizorji, ghal verifiki fil-post

jew investigazzjonijiet

1 Awtorita kompetenti ta' Stat Membru tista' titlob il-kooperazzjoni tal-awtorita
kompetenti ta' Stat Membru iehor f'attivita supervizorja jew ghal verifika fuq il-post

- GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 18-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva
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jew f'investigazzjoni. Fil-kaz tad-ditti tal-investiment li jkunu membri remoti ta' suq
regolat, I-awtorita kompetenti tas-suq regolat tista' taghzel li tindirizzahom
direttament, fliema kaz ghandha tgharraf lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru
tad-domicilju tal-membru remot kif jixraq.

Meta awtorita kompetenti tirCievi talba rigward verifika fuq il-post, ghandha, fil-qafas
tas-setghat taghha:

@ twettaq hija stess il-verifiki jew I-investigazzjonijiet; tippermetti lill-awtorita li
tkun qed taghmel it-talba twettaq il-verifika jew I-investigazzjoni;

(b) tippermetti lill-awdituri jew lill-esperti jwettqu I-verifika jew I-investigazzjoni.

2. Bil-ghan li jkun hemm konvergenza tal-prattiki supervizorji, I-AETS tista' tippartecipa
fl-attivitajiet tal-kulleggi tas-supervizuri, inkluz fil-verifiki u fl-investigazzjonijiet fuq
il-post, imwettqa konguntement minn zewg awtoritajict kompetenti jew aktar skont 1-
Artikolu 21 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

3. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici regolatorji sabiex tispecifika
t-taghrif li ghandu jigi skambjat bejn I-awtoritajiet kompetenti meta dawn ikunu ged
jikkooperaw fl-attivitajiet supervizorji, fil-verifiki fuq il-post u fl-investigazzjonijiet.

L-AETS ghandha tissottometti dak 1-abboz ta' standards teknici regolatorji lill-
Kummissjoni sa [...]". Ghandha tinghata s-setgha lill-Kummissjoni biex tadotta I-
istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu f'konformita mal-
Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

4. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards teknici ta' implimentazzjoni biex
tistabbilixxi formoli, mudelli u proc¢eduri standard ghall-awtoritajiet kompetenti sabiex
dawn jikkooperaw fl-attivitajiet supervizorji, fil-verifiki fuq il-post u fl-
investigazzjonijiet.

L-AETS ghandha tressaq dan 1-abbozz ta' standards teknici ta' implimentazzjoni lill-
Kummissjoni sa /.../.

[I-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta l-istandards teknici ta' implimentazzjoni
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Artikolu 85
L-iskambju tat-taghrif

1. Wara li jkunu nhatru bhala punti ta' kuntatt ghall-ghanijiet ta' din id-Direttiva u tar-
Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] skont I-Artikolu 83(1), I-awtoritajiet kompetenti
tal-Istati Membri ghandhom ifornu minnufih lil xulxin it-taghrif mehtieg biex
jitwettqu d-dmirijiet tal-awtoritajiet kompetenti, mahtura skont 1-Artikolu 69(1),
moghtija fid-dispozizzjonijiet adottati skont din id-Direttiva jew skont ir-Regolament

- GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 18-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva
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(UE) Nru .../... [MiFIR].

L-awtoritajiet kompetenti li jiskambjaw it-taghrif ma' awtoritajiet kompetenti ohra
skont din id-Direttiva jew ir-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] jistghu jindikaw,
meta jaghmlu I-komunikazzjoni, li dan it-taghrif ma jridx jigi zvelat minghajr il-gbil
espress taghhom, f'liema kaz dan it-taghrif jista' jigi skambjat biss ghall-ghanijiet li
ghalihom dawn l-awtoritajiet ikunu taw il-gbil taghhom.

2. L-awtorita kompetenti li tkun inhatret bhala l-punt ta' kuntatt tista' tittrazmetti t-
taghrif li tkun irceviet skont il-paragrafu 1 u I-Artikoli 82 u 92 lill-awtoritajiet
imsemmija fl-Artikolu 74. Dawn ma ghandhomx jittrazmettuh lil korpi jew persuni
zvelawh u ghandhom jaghmlu dan biss ghall-ghanijiet li ghalihom dawn 1-awtoritajiet
ikunu taw il-gbil taghhom, ghajr f'¢irkustanzi ggustifikati kif misthoqq. F'dan il-kaz
tal-ahhar, il-punt ta' kuntatt ghandu jgharraf minnufih lill-punt ta' kuntatt li jkun
baghat it-taghrif.

3. L-awtoritajiet imsemmija fl-Artikolu 74 kif ukoll il-korpi jew il-persuni fizi¢i u
guridici l-ohrajn i jircievu taghrif kunfidenzjali skont il-paragrafu 1 ta' dan |-
Artikolu jew skont I-Artikoli 82 u 92 jistghu juzawh biss waqt li jkunu ged jaghmlu d-
dmirijiet taghhom, b'mod partikulari:

@ sabiex jiccekkjaw illi jigu ssodisfati 1-kundizzjonijiet li jirregolaw il-bidu tal-
kummer¢ tad-ditti tal-investiment u sabiex jiffacilitaw il-monitoragg, fuq bazi
kkonsolidata jew mhux ikkonsolidata, tal-kondotta ta' dan il-kummer¢, b'mod
specjali rigward ir-rekwiziti tal-adegwatezza tal-kapital imposti mid-Direttiva
93/6/KEE, il-pro¢eduri amministrattivi u tal-kontabbilta u I-mekkanizmi tal-
kontroll intern;

(b) sabiex jimmonitorjaw il-funzjonament xieraq tac-Centrital-kummer¢;

(©) sabiex jimponu s-sanzjonijiet;

(d) fl-appelli amministrattivi kontra d-decizjonijiet mehuda mill-awtoritajiet
kompetenti;

(e) fil-procedimenti tal-qorti mibdija skont I-Artikolu 79;

U] fil-mekkanizmu stragudizzjarju ghall-ilmenti tal-investituri pprovdut fl-
Artikolu 80.

4. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards tekni¢i ta' implimentazzjoni biex
tistabbilixxi formoli, mudelli u pro¢eduri standard ghall-iskambju ta' informazzjoni.

L-AETS ghandha tissottometti dan 1-abbozz ta' standards teknici implimentattivi lill-
Kummissjoni sa [...]".

[I-Kummissjoni ged tinghata s-setgha tadotta I-istandards teknici ta' implimentazzjoni

“ GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 18-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

5. La dan I-Artikolu u langas I-Artikoli 81 jew 92 m'ghandhom jipprevjenu awtorita
kompetenti milli tittrazmetti 1ill-AETS, lill-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku
(minn hawn 'il quddiem imsejjah il-"BERS"), lill-banek ¢entrali, lis-Sistema Ewropea
tal-Banek Centrali u lill-BCE, fil-kapacita taghhom bhala awtoritajiet monetarji u,
meta jkun Xieraq, lill-awtoritajiet pubbli¢i I-ohra responsabbli ghas-sorveljanza tas-
sistemi tal-hlasijiet u tas-saldu, taghrif kunfidenzjali mahsub ghat-twettiq tal-kompiti
taghhom; bl-istess mod, dawn l-awtoritajiet jew il-korpi m'ghandhomx jigu pprevenuti
milli jikkomunikaw lill-awtoritajiet kompetenti dak it-taghrif 1i huma jistghu jehtiegu
biex iwettqu I-funzjonijict taghhom previsti f'din id-Direttiva jew fir-Regolament
(UE) Nru .../... [MiFIR|].

Artikolu 86
Medjazzjoni vinkolanti

1. L-awtoritajiet kompetenti jistghu jirreferu lill-AETS sitwazzjonijiet fejn talba relatata
ma' haga wahda minn dawn li gejjin tkun giet irrifjutata jew ma tkunx ittichdet
azzjoni dwarha fi Zmien ragonevoli:

(-a)  ghal kooperazzjoni Kif previst fl-Artikolu 83;

@ biex titwettaq attivita supervizorja, verifika fuq il-post jew investigazzjoni, kif
previst fl-Artikolu 84; ghal skambju ta' informazzjoni kif previst fl-
Artikolu 85.

la L-awtoritajiet kompetenti jistghu jirreferu wkoll ghas-sitwazzjonijiet tal-AETS fejn
awtorita kompetenti ma tagbilx dwar il-procéedura jew il-kontenut ta' azzjoni jew
nuqqas ta' azzjoni ta' awtorita kompetenti ta' Stat Membru iehor, li huma relatati
ma' kwalunkwe dispoZizzjoni ta' din id-Direttiva jew tar-Regolament Nru .../...
[MIFIR].

2. Fis-sitwazzjonijiet imsemmija fil-paragrafu 1, I-AETS tista' tagixxi skont 1-Artikolu 19
tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010, minghajr pregudizzju ghall-possibbiltajiet li
tirrifjuta 1i tagixxi fuq talba ghal informazzjoni prevista fl-Artikolu 87 u ghall-
possibbilta li I-AETS tagixxi skont 1-Artikolu 17 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 87
Ir-rifjut tal-kooperazzjoni

Awtorita kompetenti tista' tirrifjuta li tagixxi fuq talba ghall-kooperazzjoni f'investigazzjoni ,
verifika fuq il-post jew attivita supervizorja kif ipprovdut fl-Artikolu 88 jew li tiskambja t-
taghrif kif ipprovdut fl-Artikolu 85 biss meta:

(-a)  din I-investigazzjoni, verifika fuq il-post, attivita tas-sorveljanza jew l-iskambju tat-
taghrif jistghu jaffettwaw b'mod negattiv is-sovranita, is-sigurta jew il-politika
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pubblika tal-Istat Membru indirizzat;

€)) ikunu diga nbdew il-pro¢edimenti gudizzjarji rigward 1-istess azzjonijiet u I-istess
persuni quddiem l-awtoritajiet tal-Istat Membru indirizzat;

(b) tkun diga nghatat is-sentenza finali fl-Istat Membru indirizzat rigward I-istess persuni
u l-istess azzjonijiet.

Fil-kaz ta' dan ir-rifjut, I-awtorita kompetenti ghandha tinnotifika lill-awtorita kompetenti tat-
talba u lill-AETS kif mehtieg, billi tipprovdi taghrif iddettaljat kemm jista' jkun.

Artikolu 88
Il-konsultazzjoni gabel I-awtorizzazzjoni

1. L-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru I-ichor involut ghandhom jigu kkonsultati
gabel il-koncessjoni ta' awtorizzazzjoni lil ditta tal-investiment li tkun wahda minn
dawn li gejjin:

@ sussidjarja ta' ditta tal-investiment jew ta' istituzzjoni ta' kreditu awtorizzata fi
Stat Membru ichor; sussidjarja ta' intrapriza principali ta' ditta tal-investiment
jew ta' istituzzjoni ta' kreditu awtorizzata fi Stat Membru iehor;

(b) ditta kkontrollata mill-istess persuni fizi¢i jew guridici li jikkontrollaw ditta
tal-investiment jew istituzzjoni ta' kreditu awtorizzata fi Stat Membru ichor.

2. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru responsabbli ghas-supervizjoni tal-
istituzzjonijiet ta' kreditu jew tal-intraprizi tal-assigurazzjoni ghandha tigi kkonsultata
qabel ma tinghata awtorizzazzjoni lil ditta tal-investiment li tkun:

(@) sussidjarja ta' istituzzjoni ta' kreditu jew ta' intrapriza tal-assigurazzjoni
awtorizzata fl-Unjoni Ewropea; sussidjarja tal-intrapriza prin¢ipali ta'
istituzzjoni ta' kreditu jew ta' intrapriza tal-assigurazzjoni awtorizzata fl-
Unjoni Ewropea;

(b) ikkontrollata mill-istess persuna fizika jew guridika li tikkontrolla istituzzjoni
ta' kreditu jew intrapriza tal-assigurazzjoni awtorizzata fl-Unjoni Ewropea.

3. L-awtoritajiet kompetenti rilevanti msemmija fil-paragrafi 1 u 2 ghandhom
jikkonsultaw lil xulxin b'mod partikulari meta jkunu geghdin jivvalutaw kemm ikunu
xierga l-azzjonisti jew il-membri u I-fama u l-esperjenza tal-persuni li jidderiegu in-
negozju b'mod effettiv involut fil-gestjoni ta' entita ohra tal-istess grupp. Huma
ghandhom jiskambjaw it-taghrif kollu dwar kemm ikunu xierqa I1-azzjonisti jew il-
membri u dwar il-fama u I-esperjenza tal-persuni li jidderiegu b'mod effettiv in-
negozju li jkun ta' rilevanza ghall-awtoritajiet kompetenti I-ohra involuti, ghall-
konc¢essjoni ta' awtorizzazzjoni kif ukoll sabiex tigi vvalutata b'mod kontinwu 1-
konformita mal-kundizzjonijiet operatorji.

4. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta' standards tekni¢i ta' implimentazzjoni biex
tistabbilixxi formoli, mudelli u pro¢eduri standard ghall-konsultazzjoni ta' awtoritajiet
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kompetenti ohra qabel ma tinghata awtorizzazzjoni.

L-AETS ghandha tissottometti dan l-abbozz ta' standards teknici

implimentattivi lill-Kummissjoni sa [...J.

[I-Kummissjoni ged tinghata s-setgha tadotta I-istandards teknici ta' implimentazzjoni
msemmija fl-ewwel subparagrafu skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Artikolu 89
Is-setghat tal-Istati Membri ospitanti

L-Istati Membri ospitanti ghandhom jipprovdu li 1-awtorita kompetenti tista' , ghall-
ghanijiet tal-istatistika, tehtieg lid-ditti kollha tal-investiment li jkollhom frieghi fit-
territorji taghhom jirrappurtawlhom perjodikament dwar l-attivitajiet ta' dawn il-
frieghi.

Huma u jezercitaw ir-responsabbiltajiet taghhom skont din id-Direttiva, I-Istati
Memobri ospitanti ghandhom jipprovdu li 1-awtorita kompetenti tista' tehtieg lill-
frieghi tad-ditti tal-investiment jipprovdu t-taghrif mehtieg sabiex tigi mmonitorjata 1-
konformita taghhom mal-istandards iffissati mill-Istat Membru ospitanti li japplikaw
ghalihom fil-kazijiet ipprovduti fl-Artikolu 37(8). Dawn ir-rekwiziti ma jistghux
ikunu iktar stringenti minn dawk li jimponi I-istess Stat Membru fuq id-ditti stabbiliti
fih sabiex jimmonitorja |-konformita taghhom mal-istess standards.

Artikolu 90
[I-mizuri prekawzjonarji li jridu jittiehdu mill-Istati Membri ospitanti

Meta l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti jkollha ragunijiet ¢ari u li
jistghu jintwerew sabiex temmen illi ditta tal-investiment li tagixxi gewwa t-territorju
ta' dak I-Istat Membru bil-liberta li tipprovdi s-servizzi tkun bi ksur tal-obbligi li
johorgu mid-dispozizzjonijiet adottati skont din id-Direttiva jew li ditta tal-investiment
li jkollha fergha fit-territorju tieghu tkun bi ksur tal-obbligi li johorgu mid-
dispozizzjonijiet adottati skont din id-Direttiva li ma jikkonferixxux poteri fuq I-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti , ghandha tirreferi dawn is-sejbiet lill-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju .

Jekk, minkejja I-mizuri mehuda mill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-
domicilju jew minhabba li dawn il-mizuri jinstabu inadegwati, id-ditta tal-investiment
tippersisti li tagixxi f'manjiera li tkun ta' pregudizzju bi¢-car ghall-interessi tal-
investituri tal-Istat Membru ospitanti jew tal-funzjonament tajjeb tas-swieq, ghandu
japplika dan li gej:

@ wara li tgharraf lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju, 1-

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 18-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti ghandha tiehu 1-mizuri kollha
X-xierqa sabiex tipprotegi lill-investituri u I-funzjonament tajjeb tas-swieq, li
ghandhom jinkludu I-possibbilta li jigi pprevenut li d-ditti tal-investiment li
jkunu geghdin jiksru I-ligi milli jibdew tranzazzjonijiet ohra fit-territorji
taghha . II-Kummissjoni u I-AETS ghandhom jigu informati bit-tali mizuri
minghajr dewmien; u

(b) L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti tista' tirreferi din il-kwistjoni
lilI-AETS, li tista' tagixxi skont is-setghat moghtija lilha skont 1-Artikolu 19
tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

2. Meta l-awtoritajiet kompetenti ta' Stat Membru ospitanti jaccertaw ruhhom illi ditta
tal-investiment li jkollha fergha gewwa t-territorju ta' dak I-Istat Membru tkun bi ksur
tad-dispozizzjonijiet legali jew regolatorji adottati f'dak I-Istat skont dawk id-
dispozizzjonijiet ta' din id-Direttiva li jikkonferixxu poteri fuq l-awtoritajiet
kompetenti tal-Istat Membru ospitanti , dawn l-awtoritajiet ghandhom jehtiegu illi d-
ditta tal-investiment ikkoncernata ggib fi tmiemha s-sitwazzjoni irregolari taghha.

Jekk id-ditta tal-investiment konc¢ernata tonqos milli tichu 1-passi mehtiega, 1-
awtoritajiet kompetenti tal-1stat Membru ospitanti ghandhom jiehdu l-mizuri x-Xxierga
kollha sabiex jizguraw illi d-ditta tal-investiment koncernata ggib fi tmiemha s-
sitwazzjoni irregolari taghha. In-natura ta' dawn il-mizuri ghandha tigi kkomunikata
lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju .

F'kaz li, minkejja 1-mizuri mehuda mill-Istat Membru ospitanti, id-ditta tal-investiment
tippersisti li tikser id-dispozizzjonijiet legali jew regolatorji msemmija fl-ewwel
subparagrafu fis-sehh fl-Istat Membru ospitanti, I-awtorita kompetenti tal-Istat
Membru ospitanti ghandha, wara li tgharraf lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru
tad-domicilju, tiechu 1-mizuri kollha xierqa mehtiega sabiex tipprotegi lill-investituri u
I-funzjonament tajjeb tas-swieq. Il-Kummissjoni u I-AETS ghandhom jigu informati
b'tali mizuri minghajr dewmien.

Barra minn hekk, I-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti tista' tirreferi |-
kwistjoni lill-AETS, li tista' tagixxi f’konformita mas-setghat moghtija lilha skont I-
Artikolu 19 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

3. Meta I-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti ta' suq regolat, ta' MTF jew ta'
OTF ikollha ragunijiet ¢ari u li jistghu jigu murija sabiex temmen illi dan is-suq
regolat, din I-MTF jew din I-OTF ikunu bi ksur tal-obbligi li johorgu mid-
dispozizzjonijiet adottati skont din id-Direttiva, ghandha tirreferi dawn is-sejbiet lill-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tas-suq regolat jew tal-MTF jew
tal-OTF .

F'kaz li, minkejja 1-mizuri mehuda mill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-
domic¢ilju jew minhabba li dawn il-mizuri jinstabu inadegwati, dak is-suq regolat jew
I-MTF jippersistu li jagixxu f'manjiera li tkun ta' pregudizzju ¢ar ghall-interessi tal-
investituri tal-Istat Membru ospitanti jew tal-funzjonament Xieraq tas-swieq, I-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru ospitanti ghandha, wara li tgharraf lill-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju, tiehu 1-mizuri kollha xierqa mehtiega
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sabiex tipprotegi lill-investituri u I-funzjonament tajjeb tas-swieq, li ghandhom
jinkludu I-possibbilta li jigu pprevenuti dak is-suq regolat jew I-MTF milli jaghmlu 1-
arrangamenti taghhom disponibbli lill-membri remoti jew lill-parte¢ipanti stabbiliti fl-
Istat Membru ospitanti. [I-Kummissjoni u I-AETS ghandhom jigu informati b'tali
mizuri minghajr dewmien.

Barra minn hekk, I-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti tista' tirreferi |-
kwistjoni lill-AETS, li tista' tagixxi fkonformita mas-setghat moghtija lilha skont 1-
Artikolu 19 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Kull mizura adottata skont il-paragrafi 1, 2 jew 3 li tinvolvi sanzjonijiet jew
restrizzjonijiet rigward l-attivitajiet ta' ditta tal-investiment jew ta' suq regolat ghandha
tkun iggustifikata kif jixraq u kkomunikata lid-ditta tal-investiment konc¢ernata jew
lis-suq regolat koncernat.

Artikolu 91

Kooperazzjoni u skambju ta' informazzjoni mal-AETS fi hdan is-Sistema Ewropea tas-
Supervizuri Finanzjarji (SESF), u mas-Sistema Ewropea ta' Banek Centrali (SEBC)

L-awtoritajiet kompetenti, bhala partijiet tal-SESF, ghandhom jikkooperaw
b'fiducja u b'rispett reciproku, partikolarment meta jizguraw il-fluss ta'
informazzjoni adegwata u affidabbli bejnhom u I-partijiet I-ohra tal-SESF bi gbil
mal-prinéipju tal-kooperazzjoni sinéiera skont I-Artikolu 4(3) tat-Trattat dwar |-
Unjoni Ewropea.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jikkooperaw mal-AETS ghall-finijiet ta' din id-
Direttiva, skont ir-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jipprovdu, minghajr dewmien, lill-AETS bl-
informazzjoni kollha mehtiega biex twettag dmirijietha skont din id-Direttiva u skont
ir-Regolament (UE) Nru .../... [MIFIR] u skont ir-Regolament 1095/2010, u skont il-
htiega, jipprovdu I-banek éentrali tas-SEBC bl-informazzjoni rilevanti kollha ghall-
prestazzjoni tal-funzjonijiet taghhom.

Artikolu 91a
Protezzjoni tad-Dejta

Fir-rigward tal-ipprocessar ta' dejta personali mwettaq minn Stati Membri fi hdan il-qafas
ta’ din id-Direttiva u tar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR], I-awtoritajiet kompetenti
ghandhom japplikaw id-dispoZizzjonijiet tad-Direttiva 95/46/KE u r-regoli nazzjonali li
jimplimentaw dik id-Direttiva. Fir-rigward tal-ipprocessar ta' dejta personali mill-AETS fi
hdan il-qafas ta' din id-Direttiva u tar-Regolament (UE) Nru.../... [MiFIR], I-AETS
ghandha tikkonforma mad-dispozizzjonijiet tar-Regolament (KE) Nru 45/2001.
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Artikolu 91b
Kumitat konsultattiv tal-AETS dwar il-kummer¢ bi frekwenza gholja

Sat-30 ta' Gunju 2014, |-AETS ghandha twaqqaf kumitat konsultattiv ta’ esperti nazzjonali
biex jiddeterminaw l|-iZviluppi tan-negozjar bi frekwenza gholja li jistghu potenzjalment
jikkostitwixxu manipulazzjoni tas-suq bl-ghan li:

()
(b)

jikber |-gharfien tal-AETS dwar in-negozjar bi frekwenza gholja; u

tigi pprovduta lista ta’ prattiki abbuZivi fir-rigward tan-negozjar ta' frekwenza
gholja, inkluzi spoofing, quote stuffing u layering, ghall-finijiet tal-Artikolu 5(1a)
tar-Regolament (UE) Nru .../.... [MAR].

Artikolu 91c
Kumitat konsultattiv tal-AETS ghat-teknologija fis-swieq finanzjarji

Sat-30 ta' Gunju 2014, |-AETS ghandha tistabbilixxi kumitat konsultattiv ta’ esperti
nazzjonali biex tistabbilixxi liema Zviluppi teknologici fis-swieq jistghu potenzjalment
Jikkostitwixxu abbu? tas-suq jew manipulazzjoni tas-suq bl-ghan li:

()

(b)

(©)

Zieda fl-gharfien tal-AETS dwar teknologija gdida rigward strategiji ta' negozjar u
I-potenzjal taghhom ghal abbuz;

Zieda mal-lista ta' prattiki abbuZzivi li diga gew identifikati li jikkoncéernaw
direttament strategiji ta' negozjar ta' frekwenza gholja; u

valutazzjoni tal-effikacja ta' approcéi differenti ta’ postijiet ta' negozjar biex jigu
ttrattati r-riskji assocjati ma' prattiki godda ta' negozjar.

Bhala rizultat tal-valutazzjoni msemmija fil-punt (c) tal-ewwel paragrafu, I-AETS ghandha
tohloq linji gwida addizzjonali ghall-ahjar prattika fis-swieq finanzjarji kollha tal-Unjoni.

1.

IL-KAPITOLU Il

IL-KOOPERAZZJONI MA' PAJJIZI TERZI

Artikolu 92
L-iskambju tat-taghrif mal-pajjizi terzi

L-Istati Membri u, skont I-Artikolu 33 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010, I-AETS,
jistghu jikkonkludu ftehimiet ta' kooperazzjoni li jipprevedu 1-iskambju informazzjoni
mal-awtoritajiet kompetenti ta' pajjizi terzi biss jekk l-informazzjoni zvelata tkun
soggetta ghal garanziji ta' segretezza professjonali mill-ingas ekwivalenti ghal dawk
mehtiega skont 1-Artikolu 81. Dan |-iskambju ta' informazzjoni jrid ikun mahsub ghat-
twettiq tal-kompiti ta’ dawk I-awtoritajiet kompetenti.
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Stat Membru ghandu jittrasferixxi dejta personali lil pajjiz terz skont il-Kapitolu IV
tad-Direttiva 95/46/KE.

L-AETS ghandha tittrasferixxi d-dejta personali lil pajjiz terz skont 1-Artikolu 9 tar-
Regolament (UE) Nru 45/2001.

L-Istati Membri u I-AETS jistghu jikkonkludu wkoll ftehimiet ta' kooperazzjoni li

guridici ta' pajjiz terz responsabbli ghal wiehed jew aktar minn dawn li gejjin:

€)) IS-supervizjoni ta' istituzzjonijiet ta' kreditu, istituzzjonijiet finanzjarji ohrajn u
intraprizi tal-assigurazzjoni u s-supervizjoni tas-swieq finanzjarji;

(b) il-likwidazzjoni u |-falliment ta' ditti tal-investiment u proceduri ohra simili;

(© it-twettiq ta' awditjar statutorju tal-kontijiet ta' ditti tal-investiment u
istituzzjonijiet finanzjarji ohrajn, ta' istituzzjonijiet ta' kreditu u intraprizi tal-
assigurazzjoni fit-twettiq tal-funzjonijiet supervizorji taghhom , jew 1-
amministrazzjoni ta' skemi tal-kumpens fit-twettiq tal-funzjonijiet taghhom;

(d) is-sorveljanza tal-korpi involuti fil-likwidazzjoni u I-falliment ta' ditti tal-
investiment u fi pro¢eduri ohra simili;

(e is-sorveljanza ta' persuni inkarigati mit-twettiq tal- awditjar statutorju tal-
kontijiet tal-intraprizi tal-assigurazzjoni, l-istituzzjonijiet ta' kreditu, id-ditti tal-
investiment u istituzzjonijiet finanzjarji ohrajn.

()] is-sorveljanza ta' persuni attivi fis-swieq tal-kwoti tal-emissjonijiet ghall-
finijiet tal-izgurar ta' stampa generali konsolidata tas-swieq finanzjarji u spot.

[I-ftehimiet tal-kooperazzjoni msemmija fit-tielet subparagrafu jistghu jigu konkluzi
biss jekk I-informazzjoni zvelata tkun soggetta ghall-garanziji tas-segretezza
professjonali li jkunu mill-ingas ekwivalenti ghal dawk mehtiega skont I-Artikolu 81.
Dan l-iskambju ta' informazzjoni ghandu jkun mahsub ghat-twettiq tal-kompiti ta'
kooperazzjoni jinvolvi t-trasferiment ta' dejta personali min-naha ta' Stat Membru, dan
it-trasferiment ghandu jkun konformi mal-Kapitolu IV tad-Direttiva 95/46/KE u mar-
Regolament (KE) Nru 45/2001 fkaz li 1-AETS tkun involuta fit-trasferiment.

2. Meta t-taghrif jorigina fi Stat Membru ichor, ma jistax jigi zvelat minghajr il-gbil
espresss tal-awtoritajiet kompetenti li jkunu ttrazmettewh u, meta jkun xieraq , ghall-
ghanijiet biss li ghalihom dawn l-awtoritajiet ikunu taw il-gbil taghhom. L-istess
dispozizzjoni tapplika ghat-taghrif ipprovdut mill-awtoritajiet kompetenti ta' pajjiz
terz.
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IT-TITOLU VII
KAPITOLU 1

ATTI DELEGATI

| Artikolu 94
Ezercizzju tad-delega

[I-Kummissjoni ged tinghata s-setgha tadotta atti delegati bil-kundizzjonijiet stabbiliti
f'dan I-Artikolu.

Id-delega tas-setgha msemmija fl-Artikolu 2(3), I-Artikolu 4(2)(1), (3), (11), (12) u
(27) sa (33d), I-Artikolu 13(1), I-Artikolu 16(12), I-Artikolu 17(6), I-Artikolu 23(3), I-
Artikolu 24(8), I-Artikolu 25(6), I-Artikolu 27(7), I-Artikolu 28(3), I-Artikolu 30(5),
I-Artikolu 32(3), I-Artikolu 35(8), I-Artikolu 44(4), I-Artikolu 51(7), I-Artikolu 52(6),
I-Artikolu 53(4), I-Artikolu 60(5), I-Artikolu 66(6) u (7), 67(7) u (8), I-Artikolu
67a(3) u (6), I-Artikolu 68(5) u I-Artikolu 83(7) ghandha tinghata ghal perjodu
indeterminat taz-zmien minn ...".

Id-delega tas-setgha msemmija fl-Artikolu 2(3), I-Artikolu 4(2)(1), (3), (11), (12) u
(27) sa (33d), I-Artikolu 13(1), I-Artikolu 16(12), I-Artikolu 17(6), I-Artikolu 23(3), I-
Artikolu 24(8), I-Artikolu 25(6), I-Artikolu 27(7), I-Artikolu 28(3), I-Artikolu 30(5),
I-Artikolu 32(3), I-Artikolu 35(8), I-Artikolu 44(4), I-Artikolu 51(7), I-Artikolu 52(6),
I-Artikolu 53(4), I-Artikolu 60(5), I-Artikolu 66(6) u (7), 67(7) u (8), I-Artikolu
67a(3) u (6), I-Artikolu 68(5) u I-Artikolu 83(7) ghandha tinghata ghal perjodu
indeterminat taz-zmien minn .... Decizjoni ta' revoka ghandha ttemm id-delega tas-
setgha specifikata f'dik id-decizjoni. Ghandha tidhol fis-sehh I-ghada tal-
pubblikazzjoni taghha f11-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea jew f'data aktar tard
specifikata fiha. M'ghandha taffettwa 1-validita tal-ebda att iddelegat li jkun diga fis-
sehh.

Malli tadotta att iddelegat, il-Kummissjoni ghandha tinnotifikah fl-istess hin lill-
Parlament Ewropew u lill-Kunsill.

Att iddelegat adottat skont I-Artikolu 2(3), I-Artikolu 4(1), (3), (11), (12) u (27) sa
(33d), I-Artikolu 13(1), I-Artikolu 16(12), I-Artikolu 17(6), I-Artikolu 23(3), I-
Artikolu 24(8), I-Artikolu 25(6), I-Artikolu 27(7), I-Artikolu 28(3), I-Artikolu 30(5),
I-Artikolu 32(3), I-Artikolu 35(8), I-Artikolu 44(4), I-Artikolu 51(7), Artikolu 52(6),
I-Artikolu 53(4), I-Artikolu 60(5), I-Artikolu 66(6) u (7), 67(7) u (8), I-Artikolu
67a(3) u (6), I-Artikolu 68(5) jew I-Artikolu 83(7) ghandu jidhol fis-sehh biss jekk ma
tkun giet espressa l-ebda oggezzjoni la min-naha tal-Parlament Ewropew u langas
min-naha tal-Kunsill fi Zzmien tliet xhur min-notifika ta' dak I-att lill-Parlament

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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Ewropew u lill-Kunsill jew jekk, gabel ma jiskadi dak il-perjodu, il-Parlament
Ewropew u I-Kunsill it-tnejn ikunu gharrfu lill-Kummissjoni li mhux se joggezzjonaw
ghall-att. Dak il-perjodu ghandu jigi estiz bi tliet xhur fuq inizjattiva tal-Parlament
Ewropew jew tal-Kunsill.

KAPITOLU 2

ATTI TA' IMPLIMENTAZZJONI

Artikolu 95
Procedura ta' Kumitat

1. I1-Kummissjoni ghandha tkun assistita mill-Kumitat Ewropew tat-Titoli stabbilit bid-
Decizjoni tal-Kummissjoni 2001/528/KE?. Dak il-kumitat ghandu jkun kumitat skont
it-tifsira tar-Regolament (UE) Nru 182/20112.

2. Fejn issir refereneza ghal dan il-paragrafu, I-Artikolu 5 tar-Regolament (UE) Nru
182/2011 ghandu jkun applikabbli I .

KAPITOLU 3

ID-DISPOZIZZJONIJIET FINALI

Artikolu 96
Ir-rapporti u r-revizjoni

1. Qabel [...]" il-Kummissjoni, wara li tikkonsulta lill-AETS, ghandha tipprezenta rapport
lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar:

€)) il-funzjonament tal-facilitajiet organizzati tan-negozjar, filwaqt li tqis I-
esperjenzi miksuba mill-awtoritajiet kompetenti fil-gasam tas-supervizjoni, 1-
ghadd ta' OTFs awtorizzati fl-UE u s-sehem taghhom mis-suqg u b'mod
partikolari tezamina jekk humiex mehtiega aggustamenti ghad-definizzjoni
ta' OTF u jekk id-diversi strumenti koperti mill-kategorija OTF jibgqghux
xierqa;

(b) il-funzjonament tal-iskema ghas-swieq ta' tkabbir tal-intraprizi z-zghar u
medji, filwaqt li tqis I-ghadd ta' MTFs irregistrati bhala swieq ta' tkabbir tal-
intraprizi z-zghar u medji, I-ghadd ta' emittenti li hemm fihom u I-volumi
rilevanti tal-kummer¢;

! GU L 191, 13.7.1991, p.45.
2 GU L 55,28.2.2011, p. 13.
* GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 42 xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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(© I-impatt tar-rekwiziti marbutin mal-kummer¢ awtomatizzat u ta' frekwenza

gholja;

(d) I-esperjenza marbuta mal-mekkanizmu ghall-projbizzjoni ta' ¢erti prodotti u
¢erti prattiki, filwaqt 1i tqis kemm-il darba I-mekkanizmi jkunu tqabbdu u 1-
effetti taghhom;

(e I-impatt tal-applikazzjoni jew limiti u kontrolli tal-pezizzjonijiet dwar il-

likwidita, I-abbuz tas-suq u il-kundizzjonijiet xierqga ta' pprezzar u s-saldu fis-
swieq tad-derivati tal-komoditajiet;

()] il-funzjonament tas-sistema tal-consolidated tape stabbilita skont it-Titolu V,
b'mod partikulari d-disponibbilta ta' taghrif ta' kwalita gholja wara I-kummer¢
f'format ikkonsolidat 1i jigbor fih is-suq kollu fil-klassijiet kollha tal-assi bi
standards li jkunu facli ghall-utent u bi spiza ragonevoli.

(fa)  l-impatt tat-trasparenza fir-rigward tal-Alasijiet, il-kummissjonijiet jew il-
benefiécéji mhux fi flus u I-htiega taghhom li jigu trasferiti lill-klijenti kemm
Ji hdan Stati Membri u fi tranazzjonijiet transkonfinali.

Artikolu 96a
Il-persunal u r-riZorsi tal-AETS

Sa[...], I-AETS ghandha tevalwa I-htigiijiet ta' persunal u rizorsi li jirriZultaw mit-tehid
tas-setghat u d-dmirijiet taghha f'konformita ma’' din id-Direttiva u r-Regolament (UE) Nru
«oo/ees [MIFIR] u ghandha tipprezenta rapport lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill u lill-

Kummissjoni.
Artikolu 97
It-traspozizzjoni
1. L-Istati Membri ghandhom jadottaw u jippubblikaw, sa [...], il-ligijiet, ir-regolamenti

u d-dispozizzjonijiet amministrattivi mehtiega sabiex jikkonformaw mal-Artikoli 1 sa
5,7,9,10, 13 sa 25, 27 sa 32, 34 sa 37, 39, 41 sa 46, 48, 51 sa 54, 59 sa 69a, 71 sa
77,79, 80, 83, 84, 85, 87 sa 90, 92 sa 99 u I-Annessi | u 11 [lista tal-Artikoli kollha li
saru bidliet sustanzjali fihom meta mgabbel mad-Direttiva 2004/39/KE]. Huma
ghandhom jghaddu t-test ta' dawk id-dispozizzjonijiet lill-Kummissjoni minnufih, kif
ukoll tabella ta' korrelazzjoni bejn dawk id-dispozizzjonijiet u din id-Direttiva.

Meta I-Istati Membri jadottaw dawk id-dispozizzjonijiet, dawn ghandu jkun fihom
referenza ghal din id-Direttiva jew ghandu jkollhom maghhom it-tali referenza meta
jigu ppubblikati b'mod uffi¢jali. L-Istati Membri ghandhom jiddec¢iedu kif ghandha
ssir it-tali referenza. Huma ghandhom jinkludu wkoll dikjarazzjoni li tghid li r-

*k

GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 18-il xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: sentejn wara d-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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referenzi ghad-Direttivi mhassra minn din id-Direttiva fil-ligijiet, ir-regolamenti u d-
dispozizzjonijiet amministrattivi ezistenti ghandhom jinftehmu bhala referenzi ghal
din id-Direttiva. L-Istati Membri ghandhom jiddeciedu kif ghandha ssir it-tali
referenza u kif ghandha titfassal dik id-dikjarazzjoni.

L-Istati Membri ghandhom jibdew japplikaw dawk il-mizuri minn [...] hlief ghad-
dispozizzjonijiet li jittrasponu I-Artikolu 67(2) 1i ghandhom jibdew japplikaw minn

[.]"

2. L-Istati Membri ghandhom jikkomunikaw lill-Kummissjoni u lill-AETS it-test tad-
dispozizzjonijiet ewlenin tal-ligi nazzjonali li huma jadottaw fil-qasam kopert minn
din id-Direttiva.

Artikolu 98
Revoka

Id-Direttiva 2004/39/KE, kif emendata mill-atti elenkati fil-Parti A tal-Anness Ila ghandha
tithassar b'effett minn [...]*, minghajr pregudizzju ghall-obbligi tal-Istati Membri relatati
mal-limiti ta' ;mien ghat-traspoZizzjoni fil-ligi nazzjonali tad-Direttiva 2004/39/KE stabbiliti
fil-Parti B taghha.

Ir-referenzi ghad-Direttiva 2004/39/KE jew ghad-Direttiva 93/22/KEE ghandhom jinftiehmu
bhala referenzi ghal din id-Direttiva jew ghar-Regolament (UE) Nru .../... [MiFIR] u
ghandhom jinqraw skont it-tabelli ta’ korrelazzjoni stabbiliti fil-Partijiet A u B,
rispettivament, tal-Anness 11b.

Ir-referenzi ghat-termini ddefiniti fid-Direttiva 2004/39/KE jew fid-Direttiva 93/22/KEE jew
ghall-Artikoli taghhom ghandhom jinftehmu bhala referenzi ghat-termini ekwivalenti
ddefiniti f'din id-Direttiva u ghall-Artikoli ekwivalenti moghtija f'din id-Direttiva.

Artikolu 98a
Emenda tad-Direttiva 98/26/KE

Id-Direttiva 98/26/KE tigi emendata kif gej:
Fl-Artikolu 1, ghandu jizdied is-subparagrafu li gej:

""Din id-Direttiva ma ghandhiex tapplika ghall-kwoti tal-emissjonijiet ta' unitajiet ghall-
konformita mar-rekwiziti tad-Direttiva 2003/87/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill
tat-13 ta' Ottubru 2003 li tistabbilixxi skema ghall-iskambju ta' kwoti ta' emissjonijiet ta*
gassijiet b'effett ta’ serra gewwa [-Komunita*.

*GUL 275, 25.10.2003, p. 32."

* GU: jekk jo ghgbok dahhal id-data: 30 xahar wara d-data tad-dhul fis-sehh ta' din id-Direttiva.
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Artikolu 99
Dispozizzjonijiet tranzizzjonali
Ditti ta' pajjiz terz jistghu jfornu servizzi u attivitajiet permezz ta’ fergha fl-1stati Membri,
skont ir-regimi nazzjonali, sa sena wara l-adozzjoni mill-Kummissjoni ta' decizjoni b'rabta
mal-pajjiz terz rilevanti skont I-Artikolu 41(3).

Artikolu 100
Id-dhul fis-sehh

Din id-Direttiva ghandha tidhol fis-sehh fl-ghoxrin jum wara 1-pubblikazzjoni taghha f'Il-
Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea .

Artikolu 101
Id-destinatarji

Din id-Direttiva hija indirizzata lill-Istati Membri.

Maghmul fi ...,

Ghall- Parlament Ewropew Ghall-Kunsill
[1-President I1-President
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ANNESS |

IL-LISTA TAS-SERVIZZI U L-ATTIVITAJIET U L-ISTRUMENTI FINANZJARJI

TAQSIMA A

IS-SERVIZZI U L-ATTIVITAJIET TAL-INVESTIMENT

1) Ir-riceviment u t-trazmissjoni tal-ordnijiet b'rabta ma' strument finanzjarju wiched

jew iktar;

2 It-twettiq tal-ordnijiet f'isem il-klijenti;

3) In-negozjar f'isimhom stess;

4) [l-gestjoni tal-portafoll;

(5) [l-pariri dwar I-investiment;

(6) Is-sottoskrizzjoni tal-istrumenti finanzjarji u/jew it-tqeghid tal-istrumenti finanzjarji
fuq bazi ta' impenn sod;

(7) It-tqeghid tal-istrumenti finanzjarji minghajr bazi ta' impenn sod,

(8) It-thaddim tal-facilitajiet multilaterali tan-negozjar;

(10)

It-thaddim tal-facilitajiet organizzati tan-negozjar.

TAQSIMA B

|S-SERVIZZI ANCILLARI

(-1a) It-tharis u I-amministrazzjoni tal-istrumenti finanzjarji ghall-klijenti, inkluzi I-

kustodja u s-servizzi relatati bhalma huma l-immaniggjar tal-flus/tal-kollateral;

1) L-ghoti ta' krediti jew selfiet lil investitur sabiex ikun permess li jwettaq tranzazzjoni
fi strument finanzjarju wiehed jew iktar, meta d-ditta 1i tikkoncedi I-kreditu jew is-self
tkun involuta fit-tranzazzjoni;

2 [l-pariri lill-intraprizi dwar I-istruttura tal-kapital, |-istrategija industrijali u materji
relatati u l-pariri u s-servizzi li ghandhom x'jagsmu mal-fuzjonijiet u X-Xiri ta'
intraprizi,

3) Is-servizzi tal-kambju meta dawn ikunu marbutin mal-provvediment tas-servizzi tal-
investiment;

4) Ir-ricerka dwar I-investiment u l-analizi finanzjarja jew ghamliet ohra ta'
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rakkomandazzjonijiet generali li ghandhom X'jagsmu mat-tranzazzjonijiet fl-
istrumenti finanzjarji;

(5) Is-servizzi li ghandhom x'jagsmu mas-sottoskrizzjoni;

(6) Is-servizzi u l-attivitajiet ta' investiment kif ukoll is-servizzi ancillaru tat-tip inkluzi
fit-Tagsimiet A u B tal-Anness I li jkollhom x'jagsmu mal-irfid tad-derivati inkluzi fit-
Tagsima C - 5, 6, 7 u 10 meta dawn ikunu konnessi mal-provvediment tal-investiment
jew is-servizzi ancillari.

TAQSIMA C

L-ISTRUMENTI FINANZJARJI

1) It-titoli trasferibbli ;

2 L-istrumenti tas-suq tal-flus;

3) L-unitajiet fl-intraprizi ghall-investiment kollettiv;

4) L-opzjonijiet, futuri, swaps, ftehimiet b'rata forward u kwalunkwe kuntratt ichor tad-
derivati li ghandu x'jagsam mat-titoli, il-valuti, ir-rati jew rendimenti tal-imghax,

I jew strumenti ohra tad-derivati, indi¢ijiet finanzjarji jew mizuri finanzjarji li jistghu
jigu saldati b'mod fiziku jew fi flus ;

(5) L-opzjonijiet, futuri, swaps, ftehimiet b'rata forward u kwalunkwe kuntratt ta' derivati
li jkollu x'jagsam mal-komoditajiet li jridu jigu saldati fi flus jew jistghu jigu saldati fi
flus fuq I-ghazla ta' wahda mill-partijiet aktar milli minhabba kontumacja jew
avveniment ta' terminazzjoni;

(6) L-opzjonijiet, futuri, swaps, ftehimiet b'rata forward u kwalunkwe kuntratt ichor ta'
derivati li jkollu x'jagsam mal-komoditajiet li mhumiex intizi li jigu saldati b'mod
fiziku, sakemm ikunu nnegozjati f'suq regolat u/jew MTF;

(6a) ll-kuntratti ta' assigurazzjoni marbuta ma' strumenti relatati mal-investiment;

(7) L-opzjonijiet, futuri, swaps, ftehimiet b'rata forward u kwalunkwe kuntratt ichor ta'
derivati li jkollu x'jagsam mal-komoditajiet li jistghu jigu saldati b'mod fiziku mhux
imsemmi xorta ohra f'C.6 u 1i ma jkunux ghal ghanijiet kummerc¢jali, li jkollhom il-
karatteristici ta' strumenti finanzjarji ohra ta' derivati, filwaqt li jitqies, fost hwejjeg
ohra, li jigu kklerjati u saldati permezz ta' ¢entri tal-ikklerjar rikonoxxuti jew ikunu
soggetti ghas-sejhiet regolari tal-margini;

(8) L-istrumenti derivati ghat-trasferiment tar-riskju tal-kreditu;

9) [I-kuntratti finanzjarji ghad-differenzi;

(10)  L-opzjonijiet, futuri, swaps, ftehimiet b'rata forward u kwalunkwe kuntratt iehor ta'
derivati li jkollhom x'jagsmu mal-varjabbli klimati¢i, ir-rati tal-garr tal-merkanzija, il-
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(11)

(11a)

kwoti tal-emissjonijiet jew ir-rati tal-inflazzjoni jew statistici ekonomici ohra uffi¢jali
li jridu jigu saldati fi flus jew jistghu jigu saldati fi flus fuq il-ghazla ta' wahda mill-
partijiet aktar milli minhabba kontumacja jew avveniment ta' terminazzjoni, kif ukoll
kull kuntratt ta' derivati li jkolli x'jagsam mal-attivi, id-drittijiet, 1-obbligi, l-indicijiet
jew il-mizuri mhux imsemmija xorta ohra f'din it-Taqgsima, li jkollhom il-karatteristici
ta' strumenti finanzjarji ohra ta' derivati, filwaqt li jitqies jekk, fost hwejjeg ohra jigux
innegozjati f'suq regolat jew MTF, jigux ikklerjati u saldati permezz ta' ¢entri tal-
ikklerjar rikonoxxuti jew ikunu soggetti ghal sejhiet regolari tal-margini;

Il-kwoti tal-emissjonijiet 1i jikkonsistu fi kwalunkwe unita rrikonoxxuta ghall-
konformita mar-rekwiziti tad-Direttiva 2003/87/KE (l-iskema ghan-negozjar tal-
emissjonijiet).

Specifikazzjonijiet addizzjonali b'rabta mal-punti (7) u (10).

Ghall-finijiet tal-punt (7), kuntratt li ma jkunx spot contract fit-tifsira tal-paragrafu
2 u li ma jkunx kopert mill-paragrafu 4 ghandu jitqies bhala kuntratt li ghandu I-
karatteristici ta’ strumenti finanzarji derivati ohra u li mhux ghal finijiet
kummerdjali jekk jissodisfa I-kundizzjonijiet li gejjin:

(@)  jissodisfa wiehed mis-settijiet ta’' kriterji li gejjin:

Q) Jigi nnegozjat f'facilita tan-negozjar ta’' pajji terz li twettaq funzjoni
simili ghal suq regolat, MTF jew OTF;

(i) ikun esplic¢itament iddikjarat sabiex isir negozju dwaru, jew ikun
suggett ghar-regoli ta' suq regolat, ta’ MTF, OTF jew ta' facilita tan-
negozjar ta' pajjiz terg ta' din ix-xorta;

(ili)  ikun espli¢itament iddikjarat li huwa ekwivalenti ghal kuntratt
innegozjat f'suq regolat, MTF, OTF jew f'facilita tan-negozjar ta’
pajjiz terg ta' din ix-xorta;

(b)  jigi kklerjat minn clearing house jew minn entita ohra li twettaq l-istess
Junzjonijiet bhal kontroparti ¢entrali, jew ikun hemm arrangamenti ghall-pagament
Jew ghall-provvista ta' margni b'relazzjoni ghall-kuntratt;

(c)  jigi standardizzat sabiex, b'mod partikolari, il-prezz, il-lott, id-data tal-
konsenja jew termini ohra jigu ddeterminati b'mod principali b'referenza
ghal prezzijiet ippubblikati regolarment, lottijiet standard jew dati standard
ta' konsenja.

Spot contract ghall-finijiet tal-paragrafu 1 tfisser kuntratt ghall-bejgh ta' komodita,
assi jew dritt, li skond it-termini tieghu il-konsenja tkun skedata biex issir fl-itwal
mill-perjodi li gejjin:

(@  jumejn ta’ negozjar;

(b) il-perjodu generalment accéettat fis-suq ghal dik il-komodita, assi jew dritt
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bhala I-perjodu standard ta' konsenja.

Madankollu, kuntratt mhuwiex spot contract jekk, irrispettivament mit-termini
espliciti tieghu, ikun hemm arrangament bejn il-partijiet tal-kuntratt li I-konsenja
tat-titolu sottostanti ghandha tigi posposta u m'ghandiex titwettaq fil-perjodu li
jissemma fl-ewwel subparagrafu.

Ghall-finijiet tal-punt (10), kuntratt derivattiv relatat ma’ titolu sottostanti li
jissemma f'din it-Tagsima ghandu jitqies bhala kuntratt li ghandu [-karatteristici ta'
strumenti finanzjarji derivati ohrajn jekk tigi sodisfatta wahda mill-kundizzjonijiet li

gejjin:

(@) dak il-kuntratt jithallas bi flus kontanti jew jista' jithallas bi flus kontanti
skond kif taghZel parti wahda jew aktar, ghal raguni ohra ghajr minhabba
nuqgqas ta' hlas jew avveniment iehor ta' terminazzjoni;

(11a) Specifikazzjonijiet addizzjonali fir-rigward tal-punti (7) u (10)_(b) li I-kuntratt
huwa negozjat f'suq regolat, MTF jew OTF;

(© il-kundizzjonijiet stabbiliti fil-paragrafu 1 gew sodisfatti b'relazzjoni ma' dak
il-kuntratt.

Kuntratt ghandu jitqies li huwa ghal skopijiet kummerdcjali ghall-finijiet tal-punt (7)
u bhala kuntratt li m'ghandux il-karatteristici ta' strumenti finanzarji derivati
ohirajn ghall-finijiet tal-punt (7) u (10) jekk parti tidhol fih ma' operatur jew
amministratur ta’ gradilja tat-tranZmissjoni tal-energija, ta' mekkani;mu ta’
bbilanéjar tal-energija jew ta' netwerk ta' pipeline, jew jidhol fih [-operatur jew I-
amministratur innifsu, u jkun mehtieg li I-prowvisti U |-uzi tal-energiji fi ;mien
partikolari jinammu f'bilanc.

Minbarra I-kuntratti derivati ta' tip li jissemma’ fil-punt (10), kuntratt derivattiv
relatat ma' kwalunkwe fattur milli gejjin ghandu jaqa' taht il-punt (10) jekk
jissodisfa I-kriterji stabbiliti kemm fil-punt (10) u kif ukoll fil-paragrafu 3:

(@) il-bandwidth tat-telekomunikazzjonijiet;
(b) il-kapacita ghall-hazna tal-komoditajiet;
(©) il-kapacita ghat-tranimissjoni jew ghat-trasport relatata mal-komoditajiet,

kemm jekk kejbil, pipeline jew mezzi ohrajn;

(d) koncessjoni, kreditu, permess, dritt jew assi simili li tkun direttament
konnessa mal-provvista, mad-distribuzzjoni jew mal-konsum tal-energija li
gejja minn riZorsi rinnovabbli;

(e) varjabbli geologika, ambjentali jew fiZika ohra;

()] kwalunkwe assi jew dritt iehor ta' natura fungibbli, ghajr dritt li jigi ricevut
servizz, li jista' jigi ttrasferit;
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(9) indici jew mizura relatata mal-prezz jew mal-valur ta’, jew mal-volum ta’
tranzazzjoni fi kwalunkwe assi, dritt, servizz jew obbligu.

IT-TAQSIMA D

LISTA TAS-SERVIZZI TA' RRAPPURTAR TAD-DEJTA
1) It-thaddim ta' arrangament approvat ghall-pubblikazzjoni;
2 It-thaddim ta' fornitur tas-sistema tal-consolidated tape;

3) It-thaddim ta' mekkanizmu approvat ghar-rappurtar.

ANNESS 11

IL-KLIJENTI PROFESSJONALI GHALL-GHANUIIET TA' DIN ID-DIRETTIVA

Klijent professjonali huwa klijent li jippossjiedi ghandu I-esperjenza, I-gharfien u |-
kompetenza sabiex jiehu d-decizjonijiet tal-investiment tieghu stess u jivvaluta sewwa r-
riskji 1i jgorru. Sabiex jigi kkunsidrat bhala klijent professjonali, il-klijent irid jikkonforma
mal-kriterji li gejjin:

|. IL-KATEGORNI TAL-KLIJENT LI HUMA KKUNSIDRATI LI HUMA PROFESSJONALI

Dawn li gejjin kollha ghandhom jitqiesu bhala klijenti professjonali fis-servizzi u I-
attivitajiet kollha tal-investiment u fl-istrumenti finanzjarji kollha ghall-ghanijiet ta' din id-
Direttiva:

(1) L-entitajiet 1i huma mehtiega li jkunu awtorizzati jew irregolati sabiex joperaw fis-
swieq finanzjarji. ll-lista ta' hawn taht ghandha tinftiehem i tinkludi I-entitajiet kollha
awtorizzati li jkunu ged iwettqu l-attivitajiet karatteristici tal-entitajiet imsemmija: |-
entitajiet awtorizzati minn Stat Membru skont Direttiva, |-entitajiet awtorizzati jew
irregolati minn Stat Membru minghajr riferiment ghal Direttiva partikulari u I-
entitajiet awtorizzati jew irregolati minn pajjiz terz :

@ I-istituzzjonijiet ta' kreditu;

(b) id-ditti tal-investiment;

(© istituzzjonijiet finanzjarji ohra awtorizzati jew regolati;

(d) il-kumpaniji tal-assigurazzjoni;

(e) I-iskemi ta' investiment kollettiv u I-kumpaniji manigerjali ta' dawn l-iskemi;
()] il-fondi tal-pensjonijiet u I-kumpaniji manigerjali ta' dawn il-fondi;

(9) in-negozjanti tal-komoditajiet u tad-derivati tal-komoditajiet;
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(h) I-intraprizi lokali;
Q) investituri ohra istituzzjonali;

2 L-intraprizi I-kbar li jissodisfaw tnejn mir-rekwiziti li gejjin dwar id-dags fuq il-bazi
ta' kumpanija:

— it-total tal-karta

tal-bilané: EUR 2 000 0000

— il-fatturat nett: EUR 40 000 000

— il-fondi proprji: EUR 2 000 000

3) Il-gvernijiet nazzjonali u regjonali, inkluzi |-korpi pubbli¢i li jimmaniggaw id-dejn
pubbliku fil-livell nazzjonali jew regjonali, il-Banek Centrali, 1-istituzzjonijiet
internazzjonali u supranazzjonali bhalma huma 1-Bank Dinji, il-FMI, il-BCE u I-
BEI u organizzazzjonijiet internazzjonali simili ohrajn.

(4)  Investituri ohra istituzzjonali li 1-attivita ewlenija taghhom hija li jinvestu fl-
istrumenti finanzjarji, inkluzi l-entitajiet iddedikati ghat-titolizzazzjoni tal-assi jew
ghal tranzazzjonijiet finanzjarji ohra.

L-entitajiet imsemmija hawn fuq huma kkunsidrati bhala klijenti professjonali. Iridu
madankollu jithallew jitolbu trattament bhala klijenti mhux professjonali u d-ditti tal-
investiment jistghu jagblu li jipprovdu livell oghla ta' protezzjoni. Meta 1-klijent ta' ditta tal-
investiment ikun intrapriza msemmija hawn fug, id-ditta tal-investiment trid tgharrfu, qabel
tipprovdilu kwalunkwe servizz, li, fuq il-bazi tat-taghrif disponibbli ghad-ditta, il-klijent
jitgies li huwa klijent professjonali, u se jigi ttrattat bhala tali ghajr jekk id-ditta u I-klijent
jiftehmu mod iehor . Id-ditta trid tgharraf ukoll lill-klijent li huwa jista' jitlob varjazzjoni fit-
termini tal-ftehim biex jikseb livell oghla ta' protezzjoni.

Hija r-responsabbilta tal-klijent li jitqies bhala klijent professjonali li jitlob livell oghla ta'
protezzjoni meta jqis li mhux kapaci jivvaluta sewwa jew jamministra sewwa r-riskji
involuti.

Dan il-livell oghla ta' protezzjoni se jigi pprovdut meta klijent li huwa kkunsidrat bhala
wiehed professjonali jidhol fi ftehim bil-miktub mad-ditta tal-investiment sabiex ma jigix
ittrattat bhala klijent professjonali ghall-ghanijiet tar-regim applikabbli tal-kondotta tal-

operat. Ftehim bhal dan ghandu jispecifika jekk dan japplikax ghal servizz jew tranzazzjoni
partikulari wiehed jew iktar, jew ghal tip ta' prodott jew ta' tranzazzjoni wiehed jew iktar.

I1.111. IL-KLIJENTI LI JISTGHU JIGU TTRATTATI BHALA PROFESSJONALI FUQ TALBA

[1.1. 1l-kriterji tal-identifikazzjoni
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[l-klijenti ghajr dawk imsemmija fit-Taqsima I, inkluzi 1-korpi tas-settur pubbliku minbarra I-
awtoritajiet lokali pubbli¢i, il-muni¢ipalitajiet U inkluz |-investituri individwali privati,
jistghu ukoll jithallew jirrinunzjaw ghal uhud mill-protezzjonijiet moghtija mir-regoli tal-
kondotta tal-operat .

Id-ditti tal-investiment ghandhom ghalhekk jinghataw il-permess li jittrattaw lil kull wiched
mill-klijenti ta' hawn fuq bhala klijent professjonali sakemm ikunu ssodisfati I-kriterji u |-
procedura rilevanti msemmija hawn taht. Madankollu, dawn il-klijenti ma ghandhomx jigu
prezunti li jippossjiedu gharfien u esperjenza tas-suq ipparagunati ma' dak tal-kategoriji
elenkati fit-Tagsima I.

Kull rinunzja ta' dan it-tip tal-protezzjoni moghtija mir-regim standard tal-kondotta tal-
operat ghandha titqies valida biss jekk valutazzjoni adegwata tal-kompetenza, I-esperjenza u
I-gharfien tal-klijent, imwettqa mid-ditta tal-investiment, taghti assigurazzjoni ragonevoli,
fid-dawl tan-natura tat-tranzazzjonijiet jew tas-servizzi previsti, illi I-klijent huwa kapaci
jiehu d-decizjonijiet tal-investiment tieghu stess u jifhem ir-riskji involuti.

It-test ta' idonejita li jsir ghall-amministraturi u d-diretturi tal-entitajiet illicenzjati skont id-
Direttivi fil-kamp finanzjarju jista' jitgies bhala ezempju tal-valutazzjoni tal-kompetenza u
tal-gharfien . Fil-kaz tal-entitajiet iz-zghar, il-persuna suggetta ghall-valutazzjoni ta' hawn
fuq ghandha tkun il-persuna li hija awtorizzata twettaq tranzazzjonijiet fisem l-entita.

Hija u titwettaq il-valutazzjoni ta' hawn fuq, ghandhom jigu ssodisfati mill-ingas tnejn mill-
kriterji li gejjin:

— li I-klijent ikun wettaq tranzazzjonijiet ta' dags sinifikanti fis-suq rilevanti bi
frekwenza medja ta' 10 f'kull kwart tas-sena fuq I-erba' kwarti precedenti,

- li d-dags tal-portafoll tal-istrument finanzjarju tal-klijent, iddefinit bhala wiehed li
jinkludi depoziti ta' flus u strumenti finanzjarji, jagbez il-EUR 500,000,

— li I-klijent jahdem jew ikun hadem fis-settur finanzjarju ghal mill-ingas sena

fpozizzjoni professjonali, li tehtieg gharfien dwar it-tranzazzjonijiet jew is-Servizzi
previsti.

11.2. IL-PROCEDURA

[I-klijenti ddefiniti hawn fuq jistghu jirrinunzjaw biss ghall-benefic¢¢ju tar-regoli ddettaljati
tal-kondotta meta tigi segwita l-procedura li gejja:

— iridu jiddikjaraw bil-kitba lid-ditta tal-investiment li jixtiequ jigu ttrattati bhala
klijenti professjonali, jew b'mod generali jew rigward servizz jew tranzazzjoni
partikulari tal-investiment jew tip ta' tranzazzjoni jew prodott,

— id-ditta tal-investiment trid taghtihom twissija ¢ara bil-miktub dwar il-protezzjonijiet
u d-drittijiet tal-kumpens ghall-investituri li jistghu jitilfu,
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- iridu jiddikjaraw bil-miktub, f'dokument separat mill-kuntratt, li huma konxji mill-
konsegwenzi tat-telf ta' dawn il-protezzjonijiet.

Qabel ma jiddeciedu li jaccettaw kull talba ghal rinunzja, id-ditti tal-investiment iridu jkunu
mehtiega jichdu 1-passi kollha ragonevoli sabiex jizguraw illi 1-I-klijent li jitlob li jigi ttrattat
bhala klijent professjonali jissodisfa r-rekwiziti rilevanti ddikjarati fit-Tagsima Il.1 ta’ hawn
fug.

Madankollu, jekk il-klijenti jkunu diga gew ikkategorizzati bhala professjonali skont
parametri u proceduri simili ghal dawk ta' hawn fuq, ir-relazzjonijiet taghhom mad-ditti tal-
investiment m'ghandhomx ghalfejn jigu affettwati mir-regoli I-godda adottati skont dan 1-
Anness.

Id-ditti jridu jimplimentaw politiki u proc¢eduri interni Xierga bil-miktub sabiex
jikkategorizzaw lill-klijenti. Il-klijenti professjonali huma responsabbli li jzommu lid-ditta
mgharrfa dwar kull bidla i tista' taffettwa I-kategorizzazzjoni kurrenti taghhom. Jekk id-ditta
tal-investiment issir madankollu konxja illi I-klijent m'ghadux jissodisfa I-kundizzjonijiet
inizjali li jkunu ghamluh eligibbli ghal trattament professjonali, id-ditta tal-investiment trid
tichu l-azzjoni x-xierga dwar dan.
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ANNESS 11A

Parti A

Direttiva mhassra flimkien ma' lista tal-emendi sucéessivi taghha (imsemmi fI-Artikolu 98)
Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (GU L 145, 30.4.2004, p. 1)

Direttiva 2006/31/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-5 ta’ April 2006 dwar is-
swieq fl-istrumenti finanzjarji, fir-rigward ta’ certi skadenzi (GU L 114, 27.4.2006, p. 60).

Direttiva 2007/44/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-5 ta* Settembru 2007 fir-
rigward tar-regoli ta’ procedura u I-kriterji ta' evalwazzjoni ghall-evalwazzjoni prudenzjali
ta' akkwisti u Zidiet fil-holdings fis-settur finanzjarju (GU L 247, 21.9.2007, p. 1).

Direttiva 2008/10/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-11 ta* Marzu 2008 dwar is-
swieq fl-istrumenti finanzjarji, fir-rigward tas-setghat ta' implimentazzjoni konferiti lill-
Kummissjoni (GU L 76, 19.3.2008, p. 33)

Direttiva 2010/78/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta* Novembru 2010 fir-
rigward tas-setghat tal-Awtorita Supervizorja Ewropea (Awtorita Bankarja Ewropea), I-
Awtorita Superviiorja Ewropea (Awtorita Ewropea tal-Assigurazzjoni u |-Pensjonijiet tax-
Xoghol) u I-Awtorita Supervizorja Ewropea (Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) (GU L
331, 15.12.2010, p. 120)

Parti B

Lista tal-limiti ta' zmien ghat-traspozizzjoni fil-ligi nazzjonali (imsemmi fl-Artikolu 98)

Direttiva 2004/39/KE

MT

Perjodu ta' traspozizzjoni: 31 ta' Jannar 2007
Perjodu ta" implimentazzjoni 1 ta' Novembru 2007
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ANNESS 11B

Tabelli ta' Korrelazzjoni

Parti A

Din id-Direttiva

Direttiva 2004/39/KE

Artikolu 1(1)

Artikolu 1(1)

Artikolu 1(2)

Artikolu 1(3)

Artikolu 1(2)

Artikolu 2

Artikolu 2

Artikolu 3(1)(2)

Artikolu 3(1)(2)

Artikolu 3(3)(4)

Artikolu 4(1)

Artikolu 4(2)

Artikolu 4(1)

Artikolu 4(3)

Artikolu 4(2)

Artikolu 5

Artikolu 5

Artikolu 6

Artikolu 6

Artikolu 7(1)(2)(3)(4)

Artikolu 7(1)(2)(3)(4)

Artikolu 7(5)

Artikolu 7(4)

Artikolu 8

Artikolu 8

Artikolu 9(1)(2)(3)(4)

Artikolu 9(1)

Artikolu 9(5)

Artikolu 9(2)

Artikolu 9(6)

Artikolu 9(7)

Artikolu 9(3)

Artikolu 9(8)

Artikolu 9(4)

Artikolu 10(2)(2)

Artikolu 10(1)(2)

Artikolu 10(3)
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Artikolu 11(1)

Artikolu 10(3)

Artikolu 11(2)

Artikolu 10(4)

Artikolu 11(3)

Artikolu 10(5)

Artikolu 11(4)

Artikolu 10(6)

Artikolu 12 Artikolu 10a
Artikolu 13 Artikolu 10b
Artikolu 14 Artikolu 11
Artikolu 15 Artikolu 12

Artikolu 16(1)(2)(3)(4)(5)(6)

Artikolu 13(1)(2)(3)(4)(5)(6)

Artikolu 16(7)

Artikolu 16(8)

Artikolu 13(7)

Artikolu 16(9)

Artikolu 13(8)

Artikolu 16(10)

Artikolu 16(11)

Artikolu 13(9)

Artikolu 16(12)

Artikolu 13(10)

Artikolu 17

Artikolu 18(1)(2)

Artikolu 14(1)(2)

Artikolu 18(3)

Artikolu 14(4)

Artikolu 18(4)

Artikolu 14(5)

Artikolu 18(5)

Artikolu 14(6)

Artikolu 18(6)

Artikolu 14(7)

Artikolu 18(7)(8)

MT

Artikolu 19

Artikolu 20

Artikolu 21 Artikolu 16
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Artikolu 22

Artikolu 17

Artikolu 23

Artikolu 18

Artikolucle 24(1)(2)(3)

Artikolu 19(1)(2)(3)

Artikolu 24(4)

Artikolu 19(9)

Artikolu 24(5)

Artikolu 24(6)

Artikolu 24(7)

Artikolu 24(8)

Artikolu 25(1)

Artikolu 19(4)

Artikolu 25(2)

Artikolu 19(5)

Artikolu 25(3)

Artikolu 19(6)

Artikolu 25(4)

Artikolu 19(7)

Artikolu 25(5)

Artikolu 19(8)

Artikolu 25(6)

Artikolu 19(10)

Artikolu 25(7)

Artikolu 26

Artikolu 20

Artikolu 27(1)

Artikolu 21(1)

Artikolu 27(2)

Artikolu 27(3)

Artikolu 21(2)

Artikolu 27(4)

Artikolu 21(3)

Artikolu 27(5)

Artikolu 21(4)

Artikolu 27(6)

Artikolu 21(5)

Artikolu 27(7)

Artikolu 21(6)

Artikolu 27(8)

Artikolu 28

Artikolu 22
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Artikolu 29

Artikolu 23

Artikolu 30

Artikolu 24

Artikolu 31

Artikolu 26

Artikolu 32

Artikolu 33

Artikolu 34

Artikolu 35

Artikolu 36(1)(2)(3)(4)

Artikolu 31(1)(2)(3)(4)

Artikolu 36(5)

Artikolu 36(6)

Artikolu 31(5)

Artikolu 36(7)

Artikolu 31(6)

Artikolu 36(8)(9)

Artikolu 31(7)

Artikolu 37(1)(2)(3)(4)(5)(6)

Artikolu 32(1)(2)(3)(4)(5)(6)

Artikolu 37(7)

Artikolu 37(8)

Artikolu 32(7)

Artikolu 37(9)

Artikolu 32(8)

Artikolu 37(10)

Artikolu 32(9)

Artikolu 37(11)

Artikolu 32(10)

MT

Artikolu 38 Artikolu 33

Artikolu 39 Artikolu 34

Artikolu 40 Artikolu 35

Artikolu 41

Artikolu 42

Artikolu 43

Artikolu 44
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Artikolu 45

Artikolu 46

Artikolu 47 Artikolu 36
Artikolu 48 Artikolu 37
Artikolu 49 Artikolu 38
Artikolu 50 Artikolu 39
Artikolu 51

Artikolu 52 Artikolu 40

Artikolu 53(1)(2)

Artikolu 41(1)(2)

Artikolu 53(3)(4)

Artikolu 54

Artikolu 55

Artikolu 42

Artikolu 56

Artikolu 43

Artikolu 57

Artikolu 46

Artikolu 58

Artikolu 47

Artikolu 59

Artikolu 60

Artikolu 61

Artikolu 62

Artikolu 63

Artikolu 64

Artikolu 65

Artikolu 66

Artikolu 67

Artikolu 68
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Artikolu 69

Artikolu 48

Artikolu 70

Artikolu 49

Artikolu 71(1)(2)

Artikolu 50(1)(2)

Artikolu 71(3)(4)

Artikolu 72

Artikolu 73(1)

Artikolu 51(1)

Artikolu 73(2)

Artikolu 73(3)

Artikolu 51(4)

Artikolu 73(4)

Artikolu 51(5)

Artikolu 73(5)

Artikolu 51(6)

Artikolu 74

Artikolu 75

Artikolu 76

Artikolu 77

Artikolu 78

Artikolu 79

Artikolu 52

Artikolu 80

Artikolu 53

Artikolu 81

Artikolu 54

Artikolu 82

Artikolu 55

Artikolu 83(1)(2)(3)(4)

Artikolu 56(1)(2)(3)(4)

Artikolu 83(5)(6)

Artikolu 83(7)

Artikolu 56(5)

Artikolu 83(8)

Artikolu 56(6)

MT

Artikolu 84 Artikolu 57
Artikolu 85 Artikolu 58
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Artikolu 86 Artikolu 58a
Artikolu 87 Artikolu 59
Artikolu 88 Artikolu 60
Artikolu 89 Artikolu 61
Artikolu 90 Artikolu 62
Artikolu 91 Artikolu 62a
Artikolu 92 Artikolu 63
Artikolu 93

Artikolu 94

Artikolu 95

Artikolu 96 Artikolu 65
Artikolu 97 Artikolu 70
Artikolu 98

Artikolu 99 Artikolu 71
Artikolu 100 Artikolu 72
Artikolu 101 Artikolu 73
Anness | Anness |
Anness 11 Anness 11
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Parti B

Regolament (EU) No .../... [MiFIR]. Direttiva 2004/39/KE
Artikolu 1

Artikolu 2 Artikolu 4

Artikolu 3(1) Artikolu 29(1), Artikolu 44(1)
Artikolu 3(2) Artikolu 44(1)

Artikolu 4(1) Artikolu 29(2), Artikolu 44(2)

Artikolu 4(2)

Artikolu 4(3) Artikolu 29(3), Artikolu 44(3)

Artikolu 4(4)

MT

Artikolu 5(1) Artikolu 30(1), Artikolu 45(1)
Artikolu 5(2) Artikolu 45(1)

Artikolu 6(1) Artikolu 30(2), Artikolu 45(2)
Artikolu 6(2) Artikolu 30(3), Artikolu 45(3)
Artikolu 7

Artikolu 8

Artikolu 9

Artikolu 10

Artikolu 11

Artikolu 12 Artikolu 28, Artikolu 30,
Artikolu 45

Artikolu 13 Artikolu 27(1)(2)

Artikolu 14(1)(2)(3)(4) Artikolu 27(3)

Artikolu 14(5) Artikolu 27(7)
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Artikolu 14(6)

Artikolu 15

Artikolu 27(4)

Artikolu 16(1)

Artikolu 27(5)

Artikolu 16(2)

Artikolu 27(6)

Artikolu 16(3)

Artikolu 27(7)

Artikolu 17

Artikolu 18

Artikolu 19 Artikolu 28
Artikolu 20

Artikolu 21 Artikolu 25(1)

Artikolu 22(1)

Artikolu 25(2)

Artikolu 22(2)

Artikolu 23(1)(2)

Artikolu 25(3)

Artikolu 23(3)

Artikolu 25(4)

Article 23(4)

Artikolu 23(5)

Artikolu 23(6)

Artikolu 25(5)

Artikolu 23(7)

Artikolu 25(6)

Artikolu 23(8)

Artikolu 25(7)

Artikolu 23(9)

Artikolu 24

Artikolu 25

Artikolu 26

Artikolu 27

Artikolu 28
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Artikolu 29

Artikolu 30

Artikolu 31

Artikolu 32

Artikolu 33

Artikolu 34

Artikolu 35

Artikolu 36

Artikolu 36

Artikolu 37

Artikolu 38

Artikolu 39

Artikolu 40

Artikolu 41

Artikolu 42

Artikolu 64

Artikolu 43

Artikolu 65

Artikolu 44

Artikolu 45

Artikolu 71

Artikolu 46

Artikolu 72

MT
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ANNESS: ITTRA LILL-KUMITAT GHALL-AFFARIJIET LEGALI

Ref.: D(2012)12430

Is-Sa Sharon Bowles

President tal-Kumitat ghall-Affarijiet Ekonomici u Monetarji
ASP 10G201

Brussell

Suggett:  Proposta ghal Direttiva tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar is-swieq fl-
istrumenti finanzjarji li tirrevoka d-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew
u tal-Kunsill (Tfassil mill-gdid)
(COM(2011)0656 — C7-0382/2011 — 2011/0298(COD))

Ghaziz President,

[I-Kumitat ghall-Affarijiet Legali, li ghandi 1-unur nippresjedi, ezamina 1-proposta msemmija
hawn fug, skont it-termini tal-Artikolu 87 dwar it-Tfassil mill-Gdid, kif iddahhal fir-Regoli ta'
Proc¢edura tal-Parlament.

Il-Paragrafu 3 ta' dak I-Artikolu jghid hekk:

"Jekk il-kumitat responsabbli ghall-affarijiet legali jikkonkludi li I-proposta ma tinkludi I-
ebda bidla sostanzjali ghal-legizlazzjoni minbarra dawk identifikati bhala tali, ghandu
jinforma lill-kumitat responsabbli dwar dan.

F'kaz ta' dan it-tip, minbarra l-kundizzjonijiet stabbiliti fl-Artikoli 156 u 157, I-emendi
ghandhom ikunu ammissibbli mill-kumitat responsabbli biss jekk jikkoncernaw dawk il-
partijiet tal-proposta li jinkludu bidliet.

Madankollu, jekk, f'konformitd mal-punt 8 tal-Ftehim Interistituzzjonali, il-kumitat
responsabbli jkollu I-Asieb ukoll i jressaq emendi ghall-partijiet ikkodifikati tal-proposta,
ghandu jinnotifika minnufih |-intenzjoni tieghu lill-Kunsill u lill-Kummissjoni, u din tal-aAzar
ghandha tinforma lill-kumitat, gabel il-votazzjoni skont I-Artikolu 54, dwar il-pozizzjoni
taghha fir-rigward tal-emendi kif ukoll dwar jekk ghandhiex il-hsieb [i tirtira |-proposta ta'
riformulazzjoni."”

B'segwitu ghall-opinjoni tas-Servizz Legali, li r-rapprezentanti tieghu ppartecipaw fil-laqghat
tal-Grupp ta' Hidma Konsultattiv li ezamina I-proposta ghal riformulazzjoni, u b'konformita
mar-rakkomandazzjonijiet tar-rapporteur ghal opinjoni, il-Kumitat ghall-Affarijiet Legali
jikkunsidra li I-proposta msemmija ma tinkludi I-ebda tibdil sustanzjali hlief dak identifikat
bhala tali fil-proposta u billi, f'dak li jikkoncerna 1-kodifikazzjoni tad-dispozizzjonijiet mhux
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mibdula tal-atti precedenti flimkien ma' dan it-tibdil, il-proposta tillimita ruhha ghal
kodifikazzjoni pura u semplici tal-atti ezistenti minghajr tibdil sustanzjali.

Biex nikkonkludu, wara li ddiskutiha fil-laggha tieghu tal-1 ta' Marzu 2012, il-Kumitat ghall-
Affarijiet Legali, b'22 vot favur u ebda astensjoni?, jirrakkomanda li I-Kumitat tieghek, bhala
I-kumitat responsabbli, jipproc¢edi biex jezamina 1-proposta msemmija hawn fuq f'konformita
mal-Aurtikolu 87.

Dejjem tieghek,

Klaus-Heiner LEHNE

Mehmuz: L-Opinjoni tal-Grupp ta' Hidma Konsultattiv.

! Dawn li gejjin kienu prezenti ghall-votazzjoni finali: Klaus-Heiner Lehne (President),
Evelyn Regner (Vici-President), Raffacle Baldassarre (Vici-President), Frangoise Castex
(Vici-President), Sebastian Valentin Bodu (Vici-President), Luigi Berlinguer, Piotr Borys,
Cristian Silviu Busoi, Christian Engstrom, Marielle Gallo, Giuseppe Gargani, Lidia Joanna
Geringer de Oedenberg, Sajjad Karim, Kurt Lechner, Eva Lichtenberger, Antonio Masip
Hidalgo, Jifi Mastalka, Alajos Mészaros, Angelika Niebler, Bernhard Rapkay, Dagmar Roth-
Behrendt, Alexandra Thein, Rainer Wieland, Cecilia Wikstrom, Jacek Wtosowicz, Tadeusz
Zwiefka.

PE485.882v01-00 180/230 RR\914971MT.doc



ANNESS: OPINJONI TAL-GRUPP TA' HIDMA KONSULTATTIV TAS-SERVIZZI
LEGALI TAL-PARLAMENT EWROPEW, IL-KUNSILL U L-KUMMISSJONI

Yo W %
w w
% Pid
b GRUPP TA' HIDMA KONSULTATTIV
e % TAS-SERVIZZI LEGALI

Brussell, 10 Jannar 2012

OPINJONI

GHALL-ATTENZJONI TA" IL-PARLAMENT EWROPEW
IL-KUNSILL
IL-KUMMISSJONI

Proposta ghal Direttiva tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar is-swieq fl-
istrumenti finanzjarji li tirrevoka d-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill

COM(2011)656 of 20.10.2011 — 2011/0298(COD)

Wara li kkunsidra I-Ftehim Interistituzzjonali tat-28 ta' Novembru 2001 fuq I-uzu aktar
strutturat tat-teknika tat-tfassil mill-gdid tal-atti legali, u b'mod partikulari il-punt 9 tieghu, il-
Grupp ta' Hidma Konsultattiv, li jikkonsisti fis-servizzi legali rispettivi tal-Parlament
Ewropew, tal-Kunsill u tal-Kummissjoni, iltaga’ fil-10 u t-28 ta' Novembru 2011 bl-iskop li
jezamina, fost ohrajn, il-proposta msemmija gabel li tressget mill-Kummissjoni.

F'dawk il-laqghat?, ir-rizultat ta' ezami li sar tal-proposta ghal direttiva tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill li tfassal mill-gdid id-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill tal-21 ta' April 2004 dwar is-swieq fl-istrumenti finanzjarji li temenda d-Direttivi
tal-Kunsill 85/611/KEE u 93/6/KEE u d-Direttiva 2000/12/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill u li tirrevoka d-Direttiva tal-Kunsill 93/22/KEE kien li I-Grupp ta' Hidma stabbilixxa,
bi gbil komuni, dan li ge;j.

1) Sa fejn ghandu x'jagsam il-memorandum ta' spjegazzjoni, bil-ghan li 1-abbozzar isir
fkonformita shiha mar-rekwiziti rilevanti stabbiliti mill-Ftehim Interistituzzjonali tali
dokument messu specifika liema dispozizzjonijiet tal-att aktar bikri jibqghu kif ikunu fil-
proposta, kif previst fil-punt 6(a)(iii) ta' dak il-ftehim.

2) It-tibdiliet 1i gejjin proposti fit-test imfassal mill-gdid messhom gew identifikati billi
tintuza t-tipa ta' kulur griz li generalment tintuza ghall-immarkar ta' bidliet sostantivi:

- fil-Premessa 37, it-thassir tat-test kollu kemm hu tal-premessa ezistenti 27 tad-Direttiva
2004/39/KE;

! I-Grupp ta' Hidma Konsultattiv kellu ghad-dispozizzjoni tieghu I-verzjonijiet tal-proposta bl-Ingliz, bil-Franciz
u bil-Germaniz u hadem bil-verzjoni Ingliza, peress li din kienet il-verzjoni originali tat-test diskuss.
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- fil-Premessa 61, iz-zieda tal-ahhar kelmiet "facilita organizzata tan-negozjar (OTF) jew
minn internalizzatur sistematiku";

- fil-Premessa 102, is-sostituzzjoni tal-kelma "jinkoraggixxu lill-korpi* bil-kelmiet “jizguraw
li korpi ™;

- fl-Artikolu 1(1), iz-zieda tal-Kliem tal-ahhar "fornituri tas-servizz ta' rappurtar tad-dejta u
ditti ta' pajjizi terzi li jipprovdu servizzi jew attivitajiet ta' investiment fI-Unjoni";

- fl-Artikolu 1(3), lI-ewwel inciz, iz-zieda ta' referenza ghal Artikolu gdid 17;

- fl-Artikolu 1(3), ir-raba' inciz, il-kelmiet "sa 80",

- fl-Artikolu 1(3), il-hames in¢iz, it-thassir tal-indikazzjoni "I-Artikolu 71(1)";

- fl-Artikolu 2(1)(iii), it-thassir tal-kliem "barra minn suq regolat jew minn MTF fug bazi
organizzat, frekwenti u sistematiku billi jipprovdu sistema accessibbli ghal partijiet terzi
sabiex jidhlu f'kummerc¢ maghhom";

- fl-Artikolu 5(2), it-thassir tal-ahhar kelmiet "u 15™;

- fl-Artikolu 9(7), it-thassir tal-kliem "l-bidliet proposti ghall-amministrazzjoni tad-ditta
Jjoholqu™,

- fl-Artikolu 16(1), iz-zieda tal-ahhar kelmiet "u fl-Artikolu 17";
- fl-Artikolu 16(11), iz-zieda tal-kelmiet "u 7";
- fl-Artikolu 18(1), it-thassir tal-kliem "u mhux diskrezzjonali®;

- fl-Artikolu 18(6), is-sostituzzjoni tar-referenza ezistenti ghal "I-Artikolu 50(1)" b'referenza
ghal "I-Artikolu 72(1)" gdid;

- fl-Artikolu 24(1), is-sostituzzjoni tal-kliem "fil-paragrafi minn 2 sa 8" bil-kliem "f'dan I-
Artikolu u fl-Artikolu 25™;

- fl-Artikolu 24(3), it-tieni subparagrafu, il-kelma “ghandu";
- fl-Artikolu 29(1), is-sostituzzjoni tal-kliem "jistghu jiddeciedu li" bil-kelma “ghandhom™;
- fl-Artikolu 30(2), I-ewwel subparagrafu, it-thassir tal-kliem "u (I1)";

- fl-Artikolu 36(2), it-tieni subparagrafu, is-sostituzzjoni tal-kliem “jista' jaghmel pubbliku"
bil-kelma "ghandu jippubblika™;

- fl-Artikolu 55(3)(b), is-sostituzzjoni tal-ahhar kelmiet "ta’ I-abbilta ghall-kummeré, u
kompetenza fih™ bil-kliem "abbilta kompetenza u esperjenza fil-kummerc";
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- I-Artikolu 92(1), ir-raba’ subparagrafu, iz-zieda ta' punt finali (f);
- fl-Anness I, Tagsima C, punt 10, it-thassir tal-kliem “il-koncessjonijiet dwar [-emissjonijiet".

3) Fl-Artikolu 4(2)(18), li jikkorrispondi mal-Artikolu 4(1)(22) tad-Direttiva 2004/39/KE, ir-
referenza ghall-"Artikolu 48" li tidher fit-test li bhalissa huwa applikabbli messha giet adattata
halli tinqara bhala referenza ghall-"Artikolu 69".

4) Fl-Artikolu 36(9), I-ewwel subparagrafu, gqabel il-kelma "I-AETS" il-kliem "Sabiex tizgura
I-kondizzjonijiet uniformi ta' applikazzjoni ta' dan I-Artikolu," li jikkostitwixxu I-ewwel
dicitura tal-Artikolu 31(7), it-tielet subparagrafu, tad-Direttiva 2004/39/KE messu kien
prezenti u messu gie mmarka bl-"ingassatura doppja".

5) Fl-Artikolu 69(2), I-ewwel subparagrafu, li jikkorrispondi mal-Artikolu 48(2), I-ewwel
subparagrafu, tad-Direttiva 2004/39/KE, ir-referenza ghall- "Artikolu 23(4)" li tidher fit-test li
bhalissa huwa applikabbli messha giet adattata halli tinqara bhala referenza ghall-"Artikolu
29(4)".

6) Bil-ghan li jkun hemm konformita mar-rekwiziti kollha stabbiliti fil-punt 7 tal-Ftehim
Interistituzzjonali, |-att tat-tfassil mill-gdid imissu jkun fih ukoll 1-elementi li gejjin li ma
jinsabux prezenti fil-proposta ghat-tfassil mill-gdid imressqa mill-Kummissjoni:

- tabella ta' korrelazzjoni li trid tigi anness skont il-punt 7(b);

- dicitura fl-artikolu ta' revoka li tipprevedi li I-obbligi tal-Istati Membri li jirrizultaw mill-
prejodu ta' traspozizzjoni tad-Direttiva revokata ma ghandhomx jigu affettwati minn tali
revoka, skont il-punt 7(c)(i), kif ukoll tabella li jkun fiha I-indikazzjoni ta' dak il-perjodu li
trid tigi annessa skont il-punt 7(c)(ii).

B'konsegwenza ta' dan, I-ezami tal-proposta ppermetta lill-Grupp ta' Hidma Konsultattiv
jikkonkludi, minghajr dissens, li 1-proposta ma fiha I-ebda emenda sostantiva, ghajr dawk 1-
emendi li gew identifikati bhala tali fiha stess jew fl-opinjoni prezenti. II-Grupp ta' Hidma
kkonkluda wkoll, fir-rigward tal-kodifikazzjoni tad-dispozizzjonijiet mhux mibdula tal-att
izjed bikri b'dawk 1-emendi sostantivi, li I-proposta fiha kodifikazzjoni ¢ara tat-test ezistenti,
minghajr ebda tibdil fis-sustanza taghha.

C. PENNERA H. LEGAL L. ROMERO REQUENA
Gurikonsult Gurikonsult Direttur Generali

20.6.2012
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OPINJONI TAL-KUMITAT GHALL-IZVILUPP

ghall-Kumitat ghall-Affarijiet Ekonomic¢i u Monetarji

dwar il-proposta ghal direttiva tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar is-swieq fl-
istrumenti finanzjarji li tirrevoka d-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill (tfassil mill-gdid)

(COM(2011)0656 — C7-0382/2011 — 2011/0298(COD))

Rapporteur ghal opinjoni: Eva Joly

GUSTIFIKAZZJONI QASIRA

Is-swieq komoditarji huma fundamentalment differenti mis-swieq finanzjarji puri. Hu
possibbli li, fhajjitha kollha, persuna qatt ma tigi esposta direttament ghall-prezz tal-ishma u
I-bonds imma mhux possibbli li, f'hajjitha, 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 I-izvilupp tas-swieq finanzjarji, ftit jew wisq
f'dan l-ahhar de¢ennju I-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-reqga jekk I-iskop hu I-prevenzjoni ta' sitwazzjonijiet drammatici bhall-
irvelli 1i sehhew minhabba 1-guh f1-2008, 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 I-ahhar ghaxar snin
tassew iggeneraw esternalitajiet negattivi devastanti u dejjiema li potenzjalment huma hafna
ikbar mill-ammont totali tal-ghajnuna uffi¢jali ghall-izvilupp fuq I-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 specifiku, domanda li ged
tizdied mill-ekonomiji emergenti li ged jikbru malajr, l-izvilupp rapidu tal-agrokarburanti, kif
ukoll xokkijiet ezogenic¢i bhal perjodi ta' nixfa akuta, gharghar jew tensjonijiet politi¢i. Skont
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-
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kontra, dawn jipprovdu I-likwidita mehtiega biex jigi zgurat process aktar effi¢jenti 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 I-prezzijiet spot jew
jekk humiex ged jitmexxew minnhom.

Tabilhaqq 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 krug¢jali, minkejja 1-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-
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-sugq komoditarju. Dawn id-
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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 1-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 direttiva
Premessa 4

Test propost mill-Kummissjoni Emenda

(4) l-krizi finanzjarja kixfet dghufijiet fil-
funzjonament u t-trasparenza tas-swieq
finanzjarji. L-evoluzzjoni tas-swieq kixfet
il-htiega li jissahhah il-qafas ghar-
regolamentazzjoni tas-swieq ta' strumenti
finanzjarji sabiex izid it-trasparenza, itejjeb
il-protezzjoni tal-investitur, isahhah il-
fidu¢ja, inaqqas 1-ogsma mhux regolati,
jizgura li s-supervizuri jinghataw setghat
xierga biex iwettqu I-kompiti taghhom.
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(4) Nl-krizi finanzjarja kixfet dghufijiet fil-
funzjonament u t-trasparenza tas-swieq
finanzjarji. L-evoluzzjoni tas-swieq kixfet
il-htiega 1i jissahhah il-qafas ghar-
regolamentazzjoni tas-swieq ta' strumenti
finanzjarji sabiex izid it-trasparenza, itejjeb
il-protezzjoni tal-investitur, isahhah il-
fidu¢ja, inaqqas 1-ogsma mhux regolati,
jizgura li s-supervizuri jinghataw setghat
xierga biex iwettqu I-kompiti taghhom.
Billi s-swieq tad-derivati ta' komoditajiet
ghandhom effett fuq il-prezzijiet tal-ikel
globali, it-zishih tal-gafas regolatorju
huwa mehtieg wkoll sabiex jiigura
Koerenza tal-Politika ghall-IZvilupp kif
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Emenda 2

Proposta ghal direttiva
Premessa 78

Test propost mill-Kummissjoni

(78) L-introduzzjoni ta' soluzzjoni
kummer¢jali ghal consolidated tape ghall-
ekwitajiet ghandu jikkontribwixxi ghal suq
Ewropew iktar integrat u biex jaghmilha
iktar facli ghall-partecipanti tas-suq biex
jiksbu access ghal harsa konsolidata tal-
informazzjoni dwar it-trasparenza tas-suq li
tkun disponibbli. Is-soluzzjoni prevista hija
bbazata fuq 1-awtorizzazzjoni ta' fornituri li
jahdmu f'parametri predefiniti u
supervizzati li huma f'kompetizzjoni
flimkien sabiex jiksbu soluzzjonijiet
sofistikati u innovativi hafna, li jservu lis-
suq bl-ahjar mod possibbli.

Emenda 3

Proposta ghal direttiva
Premessa 84

Test propost mill-Kummissjoni

(84) Is-setghat disponibbli ghall-
awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu
kkumplimentati bis-setghat espliciti li
tintalab informazzjoni minn kwalunkwe
persuna rigward id-dags u l-iskop ta'
pozizzjoni f'kuntratti tad-derivati marbuta
ma' komoditajiet u li I-persuna tintalab
tiehu passi biex tnaqqas id-dags tal-
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miktub fl-Artikolu 208 TFUE.

Emenda

(78) L-introduzzjoni ta' soluzzjoni
kummer¢jali ghal consolidated tape ghall-
ekwitajiet ghandha tikkontribwixxi ghal
suq Ewropew iktar integrat u biex
taghmilha iktar fa¢li ghall-parte¢ipanti tas-
suq biex jiksbu ac¢cess ghal harsa
konsolidata lejn I-informazzjoni dwar it-
trasparenza tas-suq li tkun disponibbli. Is-
soluzzjoni prevista hija bbazata fuq 1-
awtorizzazzjoni ta' fornituri li jahdmu
f'parametri predefiniti u supervizzati li
huma f'kompetizzjoni bejniethom sabiex
jiksbu soluzzjonijiet sofistikati u innovativi
hafna, li jservu lis-suq bl-ahjar mod
possibbli. Fil-kaz li s-soluzzjonijiet
kummerdcjali ma jirnexxilhomx jipprovdu
consolidated tape ghall-ekwitajiet effikaci,
il-Kummissjoni Ewropea ghandha tressaq
soluzzjoni pubblika ghal consolidated tape
ghall-ekwitajiet li jkun kapaci jikseb
trasparenza effikaci wara n-negozjar.

Emenda

(84) Is-setghat disponibbli ghall-
awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu
kkomplementati bis-setghat espliciti li
tinkiseb informazzjoni fuq bazi regolari
minn kwalunkwe persuna rigward id-daqgs
u l-iskop ta' pozizzjoni fkuntratti tad-
derivati marbuta ma' komoditajiet u li I-
persuna tintalab tiehu passi biex tnaqqas
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pozizzjoni f'kuntratti tad-derivattivi.

Emenda 4

Proposta ghal direttiva
Premessa 85

Test propost mill-Kummissjoni

(85) Ghandhom jinghataw setghat espli¢iti
lill-awtoritajiet kompetenti biex jillimitaw
il-kapacita ta' kwalunkwe persuna jew
klassi ta' persuni milli jidhlu fkuntratt tad-
derivattivi b'rabta ma' komodita. L-
applikazzjoni ta' limitu ghandha tkun
possibbli kemm fil-kaz ta' tranzazzjonijiet
individwali u pozizzjonijiet mibni maz-
zmien. Fil-kaz tal-ahhar partikolarment, 1-
awtorita kompetenti ghandha tizgura li
dawn il-limiti ta' pozizzjoni huma mhux
diskriminatorji, spjegati b'mod ¢ar, iqisu I-
ispecificita tas-suq in kwistjoni, u huma
mehtiega biex jizguraw l-integrita u I-
funzjonament tajjeb tas-suq.

Emenda 5

Proposta ghal direttiva
Premessa 86

Test propost mill-Kummissjoni

(86) Il-postijiet kollha li joffru kummer¢
fid-derivattivi ta' komoditajiet ghandu
jkollhom limiti xierga jew arrangamenti
alternattivi xierqa mfassla biex jappoggaw
il-likwidita, jipprevjenu l-abbuz tas-suq, u
jizguraw li l-ipprezzar u I-kundizzjonijiet
tas-saldu jkunu kif suppost. L-AETS
ghandha zZzomm u tippubblika lista li
tinkludi sommarji tat-tali mizuri kollha fis-
sehh. Dawn il-limiti jew arrangamenti
ghandhom jigu applikati b'mod konsistenti
u jqisu l-karatteristici specifi¢i tas-suq
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id-dags tal-pozizzjoni fil-kuntratti tad-
derivati.

Emenda

(85) Ghandhom jinghataw setghat espli¢iti
lill-awtoritajiet kompetenti biex jillimitaw
il-kapacita ta' kwalunkwe persuna jew
klassi ta' persuni milli jidhlu fkuntratt tad-
derivati b'rabta ma' komodita. L-
applikazzjoni ta' limitu ghandha tkun
possibbli kemm fil-kaz ta' tranzazzjonijiet
individwali u pozizzjonijiet mibnijin maz-
zmien. Fil-kaz tal-ahhar partikolarment, 1-
awtorita kompetenti ghandha tizgura li
dawn il-limiti ta' pozizzjoni huma mhux
diskriminatorji, spjegati b'mod ¢ar, iqisu
kif dovut I-ispecifi¢ita tas-suq in kwistjoni,
u huma mehtiega biex jizguraw l-integrita
u I-funzjonament b'ordni tas-suq, kif ukoll
biex jeliminaw l-ispekulazzjoni ecéessiva.

Emenda

(86) Ic-centri kollha li joffru kummer¢ fid-
derivati tal-komoditajiet ghandu jkollhom
limiti xierga u arrangamenti addizzjonali
xierqa mfassla biex jappoggaw il-likwidita,
jipprevjenu l-abbuz tas-suq, u jizguraw
funzjoni tal-iskoperta tal-prezzijiet u
kundizzjonijiet ta' saldu ordnati, kif ukoll
biex jeliminaw |-ispekulazzjoni ecéessiva.
L-AETS ghandha ZZzomm u tippubblika
lista li tinkludi sommarji tat-tali mizuri
kollha fis-sehh. Dawn il-limiti u
arrangamenti ghandhom jigu applikati
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inkwistjoni. Dawn ghandhom jigu stipulati
¢arament fir-rigward ta' ghal min japplikaw
u kwalunkwe ezenzjoni ghalihom kif ukoll
ghal-livelli limitu kwantitattivi rilevanti li
jikkonstitwixxu I-limiti jew li jistghu
jixkattaw obbligi ohra. I1-Kummissjoni
ghandha tinghata s-setgha tadotta atti
delegati, inkluz bil-hsieb li jigi evitat
kwalunkwe effett divergenti tal-limiti jew
arrangamenti applikabbli ghal kuntratti
komparabbli fuq postijiet differenti.

Emenda 6

Proposta ghal direttiva
Premessa 87

Test propost mill-Kummissjoni

(87) Postijiet fejn ikunu nnegozjati I-iktar
derivattivi likwidi ta' komoditajiet
ghandhom jippubblikaw analizi statistika
migbura darba fil-gimgha tal-pozizzjonijiet
mehuda minn tipi differenti ta' partecipanti
tas-suq, inkluz il-klijenti ta' dawk li mhux
qed jinnegozjaw f'isimhom. Analizi
statistika komprensiva u dettaljata kemm
bit-tip kif ukoll bl-identita tal-partecipant
tas-suq ghandha tkun disponibbli lill-
awtorita kompetenti jekk din tkun
rekwiZita.

Emenda 7

Proposta ghal direttiva
Premessa 88

Test propost mill-Kummissjoni

(88) B'kunsiderazzjoni tal-komunikat tal-

ministri tal-finanzi tal-G20 u tal-gvernaturi
tal-bank centrali tal-15 ta' April 2011 dwar
li jkun Zgurat i partecipanti fis-swieq tad-
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b'mod konsistenti u jgisu I-karatteristi¢i
specifici tas-suq inkwistjoni. Dawn
ghandhom jigu stipulati ¢carament fir-
rigward ta' ghal min japplikaw u
kwalunkwe ezenzjoni ghalihom kif ukoll
ghal-livelli minimi kwantitattivi u
kwalitattivi rilevanti li jikkonstitwixxu |-
limiti jew li jistghu jixkattaw obbligi ohra.
[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha
tadotta standards teknici regolatoriji,
inkluz bil-hsieb i jigi evitat kwalunkwe
effett divergenti tal-limiti u arrangamenti
applikabbli ghal kuntratti komparabbli fuq
centri differenti.

Emenda

(87) Centri fejn ikunu nnegozjati I-iktar
derivati likwidi tal-komoditajiet ghandhom
jippubblikaw analizi statistika migbura
darba fil-gimgha tal-pozizzjonijiet mehuda
minn tipi differenti ta' partecipanti tas-suq,
inkluz il-klijenti ta' dawk li mhux ged
jinnegozjaw f'isimhom. Analizi statistika
komprensiva u dettaljata kemm skont it-tip,
kif ukoll skont I-identita tal-partecipant tas-
suq ghandha tigi nnotifikata lill-awtorita
kompetenti fuq bazi regolari.

Emenda

(88) B'kunsiderazzjoni tal-komunikat tal-
ministri tal-finanzi tal-G20 u tal-gvernaturi
tal-banek centrali tal-15 ta' April 2011
dwar l-izgurar 1i partecipanti fis-swieq tad-
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derivattivi ta' komoditajiet ghandhom
ikunu suggetti ghal regolamenti u
supervizjoni xierqa, lI-ezenzjonijiet mid-
Direttiva 2004/39/KE ghal partecipanti
varji attivi fis-swieq ta' derivattivi ta'
komoditajiet ghandhom ikunu modifikati
biex jizguraw li attivitajiet minn ditti, li
mhumiex parti minn grupp finanzjarju, li
jinvolvu I-hedging ta' riskji relatati mal-
prodott u riskji ohra kif ukoll il-provvista
ta’ servizzi finanzjarji f'derivattivi ta'
komoditajiet jew ezoti¢i fuq bazi ancillarja
lil Klijenti tal-kummerc ewlieni jibqghu
ezenti, izda li ditti i jispec¢jalizzaw fil-
negozjar tal-komoditajiet jingiebu f'din id-
Direttiva.

Emenda 8

Proposta ghal direttiva
Artikolu 2 — paragrafu 1 — punt i — in¢iz 3

Test propost mill-Kummissjoni

— li jipprovdu servizzi, ghajr in-negozjar
f'simhom stess, fid-derivattivi tal-
komoditajiet jew f'kuntratti tad-derivattivi
inkluzi fit-Tagsima C 10 tal-Anness | jew
fil-kwoti tal-emissjonijiet jew fid-
derivattivi taghhom lill-klijenti tal-
kummerc¢ ewlieni taghhom,
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derivati tal-komoditajiet ghandhom ikunu
suggetti ghal regolamenti u supervizjoni
xierga, l-ezenzjonijiet mid-Direttiva
2004/39/KE ghal partecipanti attivi varji
fis-swieq tad-derivati ta' komoditajiet
ghandhom ikunu modifikati biex jizguraw
li attivitajiet minn ditti, li mhumiex parti
minn grupp finanzjarju, li jinvolvu |-
hedging ta' riskji relatati mal-produzzjoni u
riskji ohra kif ukoll il-provvista ta' servizzi
finanzjarji fid-derivati ta' komoditajiet jew
ezotici fuq bazi ancillari lil klijenti tal-
attivita kummercjali ewlenija jibqghu
ezenti jekk id-dags jew I-impatt ta’ din I-
attivita ma jkunux sinifikattivi f'dak is-
sugq, izda li ditti li jispecjalizzaw fin-
negozjar tal-komoditajiet jingiebu fl-
ambitu ta' din id-Direttiva.

Emenda

— li jipprovdu servizzi, ghajr in-negozjar
f'isimhom stess, f'derivati tal-komoditajiet
jew f'kuntratti tad-derivati inkluzi fit-
Tagsima C 10 tal-Anness | jew fil-kwoti
tal-emissjonijiet jew fid-derivati taghhom
lill-klijenti tal-attivita kummercjali
ewlenija taghhom, sal-punt li t-
tranzazzjonijiet involuti fis-servizzi ta'
investiment provduti jkunu direttament
relatati mal-hedging tal-attivita
kummerdjali u l-attivita fiiika ewlenin
taghhom,
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Emenda 9

Proposta ghal direttiva

Artikolu 2 — paragrafu 1 — punt i — paragrafu 1

Test propost mill-Kummissjoni

sakemm , fil-kazijiet kollha, din tkun
attivita ancillari ghall-kummerc ewlieni
taghhom, meta kkunsidrata fuq il-bazi ta'
grupp, u dan il-kummerc ewlieni ma jkunx
il-provvediment ta' servizzi ta' investiment
fit-tifsira ta' din id-Direttiva jew ta' servizzi
bankarji skont id-Direttiva 2006/48/KE;

Emenda 10

Proposta ghal direttiva
Artikolu 2 — paragrafu 3 — subparagrafu 1

Test propost mill-Kummissjoni

I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha
tadotta atti delegati skont I-Artikolu 94
dwar mizuri rigward l-ezenzjonijiet (c) u
(1) sabiex tikkjarifika meta attivita trid tigi
kkunsidrata bhala ancillari ghall-kummerc
ewlieni fil-livell ta' grupp kif ukoll sabiex
tistabbilixxi meta tigi pprovvduta attivita
f'manjiera in¢identali.
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Emenda

sakemm, fil-kazijiet kollha, din tkun
attivita ancillari ghall-attivita kummercjali
ewlenija taghhom, meta kkunsidrata fuq il-
bazi ta' grupp, u sakemm id-dags u I-
karatteristici tal-attivita ancillari la jkunu
jirrapprezentaw proporzjon sinifikattiv
tas-suq fejn topera d-ditta u langas ma
jkollhom impatt sinifikattiv fuq dan is-
suq, u sakemm din l-attivita kummercjali
ewlenija ma tkunx il-provvediment ta'
servizzi ta' investiment fit-tifsira ta' din id-
Direttiva jew ta' servizzi bankarji skont id-
Direttiva 2006/48/KE;

Emenda

L-AETS ghandha tizviluppa abbozzi ta'
standards teknici regolatorji dwar mizuri
rigward I-ezenzjonijiet (c) u (i) sabiex
tikkjarifika meta attivita trid tigi
kkunsidrata bhala ancillari ghall-attivita
kummercjali ewlenija fil-livell ta' grupp u
tispecifika limitu minimu li jistabbilixxi I-
proporzjon tas-sug u I-impatt fuqu li
ghandhom jitqiesu bhala sinifikattivi, kif
ukoll sabiex tistabbilixxi meta tigi
pprovvduta attivita f'manjiera in¢identali.
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Emenda 11

Proposta ghal direttiva

Artikolu 2 — paragrafu 3 — subparagrafu 1a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni

Emenda 12

Proposta ghal direttiva

Emenda

L-AETS ghandha tissottometti dawk -
abbozzi ta' standards teknici ta’
implimentazzjoni lill-Kummissjoni [sal-
31 ta" Dicembru 2012].

Artikolu 2 — paragrafu 3 — subparagrafu 2 — parti introduttorja

Test propost mill-Kummissjoni
lI-kriterji ghad-determinazzjoni ta' jekk
attivita tkunx ancillari gfian-negozju

principali ghandha tqis tal-angas |-
elementi li gejjin:

Emenda 13

Proposta ghal direttiva

Emenda

lI-kriterji biex jigi stabbilit jekK attivita
tkunx ancillari ghall-attivita kummercjali
ewlenija u li d-dags u |-karatteristici tal-
attivita ancillari la jirrappreZentaw
proporzjon sinifikattiv tas-suq fejn topera
d-ditta u lanqas m'ghandhom impatt
sinifikattiv fuq dan is-suq ghandhom igisu
tal-anqas I-elementi li gejjin:

Artikolu 2 — paragrafu 3 — subparagrafu 2 —in¢iz 2 a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni

Emenda

— is-sehem mis-suq fis-suq specifiku u d-
dags tal-pozizzjonijiet detenuti.
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Emenda 14

Proposta ghal direttiva
Artikolu 2 — paragrafu 3 — subparagrafu 3 (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda

lI-Kummissjoni ghandha tinghata s-
setgha li tadotta atti delegati dwar |-
istandards teknici regolatorji msemmija
fis-subparagrafu 1 f’konformita mal-
Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

Emenda 15

Proposta ghal direttiva
Artikolu 4 — paragrafu 2 — punt 33a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda

33a) "Spekulazzjoni eccessiva' tfisser
attivita kummerdcjali fi kwalunkwe assi
taht kuntratti ta’ bejgh biex it-tali assi tigi
pprovduta fil-gejjieni, li ssir fi¢-centri ta’
negozjar jew fis-swieq ta' negozjar barra
I-Borza jew li tkun soggetta ghar-regoli
taghhom fir-rigward ta' kuntratt ta'
skoperta tal-prezzijiet sinifikattiv, li
tikkawza jew tippreZenta riskju sinifikattiv
li tikkawZa volatilita, tghawwig jew bidliet
ingustifikati fit-tiswir b*ordni tal-prezz tat-
tali assi jew tikkawZa li t-tiswir tal-prezz
ivarja mill-elementi fundamentali.

Gustifikazzjoni

L-ispekulaturi huma bZzonnjuzi ghas-swieq komoditarji biex jipprovdu I-likwidita ghall-
hedging in bona fide meta jkun hemm Zbilanc¢ bejn il-hedgers "fit-tul” u "fil-qasir”. F'xi swieq
komoditarji madankollu, il-volum tal-hedgers huwa angas minn dak tal-ispekulaturi, li
jwassal biex ir-riskju tal-livelli tal-prezzijiet u l-volatilitajiet ma jibgghux jitmexxew mill-
elementi fundamentali. 1d-definizzjoni ta' "spekulazzjoni eccessiva" taghti gustifikazzjoni

addizzjonali lill-awtoritajiet supervizorji u lis-swieq biex jintervjenu biex iharsu I-interessi
tal-hedgers.
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Emenda 16

Proposta ghal direttiva
Artikolu 4 — paragrafu 2 — punt 33b (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda

33b) "TranZazzjoni ta' hedging in bona
fide™ tfisser jew:

(a) tranzazzjoni jew pozizzjoni li

(i) tirrapprezenta sostitut ghat-
tranZazzjonijiet li saru jew li se jsiru jew
ghall-poZizzjonijiet li ttiehdu jew li se
jittiehdu aktar tard f'kanal ta’
kummerdjalizzazzjoni fiiku;

(ii) tkun ekonomikament xierqa ghat-
tnaqqis tar-riskji fit-tmexxija u I-gestjoni
ta' ditta kummerdjali;

kif ukoll

(iii) tirrizulta mill-bidla potenzjali fil-
valur ta'

— l-assi li persuna tkun is-sid taghhom, li
tipproduci, li tipprocessa jew li
tikkummerdcjalizza jew li tanticipa li se
tkun is-sid taghhom, li se tipproducihom,
li se tipprocessahom jew li se
tikkummerdcjalizzahom;

— il-passiv li jkollha persuna jew li tkun
qed tanticipa li se jkollha; jew

— is-servizzi li persuna tipprovdi, tixtri jew
li tanticipa li se tipprovdi jew tixtri;

jew

(b) tranzazzjoni jew pozizzjoni li thaggas
ir-riskji marbuta ma’' pozizzjoni li
tirriZulta minn derivat li

(i) jitwettaq abbazi ta' kontroparti li
ghaliha t-tranzizzjoni tkun tikkwalifika
bhala tranzazzjoni ta' hedging in bona
fide skont is-subparagrafu (a); jew

(i) jissodisfa r-rekwiziti tas-
subparagrafu (a).
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Gustifikazzjoni

Ghall-promozzjoni tal-beneficcji ekonomici tas-swieq tal-komoditajiet, hu importanti li

jkollna definizzjoni ta

hedge". Is-supervizjoni tas-swieq ghandha tippromwovi [-interessi ta'

dawk il-partijiet li jkollhom esponiment ghall-prezzijiet tal-komoditajiet li jkun konsegwenza
inevitabbli tal-attivita kummercjali u mhux imhatra fuq il-prezzijiet. L-ezenzjonijiet ghandhom
ikunu marbutin ma' din id-definizzjoni kif inhuma fir-Regolament dwar I-Infrastruttura tas-

Swieq Ewropej u taht Dodd-Frank.

Emenda 17

Proposta ghal direttiva
Artikolu 4 — paragrafu 3

Test propost mill-Kummissjoni

3. 3. I-Kummissjoni ghandu jkollha s-
setgha tadotta atti delegati skont I-
Artikolu 94 dwar mizuri sabiex
jispecifikaw Xi elementi teknici tad-
definizzjonijiet stabbiliti fil-paragrafu 1 ta'
dan I-Artikolu biex taggustahom skont 1-
izviluppi tas-swieq .

Emenda 18

Proposta ghal direttiva
Artikolu 4 — paragrafu 3a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni
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Emenda

3. 3. L-AETS ghandha tippreZenta abbozzi
ta' standards teknici regolatoriji lill-
Kummissjon dwar mizuri sabiex
jispecifikaw elementi teknici tad-
definizzjonijiet stabbiliti fil-paragrafu 1 ta'
dan I-Artikolu, inter alia biex taggustahom
skont I-izviluppi tas-swieqg.

Emenda

3a. lI-Kummissjoni ghandha tinghata s-
setgha li tadotta atti delegati dwar -
istandards teknici regolatorji msemmija
fil-paragrafu 3 f'’konformita mal-
Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.
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Emenda 19

Proposta ghal direttiva
Artikolu 59 - paragrafu 1 — punt (a)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda
(a) jappoggaw il-likwidita; (@) jizguraw il-likwidita tas-suq sufficjenti

mehtiega mit-tranzazzjonijiet ta’ hedging
in bona fide u jnaqqgsu I-volatilita;

Emenda 20

Proposta ghal direttiva
Artikolu 59 — paragrafu 1 — punt (c)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda
(c) jappoggaw il-kundizzjonijiet xierga ta’ (c) jizguraw li I-funzjoni tal-iskoperta tal-
pprezzar u s-saldu. prezzijiet u I-kundizzjonijiet ta' saldu tas-

suq sottostanti ma jigux mqallba;

Gustifikazzjoni
L-objettiv ewlieni tar-regolamentazzjoni tas-swieq komoditarji jrid ikun li jippermetti li I-
produtturi u I-konsumaturi tal-ekonomija reali jwettqu hedging, f'sug ordinat, bi prezzijiet li
Jjirrapprezentaw, kemm ftermini ta' livell u kemm ftermini ta' volatilita, il-muturi
fundamentali ta’ provvista u domanda aktar milli I-interessi volatili tal-ispekulazzjoni
finanzjarja.
Emenda 21

Proposta ghal direttiva
Artikolu 59 — paragrafu 1 — punt ca (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda
(ca) jipprevjenu, inaqgsu jew jeliminaw I-

ispekulazzjoni ecéessiva u I-volatilita tal-
prezzijiet.
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Emenda 22

Proposta ghal direttiva
Artikolu 59 — paragrafu 2

Test propost mill-Kummissjoni

2. Swieq regolati, MTF u OTFs ghandhom
jinformaw lill-awtorita kompetenti bid-
dettalji tal-limiti jew tal-arrangamenti. L-
awtorita kompetenti ghandha tikkomunika
I-istess informazzjoni lill-AETS 1i ghandha
tippubblika u zzomm fuq is-sit elettroniku
taghha database b'sommarji tal-limiti jew
tal-arrangamenti fis-sehh.

Emenda 23

Proposta ghal direttiva
Artikolu 59 — paragrafu 3

Test propost mill-Kummissjoni

3. I-Kummissjoni ghandha tinghata s-
setgha li tadotta atti delegati skont I-
Artikolu 94 biex tiddetermina I-limiti jew
l-arrangamenti alternattivi dwar I-ghadd ta'
kuntratti li kwalunkwe persuna tkun tista’
tidhol fihom tul perjodu specifiku u 1-
effetti ekwivalenti necessarji tal-
arrangamenti alternattivi stabiliti skont il-
paragrafu 1, kif ukoll il-kundizzjonijiet
ghall-ezenzjonijiet. II-limiti jew
arrangamenti alternattivi ghandhom iqisu
I-kundizzjonijiet imsemmija ghall-
paragrafu 1 u I-limiti li gew stabiliti mis-
swieq regolati, I-MTFs u I-OTFs. Il-limiti
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Emenda

2. Swieq regolati, MTF, OTFs u n-
negozjanti barra I-Borza ghandhom
jinnotifikaw lill-awtorita kompetenti
taghhom bid-dettalji tal-limiti u tal-
arrangamenti. L-awtorita kompetenti
ghandha tikkomunika 1-istess
informazzjoni lill-AETS li ghandha
tippubblika u zzomm fuq is-sit elettroniku
taghha database b'sommarji tal-limiti jew
tal-arrangamenti fis-sehh. L-awtorita
kompetenti jew I-AETS tista" tirrikjedi li s-
swieq regolati, I-MTF, I-OTFs jew in-
negozjanti barra |-Borza jergghu
Jjezaminaw id-dettalji tal-limiti u I-
arrangament meta jikkunsidraw li s-swieq
regolati, I-MTF, I-OTFs jew in-negozjanti
barra I-Borza ma jissodisfawx il-kriterji
definiti fil-paragrafu 1.

Emenda

3. L-AETS ghandha tizviluppa abbozzi ta’
standards teknici regolatorji biex
tiddetermina I-limiti ex ante u |-
arrangamenti dwar 1-ghadd ta' kuntratti li
kwalunkwe persuna tkun tista' tidhol fihom
tul perjodu specifiku u l-effetti necessarji
tal-arrangamenti addizzjonali u I-metodu
ghall-Kalkolu tal-poZizzjonijiet stabbiliti
skont il-paragrafu 1, il-kundizzjonijiet
ghall-ezenzjonijiet, Kif ukoll il-
proporzjonijiet rilevanti tal-pozizzjonijiet
globali meta mgabbla mal-peZizzjonijiet
aggregati li jirriZultaw minn
tranZazzjonijiet ta' hedging in bona fide
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jew arrangamenti alternattivi ddeterminati
fl-atti delegati ghandhom ukoll jichdu
precedenza fuq kwalunkwe mizura imposta
mill-awtoritajiet kompetenti skont I-
Artikolu 72(1), il-paragrafu (g) ta' din id-
Direttiva.

Emenda 24

Proposta ghal direttiva
Artikolu 59 — paragrafu 3a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni
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mehtiega biex jigi stabbilit jekk teZistix
sitwazzjoni ta' spekulazzjoni ecéessiva jew
jekk hemmx riskju sinifikattiv li tibda
tezisti sitwazzjoni ta' dan it-tip. 1l-limiti u
arrangamenti ghandhom iqisu 1-
kundizzjonijiet imsemmija ghall-
paragrafu 1 u I-limiti 1i gew stabiliti mis-
swieq regolati, I-MTFs u I-OTFs. Il-limiti
u arrangamenti ddeterminati fl-atti delegati
ghandhom ukoll jiehdu pre¢edenza fuq
kwalunkwe mizura imposta mill-
awtoritajiet kompetenti skont |-

Artikolu 72(1), il-paragrafu (g) ta' din id-
Direttiva.

L-AETS ghandha tippreZienta dawn I-
abbozzi ta' standards teknici ta’
implimentazzjoni lill-Kummissjoni [sal-
31 ta" Dicembru 2012].

Emenda

3a. lI-Kummissjoni ghandha tinghata s-
setgha li tadotta atti delegati dwar -
istandards teknici regolatorji msemmija
fil-paragrafu 3 f'konformita mal-
Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

I1-proporzjon rilevanti tal-poZizzjonijiet
globali meta mgabbla mal-pezizzjonijiet
aggregati li jirriZultaw minn
tranzazzjonijiet ta' hedging in bona fide
mehtiega biex jigi stabbilit jekk teZistix
sitwazzjoni ta' spekulazzjoni ecéessiva jew
jekk hemmx riskju sinifikattiv li tibda
tezisti sitwazzjoni ta’' dan it-tip kif
imsemmi fil-paragrafu 3, ghandu jkun ta’
3. I-Kummissjoni ghandha tinghata s-
setgha li tadotta atti delegati dwar
standards teknici regolatoryji li
jimmodifikaw it-tali limitu minimu, wagqt

RR\914971MT.doc



Emenda 25

Proposta ghal direttiva

Artikolu 60 — paragrafu 1 — parti introduttorja

Test propost mill-Kummissjoni

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li
swieq regolati, MTFs, u OTFs li jammettu
ghan-negozjar jew jinnegozjaw derivattivi
ta' komoditajiet jew kwoti tal-emissjonijiet
jew derivattivi taghhom:

Emenda 26

Proposta ghal direttiva
Artikolu 60 — paragrafu 1 — punt a

Test propost mill-Kummissjoni

(a) jaghmlu pubbliku rapport ta' darba fil-
gimgha b'gabra tal-pozizzjonijiet mehuda
minn kategoriji differenti ta' negozjanti
ghall-istrumenti finanzjarji differenti
nnegozjati fuq il-pjattaformi taghhom
skont il-paragrafu 3;

Emenda 27

Proposta ghal direttiva
Artikolu 60 — paragrafu 1 — subparagrafu 2

Test propost mill-Kummissjoni

L-obbligu mressaq f'punt (a) ghandu
japplika biss meta kemm in-numru ta'
negozjanti u lI-pozizzjonijiet miftuha
taghhom fi strument finanzjarju partikolari
jagbez il-livelli limitu minimi.
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li tqis |-izviluppi fis-swieq finanzjarji.

Emenda

L-Istati Membri u I-AETS ghandhom
jizguraw li swieq regolati, MTFs, OTFs u
negozjanti barra |I-BorZa li jammettu ghan-
negozjar jew jinnegozjaw derivati ta'
komoditajiet jew kwoti tal-emissjonijiet
jew derivati taghhom:

Emenda

(a) jaghmlu pubbliku rapport ta' darba fil-
gimgha b'gabra tal-pozizzjonijiet mehuda
minn kategoriji differenti ta' persuni ghall-
istrumenti finanzjarji differenti nnegozjati
fuq il-pjattaformi taghhom skont il-
paragrafu 3;

Emenda

L-obbligi stabbiliti fil-punti (a) u (aa)
ghandhom japplikaw biss meta kemm in-
numru ta' persuni u l-pozizzjonijiet
miftuha taghhom fi strument finanzjarju
partikolari jagbez I-angas livelli minimi.
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Emenda 28

Proposta ghal direttiva
Artikolu 60 — paragrafu 2

Test propost mill-Kummissjoni

2. Biex jiffacilita 1-pubblikazzjoni
msemmija fil-punt (a) tal-paragrafu 1, |-
Istati Membri ghandhom jistipulaw li
membri u partecipanti ta' swieq regolati,
MTFs u OTFs jirrappurtaw lill-centru ta’
negozjar rispettiv id-dettalji tal-
pozizzjonijiet taghhom fi Zmien reali,
inkluz kwalunkwe pozizzjonijiet mehuda
fisem il-klijenti taghhom.

Emenda 29

Proposta ghal direttiva
Artikolu 60 — paragrafu 3 — punt d

Test propost mill-Kummissjoni

(d) intraprizi kummerc¢jali;

Emenda 30

Proposta ghal direttiva
Artikolu 60 — paragrafu 4

Test propost mill-Kummissjoni

L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta'
standards teknici implimentattivi li
jiddeterminaw il-format tar-rapporti
msemmija fil-punt (a) tal-paragrafu 1, u I-
kontenut tal-informazzjoni li ghandha tkun
ipprovduta skont il-paragrafu 2.

PE485.882v01-00

200/230

Emenda

2. Biex jippermettu I-pubblikazzjoni
msemmija fil-punt (a) tal-paragrafu 1, |-
Istati Membri ghandhom jirrikjedu li |-
persuni kollha li jkunu detenturi ta’

pozizzjoni fi strument finanzgjarju rilevanti

jirrappurtaw lic-centru ta' negozjar
rispettiv jew, fil-kaz ta’ kuntratti barra I-
Borza, direttament lill-awtoritajiet
kompetenti, id-dettalji tal-pozizzjonijiet
taghhom fi Zmien reali, inkluz kwalunkwe
pozizzjonijiet detentuti f'isem il-klijenti
taghhom Kif ukoll jekk it-tranzazzjoni hix
tranZazzjoni ta' hedging in bona fide.

Emenda

(d) intraprizi kummer¢jali li jwettqu
tranzizzjonijiet ta' hedging in bona fide;

Emenda

L-AETS ghandha tizviluppa abbozzi ta'
standards teknici ta' implimentazzjoni li
jiddeterminaw il-format tar-rapporti
msemmija fil-punt (a) tal-paragrafu 1, u I-
kontenut tal-informazzjoni li ghandha tkun
ipprovduta skont il-paragrafu 2 u |-
paragrafu 1 tal-Artikolu 59.
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Emenda 31

Proposta ghal direttiva

Artikolu 60 — paragrafu 5 — subparagrafu 1

Test propost mill-Kummissjoni

I-Kummissjoni ghandha tinghata s-
setgha li tadotta atti delegati skont I-
Artikolu 94 Ii jikkon¢ernaw provvedimenti
li jispecifikaw il-livelli limitu msemmija fl-
ahhar subparagrafu tal-paragrafu 1 u li
Jjispecifikaw il-kategoriji tal-membri,
partec¢ipanti jew klijenti msemmija fil-
paragrafu 3.

Emenda 32

Proposta ghal direttiva

Emenda

L-AETS ghandha tizviluppa abbozzi ta’
standards teknici regolatorji li
jikkon¢ernaw provvedimenti li jispecifikaw
il-livelli minimi msemmija fl-ahhar
subparagrafu tal-paragrafu 1 u li jadottaw
il-linji gwida, il-kriterji u r-rekwiziti ta’
notifika rilevanti biex jigu specifikati |-
kategoriji tal-membri, partecipanti,
negozjanti barra I-Borza jew Klijenti
msemmija fil-paragrafu 3.

Artikolu 60 — paragrafu 5 — subparagrafu 1a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni

Emenda 33

Proposta ghal direttiva

Emenda

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

[31 ta" Dicembru 2012].

Artikolu 60 — paragrafu 5 — subparagrafu 1b (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni

RR\914971MT.doc
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Emenda

II-Kummissjoni ghandha tinghata s-
setgha li tadotta atti delegati dwar -
abbozzi ta' 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 34

Proposta ghal direttiva

Artikolu 60 — paragrafu 5 — subparagrafu 2a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni

Emenda 35

Proposta ghal direttiva

Emenda

Ghall-fini tal-paragrafu 1 tal-Artikolu 59,
I-AETS ghandha tizviluppa,
f'koordinament mill-grib mal-BERS u
mas-supervizuri settorjali rilevanti I-ohra
mMill-Unjoni u minn pajjizi terzi, abbozzi
ta' standards teknici regolatorji li
Jjispecifikaw 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.

Artikolu 60 — paragrafu 5 — subparagrafu 2b (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni

PE485.882v01-00

Emenda

Dawn l-indikaturi ghandhom, b'mod
partikulari, jintuZaw mill-awtoritajiet
kompetenti u mid-divizjoni tal-AETS
ghall-komoditajiet stabbilita fl-Artikolu 35
tar-Regolament XXX [MIFIR], biex
Jipprocedu ghal riezami permanenti u
granulari fil-fond tax-xejriet ta'
produzzjoni, konsum, intermedjazzjoni,
trasportazzjoni, il-livelli stmati u uffiéjali
tal-inventarji, inkluzi I-kuntratti mhallsa
minn qabel, il-kapacitajiet inutilizzati u t-
tendenzi fit-tul tal-provvista u d-domanda
tas-swieq komoditarji sottostanti, kif ukoll
il-volatilita tas-swieq u x-xejriet
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korrelattivi tas-swieq komoditarji
sottostanti b'assijiet u klassijiet ta" assijiet
ohrajn.

Emenda 36

Proposta ghal direttiva
Artikolu 60 — paragrafu 5 — subparagrafu 2c¢ (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda

L-AETS ghandha tippreienta dawk I-
abbozzi ta' standards teknici regolatorji
lill-Kummissjoni sal-

[31 ta" Dicembru 2012].

Emenda 37

Proposta ghal direttiva
Artikolu 60 — paragrafu 5 — subparagrafu 2d (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda

I-Kummissjoni ghandha tinghata s-
setgha li tadotta atti delegati dwar -
abbozzi ta' standards teknici regolatorji
msemmija fis-subparagrafu 2
f'konformita mal-Artikoli 10 sa 14 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.

PROCEDURA

Titolu Is-swieq fl-istrumenti finanzjarji, u revoka tad-Direttiva 2004/39/KE
(Tfassil mill-gdid)

RR\914971MT.doc 203/230 PE485.882v01-00

MT



MT

Referenzi COM(2011)0656 — C7-0382/2011 — 2011/0298(COD)
Kumitat responsabbli ECON
Data tat-thabbir fis-seduta plenarja 15.11.2011
Opinjoni moghtija minn DEVE
Data tat-thabbir fis-seduta plenarja 15.12.2011
Rapporteur ghal opinjoni Eva Joly
Data tal-hatra 5.12.2011
Ezami fil-kumitat 4.6.2012
Data tal-adozzjoni 19.6.2012
Rizultat tal-votazzjoni finali +: 17
- 11
0: 0

Membri prezenti ghall-votazzjoni finali

Thijs Berman, Michael Cashman, Véronique De Keyser, Nirj Deva,
Leonidas Donskis, Charles Goerens, Catherine Greze, Filip Kaczmarek,
Michat Tomasz Kaminski, Gay Mitchell, Norbert Neuser, Jean Roatta,
Birgit Schnieber-Jastram, Michele 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,
Judith Sargentini, Patrizia Toia

Sostitut(i) (skont I-Artikolu 187(2))

prezenti ghall-votazzjoni finali

loan Enciu, Markus Ferber, lliana Malinova lotova

4.6.2012

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

ghall-Kumitat ghall-Affarijiet Ekonomic¢i u Monetarji

dwar il-proposta ghal direttiva tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar is-swieq fl-
istrumenti finanzjarji li tirrevoka d-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-

Kunsill (tfassil mill-gdid)

(COM(2011)0656 — C7-0382/2011 — 2011/0298(COD))

Rapporteur ghal opinjoni: Holger Krahmer
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GUSTIFIKAZZJONI QASIRA

Id-Direttiva dwar is-Swieq fl-Istrumenti Finanzjarji (MiFID, 2004/39/KE), li ilha fis-sehh sa
minn Novembru 2007, hija wahda mill-punti principali tar-regolamenti finanzjarji u r-
Rapporteur jaghraf il-htiega ta' revizjoni tal-MiFID tal-prezent (minn hawn 'il quddiem
msemmija MiFID II) sabiex jigu kkoreguti d-dghufijiet taghha u jigi pprovdut titjib fit-
trasparenza u r-regolazzjoni tas-swieq finanzjarji.

Ezenzjonijiet skont I-MiFID

Ir-Rapporteur huwa tal-fehma li diversi ezenzjonijiet tal-ghan tal-proposta MiFID Il huma
qarrieqa u mhumiex cari bizzejjed u ressaq xi emendi sabiex ji¢carahom.

B'mod generali, ir-Rapporteur jemmen li intraprizi mhux finanzjarji bhal industriji ta'
komoditajiet ghandhom, minhabba n-natura taghhom, ma jigux koperti b'mod shih mill-
MIiFID. Dan l-appro¢¢ huwa konformi bis-shih mal-intenzjoni tal-Kummissjoni spjegata fil-
premessa 88, li ghandu jigi zgurat 1i attivitajiet minn intraprizi mhux finanzjarji li jinvolvu
perezempju 1-hedging ta' riskji relatati mal-produzzjoni u riskji ohra fuq bazi ancillari
ghandhom jibqghu jigu ezentati.Dawn l-attivitajiet kummer¢jali ta' intraprizi mhux finanzjarji
ma jponux riskju sistemiku u huma element essenzjali tal-kummerc¢ tal-kumpaniji.

lI-kjarifiki |-ohra jirreferu bazikament ghall-kriterji li jiddefinixxu jekk attivita hijiex an¢illari
ghan-negozju principali. [l-prin¢ipji bazi¢i ta' din id-definizzjoni m'ghandhomx jithallew ghal
atti delegati u din id-definizzjoni ghandha tinkludi 1-fatt li kwalunkwe attivita tista' tkun
ancillari biss meta tkun mezz ta' gestjoni ta' riskju ghan-negozju principali, u meta d-dags tal-
attivita jkun kunsiderabbilment izghar min-negozju principali.

Jekk, skont I-MiFID, intraprizi mhux finanzjarji jitqiesu bhala intraprizi finanzjarji, huma
ghandhom jissodisfaw obbligi kostuzi ta' diversi regolamenti finanzjarji. Perezempju, huma
jibdew jigu suggetti ghall-obbligu tal-ikklerjar tat-tranzazzjonijiet derivati standardizzati
kollha taghhom kif definit taht ir-Regolament dwar I-Infrastruttura tas-Suq Ewropew (EMIR)
jew jistghu jigu mehtiega jzommu buffer ta' kapital skont id-Direttiva dwar ir-Rekwiziti
Kapital (CRD) wara 1-2014.

Rizultat ta' dan, kemm 1-EMIR u s-CRD jistghu jistipulaw li I-kumpaniji jzommu aktar kapital
bhala rizerva ghall-attivitajiet kummer¢jali mehtiega taghhom, filwaqt li jxekklu 1-abbilta ta'
investiment tal-kumpaniji. Minbarra dan, il-gestjoni tar-riskji ssir tiswa aktar u rizultat ta' dan
Xi kumpaniji, specjalment SMEs, jistghu ma jaghmlux il-gestjoni tar-riskji jew ghallanqas
jaghmlu dan flivell anqas.

[l-maggoranza tal-SMEs ma jistghux jaffordjaw li huma stess jippartecipaw direttament fis-
swieq sabiex imexxu r-riskji ghan-negozju prin¢ipali taghhom, u ghalhekk huma stabilixxew
entitajiet kongunti sabiex joholqu massa kritika biex ikollhom access ghas- swieq bl-ghan ta'
gestjoni ta' riskji ghan-negozju prin¢ipali taghhom. Dawn l-istrutturi tal-kumpaniji ghandhom
Jjigu indirizzati, sabiex jigu garantiti ezenzjonijiet adegwati ghal SMEs mhux finanzjarji u 1-
entitajiet taghhom inkluzi fkonsolidazzjoni.
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I1-klassifikazzjoni tal-istrumenti finanzjarji

Prodotti forward saldati b'mod fiziku fil-proposta MiFID II huma klassifikati bhala strumenti
finanzjarji. Madankollu, dawn il-forwards huma kru¢jali ghall-gestjoni tar-riskju ta' ditti
kummerc¢jali u huma fundamentalment differenti minn strumenti finanzjarji spekulativi —
huma ma jinvolvux hlas finanzjarju (ta' kontanti) u fil-fatt il-komodita fizika sottostanti se tigi
kunsinna fil-hin. Konsegwentement, il-forwards saldati b'mod fiziku ma jponu 1-ebda riskju
finanzjarji jinkludu diversi implikazzjonijiet skont I-MiFID, I-EMIR u r-Regolament dwar I-
Abbuz tas-Sugq (MAR).

Il-proposta MiFID 11 attwali tnagqgas I-abbilta tad-ditti li jiechdu vantagg mill-ezenzjoni ta'
attivita ancillari (I-Artikolu 2(1)(i)) peress li -maggoranza tal-kummer¢ taghhom huwa
f'kuntratti forward fizi¢i. Forwards saldati b'mod fiziku jistghu imbaghad jigu suggetti ghal-
limiti ta' pozizzjoni deskritti fl-Artikolu 59. Skont I-EMIR, il-klassfika ta' forwards saldati
b'mod fiziku bhala strument finanzjarju jista' jzid il-probabilita li ditti mhux finanzjarji
jkollhom pozizzjonijiet 'il hinn mill-hekk imsemmi limitu tal-ikklerjar, li jista' jgibhom
suggetti ghal obbligu tal-ikklerjar. Minbarra dan, forwards saldati b'mod fiziku se jaqghu taht
I-iskop tal-MAR.

Meta mgabbla ma' dan, I-abbozz tal-ligi rispettiv fl-Istati Uniti (jigifieri I-Att Dodd-Frank)
juza definizzjoni ohra ta' strumenti finanzjarji li jeskludi wkoll id-derivattivi saldati b'mod
fiziku b'mod esplicitu. Minbarra dan, forwards saldati b'mod fiziku fis-settur tal-energija
huma diga koperti mir-Regolament dwar I-integrita u t-trasparenza tas-suq tal-energija tal-
operturi (REMIT).

Ir-Rapporteur, ghalhekk, jipproponi li prodotti li jistghu jigu saldati b'mod fiziku jigu eskluzi
esplicitament, u li jigu involuti ghal ghanijiet kummer¢jali u li m'ghandhomx il-karatteristici
ta' strumenti finanzjarji ta' derivattivi.

Limiti ghall-pozizzjonijiet

[I-limitazzjoni tal-pozizzjonijiet tad-ditti fis-suq tad-derivattivi se jillimita l-abbilta taghhom
biex igestu r-riskji b'mod effikaci jew li jkollhom access ghas-swieq tal-kwoti tal-
emissjonijiet li fl-ahhar mill-ahhar se jzidu I-ispejjez u I-livell generali ta' riskji fis-settur
taghhom. Minbarra dan, jista' jisfurzahom ifittxu opportunitajiet ta' hedging fi swieq ohra
anqgas likwidi u aktar riskjuzi, filwaqt li jzid l-ispejjez tal-gestjoni tar-riskji u fl-ahhar mill-
ahhar il-prezzijiet ghall-konsumaturi. Ir-Rapporteur, ghalhekk, jippreferi 1-approcc tal-
gestjoni tal-pozizzjoni kif riferut fl-MiFIR |-Artikolu 35(1), peress li dan ikun aktar flessibbli
u aktar adatt ghall-karatteristici tas-suq.
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EMENDI

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

rapport tieghu:

Emenda 1

Proposta ghal direttiva
Premessa 22a (gdida)

Test propost mill-Kummissjoni

Emenda

(22a) Sabiex is-sug komuni jiffunzjona
tajjeb fl-elettriku u I-gass naturali, u
sabiex jitwettqu I-funzjonijiet tal-
Operaturi tas-Sistema ta' Traimissjoni
(TSOs) skont id-Direttiva 2009/72/KE, id-
Direttiva 2009/73/KE, ir-

Regolament (KE) Nru 714/2009, ir-
Regolament (KE) Nru 715/2009 jew il-
kodici ta' network, jew il-linji gwida
adottati skont dawn ir-Regolamenti,
Jjehtieg li t-TSOs u |-operaturi tas-servizz
taghhom jigu eZentati meta johorgu d-
drittijiet ta' traZmissjoni, fil-forma ta'
Drittijiet ta' Trazmissjoni Fiiika jew
Drittijiet ta' Trazmissjoni Finanzjarja, u
meta jipprovdu pjattaforma ghal
kummerc sekondarju. Sabiex ikun
iffacilitat in-negozju efficjenti tad-drittijiet
tat-trazmissjoni, jehtieg ukoll li kull
persuna tigi ezentata meta tixtri jew tbigh
dawn id-drittijiet ta' traimissjoni.

Gustifikazzjoni

Finanzjarji bhala strumenti finanzjarji jistghu jirrizultaw fil-fatt li 1-plejers tas-sugq ma
Jjaghmlux negozju tad-drittijiet tat-trazmissjoni, peress li jikkunsidraw ir-rekwiziti skont il-
MiFID bhala ta' piz kbir wisq. Madankollu, in-negozju fil-PTRS u |-FTRs, minhabba I-
funzjonijiet taghhom tal-ihheggjar tar-riskji, huwa kontribut importanti ghall-funzjonament
efficjenti tas-suq tal-energija komuni u ghalhekk ghandu jigi ezentat mill-MiFID.
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Emenda 2

Proposta ghal direttiva
Premessa 88

Test propost mill-Kummissjoni

(88) B'kunsiderazzjoni tal-komunikat tal-
ministri tal-finanzi tal-G20 u tal-gvernaturi
tal-bank centrali tal-15 ta' April 2011 dwar
li jkun zgurat li partecipanti fis-swieq tad-
derivattivi ta' komoditajiet ghandhom
ikunu suggetti ghal regolamenti u
supervizjoni xierqa, l-ezenzjonijiet mid-
Direttiva 2004/39/KE ghal parte¢ipanti
varji attivi fis-swieq ta' derivattivi ta'
komoditajiet ghandhom ikunu modifikati
biex jizguraw li attivitajiet minn ditti, li
mhumiex parti minn grupp finanzjarju, li
jinvolvu I-hedging ta' riskji relatati mal-
prodott u riskji ohra kif ukoll il-provvista
ta' servizzi finanzjarji f'derivattivi ta'
komoditajiet jew ezoti¢i fuq bazi ancillarja
lil Klijenti tal-kummer¢ ewlieni jibqghu
ezenti, izda li ditti li jispecjalizzaw fil-
negozjar tal-komoditajiet jingiebu f'din id-
Direttiva.

Emenda

(88) B'kunsiderazzjoni tal-komunikat tal-
ministri tal-finanzi tal-G20 u tal-gvernaturi
tal-bank ¢entrali tal-15 ta' April 2011 dwar
li jkun zgurat li partecipanti fis-swieq tad-
derivattivi ta' komoditajiet ghandhom
ikunu suggetti ghal regolamenti u
supervizjoni xierqa, |-ezenzjonijiet mid-
Direttiva 2004/39/KE ghal partec¢ipanti
varji attivi fis-swieq ta' derivattivi ta'
komoditajiet ghandhom ikunu modifikati
biex jizguraw li attivitajiet minn ditti, li
mhumiex parti minn grupp finanzjarju, li
jinvolvu l-iiheggjar ta' riskji relatati mal-
prodott u riskji ohra kif ukoll il-provvista
ta' servizzi finanzjarji f'derivattivi ta'
komoditajiet jew ezoti¢i fuq bazi ancillarja
lil Klijenti tal-kummer¢ ewlieni jibqghu
ezenti. Wiehed ghandu jiomm f'mohhu li
ditti li n-negozju princéipali taghhom huwa
li jipproducu u/jew jipprovdu komoditajiet
u li jinnegozjaw f'isimhom stess
b'derivattivi tal-komoditajiet bhala attivita
ancillari, diga huma suggetti ghal
kontroll regolatorju personalizzat, u ghal
obbligi regolatorji ta' rappurtar specifici
biex jaghZlu u ghal tranzazzjonijiet fiZici
ta’ forwards permezz tar-

Regolament 2011/1227/KE (REMIT) u
huma suggetti ghal obbligi ta' rappurtar
regolatorju fir-rigward ta' tranzazzjonijiet
ta' derivattivi standard u kontroll
regolatorju permezz tar-

Regolament [] (EMIR). Id-ditti li
jispecjalizzaw fin-negozjar tal-komoditajiet
u d-derivattivi tal-komoditajiet ghandhom,
madankollu, jingiebu f'din id-Direttiva

Gustifikazzjoni

ld-ditti kummercjali diga koperti mill-EMIR u mir-regolament specifiku ghas-settur (jigifieri
REMIT, ir-Regolament 2011/1227/KE), ghandhom jibgghu ezenti mill-MiFID, sakemm din
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tkun attivita ancillari ghan-negozju principali taghhom. Ir-REMIT jinkludi gafas ta' kontroll
ta' suq effikaci u adegwat u r-rekwiziti ta' rappurtar ta' tranzazzjonijiet li jkopru b'mod
esplicitu t-tranzazzjonijiet li jagghu 'l hinn mill-ghan tal-MiFID. Minbarra dan, I-EMIR se
jipprovdi wkoll gafas li jipprovdi r-rappurtar tat-tranzazzjonijiet u I-ikklerjar centrali jew
obbligi ohra tal-gestjoni ta' riskji.

Emenda 3

Proposta ghal direttiva
Artikolu 2 — paragrafu 1 — puntb

Test propost mill-Kummissjoni Emenda
(b) il-persuni li jipprovdu servizzi ta' (b) il-persuni, inkluzi intraprizi gestiti
investiment b'mod eskluziv ghall-intraprizi b'mod kongunt, i jipprovdu servizzi ta'
prin¢ipali taghhom, ghas-sussidjarji investiment b'mod eskluziv ghall-intraprizi
taghhom jew ghal sussidjarji ohra tal- prin¢ipali taghhom, ghas-sussidjarji
intraprizi prin¢ipali taghhom; taghhom jew ghal sussidjarji ohra tal-

intraprizi prin¢ipali taghhom;

Emenda 4

Proposta ghal direttiva
Artikolu 2 — paragrafu 1 — punt d — punt ii

Test propost mill-Kummissjoni Emenda
i1) ikunu membri jew partecipanti f'suq i1) ikunu membri jew partecipanti f'suq
regolat jew f'MTF; or regolat jew f'MTF u jipprattikaw il-

kummer¢ algoritmiku; or

Gustifikazzjoni

Hemm bzonn ta' kjarifika tal-ezenzjoni sabiex jigi zgurat li [-ekonomija reali ma tohlogx ir-
rizultat li kull attivita ta' kummer¢ ta' skambju (anki dik fl-izghar skala) tkun irregolata mir-
regoli tal-MiFID (perezempju sabiex ikun hemm salvagwardja kontra r-riskji tal-prezzijiet
tal-komoditajiet u riskji tal-kambju jew li jinxtraw jew i jinbieghu [-ishma ta' kumpanija).

Emenda 5

Proposta ghal direttiva
Artikolu 2 — paragrafu 1 — punt d — subparagrafu 1

Test propost mill-Kummissjoni Emenda
Din |-ezenzjoni ma tapplikax ghall- Persuni li huma ezentati skont il-punt (i)
persuni li huma ezentati skont |- m'ghandhomx bZonn li jissodisfaw ukoll
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Artikolu 2(1)(i), li jinnegozjaw f'isimhom
stess fl-istrumenti finanzjarji bhala
membri jew partecipanti f'suq regolat jew
f'MTF, inkluzi bhala generaturi tas-suq
b'rabta mad-derivattivi tal-komoditajiet,
mal-kwoti tal-emissjonijiet jew ma'
derivattivi taghhom,

il-kundizzjonijiet stabbiliti f'dan il-punt
sabiex tkunu ezentati; sakemm din I-
ezenzjoni ma tipprevenihomx milli jigu
ezentati skont eZenzjoni applikabbli ohra
inkluza f'dan I-Artikolu;

Din |-ezenzjoni tapplika ghall-persuni li,
meta jinnegozjaw dwar il-kwoti tal-
emissjonijiet, ma jipprovdu I-ebda servizz
jew attivita ta' investiment ghajr negozju
[flisimhom stess u li ma jezegwixxux I-
ordnijiet tal-klijenti, u li ghandhom jew
joperaw direttament I-installazzjonijiet
skont it-tifsira tad-Direttiva 2003/87/KE.

Gustifikazzjoni

Ir-relazzjoni bejn |-ezenzjonijiet taht (d) u (i) ghandha tigi ¢carata.

Emenda 6

Proposta ghal direttiva

Artikolu 2 — paragrafu 1 — punt i — in¢iz 2a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni

PE485.882v01-00

Emenda

- jipprovdu servizzi ta" investiment ta’
derivattivi tal-komoditajiet jew ta’
kuntratti tad-derivattivi inkluzi fl-

Anness I, Tagsima C 10, jew ta' kwoti tal-
emissjonijiet jew id-derivattivi taghhom
lill-klijenti sakemm,

(i) tali persuni jippermettu lill-klijenti
jwettqu l-attivitajiet industrijali taghhom
permezz tal-provvediment ta’'
infrastruttura u servizzi essenzjali, u

(i) in-negozju ewlieni tal-klijenti, fuq bazi
ta’ gruppi, ma jkun la I-provvista tas-
servizzi tal-investiment skont it-tifsira ta’
din id-Direttiva, lanqas il-provvista ta*
servizzi bankarji skont it-tifsira tad-
Direttiva 2006/48/KE,

Or
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Gustifikazzjoni

Hemm bzonn ta' opportunitajiet indags ghall-kumpaniji industrijali kbar li jinnegozjaw
flisimhom stess fi strumenti finanzjarji u atturi izghar li, sabiex jikkompetu, jehtieg li juzaw
siti ta' produzzjoni (inkluzi servizzi ta' appogg u kompetenzi) operati minn partijiet terzi. L-
operaturi ta' siti li jinnegozjaw f'isimhom stess sabiex jipprovdu servizzi ta' investiment lill-
kumpaniji izghar li jwettqu [-attivitajiet industrijali taghhom fis-siti taghhom, ghandhom ukoll
ikunu ezenti meta din tkun attivita ancillari mal-kummerc ewlieni taghhom.

Emenda 7

Proposta ghal direttiva
Artikolu 2 — paragrafu 1 — punt i — in¢iz 3a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda

- jinnegozjaw f'isimhom stess bi strumenti
finanzjarji billi jezegwixxu [-ordnijiet tas-
sidien taghhom u tal-affiljati taghhom
fkaz ta' intraprizi b'kontroll kongunt.

Gustifikazzjoni

L-ezenzjonijiet deskritti fil-proposta tal-Kummissjoni ma' jaghtux [-attenzjoni dovuta lill-
istrutturi karatteristici tal-kumpaniji, partikolarment rigward I-SMEs. Din l-emenda ghandha
I-intenzjoni li tevita d-diskriminazzjonijiet lejn dawk |-SMEs li ma jistghux jaffordjaw li
Jippartecipaw direttament fis-swieq, u li ghalhekk jistabbilixxu entita kongunta jew li huma
involuti fi ftehimiet strategici ma' terzi entitajiet biex joholqu massa kritika, sabiex ikollhom
access ghal swieq ghall-gestjoni tar-riskji relatati man-negozji principali taghhom. Konnessa
mal-Emenda 5.

Emenda 8

Proposta ghal direttiva
Artikolu 2 — paragrafu 1 — punt i — subparagrafu 2

Test propost mill-Kummissjoni Emenda
sakemm , fil-kazijiet kollha, din tkun sakemm, fil-kazijiet kollha, din tkun
attivita ancillari ghall-kummer¢ ewlieni attivita ancillari ghall-kummer¢ ewlieni
taghhom, meta kkunsidrata fuq il-bazi ta' taghhom, meta kkunsidrata fuq il-bazi ta'
grupp, u dan il-kummer¢ ewlieni ma jkunx grupp jew ghall-kummer¢ princéipali tas-
il-provvediment ta' servizzi ta' investiment sidien u tal-affiljati taghhom meta s-
fit-tifsira ta' din id-Direttiva jew ta' servizzi servizzi jkunu provduti minn intrapriZi
bankarji skont id-Direttiva 2006/48/KE ; b'kontroll kongunt, u dan il-kummerc

ewlieni ma jkunx il-provvediment ta'
servizzi ta' investiment fit-tifsira ta' din id-
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Direttiva jew ta' servizzi bankarji skont id-
Direttiva 2006/48/KE ;

Gustifikazzjoni

L-ezenzjonijiet deskritti fil-proposta tal-Kummissjoni ma' jaghtux [-attenzjoni dovuta lill-
istrutturi karatteristici tal-kumpaniji, partikolarment rigward I-SMEs. Din l-emenda ghandha
I-intenzjoni li tevita d-diskriminazzjonijiet lejn dawk |-SMEs li ma jistghux jaffordjaw li
Jippartecipaw direttament fis-swieq, u li ghalhekk jistabbilixxu entita kongunta, jew li huma
involuti fi ftehimiet strategici ma' terzi entitajiet biex joholqu massa kritika, sabiex ikollhom
access ghal swieq ghall-gestjoni tar-riskji relatati man-negozji principali taghhom. Konnessa
mal-Emenda 4.

Emenda 9

Proposta ghal direttiva
Artikolu 2 — paragrafu 1 — punt i — subparagrafu 1

Test propost mill-Kummissjoni Emenda
sakemm , fil-kazijiet kollha, din tkun sakemm, fil-kazijiet kollha, din tkun
attivita ancillari ghall-kummer¢ ewlieni attivita ancillari ghall-kummer¢ ewlieni
taghhom, meta kkunsidrata fuq il-bazi ta' taghhom, meta kkunsidrata fuq il-bazi ta'
grupp, u dan il-kummer¢ ewlieni ma jkunx grupp konsolidat jew mhux konsolidat, u
il-provvediment ta' servizzi ta' investiment dan il-kummer¢ ewlieni ma jkunx il-
fit-tifsira ta' din id-Direttiva jew ta' servizzi provvediment ta' servizzi ta' investiment
bankarji skont id-Direttiva 2006/48/KE ; fit-tifsira ta' din id-Direttiva jew ta' servizzi

bankarji skont id-Direttiva 2006/48/KE ;

Gustifikazzjoni

Din l-emenda hija mahisuba biex tevita d-diskriminazzjonijiet lejn kumpaniji kummercjali li
ma jaffordjawx jippartecipaw direttament fis-swieq kummercjali biex jamministraw ir-riskji
relatati man-negozju ewlieni taghhom. Fil-bi¢ca I-kbira huma jiffurmaw mal-intrapriza
kummercjali taghhom grupp mhux konsolidat, sabiex joholqu massa kritika biex ikollhom
access ghal swieq kummercjali. ld-definizzjonijiet attwali ta' intrapriza principali u
sussidjarja mhumiex xierqa f'dan il-kuntest peress li ma jaghtux attenzjoni b'mod specjali lill-
karatteristici tal-istruttura ta' din il-kumpanija.
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Emenda 10

Proposta ghal direttiva
Artikolu 2 — paragrafu 1 — punt k

Test propost mill-Kummissjoni

(k) id-ditti li jipprovdu servizzi ta'
investiment u/jew li jwettqu attivitajiet tal-
investiment li jikkonsistu b'mod eskluziv
fil-kummer¢ flisimhom stess fil-futuri jew
opzjonijiet finanzjarji jew derivattivi ohra u
fis-swieq tal-flus bil-ghan wahdieni li ma
jikkommettux ruhhom fuq il-pozizzjonijiet
tas-swieq tad-derivattivi jew li jinnegozjaw
f'isem il-membri |-ohra ta' dawn is-swieq
jew jaghmlu l-prezzijiet ghalihom u li
jkunu ggarantiti mill-membri tal-ikklerjar
tal-istess swieq, meta r-responsabbilta
sabiex jigi zgurat it-twettiq tal-kuntratti li
dawn id-ditti jkunu dahlu ghalihom tkun
f'idejn il-membri tal-ikklerjar tal-istess
swieq;

Emenda

(k) id-ditti:

(1) li jipprovdu servizzi ta' investiment
u/jew li jwettqu attivitajiet tal-investiment
li jikkonsistu b'mod eskluziv fil-kummer¢
flisimhom stess fil-futuri jew opzjonijiet
finanzjarji jew derivattivi ohra u fis-swieq
tal-flus bil-ghan wahdieni li ma
jikkommettux ruhhom fuq il-pozizzjonijiet
tas-swieq tad-derivattivi, jew

(i) Ii jinnegozjaw f'isem il-membri I-ohra
ta' dawn is-swieq jew jaghmlu I-prezzijiet
ghalihom u li jkunu ggarantiti mill-membri
tal-ikklerjar tal-istess swieq, meta r-
responsabbilta sabiex jigi zgurat it-twettiq
tal-kuntratti li dawn id-ditti jkunu dahlu
ghalihom tkun f'idejn il-membri tal-
ikklerjar tal-istess swieq;

Gustifikazzjoni

It-test ghandu jingasam f'Zzewg karatteristici differenti sabiex ikun kompletament c¢ar dwar il-
fatt li d-ditti jistghu juzaw I-ezenzjoni skont il-punt (K)(i) jew il-punt (k)(ii).
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Emenda 11

Proposta ghal direttiva
Artikolu 2 — paragrafu 1 — punt n

Test propost mill-Kummissjoni

(n) l-operaturi tas-sistema tat-trazmissjoni
kif iddefinit fl-Atikolu 2(4) tad-Direttiva
2009/72/KE jew I-Artikolu 2(4) tad-
Direttiva 2009/73/KE meta jwettqu |-
kompiti taghhom skont dawk id-Direttivi
jew ir-Regolament (KE) 714/2009 jew ir-
Regolament (KE) 715/2009 jew kodicijiet
tan-netwerk jew linji gwida adottati skont
dawk ir-Regolamenti.

Emenda

(n) l-operaturi tas-sistema tat-trazmissjoni
u tad-distribuzzjoni kif iddefinit fl-
Artikolu 2(4) u (6) tad-

Direttiva 2009/72/KE jew I-Artikolu 2(4) u
(6) tad-Direttiva 2009/73/KE, kif ukoll
operaturi tal-hazna u tas-sistema LNG kif
definiti fl-Artikolu 2(10) u (12)
rispettivament tad-Direttiva 2009/73/KE u
persuni li jagixxu bhala I-operaturi tas-
servizz taghhom meta jwettqu I-kompiti
tal-operaturi tas-sistema skont dawk id-
Direttivi jew ir-Regolament (KE) 715/2009
jew kodicijiet tan-netwerk jew linji gwida
adottati skont dawk ir-Regolamenti, bhall-
hrug tad-drittijiet tat-trazmissjoni, jew
drittijiet ohra ta' kapacita, u I-provvista ta’'
pjattaforma ghan-negozjar sekondarju, u
ghal kwalunkwe persuna ohra meta jixtru
u/jew ibighu tali drittijiet ta’ trazmissjoni
Jew drittijiet ta’ kapacita ohra; din |-
ezenzgjoni tapplika biss fir-rigward tal-
attivitajiet imsemmija gabel.

Gustifikazzjoni

L-operaturi tas-sistema ta' trazmissjoni (TSOs), [-operaturi tas-sistema ta' distribuzzjoni
(DSOs) u l-operaturi tal-zazna ghandhom rwol principali fil-funzjonament tajjeb tas-suq tal-
energija komuni, filwaqt li jiggarantixxu is-sigurta tal-provvista u joffru access ghat-
trasport, id-distribuzzjoni jew il-kapacitajiet ta' hazna b'mod kompetittiv u gust. Ir-regim ta’
ezenzjoni, ghalhekk, ghandu jigi estiz sabiex ikopri b'mod shih tali infrastruttura tal-

attivitajiet tal-operaturi.

Emenda 12

Proposta ghal direttiva

Artikolu 2 — paragrafu 3 — subparagrafu 2

Test propost mill-Kummissjoni

[I-kriterji ghad-determinazzjoni ta' jekk
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[I-kriterji ghad-determinazzjoni ta' jekk
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attivita tkunx ancillari ghan-negozju attivita tkunx ancillari ghan-negozju

prin¢ipali ghandha tqis tal-angas I-elementi prin¢ipali ghandha tqis tal-angas I-elementi
li gejjin: li gejjin:

I-estent 1i ghalih l-attivita tkun (a) l-estent li ghalih l-attivita tkun
oggettivament mizurabbli fir-rigward tat- oggettivament mizurabbli fir-rigward tat-
tnaqqis tar-riskji direttament relatati mal- tnaqqis tar-riskji direttament relatati mal-
attivita kummercjali jew attivita ta' attivita kummercjali jew attivita ta'
finanzjament erarju. finanzjament erarju.

il-kapital utilizzat ghat-twettiq tal-attivita. (b) il-kapital utilizzat ghat-twettiq tal-

attivita jew ir-riskju li jirrizulta mill-
attivita, it-tnejn proporzjonati skont |-
attivitajiet tal-grupp,

(c) l-attivita hija relatata mal-gestjoni tar-
riskji tal-komoditajiet jew ma' riskji ohra
li jirrizultaw min-negozju kKummerdcjali
tal-grupp.

Gustifikazzjoni

Ghall-finijiet tal-applikazzjoni tal-principji riferuti fil-premessa 88, jehtieg li tigi provduta
ezenzjoni ¢ara ghal attivitajiet minn ditti mhux finanzjarji "li jinvolvu I-ihheggjar ta' riskji
relatati mal-produzzjoni u riskji ohira". Minbarra l-punt (a), jehtieg li jkun gustifikat il-
karattru ancillari billi d-daqgs tal-attivita (permezz tal-kapital jew ir-riskju uzat) jitqabbel
mad-daqs tan-negozju principali u ghandu jigi Zgurat li ditti kummercjali ged jinnegozjaw
biss bi strumenti finanzjarji relatati man-negozju principali tal-grupp ta' kumpaniji li I-
entita/persuna taghmel/jaghmlu parti minnhom.

Emenda 13

Proposta ghal direttiva
Artikolu 3 — paragrafu 2

Test propost mill-Kummissjoni Emenda
2. ll-persuni eskluzi mill-ambitu ta' din id- 2. ll-persuni eskluzi mill-ambitu ta' din id-
Direttiva skont il-paragrafu 1 ma jistghux Direttiva skont il-paragrafu 1 ma jistghux
jibbenefikaw mil-liberta li jipprovdu jibbenefikaw mil-liberta li jipprovdu
servizzi jew attivitajiet jew li jistabbilixxu servizzi jew attivitajiet jew li jistabbilixxu
frieghi kif ipprovdut fl-Artikoli 36 u 37 frieghi kif ipprovdut fl-Artikoli 36 u 37
rispettivament. rispettivament. Fil-kaz ta’ sussidjarja, il-

paragun ghandu jsir mal-kapital uzat
ghall-attivitajiet tal-grupp.
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Emenda 14

Proposta ghal direttiva
Artikolu 4 — paragrafu 2 — punt 25a (new)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda

25a) 'Intrapriza b'kontroll kongunt'
tfisser intrapriia b'kontroll kongunt fi
hdan it-tifsira tal-Artikolu 32 tad-
Direttiva 83/349/KEE;

Gustifikazzjoni

Jehtieg li jsir riferiment ghad-Direttiva 83/349/KEE ghall-applikazzjoni tal-ezenzjoni li giet
introdotta ricentement fI-Emendi 4 u 5.

Emenda 15

Proposta ghal direttiva
Artikolu 4 — paragrafu 2 — punt 25b (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda

25b) "Bazi ta' grupp" tfisser intraprizi li
jiffurmaw grupp permezz ta'
partecipazzjoni reciproka jew fuq naha
wahda, kemm jekk ikunu konsolidati kif
ukoll jekk le; f'dan il-kuntest, il-grupp
Jjitqies bhala intrapriza wahda.

Gustifikazzjoni

Din l-emenda hija mahsuba biex tevita diskriminazzjonijiet lejn kumpaniji kummercjali li ma
Jjaffordjawx jippartecipaw direttament fis-swieq kummercjali biex jiggestionaw ir-riskji
relatati man-negozju ewlieni taghhom. Fil-bi¢ca I-kbira, huma jifformaw mal-intrapriza
kummercjali taghhom grupp mhux konsolidat, sabiex joholqu massa kritika biex ikollhom
access ghal swieq kummercjali. Id-definizzjonijiet attwali ta' intrapriza principali u
sussidjarja mhumiex xierqa f'dan il-kuntest peress li ma jaghtux attenzjoni b'mod specjali
ghall-karatteristici tal-istruttura ta' din il-kumpanija.

Emenda 16

Proposta ghal direttiva
Artikolu 4 — paragrafu 2 — punt 2a (gdid)
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Test propost mill-Kummissjoni

Emenda 17

Proposta ghal direttiva
Artikolu 4 — paragrafu 2 — punt 33b (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni

RR\914971MT.doc
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Emenda

33a) 'TranZazzjoni oggettivament imkejla
bhala li tnagqas ir-riskji direttament
marbuta mal-attivita kummerdcjali jew
mal-attivita ta' finanzjament tat-zezor’
tfisser tranzazzjoni li I-ghan taghha, meta
titgies f'livell ta' grupp u flimkien ma’
kuntratti ohrajn, huwa li jitnaqqsu:

(i) l-espozizzjoni potenzjali ghal bidliet fil-
valur tal-ipprezzar skont il-valur fis-suq
tal-assi, servizzi, inputs, prodotti,
komoditajiet, u obbligi li I-kontroparti jew
il-grupp taghha ghandu, jipprodudi,
Jjimmanifattura, jipprocessa, jipprovdi,
Jjixtri, jikkummerdcjalizza, jikri, ibigh jew
igarrab jew jantic¢ipa b'mod ragonevoli li
Jjkollu, jipprodudi, jimmanifattura,
Jipprocessa, jipprovdi, jixtri,
Jikkummerdcjalizza, jikri, ibigh jew igarrab
tul in-negozju tieghu; jew

(i1) l-espozizzjoni potenzjali ghal bidliet
fil-valur tal-ipprezzar skont il-valur fis-
suq tal-assi, servizzi, inputs, prodotti,
komoditajiet, u obbligi msemmija fl-ittra
a, li jirrizultaw mill-fluttwazzjoni tar-rati
ta' interessi, rati tal-inflazzjoni, rati tal-
kambju, prezzijiet tal-komoditajiet jew tal-
kwoti tal-emissjonijiet, jew ta" varjabbli
rilevanti ohra.

Emenda
33b) "TranZazzjoni ta' bona fide
hedging™ tfisser jew:
(a) tranazzjoni jew pozizzjoni li:

(i) tirrappreZenta sostitut ghal
tranzazzjonijiet maghmula jew li Se jSiru
jew pozizzjonijiet mehuda jew li se
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jittiehdu fi stadju aktar tard f'kanal
kummerdjali fiziku;

(ii) tkun ekonomikament xierqa ghat-
tnaqqis tar-riskji fil-kondotta u |-gestjoni
ta' intrapriza kummerdjali; kif ukoll

(iii) tinholoq mill-bidla potenzjali fil-valur
ta':

- assi li persuna jkollha, tipprodudi,
timmanifattura, tipprocessa, jew
tikkummerdcjalizza jew tanticipa li jkollha,
tipprodudi, timmanifattura, tipprocessa,
Jjew tikkummerdjalizza;

- obbligi li persuna jkollha jew tanticipa li
jkollha; jew

- servizzi li persuna tipprovdi, tixtri, jew
tanticipa li tipprovdi jew tixtri;

jew

(b) tranzazzjoni jew pozizzjoni li tnaqqas
ir-riskji relatati ma' pozizzjoni li tirrizulta
minn derivattiv li

(i) gie ezegwit quddiem kontroparti li
ghaliha t-tranzazzjoni tikkwalifika bhala

tranzazzjoni ta' bona fide hedging skont
il-punt (a) jew

(i) jissodisfa r-rekwiziti tal-punt (a).

Gustifikazzjoni

Sabiex jigu promossi I-beneficcji ekonomici tas-swieq tal-komoditajiet, huwa importanti li
jkun hemm definizzjoni ta' hedge. Is-supervizjoni tas-sug ghandha tippromwovi l-interessi ta'
dawk il-partijiet li jkollhom espozizzjoni ghall-prezzijiet tal-komodita li hija konsegwenza li
ma tistax tigi evitata tal-attivita kummercjali u mhux ta' spekulazzjoni fuq il-prezzijiet. L-
ezenzjonijiet ghandhom ikunu marbuta ma' din id-definizzjoni peress li huma fir-Regolament
dwar I-Infrastruttura tas-Swieq Ewropej u taht Dodd-Frank

Emenda 18
Proposta ghal direttiva
IT-TITOLU IV
Test propost mill-Kummissjoni Emenda
LIMITI TAL-POZIZZJONI U GESTJONI TAL-POZIZZJONI U
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RAPPORTAR

RAPPORTAR

Gustifikazzjoni

ll-postijiet tal-kummerc ghandhom ikollhom gabra ta' strumenti/arrangamenti ta' gestjoni
differenti fis-sefin. Il-limiti tal-pozizzjoni hija wahda minn dawn [-istrumenti - iZzda [-post
ghandu wkoll ikun jista' juza "arrangamenti b'effett ekwivalenti” alternattivi bhal perezempju

I-gestjoni tal-pozizzjoni.

Emenda 19

Proposta ghal direttiva

Artikolu 59 — paragrafu 1 — subparagrafu 1 — parti introduttorja

Test propost mill-Kummissjoni

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li s-
swieq regolati, l-operaturi tal-MTFs u I-
OTFs li jammettu ghan-negozjar jew
jinnegozjaw derivattivi ta' komoditajiet
japplikaw limiti fuq in-numru ta' kuntratti
li membri jew partecipanti ta' kwalunkwe
suq ikunu jistghu jidhlu fihom fuq perjodu
specifiku taz-Zmien, jew arrangamenti
alternattivi b'effett ekwivalenti bhall-
immaniggjar tal-pozizzjonijiet b 'reviijoni
awtomatika tal-livelli limitu, li ghandhom
ikunu imposti biex:

Emenda

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li s-
swieq regolati u l-operaturi tal-MTFs li
jammettu ghan-negozjar jew jinnegozjaw
derivattivi ta' komoditajiet japplikaw limiti
fuq il-pozizzjonijiet miftuha f'derivattiva
tal-komoditajiet 1i membri jew partecipanti
ta' kwalunkwe suq ikunu jistghu jkollhom,
Jjew ghall-espoZizzjoni ghal tali
investimenti, jew arrangamenti alternattivi
b'effett ekwivalenti bhall-immaniggjar tal-
pozizzjonijiet, li ghandhom ikunu imposti
biex:

Gustifikazzjoni

Limitu m'ghandux jirreferi ghan-numru ta' kuntratti li persuna tista' tidhol fihom. Jekk limitu
ghandu japplika ghal derivattivi tal-komoditajiet, dan ghandu jirreferi ghall-pozizzjonijiet
miftuha (kemm fI-Artikolu 59 kif ukoll fl-Artikolu 72[(1)](g)). Ikkumpara mal-Artikolu 60(1)
it-tieni subparagrafu: "pozizzjonijiet miftuha". Ikkumpara wkoll mal-kalkolu tal-limitu tal-
ikklerjar fl-Artikolu 7 tar-Regolament dwar I-Infrastruttura tas-Swieq Ewropej

Emenda 20

Proposta ghal direttiva

Artikolu 59 — paragrafu 1 — subparagrafu 1 — punt a

Test propost mill-Kummissjoni

(@) jappoggaw il-likwidita;
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(a) jizguraw bizzejjed likwidita tas-suq
ghal tranzazzjonijiet ta' bona fide
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hedging;

Gustifikazzjoni

L-ghan primarju tar-regolament dwar is-suq tal-komoditajiet jefitieg li jkun li jippermetti lill-
produtturi u I-konsumaturi tal-ekonomija reali biex jihheggjaw, f'suq ordinat, bi prezzijiet li
Jjirrapprezentaw, kemm ftermini ta' livell u volatilita, i[-muturi fundamentali tal-provvista u d-
domanda pjuttost milli I-interessi volatili tal-ispekulazzjoni finanzjarja.

Emenda 21

Proposta ghal direttiva
Artikolu 59 — paragrafu 1 — subparagrafu 1 — punt c

Test propost mill-Kummissjoni Emenda
(c) jappoggaw il-kundizzjonijiet xierga ta’ (c) jizguraw li I-funzjoni tal-iskoperta tal-
pprezzar u s-saldu. prezzijiet u I-kundizzjonijiet ta' saldu tas-

sugq sottostanti ma jigux imfixkla;

Gustifikazzjoni

L-ghan primarju tar-regolament dwar is-suq tal-komoditajiet jehtieg li jkun li jippermetti lill-
produtturi u I-konsumaturi tal-ekonomija reali biex jihheggjaw, f'suq ordinat, bi prezzijiet li
Jjirrapprezentaw, kemm ftermini ta' livell u volatilita, il-muturi fundamentali tal-provvista u d-
domanda pjuttost milli I-interessi volatili tal-ispekulazzjoni finanzjarja.

Emenda 22

Proposta ghal direttiva
Artikolu 59 — paragrafu 1 — subparagrafu 1a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda

Meta jistabbilixxu I-limiti I-Istati Membri
ghandhom jiiguraw li l-interessi legittimi
tal-partecipanti li jwettqu attivitajiet ta’
bona-fide hedging jigu rispettati.

Gustifikazzjoni

Fejn I-interess spekulattiv jagbez b'mod sinifikanti dak tal-hedgers, is-swieq jirriskjaw li
jitmexxew aktar mid-disponibilita tal-kapital mill-fondi milli mil-"long term fundamentals".
Huwa importanti li jigi ¢carat i, f'tali sitwazzjoni, is-suq ma jithaddimx ghall-benefic¢cju ta'
dawk b'espozizzjoni inevitabbli ghar-riskju tal-prezzijiet tal-komoditajiet. Is-supervizuri
ghandhom, bhal fl-1stati Uniti, ikollhom il-mandat li jiehdu passi biex jiggieldu kontra kull
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theddida ghall-utilita ekonomika tas-swieq ghal bona fide hedging.

Emenda 23

Proposta ghal direttiva
Artikolu 59 — paragrafu 1 — subparagrafu 2

Test propost mill-Kummissjoni Emenda
[I-limiti jew arrangamenti ghandhom ikunu [I-limiti jew arrangamenti ghandhom ikunu
trasparenti u nondiskriminatoriji, trasparenti u nondiskriminatorji,
jispecifikaw il-persuni li japplikaw jispecifikaw il-persuni li japplikaw
ghalihom u kwalunkwe ezenzjonijiet, u ghalihom u kwalunkwe ezenzjonijiet, u
jgisu n-natura u I-kompozizzjoni tal- jgisu n-natura u I-kompozizzjoni tal-
partecipanti tas-suq U tal-uzu li huma parte¢ipanti tas-sud, l-uZu 1i huma jaghmlu
jaghmlu mill-kuntratti ammessi ghan- mill-kuntratti ammessi ghan-negozjar u |-
negozjar. Huma ghandhom jispecifikaw karatteristi¢i tas-suq baziku tal-
livelli limitu kwantitattivi ¢ari bhan- komoditajiet, inkluz mudelli ta'
numru massimu ta' persuni li jistghu produzzjoni, konsum u trasportazzjoni
Jjidhlu, wara li jqisu |-karatteristici tas-suq ghas-sug. B'mod partikolari, huma
baziku tal-komoditajiet, inkluz mudelli ta' ghandhom jiddistingwu bejn il-
produzzjoni, konsum u trasportazzjoni pozizzjonijiet li oggettivament inaqqsu r-
ghas-suqg. riskji direttament relatati ma' attivitajiet

kummerdjali b'rabta mal-poZizzjonijiet
tal-komoditajiet u poZizzjonijiet ohra.

Gustifikazzjoni

Limitu m'ghandux jirreferi ghan-numru ta' kuntratti li persuna tista' tidhol fihom. 1l-limiti
awtomatici jista' jkollhom effett negattiv fuq il-likwidita ta' postijiet tal-kummerc. Jekk limitu
ghandu japplika ghal derivattivi tal-komoditajiet, dan ghandu jirreferi ghall-pozizzjonijiet
miftuha (kemm fl-Artikolu 59 kif ukoll fl-Artikolu 72[(1)](g)). Ara wkoll I-Artikolu 7 u 60(1).
L-uzu ta' kontrolli ohira dwar il-pozZizzjonijiet ghandu jkun addizzjonali mal-uzu tal-limiti tal-
pozizzjonijiet u mhux alternattiva. Madankollu, fit-twaqqif ta' limiti bhal dawn, ghandu jkun
hemm differenzjazzjoni bejn il-pozizzjonijiet marbuta mal-attivita kummercjali fir-rigward
tal-komoditajiet u pozizzjonijiet ohra.

Emenda 24

Proposta ghal direttiva
Artikolu 59 — paragrafu 1a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni Emenda

la. |d-ditti kummercjali m'ghandhomx
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ikunu suggetti ghal limiti ta’ poZizzjoni
f'kaz ta' dawk il-prodotti li jintuZaw ghal
attivitajiet ta' gestjoni tar-riskji jew li |-
uzu taghhom jirriZulta mill-obbligi
regolatorji tal-konformita.

Gustifikazzjoni

ll-limitazzjoni tal-pozizzjonijiet tad-ditti fis-suq tad-derivattivi se jillimita l-abbilta taghhom
ghall-gestjoni tar-riskji b'mod efficjenti jew li jkollhom access ghas-swieq tal-kwota tal-
emissjonijiet, li fl-ahhar mill-ahhar se jzidu l-ispejjez u I-livell generali ta' riskju fis-settur
taghhom. Jista' Wkoll jisfurzahom ifittxu opportunitajiet ta' ihheggjar fi swieq inqas likwidi u
aktar riskjuzi. L-approcé tal-gestjoni tal-pozizzjoni kif riferut fI-MiFIR I-Artikolu 35(1) huwa

alternattiva ahjar.
Emenda 25

Proposta ghal direttiva
Artikolu 59 — paragrafu 2

Test propost mill-Kummissjoni

2. Swieq regolati, MTF u OTFs ghandhom
jinformaw lill-awtorita kompetenti bid-
dettalji tal-limiti jew tal-arrangamenti. L-
awtorita kompetenti ghandha tikkomunika
I-istess informazzjoni lill-AETS li ghandha
tippubblika u zzomm fuq is-sit elettroniku
taghha database b'sommarji tal-limiti jew
tal-arrangamenti fis-sehh.

Emenda

2. Swieq regolati u MTFs ghandhom
jinformaw lill-awtorita kompetenti bid-
dettalji tal-limiti jew tal-arrangamenti. L-
awtorita kompetenti ghandha tikkomunika
I-istess informazzjoni lill-AETS li ghandha
tippubblika u zzomm fuq is-sit elettroniku
taghha database b'sommarji tal-limiti jew
tal-arrangamenti fis-sehh.

Gustifikazzjoni

Spekulazzjoni eccessiva dwar il-komoditajiet ghandha tigi pprojbita. F'dan ir-rigward, l-uzu
ta' kontrolli ohra dwar il-poZizzjonijiet ghandu jkun addizzjonali mal-uzu tal-limiti tal-
pozizzjonijiet u mhux alternattiva. Madankollu, fl-istipular ta' limiti bhal dawn, ghandu jkun
hemm differenzjazzjoni bejn il-pozizzjonijiet marbuta mal-attivita kummercjali fir-rigward

tal-komoditajiet u pozizzjonijiet ohra.

Emenda 26

Proposta ghal direttiva
Artikolu 59 — paragrafu 3

Test propost mill-Kummissjoni

3. lI-Kummissjoni ghandha tinghata s-
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3. lI-Kummissjoni ghandha tinghata s-
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setgha li tadotta atti delegati skont 1-
Artikolu 94 biex tiddetermina I-limiti jew
l-arrangamenti alternattivi dwar |-ghadd ta
kuntratti li kwalunkwe persuna tkun tista’
tidhol fihom tul perjodu specifiku u |-
effetti ekwivalenti necessarji tal-
arrangamenti alternattivi stabiliti skont il-
paragrafu 1, kif ukoll il-kundizzjonijiet
ghall-ezenzjonijiet. Il-limiti jew
arrangamenti alternattivi ghandhom iqisu 1-
kundizzjonijiet imsemmija ghall-

paragrafu 1 u I-limiti li gew stabiliti mis-
swieq regolati, I-MTFs u I-OTFs. Il-limiti
jew arrangamenti alternattivi ddeterminati
fl-atti delegati ghandhom ukoll jichdu
precedenza fuq kwalunkwe mizura imposta
mill-awtoritajiet kompetenti skont I-
Artikolu 72(1), il-paragrafu (g) ta' din id-
Direttiva.

4

setgha li tadotta atti delegati skont 1-
Artikolu 94 biex tiddetermina I-limiti jew
l-arrangamenti alternattivi dwar il-
pozizzjonijiet miftuha f'derivattiva tal-
komodita li kwalunkwe persuna jista'
jkollha u I-effetti ekwivalenti necessarji
tal-arrangamenti alternattivi stabiliti skont
il-paragrafu 1, kif ukoll il-kundizzjonijiet
ghall-ezenzjonijiet. Il-limiti jew
arrangamenti alternattivi ghandhom iqisu 1-
kundizzjonijiet imsemmija ghall-

paragrafu 1 u I-limiti jew l-arrangamenti
alternattivi li gew stabiliti mis-swieq
regolati, I-MTFs u I-OTFs. Il-limiti jew
arrangamenti alternattivi ddeterminati fl-
atti delegati ghandhom ukoll jiehdu
precedenza fuq kwalunkwe mizura imposta
mill-awtoritajiet kompetenti skont I-
Artikolu 72(1)(g) ta' din id-Direttiva.

Gustifikazzjoni

Limiti awtomatici m'ghandhomx ikunu mehtiega ghal arrangamenti alternattivi. Skont I-
istruttura tas-sug, limiti awtomatici jirriskjaw li jkollhom effett negattiv fuq il-likwidita tal-
postijiet ta' negozjar trasparenti u anki n-negozjar johrog barra mill-borza . Limitu
m'ghandux jirreferi ghan-numru ta' kuntratti li persuna tista' tidhol fihom. Jekk limitu ghandu
Jjapplika ghal derivattivi tal-komoditajiet, dan ghandu jirreferi ghall-pozizzjonijiet miftuha
(kemm fl-Artikolu 59 kif ukoll fl-Artikolu 72[(1)](9)).

Emenda 27

Proposta ghal direttiva
Artikolu 59 — paragrafu 3

Test propost mill-Kummissjoni

3. llI-Kummissjoni ghandha tinghata s-
setgha li tadotta atti delegati skont 1-
Artikolu 94 biex tiddetermina I-limiti jew
l-arrangamenti alternattivi dwar |-ghadd ta’
kuntratti li kwalunkwe persuna tkun tista’
tidhol fihom tul perjodu specifiku u 1-
effetti ekwivalenti necessarji tal-
arrangamenti alternattivi stabiliti skont il-
paragrafu 1, kif ukoll il-kundizzjonijiet
ghall-ezenzjonijiet. II-limiti jew
arrangamenti alternattivi ghandhom iqisu I-
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3. lI-Kummissjoni ghandha tinghata s-
setgha li tadotta atti delegati skont 1-
Artikolu 94 biex tiddetermina I-limiti jew
l-arrangamenti alternattivi dwar |-
espozizzjonijiet ghal derivattivi tal-
komoditajiet li kwalunkwe persuna tkun
tista' tidhol fihom tul perjodu spe¢ifiku u 1-
effetti ekwivalenti necessarji tal-
arrangamenti alternattivi stabiliti skont il-
paragrafu 1, kif ukoll il-kundizzjonijiet
ghall-ezenzjonijiet. II-limiti jew
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kundizzjonijiet imsemmija ghall-

paragrafu 1 u I-limiti li gew stabiliti mis-
swieq regolati, I-MTFs u I-OTFs. Il-limiti
jew arrangamenti alternattivi ddeterminati
fl-atti delegati ghandhom ukoll jiehdu
precedenza fuq kwalunkwe mizura imposta
mill-awtoritajiet kompetenti skont I-
Artikolu 72(1), il-paragrafu (g) ta' din id-
Direttiva.

Emenda 28

Proposta ghal direttiva
Artikolu 60 — paragrafu 2

Test propost mill-Kummissjoni

2. Biex jiffacilita 1-pubblikazzjoni
msemmija fil-punt (a) tal-paragrafu 1, |-
Istati Membri ghandhom jistipulaw li
membri u parte¢ipanti ta' swieq regolati,
MTFs u OTFs jirrappurtaw lill-centru ta'
negozjar rispettiv id-dettalji tal-
pozizzjonijiet taghhom fi mien reali,
inkluz kwalunkwe pozizzjonijiet mehuda
fisem il-klijenti taghhom.

arrangamenti alternattivi ghandhom iqisu 1-
kundizzjonijiet imsemmija ghall-

paragrafu 1 u I-limiti li gew stabiliti mis-
swieq regolati, I-MTFs u I-OTFs. ll-limiti
jew arrangamenti alternattivi ddeterminati
fl-atti delegati ghandhom ukoll jichdu
precedenza fuq kwalunkwe mizura imposta
mill-awtoritajiet kompetenti skont I-
Artikolu 72(1), il-paragrafu (g) ta' din id-
Direttiva.

Emenda

2. Biex jiffacilita 1-pubblikazzjoni
msemmija fil-punt (a) tal-paragrafu 1, |-
Istati Membri ghandhom jistipulaw li
membri u partecipanti ta' swieq regolati,
MTFs u OTFs jirrappurtaw lill-centru ta'
negozjar rispettiv id-dettalji tal-
pozizzjonijiet taghhom kull gimgha, inkluz
kwalunkwe pozizzjonijiet mehuda f'isem
il-klijenti taghhom.

Gustifikazzjoni

Ir-rekwiziti ta' rappurtar ghandhom ikunu proporzjonati ghal ditti mhux finanzjarji. 11-
pjattaformi m'ghandhomx bzonn informazzjoni fi Zmien reali biex ikunu jistghu jipprovdu
rapporti ta' poZizzjoni kull gimgha. Ir-rappurtar fi zmien reali jista' jkun ta' spiza kbira u ta'

piz ghal ditti mhux finanzjarji.
Emenda 29

Proposta ghal direttiva
Artikolu 69 — paragrafu 3a (gdid)

Test propost mill-Kummissjoni
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3a. Ghall-iskopijiet li twettagq b'mod
effikaci d-dmirijiet taghha rigward is-
swieq tal-komoditajiet u tikkoordina
attivitajiet superviiorji bejn l-awtoritajiet
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kompetenti nazzjonali mahtura
b'responsabilita ghal dawk is-swieq, |-
AETS ghandha tistabbilixxi diviZjoni tal-
komoditajiet specifika.

Gustifikazzjoni

Ir-rwol ewlieni tas-swieq tal-komoditajiet jehtieg kompetenza specifika. Sabiex is-swieq tal-
komoditajiet ikunu jistghu jigu sorveljati fl-interessi tal-bona fide hedgers, I-ekonomija
generali u l-individwi privati li hajjithom hija milquta mill-prezzijiet tal-komoditajiet, huwa
importanti li I-AETS ikollha divizjoni dedikata u specjalizzata ghal dan il-qasam.

Emenda 30

Proposta ghal direttiva
Artikolu 94 — paragrafu 2

Test propost mill-Kummissjoni

2. ld-delega tas-setgha msemmija fl-
Artikolu 93 ghandha tinghata ghal perjodu
indeterminat taz-Zmien mid-data tad-dhul
fis-sehh ta' din id-Direttiva.

Emenda 31

Proposta ghal direttiva

Artikolu 97 — paragrafu 1 — subparagrafu 3

Test propost mill-Kummissjoni

L-Istati Membri ghandhom jibdew
japplikaw dawk il-mizuri mill-[...], hlief
ghad-dispozizzjonijiet li jittrasponu I-
Artikolu 67(2) 1i ghandhom jibdew
japplikaw minn [sentejn (2) wara d-data
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(2) 1d-delega tas-setgha msemmija fl-
Artikolu 93 ghandha tinghata ghal perjodu
ta' hames snin mid-data tad-dhul fis-sehh
ta' din id-Direttiva.

Il-Kummissjoni ghandha tissottometti
rapport rigward id-delega tas-setgha
mhux aktar tard minn disa’ xhur qgabel it-
tmiem tal-perjodu ta’ hames snin. Id-
delega tas-setgha ghandha tigi estiza
ghall-perjodi ta' tul ta' imien identici,
sakemm il-Parlament Ewropew u |-
Kunsill jopponu tali estensjoni sa mhux
aktar tard minn tliet xhur gabel it-tmiem
ta" kull perjodu.

Emenda

L-Istati Membri ghandhom jibdew
japplikaw dawk il-mizuri minn ...* hlief
ghad-dispozizzjonijiet li jittrasponu 1-
Artikolu 67(2) 1i ghandhom jibdew
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tal-applikazzjoni ghall-bgija tad-
Direttiva].

japplikaw minn ... **,

L-Istati Membri m'ghandhomx japplikaw
dawn il-mizuri qabel ... ** lill-persuni li n-
negozju ewlieni taghhom huwa li
jinnegozjaw f'isimhom stess f'komoditajiet
u / jew derivattivi tal-komoditajiet.

Is-subparagrafu 3 tad-Direttiva eZistenti
ghandu japplika meta I-persuni li
jinnegozjaw f'isimhom stess f'komoditajiet
u / jew derivattivi tal-komoditajiet ikunu
parti minn grupp li n-negozju ewlieni
tieghu jkun il-provvista ta' servizzi ta'
investiment ohra skont it-tifsira ta' din id-
Direttiva jew servizzi bankarji skont id-
Direttiva 2000/12/KE;

* GU: jekk joghgbok dahhal id-data
korrispondenti ghal sentejn wara d-dhul
mis-sehh ta’ din id-Direttiva.

* GU: jekk joghgbok dahhal id-data
korrispondenti ghal sentejn mill-bidu tal-
applikazzjoni generali tad-dispoZizzjonijiet
ta' din id-Direttiva, skont is-
subparagrafu 3.

Gustifikazzjoni

Fil-futur, I-MiFIR se japplika ghal membri godda li qabel kienu barra mill-ambitu tieghu, i
ghall-ewwel darba se jkunu mehtiega jissodisfaw ir-rekwiziti kumplessi tieghu u
jirristrutturaw kif xieraq, bil-kontra tal-intraprizi finanzjarji li sempliciment huma mehtiega
Jjissodisfaw rekwiziti addizzjonali. Ghalhekk, huma se jkollhom bzonn skadenza itwal ta'

implimentazzjoni.

Emenda 32

Proposta ghal direttiva
Anness | —sezzjoni C — punt 6

Test propost mill-Kummissjoni
(6) L-opzjonijiet, futuri, swaps, ftehimiet

b'rata forward u kwalunkwe kuntratt ichor
ta’ derivattivi li jkollu x'jagsam mal-
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Emenda
(6) L-opzjonijiet, futuri, swaps, ftehimiet

b'rata forward u kwalunkwe kuntratt ichor
ta’ derivattivi li jkollu x'jagsam mal-
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komoditajiet li jistghu jigu saldati b'mod
fiziku, sakemm ikunu nnegozjati f'suq
regolat u/jew MTF;

komoditajiet li jistghu jigu saldati b'mod
fiziku, sakemm ikunu nnegozjati f'suq
regolat u/jew MTF u li wiehed ma jidholx
fihom ghal ghanijiet kummercjali u li
m'ghandhomx il-karatteristici ta’
strumenti finanzjarji ta’ derivattivi;

Gustifikazzjoni

Prodotti ta' forwards saldati b'mod fiziku huma essenzjali ghal ditti kummercjali. II-

konsegwenzi  ghall-kunsiderazzjoni

taghhom  bhala

strumenti  finanzjarji ~ mhijiex

proporzjonata ghal ditti mhux finanzjarji u jinkludu implikazzjonijiet negattivi rigward:
- il-possibilta mnaqgqsa li tintuza ezenzjoni mill-attivita ancillari msemmija fI-Artikolu

2(1)i;

- il-konformita mar-Regolament dwar |-4bbuz tas-Suq;

- iz-Zieda fil-probabilita li ditti mhux finanzjarji jkollhom pozizzjonijiet li jagbzu I-limitu
tal-ikklerjar skont I-EMIR u li jigu suggetti ghall-obbligu tal-ikklerjar;

- il-kuntratti fizici tal-forwards jistghu jigu suggetti ghal limiti ghall-poZizzjonijiet.

Emenda 33

Proposta ghal direttiva
Anness | —tagsima C — punt 7

Test propost mill-Kummissjoni

(7) L-opzjonijiet, futuri, swaps, ftehimiet
b'rata forward u kwalunkwe kuntratt ichor
ta' derivattivi li jkollu x'jagsam mal-
komoditajiet li jistghu jigu saldati b'mod
fiziku mhux imsemmi xorta ohra f'C.6 u li
ma jkunux ghal ghanijiet kummer¢;jali, i
jkollhom il-karatteristici ta' strumenti
finanzjarji ohra ta' derivattivi, filwaqt li
jitqies, fost hwejjeg ohra, li jigu kklerjati u
saldati permezz ta' ¢entri tal-ikklerjar
rikonoxxuti jew ikunu soggetti ghas-sejhiet
regolari tal-margini;

Emenda

(7) L-opzjonijiet, futuri, swaps, ftehimiet
b'rata forward u kwalunkwe kuntratt ichor
ta' derivattivi li jkollu x'jagsam mal-
komoditajiet li ma jkunux mahsuba biex
Jjigu saldati b'mod fiziku mhux imsemmi
xorta ohra f'C.6 u li ma jkunux ghal
ghanijiet kummercjali, li jkollhom il-
karatteristic¢i ta' strumenti finanzjarji ohra
ta' derivattivi, filwaqt li jitgies, fost
hwejjeg ohra, li jigu kklerjati u saldati
permezz ta' ¢entri tal-ikklerjar rikonoxxuti
jew ikunu soggetti ghas-sejhiet regolari tal-
margini;

Gustifikazzjoni

Definizzjoni riveduta ta' strumenti finanzjarji marbuta ma' komoditajiet permezz tal-
eskluzjoni esplicita tal-prodotti mwassla fil-futur hija mehtiega sabiex jigi ¢¢arat b'mod
definittiv li dawn il-prodotti mhux se jitqiesu bhala "strumenti finanzjarji derivattivi” minkejja
I-post tal-ezekuzzjoni. Din il-proposta tallinja |-legizlazzjoni tal-UE mad-definizzjoni ta'

Swaps skont I-Att Dodd-Frank fl-Istati Uniti.
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PROCEDURA

Titolu Is-swieq fl-istrumenti finanzjarji, u revoka tad-Direttiva 2004/39/KE
(Tfassil mill-gdid)
Referenzi COM(2011)0656 — C7-0382/2011 — 2011/0298(COD)
Kumitat responsabbli ECON
Data tat-thabbir fis-seduta plenarja 15.11.2011
Opinjoni moghtija minn ITRE
Data tat-thabbir fis-seduta plenarja 15.12.2011
Rapporteur ghal opinjoni Holger Krahmer
Data tal-hatra 19.12.2011
Ezami fil-kumitat 23.4.2012
Data tal-adozzjoni 31.5.2012
Rizultat tal-votazzjoni finali +: 50
- 1
0: 2

Membri prezenti ghall-votazzjoni finali | Gabriele Albertini, Amelia Andersdotter, Josefa Andrés Barea, Jean-
Pierre Audy, Zigmantas BalCytis, Ivo Belet, Jan Bfezina, Reinhard
Butikofer, Giles Chichester, Jurgen Creutzmann, Pilar del Castillo Vera,
Dimitrios Droutsas, Christian Ehler, Vicky Ford, Gaston Franco, Adam
Gierek, Norbert Glante, Andras Gyiirk, Fiona Hall, Edit Herczog, Kent
Johansson, Romana Jordan, Kri$janis Karin$, Lena Kolarska-Bobinska,
Angelika Niebler, Jaroslav Paska, Vittorio Prodi, Miloslav Ransdorf,
Herbert Reul, Jens Rohde, Paul Riibig, Salvador Sedé i Alabart,
Francisco Sosa Wagner, Patrizia Toia, loannis A. Tsoukalas, Claude
Turmes, Vladimir Urutchev, Adina-loana Vilean, Alejo Vidal-Quadras,
Henri Weber

Sostitut(i) prezenti ghall-votazzjoni finali | Maria Badia i Cutchet, Francesco De Angelis, loan Enciu, Francoise
Grossetéte, Satu Hassi, Roger Helmer, Jolanta Emilia Hibner, Sean
Kelly, Eija-Riitta Korhola, Holger Krahmer, Zofija Mazej Kukovi¢,
Vladimir Remek

Sostitut(i) (skont I-Artikolu 187(2)) Franziska Keller
prezenti ghall-votazzjoni finali
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Titolu Is-swieq fl-istrumenti finanzjarji, u revoka tad-Direttiva 2004/39/KE
(Tfassil mill-gdid)
Referenzi COM(2011)0656 — C7-0382/2011 — 2011/0298(COD)
Data meta giet ipprezentata lill-PE 20.10.2011
Kumitat responsabbli ECON
Data tat-thabbir fis-seduta plenarja 15.11.2011
Kumitat(i) mitlub(a) jaghti/u opinjoni DEVE ITRE JURI
Data tat-thabbir fis-seduta plenarja 15.12.2011 15.12.2011 15.11.2011

Rapporteur(s) Markus Ferber
Data tal-hatra 10.5.2011
Ezami fil-kumitat 5.12.2011 13.2.2012 25.4.2012 19.6.2012
Data tal-adozzjoni 26.9.2012
Rizultat tal-votazzjoni finali +: 44
o 0
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Burkhard Balz, Elena Basescu, Jean-Paul Besset, Udo Bullmann,
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Domenici, Derk Jan Eppink, Diogo Feio, Markus Ferber, Ildik6 Gall-
Pelcz, Jean-Paul Gauzés, Sven Giegold, Sylvie Goulard, Liem Hoang
Ngoc, Syed Kamall, Wolf Klinz, Jirgen Klute, Rodi Kratsa-
Tsagaropoulou, Philippe Lamberts, Werner Langen, Arlene McCarthy,
Stawomir Witold Nitras, Ivari Padar, Alfredo Pallone, Antolin Sanchez
Presedo, Olle Schmidt, Peter Simon, Theodor Dumitru Stolojan, Ivo
Strejéek, Kay Swinburne, Sampo Terho, Marianne Thyssen, Ramon
Tremosa i Balcells, Corien Wortmann-Kool, Pablo Zalba Bidegain

Sostitut(i) prezenti ghall-votazzjoni finali

Sophie Auconie, Pervenche Beres, Sari Essayah, Robert Goebbels,
Sophia in 't Veld, Olle Ludvigsson, Sirpa Pietikdinen, Catherine Stihler

Data tat-tressiq

5.10.2012
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