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Dan id-dokument gie maghmul bil-hsieb li jintuza bhala ghodda ta’ dokumentazzjoni u l-istituzzjonijiet ma jassumu l-ebda
responsabbilta ghall-kontenut tieghu

»B 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 thassar id-Direttiva tal-Kunsill
93/22/KEE

(GU L 145, 30.4.2004, p. 1)

Emendata minn:

Gurnal Uffi¢jali
Nru Pagna Data
» M1 Direttiva 2006/31/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-5 ta' April L 114 60 27.4.2006
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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-Parla-

ment Ewropew u tal-Kunsill u li thassar id-Direttiva tal-Kunsill
93/22/KEE

IL-PARLAMENT EWROPEW U L-KUNSILL TA’ L-UNJONI EWROPEA,

Wara li kkunsidraw it-Trattat li jistabbilixxi 1-Komunita Ewropea, u
b’mod partikolari 1-Artikolu 47(2) tieghu,

Wara li kkunsidraw il-proposta mill-Kummissjoni ("),

Wara li kkunsidraw 1-Opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u Sog¢jali
Ewropew (%),

Wara li kkunsidraw l-opinjoni tal-Bank Centrali Ewropew (),

Huma u jagixxu skond il-pro¢edura stabbilita fl-Artikolu 251 tat-
Trattat (%),

Billi:

(1)  Id-Direttiva tal-Kunsill 93/22/KEE tal-10 ta’ Mejju 1993 dwar is-
servizzi ta’ l-investiment fil-kamp tat-titoli (°) fittxet i tistabbi-
lixxi I-kondizjonijiet li fughom id-ditti u I-banek ta’ l-investiment
awtorizzati setghu jipprovdu servizzi jew jistabbilixxu frieghi fl-
Istati Membri l-ohra fuq il-bazi ta’ awtorizzazzjoni u sorveljanza
mill-pajjiz tal-post. Ghal dan il-fini, din id-Direttiva immirat li
tarmonizza l-awtorizzazzjoni inizjali u l-htigiet operattivi ghad-
ditti ta’ l-investiment inkluza I-kondotta tar-regoli tal-kummerc.
Ipprovdiet ukoll ghall-armonizzazzjoni ta’ whud mill-kondizzjoni-
jiet li jirregolaw l-operat tas-swieq irregolati.

(2)  Dawn l-ahhar snin iktar investituri saru attivi fis-swieq finanzjarji
u geghdin jigu offruti sett sahansitra iktar kumpless u mifrux fil-
wisa’ rigward servizzi u strumenti. Bil-hsieb ta’ dawn l-izviluppi,
il-qafas legali tal-Komunita ghandu jigbor il-firxa shiha ta’ l-atti-
vitajiet orjentati lejn l-investitur. Ghal dan il-fini, huwa mehtieg li
jigi pprovvdut il-grad ta’ armonizzazzjoni mehtieg sabiex joffri
lill-investituri livell gholi ta’ protezzjoni u sabiex id-ditti ta’ I-
nvestiment jithallew jipprovdu servizzi gewwa I-Komunita kollha,
galadarba hi Suq Wahdieni, fuq il-bazi tas-sorveljanza tal-pajjiz
tal-post. Bil-hsieb ta’ hawn fuq, id-Direttiva 93/22/KEE ghandha
tigi mibdula b’Direttiva gdida.

(3)  Minhabba d-dipendenza tizdied ta’ l-investituri fuq rakkomman-
dazzjonijiet personali, huwa approprjat li jigi inkluz il-provvedi-
ment tal-pariri dwar l-investiment bhala servizz ta’ l-investiment
li jehtieg awtorizzazzjoni.

(4)  Huwa approprjat li jigu inkluzi fil-lista ta’ l-istrumenti finanzjarji
certi derivattivi tal-merkanzija u ohrajn 1i huma kkostitwiti u
kkummer¢jati f’manjiera hekk 1i joholqu kwistjonijiet regolatorji
mgabbla ma’ l-istrumenti finanzjarji tradizzjonali.

(5)  Huwa mehtieg li jigi stabbilit regim regolatorju komprensiv li
jirregola t-twettiq tat-transazzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji
b’mod irrispettiv mill-metodi tal-kummer¢ wzati sabiex jikkonk-

(") GU C 71 E, tal-25.3.2003, p. 62.

(*) GU C 220, tas-16.9.2003, p. 1.

(®) GU C 144, tal-20.6.2003, p. 6.

(*) Opinjoni tal-Parlament Ewropew tal-25 ta’ Settembru 2003 (ghadha mhix
ippubblikata fil-Gurnal Ufi¢jali), Pozizzjoni Komuni tal-Kunsill tat-8 ta’
Dicembru 2003 (GU C 60 E, tad-9.3.2004, p. 1), Pozizzjoni Komuni tal-
Parlament Ewropew tat-30 ta’ Marzu 2004 (ghadha mhix ippubblikata fil-
Gurnal Uffi¢jali) u d-Decizjoni tal-Kunsill tas-7 ta’ April 2004.

(°) GU L 141, tal-11.6.1993, p. 27. Direttiva kif l-ahhar emendata bid-Direttiva
2002/87/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (GU L 35, tal-11.2.2003,

p- 1.
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ludu dawn it-transazzjonijiet hekk 1i jizguraw kwalita oghla ta’
twettiq ta’ transazzjonijiet ta’ l-investituri u jzommu fil-gholi 1-
integrita u l-effikacja generali tas-sistema finanzjarja. Ghandu jigi
pprovvdut qafas koerenti u sesnsittiv ghar-riskji sabiex jirregola t-
tipi ewliena ta’ arrangamenti ghat-twettiq fuq l-ordni korrente-
ment attivi fil-postijiet tas-swieq finanzjarji Ewropej. Huwa
mehtieg li tigi maghrufa d-dehra ta’ generazzjoni gdida ta’ sistemi
orgnizzati tal-kummer¢ spalla ma’ spalla mas-swieq irregolati li
ghandhom jigu ssoggettati ghall-obbligi mahtura sabiex jippri-
servaw il-funzjonament effi¢jenti u bl-ordni tas-swieq finanzjarji.
Bil-hsieb li jigi stabbilit qafas regolatorju pproporzjonat, ghandha
ssir dispozizzjoni sabiex jigi inkluz servizz gdid ta’ investiment li
ghandu x’jagsam ma’ l-operat ta’ MTF.

(6)  Ghandhom jigu introdotti d-definizzjonijiet ta’ suq irregolat u
MTF u allineati mill-qrib ma’ xulxin sabiex jirriflettu li jirrappre-
zentaw l-istess funzjonalita organizzata tal-kummer¢. Id-defininiz-
zjonijiet ghandhom jeskludu sistemi bilaterali meta ditta ta’ I-
investiment tidhol f’kull kummer¢ akkont taghha nfisha u mhux
bhala kontroparti minghajr riskji mqieghda bejn il-bejjiegh u x-
xerrej. It-terminu “sistema” jigbor lil dawn is-swieq kollha li
huma komposti minn sett ta’ regoli u pjattaforma tal-kummer¢ kif
ukoll 1il dawk li jiffunzjonaw biss fuq il-bazi ta’ sett ta’ regoli. Is-
swieq irregolati u 1-MTFs mhumiex obbligati li joperaw sistema
“teknika” sabiex tqabbel l-ordnijiet. Suq li jkun kompost biss
minn sett ta’ regoli li jirregola aspetti li jkollhom x’jagsmu mas-
shubija, l-ammissjoni ta’ l-istrumenti ghall-kummer¢, il-kummer¢
bejn il-membri, ir-rappurtagg u, meta japplikaw, 1-obbligi tat-tras-
parenza huwa suq irregolat jew MTF fit-tifsira ta’ din id-Direttiva
u t-transazzjonijiet konkluzi skond dawn ir-regoli huma kkunsi-
drati li jigu konkluzi skond is-sistemi tas-suq irregolat jew ta’
MTF. It-terminu “interessi tax-xiri u l-bejgh” irid jigi mithum
f’sens wiesgha u jinkludi l-ordnijiet, il-kwotazzjonjiet u l-indikaz-
zjoni ta’ interess. Il-htiega 1i l-interessi jingiebu flimkien fis-
sistema permezz ta’ regoli mhux diskrezzjonali ffissati mill-
operatur tas-sistema tfisser li dawn jingiebu flimkien skond ir-
regoli tas-sistema jew permezz tal-protokolli tas-sistema jew tal-
proceduri interni operattivi (inkluzi l-proc¢eduri inkorporati fis-
software tal-kompjuterijiet). It-terminu regoli mhux diskrezzjo-
nali” ifisser 1i dawn ir-regoli jhallu lid-ditta ta’ l-investiment
topera MTF minghajr ebda diskrezzjoni rigward kif jistghu jinte-
ragixxu l-interessi. Id-definizzjonijiet jehtiegu 1li Il-interessi
jingiebu flimkien hekk illi jirrizultaw f’kuntratt, fit-tifsira 1i t-
twettiq isir skond ir-regoli tas-sistema jew permezz tal-protokolli
tas-sistema jew il-proceduri interni operattivi.

(7)  Il-ghan ta’ din id-Direttiva huwa li jigu koperti l-imprizi li x-
xoghol jew il-kummer¢ regolari taghhom huwa li jipprovdu
servizzi ta’ l-investiment u/jew iwettqu attivitajiet ta’ l-investi-
ment fuq bazi professjonali. L-iskop taghha ma ghandhux ghal-
hekk ikopri kull persuna b’attivita professjonali differenti.

(8)  Il-persuni li jamministraw l-attivi u l-imprizi taghhom infushom,
li ma jipprovdux servizzi ta’ investiment u jew iwettqu attivitajiet
ohra ghajr li jinnegozjaw akkont taghhom infiushom ghajr jekk
ikunu minn dawk li jaghmlu s-suq jew li jinnegozjaw akkont
taghhom infushom barra minn suq irregolat jew MTF, fuq bazi
organizzat, frekwenti u sistematiku, billi ipprovdu sistema acces-
sibbli ghall-partijiet terzi sabiex jidhlu fil-kummer¢ maghhom ma
ghandhomx ikunu koperti b’din id-Direttiva.

(9)  Ir-referenzi ghal persuni fit-test ghandhom jigu mithuma li jink-
ludu kemm persuni naturali u kemm persuni legali.

(10) Ghandhom jigu eskluzi l-imprizi ta’ l-assigurazzjoni jew tas-
sigurta 1i l-attivitajiet taghhom huma bla hsara ghall-monitoragg
approprjat mill-awtoritajiet kompetenti tas-sorveljanza prudenzali
u li huma bla hsara ghal-ligijiet ('), ir-regolamenti u d-dispoziz-

(") GU C 56, ta’ 1-4.4.1964, p.878/64. Direttiva kif emendata bl-Att ta’ I-Adez-
joni 1972
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an

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

amn

(18)

zjonijiet amministrattivi 1i ghandhom x’jagsmu mal-bidu u s-
segwiment ta’ l-assigurazzjoni diretta ghajr l-assigurazzjoni tal-
hajja (') u d-Direttiva tal-Kunsill 2002/83/KE tal-5 ta’
Novembru 2002 i tirrigwarda 1-assigurazzjoni tal-hajja (?).

Il-persuni 1i ma jipprovdux servizzi ghall-partijiet terzi imma li 1-
kummer¢ taghhom jikkonsisti f’li jipprovdu biss servizzi ta’
investiment ghall-imprizi ewliena taghhom, ghas-sussidjarji
taghhom jew ghal sussidjarji ohra ta’ l-imprizi ewliena taghhom,
ma ghandhomx jigu koperti b’din id-Direttiva.

Il-persuni li jipprovdu servizzi ta’ investiment fuq bazi in¢identali
biss fil-kors ta’ l-attivita professjonali taghhom ghandhom jigu
eskluzi wkoll mill-iskop ta’ din id-Direttiva, sakemm din l-attivita
tkun irregolata u r-regoli rilevanti ma jipprojbixxux il-provvedi-
ment, fuq bazi in¢identali, tas-servizzi ta’ investiment.

Il-persuni li jipprovdu servizzi ta’ investiment li jikkonsistu
b’mod esklussiv fl-amministrazzjoni ta’ skemi tal-partec¢ipazzjoni
ta’ l-impjegati u li ghalhekk ma jipprovdux servizzi ta’ investi-
ment lill-partijiet terzi, ma ghandhomx ikunu koperti b’din id-
Direttiva.

Huwa mehtieg li jigu eskluzi mill-iskop ta’ din id-Direttiva I-
banek centrali u l-korpi l-ohra li jwettqu funzjonijiet simili kif
ukoll il-korpi pubbli¢i inkarigati mill-gestjonri tad-dejn pubbliku
jew li jintervjienu fihom, liema kuncett ikopri l-investiment ta’
dawn, bl-e¢cezzjoni tal-korpi li huma possessi mill-Istat fl-intier
taghhom jew f’parti minnhom li r-rwol taghhom huwa kummer¢-
jali jew marbut ma’ l-akkwist ta’ l-ishma.

Huwa mehtieg li jigu eskluzi mill-iskop ta’ din id-Direttiva I-
imprizi ta’ investiment kollettiv u 1-fondi tal-pensjonijiet sewwa
jekk ikkordinati fil-livell Komunitarju u sewwa jekk le, u d-depo-
zitarji jew l-amministraturi ta’ dawn l-imprizi, galadarba huma bla
hsara ghal regoli specifici addatti direttament ghall-attivitajiet
taghhom.

Sabiex tibbenefika mill-ezenzjoni minn din id-Direttiva, il-
persuna interessata ghandha tikkonforma fuq bazi kontinwu mal-
kondizzjonijiet stabbiliti ghal dawn l-eZenzjonijiet. B’'mod parti-
kolari, jekk persuna tipprovdi servizzi ta’ l-investiment, jew
twettaq attivitajiet ta’ l-investiment u tkun ezentata minn din id-
Direttiva minhabba li dawn is-servizzi jew attivitajiet huma ancil-
lari ghall-kummer¢ ewlieni taghha, meta kkunsidratiti fuq il-bazi
ta’ gruppi, ma ghandhiex tibqa’ kopertra iktar bl-ezenzjoni li
ghandha x’tagsam mas-servizzi ancillari meta l-provvediment ta’
dawn is-servizzi jew attivitajiet jieqfu milli jkunu anéillari ghall-
kummer¢ ewlieni taghhom.

Il-persuni li jipprovdu s-servizzi ta’ investiment u/jew iwettqu
attivitajiet ta’ l-investiment koperti b;din id-Direttiva ghandhom
ikunu bla hsara ghal awttorizzazzjoni mill-Istat membru pjjiz
taghhom sabiex jipprotegi lill-investituri u l-istabbilta tas-sistema
finanzjarja.

L-istituzzjonijiet tal-kreditu 1i huma awtorizzati skond id-Direttiva
2000/12/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-20 ta’
Marzu 2000 li ghandha x’tagsam mal-bidu u s-segwiment tal-
kummer¢ ta’ l-istituzzjonijiet ta’ kreditu (*) ma ghandhomx ghal-
fejn jehtiegu awtorizzazzjoni ohra skond din id-Direttiva sabiex
jipprovdu servizzi ta’ investiment jew iwettqu attivitajiet ta’ I-
investiment. Meta istituzzjoni tal-kreditu tiddeciedi li tipprovdi
servizzi ta’ investiment jew twettaq attivitajiet ta’ investiment 1-
awtoritajiet kompetenti, qabel ma jikkon¢edu awtorizzazzjoni,
ghandhom jivverifikaw illi tikkonforma mad-dispozizzjonijiet rile-
vanti ta’ din id-Direttiva.

(") GU L 228, tas-16.8.1973, p. 3. Direttiva kif l-ahhar emendata bid-Direttiva
2002/87/KE

(® GU L 345, tad-19.12.2002, p. 1.

() GU L 126, tas-26.5.2000, p. 1. Direttiva kif l-ahhar emendata bid-Direttiva
2002/87/KE
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(19)

(20)

1)

(22)

(23)

(24

(25)

Fil-kazijiet meta ditta ta’ l-investiment tipprovdi servizz jew iktar
ta’ investiment mhux koperti bl-awtorizzazzjoni taghha, jew
twettaq attivita jew iktar ta’ investiment mhux koperti bl-awtoriz-
zazzjoni taghha, fuq bazi mhux regolari, ma ghandhiex ghalfejn
tehtieg awtorizzazzjoni addizzjonali skond din id-Direttiva.

Ghall-ghanijiet ta’ din id-Direttiva, il-kummer¢ tar-ri¢eviment u t-
trasmissjoni ta’ l-ordnijiet ghandu jinkludi wkoll li jingiebu flim-
kien zewg investituri jew iktar biex b’hekk tingieb transazzjoni
bejn dawn l-investituri.

Fil-kuntest tar-revizjoni gejjiena tal-qafas ta’ 1-Adekwatezza tal-
Kapital tal-Basilea II, 1-Istati Membri jaghrfu 1-htiega 1i jeza-
minaw mill-gdid jekk id-ditti ta’ l-investiment li jwettqu I-ordni-
jiet tal-klijienti fuq il-bazi ta’ somma originali investita mqabbla
jridu jitgiesu bhala somom originali investiti, u b’hekk ikunu bla
hsara ghall-htigiet addizzjonali tal-kapital regolatorju.

[l-prin¢ipji tal-gharfien reciproku u tas-sorveljanza ta’ I-Istat
Membru tal-post jehtiegu illi l-awtoritajiet kompetenti ta’ 1-Istati
Membri ma ghandhomx jikkonc¢edu jew ghandhom jirtiraw awto-
rizzazzjoni meta fatturi bhalma huma l-kontenut tal-programmi ta’
l-operati, id-distribuzzjoni geografika jew l-attivitajiet attwalment
imwettqa jindikaw bi¢-¢ar illi ditta ta’ l-investiment tkun ghazlet
is-sistema legali ta’ Stat Membru bil-ghan 1i tevadi 1-i standards
iktar stretti fis-sehh fi Stat Membru iehor li gewwa t-territorju
tieghu tkun behsieba twettaq jew twettaq il-parti l-iktar kbira ta’
l-attivitajiet taghha. Ditta ta’ I-inmvestiment li hija persuna legali
ghandha tkun awtorizzata fl-Istat Membru li fih ikollha l-ufficcju
rregistrat taghha. Ditta ta’ l-investiment li mhix persuna legali
ghandha tkun awtorizzata fl-Istat Membru 1i fih ikollha l-uffic¢ju
prin¢ipali taghha. B’zieda ma’ dan, l-Istati Membri ghandhom
jehtiegu illi l-uffic¢ji principali tad-ditta ta’ l-investiment irid
dejjem ikun lokat fl-Istat Membru tal-post u li attwalment jopera
minn hemm.

Ditta ta’ l-investiment awtorizzata fl-Istat Membru tal-post
ghandha tkun intitolata 1i tipprovdi servizzi ta’ investiment jew
twettaq attivitajiet ta’ investiment fil-Komunita kollha minghajr
il-htiega li tfittex awtorizzazzjoni separata mill-awtorita kompe-
tenti fl-Istat Membru li fih tixtieq tipprovdi dawn is-servizzi jew
twettaq dawn l-attivitajiet.

Galadarba ¢erti ditti ta’ l-investimanet huma ezentati minn ¢erti
obbligi imposti bid-Direttiva tal-Kunsill 93/6/KEE tal-15 ta’
Marzu 1993 dwar l-adekwatezza tal-kapital tad-ditti ta’ I-investi-
ment u ta’ l-istituzzjonijiet tal-kreditu ('), ghandhom ikunu obbli-
gati li jzommu jew ammont minimu ta’ kapital jew assigurazzjoni
ta’ l-indennita professjonali jew ghaqda tat-tnejn. L-aggustamenti
ta’ l-ammonti ta’ din l-asikurazzjoni jridu jqisu l-aggustamenti
maghmula fil-qafas tad-Direttiva 2002/92/KE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill tad-9 ta’ Di¢embru 2002 dwar il-medjaz-
zjoni fl-assigurazzjoni (*). Dan it-trattament partikolari ghall-
ghanijiet ta’ l-adekwatezza tal-kapital ghandu jkun minghajr
pregudizzju ghal kull dec¢izjoni li tirrigwarda t-trattament
approprjat ta’ dan id-ditta skond il-bidliet gejjiena tal-legislazzjoni
Komunitarja dwar l-adekwatezza tal-kapital.

Galadarba l-iskop tar-regolamentazzjoni prudenzali ghandu jkun
limitat ghal dawk l-entitajiet li, bis-sahha li jzommu registru tal-
kummer¢ fuq bazi professjonali, jirrapprezentaw sors tar-riskju
tal-kontroparti lill-partecipanti l-ohra tas-suq, l-entitajiet 1i jinne-
gozjaw akkont taghhom infushom fl-istrumenti finanzjarji, inkluzi
dawk id-derivattivi tal-merkanzija koperti b’din id-Direttiva, kif
ukoll dawk 1i jipprovdu servizzi ta’ investiment fid-derivattivi tal-
merkanzija lill-klijenti tal-kummer¢ princ¢ipali taghhom fuq bazi
ancillari ghall-kummer¢ ewlieni taghhom meta kkunsidrati fuq il-

(") GU L 141, tal-11.6.1993, p. 1. Direttiva kif l-ahhar emendata bid-Direttiva
2002/87/KE
(® GU LY, tal-15.1.2003, p. 3.
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(26)

@7

(28)

29

(30)

31

(32)

bazi ta’ gruppi, sakemm dan il-kummer¢ prin¢ipali ma jkunx il-
provvediment ta’ servizzi ta’ investiment fit-tifsira ta’ din id-
Direttiva, ghandhom jigu eskluzi mill-iskop ta’ din id-Direttiva.

Sabiex jigi protett il-pussess ta’ investiutur u drittijiet ohra simili
rigward it-titoli ta’ sigurta u d-drittijiet tieghu rigward il-fondi
fdati lil ditta, dawn id-drittijiet ghandhom b’mod partikolari
jinzammu distinti minn dawk tad-ditta. Madankollu, dan il-prin-
¢ipju ma ghandux jipprevjieni lid-ditta milli taghmel kummerc
ghaliha nfisha imma f’isem l-investitur, meta dan ikun mehtieg
min-natura nfisha tat-transazzjoni u l-investitur jagbel, per
ezempju fis-s-self tal-hazniet (stocks).

Meta klijent, f’linja mal-legislazzjoni Komunitarja u b’mod parti-
kolari d-Direttiva 2002/47/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill tas-6 ta’ Gunju 2002 dwar l-arragamenti finanzjarji kolla-
terali ('), it-trasferimenti tal-pussess shih ta’ l-istrumenti finanz-
jarji jew il-fondi ghandhom bl-istess mod ma jibqghux megqjusa
bhala li jappartjienu lill-kljent.

Il-proceduri ghall-awtorizzazzjonijiet, gewwa 1-Komunita, tal-
frieghi tad-ditti ta’ l-investiment awtorizzati fil-pajjizi terzi
ghandhom jissoktaw japplikaw ghal dawn id-ditti. Dawn il-frieghi
ma ghandhomx igawdu I-liberta li jipprovdu servizzi skond it-
tieni paragrafu ta’ 1-Artikolu 49 tat-Trattat jew id-dritt li jistabbi-
lixxu ruhhom fi Stati Membri ohra ghajr dawk 1i fihom ikunu
stabbiliti. Bil-hsieb tal-kazijiet meta 1-Komunita ma tkun marbuta
bl-ebda obbligi bilaterali jew multilaterali, huwa approprjat li tigi
pprovvduta proc¢edura mahsuba biex tizgura illi d-ditta Komuni-
tarja ta’ l-investiment tirCievi trattament reciproku fil-pajjizi terzi
interessati.

Il-firxa tespandi ta’ l-attivitajiet 1i hafna ditti ta’ l-investiment
jindahlu ghalihom b’mod simultanju ziedet il-potenzal ghall-
konflitti ta’ interess bejn dawn l-attivitajiet differenti u l-interessi
tal-klijenti taghhom. Huwa ghalhekk mehtieg li jigu pprovvduti
regoli sabiex jigi zgurat illi dawn il-konflitti ma jaffettwawx
b’mod negattiv l-interessi tal-klijenti taghhom.

Ghandu jigi kkunsidrat li jigi pprvvdut servizz fuq l-inizjattiva ta’
klijent ghajr jekk il-klijent jiddomandah bi twegiba ghal komuni-
kazzjoni ppersonalizzata minn, jew f’isem, id-ditta lil dan il-
klijent partikolari, li jkun fiha stedina jew tkun mahsuba li tinflu-
wenza lill-klijent rigward strument finanzjarju specifiku jew tran-
sazzjoni specifika. Servizz jista’ jigi kkunsidrat li jigi pprovvdut
fuq l-inizjattiva tal-klijent minkejja 1i 1-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 taghom ikunu generali u indirizzati lill-pubbliku jew lil
grupp jew kategorija ikbar ta’ klijenti jew ta’ klijenti potenzali.

Wiehed mill-ghanijiet ta’ din id-Direttiva huwa 1i jipprotegi lill-
investituri. Il-mizuri sabiex jipprotegu lill-investituri ghandhom
jigu addattati ghall-partikolaritajiet ta’ kull wahda mill-kategoriji
ta’ l-investituri (tax-xiri bl-imnut, professjonali u l-kontroparti-
jiet).

Bhala deroga mill-prin¢ipju ta’ l-awtorizzazzjoni tal-pajjiz tal-
post, tas-sorveljanza u ta’ l-infurzar ta’ l-obbligi rigward l-operat
tal-frieghi, huwa approprjat illi l-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat
Membru ospitatur tassumi r-responsabbilta sabiex tinforza certi
obbligi specifikati f’din id-Direttiva fejn jidhol il-kummeré
kondott permezz ta’ fergha gewwa t-territorju, u tkun imqieghda
f’post ahjar sabiex tikxef u tintervjieni rigward il-ksur tar-regoli li
jirregolaw l-operati tal-fergha.

(") GU L 168, tas-27.6.2002, p. 43.
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(40)

(41

(42)

43)

Huwa mehtieg 1i jigi impost obbligu effettiv ta’ ”l-ahjar twettiq”
sabiex jizgura li d-ditti ta’ l-investiment iwettqu l-ordnijiet tal-
klijent fuq termini li jkunu l-iktar favorevoli ghall-klijent. Dan 1-
obbligu ghandu japplika ghad-ditta li jkollha obbligi kontrattwali
jew ta’ l-agenzija lejn il-klijent.

Il-kompetizzjoni gusta tehtieg illi l-partecipanti fis-suq u l-investi-
turi jkunu kapaci jqabblu Il-prezzijiet li l-postijiet tal-kummer¢
(jigifieri s-swieq irregolati, 1-MTFs u l-intermedjarji) huma
mehtiega li jippubblikaw. Ghal dan il-fini, huwa rrakkommandat
illi 1-Istati Membri jnehhu kull xkiel 1i jista’ jipprevjieni l-konsoli-
dazzjoni fil-livell Ewropew tat-taghrif rilevanti u I-pubblikazzjoni
tieghu.

Meta tkun qieghda tigi stabbilita relazzjoni tal-kummer¢ mal-
klijent, id-ditta ta’ l-imvestiment tista’ tistaqsi lill-klijent jew lil
klijent potenzali li jaghtu l-kunsens taghhom fl-istess wagqt lill-
politika tat-twettiq kif ukoll lill-possibbilta 1i l-ordnijiet taghhom
ikunu jistghu jigu mwettqa ‘l barra minn suq irregolat jew MTF.

Il-persuni li jipprovdu servizzi ta’ investiment f’isem iktar minn
ditta wahda ta’ l-investiment ma ghandhomx jigu kkunsidrati
bhala agenti marbuta imma bla ditti ta’ I-investiment meta jidhlu
fid-definizzjoni pprovvduta f’din id-Direttiva, bl-e¢¢ezzjoni ta’
¢ertri persuni li jistghu jkunu ezentati.

Din id-Direttiva ghandha tkun minghajr pregudizzju ghad-dritt li
l-agenti marbuta jindahlu ghal attivitajiet koperti b’Direttivi ohra
u attivitajiet 1i ghandhom x’jagsmu maghhom rigward servizzi
finanzjarji jew prodotti mhux koperti b’din id-Direttiva, inkluz
f’isem il-partijiet ta’ l-istess grupp finanzjarju.

Il-kondizzjonijiet sabiex jigu kondotti attivitajiet ‘il barra mill-
fondi tad-ditta ta’ l-ivestiment (I-bejgh bieb b’bieb) ma ghand-
homx ikunu koperti b’din id-Direttiva.

L-awtoritajiet kompetenti ta’ 1-Istati Membri ma ghandhomx jirre-
gistraw jew ghandhom jirtiraw ir-registrazzjoni meta l-attivitajiet
attwalment imwettqa jindikaw bic-¢ar illi agent marbut ikun
ghazel is-sistema legali ta’ Stat Membru bil-ghan 1i jevadi 1-i
standards iktar stretti fis-sehh fi Stat Membru iehor gewwa t-terri-
torju 1i fih ikun behsiebu jew jwettaq jew tassew iwettaq il-parti
l-kbira ta’ l-attivitajiet tieghu.

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

Ghall-ghanijiet sabiex jigi zgurat illi I-kondotta tar-regoli tal-
kummer¢ (inkluzi r-regoli dwar l-ahjar twettiq u l-gestjoni ta’ I-
ordnijiet tal-kljenti) tigi infurzata rigward dawk l-investituri 1-iktar
li jkollhom bzonn din il-protezzjoni, u sabiex tirrifletti 1-prattika
stabbilita sewwa tas-suq fil-Komunita kollha, huwa approprjat li
jigi c¢carat illi I-kondotta tar-regoli tal-kummeré¢ jistghu jigu
rrinunzjati ghalihom fil-kaz ta’ transazzjonijiet midhula ghalihom
minn kontropartijiet eligibbli jew migjuba bejniethom.

Rigward it-transazzjonijiet imwettqa bejn il-kontropartijiet
eligibbli, l-obbligu li jigu zvelati ordninijiet limitati lill-klijent
ghandu japplika biss meta I-kontroparti tkun qieghda tibghat
b’mod espli¢itu ordni tal-limitu lil ditta ta’ l-investiment ghat-
twettiq taghha.

L-Istati Membri ghandhom jipprotegu d-dritt tal-privatezza tal-
persuni naturali rigward il-processar ta’ l-informazzjoni personali
skond id-Direttiva 95/46/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill
ta’ 1-24 ta’ Ottubru 1995 dwar il-protezzjoni ta’ l-individwi
rigward il-processar ta’ l-informazzjoni personali u I-moviment
hieles ta’ din l-informazzjoni ().

() GU L 281, tat-23.11.1995, p. 31.



2004L0039 — MT — 28.04.2006 — 001.001 — 8

(44)

(45)

(46)

(47

(4%)

49)

Bil-mira doppja li jigu protetti l-investituri u li jigi Zgurat l-operat
bla xkiel tas-swieq tat-titoli, huwa mehtieg 1i jigi zgurat illi
tinkiseb t-trasparenza tat-transazzjonijiet u li r-regoli stabbiliti
ghal dan il-ghan japplikaw ghad-ditti ta’ l-investiment meta
joperaw fis-swieq. Sabiex l-investituri u l-parte¢ipanti fis-swieq
jigu meghjuna jistmaw f’kull waqt it-termini ta’ transazzjoni fl-
ishma li jkunu geghdin jikkunsidraw u sabiex wara jivverifikaw
il-kondizzjonijiet 1i fihom tkun giet imwettqa, ghandhom jigu
stabbiliti regoli komuni ghall-pubblikazzjoni tad-dettalji tat-tran-
sazzjonijiet ikkompletati f’ishma u ghall-izvelar tad-dettalji ta’ 1-
opportunitajiet korrenti ghall-kummer¢ fl-ishma. Dawn ir-regoli
huma mehtiega sabiex jizguraw l-integrazzjoni effettiva tas-swieq
ta’ l-ekwita ta’ l-Istati Membri, sabiex jippromwovu l-effikacja
tal-process generali tal-formazzjoni tal-prezzijiet ghall-istrumenti
ta’ l-ekwita, u sabiex jghinu l-operat effettiv ta’ I-obbligi ta’ ”l-
ahjar twettiq”. Dawn il-konsiderazzjonijiet jehtiegu regim
komprensiv ta’ trasparenza li japplika ghat-transazzjonijiet kollha
fl-ishma irrispettivament mit-twettiq taghhom minn ditta ta’ I-
investiment fuq bazi bilaterali jew permezz tas-swieq irregolati
jew il-MTFs. L-obbligi ghad-ditti ta’ l-investiment skond din id-
Direttiva sabiex jikkwotaw offerta u joffru prezz u sabiex iwettqu
ordni bil-prezz ikkwotat ma jehilsux lid-ditti ta’ 1-investment mill-
obbligu li jghaddu ordni lejn post iehor tat-twettiq meta din 1-
internalizzazzjoni tkun tista’ tipprevjieni lid-ditta milli tikkon-
forma ma’ l-obbligi ta’ l-ahjar twettiq”.

L-Istati Membri ghandhom ikunu kapaci japplikaw 1-obbligi tar-
rappurtagg  tat-transazzjonijiet tad-Direttiva  ghall-istrumenti
finanzjarji li ma jkunux ammessi ghall-kummer¢ {’suq irregolat.

Stat Membru jista’ jiddeciedi li japplika l-htigiet tat-trasparenza
ta’ qabel u ta’ wara l-kummer¢ stabbiliti f’din id-Direttiva ghall-
istrumenti finanzjarji ohra milli l-ishma. F’dan il-kaz, dawn il-
htigiet ghandhom japplikaw ghad-ditti kollha ta’ I-investimeni li
taghhom dan I-Istat Membru jkun l-Istat Membru tal-post ghall-
operati taghhom gewwa t-territorju ta’ dan 1-Istat Membru u dawk
imwettqa fuq in-naha l-ohra tal-fruntiera permezz tal-liberta li jigu
pprovvduti s-servizzi. Ghandhom japplikaw ukoll ghall-operati
mwettqa gewwa t-territorju ta’ dan 1-Istat Membru mill-frieghi
stabbiliti fit-territorju tieghu tad-ditti ta’ l-investiment awtorizzati
fi Stat Membru iehor.

Id-ditti ta’ l-investiment ghandhom ilkoll ikollhom l-istess oppor-
tunitajiet li jinghaqdu mas-swieq irregolati fil-Komunita kollha
jew ikollhom access ghalihom. Tkun xi tkun il-manjiera li fiha t-
transazzjonijiet ikunu organizzati fl-Istati Membri fil-prezent,
huwa importanti illi jigu aboliti r-restrizzjonijiet teknic¢i u legali
dwar l-access ghas-swieq irregolati.

Sabiex tigi ffacilitata 1-finalizzazzjoni tat-transazzjonijiet li jagsmu
I-fruntieri, huwa approprjat li jigi pprovvdut l-access ghas-sistemi
tal-clearance u tas-soluzzjoni tal-problemi fil-Komunita kollha
mid-ditti ta’ l-investiment, irrispettivament minn jekk it-transaz-
zjonijiet ikunux gew konkluzi pemezz tas-swieq irregolati fl-Istat
Membru interessat, Id-ditti ta’ l-investiment li jixtiequ jipparte-
¢ipaw direttament fis-sistemi tas-soluzzjoni tal-problemi ta’ Stati
Membri ohra ghandhom jikkonformaw mal-htigiet operattivi u
kummer¢jali rilevanti ghas-shubija u l-mizuri prudenzali sabiex
isostnu I-funzjonament bla xkiel u bl-ordni tas-swieq finanzjarji.

L-awtorizzazzjoni ghal hidma f’suq irregolat ghandha testendi
ghall-attivitajiet kollha li ghandhom x’jagsmu direttament mal-
wirja, il-processar, it-twettiq, il-konferma u r-rappurtagg ta’ 1-
ordnijiet mill-punt li fih dawn l-ordnijiet jigu ré¢evuti mis-suq irre-
golat sal-punt li fijh jigu trasmessi ghall-finalizzazzjoni sosse-
gwenti, u ghall-attivitajiet 1i ghandhom x’jagsmu mad-dhul ta’ 1-
istrumenti finanzjarji fil-kummer¢. Dan ghandu jinkludi wkoll it-
transazzjonijioet konkluzi permezz tal-medju ta’ dawk mahtura li
jaghmlu s-suq mahtura mis-suq irregolat li jindahlu ghalih skond
is-sistemi tieghu u skond ir-regoli li jirregolaw dawn is-sistemi.
Mhux it-transazzjonijiet kollha konkluzi mill-membri jew mill-
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partecipanti tas-suq irregolat jew tal-MTF iridu jigu kkunsidrati
bhala konkluzi gewwa s-sistemi ta’ suq irregolat jew MTF. It-tran-
sazzjonijiet li l-membri jew il-partecipanti jikkonkludu fuq bazi
bilaterali u li ma jikkonformawx ma’ l-obbligi kollha stabbiliti
ghal suq irregolat jew ghal MTF skond din id-Direttiva
ghandhom jigu kkunsidrati bhala transazzjonijiet konkluzi ‘1 barra
minn suq irregolat jew MTF ghall-ghanijiet tad-definizzjoni ta’
internalizzatur sistematiku. F’dan il-kaz ghandu japplika 1-obbligu
tad-ditti ta’ l-investiment li taghmel pubbliku I-kwotazzjonijiet
sodi jekk jigu sodisfatti I-kondizzjonijiet stabbiliti b’din id-Diret-
tiva.

L-internalizzaturi sistematic¢i jistghu jiddeciedu li jaghtu access
lill-kwotazzjonijiet taghhom lil klijenti tax-xiri bl-imnut biss, lil
klijenti professjonali, jew lit-tnejn. Ma ghandhomx jithallew
jiddiskriminaw f’dawn il-kategoriji ta’ klijenti.

L-Artikolu 27 ma jobbligax lill-internalizzaturi sistemati¢i li
jippubblikaw kwotazzjonijiet sodi fejn jidhlu transazzjonijiet
oghla mid-daqs standard tas-suq.

Meta ditta ta’ l-investiment tkun internalizzatur sistematiku kemm
fl-ishma u kemm fi strumenti finanzjarji ohra, l-obbligu tal-
kwotazzjoni ghandu japplika biss rigward I-ishma minghajr
pregudizzju ghall-Premessa 46.

Mhix l-intenzjoni ta’ din id-Direttiva li tehtieg l-applikazzjoni tar-
regoli tat-trasparenza ta’ qabel il-kummer¢ ghat-transazzjonijiet
imwettqa fuq il-bazi ta’ OTC, 1i l-karatteristi¢i tieghu jinkludu li
huma ad-hoc u irregolari u jitwettqu mal-kontropartijiet tal-bejgh
bl-ingrossa u jaghmlu parti minn relazzjoni tal-kummer¢ 1i fiha
nfisha tkun ikkaratterizzata b’negozju ‘1 fuq mid-daqs standard
tas-suq, u meta n-negozji jitwettqu ‘1 barra mis-sistemi li s-soltu
jintuzaw mid-ditta interessata fil-kummer¢ taghha bhala interna-
lizzatur sistematiku.

Id-dags standard tas-suq ghal kull klassi ta’ sehem ma ghandux
ikun sproporzjonat b’mod sinifikati ghal kull sehem inkluz f’din
il-klassi.

Ir-revizjoni tad-Direttiva 93/6/KEE ghandha tiffissa 1-htigiet kapi-
tali minimi li maghhom ghandhom jikkonformaw is-swieq irrego-
lati sabiex jigu awtorizzati u, filwaqt li jaghmlu dan, ghandhom
igisu n-natura specifika tar-riskji assocjati ma’ dawn is-swieq.

L-operaturi ta’ suq irregolat ghandhom ikunu kapac¢i wkoll
joperaw MTF skond id-dispozizzjonijiet rilevanti ta’ din id-Diret-
tiva.

Id-dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva li jirrigwardaw l-ammiss-
joni ta’ l-istrumenti ghall-kummer¢ skond ir-regoli infurzati mis-
suq irregolat ghandhom ikunu minghajr pregudizzju ghall-appli-
kazzjoni tad-Direttiva 2002/34/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill tat-28 ta’ Mejju 2001 dwar l-ammissjoni tat-titoli fil-listi
uffi¢jali tal-Boroz u fit-taghrif li jrid jigi ppubblikat dwar dawn it-
titoli ('). Suq irregolat ma ghandux jigu pprevenut milli japplika
htigiet iktar stretti rigward dawk li johorgu t-titoli jew l-istrumenti
li jkun qieghed jikkunsidra ghall-ammissjoni ghall-kummer¢ milli
jigu imposti skond din id-Direttiva.

L-Istati Membri ghandhom ikunu kapaci li jinnominaw awtorita-
jiet kompetenti differenti sabiex jinfurzaw l-obbligi mifruxu fil-
wisa’ stabbiliti f’din id-Direttiva. Dawn l-awtoritajiet ghandhom
ikunu ta’ natura pubblika filwaqt li jigu ggarantiti l-indipendenza
taghhom mill-atturi ekonomi¢i u jevitaw il-konflitti ta’ interess.
B’konformita mal-ligijiet nazzjonali, 1-Istati Membri ghandhom
jizguraw il-finanzjament approprjat ta’ l-awtorita kompetenti. In-
nomina ta’ l-awtoritajiet pubbli¢i ma ghandhiex teskludi d-delega
taht ir-responsabbilta ta’ l-awtorita kompetenti.

(") GU L 184, tas-6.7.2001, p. 1. Direttiva kif l-ahhar.emendata bid-Direttiva tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill 2003/71/KE (GU L 345, tal-31.12.2003,
p. 64).
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Kull taghrif kunfidenzali ré¢evut mill-punt tal-kuntatt ta’ Stat
Membru permezz tal-punt tal-kuntatt ta’ Stat Membru ichor
ghandu jigi meqjus bhala purament domestiku.

Huwa mehtieg li tittejjeb il-konvergenza tal-poteri ghad-dispoziz-
zjoni ta’ l-awtoritajiet kompetenti sabiex titwitta t-triq lejn inten-
sita ekwivalenti ta’ l-infurzar matul is-suq finanzjarju integrat
kollu. Sett minimu komuni tal-poteri mzewweg ma’ rizorsi
adegwati ghandu jiggarantixxi l-effikac¢ja tas-sorveljanza.

Bil-hsaieb i jigu protetti 1-klijenti u minghajr pregudizzju ghad-
dritt tal-klijenti li jressqu l-azzjoni taghhom quddiem l-qrati, huwa
approprjat 1i 1-Istati Membri jinkoraggixxu lill-korpi pubbli¢i u
privati stabbiliti bil-hsieb 1i jsolvu 1-kwistjonijiet barra mill-qorti,
1i jikkoperaw sabiex isolvu I-kwistjonijiet li jagsmu I-funtieri, billi
jqisu r-Rakkommandazzjoni tal-Kummissjoni 98/257/KE tat-30
ta’ Marzu 1998 dwar il-princ¢ipji li japplikaw ghall-korpi respon-
sabbli mis-soluzzjoni tal-kontroversji barra mill-qorti rigward il-
kwistjonijiet tal-konsumaturi (*). Meta jkunu geghdin jigu impli-
mentati d-dispozizzjonijiet dwar il-proceduri ta’ l-ilmenti u tar-
riparazzjoni ghas-soluzzjoni barra mill-qorti, 1-Istati Membri
ghandhom jigu inkoraggiti li juzaw il-mekkanizmi ezistenti ta’
koperazzjoni li jagsam il-fruntieri, notabbilment in-Network ta’ 1-
Ilmenti dwar is-Servizzi Finanzjarji (il-FIN-Net).

Kull skambju jew trasmissjoni tat-taghrif bejn l-awtoritajiet
kompetenti, awtoritajiet ohra, korpi jew persuni ghandhom ikunu
skond ir-regoli dwar it-trasferiment ta’ l-informazzjoni personali
lil pajjizi terzi kif stabbilit fid-Direttiva 95/46/KE.

Huwa mehtieg li jigu rrinfurzati d-dispozizzjonijiet dwar I-
iskambju tat-taghrif bejn l-awtoritajiet kompetenti nazzjonali li li
jigu msahha d-dmirijiet ta’ l-assistenza u l-koperazzjoni li
ghandhom jaghtu lil xulxin. Minhabba l-attivita tizdied li tagsam
il-fruntieri, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jipprovdu lil
xulxin it-taghrif rilevanti sabiex jezer¢itaw  il-funzjonijiet
taghhom, sabiex jizguraw Il-infurzar effettiv ta’ din id-Direttiva,
inkluzi s-sitwazzjonijiet meta l-kontravenzjonijiet jew il-kontra-
venzjonijiet issuspettati jistghu jkunu ta’ thassib lill-awtoritajiet
f’zewg Stati Membri jew iktar. Fl-iskambju tat-taghrif, hija
mehtiega segretezza stretta professjonali sabiex tigi zgurata t-tras-
missjoni bla xkiel ta’ dan it-taghrif u ghall-protezzjoni ta’ drittijiet
partikolari.

Fil-laqggha tieghu fis-17 ta’ Lulju 2000, il-Kunsill stabbilixa
Kumitat tal-Ghorrief dwar ir-Regolazzjoni tas-Swieq Ewropej tat-
Titoli. Fir-rapport finali tieghu, il-Kumitat tal-Ghorrief ippropona
d-dhul ta’ modi tat-teknika godda legislattivi msejsa fuq avvicina-
ment fuq erba’ livelli, jigifieri il-prin¢ipji qafas, il-mizuri ta’ I-
implimetazzjoni, il-koperazzjoni u l-infurzar. Il-Livell 1, id-Diret-
tiva, ghandha tillimita ruhha ghall-prin¢ipji “qafas” fil-wisa’ u
generali, filwaqt 1i I-Livell 2 ghandu jkun fih il-mizuri teknici ta’
implimentazzjoni li jridu jigu adottati mill-Kummissjoni bil-ghaj-
nuna ta’ kumitat.

Ir-Rizoluzzjoni adottata mill-Kunsill Ewropew ta’ Stokkolma tat-
23 u 1-24 ta’ Marzu 2001 endorsjat ir-rapport finali tal-Kumitat
tal-Ghorrief u l-avvicinament fuq erba’ livelli propost sabiex
jaghmel iktar efficjenti u trasparenti l-process regolatorju ghal-
legislazzjoni Komunitarja dwar it-titoli.

Skond il-Kunsill Ewropew ta’ Stokkolma, il-mizuri ta’ implimen-
tazzjoni tal-Livell 2 ghandhom jintuzaw iktar spiss, sabiex jigi
zgurat illi d-dispozizzjonijiet tekni¢i jistghu jinzammu aggornati
ma’ l-izviluppi tas-suq u dawk tas-sorveljanza, u ghandhom jigu
ffissati temmiet taz-zmien ghall-istadji kollha tax-xoghol tal-Livell
2.

() GUL 115, tas-17.4.98, p. 31.
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(67) Ir-Rizoluzzjoni tal-Parlament Ewropew tal-5 ta’ Frar 2002 dwar 1-
implimentazzjoni tal-legislazzjoni rigward is-servizzi finanzjarji
endorsjat ukoll ir-rapport tal-Kumitat tal-Ghorrief, fuq il-bazi ta’
dikjarazzjoni sollenni maghmula quddiem il-Parlament fl-istess
jum mill-Kummissjoni u l-ittra tat-2 ta’ Ottubru 2001 indirizzata
mill-Kummissjonarju tas-Suq Intern lill-President tal-Kumitat
Parlamentari dwar 1-Affarijiet Ekonomi¢i u Monetarji rigward is-
salvagwardi ghar-rwol tal-Parlament Ewropew f’dan il-process.

(68) Il-mizuri mehtiega ghall-implimentazzjoni ta’ din id-Direttiva
ghandhom jigu adottati skond id-Decizjoni tal-Kunsill 1999/468/
KE tat-28 ta’ Gunju 1999 li tistabbilixxi I-proceduri ghall-ezer-
¢izzju tal-poteri ta’ implimentazzjoni kkonferiti fuq il-Kummiss-
joni (V).

(69) Il-Parlament Ewropew ghandu jinghata perjodu ta' tliet xhur mill-
ewwel trasmissjoni ta' abbozz ta' emendi u ta' mizuri ta' impli-
mentazzjoni sabiex ikun jista' jezaminhom u jaghti l-opinjoni
tieghu. Madankollu fkazijiet urgenti u gustifikati kif misthoqq
ghandu jkun possibbli li dan il-perjodu jitqassar. Jekk f'dan il-
perjodu il-Parlament Ewropew jadotta rizoluzzjoni, il-Kummiss-
joni ghandha tezamina mill-gdid l-abbozz ta' emendi jew ta'
mizuri.

(70) Bil-hsieb li jitqiesu iktar zviluppi fis-swieq finanzjarji, il-
Kummissjoni ghandha tissottometti rapporti lill-Parlament
Ewropew u lill-Kunsill dwar l-applikazzjoni tad-dispozizzjonijiet
li jirrigwardaw l-assigurazzjoni ta’ Il-indennitd professjonali, 1-
iskop tar-regoli tat-trasparenza u l-awtorizzazzjoni possibbli tan-
negozjati specjalizzati fid-derivattivi tal-merkanzija bhala ditti ta’
l-investiment.

(71)  Il-ghan 1i jinholoq suq finanzjarju integrat, li fih I-investituri jigu
protetti b’'mod effettiv u li jigu ssalvagwardati l-effikacja u l-inte-
grita tas-suq generali, jehtieg 1i jigu stabbiliti htigiet regolatorji
komuni 1i jkollhom x’jagsmu mad-ditti ta’ I-invesdtiment kulfejn
ikunu awtorizzati fil-Komunita u li jirregolaw il-funzjonament
tas-swieq irregolati u sistemi ohra tal-kummer¢ sabiex jigu ppre-
venuti l-opac¢ita jew id-dizordni f’suq milli jimminaw l-operat
efficjenti tas-sistema finanzjarja Ewropea kollha. Galadarba dan
il-ghan jista’ jinkiseb ahjar fil-livell Komunitarju, il-Komunita
tista’ tadotta mizuri skond il-prin¢ipju tas-sussidjarjeta kif iddik-
jarat fl-Artikolu 5 tat-Trattat. Skond il-prin¢ipju tal-proporzjona-
lita, kif iddikjarat f’dan 1-Artikolu, din id-Direttiva ma tmurx iktar
il boghod minn dak li hu mehtieg sabiex jinkiseb dan il-ghan,

ADDOTTAW DIN ID-DIRETTIVA:

IT-TITOLU 1
DEFINIZZJONIJIET U SKOP

Artikolu 1
Skop

1.  Din id-Direttiva ghandha tapplika ghad-ditti ta’ l-investiment u s-
swieq irregolati.

2. Id-dispozizzjonijiet li gejjin ghandhom japplikaw ukoll ghall-isti-
tuzzjonijiet tal-kreditu awtorizzati skond id-Direttiva 2000/12/KE, meta
jipprovdu servizz ta’ investiment jew iktar u/jew iwettqu attivitajiet ta’
investiment:

— 1-Artikoli 2(2), 11, 13 u 14
— Il-Kapitolu 1II tat-Titolu II bl-eskluzjoni tat-tieni sub-paragrafu ta’ 1-
Artikolu 23(2),

() GU L 184, tas-17.7.1999, p. 23.
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— Il-Kapitolu III tat-Titolu IT bl-eskluzjoni ta’ 1-Artikoli minn 31(2) sa
31(4), minn 32(2) sa 32(6) u l-Artikolu 32(9),

— 1-Artikoli minn 48 sa 53, 57, 61 u 62, u
— l-Artikolu 71

Artikolu 2
L-ezenzjonijiet
1. Din id-Direttiva ma ghandhiex tapplika ghal:

(a) l-imprizi ta’ l-assigurazzjoni kif iddefiniti fl-Artikolu 1 tad-Direttiva
73/239/KEE jew l-imprizi ta’ l-assigurazzjoni kif iddefiniti fl-Arti-
kolu 1 tad-Direttiva 2002/83/KE jew l-imprizi li jwettqu attivitajiet
ta’ l-assigurazzjoni mill-gdid jew tar-retrocessjoni riferiti fid-Diret-
tiva 64/225/KEE;

il-persuni li jipprovdu servizzi ta’ investiment b’mod esklussiv
ghall-imprizi ewliena taghhom, ghas-sussidjarji taghhom jew ghal
sussidjarji ta’ I-imprizi ewliena taghhom;

(b

~

@

~

il-persuni 1i jipprovdu servizz ta’ investiment meta dan is-servizz
jigi pprovvdut f’manjiera in¢identali fil-kors ta’ attivita professjonali
u li din l-attivita tkun irregolata mid-dispozizzjonijiet legali jew
regolatorji jew minn kodi¢i ta’ l-etika li jirregola l-professjoni u li
ma jeskludix il-provvediment ta’ dan is-servizz;

(d) il-persuni li ma jipprovdu l-ebda servizzi ta’ investiment ghajr dawk
tal-kummer¢ akkont taghhom infushom ghajr jekk ikunu minn dawk
li jaghmlu s-suq jew jinnegozjaw akkont taghhom infushom barra
minn suq irregolat jew minn MTF fuq bazi organizzat, frekwenti u
sistematiku billi jipprvdu sistema accessibbli ghal partijiet terzi
sabiex jidhlu f’kummer¢ maghhom;

(e

~

il-persuni 1i jipprovdu servizzi ta’ investiment li jikkonsistu b’mod
esklussiv fl-amministrazzjoni ta’ skemi tal-partecipazzjoni ta’ I-
impjegati;

(0 il-persuni li jipprovdu servizzi ta’ investiment li jinvolvu biss kemm
l-amministrazzjoni ta’ skemi tal-partecipazzjoni ta’ l-impjegati kif
ukoll il-provvediment ta’ servizzi b’'mod exklussiv ghall-imprizi
ewliena taghhom, ghas-sussidjarji taghhom jew ghal sussidjarji ohra
ta’ 1-imprizi ewliena taghhom,;

(g) il-membri tas-Sistema Ewropea tal-Banek Centrali u korpi ohra
nazzjonali li jwettqu funzjonijiet simili u korpi pubbli¢i ohra inkari-
gati mill-gestjoni tad-dejn pubbliku jew li jintervjienu f’dan;

(h) l-imprizi ta’ investimenti kollettivi u I-fondi tal-pensjonijiet sewwa
jekk ikkordinati fil-livell Komunitarju u sewwa jekk le u d-depozi-
tarji u l-amministraturi ta’ dawn l-imprizi;

(i) il-persuni li jinnegozjaw fl-istrumenti finanzjarji akkont taghhom
infushom, jew li jipprovdu servizzi ta’ investiment fid-deriavattivi
tal-merkanzija jew kuntratti derivattivi inkluzi fit-Tagsima C 10 ta’
I-Anness 1 lill-klijenti tal-kummer¢ ewlieni taghhom, sakemm din
tkun attivita ancillari ghall-kummer¢ ewlieni taghhom, meta kkunsi-
drat fuq il-bazi ta’ gruppi, u dan il-kummer¢ ewlieni ma jkunx il-
provvediment ta’ servizzi ta’ investument fit-tifsira ta’ din id-Diret-
tiva jew ta’ servizzi bankarji skond id-Direttiva 2000/12/KE;

(§) il-persuni li jipprovdu pariri dwar l-investiment fil-kors 1i jipprovdu
attivita professjonali ohra mhux koperta b’din id-Direttiva sakemm
il-provvediment ta’ dawn il-pariri ma jkunx imhallas b’mod speci-
fiku;

(k) il-persuni li l-kummer¢ ewlieni taghhom jikkonsisti fil-kummer¢
akkont taghhom infushom fil-merkanzija u/jew fid-deriavttivi tal-
merkanzija. Din l-e¢¢ezzjoni ma ghandhiex tapplika meta l-persuni
li jinnegozjaw akkont taghhom infushom fil-merkanzija u/jew fid-
derivattivi tal-merkanzija jaghmlu parti minn grupp li l-kummer¢
ewlieni taghhom huwa l-provvediment ta’ servizzi ohra ta’ l-investi-
ment fit-tifsira ta’ din id-Direttiva jew ta’ servizzi bankarji skond id-
Direttiva 2000/12/KE;
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(1) id-ditti 1i jipprovdu servizzi ta’ investiment u/jew iwettqu attivitajiet
ta’ l-investiment li jikkonsistu b’mod esklussiv fil-kummer¢ akkont
taghhom infushom fis-swieq ta’ l-oggetti finanzjarji mixtrija bil-
prezz miftichem imma mhallsa wara, jew il-ghazliet jew derivattivi
ohra u fis-swieq tal-flus fil-pront bil-ghan wahdieni li ma jikkom-
mettux ruhhom fuq il-posizzjonijiet tas-swieq tad-deriavttivi jew li
jaghmlu l-prezzijiet ghalihom u 1i jkunu ggarantiti mill-membri li
jaghmlu l-clearance ta’ l-istess swieq, meta r-responsabbilta sabiex
jigl zgurat it-twettiq tal-kuntratti midhula ghalihom minn dawn id-
ditti tigi midhula ghaliha mill-membri tal-clearance ta’ l-istess
swieq;

(m) l-assoc¢jazzjonijiet stabbiliti bil-fondi Danizi u Finlandizi tal-pensjo-
nijiet bil-ghan wahdieni li jiggestjonaw l-attivi tal-fondi tal-pensjoni-
jiet li huma membri ta’ dawn l-asso¢jazzjonijiet;

(n) 1-"agenti di cambio” 1i l-attivitajiet u l-funzjonijiet taghhom huma
rregolati bl-Artikolu 201 tad-Digriet Legislattiv Taljan Nru 58 ta’ I-
24 ta’ Far 1998.

2. Id-drittijiet ikkonferiti minn din id-Direttiva ma ghandhomx
jestendu ghall-provvediment tas-servizzi bhala kontropartijiet fit-transaz-
zjonijiet imwettqa mill-korpi pubbli¢i li jinnegozjaw fid-dejn pubbliku
jew mill-membri tas-Sistema Ewropea tal-Banek Centrali li jwettqu I-
kompiti taghhom kif ipprovvdut fit-Trattat u I-Istatut tas-Sistema
Ewropea tal-Banek Centrali u tal-Bank Centrali Ewropew jew li jwettqu
funzjonijiet ekwivalenti skond id-disposizzjonjiet nazzjonali.

3. Sabiex jitqiesu l-izviluppi fis-swieq finanzjarji, u sabiex tigi
zgurata l-applikazzjoni ta’ din id-Direttiva, il-Kummissjoni, filwaqt li
tagixxi skond il-proc¢edura riferita fl-Artikolu 64(2), tista’, rigward I-
ezenzjonijiet (¢) (i), u (k), tiddefinixxi I-kriterji sabiex jigi stabbilit meta
attivita trid tigi kkunsidrata bhala ancillari ghall-kummer¢ ewlieni fil-
livell ta’ grupp kif ukoll sabiex tistabbilixxi meta tigi pprovvduta attivita
f’manjiera in¢identali.

Artikolu 3
L-ezenzjonijiet bil-ghazla

1. L-Istati Membri jistghu jaghzlu li ma japplikawx din id-Direttiva
rigward kull persuna li ghaliha huma I-Istat Membru tal-post li:

— ma jkollhiex il-permess li zzomm il-fondi jew it-titoli tal-klijenti u li
ghal din ir-raguni ma tithalla fl-ebda hin li tqieghed lilha nfisha
f’debitu mal-klijenti taghha, u

— ma jkollha l-permess li tipprovdi l-ebda servizz ta’ investiment ghajr
li tir¢ievi u tittrasmetti 1-ordnijiet fit-titoli trasferibbli u I-unitajiet fl-
imprizi ta’ investiment kollettiv u l-provvediment ta’ pariri dwar 1-
investimenti li jkollhom x’jagsmu ma’ dawn l-istrumenti finanzjarji,
u

— fil-kors tal-provvediment tas-servizz, tithalla tittrasmetti ordnijiet biss
lil:
(1) id-ditti ta’ l-investiment awtorizzati skond din id-Direttiva;

>

(i) l-istituzzjonijiet ta’ kreditu awtorizzati skond id-Direttiva

2000/12/KE;

(iii) il-frieghi tad-ditti ta’ l-investiment jew ta’ l-istituzzjonijiet tal-
kreditu 1i jkunu awtorizzati f’pajjiz terz u 1li jkunu bla hsara
ghar-regoli prudenzali u jikkonformaw maghhom, ikkunsidrati
mill-awtoritajiet kompetenti li jkunu mill-ingas stringenti dags
dawk sabbiliti f’din id-Direttiva, fid-Direttiva 200/12/KE jew
fid-Direttiva 93/6/KEE;

(iv) l-imprizi ta’ investiment kollettiv awtorizzati bil-ligijiet ta’ Stat
Membru 1i jgieghdu unitajiet fis-suq ghall-pubbliku u ghall-
amministraturi ta’ dawn l-imprizi;

(v) il-kumpanniji ta’ I-investiment b’kapital fiss, kif iddefiniti fl-
Artikolu 15(4) tat-Tieni Direttiva tal-Kunsill 77/91/KEE tat-13
ta’ Di¢embru 1976 dwar il-kordinament tas-salvagwardji li,
ghall-protezzjzoni ta’ l-interessi tal-membri u ta’ ohrajn, huma
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mehtiega mill-Istati Membri tal-kumpanniji fit-tifsira tat-tieni
paragrafu ta’ 1-Artikolu 58 tat-Trattat, rigward il-formazzjoni ta’
kumpannijii pubbli¢i b’lijabbiltajiet limitati u z-zamma u 1-bdil
tal-kapital taghhom, bil-hsieb li jaghmlu dawn it-titoli ekwiva-
lenti ("), li t-titoli taghhom tas-sigurtd huma elenkati jew ikkum-
mercjati f’suq irregolat fi Stat Membru;

sakemm l-attivitajiet ta’ dawn il-persuni jkunu rregolati fil-livell
nazzjonali.

2. II-Persuni eskluzi mill-iskop ta’ din id-Direttiva skond il-para-
grafu 1 ma jistghux jibbenefikaw mil-liberta li jipprovdu servizzi u/jew
attivitajiet jew li jistabbilixxu frieghi kif ipprovvdut fl-Artikoli 31 u 32
rispettivament.

Artikolu 4
Id-Definizzjonijiet

1. Ghall-ghanijiet ta’ din id-Direttiva, ghandhom japplikaw id- defi-
nizzjonijiet 1i gejjin:

1) ”Ditta ta’ investiment” tfisser kull persuna legali 1i x-xoghol jew
kummer¢ regolari taghha huma l-provvediment ta’ servizz jew iktar
ta’ investiment lil partijiet terzi u/jew it-twettiq ta’ attivita jew iktar
ta’ investiment fuq bazi professjonali;

Fid-definizzjoni ta’ ditti ta’ l-ivestiment, I-Istati Membri jistghu
jinkludu imprizi li mhumiex persuni legali, sakemm:

(a) l-istatus legali taghhom jizgura livell ta’ protezzjoni lill-interessi
ta’ partijiet terzi ekwivalenti ghal dak li jista’ jinghata minn
persuni legali, u

(b) huma bla hsara ghas-sorveljanza prudenzali approprjata ekwiva-
lenti ghall-ghamla legali taghhom.

Madankollu, meta persuna naturali tipprovdi servizzi li jinvolvu z-
zamma tal-fondi jew tat-titoli trasferibbli ta’ partijiet terzi, tista’ tigi
kkunsidrata bhala ditta ta’ l-investiment ghall-ghanijiet ta’ din id-
Direttiva biss jekk, minghajr pregudizzju ghall-htigiet I-ohra
imposti b’din id-Direttiva u fid-Direttiva 93/6/KEE, il-persuna
tikkonforma mal-kondizzjonijiet 1i gejjin:

(a) id-drittijiet tal-pussess ta’ partijiet terzi fl-istrumenti u 1-fondi
jridu jigu ssalvagwardati, b’mod specjali fl-eventwalita tal-falli-
ment tad-ditta jew tal-proprjetarji taghha, il-gbid bil-ligi, il-
kumpens jew kull azzjoni ohra mill-kredituri tad-ditta jew tal-
proprjetarji taghha;

(b) id-ditta trid tkun bla hsara ghar-regoli ddisinjati sabiex jimmo-
nitorjaw is-solvibbilta tal-proprjetarji taghha;

(¢) il-kontijiet annwali tad-ditta jridu jigu vverifikati minn persuna
jew iktar moghtija s-setgha skond il-ligijiet nazzjonali, li jivve-
rifikaw il-kontijiet;

(d) meta d-ditta jkollha proprjetarju wiched biss, irid jaghmel prov-
vediment ghall-protezzjoni ta’ l-investituri fl-eventwalita 1i d-
ditta tieqaf mil-kummer¢ taghha wara l-mewt tieghu, l-inkapa-
¢ita tieghu jew kull grajja ohra minn din.

2) “Servizzi u attivitajiet ta’ investiment” ifissru kull wahda mis-
servizzi u l-attivitjiet elenkati fit-Tagsima A ta’ 1-Anness I 1i
ghandhom x’jagsmu ma’ kull wiehed mill-istrumenti elenkati fit-
Taqsima C ta’ I-Anness I;

II-Kummissjoni ghandha tistabbilixxi, hija u tagixxi skond il-proce-
dura riferita fl-Artiklu 64(2):

— il-kuntratti tad-derivattivi msemmija fit-Tagsima C 7 ta’ I-
Anness I li jkollhom il-karatteristi¢i ta’ strumenti finanzjarji
ohra derivattivi, filwaqt li jqisu jekk, fost hwejjeg ohra, jigux

(") GU L 26, tal-31.1.1977, p. 1. Direttiva kif l-ahhar emendata bl-Att ta’ 1-Adez-
joni ta’ 1-1994.
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ikklerjati u solvuti l-kontroversji permezz ta’ ufficcji tal-clea-
rance ikkonoxxuti jew le jew huma bla hsara jew le ghal sejhiet
regolari tal-margini

— il-kuntratti tad-derivattivi msemmija fit-Tagsima C 10 ta’ I-
Anness I li jkollhom il-karatteristi¢i ta’ strumenti finanzjarji
ohra derivattivi, filwaqt 1i jqisu jekk, fost hwejjeg ohra, jigux
kkummerc¢jati jew le f’suq irregolat jew MTF, ikklerjati u
solvuti l-kontroversji permezz ta’ ufficcji tal-clearance ikkonox-
xuti jew le jew huma bla hsara jew le ghal sejhiet regolari tal-
margini;

3) ”Servizzi ancillari” jfissru kull wiehed mis-servizzi elenkati fit-

Tagsima B ta’ 1-Anness I;

4) "Parir/i dwar l-investiment/i” ifissru l-provvediment ta’ rakkom-
mandazzjonijiet personali lill-klijent, jew fuq it-talba tieghu jew fuq
l-inizjattiva tad-ditta ta’ l-investiment, rigward transazzjoni jew iktar
li jkollhom x’jagsmu ma’ l-istrumenti finanzjarji,

5) “It-twettiq ta’ l-ordnijiet f*isem il-klijenti” ifisser hidma sabiex jigu
konkluzi ftehimijiet ghax-xiri jew ghall-bejgh ta’ strument finanz-
jarju jew iktar f’isem klijenti;

6) “In-negozjar akkont taghhom infushom” ifisser in-negozjar fuq il-
kapital proprjetarju 1i jirrizulta fil-konkluzjoni tat-transazzjonijiet fi
strument finanzjarju jew iktar;

7) “Internalizzatur sistematiku™ ifisser ditta ta’ Il-investiment li, fuq
bazi organizzat, frekwenti u sistematiku, tinnegozja akkont taghha
nfisha billi twettaq l-ordnijiet tal-klijenti barra minn suq irregolat
jew MTF,

8) "Wiehed/dak 1i jaghmel is-suq” ifisser persuna li zzomm lilha
nfisha fis-swieq finanzjarji fuq bazi kontinwu bhala lesta 1i tinne-
gozja akkont taghha nfisha billi tixtri u tbigh strumenti finanzjarji
fuq il-kapital proprjetarju bi prezzijiet iddefiniti minnha;

9) Il-gestjoni tal-portafoll” tfisser il-maniggjar tal-portafolli skond il-
mandati moghtija mill-klijenti fuq bazi diskrezzjonali, klijent bi
klijent, meta dawn il-portafolli jinkludu strument finanzjarju jew
iktar;

10) “Klijent” ifisser kull persuna naturali jew legali li ditta ta’ l-investi-
ment tipprovdihom b’investiment u/jew servizzi ancillari;

11) “Klijent professjonali” ifisser klijent 1i jissodisfa 1-kriterji stabbiliti
fl-Anness II;

12) Klijent tax-xiri bl-imnut” ifisser klijent li mhux klijent professjo-
nali;

13) “Operatur tas-suq” ifisser persuna jew persuni li jiggestjonaw u/jew
joperaw il-kummer¢ ta’ suq irregolat. L-operatur tas-suq jista’ jkun
is-suq irregolat innifsu;

14

=

”Suq irregolat” ifisser sistema multilaterali mhaddma u/jew imma-
niggjata minn operatur tas-suq, li ggib flimkien, jew tiffacilita li
ggib flimkien l-interessi multipli tax-xiri u l-bejgh ta’ partijiet terzi
u l-interessi tal-bejgh fi strumenti finanzjarji - fis-sistema u skond
regoli mhux diskrezzjonali - f’manjiera li tirrizulta f{’kuntratt,
rigward l-istrumenti finanzjarji imdahhla ghall-kummer¢ skond ir-
regoli u/jew is-sistemi taghha, u 1li hija awtorizzata u tiffunzjona
b’mod regolari u skond id-dispozizzjonijiet tat-Titolu III;

15

~

”Facilita multilaterali tal-kummer¢ (MTF)” tfisser sistema multilate-
rali, imhaddma minn ditta ta’ l-investiment jew minn operatur tas-
suq, li ggib flimkien l-interessi multipli tax-xiri u l-bejgh minn
partijiet terzi fi strumenti finanzjarji - fis-sistema u skond ir-regoli
mhux diskrezzjonali - f’manjiera li tirrizulta f’kuntratt skond id-
dispozizzjonijiet tat-Titolu II;

16) “Ordni tal-limitu” ifisser ordni sabiex jinxtara jew jinbigh strument
finanzjarju fil-limitu specifikat tal-prezz tieghu jew ahjar jew ghal
dags specifikat;
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17) ”Strument finanzjarju” ifisser dawk l-istrumenti specifikati fit-
Tagsima C ta’ —L-Anness I;

18) Titoli trasferibbli” ifissru dawk il-klassijiet ta’ titoli li huma negoz-
jabbli fis-suq tal-kapital, bl-ec¢ezzjoni ta’ l-istrumenti tal-hlas, bhal:

(a) ishma f’kumpanniji jew titoli ohra ekwivalenti ghall-ishma
f’kumpanniji, shubijiet jew entitajiet ohra, u l-ircevuti depozi-
tarji rigward l-ishma;

(b) il-kambjali jew ghamliet ohra ta’ dejn issekurizzat, inkluzi I-
ir¢evuti depozitarji rigward dawn it-titoli;

(¢) kull titolu iehor 1i jaghti d-dritt ghall-akkwist jew il-bejgh ta’
kull titolu trasferibbli minn dan jew li johloq soluzzjoni tal-
kontroversji rigward flus fil-pront stabbilita b’riferiment ghat-
titoli trasferibbli, muniti korrenti, rati ta’ imghax jew ir-rizultati
tal-produzzjoni taghhom, oggetti jew indicijiet jew mizuri ohra;

19) ”Strumenti tas-suq tal-flus” ifissru dawk il-klassijiet ta’ strumenti li
jigu normalment ikkummer¢jati fis-suq tal-flus, bhalma huma I-
kambjali tat-tezor, i¢-certifikati tad-depozitu u studji kummerc¢jali u
strumenti li jeskludu 1-hlas;

(20) Stat Membru tal-post” ifisser:
(a) fil-kaz tad-ditti ta’ lI-investiment:

(1) jekk id-ditta ta’ l-investment hija persuna naturali, 1-Istat
Membru li fih ikun lokat l-uffi¢¢ju principali taghha;

(i) jekk id-ditta ta’ l-investment hija persuna legali, l-Istat
Membru li fih ikun lokat 1-uffic¢ju rregistrat taghha;

(iii) jekk id-ditta ta’ l-investment ma jkollha I-ebda uffic¢ju
rregistrat taht il-ligijiet nazzjonali taghha, 1-Istat Membru 1i
fih ikun lokat 1-uffi¢¢ju principali taghha;

(b) fil-kaz ta’ suq irregolat, 1-Istat Membru li fih ikun irregistrat is-
suq irregolat jew, jekk taht il-ligijiet ta’ dan l-Istat Membru ma
jkollu l-ebda ufficcju rregistrat, 1-Istat Membru li fih ikun lokal
l-ufficcju ewlieni tas-suq irregolat;

21) ”Stat Membru ospitatur” ifisser I-Istat Membru, ghajr I-Istat
Membru tal-post, li fih ditta ta’ l-investiment ikollha fergha jew
twettaq servizzi u/jew attivitajiet jew I-Istat Membru li fih suq irre-
golat jipprovdi l-arrangamenti approprjati sabiex jiffacilita 1-access
ghall-kummer¢ fis-sistema tieghu mill-membri remoti jew mill-
partecipanti stabbiliti f’dan l-istess Stat Membru;

22) ”Awtorita kompetenti” tfisser l-awtoritd, innominata minn kull
wiehed mill-Istati Membri skond 1-Artikolu 48, ghajr jekk specifikat
xorta ohra f’din id-Direttiva;

23) ”Istituzzjonijiet ta’ kreditu” ifissru istituzzjonijiet ta’ kreditu kif
iddefiniti skond id-Direttiva 2000/12/KE;

24) ”Kumpannija tal-gestjoni ta’ 1-UCITS” tfisser kumpannija tal-gest-
joni kif iddefinita fid-Direttiva tal-Kunsill 85/611/KEE tal-20 ta’
Di¢embru 1985, dwar il-kordinament tal-ligijiet, ir-regolamenti u d-
dispozizzjonijiet amministrattivi 1i ghandhom x’jagsmu ma’ 1-
imprizi ghall-investiment kollettiv fit-titoli trasferibbli (I-UCITS) (*);

25) ”Agent marbut” ifisser persuna naturali jew legali li, taht ir-respon-
sabbilta shiha u inkondizzjonata ta’ ditta wahda biss ta’ I-investi-
ment li tagixxi f’isimhom, tippromwovi investiment jew servizzi
ancillari lill-klijenti u lill-klijenti prospettivi, tir¢ievi u tittrasmetti
struzzjonijiet jew ordnijiet mill-kljent rigward is-servizzi ta’ l-inves-
timent jew l-istrumenti finanzjarji, tqieghed l-istrumenti finanzjarji
u/jew tipprovdi pariri lill-klijenti jew lill-klijenti prospettivi rigwrd
dawn l-istrumenti u servizzi finanzjarji,

~

(") GU L 375, tal-31.12.1985, p. 3. Direttiva kif l-ahhar emendata bid-Direttiva
2001/108/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (GU L 41, tat-13.2.2002,
p- 395).
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26) “Fergha” tfisser post tal-kummer¢ ghajr 1-uffic¢ju ewlieni li jaghmel
parti minn ditta ta’ l-investiment, li ma ghandux personalita legali u
li jipprodi servizzi u/jew servizzi ta’ l-investiment u li jista’ wkoll
iwettaq servizzi ancillari 1i ghalihom tkun giet awtorizzata d-ditta
ta’ lI-investiment bil-kwartieri generali fi Stat Membru iehor ghandu
jigi meqjus bhala fergha wahdiena;

27) ”Sehem li jikkwalifika™ ifisser kull sehem dirett jew indirett f’ditta
ta’ l-investiment li jirrapprezenta 10 % jew iktar tal-kapital jew tad-
drittijiet tal-vot, kif iddikjarat fl-Artikolu 92 tad-Direttiva 2001/34/
KE, jew li jaghmilha possibbli li tigie ezercitata influwenza sinifi-
kanti fuq il-gestjoni tad-ditta ta’ l-investiment li fiha jinzamm dan
is-sehem;

28) “Impriza ewliena” tfisser impriza li minnha johorgu imprizi ohra
kif iddefinitia fl-Artikoli 1 u 2 tas-Seba’ Direttiva tal-Kunsill
83/349/KEE tat-13 ta’ Gunju 1983 dwar il-kontijiet ikkonsolidati (*);

29) Sussidjarja” tfisser impriza sussidjarja kif iddefinita fl-Artikoli 1 u
2 tad-Direttiva 83.3439/KEE, inkluza kull sussidjarja ta’ impriza
sussidjarja ta’ impriza ewliena ahharija;

(30) ”Kontroll” ifisser il-kontroll kif iddefinit fl-Artikolu 1 tad-Direttiva
83/349/KEE,

31) “Rabtiet mill-qrib” ifissru sitwazzjoni li fiha zewg persuni naturali
jew legali jew iktar ikunu marbuta flimkien bi:

(a) il-partecipazzjoni li tfisser il-pussess, dirett jew permezz tal-
kontroll, ta’ 20 % jew iktar tad-drittijiet tal-vot jew tal-kapital
ta’ impriza;

(b) il-kontroll 1i jfisser ir-relazzjoni bejn impriza ewliena u sussid-
jarja fil-kazijiet kollha riferiti fl-Artikolu 1(1) u (2) tad-Direttiva
83/349/KEE, jew relazzjoni simili bejn kull persuna naturali
jew legali u impriza, b’kull impriza sussidjarja ta’ impriza
sussidjarja tigi kkunsidrata wkoll bhala s-sussidjarja ta’ impriza
ewliena 1i tkun il-kap ta’ dawn l-imprizi.

Sitwazzjoni li fiha zewg persuni naturali jew legali jew iktar ikunu
marbuta b’mod permanenti ma’ l-istess persuna wahda b’relazzjoni
ta’ kontroll ghandha wkoll tigi meqjusa bhala rabta mill-qrib bejn
dawn il-persuni.

2. Sabiex jitqiesu l-izviluppi teknici fis-swieq finanzjarji u sabiex tigi
zgurata l-applikazzjoni uniformi ta’ din id-Direttiva, il-Kummissjoni,
filwaqt 1i tagixxi skond il-procedura riferita fl-Artikolu 64(2), tista’
ticcara d-definizzjonijiet stabbiliti fil-paragrafu 1 ta’ dan l-Artikolu.

IT-TITOLU 11

KONDIZZJONIJIET GHALL-AWTORIZZAZZJONI U L-OPERAT
GHAD-DITTI TA’ L-INVESTIMENT

IL-KAPITOLU I
KONDIZZJONIJIET U PROCEDURI GHALL-AWTORIZZAZZJONI

Artikolu 5
II-Htiega ta’ awtorizzazzjoni

1.  Kull wiehed mill-Istati Membri ghandu jehtieg illi t-twettiq tax-
xoghol tas-servizzi jew l-attivitajiet ta’ l-investiment bhala mestier jew
kummer¢ rregolati fuq bazi professjonali irid ikun bla hsara ghal awto-
rizzazzjoni minn qabel skond id-dispopsizzjonijiet ta’ dan il-Kapitolu.
Din l-awtorizzazzjoni ghandha tigi kon¢essa mill-awtorita kompetenti ta’
I-Istat Membru tal-post innominata skond 1-Artikolu 48.

2.  Bhala deroga mill-paragrafu 1, 1-Istati Membri jistghu jippermettu
lil kull operatur tas-suq li jopera MTF, bla hsara ghall-verifika minn
qabel tal-konformita tieghu mad-dispozizzjonijiet ta’ dan il-Kapitolu,
minbarra 1-Artikoli 11 u 15.

(") GU L 193, tat-18.7.1983, p. 1. Direttiva kif l-ahhz}r emendata bid-Direttiva
2003/51/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (GU L 178, tas-17.7.2003,
p. 16).
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3. L-Istati Membri ghandhom jistabbilixxu registru tad-ditti kollha ta’
l-investiment. Dan ir-registru ghandu jkun ac¢essibbli b’mod pubbliku u
ghandu jkun fih taghrif dwar is-servizzi u/jew l-attivitajiet 1i ghalihom
id-ditta ta’ l-investiment tkun awtorizzata. Ghandu jigi aggornat fuq bazi
regolari.

4.  Kull Stat Membru ghandu jehtieg illi:

— kull ditta ta’ investiment 1i hija persuna legali jkollha Il-ufficcju
ewlieni taghha fl-istess Stat Membru fejn ikollha l-uffic¢ju rregistrat
taghha,

— kull ditta ta’ investiment li mhux persuna legali jew kull ditta ta’
investiment 1li hija peruna legali skond il-ligijiet nazzjonali taghha
imma ma ghandha l-ebda uffic¢ju rregistrat, ikollha l-uffic¢ju ewlieni
taghha fl-Istat Membru fejn twettaq il-kummer¢ taghha.

5. Fil-kaz tad-ditti ta’ l-investiment li jipprovdu biss pariri dwar I-
investiment jew is-servizz tar-riceviment u t-trasmissjoni ta’ l-ordnijiet
skond il-kondizzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 3, l-Istati Membri jistghu
jippermettu lill-awtorita kompetenti li tiddelega kompiti amministrattivi,
preparatorji jew ancillari li jkollhom x’jagsmu mal-koncessjoni ta’ awto-
rizzazzjoni, skond il-kondizzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 48(2).

Artikolu 6
L-firxa ta’ l-awtorizzazzjoni

1.  L-Istat Membru tal-post ghandu jizgura illi l-awtorizazzjoni tispe-
cifika s-servizzi jew l-attivitajiet ta’ investiment li d-ditta ta’ l-investi-
ment hija awtorizzata li tipprovdi. L-awtorizzazzjoni tista’ tkopri wiehed
jew iktar mis-servizzi ancillari ddikjarati fit-Taqsima B ta’ 1-Anness I.
Fl-ebda kaz ma tista’ 1-awtorizzazzjoni tigi koncessa ghall-provvediment
ta’ servizzi ancillari biss.

2. Ditta ta’ l-investiment 1i tkun qieghd tfittex awtorizzazzjoni sabiex
testendi I-kummer¢ taghha ghal servizzi jew attivitajiet addizzjonali ta’
investiment jew servizzi ancillari mhux previsti fiz-zmien ta’ l-awtoriz-
zazzjoni inizjali ghandha tisottometti talba ghall-estensjoni ta’ l-awtoriz-
zazzjoni taghha.

3.  L-awtorizzazzjoni ghandha tkun valida fil-Komunita kollha u
ghandha tippermetti lil ditta ta’ l-investiment li tipprovdi s-servizzi jew
li twettaq l-attivitajiet li ghalhom tkun giet awtorizzata, mal-Komunita
klolha, sewwa permezz ta’ l-istabbiliment ta’ fergha u sewwa permezz
tal-provvediment hieles tas-servizzi.

Artikolu 7

II-Proceduri ghall-koncéessjoni jew ir-rifjut tat-talbiet ghall-awtoriz-
zazzjoni

1.  L-awtorita kompetenti ma ghandhiex tikkonc¢edi awtorizzazzjoni
ghajr jekk u sa dak iz-zmien li fih tkun sodisfatta ghal kollox li I-appli-
kant jikkonforma mal-htigiet kollha dwar id-dispozizzjonijiet adottati
skond din id-Direttiva.

2. Id-ditta ta’ l-investiment ghandha tipprovdi t-taghrif kollu, inkluz
programm ta’ l-operati taghha li jiddikjara, fost hwejjeg ohra, it-tipi tal-
kummer¢ previsti u l-istruttura ta’ l-organizzazzjoni, mehtiega sabiex
jehinu lill-awtorita kompetenti li tissodisfa ruhha illi d-ditta ta’ I-investi-
ment tkun stabbiliet, fiz-zmien ta’ I-istabbiliment inizjali, l-arrangamenti
kollha mehtiega sabiex tissodisfa 1-obbligi skond id-dispozizzjonijiet ta’
dan il-Kapitolu.

3. Applikant ghandu jigi mgharraf, fi Zmien sitt xhur mis-sottomiss-
joni ta’ applikazzjoni kkompletata, jekk tkunx giet koncessa l-awtoriz-
zazzjoni jew le.
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Artikolu 8
L-irtirar ta’ l-awtorizzazzjonijiet

L-awtoritd kompetenti tista’ tirtira 1-awtorizzazzjoni mahruga lil ditta ta’
l-investiment meta din d-ditta ta’ l-investiment:

(2) ma taghmilx uzu mill-awtorizzazzjoni fi zmien 12-ilxahar, tirrinunzja
espressament ghall-awtorizzazzjoni jew ma tkun ipprovdiet ebda
servizzi jew ma wettget l-ebda attivita ta’ investiment fis-sitt xhur ta’
qabel, ghajr jekk I-Istat Membru interessat ikun ipprovda li f’dawn
il-kazijiet l-awtorizzazzjoni tiskadji;

(b) tkun kisbet l-awtorizzazzjoni billi taghamel dikjarazzjonijiet foloz
jew minhabba kull mezz iechor mhux regolari;

(¢) ma tissoktax tissodisfa I-kondizzjonijiet li fughom tkun giet koncessa
l-awtorizzazzjoni, bhalma hija l-konformita mal-kondizzjonijiet
iddikjarati fid-Direttiva 93/6/KEE;

(d) tkun kisret serjamenrt u sistematikament id-dispozizzjonijiet adottati
skond din id-Direttiva li tirregola 1-kondizzjonijiet ta’ l-operat tad-
ditti ta’ l-investiment;

(e) taga’ taht xi whud mill-kazijiet meta l-ligijiet nazzjonali, rigward
materji ‘il barra mill-iskop ta’ din id-Direttiva, jipprovdu ghall-
irtirar.

Artikolu 9
II-Persuni li effettivament jidderiegu I-kummer¢

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi l-persuni li jmexxu I-
kummer¢ ta’ ditta ta’ l-investiment b’mod dirett ikollhom fama tajba u
esperjenza bizzejjed sabiex jizguraw il-gestjoni soda u prudenti tad-ditta
ta’ l-investimant.

Meta l-operatur tas-suq li jfittex awtorizzazzjoni sabiex jopera MTF u I-
persuni li jmexxu l-kummer¢ tal-M7F b’mod effettiv huma l-istess
persuni bhal dawk li jmexxu l-kummer¢ tas-suq irregolat b’mod effettiv,
dawn il-persuni ghandhom jitqiesu li jikkonformaw mal-higiet stabbiliti
fl-ewwel sub-paragrafu.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li d-ditta ta’ Il-investiment
tinnotifika lill-awtorita kompetenti b’kull bidla fl-amministrazzjoni
taghha, flimkien mat-taghrif kollu mehtieg, sabiex jigi stmat jekk il-
personal mahtur sabiex jamministra d-ditta ikollux il-fama tajba u 1-
esperjenza bizzejjed.

3. L-awtoritd kompetenti ghandha tirrifjuta awtorizzazzjoni jekk ma
tkunx sodisfatta illi 1-persuni li jridu jidderiegu I-kummer¢ tad-ditta ta’ 1-
investiment b’mod effettiv ikollhom il-fama tajba u l-esperjenza
bizzejjed, jew jekk ikun hemm ragunijiet oggettivi u li jistghu jintwerew
sabiex temmen illi I-bidliet proposti ghall-amministrazzjoni tad-ditta
joholqu tehdida ghall-gestjoni soda u prudenti taghha.

4. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi ghall-gestjoni ta’ kull ditta
ta’ l-investiment ghandhom jindahlu mill-inqas Zewg persuni li jisso-
difaw il htrigiet stabbiliti fil-paragrafu 1.

Bhala deroga mill-ewwel sub-paragrafu, 1-Istati Membri jistghu jikkon-
¢edu awtorizzazzjoni lid-ditti ta’ l-investiment li huma persuni naturali
jew lid-ditti ta’ l-investiment 1i huma persuni legali amministrati minn
persuna wahda naturali skond ir-regoli tal-kostituzzjoni taghhom u 1-ligi-
jiet nazzjonali. L-Istati Membri ghandhom, madankollu, jehtiegu illi
jkun hemm fil-post arrangamenti alternattivi sabiex jizguraw il-gestjoni
soda u prudenti ta’ dawn id-ditti ta’ investiment.

Artikolu 10

L-Azzjonisti u l-persuni b’ishma ta’ kwalifikazzjoni

1.  L-awtoritajiet kompetenti ma ghandhomx jawtorizzaw it-twettiq
tax-xoghol ta’ servizzi jew attivitajiet ta’ investiment minn ditta ta’ 1-
investiment sakemm ikun gew imgharrfa bl-identita ta’ l-azzjonisti jew
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tal-membri, sewwa direttament sewwa indirettament. persuni naturali
jew legali, li jkollhom ishma ta’ kwalifikazzjoni u l-ammonti ta’ dawn 1-
ishma.

L-awttoritajiet kompetenti ghandhom jirrifjutaw awtorizzazzjoni jekk,
wara li jqisu l-htiega 1i jizguraw il-gestjoni soda u prudenti ta’ ditta ta’ 1-
investiment, ma jkunux sodifatti rigward kemm ikunu xieraq l-azzjonisti
jew il-membri li jkollhom ishma ta’ kwalifikazzjoni.

Meta jezistu rabtiet mill-qrib bejn ditta ta’ l-investiment u persuni ohra
naturali jew legali, l-awtorita kompetenti ghandha tikkonc¢edi awtoriz-
zazzjoni biss jekk dawn ir-rabtiet ma jipprevjenux l-ezercizzju effettiv
tal-funzjonijiet tas-sorveljanza ta’ l-awtorita kompetenti.

2.  L-awtorita kompetenti ghandha tirrifjuta awtorizzazzjoni jekk il-
ligijiet, ir-regolamenti jew id-dispozizzjonijiet amministrattivi ta’ pajjiz
terz li jirregolaw persuna naturali jew legali jew iktar 1i maghhom I-
impriza jkollha rabtiet mill-qrib, jew diffikultajiet involuti fl-infurzar
taghhom, jipprevjienu l-ezercizzju effettiv tal-funzjonijiet taghha tas-
sorveljanza.

3. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu kull persuna naturali jew legali
li jipproponu li jiksbu, jew ibighu, direttament jew indirettament, sehem
ta’ kwalifikazzjoni f’ditta ta’ l-investiment, l-ewwel li jinnotifikaw,
skond it-tieni sub-paragrafu, lill-awtorita kompetanti bid-daqs tas-sehem
li jirrizulta. Dawn il-persuni ghandhm bl-istess mod jinnotifikaw lill-
awtoritd kompetenti jekk jipproponu li jzidu jew inagssu s-sehem
taghhom ta’ kwalifikazzjoni, jekk b’konsegwenza ta’ dan il-propozjon
tad-drittijit taghhom tal-vot jew tal-kapital 1i jkunu jzommi jilhaq jew
jinzel taht jew jagbez il-20 %, it-33 % jew il-50 % jew jekk id-ditta ta’
l-investiment issir jew tieqaf milli tkun is-sussidjarja taghhom.

Minghajr pregudizzju ghall-paragrafu 4, l-awtorita kompetenti ghandu
jkollha sa tliet xhur Zmien mid-data tan-notifika ta’ l-akkwist propost
ipprovvdut fl-ewwel sub-paragrafu sabiex topponi dan il-pjan jew,
minhabba I-htiega li tizgura l-gestjoni soda u prudenti tad-ditta ta’ 1-
investiment, ma tkunx sodisfatta rigward kemm ikunu xierqa l-persuni
riferiti fl-ewwel sub-paragrafu. Jekk l-awtorita kompetenti ma topponix
il-pjan, tista’ tiffissa temma taz-zmien ghall-implimentazzjoni tieghu.

4. Jekk min jakkwista sehem riferit fil-paragrafu 3 ikun ditta ta’ I-
investiment, istitutizzjoni tal-kreditu, impriza ta’ l-assigurazzjoni jew
kumpannija tal-gestjoni ta’ 1-UCITS awtorizzati fi Stat Membru iehor,
jew impriza ewliena ta’ ditta ta’ l-investiment, istituzzjoni tal-kreditu,
impriza ta’ l-assigurazzjoni jew kumpannija tal-gestjoni ta’ 1-UCITS
awtorizzati fi Stat Membru ichor, jew persuna li tikkontrolla ditta ta’ 1-
investiment, istituzzjoni tal-kreditu, impriza ta’ l-assigurazzjoni jew
kumpannija tal-gestjoni ta’ 1-UCITS awtorizzati fi Stat Membru ichor, u
jekk, b’rizultat ta’ din il-kisba, 1-impriza ssir is-sussidjara ta’ min jakk-
wistaha jew tghaddi taht il-kontroll tieghu, l-istima ta’ 1-akkwist ghandha
tkun bla hsara ghall-konsultazzjoni minn gabel ipprovduta fl-Artikolu 60.

5. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li, jekk ditta ta’ l-investiment
issir konxja dwar kull kisba jew disponiment mill-ishma fil-kapital
taghha 1i jikkawzaw lill-ishma li jagbzu jew jaqghu taht kull wahda
mill-ghetiebi riferiti fl-ewwel sub-paragrafu tal-paragrafu 3, din id-ditta
ta’ l-investment trid tgharraf lill-awtorita kompetenti minghajr dewmien.

Mill-inqas darba fis-sena, id-ditti ta’ l-investiment ghandhom jgharrfu
wkoll lill-awtorita kompetenti bl-ismijiet ta’ 1-azzjonisti u tal-membri li
jippossjiedu ishma ta’ kwalifikazzjoni u dagsijiet ta’ dawn l-ishma kif
murija, per ezempju, mit-taghrif ircevut fil-laqghat generali annwali ta’
l-azzjonisti u tal-membri jew bhala rizultat tal-konformita mar-regola-
menti li japplikaw ghall-kumpanniji 1i t-titoli trasferibbi taghhom ta’
sigurta jigu ammessi ghall-kummer¢ f’suq irregolat.

6. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi, meta l-influwenza ezerci-
tata mill-persuni riferiti fl-ewwel sub-paragrafu tal-paragrafu 1 x’aktarx
li tkun ta’ pregudizzju ghall-gestjoni soda u prudenti tad-ditta ta’ l-inves-
timent, l-awtorita kompetenti tiehu l-mizuri approprjati sabiex iggib din
is-sitwazzjoni fit-tmiem.
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Dawn il-mizuri jistghu jikkonsistu f’applikazzjonijiet ghal ordnijiet
gudizzjarji u/jew l-imposizzjoni ta’ sanzjonijiet kontra d-diretturi u dawk
responsabbli mill-gestjoni, jew is-sospensjoni ta’ l-ezer¢izzju tad-dritti-
jiet tal-vot mehmuza ma’ l-ishma mizmuma mill-azzjonisti jew mill-
membri fil-kwistjoni.

Ghandhom jittiehdu mizuri bhal dawn rigward il-persuni li jongsu milli
jikkonformaw ma’ l-obbligu li jipprovdu taghrif minn qabel ghall-
akkwist jew iz-zieda ta’ sehem ta’ kwalifikazzjoni. Jekk jigi miksub
sehem minkejja l-opposizzjoni ta’ l-awtoritajiet kompetenti, I-Istati
Membri ghandhom jipprovdu, minghajr ma jaghtu haz tas-sanzjonijiet li
jridu jigu adottati, jew ghall-ezer¢izju tad-drittijiet korrispondenti tal-vot
li jridu jigu sospizi, ghan-nullita tal-voti mitfugha jew ghall-possibbilta
ta’ l-annullament taghhom.

Artikolu 11
Is-Shubija ta’ Skema awtorizzata ta’ Kumpens lill-Investitur

L-awtorita kompetenti ghandha tivverifika illi kull entita li tkun gieghda
tfittex awtorizzazzjoni bhala ditta ta’ l-investiment tissodifa 1-obbligi
taghha skond id-Direttiva 97/9/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill
tat-3 ta’ Marzu 1997 dwar l-iskemi ta’ kumpens lill-investituri () mal-
wagqt ta’ l-awtorizzazzjoni.

Artikolu 12
kapital inizjali

L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi l-awtoritajiet kompetenti ma
jikkonc¢edux awtorizzazzjoni ghajr jekk id-ditta ta’ I-investiment ikollha
kapital inizjali bizzejjed skond il-htigiet tad-Direttiva 93/6/KEE wara 1i
jqisu n-natura tas-servizz jew l-attivita ta’ l-investiment fil-kwistjoni.

Sakemm issir ir-revizjoni tad-Direttiva 93/5/KEE, id-ditti ta’ l-investi-
ment ipprovvduti fl-Artikolu 67 ghandhom ikunu bla hsara ghall-htigiet
tal-kapital stabbilit f’dan 1-Artikolu.

Artikolu 13
I1-Htigiet organizzattivi

1.  L-Istat Membru tal-post ghandu jehtieg illi d-ditti ta’ l-investiment
jikkonformaw mal-htigiet organizzattivi ddikjarati fil-paragrafi minn 2
sa 8.

2. Ditta ta’ linvestiment ghandha tistabbilixxi politiki adegwati u
proceduri bizzejjed sabiex tizgura l-konformita tad-ditta inkluzi I-ammi-
nistraturi, l-impjegati u l-agenti marbuta taghha ma’ I-obbligi taghha
skond id-dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva kif ukoll ir-regoli appropr-
jati li jirregolaw it-transazzjonijiet personali minn dawn il-persuni.

3. Ditta ta’ l-investiment ghandha zzomm u thaddem arrangamentri
organizzattivi u amministrattivi effettivi bil-hsieb 1i tichu I-passi kollha
ragjonevoli iddisinjati sabiex jipprevjienu l-konflitti ta’ interess kif idde-
finiti fl-Artikolu 18 milli jaffettwaw b’mod negattiv l-interessi tal-klijenti
taghha.

4. Ditta ta’ l-investiment ghandha tichu passi ragjonevoli sabiex
tizgura I-konformita u r-regolarita fit-twettiq tax-xoghol tas-servizzi u I-
attivitajiet ta’ l-investiment. Ghal dan il-fini, id-ditta ta’ I-investiment
ghandha timpjega sistemi, rizorsi u proc¢eduri approprjati u pproporzjo-
nati.

5. Ditta ta’ l-investiment ghandha tizgura, meta toqghod fuq parti
terza fit-twettiq tax-xoghol tal-funzjonijiet operattivi 1i jkunu kritici
ghall-provvediment ta’ servizz kontinwu u sodisfacenti lill-klijenti u t-
twettiq tax-xoghol ta’ attivitajiet ta’ investiment fuq bazi kontinwu u
sodisfacenti, li tiechu passi ragjonevli sabiex tevita riskju operttiv addiz-
zjonali mhux misthoqq. Ma jistax jigi midhul ghalih xoghol ta’ barra

() GU L 84, tas-26.3.1997, p. 22.
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mid-ditta rigward funzjonijiet operattivi importanti hekk illi jaghmel
hsara materjalment lill-kwalita tal-kontroll intern taghha u l-abbilta tas-
sorveljant i jimmonitorja I-konformita tad-ditta ma’ 1-obbligi taghha.

Ditta ta’ l-investment ghandu jkollha proceduri sodi amministrattivi u
tal-kontabbilta, mekkanizmi interni tal-kontroll, proc¢eduri effettivi ghall-
istima tar-riskji u kontroll effettiv u arrangamenti tas-salvagward ghas-
sistemi tal-processar tat-taghrif.

6. Ditta ta’ I-investiment ghandha tirranga li jinzammu registrazzjoni-
jiet tas-servizzi u tat-transazzjonijiet kollha midhula ghalihom minnha li
ghandhom ikunu bizzejjed sabiex jghinu lill-awtorita kompetenti li
timmonitorja l-konformita mal-htigiet ta’ din id-Direttiva, u b’mod parti-
kolari sabiex ta¢certa illi d-ditta ta’ l-investiment tkun ikkonformat ma’
l-obbligi kollha rigward il-klijenti jew il-klijenti potenzali.

7.  Meta tkun qieghda zzomm strumenti finanzjarji 1i jappartjienu
ghall-klijenti, ditta ta’ l-investiment ghandha taghmel arrangamenti
adegwati hekk li tissalvagwarja d-drittijiet tal-pussess tal-klijenti, b’mod
specjali fl-eventwalita li d-ditta ta’ l-investiment tfalli, u hekk li tripprev-
jieni l-uzu ta’ l-istrument ta’ klijient akkont taghha nfisha ghajr bil-
kunsens espress tal-klijent.

8. Meta tkun gieghda zzomm fondi li jappartjienu ghall-klijenti, ditta
ta’ l-investiment ghandha taghmel arrangementi adegwati sabiex tissal-
vagwardja d-drittijiet tal-klijenti u, ghajr fil-kaz ta’ l-istituzzjonijiet tal-
kreditu, tipprevjieni 1-uzu tal-fondi tal-klijenti akkont taghha nfisha.

9.  Fil-kaz tal-frieghi tad-ditti ta’ l-investiment, l-awtorita kompetenti
ta’ l-Istat Membru li fih tkun lokata l-fergha ghandha, minghajr pregu-
dizzju ghall-possibbilta ta’ l-awtorita kompetenti ta’ I-Istat Membru tal-
post tad-ditta ta’ l-investiment li jkollha access dirett ghal dawn ir-
registri, tinforza l-obbligu stabbilit fil-paragrafu 6 rigward it-transazzjo-
nijiet midhula ghalihom mill-fergha.

10.  Sabiex jitqiesu l-izviluppi tekni¢i fis-swieq finanzjarji u sabiex
tigi zgurata l-applikazzjoni uniformi tal-paragrafi minn 2 sa 9, il-
Kummissjoni ghandha tadotta, skond il-pro¢edura riferita fl-Artikolu 64
(2), il-mizuri ta’ implimentazzjoni li jispecifikaw il-htigiet konkreti orga-
nizzattivi li jridu jigu imposti fuq id-ditti ta’ l-investiment 1i jwettqu x-
xoghol ta’ servizzi u/jew attivitajiet differenti ta’ investiment u servizzi
ancillari jew ghaqdiet taghhom.

Artikolu 14
II-Process tal-kummerc¢ u l-finalizzazzjoni tat-transazzjonijiet > MTF

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu 1i d-ditti ta’ l-investiment jew
l-operaturi tas-suq li jahdmu MTF, ghandhom jistabbilixxu, b’zieda ma’
dak 1i jissodisfaw il-htigiet stabbiliti fl-Artikolu 12, regoli u proc¢eduri
trasparenti u mhux diskrezzjonali ghall-kummer¢ gust u bl-ordni u
jistabbilixxu kriterji oggettivi ghat-twettiq effi¢jenti ta’ lI-ordnijiet.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti ta’ l-investiment jew
l-operaturi tas-suq li jahdmu MTF jistabbilixxu regoli trasparenti rigward
il-kriterji sabiex jistabbilixxu l-istrumenti finanzjarji li jistghu jigu
kkummer¢jati taht is-sistemi taghhom.

L-Istati Membri ghandhom jethiegu li, meta japplikaw, id-ditti ta’ 1-
investiment jew l-operaturi tas-suq li jahdmu MTF jipprovdu, jew ikunu
sodisfatti li jkun hemm access ghal taghrif bizzejjed disponibbli pubbli-
kament sabiex jghinu lill-utenti taghhom jaghmlu gudizzju dwar l-inves-
timent, filwaqt 1i jqisu kemm in-natura ta’ l-utenti kif ukoll it-tipi ta’
strumenti kkummerc¢jati.

3. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi 1-Artikoli 19, 21 u 22 ma
japplikawx ghat-transazzjonijiet konkluzi skond ir-regoli li jirregolaw
MTF bejn il-membri jew il-partecipazzjoni fiha jew bejn il-MTF u 1-
membri jew il-partecipanti fiha fejn jidhol l-uzu tal-MTF. Madankollu,
il-membri tal-MTF jew il-partecipanti fiha ghandhom jikkonformaw ma’
l-obbligi pprovvduti fl-Artikoli 19, 21 u 22 rigward il-klijenti taghhom
meta, filwaqt li jagixxu f’isem il-klijenti taghhom, iwettqu l-ordnijiet
taghhom permezz tas-sistemi ta’ MTF.
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4.  L-Istati Membri ghandhom jehtiegu 1i d-ditti ta’ l-investiment jew
l-operaturi tas-suq li jahdmu MTF jistabbilixxu u jzommu regoli traspa-
renti, imsejsa fuq kriterji oggettivi, li jirregolaw l-access ghall-facilita
taghhom. Dawn ir-regoli ghandhom jikkonformaw mal-kondizzjonijiet
stabbiliti fl-Artikolu 42(3).

5. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti ta’ I-investiment jew
l-operaturi tas-suq li jahdmu MTF jgharrfu b’mod c¢ar lill-utenti taghhom
dwar ir-resposabbiltajiet rispettivi rigward is-soluzzjoni tal-kontroversji
tat-transazzjonijiet imwettqa f’din il-facilita. L-Istati Membri ghandhom
jehtiegu illi d-ditti ta’ l-investiment jew l-operatiri tas-suq li jahdmu
MTF ikunu qieghdu f’posthom Il-arrangamenti mehtiega sabiex jiffaci-
litaw is-soluzzjoni effi¢jenti tal-kontrovers;ji fit-transazzjonijiet konkluzi
skond is-sistemi tal-MTF.

6. Meta titolu trasferibbli, 1i jkun gie ammess ghall-kummer¢ f’suq
irregolat, jigi kkummerc¢jat ukoll fuq MTF minghajr il-kunsens ta’ min
johorgu, min johorgu ma ghandu ikun bla hsara ghall-ebda obbligu li
jkollu x’jagsam ma’ l-izvelar inizjali, ghaddej jew ad hoc rigward dan 1-
MTF.

7.  L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi kull ditta ta” l-investiment
jew operatur tas-suq li jahdem MTF jikkonformaw ma’ kull istruzzjoni
mill-awtoritd kompetenti taghhom skond 1-Artikolu 50(1) sabiex jissos-
pendu jew iwarrbu strument finanzjarju milli jigi kkummercjat.

Artikolu 15

1.  L-Istati Membri ghandhom jgharrfu lill-Kummissjoni b’kull diffi-
kulta generali li d-ditti ta’ l-investiment jiltaqghu maghhom meta jistab-
blixxu lilhom infushom jew jipprovdu servizzi ta’ investiment u/jew
iwettqu x-xoghol ta’ attivitajiet ta’ investiment f’kull pajjiz terz.

2. Kulmeta jidher lill-Kummissjoni, fuq il-bazi tat-taghrif issottomess
lilha skond il-paragrafu 1, li pajjiz terz ma jikkoncedix lid-ditti Komuni-
tarji ta’ l-investiment access effettiv ghas-suq imgabbel ma’ dak koncess
mill-Komunita lid-ditti ta’ l-investiment minn dan il-pajjiz terz, il-
Kummissjoni tista’ tisottometti proposti lill-Kunsill ghal mandat
approprjat ghan-negozjati bil-hsieb li jinkisbu opportunitajiet kompetit-
tivi komparabbli ghad-ditti Komunitarji ta’ l-investiment. Il-Kunsill
ghandu jagixxi b’'maggoranza kkwalifikata.

3. Kulmeta jidher lill-Kummissjoni, fuq il-bazi tat-taghrif issottomess
lilha skond il-paragrafu 1, illi d-ditti Komunitarji ta’ l-investiment
f’pajjiz terz ma jigux koncessi trattament nazzjonali li jista’ joffti l-istess
opportuntajiet kompetittivi kif ikunu disposnibbli lid-ditti domestici ta’
investiment u li I-kondizzjonijiet ta’ access effettiv tas-suq ma jkunux
imwettqa, il-Kummissjoni tista’ tiftah negozjati sabiex tirrimedja s-
sitwazzjoni.

Fic-cirkustanzi riferiti fl-ewwel sub-paragrafu, il-Kummissjoni tista’
tiddeciedi, skond il-procedura riferita fl-Artikolu 64(2), f’kull waqt u
b’zieda mal-ftuh tan-negozjati, li l-awtoritajiet kompetenti ta’ 1-Istati
Mwembri jridu jillimitaw jew jissospendu l-ishma mill-imprizi ewliena
direttament jew indirettament irregolati bil-ligijiet tal-pajjiz terz fil-
kwistjoni. Dawn il-limitazzjonijiet jew sospensjonijiet ma jistghux jigu
applikati ghall-istabbiliment ta’ sussidjarji mid-ditti ta’ Il-investiment
awtorizzati kif misthoqq fil-Komunita jew mis-sussidjarji taghhom, jew
ghall-kisba ta’ I-ishma fid-ditti Komunitarji ta’ investiment minn dawn
id-ditti jew sussidjarji. It-tul taz-Zmien ta’ dawn il-mizuri ma jistax
jagbez it-tliet xhur.

Qabel it-tmiem tal-perjodu taz-zmien ta’ tliet xhur riferit fit-tieni sub-
paragrafu u fid-dawl tar-rizultati tan-negozjati, il-Kummissjoni tista’
tiddeciedi, skond il-procedura riferita fl-Artikolu 64(2), li testendi dawn
il-mizuri.

4.  Kulmeta jidher lill-Kummissjoni li tigri wahda mis-sitwazzjonijiet
riferiti fil-parafi 2 u 3, I-Istati Membri ghandhom jgharrfuha fuq it-talba
taghha:
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(a) dwar kull applikazzjoni ghall-awtorizzazzjoni ta’ kull ditta li hija s-
sussidjarja diretta jew indiretta ta’ impriza ewliena rregolata bil-ligi-
jiet tal-pajjiz terz fil-kwistjoni;

(b) kulmeta jigu mgharrfa skond 1-Artikolu 10(3) illi din Il-impriza
ewliena tipproponi ti takkwista sechem f’ditta Komunitarja ta’ I-
investiment, li b’konsegwenza taghha din ta’ l-ahhar issir is-sussi-
darja taghha.

Dan l-obbligu i jigi pprovvdut it-taghrif ghandu jiskadi kulmenta jint-
lahaq ftehim mal-pajjiz tal-pajjiz terz interessat jew meta ma jibqghux
japplikaw il-mizuri riferiti fit-tieni u t-tielet sub-paragrafi tal-paragrafu 3.

5. Il-mizuri mehuda skond dan I-Artiklu ghandhom jikkonformaw
ma’ l-obbligi Komunitarji skond kull ftehim internazzjonali, bilaterali
jew multilateraali, li jirregola 1-bidu u/jew is-segwiment tal-kummerc
tad-ditti ta’ l-investiment.

IL-KAPITOLU I

IL-KONDIZZJONIJIET OPERATTIVI GHAD-DITTI TA’ L-INVES-
TIMENT

Taqsima 1
Dispozizzjonijiet generali

Artikolu 16
Ir-rivista regolari tal-kondizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni inizjali

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

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi l-awtoritajiet kompetenti
jistabbilixxu l-metodi approprjati sabiex jimmonitorjaw 1i d-ditti ta’ 1-
investiment jikkonformaw ma’ 1-obbligu taghhom skond il-paragrafu 1.
Ghandhom jehtiegu 1i d-ditti ta’ l-investiment jgharrfu lill-awtoritajiet
kompetenti b’kull bidla materjali fil-kondizzjonijiet ghal awtorizzazzjoni
inizjali.

3.  Fil-kaz tad-ditti ta’ l-investiment 1i jipprovdu biss pariri dwar I-
investiment, I-Istati Membri jistghu jippermettu lill-awtorita kompetenti
li tiddelega kompiti amministrattivi, preparatorji jew ancillari li jkollhom
x’jagsmu mar-rivista tal-kondizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni inizjali,
skond il-kondizzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 48(2).

Artikolu 17
L-Obbligu generali rigward is-sorveljanza kontinwa

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi l-awtoritajiet kompetenti
jimmonitorjaw l-attivitajiet tad-ditti ta’ l-investiment sabiex jistmaw il-
konformita mal-kondizzjonijiet operattivi pprovvduti f’din id-Direttiva.
L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi jkunu fil-post mizuri approprjati
sabiex jghinu lill-awtoritajiet kompetenti jiksbu t-taghrif mehtieg sabiex
jistmaw il-konformita tad-ditti ta’ l-investiment ma’ dawn l-obbligi.

2. Fil-kaz tad-ditti ta’ l-investiment li jipprovdu biss pariri dwar 1-
investiment, l-Istati Membri jistghu jippermettu lill-awtorita kompetenti
li tiddelega kompiti amministrattivi, preparatorji jew ancillari li jkollhom
x’jagsmu mal-monitoragg regolari tal-htigiet operattivi, skond il-kondiz-
zjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 48(2).

Artikolu 18
I1I-Konflitti ta’ interess

1. L-Istati Membri ghandhom jiehdu l-passi ragjonevoli kollha sabiex
jidentifikaw konflitti ta’ interess bejniethom infushom, inkluzi l-ammi-
nistratturi, l-impjegati u l-agenti marbuta taghhom, jew kull persuna
marbuta direttament jew indirettament maghhom bil-kontroll u 1-klijenti
taghhom jew bejn klijent u iehor li jinholqu fil-kors 1i jigi pprovvdut
kull servizz ta’ investiment jew ancillari, jew ghaqdiet taghhom.
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2. Meta l-arrangamenti organizzattivi jew amministrattivi maghmula
mid-ditta ta’ l-investiment skond I-Artikolu 13(3) biex jamministraw
konflitti ta’ interess ma jkunux bizzejjed sabiex jizguraw, b’fiduc¢ja
ragjonevoli, illi jridu jigu pprevenuti r-riskji ta’ hsara ghall-interessi tal-
klijenti, id-ditta ta’ l-investiment ghandha tizvela b’mod ¢ar in-natura
generali u/jew is-sorsi tal-konflitti ta’ interess lill-klijent qabel tindahal
ghall-kummer¢ f’ismu.

3. Sabiex jitgiesu l-izviluppi teknici fis-swieq finanzjarji u sabiex tigi
zgurata l-applikazzjoni uniformi ta’ din id-Direttiva, il-Kummissjoni
ghandha tadotta, skond il-proc¢edura riferita fl-Artikolu 64(2), mizuri ta’
implimentazzjoni sabiex:

(a) tiddefinixxi l-passi li d-ditti ta’ l-investiment jistghu jigu mistennija
b’mod ragjonevoli li jiehdu sabiex jidentifikaw, jamministraw u/jew
jizvelaw konflitti ta’ interess meta jipprovdu servizzi varji ta’ investi-
ment u ancillari u ghaqdiet ta’ dawn,;

(b) tistabbilixxi l-kriterji approprjati sabiex tistabbilixxi t-tipi ta’ konflitt
ta’ interess li l-ezistenza taghhom tista’ taghmel hsara lill-interessi
tal-klijenti u tal-klijenti potenzali tad-ditta ta’ l-investiment.

Taqsima 2
Id-Dispozizzjonijiet sabiex jizguraw il-protezzjoni ta’ l-investitur

Artikolu 19

I1-Kondotta ta’ l-obbligi tal-kummer¢ meta jigu pprovvduti servizzi
ta’ investiment lill-klijenti

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi, meta jipprovdu servizzi ta’
investiment u/jew, meta approprjat, servizzi ancillaru lill-klijenti, ditta
ta’ l-investiment tagixxi b’mod onest, gust u professjonali skond 1-ahjar
interessi tal-klijenti taghha u tikkonforma. b’mod partikolari, mal-prin-
¢ipji ddikjarati fil-paragrafi minn 2 sa 8.

2. It-taghrif kollu, inkluzi l-komunikazzjonjiet dwar il-marketing,
indirizzat mid-ditta ta’ l-investiment lill-klijenti jew il-klijenti potenzali,
ghandu jkun gust, ¢ar u ma jqarragx. Il-komunikazzjonijiet dwar il-
marketing ghandhom ikunu jistghu jigu identifikati bi¢c-car bhala ta’
hekk.

3.  Ghandu jigi pprovvdut taghrif approprjat f’ghamla komprensibbli
lill-kljienti jew il-klijenti potenzali dwar:

— id-ditta ta’ l-investiment u s-servizzi taghha,

— l-istrumenti finanzjarji u l-istrategiji proposti ta’ l-investiment; dan
ghandu jinkludi gwida approprjata u twissijiet dwar ir-riskji assocjati
ma’ l-investmenti f’dawn l-istrumenti jew rigward l-istrategiji parti-
kolari ta’ l-investimenti,

— il-postijiet tat-twettiq, u
— l-ispejjez u l-imposti assocjati

sabiex ikunu kapaci b’mod ragjonevoli li jithmu n-natura u r-riskji tas-
servizz ta’ l-investiment u tat-tip specifiku ta’ l-istrument finanzjarju i
jkun gieghed jigi offrut u, b’konsegwenza ta’ dan, sabiex jiehdu decizjo-
nijiet dwar l-investiment fuq bazi informat. Dan it-taghrif jista’ jigi
pprovvdut f’format standardizzat.

4.  Meta tipprovdi pariri dwar l-investiment jew il-gestjoni ta’ porta-
foll, id-ditta ta’ l-investiment ghandha tikseb it-taghrif mehtieg li jirri-
gwarda I-gherf u l-eperjenza tal-klijent jew tal-klijent potenzali fil-kamp
ta’ l-investiment rilevanti ghat-tip specifiku tal-prodott jew tas-servizz,
is-sitwazzjoni finanzjarja taghhom u l-ghanijiet taghhom ta’ investiment
sabiex jghinu lid-ditta 1i tirrakkommanda lill-klijent jew lill-klijent
potenzali s-servizzi ta’ investiment u l-istrumenti finanzjarji li jagblu
ghalihom.

5. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi d-ditti ta’ investiment,
meta jkunu geghdin jipprovdu servizzi ohra ghajr dawk riferiti fil-para-
grafu 4, jistagsu lill-klijent jew lill-klijent potenzali rigward il-gherf u I-
esperjenza taghhom fil-kamp ta’ l-investiment rilevanti ghat-tip specifiku
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tal-prodott jew tas-servizz offruti jew iddomandati sabiex jghinu lid-ditta
ta’ l-investiment tistma jekk is-servizz jew il-prodott ta’ l-investiment
previst ikunux approprjat ghall-klijent.

Fil-kaz 1i, fuq il-bazi tat-taghrif ir¢evut skond il-paragrafu ta’ qabel, ditta
ta’ l-investiment tikkunsidra illi l-prodott jew is-servizz ma jkunux
approprjati ghall-klijent jew ghall-klijent potenzali, id-ditta ta’ I-investi-
ment ghandha twissi lill-klijent jew klijent potenzali. Din it-twissija
tista’ tigi pprovvduta f’format standardizzat.

Fil-kazijiet meta I-klijent jew il-klijent potenzali jaghzlu 1i ma
jipprovdux it-taghrif riferit taht l-ewwel sub-paragrafu, jew meta
jipprovdu taghrif mhux bizzejjed li jirrigwarda l-gherf jew l-esperjenza
taghhom, id-ditta ta’ l-investiment ghandha twissi lill-klijent jew il-
klijent potenzali illi de¢izjoni bhal din ma tippermettix lid-ditta tistabbi-
lixxi jekk is-servizz jew il-prodott previsti humiex approprjati ghalihom.
Din it-twissija tista’ tigi pprovvduta f’format standardizzat.

6. L-Istati Membri ghandhom jippermettu lid-ditti ta’ l-investiment
meta jkunu qeghdin jipprovdu servizzi ta’ investiment li jikkonsistu biss
fit-twettiq u/jew ir-riceviment u t-trasmissjoni ta’ l-ordnijiet tal-klijenti
bis-servizzi an¢illari jew minghajrhom sabiex jipprovdu dawn is-servizzi
ta’ investiment lill-klijenti taghhom minghajr il-htiega 1i jiksbu t-taghrif
jew jaghmlu d-determinazzjoni pprovvduti fil-paragrafu 5 meta jigu
sodisfatti 1-kondizjonijiet kollha li gejjin:

— 1is-servizzi ta’ hawn fuq ghandhom x’jagsmu ma’ l-ishma ammessi
ghall-kummer¢ f’suq irregolat jew f’suq ekwivalenti ta’ pajjiz terz, 1-
istrumenti tas-swieq tal-flus, il-kambjali jew ghamliet ohra ta’ dejn
issekurizzat (bl-eskluzjoni ta’ dawk il-kambjali jew dejn issekurizzat
li fihom tigi mdeffsa derivattiva), I-UCITS u strumenti finanzjarji
ohra mhux kumplessi. Is-suq ta’ pajjiz terz ghandu jigi kkunsidrat
bhala ekwivalenti ghal suq irregolat jekk jikkonforma mal-htigiet
ekwivalenti ghal dawk stabbiliti taht it-Titolu III. Il-Kummissjoni
ghandha tippubblika lista ta’ dawn is-swieq li jridu jigu kkunsidrati
bhala ekwivalenti. Din il-lista ghandha tigi aggornata perjodikament,

— is-servizz jigi pprovvdut fuq l-inizjattiva tal-klijent jew tal-klijent
potenzali,

— il-klijent jew il-klijent potenzali jkunu gew imgharrfa bic¢-car illi fil-
provvediment ta’ dan is-sevizz id-ditta ta’ l-investiment mhux
mehtiega 1i tistma kemm jixirqu l-istrument jew is-servizzi pprovduti
jew offruti u li ghalhekk ma jibbenefikawx mill-protezzjoni korris-
pondenti tal-kondotta rilevanti tar-regoli tal-kummerc¢; din it-twissija
tista’ tigi pprovvduta f’format standardizzat,

— 1id-ditta ta’ l-investiment tikkonforma ma’ l-obbligi taghha skond I-
Artikolu 18.

7. Id-ditta ta’ l-investiment ghandha tistabbilixxi registru li jinkludi
d-dokument jew id-dokumenti miftichma bejn id-ditta u I-klijent 1i
jiddikjaraw id-drittijiet u l-obbligi tal-partijiet, u termini ohra li fughom
id-ditta trid tipprovdi servizzi lill-klijent. Id-drittijiet u d-dmirijiet tal-
partijiet fil-kuntratt jistghu jigu inkorporati b’riferiment ghal dokumenti
jew testi legali ohra.

8. Tl-klijent irid jir¢ievi rapporti adegwati min ghand id-ditta ta’ 1-
investiment dwar is-servizz ipprovvdut lill-klijenti. Dawn ir-rapporti
ghandhom jinkludu, meta applikabbli, I-ispejjez assoc¢jati mat-transazzjo-
nijiet u s-servizzi midhula ghalihom f’isem il-klijent.

9.  Fil-kazijiet meta servizz ta’ investiment jigi offrut bhala parti minn
prodott finanzjarju li jkun diga bla hsara ghal dispozizzjonijiet ohra tal-
legislazzjoni Komunitarja jew ta’ 1-i standards komuni Ewropej li
jkollhom x’jagsmu ma’ istituzzjonijiet tal-kreditu u krediti tal-konsuma-
turi rigward l-istima tar-riskju tal-klijenti u/jew htigijiet tat-taghrif, dan
is-servizz ma ghandux ikun bla hsara b’mod addizzjonali ghall-obbligi
ddikjarati f*dan I-Artikolu.

10.  Sabiex jigu zgurati l-protezzjoni mehtiega ta’ l-investituri u 1-
applikazzjoni uniformi tal-paragrafi minn 1 sa 8, il-Kummissjoni
ghandha tadotta, skond il-procedura riferita fl-Artikolu 64(2), mizuri ta’
implimentazzjoni sabiex tizgura illi d-ditti ta’ Il-investiment jikkon-
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formaw mal-prin¢ipji ddikjarati fthom meta jipprovdu servizzi ta’ invest-
ment jew servizzi ancillari lill-klijenti taghhom. Dawn il-mizuri ta’
implimentazzjoni ghandhom iqisu:

(a) in-natura tas-servizz/i offrut/i jew ipprovvdut/i lill-klijent jew klijent
potenzali, li jqisu t-tip, il-ghan, id-dags u I-frekwenza tat-transazzzjo-
nijiet;

(b) in-natura ta’ l-istrumentri finanzjarji li jkunu qeghdin jigu offruti jew
ikkunsidrati;

(¢) in-natura tax-xiri bl-imnut jew professjonali tal-klijent jew klijenti
professjonali.

Artikolu 20

II-Provvediment tas-servizzi permezz tal-medju ta’ ditta ohra ta’ I-
investiment.

L-Istati Membri ghandhom jippermettu ditta ta’ l-investment li, meta
tircievi struzzjoni biex twettaq ix-xoghol tas-servizzi ta’ investiment jew
ancillari f’isem klijent permezz tal-medju ta’ ditta ohra ta’ I-investiment,
tafda t-taghrif lill-klijenti trasmess mid-ditta ta’ l-ahhar. Id-ditta ta’ I-
investiment li tbejjen l-istruzzjonijiet trid tibga’ responsabbli mill-
kompletezza u l-ezattezza tat-taghrif trasmess.

Id-ditta ta’ l-investiment li tir¢ievi struzzjoni sabiex tindahal ghal
servizzi f’isem klijent f’din il-manjiera ghandha tkun kapaci wkoll 1i
tafda kull rakkommandazzjoni rigward is-servizz jew it-transazzjoni li
jkunu gew ipprovvduti lill-klijent minn ditta ohra ta’ l-investiment. Id-
ditta ta’ l-investiment li tbejjen l-istruzzjonijiet trid tibga’ responsabbli
minn kemm ikunu approprjati ghall-klijent ir-rakkommandazzjonijiet
jew il-pariri pprovvduti.

Id-ditta ta’ I-investiment li tir¢ievi struzzjonijiet jew ordnijiet ta’ klijent
permezz tal-medju ta’ ditta ohra ta’ I-investiment ghandha tibga’ respon-
sabbli mill-konkluzjoni tas-servizz jew transazzjoni, imsejsin fuq kull
taghrif jew rakkommandazzjonijiet minn dawn, skond id-dispozizzjoni-
jiet rilevanti ta’ dan it-Titolu.

Artikolu 21

L-Obbligu li jitwettqu l-ordnijiet fuq l-iktar termini favorevoli
ghall-klijent

1.  L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti ta’ l-investiment
jiehdu I-passi ragjonevoli kollha sabiex, meta jwettqu l-ordnijiet, jiksbu
l-ahjar rizultat posibbli ghall-klijenti taghhom, wara li jqisu l-prezz, 1-
ispejjez, il-heffa, il-probabbilta tat-twettiq u tas-soluzzjoni tal-kontro-
versji, id-dags, in-natura u kull konsiderazzjoni ohra ghat-twettiq ta’ 1-
ordni. Madankollu, kulmeta jkun hemm istruzzjoni specifika mill-klijent,
id-ditta ta’ l-investiment ghandha twettaq l-ordni wara struzzjoni speci-
fika.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lid-ditti ta’ l-investiment li
jistabbilixxu u jimplimentaw arrangamenti effettivi sabiex jikkonformaw
mal-paragrafu 1. B’mod partikolari, 1-Istati Membri ghandhom jehtiegu
li d-ditti ta’ l-investiment jistabbilixxu u jimplimentaw politika tat-
twettiq ta’ l-ordnijiet sabiex jippermetulhom li jiksbu, rigward l-ordnijiet
tal-klijenti taghhom, l-ahjar rizultat possibbli skond il-paragrafu 1.

3. Il-politika tat-twettiq ta’ l-ordni ghandha tinkludi, rigward kull
klassi ta’ l-istrumenti, taghrif dwar il-postijiet differenti tal-lagghat meta
ditta ta’ l-investiment twettaq l-ordnijiet tal-klijenti taghha u I-fatturi 1li
jaffettwaw il-ghazla tal-post tal-lagghat tat-twettiq. Ghandha mill-inqas
tinkludi dawk il-postijiet tal-lagghat 1i jghinu lid-ditta ta’ I-investiment
tikseb fuq bazi konsistenti l-ahjar rizultat possibbli ghat-twettiq ta’ 1-
ordnijiet tal-klijenti.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti ta’ Il-investiment
jipprovdu t-taghrif approprjat lill-klijenti taghhom dwar il-politika
taghhom tat-twettiq ta’ l-ordnijiet. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu
illi d-ditti ta’ l-investiment jiksbu I-kunsens minn qabel tal-klijenti
taghhom dwar il-politika taghhom tat-twettiq.
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L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi, meta politika tat-twettiq
tipprovdi l-possibbilta li l-ordnijiet tal-klijenti jigu mwettqa ‘1 barra minn
suq irregolat jew MTF, id-ditta ta’ I-investment ghandha, b’mod partiko-
lari, tgharraf lill-klijenti taghha dwar din il-possibbilta. L-Istati Membri
ghandhom jehtiegu illi d-ditti ta’ l-investiment jiksbu l-kunsens minn
qabel tal-klijenti taghhom qabel ma jipprocedu li jwettqu l-ordnijiet
taghhom ‘il barra minn suq irregolat jew MTF. Id-ditti ta’ l-investiment
jistghu jiksbu dan il-kunsens jew fil-ghamla ta’ ftehim generali jew fir-
rigward ta’ transazzjonijiet individwali.

4.  L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li d-ditti ta’ l-investiment
jimmonitorjaw l-effikacja ta’ I-arrangamenti taghhom ghat-twettiq ta’ 1-
ordnijiet u l-politika tat-twettiq sabiex jidentifikaw u, meta approprjat,
jikkorregu kull defi¢jenza. B’mod partikolari, ghandhom jistmaw, fuq
bazi regolari, jekk il-postijiet tal-laqghat tat-twettiq inkluzi fil-politika
tat-twettiq ta’ l-ordnijiet, tipprovdix l-ahjar rizultat possibbli lill-klijent
jew jekk jehtigux li jaghmlu bidliet lill-arrangamenti taghhom tat-
twettiq. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu 1li d-ditti ta’ l-investiment
jinnotifikaw lill-klijenti dwar kull bidla materjali fl-arrangamenti
taghhom tat-twettiq ta’ I-ordnijiet jew fil-politika tat-twettiq.

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

6.  Sabiex jigu zgurati l-protezzjoni mehtiega lill-investituri, il-funzjo-
nament gust u bl-odni tas-swieq, u sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni
uniformi tal-paragrafi 1, 3 u 4, il-Kummissjoni ghandha tadotta, skond
il-proc¢edura riferita fl-Artikolu 64(2), mizuri ta’ implimentazzjoni i jirri-
gwardaw:

(a) il-kriterji sabiex tigi stabbilita I-importanza relattiva tal-fatturi diffe-
renti li, skond il-paragrafu 1, jistghu jitqiesu sabiex jigi stabbilit I-
ahjar rizultat possibbli filwaqt li jitgiesu d-dags u t-tip ta’ l-ordni u
n-natura tax-xiri bl-imnut jew professjonali tal-klijent;

(b) il-fatturi 1i jistghu jitqiesu minn ditta ta’ l-investiment meta taghmel
rivista ta’ l-arrangamenti taghha tat-twettiq u ¢-¢irkustanzi 1i fihom
jistghu jkunu approprjati 1-bidliet ghal dawn l-arrangamenti. B’mod
partikolari, il-fatturi sabiex jistabbilixxu liema postijiet tal-laqghat
jehinu lid-ditti ta’ l-investiment jiksbu fuq bazi konsistenti l-ahjar
rizultat possibbli ghat-twettiq ta’ 1-ordnijiet tal-klijenti;

=

(¢) in-natura u l-kobor tat-taghrif 1i jrid jigi pprovvdut lill-klijenti dwar
il-politiki taghhom tat-twettiq, skond il-paragrafu 3.

Artikolu 22
Ir-regoli tal-maniggjar ta’ l-ordnijiet tal-klijenti

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti ta’ l-investiment
awtorizzati 1i jwettqu ordnijiet f’isem il-klijenti jimplimentaw il-proce-
duri u l-arrangamenti li jipprovdu t-twettiq fil-pront, gust u bil-heffa ta’
l-ordnijiet tal-klijenti, fejn jidhlu l-ordnijiet ta’ klijenti ohra jew l-inte-
ressi tal-kummer¢ tad-ditta ta’ l-investiment.

Dawn il-poc¢eduri jew arrangamenti ghandhom jippermettu it-twettiq ta’
ordnijiet tal-klijenti komparabbli xorta ohra skond iz-zmien tar-ricevi-
ment taghhom mid-ditta ta’ l-investiment.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi, fil-kaz ta’ ordni tal-limitu
ta’ klijent rigward ishma ammessi ghall-kummer¢ f’suq irregolat 1i ma
jkunux imwettqa minnufih skond il-kondizzjonijiet prevalenti tas-suq,
id-ditti ta’ l-investiment ghandhom jiechdu mizuri, ghajr jekk il-klijent
jordnalhom espressament xorta ohra, sabiex jiffacilitaw Il-iktar twettiq
bikri possibbli ta’ din 1-ordni billi jaghmlu pubbliku minnufih din l-ordni
tal-limitu tal-klijent f’manjiera li tkun ac¢cessibbli bla xkiel ghal parteci-
panti ohra fis-suq. L-Istati Membri jistghu jiddeciedu li d-ditti ta’ 1-
investiment jikkonformaw ma’ dan 1-obbligu billi jittrasmettu l-ordni tal-
limitu tal-klijent lil suq irregolat u/jew MTF. L-Istati Membri ghandhom
jipprovdu illi l-awtoritajiet kompetenti jkunu jistghu jirrinunzjaw ghall-
obbligu 1i jaghmlu pubblika ordni tal-limitu li tkun kbira fid-daqs meta
mgqabbla mad-daqs normali tas-suq kif stabbilit skond I-Artikolu 44(2).
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3. Sabiex jigi zgurat illi I-mizuri tal-protezzjoni ta’ l-investituri, u 1-
funzjonament gust u bl-ordni tas-swieq iqisu l-izviluppi teknici fis-swieq
finanzjarji, u sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni uniformi tal-paragrafi 1
u 2, il-Kummissjoni ghandha tadotta, skond il-pro¢edura riferita fl-Arti-
kolu 64(2), mizuri ta’ implimentazzjoni li jiddefinixxu:

(a) il-kondizzjonijiet u n-natura tal-proc¢eduri u l-arrangamenti li jirri-
zultaw mit-twettiq fil-pront, gust u bil-heffa ta’ l-ordnijiet tal-klijenti
u s-sitwazzjonijiet li fihom id-ditti ta’ I-investiment jistghu jiddevjaw
b’mod ragjonevoli mit-twettiq fil-pront jew it-tipi ta’ transazzjonijiet
ghal dan sabiex jiksbu termini iktar favorevoli lill-klijenti;

(b) il-metodi differenti li permezz taghhom ditta ta’ l-investiment tista’
tigi meqjusa li tkun issodisfat 1-obbligu taghha li tizvela lis-suq I-
ordnijiet tal-limitu ta’ klijent li ma jkunu jistghu jitwettqu minnufih.

Artikolu 23
L-Obbligi tad-ditti ta’ l-investiment meta jahtru agenti marbuta

1. L-Istati Membri jistghu jiddeciedu li jippermettu ditta ta’ I-investi-
ment tahtar agenti marbuta ghall-ghanijiet 1i jippromwovu s-servizzi tad-
ditta ta’ l-investiment, li jitolbu ghall-kummer¢ bil-herqa jew jir¢ievu
ordnijiet minn ghand il-klijenti jew klijenti potenzali u jittrasmettuhom,
jaghtu post lil strumenti finanzjarji u jipprovdu pariri rigward dawn I-
istrumenti u servizzi finanzjarji offruti mid-ditta ta’ l-investiment.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi meta ditta ta’ l-investiment
tiddeciedi li tahtar agent marbut, tissokta responsabbli bis-shih u
minghajr kondizzjoni ghal kull azzjoni jew ommissjoni min-naha ta’ I-
agent marbut meta jagixxi f’isem id-ditta. L-Istati Membri ghandhom
jehtiegu lid-ditta ta’ l-investiment li tizgura illi agent marbut jizvela 1-
kapacita li fiha jkun qieghed jagixxi u d-ditta li jkun qieghed jirrappre-
zenta meta jikkuntattja klijent jew klijent potenzali jew qabel ma jinne-
gozja maghhom.

L-Istati Membri jistghu jippermettu, skond 1-Artikolu 13(6), (7) u (8),
lill-agenti marbuta rregistrati fit-territorju taghom li jamministraw il-flus
u/jew l-istrumenti finanzjarji tal-klijenti f’isem jew fuq ir-responsabbilta
shiha tad-ditta ta’ l-investiment li ghaliha jkunu qeghdin jagixxu fit-terri-
torju taghhom jew, fil-kaz ta’ hidma li tagsam il-fruntieri, fit-territorju
ta’ Stat Membru li jippermetti agent marbut li jamministra 1-flus tal-
klijenti.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lid-ditti ta’ I-investiment 1i jimmoni-
torjaw l-attivitajiet ta’ l-agenti marbuta taghhom sabiex jizguraw li d-
ditti jissoktaw jikkonformaw ma’ din id-Direttuva meta jagixxu permezz
ta’ l-agenti marbuta.

3. L-Istati Membri li jiddec¢iedu li jippermettu lid-ditti ta’ l-investi-
ment li jahtru agenti marbuta ghandhom jistabbilixxu registru pubbliku.
L-agenti marbuta ghandhom jigu rregistrati fir-registru pubbliku fl-Istat
Membru fejn ikunu stabbiliti.

Meta Stat Membru 1i fih ikun stabbilit 1-agent marbut ikun iddecieda,
skond il-paragrafu 1, 1i ma jippermettix lid-ditti ta’ I-investiment awto-
rizzati mill-awtoritajiet kompetenti tieghu jahtru agenti marbuta, dawn 1-
agenti marbuta ghandhom jigu rregistrati ma’ l-awtorita kompetenti ta’
l-Istat Membru tal-post tad-ditta ta’ l-investiment li tagixxi f’isimhom.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-agenti marbuta jigu ammessi
fir-registru pubbliku biss jekk gie stabbilit 1i huma ta’ fama tajba
bizzjjed u li jippossjiedu I-gherf generali, kummer¢jali u professjonali
approprjat sabiex ikunu kapaci i jikkomunikaw it-taghrif rilevanti kollu
bl-ezatt fejn jirrigwarda s-servizz propost lill-klijent jew lill-kljent poten-
zali.

L-Istati Membri jistghu jiddeciedu li ditta ta’ l-investiment tkun tista’
tivverifika jekk l-agenti marbuta li tkun hatret humiex ta’ fama tajba
bizzejjed u jippossjedux il-gherf kif riferit fit-tielet sub-paragrafu.

Ir-registru ghandu jigi aggornat fuq bazi regolari. Ghandu jkun dispo-
nibbli pubblikament ghall-konsultazzjoni.
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4.  L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti ta’ l-investiment li
jahtru agenti marbuta jichdu I-mizuri adegwati sabiex jevitaw kull impatt
negattiv 1i jista’ jkollhom l-attivitajiet ta’ l-agent marbut mhux koperti
bl-iskop ta’ din id-Direttva u mwettqa mill-agent marbut f’isem id-ditta
ta’ l-investiment.

L-Istati Membri jistghu jippermettu lill-awtoritajiet kompetenti li jikkol-
laboraw mad-ditti ta’ l-investiment u l-istituzzjonijiet tal-kreditu, l-assoc¢-
jazzjonijiet taghhom u entitajiet ohra rigward ir-registrazzjoni ta’ l-agenti
marbuta u jimmonitorjaw il-konformita ta’ l-agenti marbura mal-htigiet
tal-paragrafu 3. B’mod partikolari, 1-agenti marbuta jistghu jigu rregis-
trati minn ditta ta’ l-investiment, istituzzjoni tal-kreditu jew l-asso¢jaz-
zjonijiet taghhom u entitajiet ohra taht is-sorveljanza ta’ l-awtorita
kompetenti.

5. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti ta’ l-investiment
jahtru biss agenti marbuta mdahhla fir-registri pubbli¢i riferiti fil-para-
grafu 3.

6. L-Istati Membri jistghu jirrinfurzaw il-htigiet iddikjarati f’dan 1-
Artikolu jew izidu htigiet ohra ghall-agenti marbuta rregistrati fil-guris-
dizzjoni taghhom.

Artikolu 24
It-Transazzjonijiet imwettqa mal-kontropartijiet eligibbli

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi d-ditti ta’ l-investment
awtorizzati li jwettqu ordnijiet f’isem il-klijenti u/jew jinnegozjaw
akkont taghhom infushom u/jew jir¢ievu u jittrasmettu l-ordnijiet,
jistghu jaslu ghal transazzjonijiet jew jidhlu ghalihom ma’ kontropartijiet
eligibbli minghajr ma jkunu obbligati 1i jikkonformaw ma’ l-obbligi
skond 1-Artikoli 19, 21 u 22(1) rigward dawn it-transazzjonijiet jew
rigward kull servizz anéillari li jkollu x’jagsam direttament ma’ dawn it-
transazzjonijiet.

2. L-Istati Membri ghandhom jikkonoxxu bhala kontropartijiet
eligibbli ghall-ghanijiet ta’ dan 1-Artikolu lid-ditti ta’ l-investiment, I-
istituzzjonijiet tal-kreditu, il-kumpanniji ta’ l-assigurazzjoni, l-istituzzjo-
nijiet finanzjarji 1-ohra awtorizzati jew irregolati bil-legislazzjoni Komu-
nitarja jew il-ligijiet ta’ Stat Membru, l-imprizi ezentati mill-applikaz-
zjoni ta’ din id-Direttiva skond 1-Artikolu 2(1)(k) u (1), il-gvernijiet
nazzjonali u l-uffi¢cji korispondenti taghhom inkluzi 1-korpi pubbli¢i li
jinnegozjaw id-dejn pubbliku, il-banek c¢entrali u l-organizzazzjonijiet
supra-nazzjonali.

Il-klassifika bhala kontroparti eligibbli skond l-ewwel sub-paragrafu
ghandha tkun minghajr pregudizzju ghad-dritt ta’ dawn l-entitajiet li
jitolbu, jew f’ghamla generali jew fuq il-bazi ta’ kummer¢ b’kummerc,
trattament bhall-klijenti li I-kummer¢ taghhom mad-ditta ta’ l-investment
huwa bla hsara ghall-Artikoli 19, 21 u 22.

3. L-Istati Membri jistghu jikkonoxxu wkoll bhala kontropartijiet
eligibbli imprizi ohra li jissodisfaw htigiet ipproporzjonat stabbiliti minn
qabel, inkluzi l-ghetiebi kwantitattivi. Fl-eventwalitd ta’ transazzjoni
meta l-kontropartijiet prospettivi jkunu lokati f’gurisdizzjonijiet diffe-
renti, id-ditta ta’ l-investiment ghandha tiddifferixxi ghall-istatus ta’ 1-
impriza l-ohra kif stabbilit bil-ligijiet jew il-mizuri ta’ I-Istat Membru li
fih tkun stabbilita din l-impriza.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi, meta tidhol fi transazzjonijiet
skond il-paragrafu 1 ma’ dawn l-imprizzi, id-ditta ta’ l-investiment
tikseb il-konferma espressa mill-kontroparti prospettiva li tagbel 1i tigi
ttrattata bhala kontroparti eligibbli. L-Istati Membri ghandhom jipper-
mettu lid-ditti ta’ l-investiment li jiksbu din il-konferma jew fil-ghamla
ta’ ftehim generali jew rigward kull wahda mit-transazzjonijiet individ-
wali.

4.  L-Istati Membri jistghu jikkonoxxu bhala kontrapartijiet eligibbli
entitajiet ekwivalenti ghal dawk il-kategoriji ta’ entitajiet imsemmija fil-
paragrafu 2.
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L-Istati Membri jistghu jikkonoxxu wkoll bhala kontropartijiet eligibbli
imprizi ta’ pajjizi terzi bhal dawk imsemmija fil-paragrafu 3 fuq l-istess
kondizzjonijiet u bla hsara ghall-istess htigiet bhal dawk stabbiliti fil-
paragrafu 3.

5. Sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni uniformi tal-paragrafi 2, 3 u 4
fid-dawl tal-prattika tinbidel tas-suq u sabiex tigi ffacilitata 1-hidma
effettiva tas-suq wahdieni, il-Kummissjoni tista’ tadotta, skond il-proce-
dura riferita fl-Artikolu 64(2), mizuri ta’ implimentazzjoni li jiddefi-
nixxu:

(a) il-proceduri ghat-talba ta’ trattament bhala klijenti skond il-para-
grafu 2;

(b) il-pro¢eduri sabiex tinkiseb il-konferma espressa minn ghand il-
kontropartijiet prospettivi skond il-paragrafu 3;

(¢) il-htigiet ipproporzjonati stabbiliti minn qabel, inkluzi 1-ghetiebi
kwantitattivi i jippermettu 1i mpriza tigi kkunsidata bhala kontroparti
eligibbli skond il-paragrafu 3.

Taqsima 3
It-Trasparenza u l-integrita tas-suq

Artikolu 25

L-Obbligu li tkun rispettata l-integrita tas-suq, jigu rrappurtati t-
transazzjonijiet u jinZammu r-registri

1.  Minghajr pregudizzju ghall-allokazzjoni tar-responsabbiltajiet
sabiex jigu infurzati d-dispozizzjonijiet tad-Direttiva 2001/6/KEE tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-28 ta’ Jannar 2003 dwar il-
kummer¢ minn gewwa u l-manipulazzjoni tas-suq ('), I-Istati Membri
ghandhom jizguraw illi l-mizuri approprjati jkunu f’posthom sabiex
jghinu lill-awtorita kompetenti li timmonitorja l-attivitajiet tad-ditti ta’ 1-
investiment sabiex jizguraw li jagixxu b’mod onest, gust u professjonali
u f’manjiera li tippromwovi l-integrita tas-suq.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li d-ditti ta’ I-investiment
izommu ghad-dispozizzjoni ta’ l-awtorita kompetenti, ghal mill-inqas
hames snin, l-informazzjoni rilevanti li jkollha x’taqsam mat-transazzjo-
nijiet fl-istrumenti finanzjarji li jkunu wettqu, sewwa akkont taghhom
infushom u sewwa f’isem klijent. Fil-kaz tat-transazzjonijiet imwettqa
f’isem klijenti, ir-registrazzjonijiet ghandu jkun fihom it-taghrif u d-
dettalji dwar l-identita tal-klijent, u t-taghrif mehieg skond id-Direttiva
tal-Kunsill 91/308/KEE tal-10 ta’ Gunju 1991 dwar il-prevenzjoni ta’ I-
uzu tas-sistema finanzjarja ghall-ghan tal-hasil tal-flus (?).

3.  L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lid-ditti ta’ Il-investiment li
jwettqu transazzjonijiet f’kull strument finanzjarju ammess ghall-
kummer¢ f’suq irregolat li jirrappurtaw id-dettalji ta’ dawn it-transazzjo-
nijiet lill-awtorita kompetenti malajr kemm jista’ jkun, u mhux iktar tard
mill-gheluq tal-gurnata tax-xoghol ta’ wara. Dan l-obbligu ghandu
japplika sewwa jekk it-transazzjonijiet jitwettqu f’suq irregolat u sewwa
jekk le.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jistabbilixxu, skond 1-Artikolu 58,
l-arrangamenti mehtiega sabiex jizguraw illi l-awtoritd kompetenti tas-
suq l-iktar rilevanti f’termini ta’ likwidita rigward dawn l-istrumenti
finanzjarji tir¢ievi wkoll dan it-taghrif.

4.  Ir-rapporti ghandhom, b’mod partikolari, jinkludu d-dettalji ta’ 1-
ismijiet u n-numri ta’ l-istrumenti mixtrija jew mibjugha, il-kwantita, id-
dati u l-hinijiet tat-twettiq u l-prezzijiet tat-transazzjonijiet u l-mezzi
sabiex jigu identifkati d-ditti interessati ta’ l-investiment.

5. L-Istati Membri ghandhom jipprovdu li jsiru rapporti mill-awtorita
kompeenti jew mid-ditta ta’ l-investiment infisha, minn parti terza li
tagixxi f’isimha jew minn sistema li tqabbel il-kummer¢ jew tar-rappur-

(") GU L 96, tat-12.4.2003, p. 16.

() GU L 166, tat-28.6.1991, p. 77. Direttiva kif l-ahhar emendata bid-Direttiva
2001/97/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (GU L 344, tat-28.12.2001,
p. 76).
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tagg approvati mill-awtorita kompetenti jew mis-suq irregolat jew MTF
li permezz taghhom tkun giet ikkompletata t-transazzjoni. Fil-kazijiet
meta t-transazzjonijiet jigu rrappurtati direttament lill-awtorita kompe-
tenti minn suq irregolat, MTF jew sistema tat-tqabbil tal-kummer¢ jew
tar-rappurtagg approvati mill-awtoritd kompetenti, jista’ jigi rrinunzjat 1-
obbligu fuq id-ditta ta’ l-investment stabbilit fil-paragrafu 3.

6.  Meta, skond I-Artikolu 32(7), ir-rapporti pprovvduti skond dan 1-
Artikolu jigu trasmessi lill-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat Membru ospi-
tatur, din ghandha tittrasmetti dan it-taghrif lill-awtoritajiet kompetenti
ta’ 1-Istat Membru tal-post tad-ditta ta’ l-investment, ghajr jekk tidde-
¢iedi li ma tridu tir¢ievi dan it-taghrif.

7.  Sabiex jigi zgurat illi 1-mizuri tal-protezzjoni ta’ l-integrita tas-suq
jigu mmodifikati sabiex iqisu l-izviluppi tekni¢i fis-swieq finanzjarji, u
sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni uniformi tal-paragrafi minn 1 sa 5, il-
Kummissjoni tista’ tadotta, skond il-proc¢edura riferita fl-Artikolu 64(2),
il-mizuri ta’ implimentazzjoni 1i jiddefinixxu l-metodi u l-arrangamenti
sabiex jirrappurtaw it-transazzjonijit finanzjarji, il-ghamla u l-kontenut
ta’ dawn ir-rapporti u l-kriterji sabiex jiddefinixxu s-suq rilevanti skond
il-paragrafu 3.

Artikolu 26

II-Monitoragg tal-konformitad mar-regoli tal-M/7F u ma’ l-obbligi
legali l-ohra

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti ta’ l-investiment u 1-
operaturi tas-suq li joperaw MTF jistabbilixxu u jzommu arrangamenti u
proc¢eduri effettivi, rilevanti ghall-MTF, ghall-monitoragg regolari tal-
konformita mill-utenti taghhom mar-regoli taghhom. Id-ditti ta’ I-investi-
ment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF ghandhom jimmonitorjaw it-
transazzjonijiet midhula ghalihom skond is-sistemi taghhom sabiex
jidentifikaw kontravenzjonijiet ta’ dawn ir-regoli, il-kondizzjonijiet jew
il-kondotta dizordinati tan-negozji li jistghu jivolvu abbuz tas-suq.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lid-ditti ta’ l-investiment jew
lill-operaturi tas-suq li joperaw MTF 1i jirrappurtaw il-kontravenzjonijiet
sinifikanti tar-regoli taghha jew il-kondizzjonijiet jew il-kondotta dizor-
dinati tal-kummer¢ 1i jistghu jinvolvu abbuz tas-suq ghall-awtorita
kompetenti. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu wkoll illi d-ditti ta’ 1-
investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF ifornu t-taghrif rilevanti
minghajr dewmien lill-awtorita kompetenti sabiex jigi ivestigat u
mharrek l-abbuz tas-suq u sabiex tigi pprovvduta assistenza shiha lil din
ta’ l-ahhar fl-investigazzjoni u I-prosekuzzjoni ta’ 1-abbuz tas-suq li jigri
fuq jew gewwa s-sistemi taghha.

Artikolu 27

L-Obbligu tad-ditti ta’ l-investiment li jaghmlu pubbli¢i I-kwotazzjo-
nijiet sodi

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lill-internalizzaturi sistemtici 1-
ishma li jippubblikaw kwotazzjoni soda f’dawk I-ishma ammessi ghall-
kummer¢ f’suq irregolat li ghalihom ikunu internalizzaturi sistematici u
li ghalihom ikun hemm suq likwidu. Fil-kaz ta’ l-ishma li ghalihom ma
jkunx hemm suq likwidu, l-internalizzaturi sistemati¢i ghandhom
jizvelaw il-kwotazzjonijiet lill klijenti taghhom fuq talba.

Id-dispozizzjonijiet ta’ dan 1-Artikolu ghandhom japplikaw ghall-interna-
lizzaturi sistemati¢i meta jinnegozjaw dagsijiet sad-daqs standard tas-
suq. L-internalizzaturi sistemati¢i 1i jinnegozjaw biss dagsijiet oghla
mid-daqs standard tas-suq ma ghandhomx ikunu bla hsara ghad-dispo-
Zizzjonijiet ta’ dan 1-Artikolu.

L-internalizzaturi sistematici jistghu jiddeciedu d-dags jew id-dagsijiet li
ghalihom iridu jikkwotaw. Fejn jidhol sehem partikolari, kull kwotaz-
zjoni ghandha tinkludi offerta soda u/jew il-prezz jew il-prezzijiet ta’ 1-
offerta ghad-dags jew id-dagsijiet li jistghu jkunu sad-daqs standard tas-
suq ghall-klassi ta’ l-ishma li ghalihom jappartijieni s-sehem. Il-prezz
jew il-prezzijiet ghandhom jirriflettu wkoll il-kondizzjonijiet prevalenti
tas-suq ghal dan is-sehem.
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L-ishma ghandhom jigu ggruppati fi klassijiet fuq il-bazi tal-valur medju
aritmetiku ta’ l-ordnijiet inwettqa fis-suq ghal dan is-sehem. Id-daqgs
standard tas-suq ghal kull klassi ta’ ishma ghandu jkun dags rapprezen-
tattiv tal-valur medju aritmetiku ta’ l-ordnijiet imwettqa fis-suq ghall-
ishma inkluzi f’kull klassi ta’ ishma.

Is-suq ghal kull sehem ghandu jikkonsisti fl-ordnijiet kollha mwettqa fl-
Unjoni Ewropea rigward dan is-sehem bl-eskluzjoni ta’ dawk 1i jkunu
kbar fid-dags meta mgqabbla mad-dags normali tas-suq ghal dan is-
sehem.

2. L-awtorita kompetenti tas-suq l-iktar rilevanti f’termini ta’ likwi-
dita kif iddefinita fl-Artikolu 25 ghal kull sehem ghandha tistabbilixxi
ghall-ingas kull sena, fuq il-bazi tal-valur medju aritmetiku ta’ 1-ordnijiet
imwettqa fis-suq rigward dan is-sehem, il-klassi ta’ l-ishma li ghalih
jappartjieni. Dan it-taghrif ghandhu jintghamel pubbliku lill-parte¢ipanti
kollha tas-suq.

3.  L-internalizzaturi sistematii ghandhom jaghmlu pubblici I-kwotaz-
zjonijiet taghhom fuq bazi regolari u kontinwu matul il-hinijiet normali
tax-xoghol. Ghandhom ikunu intitolati li jaggornaw il-kwotazzjonijiet
taghhom f’kull hin. Ghandhom ikunu permessi wkoll, fuq kondizzjoni-
jiet eccezzjonali tas-suq, li jirtiraw il-kwotazzjonijiet taghhom.

Il-kwotazzjoni ghandha tintghamel pubblika f’manjiera li tkun acces-
sibbli bla xkiel lill-partecipanti l-ohra tas-suq fuq bazi kummercjali
ragjonevoli.

L-internalizzaturi sistemati¢i ghandhom iwettqu, fiwaqt 1i jikkonformaw
mad-dispozizzjonijiet iddikjarati fl-Artikolu 21, l-ordnijiet li jircievu
minn ghand il-klijenti taghhom tax-xiri bl-imnut f’relazzjoni ma’ l-ishma
li ghalihom ikunu internalizzaturi sistemati¢i bil-prezzijiet ikkwotati fil-
hin tar-riceviment ta’ 1-ordni.

L-internalizzaturi sistemati¢i ghandhom iwettqu Il-ordnijiet 1i jirc¢ievu
minn ghand il-klijenti taghhom professjonali f’relazzjoni ma’ l-ishma li
ghalihom ikunu internalizzaturi sistematici bil-prezzijiet ikkwotati fil-hin
tar-riceviment ta’ l-ordni. Madankollu, jistghu jwettqu dawn l-ordnijiet
bi prezzijiet ahjar {’kazijiet iggustifikati sakemm dan il-prezz jinzel ghal
firxa pubblika qrib il-kondizzjonijiet tas-suq u sakemm l-ordnijiet ikunu
ta’ dags ikbar mid-dags is-soltu midhul ghalih minn investitur tax-xiri
bl-imnut.

Iktar minn hekk, l-internalizzaturei sistematici jistghu jwettqu l-ordnijiet
li jicievu minn ghand il-klijenti professjonali taghhom bi prezzijiet diffe-
renti mill-prezzijiet ikkwotati taghhom minghajr ma jkllhom ghalfejn
jikkonformaw mal-kondizzjonijiet sabbiliti fir-raba’ sub-paragrafu,
rigward it-transazzjonijiet meta t-twettiq f’numru ta’ titoli jkun
parti minn transazzjoni wahda jew rigward l-ordnijiet 1i jkunu bla hsara
ghal kondizzjonijiet ohra ghajr il-prezz korrenti tas-suq.

Meta internalizzatur sistematiku li jikkwota kwotazzjoni wahda jew I-
oghla kwotazzjoni tieghu tkun iktar baxxa mid-daqs standard tas-suq
jir¢ievi ordni minn ghand klijent dwar daqs ikbar mid-daqgs tal-kwotaz-
zjoni taghha, imma iktar baxxa mid-daqgs standard tas-suq, jista’ jidde-
¢iedi li jwettaq dik il-parti mill-ordni 1i tagbez id-dags tal-kwotazzjoni,
sakemm tkun imwettqa bil-prezz ikkwotat, ghajr meta permess xorta
ohra skond il-kondizjonijiet taz-zewg sub-paragrafi ta’ qabel. Meta inter-
nalizzatur sistematiku jkun gieghed jaghmel kwotazzjonijiet f’dagsijiet
differenti u jir¢ievi ordni bejn dawn id-dagsijiet, li jaghzel li jwettaq,
ghandu jwettaq l-ordni f’wiehed mill-prezzijiet ikkwotati f’konformita
mad-dispozizzjonijiet ta’ 1-Artikolu 22, ghajr meta permess xorta ohra
skond il-kondizzjonijiet taz-zewg sub-paragrafi ta’ qabel.

4.  L-awtorita kompetenti ghandha tic¢ekkja:

(a) li d-ditti ta’ l-investiment jaggornaw regolarment l-offerta ta’ prezz
u/jew il-prezzijiet offruti ppubblikati skond il-paragrafu 1 u jzommu
l-prezzjiet 1i jirriflettu 1-kondizzjonijiet prevalenti tas-suq;

(b) li d-ditti ta’ l-investiment jikkonformaw mal-kondizzjonijiet ghat-
titjib tal-prezzijiet stabbiliti fir-raba’ sub-paragrafu tal-paragrafu 3.



2004L0039 — MT — 28.04.2006 — 001.001 — 34

5. L-internalizzaturi sistemati¢i ghandhom ikunu permessi li jidde-
¢iedu, fuq il-bazi tal-politika kummercjali taghhom u f’manjiera ogget-
tiva u mhux diskriminatorja, l-investituri 1i lilhom jaghtu acc¢ess ghall-
kwotazzonijiet taghhom. Ghal dan il-fini, ghandu jkun hemm standards
¢ari sabiex jigi rregolat l-access ghall-kwotazzjonijiet taghhom. L-inter-
nalizzaturi sistematici jistghu jirrifjutaw li jidhlu ghal jew ma jissoktawx
relazzjonijiet tal-kummer¢ ma’ investituri fuq il-bazi ta’ konsiderazzjoni-
jiet kummercjali bhalma huma l-istatus tal-kreditu ta’ l-investitur, ir-
riskju tal-kontropartijiet u s-soluzzjoni tal-kontroversji finali tat-transaz-
zjoni.

6.  Sabiex jigi llimitat ir-riskju 1i jkunu esposti ghal transazzjonijiet
multipli mill-istess klient, l-internalizzaturi sistemati¢i ghandhom ikunu
permessi i jillimitaw f’manjiera mhux diskriminatorja n-numru tat-tran-
sazzjonijiet minn ghand l-istess klijent li jindahlu li jidhlu ghalihom fuq
il-kondizzjonijiet ippubblikati. Ghandhom jigu permessi wkoll, f’man-
jiera mhux diskriminatorja u skond id-dispozizzjonijiet ta’ 1-Artikolu 22,
li jillimtaw in-numru totali tat-transazzjonijiet minn ghand klijenti diffe-
renti fl-istess hin sakem dan jigi permess biss meta n-numru u/jew il-
volum ta’ l-ordnijiet imfittxa mill-klijenti jagbez in-norma.

7.  Sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni uniformi tal-paragrafi minn 1 sa
8, f’manjiera li ssostni l-valutazzjoni effi¢jenti ta’ I-ishma u tigi mmassi-
mizzata l-possibbilta 1i d-ditti ta’ l-ivestiment jiksbu l-ahjar kummer¢
ghall-klijenti taghhom, il-Kummissjoni ghandha tadotta, skond il-proce-
dura rifeirta fl-Artikolu 64(2), mizuri ta’ implimentazzjoni li:

(a) jispecifikaw il-kriterji sabiex jigu applikati l-paragrafi 1 u 2;

(b) jispecifikaw il-kriterji sabiex jistabbilixxu meta tigi ppubblikata
kwotazzjoni fuq bazi regolari u kontinwa u tkun ac¢cessibbli bla xkiel
kif ukoll il-mezzi 1i bihom id-ditti ta’ l-investiment jistghu jikkon-
formaw ma’ l-obbligi taghhom sabiex jaghmlu I-kwotazzjonijiet
taghhom pubbli¢i, li ghandhom jinkludu I-possibbiltajiet li gejjin:

(i) permezz tal-facilitajiet ta’ kull suq irregolat li jkun dahhal 1-
istrument fil-kwistjoni ghall-kummer¢;

(i1) permezz ta’ l-ufficcji ta’ parti terza;
(ili) permezz ta’ arrangamenti proprjetarji;

(¢) jispecifikaw il-kriterji generali sabiex jigu stabbiliti dawn it-transaz-
zjonijiet meta t-twettiq ta’ numru ta’ titoli jkun parti minn transaz-
zjoni wahda jew ordnijiet li jkunu bla hsara ghal kondizzjonijiet ohra
ghajr il-prezz korrenti tas-suq;

(d) jispecifikaw il-kriterji generali sabiex jigi stabbilit dak li jista’ jigi
kkunsidrat bhala cirkostanzi ecc¢ezzjonali tas-suq li jippermettu I-
irtirar tal-kwotazzjonijiet kif ukoll il-kondizzjonijiet sabiex jigu
aggornati 1-kwotazzjonijiet;

(e) jispecifikaw il-kriterji sabiex jigi stabbilit liema hu d-daqgs is-soltu
midhul ghalih minn investitur tax-xiri bl-imnut.

(N jispecifikaw il-kriterji sabiex jistabbilixxu x’jikkostitwixxi li tingabez
b’mod konsidrevoli n-norma kif iddikjarata fil-paragrafu 6;

(g) jispecifikaw il-kriterji sabiex jigi stabbilit meta l-prezzjijiet jaqghu
ghal firxa pubblika qrib il-kondizzjonijiet tas-suq.

Artikolu 28
L-Izvelar ta’ wara l-kummer¢ mid-ditti ta’ l-investiment

1.  L-Istati Membri ghandhom, ghall-inqas, jehtiegu lid-ditti ta’ I-
investiment li, jew akkont taghhom infushom jew f’isem il-klijenti,
jikkonkludu transazzjonijiet f’ishma ammessi ghall-kummer¢i f’suq irre-
golat ‘il barra minn suq irregolat jew MTF, li jaghmlu pibbli¢i I-volum u
l-prezz ta’ dawn it-transazzjonijiet u z-zmien meta kienu konkluzi. Dan
it-taghrif ghandu jintghamel pubbliku qrib iz-zmien reali kemm jista’
jkun, fuq bazi kummercjali ragjonevolment, u f’manjiera accessiobbli
bla xkiel ghall-partecipanti fis-suq.
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2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi t-taghrif li jintghamel
pubbliku skond il-paragrafu 1 u l-limiti taz-zmien li fihom jigi ppub-
blikat jikkonformaw mal-htigiet adottati skond 1-Artikolu 45. Meta 1-
mizuri adottati skond 1-Artikolu 45 jipprovdu rappurtagg iddifferit ghal
certi kategoriji ta’ transazzjonijiet fl-ishma, din il-possibbilta ghandha
tapplika mutatis mutandis ghal dawn it-transazzjonijiet meta midhula
ghalihom ‘il barra mis-swieq irregolati jew il-MTFs.

3. Sabiex jitqies il-funzjonament trasparenti u bl-ordni tas-swieq u I-

applikazzjoni uniformi tal-paragrafu 1, il-Kummissjoni ghandha tadotta,

skond il-procedura riferita fl-Artikolu 64(2), mizuri ta’ implimentazzjoni

li:

(a) jispecifikaw il-mezzi 1li bihom id-ditti ta’ l-investiment jistghu
jikkonformaw ma’ 1-obbligi taghhom skond il-paragrafu 1, inkluzi I-
possibbiltajiet 1i gejjin:

(1) permezz tal-facilitajiet ta’ kull suq irregolat li jkun ammetta I-
istrument fil-kwistjoni ghall-kummer¢ jew peremezz tal-facilita-
jiet ta” MTF li fiha s-sehem fil-kwistjoni jigi kkummercjat;

(ii) permezz ta’ l-uffic¢ji ta’ parti terza;
(iii) permezz ta’ arrangamenti proprjetarji;

(b) jiccaraw l-applikazzjoni ta’ 1-obbligu skond il-paragrafu 1 ghat-tran-
sazzjonijiet li jinvolvu l-uzu ta’ l-ishma ghall-kollaterali, ghas-self
jew ghal ghanijiet ohra meta l-iskambju ta’ l-ishma jkun stabbilit
minn fatturi ohra ghajr il-valutazzjoni korrenti tas-suq tas-sechem.

Artikolu 29
II-Htigiet ta’ trasparenza ta’ qabel il-kummer¢ ghall-MTFs

1. L-Istati Membri ghandhom, ghall-inqas, jehtiegu illi d-ditti ta’ 1-
investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jaghmlu pubbli¢i 1-
offerta korrenti u l-prezzijiet ta’ l-offerti u I-qawwa ta’ Il-interessi tal-
kummere f’dawn il-prezzijiet li jkunu ppubbli¢izzati permezz tas-sistemi
taghhom rigward l-ishma ammessi ghall-kummer¢ f’suq irregolat. L-
Istati Membri ghandhom jipprovdu li dan it-taghrif jigi maghmul dispo-
nibbli ghall-pubbliku fuq termini kummer¢jalment ragjonevoli u fuq bazi
kontinwu matul il-hijiniet normali tax-xoghol.

2. L-Istati Membri ghandhom jipprovdu li l-awtoritajiet kompetenti
jkunu kapaci jirrinunzjaw ghall-obbligu ghad-ditti ta’ l-investiment jew
l-operaturi tas-suq li joperaw MTF sabiex jaghmlu pubbliku t-taghrif
riferit fil-paragrafu 1, imsejjes fuq il-mudell tas-suq jew it-tip u d-dags
ta’ l-ordnijiet fil-kazijiet iddefiniti skond il-paragrafu 3. B’mod partiko-
lari, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu kapaci jirrinunzjaw
ghall-obbligu rigward it-transazzjonijiet li jkunu kbar fid-dags meta
mgabbla mad-daqs normali tas-suq ghas-sehem jew ghat-tip ta’ sechem
fil-kwistjoni.

3. Sabiex titqies l-applikazzjoni uniforni tal-paragrafi 1 u 2, il-
Kummissjoni ghandha tadotta, skond il-proc¢edura riferita fl-Artikolu 64
(2), mizuri ta’ implimentazzjoni rigward:

(a) tintghamel pubblika 1-firxa ta’ l-offerta ta’ prezz u l-offerti jew il-
kwotazzjonijiet ta’ min ikun innominat li jaghmel is-suq u lI-qawwa
ta’ l-interess fil-kummer¢ b’dawn il-prezzijiet;

(b) id-dags jew it-tip ta’ l-ordnijiet 1i ghalihom jista’ jigi rrinunzjat I-
izvelar ta’ qabel inkummer¢ skond il-paragrafu 2;

(¢) il-mudell tas-suq li ghalih jista’ jigi rrinunzjat l-izvelar ta’ qabel il-
kummer¢ skond il-paragrafu 2 u, b’mod partikolari, 1-applikabbilta
ta’ l-obbligu rigward il-metodi tal-kummer¢ operat minn MTF li
jikkonkludu t-transazzjonijiet fuq ir-regoli taghhom b’riferiment
ghall-prezzijiet stabbiliti ‘1 barra mis-sistemi tal-MTF jew b’irkant
perjodiku.

Ghajr meta ggustifikat min-natura specifika tal-MTF, il-kontenut ta’
dawn il-mizuri ta’ implimentazzjoni ghandu jkun egwali ghal dak tal-
mizuri ta’ implimentazzjoni pprovduti fl-Artikolu 44 ghas-swieq irrego-
lati.
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Artikolu 30
II-Htigiet tat-trasparenza ta’ wara l-kummer¢ ghall-MT7Fs

1. L-Istati Membri ghandhom, ghall-inqas, jehtiegu illi d-ditti ta’ 1-
investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jaghmlu pubbli¢i 1-
prezz, il-volum u l-hin tat-transazzjonijiet imwettqa skond is-sistemi
taghhom rigward l-ishma ammessi ghall-kummer¢ f’suq irregolat. L-
Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-dettalji ta’ dawn it-transazzjoni-
jiet kollha jintghamlu pubbli¢i, fuq bazi kummerc¢jali ragjonevoli, qrib
kemm jista’ jkun taz-zmien reali. Din il-htiega ma ghandhiex tapplika
ghad-dettalji tan-negozji mwettqa fuq MTF li jintghamlu pubbli¢i skond
is-sistemi ta’ suq iregolat.

2. L-Istati Membri ghandhom jipprovdu illi l-awtorita kompetenti
tkun tista’ tawtorizza lid-ditti ta’ l-investiment jew lill-operaturi tas-suq
li joperaw MTF sabiex jipprovdu l-pubblikazzjoni ddifferita tad-dettalji
tat-transazzjonijiet imsejsa fuq it-tip jew id-daqs taghhom. B’mod parti-
kolari, l-awtoritajiet kompetenti jistghu jawtorizzaw il-pubblikazzjoni
ddifferita rigward it-transazzjonijiet li jkunu kbar fid-daqs meta mqabbla
mad-dags normali tas-suq ghal dan is-sehem jew klassi ta’ ishma. L-
Istati Membri ghandhom jehtiegu li I-MTF's jiksbu l-approvazzjoni minn
qabel ta’ l-awtorita kompetenti ghall-arrangamenti proposti rigward il-
pubblikazzjoni ddifferita tal-kummer¢, u ghandhom jehtiegu li dawn 1-
arrangamenti jkunu zvelati bi¢-car lill-partecipanti tas-suq u lill-pubbliku
li jkun gieghed jinvesti.

3. Sabiex jigi pprovvdut il-funzjonament effi¢jenti u bl-odni tas-swieq
finanzjarji, u sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni uniformi tal-paragrafi 1
u 2, il-Kummissjoni ghandha tadotta, skond il-proc¢edura riferita fl-Arti-
kolu 64(2), mizuri ta’ implimentazzjoni li jirrigwardaw:

(a) _l-iskop u l-kontenut tat-taghrif 1i jrid jigi maghmul disponibbli
ghall-pubbliku;

(b) il-kondizzjonijiet li fughom id-ditti ta’ l-investiment jew l-operaturi
tas-suq li joperaw MTF jistghu jipprovdu l-pubblikazzjoni ddifferita
tan-negozji u 1-kriterji li jridu jigu applikati meta jkunu qeghdin jigu
decizi t-transazzjonijiet li ghalihom tigi permessa l-pubblikazzjoni
ddifferita minhabba d-daqs taghhom jew it-tip ta’ sehem involut.

Ghajr meta ggustifikat min-natura specifika tal-MTF, il-kontenut ta’
dawn il-mizuri ta’ implimentazzjoni ghandu jkun egwali ghal dak tal-
mizuri ta’ implimentazzjoni pprovdut fl-Artikolu 45 ghas-swieq irrego-
lati.

IL-KAPITOLU III
ID-DRITTUJIET TAD-DITTI TA’ L-INVESTIMENT

Artikolu 31
II-Liberta li jigu pprovvduti servizzi u attivitajiet ta’ investiment

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi kull ditta ta’ investiment
awtorizzata u ssorveljata mill-awtoritajiet kompetenti ta’ Stat Membru
iehor skond din id-Direttiva, u rigward l-istituzzjonijiet tal-kreditu skond
id-Direttiva 2000/2/KE, jistghu jwettqu b’mod liberu s-servizzi u/jew 1-
attivitajiet ta’ l-investiment kif ukoll servizzi ancillari gewwa t-territorji
taghhom, sakemm dawn is-servizzi u attivitajiet ikunu koperti bl-awto-
rizzazzjoni taghha. Is-servizzi anéillari jistghu jigu pprovvduti biss flim-
kien ma’ servizz u/jew attivita ta’ investiment.

L-Istati Membri ma ghandhomx jimponu htigiet addizzjonali fuq din id-
ditta ta’ Il-investiment jew istituzzjoni tal-kreditu rigward il-materji
koperti b’din id-Direttiva.

2. Kull ditta ta’ I-investiment li tkun tixtieq tipprovdi servizzi jew
attivitajiet gewwa t-territorju ta’ Stat Membru ihor ghall-ewwel darba,
jew li tixtieq li tibdel il-firxa tas-servizzi jew ta’ l-attivitajiet hekk
ipprovduti, ghandha tikkomunika t-taghrif li gej lill-awtoritajiet kompe-
tenti ta’ I-Istat Membru tal-post:

(a) 1-Istat Membru li fih ikun behsiebha topera;
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(b) programm ta’ l-operati li jiddikjara b’mod partikolari is-servizzi v/
jew l-attivitajiet ta’ investiment kif ukoll is-servizzi ancillari li tkun
behsiebha twettaq u jekk ikunx behsiebha tuza agenti marbuta fit-
territorju ta’ I-Istati Membri li fihom ikun behsiebha 1i tipprovdi
servizzi.

Fil-kazijiet meta ditta ta’ l-investiment ikun behsiebha tuza agenti
marbuta, l-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat Membru tal-post tad-ditta ta’ 1-
investiment ghandha tikkomunika, fuq it-talba ta’ l-awtoritd kompetenti
ta’ I-Istat Membru ospitatur u fi zmien ragjonevoli, l-identita ta’ l-agenti
marbuta 1li d-ditta ta’ l-investiment ikun behsiebha tuza f’dan I-Istat
Membru. L-Istat Membru ospitatur jista’ jaghmel dan it-taghrif
pubbliku.

3. L-awtorita kompetenti ta’ I-Istat Membru tal-post ghandha, fi
zmien xahar minn meta tir¢ievi t-taghrif, tibaghtu lill-awtorita kompe-
tenti ta’ 1-Istat Membru ospitatur innominata bhala l-punt tal-kuntatt
skond I-Artikolu 56(1). Id-ditta ta’ l-investiment tista’ mbaghad tibda s-
servizz jew is-servizzi ta’ investiment interessatti fl-Istat Membru ospi-
tatur.

4.  Fl-eventwalita ta’ bidla f’kull wahda mill-partikolaritajiet ikkomu-
nikati skond il-paragrafu 2, ditta ta’ l-investiment ghandha taghti avviz
bil-miktub ta’ din il-bidla lill-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat Membru tal-
post mill-inqas xahar gabel ma timplimenta 1-bidla. L-awtorita kompe-
tenti ta’ 1-Istat Membru tal-post ghandha tgharraf lill-awtorita kompe-
tenti ta’ I-Istat Membru ospitatur b’dawn il-bidliet.

5. L-Istati Membri ghandhom, minghajr iktar htiega legali jew ammi-
nistrattiva, jippermettu lid-ditti ta’ l-investiment u lill-opeaturi tas-suq li
joperaw il-MTFs minn Stati Membri ohra li jipprovdu l-arrangamenti
approprjati fit-territorju taghhom sabiex jiffacilitaw 1-acc¢ess u l-uzu tas-
sistemi taghhom mill-utenti remoti jew mill-partecipanti stabbiliti fit-
territorju taghhom.

6. Id-ditta ta’ l-investiment jew l-operatur tas-suq li jopera MTF
ghandhom jikkomunkaw lill-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat Membru tal-
post taghhom I-Istat Membru fejn ikun behsiebhom jipprovdu dawn 1-
arrangamenti. L-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat Membru tal-MTF ghandu
jikkomunika, fi Zmien xahar, dan it-taghrif lill Istat Membru 1i fih il-
MTF ikun behsiebha li tipprovdi dawn l-arrangamenti.

Fuq it-talba ta’ l-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat Membru ospitatur tal-
MTF u f’dewmien ragjonevoli, l-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat Membri
tal-post tal-MTF ghandha tikkomunika I-identitd tal-membri jew tal-
partecipanti tal-MTF stabbilita f’dan 1-Istat Membru.

Artikolu 32
L-Istabbiliment ta’ fergha

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li jkunu jistghu jigu pprovv-
duti s-servizzi u/jew l-attivitahiet ta’ investiment kif ukoll is-servizzi
ancillari gewwa t-territorji taghhom skond din id-Direttiva u d-Direttiva
2000/12/KE permezz ta’ l-istabbiliment ta’ fergha sakemm dawn is-
servizzi u attivitajiet ikunu koperti bl-awtorizzazzjoni koncessa lid-ditta
ta’ l-investiment jew lill-istituzzjoni tal-kreditu fl-Istat Membru tal-post.
Is-servizzi ancillari jistghu jigu pprovvduti biss flimkien ma’ servizz u/
jew attivita ta’ investiment.

L-Istati Membri ma ghandhomx jimponu htigiet addizzjonali ghajr dawk
permessi skond il-paragrafu 7, fuq l-organizzazzjoni u l-operat tal-fergha
rigward il-materji koperti b’din id-Direttiva.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lil kull ditta ta’ investiment li
tixtieq tistabbilixxi fergha gewwa t-territorju ta’ Stat Membru iehor li 1-
ewwel tinnotifika lill-awtoritd kompetenti ta’ l-Istat Membru tal-post
taghha u tipprovdiha bit-taghrif 1i gej:

(a) 1-Istati Membri 1i fit-territorju taghhom tippjana 1i tistabbilixxi
fergha;
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(b) programm ta’ l-operati li jiddikjara fost hwejjeg ohra s-servizzi u/
jew l-attivitajiet ta’ investiment kif ukoll is-servizzi ancillari li jridu
jigu offruti u l-istruttura organizzativa tal-fergha u li jindika jekk il-
fergha jkunx behsiebha tuza agenti marbuta;

(¢) l-indirizz fl-Istat Membru ospitatur li minn ghandu jistghu jinkisbu
d-dokumenti;

(d) l-ismijiet ta’ dawk responabbli mill-gestjoni tal-fergha.

Fil-kazijiet meta ditta ta’ l-investiment tuza agent marbut stabbilit fi Stat
Membru ‘I barra mill-Istat Membru tal-post taghha, dan l-agent marbut
ghandu jigi assimilat fil-fergha u ghandu jkun bla hsara ghad-dispoziz-
zjonijiet ta’ din id-Direttiva fejn jidhlu I-frieghi.

3. Ghajr jekk l-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat Membru tal-post ikollha
raguni sabiex tiddubita 1-adekwatezza ta’ l-istruttura amministrattiva jew
tas-sitwazzjoni finanzjarja ta’ ditta ta’ l-investiment, filwaqt li tqis l-atti-
vitajiet previsti, ghandha, fi Zmien tliet xhur minn meta tirCievi t-taghrif
kollu, tikkomunika dan it-taghrif skond 1-Artikolu 56(1) u tgharraf lid-
ditta ta’ lI-investiment interessata kif jixraq.

4.  B’zieda mat-taghrif riferit fil-paragrafu 7, l1-awtorita kompetenti ta’
I-Istat Membru tal-post ghandha tikkomunika d-dettalji ta’ l-iskema
akkreditata tal-kumpens li taghha d-ditta ta’ l-investment tkun membru
skond id-Direttiva 97/9/K lill-awtorita kompetenti ta’ I-Istat Membru
ospitatur. Fl-eventwalita ta’ bidla fil-partikolaritajiet, 1-awtorita kompe-
tenti ta’ l-Istat Membru tal-post ghandha tgharraf lill-awtorita kompe-
tenti ta’ I-Istat Membru ospitatur kif jixraq.

5. Meta l-awtoritd kompetenti ta’ l-Istat Membru tal-post tirrifjuta li
tikkomunika t-taghrif lill-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat Membru ospi-
tatur, ghandha taghti r-ragunijiet tar-rifjut taghha lid-ditta ta’ l-investimnt
interessata fi zmien tliet xur minn meta tircievi t-taghrif kollu.

6. Malli tir¢ievi komunikazzjoni mill-awtorita kompetenti ta’ I-Istat
Membru ospitatur jew fin-nuqqas ta’ din il-komunikazzjoni minn din ta’
l-ahhar l-iktar tard wara xahrejn mid-data tat-trasmissjoni tal-komunikaz-
zjoni mill-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat Membru tal-post, il-fergha tista’
tigi stabbilita u tibda l-kummere.

7.  L-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat Membru li fih tkun lokata 1-fergha
ghandu jassumi r-responsabbilta sabiex jigi zgurat illi s-servizzi pprovv-
duti mill-fergha fit-territorju tieghu jikkonformaw ma’ 1-obbligi stabbiliti
fl-Artikoli 19, 21, 22, 25, 27 u 28 u I-mizuri adottati skond dawn.

L-awtorita kompetenti ta’ l-Istat Membru fejn tkun lokata I-fergha
ghandu jkollha d-dritt li tezamina l-arrangamenti tal-fergha u 1i titlob
dawk il-bidliet 1i jkunu mehtiega strettament sabiex jghinu lill-awtorita
kompetenti li tinforza 1-obbligi skond 1-Artikoli 19, 21, 22, 25, 27 u 28
u l-mizuri adottati skond dawn rigward is-servizzi u/jew l-attivitajiet
ipprovvduti mill-fergha fit-territorju ta’ l1-awtorita kompetenti.

8. Kull wiehed mill-Istati Membri ghandu jipprovdi illi, meta ditta ta’
l-investiment awtorizzata fi Stat Membru ichor tkun stabbiliet fergha
gewwa t-territorju tieghu, l-awtorita kompetenti ta’ I-Istat Membru tal-
post tad-ditta ta’ l-investiment tista’ twettaq, fl-ezer¢izzju tar-responsab-
biltajiet taghha u wara li tgharraf lill-awtorita kompetenti ta’ I-Istat
Membru tal-post, spezzjonijiet fuq il-post f’din il-fergha.

9.  Fl-eventwalita ta’ bidla f’kull taghrif ikkomunikat skond il-para-
grafu 2, ditta ta’ l-investiment ghandha taghti avviz bil-miktub ta’ din il-
bidla lill awtorita kompetenti ta’ 1-Istat Membru tal-post mill-inqas xahar
gabel ma timplimenta I-bidla. L-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat Membru
ospitatur ghandha tigi mgharrfa b’din il-bidla mill-awtorita kompetenti
ta’ 1-Istat Membru tal-post.



2004L0039 — MT — 28.04.2006 — 001.001 — 39

Artikolu 33
L-aécess ghas-swieq irregolati

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li d-ditti ta’ l-investiment minn
Stati Membri ohra li jkunu awtorizzati li jwettqu ordnijiet tal-klijenti jew
li jinnegozjaw akkont taghhom infushom ikollhom id-dritt ghas-shubija
jew ghall-access tas-swieq irregolati fit-territorju taghhom permezz ta’
kull arrangament li gej:

(a) 1i jistabbilixxu, b’mod dirett, frieghi fl-Istati Membri ospitaturi,

(b) li jsiru membri remoti jew li jkollhom access ghas-swieq irregolati
minghajr ma jkollhom ghalfejn jigu stabbliti fl-Istat Membru tal-post
tas-suq irregolat, fejn il-proc¢eduri u s-sistemi tal-kummer¢ tas-suq
fil-kwistjoni ma jehtigux il-prezenza fizika sabiex jigu konkluzi tran-
sazzjonijiet f’dan is-suq.

2. L-Istati Membri ma ghandhom jimponu l-ebda htiega regolatorja
jew amministrattiva addizzjonali, rigward il-materji koperti b’din id-
Direttiva, fuq id-ditti ta’ l-investiment li jezercitaw id-dritt ikkonferit bil-
paragrafu 1.

Artikolu 34

L-Acéess ghall-kontroparti ¢entrali, il-mod Kkif jigu kklerjati u
solvuti I-facilitajiet u d-dritt li tigi ddisinjata sistema tas-soluzzjoni
tal-kontroversji

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti ta’ l-investiment
minn Stati Membri ohra jkollhom id-dritt ta’ l-ac¢ess ghal kontroparti
¢entrali, sistemi tal-clearance u tas-soluzzjoni tal-kontroversji fit-terri-
torju taghhom ghall-ghanijiet i jigu ffinalizzati jew li tigi rrangata I-fina-
lizzazzjoni tat-transazzjonijiet fl-istumenti finanzjarji.

L-Istati Membri ghandhom jehriegu illi 1-access ta’ dawn id-ditti ta’ 1-
investment ghal dawn il-facilitajiet ikunu bla hsara ghall-istess kriterji
mhux diskriminatorji, trasparenti u oggettivi li japplikaw ghall-parteci-
panti lokali. L-Istati Membri ma ghandhomx jirrestringu I-uzu ta’ dawn
il-facilitajiet rigward il-clearance u s-soluzzjoni tal-kontroversji tat-
transzzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji midhula ghalihom f’suq irregolat
jew MTF fit-territorju taghhom.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li s-swieq irregolati fit-terri-
torju taghhom joffru lill-membri jew lill-parte¢ipanti kollha taghhom id-
dritt 1i jahtru s-sistema ghas-soluzzjoni tal-kontroversji tat-transazzjoni-
jiet fl-istrumenti finanzjarji midhula ghalihom f’dan is-suq irregolat, bla
hsara ghal:

(a) dawk ir-rabtiet u arrangamenti bejn is-sistema tas-soluzzjoni tal-
kontroversji mahtura u kull sistema jew facilita ohra li jkunu
mehiega sabiex tigi zgurata s-soluzzjoni tal-kontroversji ekonomici u
effi¢jenti tat-transazzjoni fil-kwistjoni; u

(a) il-ftehim mill-awtorita kompetenti responsabbli mis-sorveljanza tas-
suq irregolat li 1-kondizzjonijiet tekni¢i ghas-soluzzjoni tal-kontro-
versji tat-transazzjonijiet konkluzi fis-suq irregolat permezz ta’
sistema differenti tas-soluzzjoni tal-kontroversji ghajr dik mahtura
mis-suq irregolat ikunu hekk li jippermettu 1-funzjonament bla xkiel
u bl-ordni tas-swieq finanzjarji.

Din l-istma tas-suq irregolat mill-awtorita kompetenti ghandha tkun
minghajr pregudizzju ghall-kompetenzi tal-banek ¢entrali nazzjonali
bhala sorveljaturi tas-sistemi tas-soluzzjoni tal-kontroversji u awtoritajiet
ohra solveljanti fuq dawn is-sistemi. L-awtorita kompetenti ghandha tqis
is-sorveljanza diga ecerc¢itata minn dawn l-istituzzjonijiet sabiex tevita d-
duplikazzjoni mhux misthoqqa tal-kontroll.

3. Id-drittijiet td-ditti ta’ l-investment skond il-paragrafi 1 u 2
ghandhom ikunu minghajr pregudizzju ghad-dritt ta’ l-operaturi tal-
kontroparti ¢entrali, is-sistemi tal-clearance u tas-soluzzjoni tal-kontro-
versji tat-titoli 1i jirrifjutaw ghal ragunijiet kummercjali legittimi li
jaghmlu disponibbli s-servizzi mitluba.
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Artikolu 35

Id-dispozizzjonijiet li jirrigwardaw il-komtroparti centrali, l-arran-
gamenti tal-clearance u tas-soluzzjoni tal-kontroversji rigward il-
MTFs

1.  L-Istati Membri ma ghandhomx jipprevjienu d-ditti ta’ I-investi-
ment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF milli jidhlu f’arrangamenti
approprjati ma’ kontraparti ¢entrali, uffic¢ju tal-clearance u sistema tas-
soluzzjoni tal-kontroversji fi Stat Membru ichor bil-hsieb li jipprovdu 1-
clearance jew is-soluzzjoni ta’ kontroversji dwar uhud mit-transazzjoni-
jiet jew it-transazzjonijiet kollha konkluzi mill-partecipanti tas-suq skond
is-sistemi taghhom.

2. L-awtorita kompetenti tad-ditti ta’ l-investiment u ta’ l-operaturi
tas-suq li joperaw MTF ma jistghux jopponu l-uzu ta’ kontroparti
centrali, 1-ufficcji tal-clearance u/jew is-sistemi tas-soluzzjoni tal-kontro-
versji fi Stat Membru iehor ghajr meta dan ikun jista jigi muri mehtieg
sabiex jinzamm il-funzjonament bl-ordni ta’ dan 1-MTF u jitqiesu I-
kondizzjonijiet tas-sistemi tas-soluzzjoni tal-kontroversji stabbiliti fl-
Artikolu 34(2).

Sabiex tigi evitata d-duplikazzjoni mhux misthoqqa tal-kontroll, l-awto-
rita kompetenti ghandha tqis is-sorveljanza tas-sistema tal-clearance u
tas-soluzzjoni tal-kontroversji diga ezer¢itata mill-banek ¢entrali bhala
sorveljanti tas-sistemi tal-clearnce u tas-soluzzjoni tal-kontroversji jew
minn awtoritajiet ohra sorveljanti bil-kompetenza f’dawn is-sistemi.

IT-TITOLU III
IS-SWIEQ IRREGOLATI

Artikolu 36
L-Awtorizzazzjoni u l-ligijiet applikabbli

1. L-Istati Membri ghandhom jirriservaw awtorizzazzjoni bhala suq
irregolat ghal dawk is-sistemi li jikkonformaw mad-dispozizzjonijiet ta’
dan it-Titolu.

L-awtorizzazzjoni bhala suq irregolat ghandha tigi koncessa biss meta I-
awtorita kompetenti tkun sodisfatta illi kemm l-operatur tas-suq u kemm
is-sistemi tas-suq irregolat jikkonformaw ghall-inqas mal-htigiet stabbi-
liti f’dan it-Titolu.

Fil-kaz 1i suq irregolat ikun persuna legali u li jkun amministrat jew
operat minn operatur tas-suq ghajr is-suq irregolat innifsu, l-Istati
Membri ghandhom jistabbilixxu kif I-obbligi differenti imposti fuq I-
operatur tas-suq skond din id-Drettiva jridu jigu allokati bejn is-suq irre-
golat u l-operatur tas-suq.

L-operatur ta’ suq irregolat ghandu jipprovdi t-taghrif kollu, inkluz
programm ta’ l-operati li jiddikjara, fost hwejjeg ohra, it-tipi tal-
kummer¢ previsti u l-istruttura ta’ l-organizzazzjoni, mehtiega sabiex
jghinu lill-awtorita kompetenti li tissodisfa ruhha illi s-suq irregolat ikun
stabbilixxa, fiz-zmien ta’ l-awtorizzazzjoni inizjali, l-arrangamenti kollha
mehtiega sabiex jissodisfa l-obbligi skond id-dispozizzjonijiet ta’ dan it-
Titolu.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lill-operatur ta’ suq irregolat li
jwettaq kompiti li jkollhom x’jagsmu ma’ l-organizzazzjoni u l-operat
tas-suq irregolat taht is-sorveljanza ta’ l-awtoritd kompetenti. L-Istati
Membri ghandhom jizguraw illi l-awtoritajiet kompetenti jzommu taht
rivista regolari I-konformita tas-swieq irregolati mad-dispozizzjonijiet ta’
dan it-Titolu. Ghandhom jizguraw ukoll illi l-awtoritajiet kompetenti
jimmnitorjaw illi s-swieq irregolati jikkonfrmaw il-hin kollu mal-kondiz-
zjonijiet ghall-awtorizzazjni inizjali stabbiliti skond dan it-Titolu.

3.  L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi l-operatur tas-suq ikun
responsbbli li jizgura illi s-suq irregolat 1i jamministra jikkonforma mal-
htigiet kollha skond dan it-Titolu.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw ukoll illi l-operatur tas-suq ikun
intitolat li jezerc¢ita d-drittijiet li jikkorrispondu mas-suq irregolat li
jamministra bis-sahha ta’ din id-Direttiva.



2004L0039 — MT — 28.04.2006 — 001.001 — 41

4. Minghajr pregudizzju ghal kull dispozizzjoni rilevanti tad-Direttiva
2003/6/KE, il-ligijiet pubbli¢i li jirregolaw il-kummer¢ kondott taht is-
sistemi tas-suq irregolat ghandhom ikunu dawk ta’ l-Istat Membru tal-
post tas-suq irregolat.

5. L-awtoritda kompetenti tista’ tirtira l-awtorizzazzjoni mahruga lil
suq irregolat meta:

(a) ma jaghmilx uzu mill-awtorizzazzjoni fi zmien 12-il xahar, jirri-
nunzja espressament l-awtorizzazzjoni jew ma jkunx hadem fis-sitt
xhur ta’ qabel, ghajr jekk 1-Istat Membru interessat ikun ipprovda illi
f’dawn il-kazijiet 1-awtorizzazzjoni tiskadi;

(b) ikun kiseb l-awtorizzazzjoni billi jaghmel dikjarazzjonijiet foloz jew
minhabba kull mezz iehor mhux regolari;

(¢) ma jissodisfax iktar il-kondizzjonijiet li fughom ikun gie koncess 1-
awtorizzazzjoni;

(d) ikun kiser b’'mod gravi u sistematiku d-dispozizzjonijiet adottati
skond din id-Direttiva;

(e) jidhol f’xi wiehed mill-kazijiet meta I-ligijiet nazzjonali jipprodu
ghall-irtirar.

Artikolu 37
II-Htigiet ghall-gestjoni tas-suq irregolat

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi l-persuni li jmexxu b’mod
effettiv il-kummer¢ u l-operati ta’ suq irregolat ikunu ta’ fama tajba u ta’
esperejenza bizzejjed sabiex jizguraw il-gestjoni soda u prudenti tas-suq
irregolat. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu wkoll illi l-operatur tas-
suq irregolat jgharraf lill-awtorita kompetenti bl-identita u kull bidla
sossegwenti tal-persuni li jidderiegu l-kummer¢ u l-operati sas-suq irre-
golat b’mod effettiv.

L-awtoritd kompetenti ghandha tirrifjuta li tapprova l-bidliet proposti
meta jkun hemm ragunijiet oggettivi u li jistghu jigu murija sabiex
temmen illi joholqu tehdida materjali lill-gestjoni u l-operat sodi u
prudenti tas-suq irregolat.

2. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi, fil-process ta’ l-awtoriz-
zazzjoni ta’ suq irregolat, il-persuna jew il-persuni li jidderiegu b’mod
effettiv il-kummer¢ u l-operat ta’ suq irregolat diga awtorizzat skond il-
kondizzjonijiet ta’ din id-Direttiva jitqiesu li jikkonfrmaw mal-htigiet
tal-paragrafu 1.

Artikolu 38

II-Htigiet li ghandhom x’jagsmu mal-persuni li jezercitaw inflwenza
sinifikanti fuq il-gestjoni tas-suq irregolat

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu 1i l-persuni li jkunu f’poziz-
zjoni li jezerc¢itaw, direttament jew indirettament, influwenza sinifikanti
fuq il-gestjoni tas-suq irregolat ikunu xierqa.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li l-operaturi tas-suq irregolat:

(a) 1i jipprovdu lill-awtorita kompetenti, u li jaghmlu pubbliku, it-taghrif
li jirrigwarda l-pussess tas-suq irregolat u/jew l-operatur tas-suq, u
b’mod partikolari, I-identitd u d-dags ta’ l-interessi ta’ kull parti
f’pozizzjoni li tezercita influwenza sinifikanti fuq il-gestjoni;

(b) li jgharrfu lill-awtorita kompetenti u jaghmlu pubbliku kull trasferi-
ment tal-pussess li johloq bidla fl-identita tal-persuni li jezercitaw
influwenza sinifikanti fuq l-operat tas-suq irregolat.

3. L-awtorita kompetenti ghandha tirrifjuta 1i tapprova I-bidliet
proposti ghall-interessi tal-kontroll tas-suq irregolat u/jew ta’ l-operatur
tas-suq meta jkun hemm ragunijiet oggettivi u li jistghu jigu murija
sabiex temmen illi jistghu joholqu tehdida ghall-gestjoni u l-operat sodi
u prudenti tas-suq irregolat.
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Artikolu 39
II-Htigiet organizzattivi
L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li s-suq irregolat:

(a) ikollu l-arrangamenti sabiex jidentifika b’mod c¢ar u jamministra 1-
konsegwenzi negattivi potenzali, rigward il-hidma tas-suq irregolat
jew tal-partcipanti tieghu, rigward kull konflit ta’ interess bejn l-inte-
ress tas-suq irregolat, tas-sidien tieghu jew ta’ l-operatur u I-funzjo-
nament sod tas-suq irregolat, u b’mod partikolari meta dawn il-
konflitti ta’ interess jistghu jigu ppruvati ta’ pregudizzju ghat-twetiq
ta’ kull funzjoni ddelegata lis-suq irregolat mill-awtorita kompetenti.

(b) li jkun imghammar b’mod adegwat sabiex jamministra r-riskji li
ghalihom ikun espost, li jimplimenta l-arrangamenti u s-sistemi
approprjati sabiex jidentifika r-riskji ghall-hidma tieghu u li jqieghed
f’posthom mizuri effettivi sabiex itaffi dawn ir-riskji;

©) 1i jkollu l-arrangamenti ghall-gestjoni soda ta’ l-operati teknici tas-
sistema, inkluz I-istabbilment ta’ arrangamenti ffettivi ta’ kontin-
genza sabiex ilahhaq mar-riskji tad-dizordnijiet tas-sistemi;

(d) li jkollu r-regoli u l-proc¢eduri trasparenti u mhux diskrezzjonali li
jipprovdu ghall-kummer¢ gust u bl-ordni u li jistabbilixxu I-kriterji
ghat-twettiq efficjenti ta’ l-ordnijiet;

(e) 1i jkollu l-arrangamenti effettivi sabiex jiffacilitaw il-finalizzazzjoni
efficjenti u f’waqtha tat-transazzjonijiet imwettqa taht is-sistemi
tieghu;

(M 1i jkollu disponibbli, fil-hin ta’ l-awtorizzazzjoni u fuq bazi dejjem
ghaddej, ir-rizorsi finanzjarji bizzejjed sabiex jiffacilita 1-funzjona-
ment bl-ordni tieghu, filwaqt li jqis in-natura u I-kobor tat-transaz-
zjonijiet konkluzi fis-suq u I-firxa u 1-livell tar-riskji li ghalihom ikun
espost.

Artikolu 40
L-Ammissjoni ta’ l-istrumenti finanzjarji ghall-kummer¢

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li s-swieq irregolati jkollhom
regoli ¢ari u trasparenti rigward l-ammissjoni ghall-kummer¢ ta’ I-istru-
menti finanzjarji.

Dawn ir-regoli ghandhom jizguraw illi kull strument finanzjarju ammess
ghall-kummer¢ f’suq irregolat ikun kapaci li jigi kkummerc¢jat f’manjiera
gusta, bl-ordni u effi¢jenti u, fil-kaz tat-titoli trasferibbli jkunu jistghu
jigu kkummerd¢jati fil-liberta.

2.  Fil-kaz tad-derivattivi, ir-regoli ghandhom jizguraw b’mod partiko-
lari illi d-disinn tal-kuntratt tad-derivattivi jippermetti ghall-ghoti tal-
prezz tieghu bl-ordni kif ukoll ghall-ezistenza ta’ kondizzjonijiet effettivi
ghas-soluzzjoni tal-kontroversji.

3. B’zieda ma’ l-obbligi ddikjarati fil-paragrafi 1 u 2, I-Istati Membri
ghandhom jehtiegu li s-suq irregolat jistabbilixxi u jzomm arrangamenti
effettivi sabiex jivverifika li dawk li johorgu t-titoli trasferibbli li jigu
ammessi ghall-kummer¢ fis-suq irregolat jikkonformaw ma’ l-obbligi
taghhom skond il-ligijiet Komunitarji rigward l-obbligi inizjali, ghad-
dejja jew ad hoc ta’ l-izvelar.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi s-suq ikkontrollat jistabbilixxi
arrangamenti 1i jiffacilitaw lill-membri jew lill-partec¢ipanti tieghu li
jiksbu access ghat-taghrif li jkun gie maghmul pubbliku skond il-ligijiet
Komunitarji.

4. L-Istati Membri ghandhom jizguraw 1i s-swieq irregolati jkunu
stabbilew l-arrangamenti mehtiega sabiex jaghmlu rivista b’mod regolari
tal-konformita mal-htrigiet ta’ l-ammissjoni ta’ l-istrumenti finanzjarji li
huma jammettu ghall-kummer¢.

5. Titolu trasferibbli 1i jkun gie ammess ghall-kummer¢ f’suq ikkon-
trollat jista’ jigi ammess sossegwentement ghall-kummerc fi swieq irre-
golati ohra, sahansitra minghajr il-kunsens ta’ min johorgu u f’konfor-
mitd mad-dispozizzjonijiet rilevanti tad-Direttiva 2003/72/KE tal-Parla-
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ment Ewropew u tal-Kunsill ta’. ... dwar il-prospett li jrid jigi ppub-
blikat meta t-titoli jigu offruti lill-pubbliku jew ammessi ghall-kummerc
u li temenda d-Direttiva 2001/34/KE ('). Min johrog it-titoli ghandu jigi
mgharraf mis-suq irregolat dwar il-fatt illi t-titoli jkunu qeghdin jigu
kkummer¢jati f’dan is-suq irregolat. Min johrog it-titoli ma ghands jkun
soggett ghall-ebda obbligu li jippovdi t-taghrif mehtieg skond il-para-
grafu 3 rigward kull suq irregolat li jkun ammetta t-titoli ta’ min ikun
harighom ghall-kummer¢ minghajr il-kunsens tieghu.

6.  Sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni uniforni tal-paragrafi minn 1 sa
5, il-Kummissjoni ghandha tadotta, skond il-pro¢edura riferita fl-Arti-
kolu 64(2), mizuri ta’ implimentazzjoni li:

(a) jispecifikaw il-karatteristici tal-klassijiet differenti ta’ l-istrumenti li
jridu jitgiesu mis-suq irregolat meta jigi stmat jekk strument ikunx
mahrug f’manjiera konsistenti mal-kondizzjonijiet stabbiliti fit-tieni
sub-paragrafu tal-paragrafu 1 sabiex jigi ammess ghall-kummer¢ fis-
segmenti differenti tas-suq li jopera;

(b) jiccaraw l-arrangamenti li s-suq iregolat irid jimplimenta sabiex jigi
kkunsidrat 1i wettaq l-obbligi tieghu li jivverifika illi min johrog
titolu trasferibbli tas-sigurta jikkonforma ma’ 1-obbligi tieghu skond

hoc ta’ l-izvelar;

(¢) jiccaraw l-arrangamenti li s-suq irregolat irid jistabbilixxi skond il-
paragrafu 3 sabiex jiffacilitaw lill-membri jew lill-partecipanti tieghu
li jiksbu access ghat-taghrif li jkun gie maghmul pubbliku fuq il-
kondizzjonijiet stabbiliti bil-ligijiet Komunitarji.

Artikolu 41

Is-Sospensjoni u t-tnehhija ta’ l-istrumenti mil-kummer¢

1. Minghajr pregudizzju ghad-dritt ta’ l-awtorita kompetenti skond 1-
Artikolu 50(2)(j) u (k) li tiddomanda s-sospensjoni jew it-tnehhija ta’
strument mil-kummeré¢, l-operatur tas-suq iregolat jista’ jissospendi jew
inehhi mil-kummer¢ strument finanzjarju 1i ma jikkonformax iktar mar-
regoli tas-suq irregolat ghajr jekk dan il-pass x’aktarx li jikkawza hsara
sinifikanti lill-interessi ta’ l-investituri jew lill-funzjonament bl-ordni tas-
suq.

Minkejja l-possibbilta 1i l-operaturi tas-swieq ikkontrollati jgharrfu
b’mod dirett lill-operaturi tas-swieq irregolati l-ohra, I-Istati Membri
ghandhom jehtiegu 1i operatur ta’ suq irregolat jissospendi jew inehhi
mil-kummer¢ strument finanzjarju jaghmel pubblika din id-de¢izjoni u
jikkomunka t-taghrif rilevanti lill-awtorita kompetenti. L-awtorita
kompetenrti ghandha tgharraf lill-awtoritajiet kompetenti ta’ 1-Istati
Membri 1-ohra.

2. Awtorita kompetenti li tiddomanda s-sospensjoni jew it-tnehhija ta’
strument finanzjarju mil-kummer¢ f’suq irregolat jew iktar ghandha
ta’ 1-Istati Membri l-ohra. Ghajr meta jkunu jistghu jkkawzaw hsara sini-
fikanti lill-interessi ta’ l-investituri jew lill-funzjonament bl-ordni tas-
suq, l-awtoritajiet kompetenti ta’ 1-Istati Membri ghandhom jiddo-
mandaw is-sospensjoni jew it-tnehhija ta’ dan l-istrument finanzjarju
mil-kummer¢ fis-swieq irregolati u I-MTFs li joperaw taht l-awtorita
taghhom.

Artikolu 42

L-aéc¢ess ghas-suq irregolat

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li s-suq irregolat jistabbilixxi u
jzomm regoli trasparenti u mhux diskriminatorji, imsejsa fuq kriterji
oggettivi, li jirregolaw l-access ghas-suq irregolat jew is-shubija fih.

2. Dawn ir-regoli ghandhom jispecifikaw kull obbligu ghall-membri
jew ghall-partec¢ipanti li johrog minn:

(a) il-kostituzzjoni u l-amministrazzjoni tas-suq irregolat;

" GUL
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(b) ir-regoli li ghandhom x’jagsmu mat-transazzjonijiet tas-suq;

(¢) -1 standards professjonali imposti fuq il-personal tad-ditti ta’ l-inves-
timent jew ta’ l-istitituzzjonijiet tal-kreditu li jkunu joperaw fis-suq;

(d) il-kondizzjonijiet stabbiliti, ghal membri jew ghall-partecipanti ohra
ghajr id-ditti ta’ l-investiment u l-istituzzjonijiet tal-kreditu, skond il-
paragrafu 3;

(e) ir-regoli u l-proc¢eduri ghall-clearance u s-soluzzjoni tal-kontrovers;ji
fit-transazzjonijiet konkluzi fis-suq irregolat.

3. Is-swieq irregolati jistghu jammettu bhala membri jew partec¢ipanti
ditti ta’ l-investiment, istituzzjonijiet tal-kreditu awtorizzati skond id-
Direttiva 2000/12/KE u persuni ohra li:

(a) huma xierga u sewwa;

(b) ghandhom livell bizzejjeb ta’ l-abbilta ghall-kummer¢ u kompetenza
fih;

(¢) ghandhom, meta japplika, htigiet organizzattivi adegwati:

(d) ghandhom bizzejjed rizorsi ghar-rwol li jridu jwettqu, fil-waqt 1i
jitqiesu l-arrangamenti finanzjarji differenti li jkun sata’ stabbilixxa
s-suq irregolat sabiex jiggarantixxi s-soluzzjoni adegwata tal-kontro-
versji fit-transazzjonijiet.

4.  L-Istati Membri ghandhom jizguraw li, rigward it-transazzjonijiet
konkluzi f’suq irregolat, il-membri u l-partecipanti mhumiex mehtiega li
japplikaw lil xulxin l-obbligi stabbiliti fl-Artikoli 19, 21 u 22. Madan-
kollu, il-membri jew il-parte¢ipanti tas-suq irregolat ghandhom
japplikaw 1-obbligi pprovvduti fl-Artikoli 19, 21 u 22 rigward il-klijenti
taghhom meta, filwaqt li jagixxu f’isem il-klijenti taghhom, iwettqu I-
ordnijiet taghhom f’suq irregolat.

5. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi r-regoli dwar l-access
ghas-suq irregolat jew is-shubija fih jipprovdu l-partecipazzjoni diretta
jew remota tad-ditti ta’ l-investiment u l-istituzzjonijiet tal-kreditu.

6.  L-Istati Membri ghandhom, minghajr iktar htiega legali jew ammi-
nistrattiva, jippermettu lis-swieq irregolati mill-Istati Membri 1-ohra 1i
jipprovdu l-arrangamenti approprjati fit-territorju taghhom sabiex jiffaci-
litaw l-access ghal dawn is-swieq u l-kummer¢ fihom minn membri
remoti jew mill-partecipanti stabbiliti fit-territorju taghhom.

Is-suq irregolat ghandu jikkomunka lill-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat
Membru tal-post tieghu I-Istat Membru li fih ikun behsiebu jipprovdi
dawn l-arrangamenti. L-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat Membru tal-post
ghandha tikkomunika, fi zmien xahar, dan it-taghrif lill Istat Membru li
fih is-suq irregolat ikun behsiebu jipprovdi dawn l-arrangamenti.

L-awtorita kompetenti ta’ I-Istat Membru tal-post tas-suq irregolat
ghandha, fuq it-talba ta’ l-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat Membru ospi-
tatur u fi zmien ragjonevoli, tikkomunika l-identita tal-membri jew tal-
partecipanti tas-suq irregolat stabbilit f’dan I-Istat Membru.

7.  L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li l-operatur tas-suq irregolat
jikkomunika, fuq bazi regolari, il-lista tal-membri u tal-partecipanti fis-
suq irregolat lill-aworita kompetenti tas-suq irregolat.

Artikolu 43

II-Monitoragg tal-konformita mar-regoli tas-suq irregolat u ma’ I-
obbligi legali l-ohra

1.  L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi s-swieq irregolati jistabbi-
lixxu u jzommu arrangamenti u proceduri effettivi ghall-monitoragg
effettv mill-membri jew mill-partec¢ipanti taghhom tal-konformita mar-
regoli taghhom. Is-swieq irregolati ghandhom jimmonitorjaw it-transaz-
zjonijiet midhula ghalihom mill-membri jew mill-parte¢ipanti taghhom
skond is-sistemi taghhom sabiex jidentifkaw kontravenzjonijiet rigward
dawn ir-regoli, u l-kondizzjonijiet jew il-kondotta dizordinati tan-negozji
li jistghu jinvolvu abbuz tas-suq.
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2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lill-operaturi tas-suq li jirrap-
purtaw il-kontravenzjonijiet sinifikanti kontra r-regoli taghhom jew il-
kondizzjonijiet jew il-kondotta dizordinati tal-kummer¢ 1i jisghtu
jinvolvu abbuz tas-suq lill-awtorita kompetenti tas-suq irregolat. L-Istati
Membri ghandhom jehtiegu wkoll illi l-operatur tas-suq irregolat iforni
t-taghrif rilevanti minghajr dewmien lill-awtorita kompetenti sabiex jigi
investigat u pprosegwit l-abbuz tas-suq fis-suq irregolat u sabiex tigi
pprovvduta l-assistenza shiha lil dan ta’ l-ahhar fl-investigazzjoni u I-
prosekuzzjoni ta’ l-abbuz tas-suq li jigri fuq jew gewwa s-sistemi tas-
suq irregolat.

Artikolu 44
II-Htigiet tat-trasparenza ta’ qabel il-kummer¢ ghas-swieq irregolati

1. L-Istati Membri ghandhom, ghall-inqas, jehtiegu illi s-swieq irre-
golati jaghmlu pubbli¢i l-offerta korrenti tal-prezzijiet u l-prezzijiet ta’ 1-
offerti u kemm ikunu fil-fond l-interessi tal-kummer¢ f’dawk il-prezzijiet
li jkunu ppubblicizzati permezz tas-sistemi taghhom rigward l-ishma
ammessi ghall-kummer¢. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li dan it-
taghrif jigi maghmul disponibbli lill-pubbliku fuq termini kummer¢jali
ragjonevoli u fuq bazi kontinwu matul il-hinijiet normali tax-xoghol.

Is-swieq irregolati jistghu jaghtu l-access, fuq termini kummeréjali regjo-
nevoli u fuq bazi mhux diskriminatorju, ghall-arrangamenti li jimplegaw
sabiex jaghmlu pubbliku t-taghrif skond I-ewwel sub-paragrafu lid-ditti
ta’ l-investment li jkunu obbligati jippubblikaw il-kwotazzjonjiet
taghhom fl-ishma skond 1-Artikolu 27.

2. L-Istati Membri ghandhom jipprovdu li l-awtoritajiet kompetenti
jkunu kapaci jirrinunzaw ghall-obbligu ghas-swieq irregolati li jaghmlu
pubbliku t-taghrif riferit fil-paragrafu 1, imsejjes fuq il-mudell tas-suq
jew it-tip u d-dags ta’ l-ordnijiet fil-kazijiet iddefiniti skond il-para-
grafu 3. B’mod partikolari, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu
kapaci jirrinunzjaw ghall-obbligu rigward it-transazzjonijiet li jkunu kbar
fid-dags meta mqabbla mad-daqs normali tas-suq ghas-sehem jew ghat-
tip ta’ sehem fil-kwistjoni.

3. Sabiex titqies l-applikazzjoni uniforni tal-paragrafi 1 u 2, il-
Kummissjoni ghandha tadotta, skond il-proc¢edura riferita fl-Artikolu 64
(2), mizuri ta’ implimentazzjoni rigward:

(a) il-firxa ta’ l-offerta tal-prezz u l-offerti jew il-kwotazzjonijiet ta’ min
ikun innominat li jaghmel is-suq u l-qawwa ta’ I-interess fil-
kummer¢ b’dawn il-prezzijiet, li trid tintghamel pubblika;

(b) id-daqs jew it-tip ta’ l-ordnijiet li ghalihom jista’ jigi rrinunzjat 1-
izvelar ta’ qabel il-kummer¢ skond il-paragrafu 2;

(¢) il-mudell tas-suq li ghalih jista’ jigi rrinunzjat l-izvelar ta’ qabel il-
kummer¢ skond il-paragrafu 2 u, b’mod partikolari, 1-applikabbilta
ta’ l-obbligu rigward il-metodi tal-kummer¢ operat mis-swieq irrego-
lati 1i jikkonkludu t-transazzjonijiet skond ir-regoli taghhom b’riferi-
ment ghall-prezzijiet stabbiliti ‘1 barra mis-suq irregolat jew b’irkant
perjodiku.

Artikolu 45
I1-Htigiet tat-trasparenza ta’ wara l-kummer¢ ghas-swieq irregolati

1.  L-Istati Membri ghandhom, ghall-inqas, jehtiegu illi s-swieq irre-
golati jaghmlu pubbli¢i 1-prezz, il-volum u z-zmien tat-transazzjonijiet
imwettqa rigward l-ishma ammessi ghall-kummer¢. L-Istati Membri
ghandhom jehtiegu illi d-dettalji ta’ dawn it-transazzjonijiet kollha jint-
ghamlu pubbli¢i, fuq bazi kummerc¢jali ragjonevoli, qrib kemm jista’
jkun taz-zmien reali.

Is-swieq irregolati jistghu jaghtu access, fuq termini kummercjali regjo-
nevoli u fuq bazi mhux diskriminatorju, ghall-arrangamenti li jimpjegaw
sabiex jaghmlu pubbliku t-taghrif skond l-ewwel sub-paragrafu lid-ditti
ta’ l-investment li jkunu obbligati jippubblikaw id-dettalji tat-transazzjo-
nijiet taghhom fl-ishma skond I-Artikolu 28.
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2.  L-Istati Membri ghandhom jipprovdu illi l-awtorita kompetenti
tkun tista’ tawtorizza lis-swieq irregolati sabiex jipprovdu l-pubblikaz-
zjoni ddifferita tad-dettalji tat-transazzjonijiet imsejsa fuq it-tip jew id-
dags taghhom. B’mod partikolari, l-awtoritajiet kompetenti jistghu
jawtorizzaw il-pubblikazzjoni ddifferita rigward it-transazzjonijiet li
jkunu kbar fid-dags meta mqabbla mad-dags normali tas-suq ghal dan
is-sehem jew klassi ta’ ishma. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li s-
swieq irregolati jiksbu l-approvazzjoni minn qabel ta’ l-awtorita kompe-
tenti ghall-arrangamenti proposti rigward il-pubblikazzjoni ddifferita tal-
kummer¢, u ghandhom jehtiegu li dawn l-arrangamenti jkunu zvelati
bic¢-¢ar lill-partecipanti tas-suq u lill-pubbliku li jkun qgieghed jinvesti.

3. Sabiex jigi pprovvdut il-funzjonament effi¢jenti u bl-ordni tas-
swieq finanzjarji, u sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni uniformi tal-para-
grafi 1 u 2, il-Kummissjoni ghandha tadotta, skond il-pro¢edura riferita
fl-Artikolu 64(2), mizuri ta’ implimentazzjoni li jirrigwardaw:

(a) l-iskop u l-kontenut tat-taghrif li jrid jigi maghmul disponibbli ghall-
pubbliku;

(b) il-kondizzjonijiet li fughom is-suq irregolat ikun jista’ jipprovdi I-
pubblikazzjoni ddifferita tan-negozji u l-kriterji li jridu jigu applikati
meta jkunu geghdin jigu decizi t-transazzjonijiet li ghalihom tigi
permessa l-pubblikazzjoni ddifferita minhabba d-dags taghhom jew
it-tip ta’ sehem involut.

Artikolu 46

Id-Dispozizzjonijiet li jirrigwardaw il-kontroparti ¢entrali u l-arran-
gamenti tal-clearance u tas-soluzzjoni tal-kontroversji

1.  L-Istati Membri ma ghandhomx jipprevjienu lis-swieq irregolati
milli jidhlu f’arrangamenti approprjati ma’ kontraparti ¢entrali, ufficéju
tal-clearance u sistema tas-soluzzjoni tal-kontroversji fi Stat Membru
ichor bil-hsieb 1i jipprovdu l-clearance u/jew is-soluzzjoni ta’ kontro-
versji dwar uhud mit-transazzjonijiet jew it-transazzjonijiet kollha konk-
Iuzi mill-partecipanti tas-suq skond is-sistemi taghhom.

2. L-awtorita kompetenti ta’ suq irregolat ma tistax topponi l-uzu ta’
kontroparti centrali, l-uffic¢ji tal-clearance u/jew is-sistemi tas-soluz-
zjoni tal-kontroversji fi Stat Membru iehor ghajr meta dan ikun jista’ jigi
muri mehtieg sabiex jinzamm il-funzjonament bl-ordni ta’ dan is-suq
irregolat u jitqiesu I-kondizzjonijiet tas-sistemi tas-soluzzjoni tal-kontro-
versji stabbiliti fl-Artikolu 34(2).

Sabiex tigi evitata d-duplikazzjoni mhux misthoqqa tal-kontroll, l-awto-
rita kompetenti ghandha tqis is-supevizjoni/sorveljanza tas-sistema tal-
clearance u tas-soluzzjoni tal-kontroversji diga ezerc¢itata mill-banek
centrali bhala sorveljanti tas-sistemi tal-clearance u tas-soluzzjoni tal-
kontroversji jew minn awtoritajiet ohra sorveljanti bil-kompetenza fejn
jidhlu dawn is-sistemi.

Artikolu 47
Il-Lista tas-swieq irregolati

Kull wiehed mill-Istati Membri ghandu jfassal lista tas-swieq irregolati
li ghalihom ikun I-Istat Membru tal-post u ghandu jibghat din il-lista
lill-Istati Membri l-ohra u lill-Kummissjoni. Ghandha tigi effettwata
komunikazzjoni simili rigward kull bidla f’din il-lista. II-Kummissjoni
ghandha tippubblika lista tas-swieq irregolati kollha fil-Gurnal Uffi¢jali
ta’ 1-Unjoni Ewropea u taggornaha mill-inqas darba fis-sena. II-
Kummissjoni ghandha tippubblika u taggorna wkoll il-lista fuq il-
website taghha, kull darba 1i l-Istati Membri jikkomunikaw bidliet fil-
listi taghhom.
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IT-TITOLU IV
L-AWTORIAJIET KOMPETENTI

IL-KAPITOLU 1

IN-NOMINA, IL-POTERI U L-PROCEDURI GHAR-RIPARAZ-
ZJONI

Artikolu 48
In-Nomina ta’ l-awtoritajiet kompetenti

1.  Kull wiehed mill-Istati Membri ghandu jinnomina lill-awtoritajiet
kompetenti 1i jridu jwettqu kull wiehed mid-dmirijiet skond id-dispoziz-
zjonijiet differenti ta’ din id-Direttiva. L-Istati Membri ghandhom
jeharrfu lill-Kummissjoni u lill-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istati
Membri l-ogra bl-identita ta’ l-awtoritajiet kompetenti responsabbli li
jinfurzaw kull wiehed minn dawn id-dmirijiet, u b’kull tagsim ta’ dawn
id-dmirijiet.

2. L-awtoritajiet kompetenti riferiti fil-paragrafu 1 ghandhom ikunu
awtoritajiet pubbli¢i, minghajr pregudizzju ghall-possibbilta li jigu
ddelegati kompiti lil entitajiet ohra meta dan ikun ipprovvdut espressa-
ment fl-Artikoli 5(5), 16(3), 17(2) u 23(4).

Kull delega ta’ kompiti lil entatjiet ohra ghajr lill-awtoritajiet riferiti fil-
paragrafu 1 ma jistghu jinvolvu la l-ezercizzju ta’ l-awtorita pubblika u
langas l-uzu tal-poteri deskrezzjonali tal-gudizzju. L-Istati Membri
ghandhom jehtiegu illi, qabel id-delega, l-awtoritajiet kompetenti jichdu
l-passi ragjonevoli kollha sabiex jizguraw illi l-entita 1i lilha jridu jigu
ddelegati 1-kompiti jkollha l-kapacita u r-rizorsi sabiex twettaq b’mod
effettiv il-kompiti kollha u 1i din id-delega ssir biss jekk ikun gie stab-
bilit gafas iddefinit bi¢c-car u ddokumentat ghall-ezercizzju ta’ kull
ghalihom u l-kondizzjonijiet li fughom iridu jitwettqu. Dawn il-kondiz-
zjonijiet ghandhom jinkludu klawsola li tobbliga lill-entita fil-kwistjoni
li tagixxi u tigi organizzata f’manjiera hekk illi jigi evitat il-konflitt ta’ I-
interess u sabiex it-taghrif miksub mit-twettiq tal-kompiti ddelegati ma
jintuzax b’'mod mhux gust jew li jipprevjieni l-kompetizzjoni. Tkun xi
jkun il-kaz, ir-responsabbilta ahharija ghas-sorveljanza tat-tharis ta’ din
id-Direttiva u tal-mizuri taghha ta’ implimentazzjoni ghandhom ikunu
ta’ l-awtorita jew l-awtoritajiet kompetenti nnominati skond il-para-
grafu 1.

L-Istati Membri ghandhom jgharrfu lill-Kummissjoni u lill-awtoritajiet
kompetenti ta’ Stati Membri ohra dwar kull arrangament midhul ghalih
rigward id-delega tal-kompiti, inkluzi I-kondizzjonijiet prec¢izi li jirre-
golaw id-delega.

3. ITl-Kummissjoni ghandha tippubblika lista ta’ l-awtoritajiet kompe-
tenti riferiti fil-paragrafi 1 u 2 fil-Gurnal Uffi¢jali ta’ 1-Unjoni Ewropea
mill-inqas darba fis-sena u taggornaha b’mod kontinwu fuq il-website
taghha.

Artikolu 49
II-Koperazzjoni bejn l-awtoritajiet fl-istess Stat Membru

Jekk Stat Membru jinnomina iktar minn awtoritd kompetenti wahda u
jinforza dispozizzjoni minn din id-Direttiva, ghandhom jigu ddefiniti
bi¢-car ir-rwoli rispettivi taghhom u ghandhom jikkoperaw mill-qrib.

Kull wiehed mill-Istati Membri ghandu jehtieg illi din il-koperazzjoni
ssir ukoll bejn l-awtoritajiet kompetenti ghall-ghanijiet ta’ din id-Diret-
tiva u ta’ l-awtoritajiet kompetenti responsabbli f’dan 1-Istat Membru
mis-sorveljanza ta’ l-istituzzjonijiet ta’ kreditu u ohrajn, il-fondi tal-
pensjonijiet, 1-UCITS, l-intermedjarji ta’ l-assigurazzjoni u l-assiguraz-
zjoni mill-gdid u I-imprizi ta’ 1-assigurazzjoni.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi l-awtoritajiet kompetenti
jiskambjaw kull taghrif li jkun essenzali jew rilevanti ghall-ezercizzju
tal-funzjonijiet u d-dmirijiet taghhom.
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Artikolu 50
Il-Poteri li jridu jsiru disponibbli lill-awtoritajiet kompetenti

1. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinghataw il-poteri kollha tas-
sorveljanza u l-investigazzjoni 1li jkunu mehtiega ghall-ezecizzju tal-
funzjonijiet taghhom. Gewwa I-limiti pprovvduti fl-ogfsa legali nazzjo-
nali taghhom ghandhom jezerc¢itaw dawn il-poteri:

(a) direttament; jew
(b) f’kollaborazzjoni ma’ awtoritajiet ohra; jew

(¢) fuq ir-responsabbilta taghhom b’delega lill-entitajiet 1i lilhom ikun
gew iddelegati -kompiti skond 1-Artikolu 48(2); jew

(d) billi japplikaw lill-awtoritajiet gudizzjarji kompetenti.

2. Il-poteri riferiti fil-paragrafu 1 ghandhom jigu ezerc¢itati skond il-
ligijiet nazzjonali u ghandhom mill-inqas jinkludi d-drittijiet li:

(a) ikollhom ac¢cess ghal kull dokument f’kull ghamla u 1i jir¢ievu
kopja tieghu;

(b) jiddomandaw taghrif minn ghand kull persuna u, jekk mehtieg,
isejhu u jistagsu persuna bil-hsieb li jiksbu taghrif;

(¢) iwettqu spezzjonijiet fuq il-post;

(d) jehtiegu registrazzjonijiet telefonici ezistenti u tat-traffiku ezistenti
ta’ l-informazzjoni;

(e) jehtiegu l-waqfien ta’ kull prattika 1i tkun kontra d-diposizzjonijiet
adottati fl-implimentazzjoni ta’ din id-Direttiva;

(0 jitolbu l-iffrizar u/jew is-sekwestru ta’ attivi;
(g) jitolbu l-projbizzjoni temporanja ta’ attivitajiet professjonali;

(h) jehtiegu lill-awdituri ta’ ditti ta’ l-investiment u ta’ swieq irregolati
li jipprovdu taghrif;

(i) jadottaw kull tip ta’ mizuri sabiex jizguraw illi d-ditti ta’ l-invest-
ment u s-swieq irregolati jissoktaw jikkonformaw mal-htigiet legali;

(j) jehtiegu s-sospensjoni tal-kummer¢ fi strument finanzjarju;

(k) jehtiegu t-tnehhija ta’ strument finanzjarju mil-kummere, sewwa
jekk f’suq irregolat u sewwa jekk skond arrangamenti ohra tal-
kummer¢;

(D) jirreferu materji ghall-prosekuzzjoni kriminali;

(m) jippermettu lill-awdituri jew l-esperti li jwettqu verifiki jew investi-
gazzjonijiet.

Artikolu 51

Is-Sanzjonijiet amministrattivi

1.  Minghajr pregudizzju ghall-proc¢eduti ghall-irtirar ta’ awtorizzaz-
zjoni jew ghad-dritt ta’ I-Istati Membri li jimponu sanzjonijiet kriminali,
I-Istati Membri ghandhom jizguraw, skond il-ligijiet nazzjonali taghhom,
illi jkunu jistghu jittiechdu 1-mizuri amministrattivi appoprjati jew ikunu
jistghu jigu imposti sanzjonijiet amministrattivi kontra I-persuni respon-
sabbli, meta ma jitharsux id-dispozizzjonijiet adottati sabiex tigi impli-
mentata din id-Direttiva. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi dawn
il-mizuri jkunu effettivi, ipproporzjonati u disswazivi.

2. L-Istati Membri ghandhom jistabbilixxu s-sanzjonijiet li jridu jigu
applikati rigward in-nuqqas ta’ koperazzjoni f’investigazzjoni koperta
bl-Artikolu 50.

3.  L-Istati Membri ghandhom jipprovdu illi l-awtorita kompetenti
tkun tista’ tizvela lill-pubbliku kull mizura jew sanzjon li jridu jigu
imposti ghall-ksur tad-dispozizzjonijiet adottati fl-implimentazzjoni ta’
din id-Direttiva, ghajr jekk l-izvelar jipperikola b’mod gravi s-swieq
finanzjarji jew jikkawza hsara sproporzjonata lill-partijiet involuti.
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Artikolu 52
Id-Dritt ta’ l-appell

1.  L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi kull decizjoni mehuda
skond il-ligijiet, ir-regolamenti u d-dispozizzjonijiet amministrattivi
adottati skond din id-Direttiva ikunu rragunati kif jixraq u bla hsara
ghad-dritt ghall-applikazzjoni quddiem il-qrati. Id-dritt ta’ l-applikaz-
zjoni quddiem il-qrati ghandu japplika wkoll meta, rigward applikaz-
zjoni ghal awtorizzzzjoni li tipprovdi t-taghrif kollu mehtieg, ma
tittieched 1-ebda decizjoni fi Zmien sitt xhur mis-sottomissjoni taghha.

2. L-Istati Membri ghandhom jipprovdu illi korp jew iktar minn
dawn 1i gejjin, kif stabbilit bil-ligijiet nazzjonali, jistghu, fl-interess tal-
konsumaturi u skond il-ligijiet nazzjonali, jichdu azzjoni quddiem il-
grati jew quddiem korpi amministrattivi kompetenti sabiex jizguraw illi
jigu applikati d-disposizzjoijiet nazzjonali ghall-implimentazzjoni ta’ din
id-Direttiva:

(a) il-korpi pubbli¢i jew ir-rapprezentanti taghhom;

(b) l-organizzazzjonijiet tal-konsumaturi li jkollhom interess legittimu li
jipprotegu lill-konsumaturi;

(¢) l-organizzazzjonijiet professjonali 1li jkollhom interess legittimu li
jagixxu sabiex jipprotegu lill-membri taghhom.

Artikolu 53
II-Mekkanizmu extra-gudizzjali ghall-ilmenti ta’ l-investituri

1. L-Istati Membri ghandhom jinkoraggixxu li jigu stabbiliti proce-
duri effettivi ghall-ilmenti u r-riparazzjoni sabiex jigu solvuti barra mill-
qorti 1-kontroversji tal-konsumaturi li jirrigwardaw il-provvediment ta’
servizzi ta’ investiment u ancillari pprovvduti mid-ditti ta’ l-investiment,
bl-uzu ta’ korpi ezistenti meta approprjat.

2. L-Istati Membri ghandhom jizguraw 1li dawn il-korpi ma jigux
ipprevenuti minn dispozizzjonijiet legali jew regolatorji milli jikkoperaw
b’mod effettiv fis-soluzzjoni ta’ kontroversji li jagsmu 1-fruntieri.

Artikolu 54
Is-Segretezza professjonali

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-awtoritajiet kompetenti, il-
persuni kollha li jahdmu jew li jkunu hadmu ghall-awtoritajiet kompe-
tenti jew l-entitajiet li lilhom ikunu gew iddelegati kompiti skond l-Arti-
kolu 48(2), kif ukoll l-awdituri u l-esperti moghtija struzzjonijiet mill-
awtoritajiet kompetenti, jkunu marbuta l-obbligu tas-segretezza profess-
jonali. Ma jista’ jigi zvelat l-ebda taghrif li jistghu jircievu fil-kors tad-
dmirijiet taghhom lill-ebda persuna jew awtorita, ikunu xi jkunu, ghajr
f’ghamla sommarja u aggregata hekk li d-ditti individwali ta’ l-investi-
ment jew kull persuna ohra ma jistghux jigu identifikati, minghajr
pregudizzju ghall-kazijiet koperti bil-ligijiet kriminali jew bid-dispoziz-
zjonijiet l-ohra ta’ din id-Direttiva.

2. Meta ditta ta’ l-investment, operatur tas-suq jew suq irregolat
ikunu gew iddikjarati falluti, jew jaghlqu l-kummer¢ bil-fors, jista’ jigi
zvelat it-taghrif kunfidenzali li ma jirrigwardax lil partijiet terzi fil-
procedimenti ¢ivili jew kummer¢jali jekk mehtieg sabiex jitwettaq il-
proc¢ediment.

3. Minghajr pregudizzju ghall-kazijiet koperti bil-ligijiet kriminali, 1-
awtoritajiet kompetenti, il-korpi jew il-persuni naturali jew legali ghajr I-
awtoritajiet kompetenti 1i jircievu taghrif kunfidenzali skond din id-
Direttiva jistghu juzawh biss fit-twettiq tad-dmirijiet taghhom u ghall-
ezercizzju tal-funzjonijiet taghhom, fil-kaz ta’ l-awtoritajiet kompetenti,
gewwa l-iskop ta’ din id-Direttiva jew, fil-kaz ta’ l-awtoritajiet, il-korpi
jew il-persuni naturali u legali l-ohra bil-ghan li ghalih dan it-taghrif
ikun gie pprovvdut lilhom u/jew fil-kuntest ta’ procedimenti amminis-
trattivi jew gudizzjarji li jkollhom x’jagsmu b’mod specifiku ma’ 1-ezer-
¢izzju ta’ dawn il-funzjonijiet. Madankollu, meta l-awtorita kompetenti



2004L0039 — MT — 28.04.2006 — 001.001 — 50

jew kull awtorita, korp jew persuna ohra li jikkomunikaw it-taghrif
jaghtu I-kunsens taghhom ghal dan, l-awtorita li tir¢ievi t-taghrif tista’
tuzah ghal ghanijiet ohra.

4.  Kull taghrif kunfidenzali r¢evut, skambjat jew trasmess skond din
id-Direttiva ghandu jkun bla hsara ghall-kondizzjonijiet tas-segretezza
professjonali stabbiliti f’dan 1-Artikolu. Madankollu, dan 1-Artikolu ma
ghandux jipprevjieni lill-awtoritajiet kompetenti milli jiskambjaw jew
jittrasmettu taghrif kunfidenzali skond din id-Direttiva u d-Direttivi I-
ohra li japplikaw ghad-ditti ta’ l-investment, l-istituzzjonijiet tal-kreditu,
il-fondi tal-pensjonijiet, I-UCITS, l-intermedjarji ta’ 1-assigurazzjoni u ta’
l-assigurazzjoni mill-gdid, I-imprizi ta’ l-asikurazzjoni, is-swieq irrego-
lati jew l-operaturi tas-suq jew inkella bil-kunsens ta’ l-awtorita kompe-
tenti jew awtorita jew korp jew persuna naturali jew legali ohra li jkunu
kkomunikaw dan it-taghrif.

5.  Dan l-Artikolu ma ghandux jippevjieni lill-awtoritajiet kompetenti
milli jiskambjaw jew jittrasmettu skond il-ligijiet nazzjonali, it-taghrif
kunfidenzali 1i ma jkunx gie réevut minn ghand awtorita kompetenti ta’
Stat Membru iehor.

Artikolu 55
Ir-Relazzjonijiet ma’ l-awdituri

1. L-Istati Membri ghandhom ghall-inqas jipprovdu illi kull persuna
awtorizzata fit-tifsira tat-Tmien Direttiva tal-Kunsill 84/253/KEE tal-10
ta’ April 1984 dwar l-approvazzjoni tal-persuni responsabbli mit-twettiq
tal-verifiki statutorji tad-dokumenti tal-kontabbilta (), 1i jkunu jwettqu
f*ditta ta’ l-investment il-kompitu deskritt fl-Artikolu 51 tar-Raba’ Diret-
tiva tal-Kunsill 78/660/KEE tal-25 ta’ Lulju 1978 dwar il-kontijiet
annwali ta’ certi tipi ta’ kumpanniji (%), l-Artikolu 37 tad-Direttiva
83/349/KEE jew l-Artikolu 31 tad-Direttiva 85/611/KEE jew kull
kompitu stabbilit bil-ligi, ghandu jkollha dmir li tirrapporta fil-pront lill-
awtoritajiet kompetenti kull fatt jew decizjoni li jirrigwardaw lil dik 1-
impriza li taghha din il-persuna tkun saret konxja fit-twettiq ta’ dan il-
kompitu 1i jkun lijabbli li:

(a) jikkostitwixxi ksur materjali tal-ligijiet, ir-regolamenti jew id-dispo-
Zizzjonijiet amministrattivi li jistabbilixxu I-kondizzjonijiet 1i jirre-
golaw l-awtorizzazzjoni jew li jispecifikaw b’mod specifiku s-segwi-
ment ta’ l-attivitajiet tad-ditti ta’ I-investment;

(b) jaffettwaw il-funzjonament kontinwu tad-ditta ta’ l-investiment;

(¢) iwasslu ghar-rifjut 1i jigu ccertifikati 1-kontijiet jew l-espressjoni tar-
riservi.

Din il-persuna ghandu jkollha d-dmir ukoll li tirrapporta kull fatt u
decizjoni li taghhom il-persuna ssir konxja fil-kors tat-twettiq ta’ wiched
mill-kompiti riferiti fl-ewwel sub-paragrafu f’impriza li jkollha rabtiet
mill-qrib mad-ditta ta’ l-investment li fiha tkun gieghda twettaq dan il-
kompitu.

2. L-izvelar f’fidi tajba lill-awtoritajiet kompetenti, minn persuni
awtorizzati fit-tifsira tad-Direttiva 84/253/KEE, ta’ kull fatt jew deciz-
joni riferiti fil-paragrafu 1 ma ghandu jikkostitwixxi ksur ta’ l-ebda
restrizzjoni kontrattwali jew legali dwar l-izvelar tat-taghrif u ma ghandu
jinvolvi lil din il-pesuna fil-lijabbilta ta’ I-ebda kwalita.

(") GU L 126, tat-12.5.1984, p. 20.
(® GU L 222, ta’ 1-14.8.1978, p. 11. Direttiva kif l-ahhgr emendata bid-Direttiva
2003/51/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (GU L 178, tas-17.7.2003,

p. 16).
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IL-KAPITOLU 1II

IL-KOPERAZZJONI BEJN L-AWTORITAJIET KOMPETENTI TA’
L-ISTATI MEMBRI DIFFERENTI

Artikolu 56
L-Obbligu tal-koperazzjoni

1.  L-awtoritajiet kompetenti ta’ 1-Istati Membri differenti ghandhom
jikkoperaw ma’ xulxin kulmeta mehtieg bil-ghan 1i jwettqu d-dmirijiet
taghhom u jaghmlu uzu mis-setghat taghhom skond din id-Direttiva
sewwa jekk iddikjarati f’din id-Direttiva jew fil-ligijiet nazzjonali u
sewwa jekk le.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jaghtu assistenza lill-awtoritajiet
kompetenti ta’ I-Istati Membri l-ohra. B’'mod partikolari, ghandhom
jiskambjaw it-taghrif u jikkoperaw f’kull investigazzjoni jew attivitajiet
tas-sorveljanza.

Sabiex jiffacilitaw u jaccelleraw il-kopeazzjoni, u b’mod iktar partikolari
ghall-iskambju tat-taghrif, 1-Istati Membri ghandhom jinnominaw awto-
ritda kompetenti wahdiena bhala punt tal-kuntatt ghall-ghan ta’ din id-
Direttiva. L-Istati Membri ghandhom jikkomunikaw lill-Kummissjoni u
lill-Istati Membri l-ohra l-ismijiet ta’ l-awtoritajiet 1i jigu nnominati
sabiex jir¢ievu talbiet ghall-iskambju tat-taghrif u ghall-koperazzjoni
skond dan il-paragrafu.

2. Meta, filwaqt 1i titqies is-sitwazzjoni tas-swieq tat-titoli fl-Istat
Membru ospitatur, l-operati f’suq irregolat li jkun stabbilixxa arranga-
menti fi Stat Membru opsitatur li jkunu saru ta’ importanza sostanzjali
ghall-funzjonament tas-swieq tat-titoli u l-protezzjoni ta’ l-investituri
f’dan I-Istat Membru ospitatur, l-awtoritajiet kompetenti tal-post u ospi-
taturi tas-suq irregolat ghandhom jistabbilixxu arrangamenti pproporzjo-
nati tal-koperazzjoni.

3. L-Istati Membri ghandhom jiehdu l-mizuri amministrattivi u orga-
nizzattivi mehtiega sabiex jiffacilitaw l-assistenza pprovvduta fil-para-
grafu 1.

L-awtoritajiet kompetenti jistghu juzaw il-poteri taghhom bil-ghan tal-
koprazzjoni, sahansitra fil-kazijiet meta l-kondotta taht investigazzjoni
ma tikkostitwixxi I-ksura ta’ l-ebda regolament fis-sehh f’dan I-Istat
Membru.

4. Meta awtorita kompetenti jkollha ragunijiet tajba li tissuspetta li
jkunu geghdin jitwettqu jew twettqu atti kontra d-dispozizzjonijiet ta’
din id-Direttiva fi Stat Membru iehor, imwettqa minn entitajiet mhux bla
hsara ghas-sorveljanza taghha, ghandha tinnotifika dan f’manjiera speci-
fika kemm jista’ jkun lill-awtoritd kompetenti ta’ I-Istat Membru I-iehor.
L-awtorita ta’ l-ahhar ghandha tiechu l-azzjoni approprjata. Ghandha
tgharraf lill-awtorita kompetenti notifikatur bir-rizultat ta’ l-azzjoni u,
safejn u sakemm possibbli, bl-izviluppi sinifikanti interim. Dan il-para-
grafu ghandu jkun minghajr pregudizzju ghall-kompetenzi ta’ l-awtorita
kompetenti li tkun baghtet it-taghrif.

5. Sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni uniformi tal-paagrafu 2, il-
Kummissjoni tista’ tadotta, skond il-procedura riferita f-Artikolu 64(2),
il-mizuri ta’ implimentazzjoni sabiex tistabbilixxi 1-kriterji li fughom
jistghu jigu kkunsidrati l-operati ta’ suq irregolat fi Stat Membru ospi-
tatur bhala ta’ importanza sostanzjali ghall-funzjonament tas-swieq tat-
titoli u ghall-protezzjoni ta’ l-investituri f’dan 1-Istat Membru ospitatur.

Artikolu 57

Il-Koperazzjoni fl-attivitajiet tas-sorveljanza, il-verifiki fuq il-post
jew fl-investigazzjonijiet

Awtorita kompetenti ta’ Stat Membru tista’ titlob il-koperazzjoni ta’ 1-
awtorita kompetenti ta’ Stat Membru ichor f’attivita tas-sorveljanza jew
ta’ verifika fuq il-post jew f’investigazzjoni. Fil-kaz tad-ditti ta’ I-inves-
timent 1i jkunu membri remoti ta’ suq irregolat, l-awtorita kompetenti
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tas-suq irregolat tista’ taghzel 1i tindirizzahom direttament, f’liema kaz
ghandha tgharraf lill-awtorita kompetenti ta’ I-Istat Membru tal-post bil-
membru remot kif jixraq.

Meta awtoritda kompetenti tir¢ievi talba rigward verifika fuq il-post,
ghandha, fil-qafas tal-poteri taghha:

(a) twettaq hija nfisha l-verifiki jew l-investigazzjonijiet; jew

(b) tippermetti lill-awtorita tat-talba li twettaq il-verifika jew l-investi-
gazzjoni; jew

(¢) tippermetti lill-awdituri jew lill-esperti li jwettqu l-verifika jew I-
investigazzjoni.

Artikolu 58
L-iskambju tat-taghrif

1.  Wara li jkunu gew innominati bhala punti tal-kuntatt ghall-ghani-
jiet ta’ din id-Direttiva skond 1-Artikolu 56(1), l-awtoritajiet kompetenti
ta’ l-Istati Membri ghandhom ifornu minnufih lil xulxin it-taghrif
mehtieg ghall-ghanijiet li jitwettqu d-dmirijiet ta’ l-awtritajiet kompe-
tenti, innominati skond 1-Artikolu 48(1), iddikjarati fid-dispozizzjonijiet
skond din id-Direttiva.

L-awtoritajiet kompetenti li jiskambjaw it-taghrif ma’ awtoritajiet
kompetenti ohra skond din id-Direttiva jistghu jindikaw mal-waqt tal-
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-qbil taghhom.

2. Wara li l-awtorita kompetenti tkun giet innominata bhala punt tal-
kuntatt tista’ tittrasmetti t-taghrif ircevut skond il-paragrafu 1 u 1-Arti-
koli 55 u 63 lill-awtoritajiet riferiti fl-Artikolu 49. Ma ghandhomx
jittrasmettuh lil korpi jew persuni naturali jew legali ohra minghajr il-
qgbil espress ta’ l-awtoritajiet kompetenti li jkunu zvelawh u ghall-ghani-
jiet biss 1i ghalihom dawn l-awtoritajiet ikunu taw il-gbil taghhom, ghajr
f*¢irkostanzi ggustifikati kif misthoqq. F’dan il-kaz ta’ l-ahhar, il-punt
tal-kuntatt ghandu jgharraf minnufih lill-punt tal-kuntatt li jkun baghat
it-taghrif.

3. L-awtoritajiet kif riferiti fl-Artikolu 49 kif ukoll il-korpi jew il-
persuni naturali u legali li jircievu taghrif kunfidenzali skond il-para-
grafu 1 ta’ dan l-Artikolu jew skond 1-Artikoli 55 u 63 jistghu juzawh
biss fil-kors tad-dmirijiet taghhom, b’mod partikolari:

(a) sabiex jiccekkjaw illi jigu sodisfatti -kondizzjonijiet li jirregolaw il-
bidu tal-kummer¢ tad-ditti ta’ l-investiment u sabiex jiffacilitaw il-
monitoragg, fuq bazi kkonsolidat jew mhux ikkonsolidat, tal-
kondotta ta’ dan il-kummer¢, b’'mod specjali rigward il-htigiet ta’ 1-
adekwatezza tal-kapital impost bid-Direttiva 93/6/KEE, il-proc¢eduri
amministrattivi u tal-kontabbilta u I-mekkanizmi tal-kontroll intern;

(b) sabiex jimmonitorjaw il-funzjonament xieraq tal-postijiet tal-laqghat
tal-kummer¢;

(¢) sabiex jimponu s-sanzjonijiet;

(d) fl-appelli amministrattivi kontra d-dec¢izjoniet mill-awtoritajiet
kompetenti;

(e) fil-procedimenti tal-qorti mibdija skond 1-Artikolu 52; jew

s

(0 fil-mekkanizmu ekstra-gudizzjali ghall-ilmenti ta’ l-investituri

pprovvdut fl-Artikolu 53.

4.  II-Kummissjsoni tista’ tadotta, skond il-procedura riferita fl-Arti-
kolu 64(2), mizuri ta’ implientazzjoni li jirrigwardaw il-pro¢eduri ghall-
iskambju tat-taghrif bejn l-awtoritajiet kompetenti.

5. L-Artikoli 54, 58 u 63 ma ghandhomx jipprevjienu awtorita
kompetenti milli tittrasmetti lill-banek centrali, lis-Sistema Ewropea tal-
Banek Centrali u lill-Bank Centrali Ewropew, fil-kapa¢ita taghhom bhala
awtoritajiet monetarji u, meta approprjat, lill-awtoritajiet pubblici 1-ohra
responsabbli mis-sorveljanza tas-sistemi tal-hlasijiet u tas-soluzzjoni tal-
kontroversji, taghrif kunfidenzali mahsub ghat-twettiq tax-xoghol tal-
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kompiti taghhom; bl-istess mod, dawn l-awtoritajiet jew korpi ma
ghandhomx jigu pprevenuti milli jikkomunikaw lill-awtoritajiet kompe-
tenti dak it-taghrif 1i jistghu jehtiegu bil-ghan li jwettqu x-xoghol tal-
funzjonijiet taghhom ipprovvduti f’din id-Direttiva.

Artikolu 59
Ir-Rifjut tal-koperazzjoni

Awtorita kompetenti tista’ tirrifjuta li tagixxi fuq talba ghall-koperaz-
zjoni sabiex twettaq ta’ investigazzjoni, verifika fuq il-post jew attivita
tas-sorveljanza kif ipprovvdut fl-Artikolu 57 jew li tiskambja t-taghrif
kif ipprovvdut fl-Artikolu 58, biss meta:

(a) din l-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 pubblika ta’ 1-Istat indirizzat;

(b) ikunu diga nbdew il-proc¢edimenti gudizzjarji rigward l-istess azzjo-
nijiet u l-istess persuna quddiem l-awtoritajiet ta 1-Istat Membru indi-
rizzat;

(¢) tkun diga giet ikkunsinnata s-sentenza finali fl-Istat Membru indi-
rizzat rigward l-istess persuna u l-istess azzjonijiet.

Fil-kaz ta’ dan ir-rifjut, l-awtorita kompetenti ghandha tinnotifika lill-
awtorita kompetenti tat-talba kif jixraq, billi tipprovdi taghrif iddettaljat
kemm jista’ jkun.

Artikolu 60
II-Konsultazzjoni bejn l-awtoritajiet qabel l-awtorizzazzjoni

1.  L-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru I-iehor involut
ghandhom jigu kkonsultati gabel il-koncessjoni ta’ awtorizzazzjoni lil
ditta ta’ I-investiment 1i tkun:

(a) sussidjarja ta’ ditta ta’ l-investiment jew ta’ istituzzjoni tal-kreditu
awtorizzati fi Stat Membru iehor; jew

(b) sussidjarja ta’ impriza ewliena ta’ ditta ta’ l-investiment jew ta’ isti-
tuzzjoni tal-kreditu awtorizzati fi Stat Membru ichor; jew

(¢) ikkontrollata mill-istess persuna naturali jew legali li jikkontrollaw
ditta ta’ l-investiment jew istituzzjoni tal-kreditu awtorizzati fi Stat
Membu iehor.

2. L-awtorita kompetenti ta’ I-Istat Membru responsabbli mis-sorvel-
janza ta’ l-istituzzjonijiet tal-kreditu jew l-imprizi ta’ l-assigurazzjoni
ghandhom jigu kkonsultati qabel il-koncessjoni ta’ awtorizzazzjoni lil
ditta ta’ l-investiment li tkun:

(a) sussidjarja ta’ istitituzzjoni tal-kreditu jew impriza ta’ l-assiguraz-
zjoni awtorizzati fil-Komunita; jew

(b) sussidjarja ta’ l-impriza ewliena ta’ istitituzzjoni tal-kreditu jew
impriza ta’ l-assigurazzjoni awtorizzati fil-Komunita; jew

(¢) ikkontrollata mill-istess persuna, sewwa jekk naturali u sewwa jekk
legali, li jikkontrollaw istituzzjoni tal-kreditu jew impriza ta’ l-assi-
gurazzjoni awtorizzati fil-Komunita.

3.  L-awtoritajiet kompetenti rilevanti riferiti fil-paragrafi 1 u 2
ghandhom jikkonsultaw lil xulxin b’'mod partikolari meta jkunu geghin
jistmaw kemm ikunu xierqa l-azzjonisti jew il-membri u I-fama u I-
esperjenza tal-pesuni li jidderiegu l-kummer¢ b’mod effettiv involuti fil-
gestjoni ta’ entita ohra ta’ l-istess grupp. Ghandhom jiskambjaw it-
taghrif kollu dwar kemm ikunu xierqa l-azzjonisti jew il-membri u I-
fama u l-esperjenza tal-persuni li jidderiegu b’mod effettiv il-kummer¢ li
jkun ta’ rilevanza ghall-awtoritajiet kompetenti 1-ohra rilevanti involuti,
ghall-koncessjoni ta’ awtorizzazzjoni kif ukoll ghall-istima dejjem ghad-
dejja tal-konformita mal-kondizzjonijiet operattivi.
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Artikolu 61
I1-Poteri ta’ I-Istati Membri ospitaturi

1. L-Istati Membri ospitaturi jistghu, ghall-ghanijiet ta’ l-istatistika,
jehtiegu lid-ditti kollha ta’ l-investiment bi frieghi gewwa t-territrorji
taghhom li jirrappurtaw lilhom perjodikament dwar l-attivitajiet ta’ dawn
il-frieghi.

2. Fl-iskarigu tar-responsabbiltajiet taghhom skond din id-Direttiva, 1-
Istat Membru ospitatur jista’ jehtieg illi 1-frieghi tad-ditti ta’ l-investi-
ment jipprovdu t-taghrif mehtieg sabiex tigi mmonitorjata 1-konformita
taghhom ma’ 1-i standards iffissati mill-Istat Membru opstitatur li
japplikaw ghalihom fil-kazijiet ipprovvduti fl-Artikolu 32(7). Dawn il-
htigiet ma jistghux ikunu iktar stringenti minn dawk li jimponi l-istess
Stat Membru fuq id-ditti stabbiliti sabiex jimmonitorja l-konformita
taghhom ma’ l-istess standards.

Artikolu 62

II-Mizuri prekawzjonarji li jridu jittiechdu mill-Istati Membri ospita-
turi

1. Meta l-awtorita kompetenti ta’ I-Istat Membru ospitatur ikollha
ragunijiet cari u li jistghu jintwerew sabiex temmen illi ditta ta’ l-invest-
ment li tagixxi gewwa t-territorju taghha (l-awtorita) bil-liberta li
tipprovdi s-servizzi tkun bi ksur ta’ 1-obbligi li johorgu mid-dispozizzjo-
nijiet adottati skond din id-Direttiva jew li d-ditta ta’ Il-investiment
ikollha fergha gewwa t-territorju taghha (I-awtorita) li tkun bi ksur tal-1-
obbligi 1i johorgu mid-dispozizzjonijiet adottati skond din id-Direttiva li
ma jikkonferixxux poteri fuq l-awtoritd kompetenti ta’ I-Istat Membru
ospitatur, ghandha tirreferi dawn is-sejbiet lill-awtorita kompetenti ta’ 1-
Istat Membru tal-post.

Jekk, minkejja l-mizuri mehuda mill-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat
Membru tal-post jew minhabba li dawn il-mizuri jinstabu inadegwati,
id-ditta ta’ l-investiment tippersisti li tagixxi f’manjiera li tkun ta’ pregu-
dizzju bic-car ghall-interessi ta’ l-investuturi ta’ 1-Istat Membru ospitatur
jew tal-funzjonament bl-ordni tas-swieq, l-awtorita kompetenti ta’ 1-Istat
Membru ospitatur, wara 1i tgharraf lill-awtorita kompetenti ta’ I-Istat
Membru tal-post, ghandha tichu l-mizuri kollha approprjati sabiex
tipprotegi lill-investituri u 1-funzjonament xieraq tas-swieq. Dan ghandu
jinkludi l-possibbilta 1i jigi pprevenut li d-ditti ta’ l-investiment li jkunu
qeghdi joffendu jibdew transazzjonijiet fit-territorji taghhom. II-
Kummissjoni ghandha tigi mgharrfa b’dawn il-mizuri minghajr
dewmien.

2. Meta l-awtoritajiet kompetenti ta’ Stat Membru tal-post jaccertaw
illi ditta ta’ I-investiment li jkollha fergha gewwa t-territorju taghha (I-
awtoritd) tkun bi ksur tad-dispozizzjonijiet legali jew regolatorji adottati
minn dan 1-Istat skond dawk id-dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva li
jikkonferixxu poteri fuq l-awtoritajiet kompetenti ta’ 1-Istat Membru
ospitatur, dawn l-awtoritajiet ghandhom jehtiegu illi d-ditta ta’ l-investi-
ment interesata ggib fi tmiemha s-sitwazzjoni irregolari taghha.

Jekk id-ditta ta’ l-investiment interessata tonqos milli tiehu I-passi
mehtiega, l-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru ospitatur
ghandhom jiehdu l-mizuri approprjati sabiex jizguraw illi d-ditta ta’ 1-
investiment interessata ggib fi tmiemha s-sitwazzjoni irregolari taghha.
In-natura ta’ dawn il-mizuri ghandha tigi kkomunikata lill-awtoritajiet
kompetenti ta’ 1-Istat Membru tal-post.

Jekk, minkejja I-mizuri mehuda mill-Istat Membru tal-post, id-ditta ta’ 1-
investiment tippersisti li tikser id-dispozizzjonijiet legali jew regolatorji
riferiti fl-ewwel sub-paragrafu fis-sehh fl-Istat Membru ospitatur, dan ta’
l-ahhar jista’, wara li jgharraf lill-awtoritajiet kompetenti ta’ l-Istat
Membru tal-post, jichu l-mizuri approprjati sabiex jipprevjieni jew jippe-
nalizza iktar irregolaritajiet u, safejn u sakemm ikun mehtieg, jipprev-
jieni illi d-ditta ta’ l-investiment tibda kull transazzjoni gewwa t-terri-
torju taghhom. IlI-Kummissjoni ghandha tigi mgharrfa b’dawn il-mizuri
minghajr dewmien.
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3. Meta l-awtorita kompetenti ta’ I-Istat Membru ospitatur ta’ suq
irregolat jew MTF ikollha ragunijiet ¢ari u li jistghu jigu murija sabiex
temmen illi dan is-suq irregolat jew din il-MTF ikunu bi ksur ta’ I-
obbligi li johorgu mid-dispozizzjonijiet adottati skond din id-Direttiva,
ghandha tirreferi dawn is-sejbiet lill-awtorita kompetenti ta’ I-Istat
Membru tal-post tas-suq irregolat jew tal-MTF.

Jekk, minkejja l-mizuri mehuda mill-awtorita kompetenti ta’ I-Istat
Membru tal-post jew minhabba li dawn il-mizuri jigu ppruvati inade-
gwati, id-ditta ta’ l-investiment jew il-MTF imsemmija jippersistu li
jagixxu f’manjiera li tkun ta’ pregudizzju bic¢-car ghall-interessi ta’ 1-
investuturi ta’ 1-Istat Membru ospitatur jew tal-funzjonament bl-ordni
tas-swieq, l-awtoritd kompetenti ta’ l-Istat Membru tal-post ghandha
tichu 1-mizuri approprjati kollha mehtiega sabiex tipprotegi lill-investi-
turi u I-funzjonament xieraq tas-swieq. Dan ghandu jinkludi 1-possibbilta
li jigu pprevenuti s-suq irregolat jew il-MTF imsemmija milli jaghmlu 1-
arrangamenti taghhom disponibbli lill-membri remoti jew lill-parteci-
panti stabbiliti fl-Istat Membru ospitatur. [l-Kummissjoni ghandha tigi
mgharrfa b’dawn il-mizuri minghajr dewmien.

4.  Kull mizura adottata skond il-paragrafi 1, 2 jew 3 li jinvolvu sanz-
jonijiet jew restrizzjonijiet rigward l-attivitajiet ta’ ditta ta’ l-investiment
jew ta’ suq irregolat ghandha tkun iggustifikata kif jixraq u kkomunikata
lid-ditta ta’ l-investiment jew lis-suq irregolat interessati.

IL-KAPITOLU III
IL-KOPERAZZJONI MA’ PAJJIZI TERZI

Artikolu 63

1. L-Istati Membri jistghu jikkonkludu ftehimijiet ta’ koperazzjoni
ghall-iskambju tat-taghrif ma’ l-awtoritajiet kompetenti tal-pajjizi terzi
biss jekk il-taghrif zvelat ikun bla hsara ghall-garanziji tas-segretezza
professjonali mill-inqas ekwivalenti ghal dawk mehtiega skond 1-Arti-
kolu 54. Dan l-iskambju tat-taghrif irid ikun mahsub ghat-twettuiq tax-
xoghol tal-kompiti ta’ dawn l-awtoritajiet kompetenti.

L-Istati Membri jistghu jittrasferixxu informazzjoni personali lil pajjiz
terz skond il-Kapitolu IV tad-Direttiva 95/46/KE.

L-Istati Membri jistghu jikkonkludu wkoll ftehimijiet ta’ koperazzjoni li
jipprovdu ghall-iskambju tat-taghrif ma’ l-awtoritajiet, il-korpi u 1-
persuni naturaali jew legali ta’ pajjiz terz responsibbli minn:

(i) is-sorveljanza ta’ istituzzjonijiet tal-kreditu, organizzazzjonijiet
finanzjarji ohra, imprizi ta’ l-assigurazzjoni u s-sorveljanza tas-
swieq finanzjarji;

(i) il-likwidazzjoni u l-falliment tad-ditti ta’ l-investiment u proc¢eduri
ohra simili;

(iii) it-twettiq ta’ verifiki statutorji tal-kontijiet ta’ ditti ta’ l-investiment
u istituzzjonijiet finanzjarji ohra, istituzzjonijiet ta’ kreditu u imprizi
ta’ l-assigurazzjoni, fit-twettiq tal-funzjonijiet taghhom ta’ sorvel-
janza, jew li jamministraw skemi tal-kumpens, fit-twettiq tax-xoghol
tal-funzjonijiet taghhom;

(iv) is-supervizjoni tal-korpi involuti fil-likwidazzjoni u I-falliment tad-
ditti ta’ l-investiment u proceduri ohra simili;

(v) is-supervizjoni tal-persuni inkarigati mit-twettiq tal-verifiki statutorji
tal-kontijiet ta’ l-imprizi ta’ l-assigurazzjoni, l-istituzzjonijiet tal-
kreditu. id-ditti ta’ l-investiment u istituzzjonijiet finanzjarji ohra,

biss jekk it-taghrif zvelat ikun bla hsara ghall-garanziji tas-segretezza
professjonali mill-inqas ekwivalenti ghal dawk mehtiega skond 1-Arti-
kolu 54. Dan l-iskambju tat-taghrif irid ikun mahsub ghat-twettiq tax-
xoghol tal-kompiti ta’ dawn l-awtoritajiet jew korpi jew persuni naturali
jew legali.
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2. Meta t-taghrif jorigina fi Stat Membru ichor, jista’ ma jigix zvelat
minghajr il-qbil espresss ta’ l-awtoritajiet kopetenti li jkunu ttrasmettewh
u, meta approprjat, ghall-ghanijiet biss li ghalihom dawn l-awtoritaiet
ikunu taw il-gbil taghhom. L-istess dispozizzjoni tapplika ghat-taghrif
ipprovvdut mill-awtoritajiet kompetenti ta’ pajjiz terz.

IT-TITOLU V
ID-DISPOSIZZJONIJIET FINALI

Artikolu 64
IlI-Procedura tal-kumitat

1.  Il-Kummissjoni ghandha tigi meghjuna mill-Kumitat Ewropew tat-
Titoli istitwit bid-Decizjoni 2001/528/KE (') (minn issa ‘1 quddiem
imsejjah 1 ”1-Kumitat”).

2. Meta ssir referenza ghal dan il-paragrafu, ghandhom japplikaw I-
Artikoli 5 u 7 tad-Decizjoni 1999/68/KE, filwaqt li jitgiesu d-dispoziz-
zjonijiet ta’ 1-Artikolu 8 taghha u sakemm il-mizuri ta’ l-implimentaz-
zjoni adottati skond din il-pro¢edura ma jimmodifikawx id-dispozizzjo-
nijiet essenzali ta’ din id-Direttiva.

Il-perjodu taz-zmien stabbilit fl-Artikolu 5(6) tad-Decizjoni 1999/468/
KE ghandu jigi ffissat ghal tliet xhur.

2a. L-ebda wahda mill-mizuri ta' implimentazzjoni adottati ma tista'
tbiddel id-dispozizzjonijiet essenzjali ta' din id-Direttiva.

3. Minghajr pregudizzju ghall-mizuri ta' implimentazzjoni diga adot-
tati, sa mhux aktar tard mill-1 ta' April 2008, ghandha tigi sospiza I-
applikazzjoni tad-dispozizzjonijiet ta' din id-Direttiva li jkunu jehtiegu 1-
adozzjoni ta' regoli tekni¢i, ta' emendi u ta' dec¢izjonijiet skond il-para-
grafu 2. Fuq proposta mill-Kummissjoni, il-Parlament Ewropew u I-
Kunsill jistghu jgeddu d-dispozizzjonijiet koncernati skond il-pro¢edura
stabbilita fl-Artikolu 251 tat-Trattat, u ghal dan il-ghan huma ghandhom
jirreveduhom qabel id-data msemmija hawn fuq.

Artikolu 65
Ir-Rapporti u r-revizjoni

1. Sa mhux aktar tard mill-31 ta' Ottubru 2007, il-Kummissjoni
ghandha, abbazi ta' konsultazzjoni pubblika u fid-dawl ta' diskussjonijiet
ma' l-awtoritajiet kompetenti, tirrapporta lill-Parlament Ewropew u lill-
Kunsill dwar l-estensjoni possibbli ta' I-ambitu tad-dispozizzjonijiet ta'
din id-Direttiva dwar l-obbligi ta' trasparenza ta' qabel u wara l-kummerc
ghal tranzazzjonijiet fil-klassijiet ta' strumenti finanzjarji ghajr I-ishma.

2. Sa mhux aktar tard mill-31 ta' Ottubru 2008, il-Kummissjoni
ghandha tipprezenta rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar
I-applikazzjoni ta' 1-Artikolu 27.

3. Sa mhux aktar tard mit-30 ta' April 2008, il-Kummissjoni ghandha,
abbazi tal-konsultazzjonijiet pubbli¢i u fid-dawl ta' diskussjonijiet ma' 1-
awtoritajiet kompetenti, tirrapporta lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill
dwar:

(a) kemm tkun ghadha adatta l-ezenzjoni prevista fl-Artikolu 2(1)(k)
ghall-imprizi li n-negozju ewlieni taghhom ikun in-negozju,
fisimhom stess, fil-commodity derivatives,

(b) il-kontenut u l-ghamla tal-htigijiet proporzjonati ghall-awtorizazzjoni
u s-sorveljanza ta' tali imprizi bhala imprizi ta' investiment fis-sens
ta' din id-Direttiva;

(¢) kemm ikunu adatti r-regoli dwar il-hatra ta' agenti marbuta li jwettqu
s-servizzi u/jew attivitajiet ta' investiment, b'mod partikolari fir-
rigward tas-sorveljanza fughom;

() GU L 191, tat-13.7.2001, p. 45.
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(d) kemm tkun ghadha adatta 1-ezenzjoni prevista fl-Artikolu 2(1)(i).

4.  Sa mhux aktar tard mit-30 ta' April 2008, il-Kummissjoni ghandha
tipprezenta rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar l-istat tat-
tnehhija ta' l-ostakoli li jistghu jimpedixxu I-konsolidazzjoni fil-livell
Ewropew tat-taghrif 1i 1-postijiet tal-kummer¢ huma mehtiega 1i jippub-
blikaw.

5. Abbazi tar-rapporti msemmija fil-paragrafi 1 sa 4, il-Kummissjoni
tista' tipprezenta proposti ghal emendi relatati ghal din id-Direttiva.

6. Sa mhux aktar tard mill-31 ta' Ottubru 2006, il-Kummissjoni
ghandha, fid-dawl tad-diskussjonijiet ma' l-awtoritajiet kompetenti,
tirrapporta lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar kemm ikunu
ghadhom adatti 1-htigijiet ghall-assigurazzjoni ta' indennizz professjonali
imposti fuq I-intermedjarji taht il-ligi Komunitarja.

Artikolu 66
L-emenda ghad-Direttiva 85/611/KEE
Fl-Artikolu 5, il-paragrafu 1 ghandu jigi mibdul b’dan li gej:
74, l-Artikoli 2(2), 12, 13 u 19 tad-Direttiva 2004/.../KE (') tal-Parla-
ment Ewropew u tal-Kunsill ta’ ... dwar is-swieq fl-istrumenrti finanz-

jarji (*), ghandhom japplikaw ghall-provvediment tas-servizzi riferiti fil-
paragrafu 3 ta’ dan I-Artikolu mill-kumpanniji tal-gestjoni

() OPECE ghandu jdahhal referenza ma’ din id-Direttiva.
*) GUL”

Artikolu 67
L-emenda ghad-Direttiva 93/6/KEE

Id-Direttuva 93/6/KEE ghandha tigi emendata kif gej:
1) 1-Artikolu 2(2) ghandu jigi mibdul b’dan 1i gej:

2. Ditti ta’ l-investiment ghandhom ifissru l-istituzzjonijiet kollha 1i
jissodisfaw id-definizzjoni ta’ 1-Artikolu 4(1) tad-Direttiva 2004/
.../KE (*) tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ta’... dwar is-
swieq fl-istrumenti finanzjarji (**), li huma bla hsara ghall-htigiet
imposti bl-istess Direttiva, bl-eskluzjoni ta’:

(a) l-istituzzjonijiet ta’ kreditu,
(b) id-ditti lokali kif iddefiniti fil-20, u

(¢) id-ditti li huma awtorizzati biss biex jipprovdu s-servizz ta’
pariri dwar l-investiment u/jew jir¢ievu u jittrasmettu ordni-
jiet minn ghand l-investituri minghar ma’, fiz-zewg kazijiet,
izommu flus jew titoli li jappartjienu lill-klijenti taghhom u li
ghal din ir-raguni ma jistghu fl-ebda hin igieghdu lilhom
infushom f’debitu mal-klijenti taghhom.

() OPECE ghandu jdahhal referenza ma’ din id-Direttiva.”
(**) GUL
2) 1-Artikolu 3(4) ghandu jigi mibdul b’dan 1i gej:
?4,  Id-ditti riferiti fil-punt (b) ta’ 1-Artikolu 2(2) ghandu jkollhom
kapital inizjali ta> EUR 50000 safejn u sakemm jibbenefikaw mil-
liberta ta’ l-istabbiliment jew sabiex jipprovdu servizzi skond I-Arti-
koli 31 jew32 ta’ din id-Direttiva.”

;3) Fl-Artikolu 3, ghandhom jiddahhlu I-paragrafi li gejjin:
”(4a)  Sakemm issir ir-revizjoni tad-Direttiva 03/6/KE, id-ditti rife-
riti fil-punt (¢) ta’ I-Artikolu 2(2) ghandu jkollhom:
(a) kapital inizjali ta’ EUR 50 000; jew
(b) assigurazzjoni ta’ l-indennita professjonali li tkopri t-territorju
kollu tal-Komunita jew kull garanzija ohra komparabbli kontra I-
lijabbilita li tohrog min-negligenza professjonali, li tirrapprezenta
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mill-ingas EUR 1000000 1i tjapplika ghal kull pretensjoni u fl-
aggregat ta’ EUR 1500000 kull sena ghall-pretensjonijiet kollha;
jew

(¢) ghaqda tal-kapital inizjali u Il-assigurazzjoni ta’ Il-indennita
professjonali f’ghamla li tirrizulta f’livell ta’ kopertura ekwiva-
lenti ghall-punti (a) jew (b).

L-ammonti riferiti f’dan il-paragrafu ghandhom jigu rivisti perjodika-
ment mill-Kummissjoni sabiex jitqiesu I-bidliet fl-Indi¢i Ewropew
tal-Prezzijiet tal-Konsumaturi kif ippubblikat mill-Eurostat, f’linja
ma’ u fl-istess waqt bhall-aggustamenti maghmula skond I-Artikolu 4
(7) tad-Direttiva 2002/92/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill
tad-9 ta’ Dicembru 2002 dwar il-medjazzjoni fl-assigurazzjoni (*).

(4b)  Meta ditta ta’ l-investiment riferita fl-Artikolu 2(2)(¢) tkun
irregistrata wkoll skond id-Direttiva 2002/92/KE ghandha tikkon-
forma mal-htiega stabbilita bl-Artikolu 4(3) ta’ din id-Direttiva u
b’zieda ma’ dan irid ikollha:

(a) kapital inizjali ta’ EUR 25 000; jew

(b) assigurazzjoni ghall-indennita professjonali 1i tkopri t-territorju
kollu tal-Komunita jew kull garanzija ohra komparabbli kontra I-
lijabbilita li tohrog min-negligenza professjonali, li tirrapprezenta
mill-ingas EUR 500000 1i tapplika ghal kull pretensjoni u fl-
aggregat ta’ EUR 1500000 kull sena ghall-pretensjonijiet kollha;
jew

(¢) ghaqda tal-kapital inizjali u l-assigurazzjoni ghall-indennita
professjonali f’ghamla li tirrizulta f’livell ta’ kopertura ekwiva-
lenti ghall-punti (a) jew (b).

(*) GU L9, tal-15.1.2003, p. 3.”
Artikolu 68
L-Emenda ghad-Direttiva 2000/12/KE

Annex I of Directive 2000/12/EC shall be amended as follows:
L-Anness I tad-Direttiva 2000/12/KE ghandu jigi emendat kif gej:

”Tizdied is-sentenza i gejja fl-ahhar ta’ 1-Anness I: Is-servizzi u I-
attivitajiet ipprovvduti fit-Tagsimiet A u B ta’ 1-Anness I mad-Diret-
tiva 2004/.../KE (') tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ta’.... dwar
is-swieq fl-istrumenti finanzjarji (*) meta jirreferu ghall-istrumenti
finanzjarji pprovvduti fit-Tagsima C ta’ I-Anness I ma’ din id-Diret-
tiva huma bla hsara ghar-rikonoxximent rec¢iproku skond din id-
Direttiva.

(') OPECE ghandu jdahhal referenza ma’ din id-Direttiva.”
(*) GUL

Artikolu 69
It-Thassir tad-Direttiva 93/22/KEE

Id-Direttiva 93/22/KEE hija b'dan imhassra b'effett mill-1 ta’ Novembru
2007. TIr-referenzi ghad-Direttiva 93/22/KEE ghandhom jigu mifhuma
bhala referenzi ghal din id-Direttiva. Ir-referenzi ghat-termini definiti
fid-Direttiva 93/22/KEE, jew ghall-Artikoli taghha, 93/22/KEE
ghandhom jigu mithuma bhala referenzi ghat-terminu ekwivalenti definit
f'din id-Direttiva jew ghall-Artikolu ekwivalenti taghha.
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Artikolu 70

It-Trasposizzjoni

L-Istati Membri ghandhom jadottaw il-ligijiet, ir-regolamenti u d-dispo-
zizzjonijiet amministrattivi mehtiega sabiex jikkonformaw ma' din id-
Direttiva mhux aktar tard mill-31 ta' Jannar 2007. Huma ghandhom
jinfurmaw minnufih lill-Kummissjoni b'dan.

Huma ghandhom japplikaw dawn id-dispozizzjonijiet — mill-
1 ta' Novembru 2007.

Meta I-Istati Membri jadottaw dawn il-mizuri, dawn ghandu jkollhom
referenza ghal din id-Direttiva jew ghandhom ikunu akkumpanjati
b’referenza bhal din fl-okkazjoni tal-pubblikazzjoni uffi¢jali taghhom. II-
metodi kif issir din ir-referenza ghandhom jigu stabbiliti mill-Istati
Membri.

Artikolu 71

Dispozizzjonijiet transitorji

1.  L-imprizi ta' investiment diga awtorizzati fl-Istat Membru taghhom
sabiex jipprovdu servizzi ta' investiment gabel 1-1 ta" Novembru 2007
ghandhom jitqiesu bhala awtorizzati ghall-ghanijiet ta' din id-Direttiva
jekk il-ligijiet ta' dak I-Istat Membru jipprovdu li sabiex jibdew jezer-
citaw tali attivitajiet huma ghandhom jikkonformaw ma' kondizzjonijiet
komparabbli ma' dawk previsti fl-Artikoli 9 sa 14.

2. Suq regolat jew operaturi tas-suq diga awtorizzati fl-Istat Membru
taghhom qabel 1-1 ta' Novembru 2007 ghandhom jitqiesu bhala awtoriz-
zati ghall-ghanijiet ta' din id-Direttiva jekk il-ligijiet ta' dak I-Istat
Membru jipprovdu li s-suq regolat jew l-operatur tas-suq, skond il-kaz,
ghandhom jikkonformaw ma' kondizzjonijiet komparabbli ma' dawk
previsti fit-Titolu III.

3. L-agenti marbuta mdahhla diga fregistru pubbliku qabel I-
1 ta' Novembru 2007 ghandhom jitqiesu bhala registrati ghall-ghanijiet
ta' din id-Direttiva, jekk il-ligijiet ta' dawk I-Istati Membri jipprovdu li I-
agenti marbuta ghandhom jikkonformaw ma' kondizzjonijiet kompa-
rabbli ma' dawk previsti fl-Artikolu 23.

4.  TIt-taghrif komunikat gabel 1-1 ta' Novembru 2007 ghall-ghanijiet
ta' 1-Artikoli 17, 18 jew 30 tad-Direttiva 93/22/KEE ghandhom jitgiesu
li gew komunikati ghall-ghanijiet ta' 1-Artikoli 31 u 32 ta' din id-Diret-
tiva.

5. Kwalunkwe sistema ezistenti li taga' fl-ambitu tad-definizzjoni ta'
MTF operata minn operatur tas-suq f'suq regolat ghandha, fuq it-talba ta'
l-operatur tas-suq fis-suq regolat, tigi awtorizzata bhala MTF, sakemm
tikkonforma ma' regoli ekwivalenti ghal dawk mehtiega minn din id-
Direttiva ghall-awtorizzazzjoni u l-operazzjoni ta' MTF, u sakemm it-
talba koncernata ssir fi Zmien tmintax-il xahar wara 1-1 ta' Novembru
2007.

6. Id-ditti ta’ l-investiment ghandhom jigu awtorizzati li jissoktaw
jikkunsidraw lill-klijenti professjonali bhala ta’ hekk sakemm din il-kate-
gorizzazzjoni tkun giet koncessa mid-ditta ta’ l-investiment fuq il-bazi
ta’ stima adegwata tal-kompetenza, l-esperjenza u l-gherf tal-klijent 1i
jaghtu assigurazzjoni ragjonevoli, fid-dawl tan-natura tat-transazzjonjiet
jew tas-servizzi previsti, illi 1-klijent huwa kapali jaghmel id-decizjoni-
jiet tieghu dwar l-investiment u jithem ir-riskji involuti. Dawn id-ditti
ta’ l-investiment ghandhom jgharrfu lill-klijenti taghhom bil-kondizzjo-
nijiet stabbiliti fid-Direttiva ghall-kategorizzazzjoni tal-klijenti.
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Artikolu 72
Id-Dhul fis-sehh
Din id-Direttiva ghandha tidhol fis-sehh fil-jum tal-pubblikazzjoni
taghha fil-Gurnal ta’ 1-Unjoni Ewropea.
Artikolu 73
Id-Destinatarji

Din id-Direttiva hija indirizzata lill-Istati Membri.
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L-ANNESS 1

IL-LISTA TAS-SERVIZZI U L-ATTIVITAJIET U L-ISTRUMENTI
FINANZJARJI

It-Tagsima A

Is-servizzi u l-attivitajiet ta' l-investimenti

(1) Ir-riceviment u t-trasmissjoni ta' l-ordnijiet f'relazzjoni ma' strument finanz-
jarju jew iktar.

(2) It-twettiq ta' l-ordnijiet f'isem il-klijenti.
(3) Il-kummer¢ akkont tieghu inifsu.

(r) Il-gestjoni tal-portafoll.

(5) Il-pariri dwar l-investiment.

(6) Is-sottoskrizzjoni ta' l-istrumenti finanzjarji u/jew it-tqeghid ta' l-istrumenti
finanzjarji fuq bazi sod ta' impenn.

(7) It-tqeghid ta' l-istrumenti finanzjarji minghajr bazi sod ta' impenn.
(8) Il-hidma tal-Facilitajiet tal-kummer¢ Multilaterali (MTF).
It-Tagsima B

Is-servizzi ancillari

(1) Iz-zamma fis-sigurta u l-amministrazzjoni ta' l-istrumenti finanzjarji ghall-
kont tal-klijenti, inkluzi 1-kustodja u s-servizzi rrelatati bhalma hija I-gestjoni
tal-flus fil-pront/kollaterali;

(2) Il-koncessjoni ta' krediti jew self lil investitur sabiex ikun permess li jwettaq
transazzjoni fi strument finanzjarju jew iktar, meta d-ditta li tikkoncedi 1-
kreditu jew is-self tkun involuta fi transazzjoni;

(3) Il-pariri lill-imprizi dwar l-istruttura tal-kapital, l-istrategija industrijali u
materji rrelatati u l-pariri u s-servizzi li ghandhom x'jagsmu ma' l-inkorpo-
razzjnijiet u x-xiri ta' imprizi;

(4) Is-servizzi tal-kambju barrani meta dawn ikunu konnessi mal-provvediment
tas-servizzi ta' I-investiment;

(5) Ir-ricerka dwar l-investiment u l-analizi finanzjarju jew ghamliet ohra ta'
rakkommandazzjnijiet generali li jkollhom x'jagsmu mat-transazzjonijiet fl-
istrumenti finanzjarji;

(6) Is-servizzi li ghandhom x'jagsmu mas-sottoskrizzjonijiet.

(7) Is-servizzi u l-attivitajiet ta' investiment kif ukoll is-servizzi ancillaru tat-tip
inkluzi fit-Taqsimiet A u B ta' I-Snness I li jkollhom x'jagsmu ma' l-irfid tad-
derivattivi inkluzi fit-Tagsima C - 5,6,7 u 10 - meta dawn ikunu konnessi
mal-provediment ta' l-investiment jew is-servizzi ancillaru.

It-Tagsima C

L-Istrumenti Finanzjarji

(1) Tt-titoli trasferibbli ta' sigurta;
(2) L-istrumenti tas-suq tal-flus;
(3) L-unitajiet fl-investiment kollettiv ta' I-imprizi;

(4) Il-ghazliet, ix-xiri bil-prezz miftichem imma mhallas wara, it-tpartit, il-ftehi-
mijiet b'rata bil-quddiem u kull kuntratt ichor tad-derivattivi li ghandu
x'Jagsam mat-titoli, ir-rati jew ir-rizultat tal-produzzjoni ta' lI-imghax, jew
strumenti ohra tad-derivattivi, indicijiet finanzjarji jew mizuri finanzjarji li
jistghu jigu solvuti b'mod fiziku jew fi flus fil-pront;

(5) Il-ghazliet, ix-xiri bi prezz miftichem imma mhallas bil-quddiem, il-ftehimi-
jiet tar-rata bil-quddiem u kull kuntratt ta' derivattivi li jkollu x'jagsam mal-
merkanzija li jrid jigi solvut fi flus fil-pront jew fi flus fil-pront fuq il-
ghazla ta' wahda mill-partijiet (inkella milli minhabba kontumacja jew grajja
ta' terminazzjoni);

(6) Il-ghazliet, ix-xiri bil-prezz miftichem imma mhallas wara, it-tpartit u kull
kuntratt ichor ta' derivattivi 1i jkollu x'jagsam mal-merkanzija 1i jkunu
jistghu jigu solvuti b'mod fiziku, sakemm ikunu ikkummer¢jati f'suq irre-
golat u/jew MTF;
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II-ghazliet, ix-xiri bil-prezz miftiehem imma mhallas wara, it-tpartit, il-ghoti
bil-quddiem u kull kuntratt ichor ta' derivattivi li jkollu x'jagsam mal-
merkanzija, li jkunu jistghu jigu solvuti b'mod fiziku mhux imsemmi xorta
ohra fi¢-C.6 u li ma jkunux ghal ghanijiet kummeréjali, 1i jkollhom il-karat-
teristiCi ta' strumenti finanzjarji ohra ta' derivattivi, filwaqt i jitqies, fost
hwejjeg ohra, 1i jigu kklerjati u solvuti permezz ta' l-uffic¢ji kkonoxxuti tal-
clearance jew ikunu bla hsara ghas-sejhiet regolari tal-margini.

L-istrumenti tad-derivattivi ghat-trasferiment tar-riskju tal-kreditu;
Il-kuntratti finanzjarji ghad-differenzi.

I1-ghazliet, ix-xiri bil-prezz miftiehem imma mhallas wara, it-tpartit, il-ftehi-
mijiet tar-rati bil-quddiem u kull kuntratt ichor ta' derivattivi 1i jkollhom
x'jagsmu ml-varjanti klimatici, ir-rati tal-garr tal-merkanzija, il-koncessjoni-
jiet dwar l-emissjonijiet jew ir-rati ta' l-inflazzjoni jew statistici ekonomici
ohra uffi¢jali li jridu jigu solvuti fi flus fil-pront jew jistghu jigu solvuti fi
flus fil-pront fuq il-ghazla ta' wahda mill-partijiet (inkella minhabba kontu-
macja jew grajja ohra ta' terminazzjoni), kif ukoll kull kuntratt ta' derivattivi
li jkolli x'jagsam ma' l-attivi, id-drittijiet, 1-obbligi, l-indi¢ijiet jew il-mizuri
mhux imsemmija xorta ohra f'din it-Tagsima, li jkollhom il-karatteristi¢i ta'
strumenti finanzjarji ohra ta' derivattivi, filwaqt li jitqies jekk, fost hwejjeg
ohra jigux ikkummercjati f'suq irregolat jew MTF, jigux ikklerjati u solvuti
permezz ta' ufficéji kkonoxxuti tal-clearance jew ikunu bla hsara ghal
sejhiet regolari tal-margini.
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L-ANNESS 11

IL-KLIJENTI PROFESSJONALI GHALL-GHANIJIET TA' DIN ID-
DIRETTIVA

Klijent professjonali huwa klijent li jippossjiedi l-esperjenza, il-gherf u I-kompe-
tenza sabiex jaghmel id-decizjonijiet ta' l-investiment tieghu nnifsu u jistma
sewwa r-riskji li jgorru. Sabiex jigi kkunsidrat klijent professjonali, il-klijent irid
jikkonforma mal-kriterji li gejjin:
L. [1-Kategoriji tal-klijent li huma kkunsidrati li huma professjonali
Dawn li gejjin ghandhom jitqiesu professjonali fis-servizzi u l-attivitajiet
kollha ta' investiment u l-istrumenti finanzjarji ghall-ghanijiet ta' din id-
Direttiva.

(1) L-entitajiet legali li huma mehtiega li jkunu awtrorizzati jew irregolati
sabiex joperaw fis-swieq finanzjarji. Il-lista ta' hawn taht ghandha tigi
mifhuma li tinkludi l-entitajiet kollha awtorizzati li jwettqu l-attivita-
jiet karatteristici ta' I-entitajiet imsemmija: l-entitajiet awtorizzati minn
Stat Membru skond Direttiva, l-entitajiet awtorizzati jew irregolati
minn Stat Membru minghajr riferiment ghal Direttiva, u l-entitajiet
awtorizzati jew irregolati minn Stat mhux Membru:

(a) L-istituzzjonijiet ta' kreditu,

(b) Id-ditti ta' l-investiment

(¢) Istituzzjonjiet finanzjarji ohra awtorizzati jew irregolati
(d) Il-kumpanniji ta' l-assigurazzjoni

(e) L-iskemi ta' investiment kollettiv u l-kumpanniji tal-gestjoni ta'
dawn l-iskemi

(f) Il-fondi tal-pensjonijiet u I-kumpanniji tal-gestjoni ta' dawn il-
fondi

(g) In-negozjanti fil-merkanzija u d-derivattivi tal-merkanzija_
(h) Il-lokali
(i) Investituri ohra istituzzjonali

2

~

L-imprizi l-kbar li jissodisfaw tnejn mill-htigiet 1i gejjin dwar id-dags
fuq il-bazi ta' kumpannija:

— it-total tal-karta tal-bilan¢ EUR 2 0000 000
— il-hrug u d-dhul netti EUR 40000000
— il-fondi proprji EUR 2000000

(3) Il-gvernijiet nazzjonali u regjonali, il-korpi pibblici li jiggestjonaw id-
dejn pubbliku, il-Banek Cetrali, l-istituzzjonijiet internazzjonali u
supra-nazzjonali bhalma huma 1-Bank Dinji, il-IMF, 1-ECB u 1-EIB
jew organizzazzjonijiet internazzjonali simili.

(4) Investituri ohra istituzzjonali li l-attivita ewliena taghhom hija li
jinvestu fl-istrumenti finanzjarji, inkluzi l-entitajiet iddedikati ghas-
sikuritizzazzjoni ta' l-attivi jew transazzzjonijiet finanzjarji ohra.

L-entitajiet imsemmija hawn fuq huma kkunsidrati li huma professjonali.
Iridu madankollu jithallew li jitolbu trattament mhux professjonali u d-
ditti ta' l-investiment jistghu jagblu li jipprovdu livell oghla ta' protezzjoni.
Meta l-klijent ta' ditta ta' l-investiment huwa impriza riferita hawn fugq, id-
ditta ta' l-investiment trid tgharrfu qabel kull provvediment ta' servizzi li,
fuq il-bazi tat-taghrif disponibbli ghad-ditta, il-klijent jitqies li huwa
klijent professjonali, u jrid jigi ttrattat ta' hekk ghajr jekk id-ditta u 1-
klijent jiftichmu xorta ohra. Id-ditta trid tgharraf ukoll lill-klijent li jista'
jitlob varjazzjoni fit-termini tal-ftehim biex jizgura livell oghla ta' protez-
zjoni.

Hija r-responsabbilta tal-klijent, ikkunsidrat li jkun klijent professjonali, li
jitlob livell oghla ta' protezzjoni meta jqis li mhux kapaci jistma sewwa
jew jamministra r-riskji involuti.

Dan il-livell oghla ta' protezzjoni irid jigi pprovvdut meta klijent li huwa
kkunsidrat li huwa professjonali jidhol fi ftehim bil-miktub mad-ditta ta' 1-
investiment b'effett 1i ma ghandux jigi ttrattat bhala professjonali ghall-
ghanijiet tal-kondotta applikabbli tar-regim tal-kummer¢. Dan il-ftehim
ghandu jispecifika jekk dan japplikax ghal servizz jew transazzjoni parti-
kolari jew iktar, jew ghal tip jew iktar ta' prodott jew transazzjoni.
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II.

IL1.

1L.2.

II-klijenti li jistghu jigu ttrattati bhala professjonali fuq talba
I1-kriterji ta' 1-identifikazzjoni

Il-klijenti ghajr dawk imsemmija fit-Taqsima I, inkluzi 1-korpi tas-servizzi
pubbli¢i u l-investituri individwali privati, jistghu jigu permessi wkoll li
jirrinunzjaw ghal uhud mill-protezzjonijiet 1i jkunu jistghu jinghataw mill-
kondotta tar-regoli tal-kummere.

Id-ditti ta' l-investiment ghandhom ghalhekk jinghataw il-pemess li
jittrattaw lil kull wiehed mill-klijenti ta' hawn fuq sakemm jigu mwettqa 1-
kriterji rilevanti u l-pro¢edura msemmija hawn taht. Madankollu, dawn il-
klijenti ma ghandhomx jigu prezunti li jippossjiedu gherf u esperjenza tas-
suq ipparagunati ma' dak tal-kategoriji elenkati fit-tagsima I.

Kull rinunzja minn din tal-protezzjoni li tista' tinghata skond il-kondotta
standard tar-regim tal-kummer¢ ghandha titqies valida biss jekk stima
adegwata tal-kompetenza, l-esperjenza u Il-gherf tal-klijent, midhula
ghaliha mid-ditta ta' l-investiment, taghti assigurazzjoni ragjonevoli, fid-
dawl tan-natura tat-transazzjonijiet jew tas-servizzi previsti, illi 1-klijent
huwa kapaci li jaghmel id-decizjonijiet tieghu nnifsu dwar l-investiment u
li jithem ir-riskji involuti.

L-ezami dwar kemm huma b'sahhithom applikat ghall-amministraturi u d-
diretturi ta' l-entitajiet illicenzati skond id-Direttivi fil-kamp finanzjarju
jistghu jitqiesu bhala ezempju ta' l-istima tal-kompetenza u tal-gherf. Fil-
kaz ta' entitajiet zghar, il-persuna bla hsara ghall-istima ta' hawn fuq
ghandha tkun il-persuna awtorizzata li twettaq transazzjonijiet fisem I-
entita.

Fil-kors ta' l-istima ta' hawn fuq, ghandhom jigu sodisfatti bhala minimu

tnejn mill-kriterji li gejjin:

— li I-klijent ikun wettaq transazzjonijiet, ta' daqs sinifikanti, fis-suq rile-
vanti fi frekwenza medja ta' 10 f'kull kwart tas-sena fuq l-erba' kwarti
precedenti tas-sena,

— li d-dags tal-portafoll ta' l-istrument finnzjarju tal-klijent, iddefinit li
jinkludi depoziti ta' flus fil-pront u strumenti finanzjarji, jagbez il-
EUR 500000,

— i 1-klijent jahdem jew ikun hadem fis-settur finanzjarju ghal mill-inqas
sena f'pozizzjoni professjonali, i tehtieg gherf dwar it-transazzjonijiet
jew is-servizzi previsti.

I1-Proc¢edura

I-klijenti ddefiniti hawn fuq jistghu jirrinunzjaw biss ghall-benefi¢¢ju tar-
regoli ddettaljati tal-kondotta meta tigi segwita I-procedura li gejja:

— iridu jiddikjaraw bil-kitba lid-ditta ta' l-investiment li jixtiequ jigu
ttrattati bhala klijenti professjonali, jew b'mod generali jew rigward
servizz jew transazzjoni partikolari ta' l-investiment, jew tip ta' tran-
sazzjoni jew prodott,

— id-ditta ta' l-investiment trid taghtihom twissija cara bil-miktub dwar
il-protezzjonijiet u d-drittijiet tal-kumpens ghall-investituri 1i jistghu
jitilfu,

— iridu jiddikjaraw bil-miktub, fdokument 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 ta' I-
investiment iridu jkunu mehtiega li jichdu l-passi kollha ragjonevoli
sabiex jizguraw illi 1-I-klijent li jitlob li jigi ttrattat bhala klijent professjo-
nali jissodisfa I-htigiet rilevanti ddikjarati fit-Tagsima II.1 ta' hawn fuq.

Madankollu, jekk il-klijenti jkunu diga gew ikkategorizzati bhala profess-
jonali skond parametri u proc¢eduri simili ghal dawk ta' hawn fuq, ma jridx
ikun mahsub illi r-relazzjonijiet mad-ditti ta' l-investiment ghandhom jigu
affettwati bir-regoli 1-godda adottati skond dan I-Anness.

Id-ditti jridu jimplimentaw il-politiki interni approprjati bil-miktub sabiex
jikkategorizzaw lill-klijenti. Il-klijenti professjonali huma responsabbli li
jzommu lid-ditta imgharrfa dwar kull bidla, Ii tista' taffettwa l-kategoriz-
zazzjoni korrenti taghhom. Jekk id-ditta ta' l-investiment issir madankollu
konxja illi 1-klijent ma jwettagx iktar il-kondizzjonijiet inizjali, li jkunu
ghamluh eligibbli ghal trattament professsjonali, id-ditta ta' l-investiment
trid tiehu l-azzjoni approprjata.



