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DIRETTIVA 2014/65/UE TAL-PARLAMENT EWROPEW U TAL-KUNSILL
tal-15 ta’ Mejju 2014

dwar is-swieq fl-istrumenti finanzjarji u li temenda d-Direttiva 2002/92/KE u d-Direttiva
2011/61/UE

(riformulazzjoni)

(Test b’relevanza ghaz-ZEE)
IL-PARLAMENT EWROPEW U L-KUNSILL TAL-UNJONI EWROPEA,
Wara li kkunsidraw it-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea, u b'mod partikolari l-Artikolu 53(1) tieghu,
Wara li kkunsidraw il-proposta tal-Kummissjoni Ewropea,
Wara t-trazmissjoni tal-att legislattiv lill-Parlamenti nazzjonali,
Wara li kkunsidraw l-opinjoni tal-Bank Centrali Ewropew (1),
Wara li kkunsidraw l-opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u So¢jali Ewropew (),
Waqt li jagixxu skont il-procedura ordinarja legislattiva (%),
Billi:

(1) Id-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (*) giet emendata kemm-il darba b’'mod sostanzjali (°).
Billi ghandhom isiru izjed emendi, ghandha tigi rriformulata fl-interess tac-Carezza.

(20 Id-Direttiva 93/22/KEE tal-Kunsill (°) fittxet li tistabbilixxi l-kundizzjonijiet li fughom id-ditti u l-banek tal-inves-
timent awtorizzati setghu jipprovdu servizzi specifi¢i jew jistabbilixxu frieghi fl-Istati Membri l-ohra fuq il-bazi ta’
awtorizzazzjoni u supervizjoni mill-pajjiz tad-domicilju. Ghal dak il-ghan, din id-Direttiva mmirat li tarmonizza -
awtorizzazzjoni inizjali u r-rekwiziti operazzjonali ghad-ditti ta’ investiment inkluzi r-regoli tal-kondotta tal-operat.
Ipprovdiet ukoll ghall-armonizzazzjoni ta” whud mill-kundizzjonijiet li jirregolaw l-operat tas-swieq regolati.

(3)  Dawn l-ahhar snin iktar investituri saru attivi fis-swieq finanzjarji u qeghdin jigu offruti sett sahansitra iktar
kumpless u mifrux fil-wisa’ ta’ servizzi u strumenti. Minhabba dawk l-izviluppi, il-qafas legali tal-Unjoni ghandu
jigbor fih il-firxa shiha tal-attivitajiet orjentati lejn l-investitur. Ghal dak il-ghan, huwa mehtieg i jigi pprovdut il-
grad ta’ armonizzazzjoni mehtieg sabiex joffri lill-investituri livell gholi ta’ protezzjoni u sabiex id-ditti ta’ inves-
timent jithallew jipprovdu servizzi fl-Unjoni kollha, peress li hi suq intern, fuq il-bazi tas-supervizjoni tal-pajjiz tad-
domicilju. Id-Direttiva 93/22/KEE ghalhekk giet sostitwita bid-Direttiva 2004/39/KE.

(4)  I-krizi finanzjarja kixfet dghufijiet fil-funzjonament u t-trasparenza tas-swieq finanzjarji. L-evoluzzjoni tas-swieq
kixfet il-htiega li jissahhah il-qafas ghar-regolamentazzjoni tas-swieq ta’ strumenti finanzjarji, anke meta n-negozjar
fdawn is-swieq isehh barra 1-Borza (over-the-counter (OTC), sabiex izid it-trasparenza, itejjeb il-protezzjoni tal-
investituri, isahhah il-fidu¢ja, jindirizza l-ogsma mhux regolati u jizgura li s-supervizuri jinghataw setghat xierqa
biex iwettqu l-kompiti taghhom.

() GU C 161, 7.6.2012, p. 3.

(3 GU C 191, 29.6.2012, p. 80.

() Pozizzjoni tal-Parlament Ewropew tal-15 ta’ April 2014 (ghadha mhijiex ippubblikata fil-Gurnal Uffi¢jali) u Decizjoni tal-Kunsill tat-
13 ta’ Mejju 2014.

(*) 1d-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).

(°) Ara l-Anness III, Parti A.

() Id-Direttiva tal-Kunsill 93/22KEE tal-10 ta’ Mejju 1993 dwar servizzi ta’ investiment fil-qasam ta’ titoli (GU L 141, 11.6.1993, p. 27).
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(5)  Hemm qbil fost il-korpi regolatorji fuq livell internazzjonali li dghufijiet fil-governanza korporattiva fnumru ta’
istituzzjonijiet finanzjarji, inkluz in-nuqqas ta’ skrutinju fihom, kienu kawza ewlenija tal-krizi finanzjarja. Tehid
eccessiv u imprudenti tar-riskji jista’ jwassal ghall-falliment ta’ istituzzjonijiet finanzjarji individwali u problemi
sistemici fl-Istati Membri u globalment. Imgiba skorretta ta’ ditti li jipprovdu servizzi lill-klijenti tista’ twassal ghad-
detriment tal-investitur u nuqqas ta’ fidudja tal-investitur. Biex jindirizzaw l-effett potenzjalment detrimentali ta’
dawk id-dghufijiet fl-arrangamenti tal-governanza korporattiva, id-Direttiva 2004/39/KE ghandha tkun supplimen-
tata minn principji iktar dettaljati u standards minimi. Dawk il-principji u l-istandards ghandhom japplikaw billi
jgisu n-natura, l-iskala, u l-kumplessita tad-ditti ta’ investiment.

(6)  I-Grupp ta’ Livell Gholi ghas-Supervizjoni Finanzjarja fl-UE stieden lill-Unjoni biex tizviluppa sett iktar armonizzat
ta’ regolamenti finanzjarji. Fil-kuntest tal-arkitettura supervizorja Ewropea futura, il-Kunsill Ewropew tat-18 u d-
19 ta’ Gunju 2009 enfasizza wkoll il-htiega li jkun stabbilit gabra unika tar-regoli applikabbli ghall-istituzzjonijiet
finanzjarji kollha fis-suq intern.

(7)  1d-Direttiva 2004/39/KE ghandha ghalhekk issa tigi parzjalment mfassla mill-gdid fdin id-Direttiva u parzjalment
tigi sostitwita mir-Regolament (UE) Nru 600/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (!). Flimkien, iz-zewg
strumenti legali ghandhom jiffurmaw il-qafas legali li jirregolaw ir-rekwiziti applikabbli ghad-ditti ta’ investiment,
swieq regolati, fornituri ta’ servizzi ta’ rapportar ta’ data u ditti ta’ pajjiz terz li jipprovdu servizzi jew attivitajiet ta’
investiment fl-Unjoni. Din id-Direttiva ghandha ghalhekk tinqara flimkien ma’ dak ir-Regolament. Din id-Direttiva
ghandha tinkludi dispozizzjonijiet li jirregolaw l-awtorizzazzjoni tan-negozju, l-akkwizizzjoni ta’ partecipazzjoni
kwalifikattiva, l-ezercizzju tal-liberta tal-istabbiliment u tal-liberta li tipprovdi servizzi, il-kundizzjonijiet operatorji
ghad-ditti ta’ investiment biex jizguraw protezzjoni tal-investitur, is-setghat tal-awtoritajiet supervizorji tal-Istati
Membri ta’ Domicilju u Ospitanti u s-sistema ghall-impozizzjoni ta’ sanzjonijiet. Billi l-objettiv ewlieni u s-suggett
ta’ din id-Direttiva huwa li jigu armonizzati d-dispozizzjonijiet nazzjonali dwar l-ogsma msemmija, hija ghandha
tissejjes fuq l-Artikolu 53(1) tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea (TFUE). Il-forma ta’ Direttiva hija
xierqa sabiex tippermetti li d-dispozizzjonijiet implimentattivi fl-ogsma koperti minn din id-Direttiva, meta
mehtieg, jigu addattati ghal kwalunkwe specificitajiet ezistenti tas-suq partikolari u s-sistema legali fkull Stat
Membru.

(8)  Huwa xieraq li jigu inkluzi fil-lista tal-istrumenti finanzjarji derivattivi tal-komoditajiet u ohrajn li huma kkostitwiti
u nnegozjati b'mod li joholqu kwistjonijiet regolatorji meta mqabbla mal-istrumenti finanzjarji tradizzjonali.

(9)  L-ambitu tal-istrumenti finanzjarji se jinkludi kuntratti tal-energija saldati b'mod fiziku nnegozjati fuq facilita’ ta’
negozju organizzat (organised trading facility (OTF)), minbarra ghal dawk li diga regolati skont ir-Regolament (UE)
Nru 1227/2011 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (3). Diversi mizuri ttiehdu biex inaqqsu l-impatt ta’ tali
inkluzjoni fuq ditti li jinnegozjaw fdawk il-prodotti. Dawk id-ditti llum huma ezentati mir-rekwiziti ta’ fondi
proprji skont ir-Regolament (UE) Nru 575/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill () u dik l-ezenzjoni se tkun
is-suggett ta’ revizjoniskont I-Artikolu 493(1) ta’ dak ir-Regolament qabel ma tiskadi sa mhux aktar tard minn
tmiem [-2017. Dawk il-kuntratti peress li huma strumenti finanzjarji, japplikaw ghalihom sa mill-bidu nett ir-
rekwiziti tal-ligi dwar is-swieq finanzjarji, ghalhekk il-limiti ta’ pozizzjoni, ir-rappurtar tat-tranzazzjonijiet u 1-
rekwiziti dwar l-abbuz tas-suq japplikaw sa mid-data tad-dhul fis-sehh ta’ din id-Direttiva u tar-Regolament (UE)
Nru 600/2014. Madankollu perjodu ta’ introduzzjoni gradwali ta’ 42 xahar hu previst ghall-applikazzjoni tal-
obbligu ta’ kklerjar u tar-rekwiziti tal-margni stabbiliti fir-Regolament (UE) Nru 6482012 tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill (¥).

(10)  Il-limitazzjoni tal-kamp ta’ applikazzjoni dwar derivattivi ta’ komoditajiet negozjati fOTF u saldati b'mod fiziku
ghandha tkun limitata biex tevita lakuna li tista’ twassal ghal arbitragg regolatorju. Hu ghalhekk mehtieg li jkun
previst att delegat biex jispecifika aktar it-tifsira tal-espressjoni “jridu jigu saldati b'mod fiziku” filwaqt li jitgies
talinqas il-holgien ta’ obbligu infurzabbli u vinkolanti biex fizikament ikun konsenjat, minghajr ma jkun jista’
jinghalaq u minghajr ebda dritt ta’ saldu fi flus jew tranzazzjonijiet ta’ bilanc hlief fil-kaz ta’ force majeure,
kontumacja jew inabbilta ohra bona fide ta’ prestazzjoni.

(") Regolament (UE) Nru 600/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Mejju 2014 dwar is-swieq tal-istrumenti finanzjarji u li
jemenda r-Regolament (UE) Nru 648/2012 (Ara pagna 84 ta’ dan il-Gurnal Uffi¢jali).

(?) Ir-Regolament (KE) Nru 12272011 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-25 ta’ Ottubru 2011 dwar l-integrita u t-trasparenza tas-
swieq tal-energija bl-ingrossa (GU L 326, 8.12.2011, p. 1). )

(®) Ir-Regolament (UE) Nru 575/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Gunju 2013 dwar ir-rekwiziti prudenzjali ghall-
istituzzjonijiet ta’ kreditu u d-ditti ta’ investiment u li jemenda r-Regolament (UE) Nru 648/2012 (GU L 176, 27.6.2013, p. 1).

(*) Ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta’ Lulju 2012 dwar derivati OTC, kontropartijiet ¢entrali
u repozitorji tad-data (GU L 201, 27.7.2012, p. 1).
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(11)  Sehhet firxa ta’ prattiki frodulenti fis-swieq sekondarji spot fi kwoti tal-emissjonijiet (EUA) li tista’ thedded il-fidu¢ja
fl-iskema ta’ skambju tal-emissjonijiet, stabbilita bid-Direttiva 2003/87KE tal-Parlament Ewropew u ta-Kunsill (1), u
qed jittiehdu mizuri li jsahhu s-sistema tar-registri tal-EUA u l-kondizzjonijiet ghall-ftuh ta’ kont biex isir kummer¢
ta’ EUAs. Biex ikun hemm tishih tal-integrita u salvagwardja tal-funzjonament effi¢jenti ta’ dawk is-swieq, inkluz is-
supervizjoni komprensiva tal-attivita tan-negozjar, huwa xieraq li jkunu kkumplimentati l-mizuri mehuda skont id-
Direttiva 2003/87KE billi I-kwoti tal-emissjonijiet jingiebu b’'mod shih fil-kamp ta’ applikazzjoni ta’ din id-Direttiva
u u tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (3 billi jigu kklassifikati bhala
strumenti finanzjarji.

(12) L-ghan ta’ din id-Direttiva huwa li jigu koperti l-imprizi li x-xoghol jew il-kummer¢ regolari taghhom huwa li
jipprovdu servizzi ta’ investiment ufjew li jwettqu attivitajiet ta’ investiment fuq bazi professjonali. Ghalhekk, 1-
ambitu taghha ma ghandux ikopri kull persuna battivita professjonali differenti.

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

(14)  I¢-Centri tan-negozjar kollha, jigifieri s-swieq regolati, il-facilitajiet multilaterali tan-negozjar (multilateral trading
facilities MTFs), u I-OTFs, ghandhom iressqu regoli trasparenti u mhux diskriminatorji li jirregolaw l-access ghall-
facilita. Madankollu, filwaqt li s-swieq regolati u I-MTFs ghandhom jibqghu suggetti ghal rekwiziti simili fir-rigward
ta’ lil min jistghu jaccettaw bhala membru jew partecipant, I-OTFs ghandhom ikunu kapaci jiddeterminaw u
jirrestringu l-access ibbazat inter alia fuq ir-rwol u l-obbligi li huma jkollhom l-operaturi taghhom b’rabta mal-
klijenti taghhom. Fdak ir-rigward, centri ta’ negozjar ghandhom ikunu jistghu jispecifikaw parametri li jirregolaw
is-sistema bhal dewmien minimu sakemm dak isir b'mod miftuh u trasparenti u ma jinvolvix diskriminazzjoni
mill-operatur tal-pjattaforma.

(15)  Kontroparti centrali (central counterparty (CCP)) hi definita fir-Regolament (UE) Nru 648/2012 bhala persuna legali
li tidhol bejn il-partijiet ghall-kuntratti nnegozjati fsuq finanzjarju wiched jew aktar, li ssir ix-xerrej ghal kull
bejjiegh u l-bejjiegh ghal kull xerrej; Is-CCPs mhumiex koperti mit-terminu OTF kif definit fdin id-Direttiva.

(16)  Persuni li jkollhom access ghal swieq regolati jew MTFs huwa msemmija bhala membri jew partecipanti. [z-zewg
termini jistghu jintuzaw wahda minflok l-ohra. Dawk it-termini ma jinkludux utenti li jkollhom access biss ghac-
centri ta’ negozjar permezz ta’ access elettroniku dirett.

(17)  Internalizzaturi sistemati¢i ghandhom ikunu definiti bhala ditti ta’ investiment li, fuq bazi organizzata, frekwenti,
sistematika u sostanzjali, jinnegozjaw fisimhom stess meta jezegwixxu ordnijiet tal-klijent ‘il barra minn suq
regolat, MTF jew OTF. Biex jizgura l-applikazzjoni oggettiva u effettiva ta’ dik id-definizzjoni ghad-ditti ta’ inves-
timent, kwalunkwe kummer¢ bilaterali li jsir mal-klijenti ghandu jkun rilevanti u l-kriterja kwantitattiva ghandha
tikkumplimenta I-kriterja kwalitattiva ghall-identifikazzjoni tad-ditti ta’ investiment mehtiega li jirregistraw bhala
internalizzaturi sistematici. Filwaqt li ¢-centri ta’ negozjar huma facilitajiet li fihom l-interessi multipli tax-xiri u I-
bejgh ta’ partijiet terzi jinteragixxu fis-sistema, internalizzatur sistematiku ma ghandux ikun permess li jgib flimkien
interessi tax-xiri u l-bejgh tal-partijiet terzi bl-istess mod, mil-lat funzjonali, bhala ¢entru tan-negozjar.

(18)  I-persuni li jamministraw l-assi u l-imprizi taghhom stess, li ma jipprovdux servizzi ta’ investiment jew iwettqu
attivitajiet ohra ta’ investiment ghajr li jinnegozjaw fisimhom stess fi strumenti finanzjarji li mhumiex derivattivi ta’
komoditajiet, kwoti tal-emissjonijiet, jew derivattivi taghhom, m'ghandhomx ikunu koperti mill-ambitu ta’ din id-
Direttiva ghajr jekk ma jkunux generaturi tas-suq, membri jew partecipanti fsuq regolat jew fMTF jew ikollhom
access elettroniku dirett ghal centru tan-negozjar, japplikaw teknika ta’ negozjar algoritmiku ta’ frekwenza gholja,
jew ikunu jinnegozjaw fisimhom stess meta jezegwixxu l-ordnijiet tal-klijenti.

(') Direttiva 2003/87KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta’ Ottubru 2003 li tistabbilixxi skema ghall-iskambju ta’ kwoti ta’
emissjonijiet ta’ gassijiet serra gewwa l-Komunita u li temenda d-Direttiva tal-Kunsill 96/61/KE (GU L 275, 25.10.2003, p. 32).

(%) Regolament (UE) Nru 596/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta” April 2014 dwar l-abbuz tas-suq (Regolament dwar I-
abbuz tas-suq) u li jhassar id-Direttiva 2003/6/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill u d-Direttivi tal-Kummissjoni 2003/124/KE,
2003/125/KE u 2004/72/KE (Ara pagna 1 ta’ dan il-Gurnal Uffi¢jali).
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(19)  I-komunikat tal-Ministri tal-finanzi tal-G20 u tal-gvernaturi tal-bank centrali tal-15 ta’ April 2011 jiddikjara i 1-
partecipanti dwar is-swieq tad-derivattivi ta’ komoditajiet ghandhom ikunu suggetti ghal regolamentazzjoni u
supervizjoni xierqa u ghalhekk xi ezenzjonijiet mid-Direttiva 2004/39/KE ghandhom ikunu modifikati.

(20)  Persuni li jinnegozjaw fisimhom stess, inkluz generaturi tas-suq f'derivattivi ta’ komoditajiet, kwoti tal-emissjonijiet
jew derivattivi taghhom, ghajr persuni jinnegozjaw fisimhom stess meta jezegwixxu ordnijiet tal-klijenti, jew li
jipprovdu servizzi ta’ investiment fderivattivi ta’ komoditajiet jew kwoti tal-emissjonijiet jew derivattivi taghhom
ghall-klijenti jew il-fornituri tal-kummer¢ ewlieni taghhom m’ghandhomx ikunu koperti mill-kamp ta’ applikazz-
joni ta’ din id-Direttiva, sakemm dik l-attivita tkun attivitd ancillari ghan-negozju ewlieni taghhom fuq bazi ta’
grupp, u dak in-negozju ewlieni la huwa I-provvista ta’ servizzi ta’ investiment fit-tifsira ta’ din id-Direttiva u lanqas
ta’ attivitajiet bankarji fit-tifsira tad-Direttiva 2013/36/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (*), lanqas generazz-
joni tas-suq fderivattivi ta’ komoditajiet u dawk il-persuni ma japplikawx teknika ta’ negozjar algoritmiku ta’
frekwenza gholja. Il-kriterju tekniku ghal meta attivita hija ancillari ghat-tali kummer¢ ewlieni ghandha tkun
ikkjarifikata fi standards teknici regolatorji, waqt li jitqiesu l-kriterji specifikati fdin id-Direttiva.

Dawk il-kriterji ghandhom jizguraw li d-ditti mhux finanzjarji li jitrattaw fi strumenti finanzjarji b'mod spropor-
zjonat meta mqabbel mal-livell ta’ investiment fil-kummer¢ ewlieni jkunu koperti mill-kamp ta’ applikazzjoni ta’
din id-Direttiva. B'dan il-mod, dawk il-kriterji ghandhom talinqas jikkunsidraw il-htiega ta’ attivitajiet ancillari li
jikkostitwixxu minoranza ta’ attivitajiet fil-livell tal-grupp u d-dags tal-attivita kummer¢jali taghhom meta mqabbel
mal-attivita kummercjali tas-suq globali fdik il-klassi ta’ assi. Hu xieraq li fejn hemm l-obbligu ta’ likwidita
fpostijiet mitluba mill-awtoritajiet regolatorji bi gbil mal-ligijiet, ir-regolament u d-dispozizzjonijiet amministrattivi
tal-Unjoni jew nazzjonali jew mic-Centri tan-negozjar, it-tranzazzjonijiet li jsiru biex jissodisfaw tali obbligu ghan-
dhom ikunu eskluzi mill-valutazzjoni dwar jekk l-attivita hijiex ancillari.

(21)  Ghall-finijiet ta’ din id-Direttiva u tar-Regolament (UE) Nru 600/2014, li jirregolaw kemm I-OTC kif ukoll id-
derivattivi nnegozjati fis-swieq tal-kambju fit-tifsira tar-Regolament (UE) Nru 600/2014, attivitajiet li huma megjusa
mizurabbli oggettivament bhala li jnaqqsu r-riskji direttament relatati mal-attivita tal-kummer¢ jew l-attivita tal-
iffinanzjar tat-tezor u tranzazzjonijiet intragrupp ghandhom jitqiesu b'mod konsistenti mar-Regolament (UE)
Nru 648/2012.

(22)  Persuni li jinnegozjaw fderivattivi ta’ komoditajiet, kwoti tal-emissjonijiet u derivattivi taghhom jistghu wkoll
jittrattaw fi strumenti finanzjarji ohra bhala parti mill-attivitajiet ta’ gestjoni tar-riskju tal-attivita kummercjali
tat-tezor biex jipprotegu lilhom infushom kontra riskji, bhar-riskju tar-rata tal-kambju. Ghalhekk, hu importanti
li jkun iccarat li l-ezenzjonijiet japplikaw b'mod kumulattiv. Perezempju, l-ezenzjoni fil-punt (j) tal-Artikolu 2(1)
tista’ tintuza flimkien mal-ezenzjoni fil-punt (d) tal-Artikolu 2(1).

(23)  Madankollu, sabiex ikun evitat uzu hazin tal-ezenzjonijiet, generaturi tas-suq fi strumenti finanzjarji, li mhumiex
generaturi tas-suq fderivattivi ta’ komoditajiet, kwoti tal-emissjonijiet, jew derivattivi taghhom sakemm l-attivita ta’
generazzjoni ta’ suq taghhom ma tkunx in-negozju ewlieni taghhom meta meqjusa fuq bazi ta’ grupp u sakemm
ma japplikawx teknika ta’ negozjar algoritmiku ta’ frekwenza gholja, ghandhom ikunu koperti mill-kamp ta’
applikazzjoni ta’ din id-Direttiva u ma ghandhomx jibbenefikaw minn ebda ezenzjoni. Persuni li jinnegozjaw
fisimhom stess meta jezegwixxu l-ordnijiet tal-klijenti jew li japplikaw teknika ta’ negozjar algoritmiku ta’ frek-
wenza gholja ghandhom ukoll ikunu koperti mill-kamp ta’ applikazzjoni ta’ din id-Direttiva u ma ghandhomx
jibbenefikaw minn ebda ezenzjoni.

(24)  In-negozjar fuq il-kont proprju meta jigu ezegwiti l-ordnijiet tal-klijenti ghandu jinkludi ditti li jezegwixxu ordnijiet
minn klijenti differenti billi tqabbilhom fuq bazi mqabbel ta’ principal (negozjar dahar ma’ dahar - back to back), li
ghandu jitqies bhala agir bhala prin¢ipal u ghandu jkun suggett ghad-dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva li tkopri
kemm l-ezekuzzjonijiet ta’ ordnijiet fisem il-klijenti kif ukoll l-ittrattar minn persuni ghal rashom.

(250 L-ezekuzzjoni tal-ordnijiet ta’ strumenti finanzjarji bhala attivita ancillari bejn zewg persuni li I-kummer¢ taghhom,
fuq bazi ta’ grupp, la huwa l-provvista ta’ servizzi ta’ investiment fit-tifsira ta’ din id-Direttiva u lanqas ta’ attivitajiet
bankarji fit-tifsira tad-Direttiva 2013/36/UE ma ghandux jitqies bhala negozjar ta’ persuna fisimha stess meta
tezegwixxi l-ordnijiet tal-klijenti.

() Direttiva 2013/36/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Gunju 2013 dwar l-aécess ghall-attivita tal-istituzzjonijiet ta’
kreditu u s-supervizjoni prudenzjali tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu u tad-ditti tal-investiment, li temenda d-Direttiva 2002/87/KE u li
thassar id-Direttivi 2006/48/KE u 2006/49/KE (GU L 176, 27.6.2013, p. 338).
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(26)  Ir-referenzi ghall-persuni fit-test ghandhom jigu mithuma li jinkludu kemm il-persuni fizi¢ci u kemm il-persuni
guridici.

(27)  Ghandhom jigu eskluzi l-imprizi tal-assigurazzjoni jew tas-sigurta li l-attivitajiet taghhom huma suggetti ghall-
monitoragg approprjat mill-awtoritajiet kompetenti tas-supervizjoni prudenzjali u li huma suggetti ghad-Direttiva
2009/138/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (') ghandhom ikunu eskluzi mill-kamp ta’ applikazzjoni ta’ din
id-Direttiva meta jwettqu attivitajiet imsemmija fdik id-Direttiva.

(28)  Il-persuni li ma jipprovdux servizzi ghall-partijiet terzi imma li l-kummer¢ taghhom jikkonsisti fli jipprovdu biss
servizzi ta’ investiment ghall-imprizi principali taghhom, ghas-sussidjarji taghhom jew ghal sussidjarji ohra tal-
imprizi principali taghhom, ma ghandhomx jigu koperti minn din id-Direttiva.

(29)  Uhud mill-kumpaniji lokali tal-utilitajiet tal-energija u xi operaturi ta’ stallazzjonijiet industrijali koperti mill-pakkett
dwar l-Iskema ta’ Kwoti tal-Emissjonijiet jghaddu l-attivitajiet kummercjali taghhom biex jihheggjaw ir-riskji
kummerdjali lil sussidjarji mhux konsolidati. Dawk il-kumpaniji ta’ negozju kongunt ma jipprovdu ebda servizz
iehor u jwettqu ezattament l-istess funzjoni bhall-persuni msemmija fil-Premessa 28. Sabiex ikunu zgurati kundizz-
jonijiet ugwali, ghandu jkun possibbli ukoll li kumpaniji ta’ negozju kongunt ikunu eskluzi mill-kamp ta’
applikazzjoni ta’ din id-Direttiva jekk ikunu proprjeta kongunta ta’ utilitajiet tal-energija lokali jew operaturi li
jaqghu taht il-punt (f) tal-Artikolu 3 tad-Direttiva 2003/87/KE li ma jipprovdux servizz ghajr servizzi ta’ investi-
ment ghall-utilitajiet tal-energija lokali jew operaturi li jaqghu taht il-punt (f) tal-Artikolu 3 tad-Direttiva
2003/87/KE, u sakemm dawk l-utilitajiet tal-energija lokali jew dawk l-operaturi se jkunu ezentati skont il-punt
(j) tal-Artikolu 2(1) fkaz li jwettqu dawk is-servizzi ta’ investiment huma stess. Madankollu, biex jigi zgurat li
salvagwardji xierqa jkunu fis-sehh u li l-investituri jkunu protetti b’'mod adegwat, I-Istati Membri li jaghzlu li
jezentaw tali negozji kongunti ghandhom jirrikjedu minnhom ir-rekwiziti ghall-inqas analogi ghal dawk imressqa
fdin id-Direttiva, b'mod partikolari matul il-fazi ta’ awtorizzazzjoni, fil-valutazzjoni tar-reputazzjoni u l-esperjenza
u tal-adattabilita ta’ kwalunkwe azzjonisti, fir-revizjoni tal-kundizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni inizjali u s-super-
vizjoni kontinwa kif ukoll tat-twettiq tal-obbligi kummerdjali.

(30)  Il-persuni li jipprovdu servizzi ta’ investiment fuq bazi inc¢identali biss waqt attivita professjonali ghandhom jigu
eskluzi wkoll mill-ambitu ta’ din id-Direttiva, sakemm dik l-attivita tkun irregolata u r-regoli rilevanti ma jipp-
rojbixxux il-provvediment, fuq bazi incidentali, tas-servizzi ta’ investiment.

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

(32)  Jehtieg li jigu eskluzi mill-ambitu ta’ din id-Direttiva l-banek centrali u I-korpi I-ohra li jwettqu funzjonijiet simili kif
ukoll il-korpi pubbli¢i inkarigati mill-gestjoni tad-dejn pubbliku jew li jintervjenu fiha, liema kuncett ikopri I-
investiment ta’ dawn, bl-eccezzjoni tal-korpi li huma parzjalment jew totalment proprjeta tal-istat li r-rwol
taghhom huwa kummer¢jali jew marbut mal-akkwist tal-ishma.

(33)  Biex jikkjarifika s-sistema ta’ ezenzjonijiet ghas-Sistema Ewropea tal-Banek Centrali(SEBC), korpi ohra nazzjonali li
jwettqu funzjonijiet simili u korpi li jintervjenu fl-immaniggar tad-dejn pubbliku, huwa xieraq li dawn l-ezen-
zjonijiet ikunu limitati ghall-korpi u l-istituzzjonijiet li jwettqu I-funzjonijiet taghhom b’konformita mal-ligi ta’ Stat
Membru wiehed jew bkonformita mad-dritt tal-Unjoni, kif ukoll ta’ korpi internazzjonali li huwa membru
taghhom zewg Stati Membri jew iktar u li ghandhom I-ghan li jimmobilizzaw fondi u jipprovdu assistenza
finanzjarja ghall-benefic¢ju tal-membri taghhom li qed jesperjenzaw jew ikunu mhedda minn problemi finanzjarji
serji, bhall-Mekkanizmu Ewropew ta’ Stabbilta.

(34) Jehtieg i jigu eskluzi mill-ambitu ta’ din id-Direttiva l-imprizi ta’ investiment kollettiv u l-fondi tal-pensjonijiet,
sewwa jekk ikkoordinati fil-livell tal-Unjoni u sewwa jekk le, u d-depozitarji jew l-amministraturi ta’ dawn l-imprizi,
peress li huma suggetti ghal regoli specifici adattati direttament ghall-attivitajiet taghhom.

(1) Id-Direttiva 2009/138/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-25 ta’ Novembru 2009 dwar il-bidu u l-ezer¢izzju tan-negozju tal-
assigurazzjoni u tar-riassigurazzjoni (Solvibbilta II) (GU L 335, 17.12.2009, p. 1).
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(35)  Hu mehtieg li jkunu eskluzi mill-kamp ta’ applikazzjoni ta’ din id-Direttiva operaturi ta’ sistema ta’ trazmissjoni kif
definit fl-Artikolu 2(4) tad-Direttiva 2009/72/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (!) jew l-Artikolu 2(4) tad-
Direttiva 2009/73/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (%) meta jwettqu l-kompiti taghhom skont dawk id-
Direttivi, skont ir-Regolament (KE) Nru 714/2009 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (%), skont ir-Regolament
(KE) Nru 715/2009 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill () jew skont kodicijiet ta’ netwerk jew linji gwida adottati
skont dawk l-atti legislattivi. Fkonformita’ ma’ dawk l-atti legislattivi, l-operaturi tas-sistema ta’ trazmissjoni ghan-
dhom obbligi u responsabbiltajiet specifici, huma suggetti ghal certifikazzjoni specifika u huma sorveljati mill-
awtoritajiet kompetenti specifici ghas-settur. L-operaturi tas-sistema ta’ trazmissjoni ghandhom ukoll jibbenefikaw
minn tali ezenzjoni meta huma juzaw persuni ohra li jagixxu bhala fornituri ta’ servizz fisimhom biex iwettqu I-
kompiti taghhom skont dawk l-atti legislattivi jew skont il-kodicijiet tan-netwerk jew il-linji gwida adottati skont
dawn ir-Regolamenti. L-operaturi tas-sistema ta’ trazmissjoni m'gshandhomx ikunu jistghu jibbenefikaw minn tali
ezenzjoni meta jipprovdu servizzi jew attivitajiet ta’ investiment fi strumenti finanzjarji, inkluz meta joperaw
pjattaforma ghal negozju sekondarju fi drittijiet ta’ trazmissjoni finanzjarja.

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

(37)  Il-persuni li jipprovdu s-servizzi ta’ investiment ufjew li jwettqu attivitajiet tal-investiment koperti minn din id-
Direttiva ghandhom ikunu suggetti ghal awtorizzazzjoni mill-Istat Membru tad-domicilju taghhom sabiex jigu
protetti l-investituri u l-istabbilta tas-sistema finanzjarja.

(38)  L-istituzzjonijiet ta’ kreditu li huma awtorizzati skont id-Direttiva 2013/36/UE ma ghandux ikollhom bzonn ta’
awtorizzazzjoni ohra skont din id-Direttiva sabiex jipprovdu servizzi ta’ investiment jew iwettqu attivitajiet tal-
investiment. Meta istituzzjoni ta’ kreditu tiddeciedi li tipprovdi servizzi ta’ investiment jew li twettaq attivitajiet ta’
investiment, l-awtoritajiet kompetenti, qabel ma jaghtu awtorizzazzjoni skont id-Direttiva 2013/36/UE, ghandhom
jivverifikaw illi din tikkonforma mad-dispozizzjonijiet rilevanti ta’ din id-Direttiva.

(39) Depoziti strutturati hargu bhala forma ta’ prodott ta’ investiment izda mhumiex koperti taht kwalunkwe att
legislattiv ghall-protezzjoni tal-investituri fuq livell tal-Unjoni, filwaqt li investimenti strutturati ohrajn huma
koperti minn tali atti legislattivi. Ghalhekk huwa xieraq li tissahhah il-fidu¢ja tal-investituri u li jsir trattament
regolatorju li jikkoncerna d-distribuzzjoni iktar uniformi ta’ prodotti ta’ investiment mhux professjonali offruti
flimkien biex tizgura livell xieraq ta’ protezzjoni tal-investitur madwar l-Unjoni. Ghal dik ir-raguni, huwa xieraq li
d-depoziti strutturati jkunu inkluzi fl-ambitu ta’ din id-Direttiva. Fdan ir-rigward, huwa mehtieg li jkun ikkjarifikat
li minhabba li d-depoziti strutturati huma forma ta’ prodott ta’ investiment, huma ma jinkludux depoziti marbuta
biss ma’ rati ta’ interess, bhall-Euribor jew il-Libor, anki jekk ir-rati tal-interess huma predeterminati, jew jekk dawn
ikunu fissi jew varjabbli. Tali depoziti ghandhom ghalhekk jigu eskluzi mill-kamp ta’ applikazzjoni ta’ din id-
Direttiva.

(40)  L-applikazzjoni ta’ din id-Direttiva ghal ditti ta’ investiment u istituzzjonijiet ta’ kreditu meta jbieghu jew jaghtu
parir lill-klijenti fir-rigward ta’ depoziti strutturati, ghandu jinftiehem bhal meta jagixxu ta’ intermedjarji ghal dawk
il-prodotti mahruga minn istituzzjonijiet tal-kreditu 1i jistghu jiehdu depoziti fkonformita’ mad-Direttiva
2013/36/UE.

(41) Depozitarji centrali tat-titoli (CSDs) huma istituzzjonijiet sistematikament importanti ghas-swieq finanzjarji li
jizguraw ir-registrar inizjali tat-titoli, iZ-zamma tal-kontijiet li jkun fihom it-titoli mahruga u s-saldu ta’ prattika-
ment it-tipi kollha ta’ titoli. Is-CSDs ghandhom ikunu specifikament regolati skont il-ligi tal-Unjoni u ghandhom
ikunu suggetti, b’ mod partikolari, ghall-awtorizzazzjoni u ghal certi kundizzjonijiet operattivi. Madankollu, is-CSDs
jistghu, minbarra s-servizzi ewlenin imsemmija fligi ohra tal-Unjoni, jipprovdu s-servizzi u l-attivitajiet ta’ inves-
timent li huma regolati skont din id-Direttiva.

(") Id-Direttiva 2009/72/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta’ Lulju 2009 dwar ir-regoli komuni ghas-suq intern fil-gasam
tal-elettriku u li temenda d-Direttiva 2003/54/KE (GU L 211, 14.8.2009, p. 55).

(%) Id-Direttiva 2009/73/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta’ Lulju 2009 dwar ir-regoli komuni ghas-suq intern tal-gass u li
temenda d-Direttiva 2003/55/KE (GU L 211, 14.8.2011, p. 94).

(*) Ir-Regolament (KE) Nru 714/2009 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta’ Lulju 2009 dwar kondizzjonijiet ghall-access ghan-
networks ghall-bdil bejn il-fruntieri fl-elettriku u li jhassar ir-Regolament (KE) Nru 1228/2003 (GU L 211, 14.8.2011, p. 15).

(*) Ir-Regolament (KE) Nru 715/2009 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta’ Lulju 2009 dwar il-kondizzjonijiet ghall-access
ghan-networks ta’ trazmissjoni tal-gass naturali u li jhassar ir-Regolament (KE) Nru 1775/2005 (GU L 211, 14.8.2011, p. 36).
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Sabiex ikun zgurat li kull entita li tipprovdi servizzi u attivitajiet ta’ investiment tkun suggetta ghall-istess qafas
regolatorju, hu xieraq li jkun zgurat li tali CSDs ma jkunux soggetti ghar-rekwiziti ta’ din id-Direttiva rigward -
awtorizzazzjoni u certi kundizzjonijiet operattivi izda li I-ligi tal-Unjoni li tirregola s-CDSs bhala tali tizgura li
jkunu soggetti ghad-dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva meta huma jipprovdu servizzi ta’ investiment jew iwettqu
attivitajiet ta’ investiment minbarra s-servizzi specifikati fdik il-ligi tal-Unjoni.

(42)  Biex tissahhah il-protezzjoni tal-investituri fl-Unjoni, huwa xieraq li jkunu limitati l-kundizzjonijiet li fihom l-Istati
Membri jistghu jeskludu l-applikazzjoni ta’ din id-Direttiva ghal persuni li jipprovdu servizzi ta’ investiment lill-
klijenti li, bhala rizultat, mhumiex protetti taht din id-Direttiva. B'mod partikolari, huwa xieraq li I-Istati Membri
jintalbu japplikaw ir-rekwiziti ghall-inqas analogi ghal dawk imressqa f'din id-Direttiva ghal dawk il-persuni, b’ mod
partikolari matul il-fazi ta’ awtorizzazzjoni, fil-valutazzjoni tar-reputazzjoni u l-esperjenza u tal-adattabilita ta’
kwalunkwe azzjonisti, fir-revizjoni tal-kundizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni inizjali u s-supervizjoni kontinwa kif
ukoll tat-twettiq tal-obbligi kummerdjali.

Barra minn hekk, persuni eskluzi mill-applikazzjoni ta’ din id-Direttiva ghandhom ikunu koperti minn skema ta’
kumpens ghall-investitur rikonoxxuta bi gbil mad-Direttiva 97/9/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill () jew
minn assigurazzjoni ta’ indennizz professjonali li tizgura protezzjoni ugwali ghall-klijjenti taghhom fis-sitwazz-
jonijiet koperti minn dik id-Direttiva.

(43)  Fejn ditta ta’ investiment tipprovdi servizz wiched jew iktar ta’ investiment mhux koperti bl-awtorizzazzjoni
taghha, jew twettaq attivita wahda jew iktar ta’ investiment mhux koperti bl-awtorizzazzjoni taghha, fuq bazi
mhux regolari, ma ghandhiex ikollha bzonn ta’ awtorizzazzjoni addizzjonali skont din id-Direttiva.

(44)  Ghall-ghanijiet ta’ din id-Direttiva, il-kummer¢ ta’ ricezzjoni u trazmissjoni tal-ordnijiet ghandu jinkludi wkoll li
jingiebu flimkien zewg investituri jew iktar, biex b’hekk issehh tranzazzjoni bejn dawn l-investituri.

(45) Ditti ta’ investiment u istituzzjonijiet tal-kreditu li jgassmu strumenti finanzjarji mahruga minnhom stess ghan-
dhom ikunu suggetti ghal din id-Direttiva meta huma jipprovdu konsulenza dwar investiment lill-kljjenti taghhom.
Biex tkun eliminata l-incertezza u tissahhah il-protezzjoni tal-investitur, huwa xieraq li jsir provvediment ghall-
applikazzjoni ta’ din id-Direttiva meta, fsuq primarju, ditti ta’ investiment u istituzzjonijiet ta’ kreditu jgassmu
strumenti finanzjarji mahruga minnhom stess minghajr ma jipprovdu kwalunkwe konsulenza. Ghal dak il-ghan, id-
definizzjoni tas-servizz tal-ezekuzzjoni ta’ ordnijiet fisem il-klijenti ghandha tkun estiza.

(46)  I-principji tal-gharfien reciproku u tas-supervizjoni tal-Istat Membru tad-domicilju jehtiegu illi l-awtoritajiet kompe-
tenti tal-Istati Membri ma ghandhomx jikkonc¢edu jew ghandhom jirtiraw awtorizzazzjoni meta fatturi bhalma
huma l-kontenut tal-programmi tal-operat, id-distribuzzjoni geografika jew l-attivitajiet attwalment imwettqa
jindikaw bi¢-car illi ditta ta’ investiment tkun ghazlet is-sistema legali ta’ Stat Membru bil-ghan li tevadi l-istandards
iktar stretti fis-sehh fi Stat Membru ichor li gewwa t-territorju tieghu tkun behsiebha twettaq jew tkun effettivament
twettaq il-parti I-kbira tal-attivitajiet taghha. Ditta ta’ investiment li hija persuna guridika ghandha tkun awtorizzata
fl-Istat Membru li fih ikollha l-uffic¢ju rregistrat taghha. Ditta ta’ investiment li mhix persuna guridika ghandha
tkun awtorizzata fl-Istat Membru li fih ikollha l-uffi¢¢ju principali taghha. B'zieda ma’ dan, l-Istati Membri ghan-
dhom jesigu illi l-uffic¢ju principali tad-ditta ta’ investiment ikun dejjem fl-Istat Membru tad-domicilju taghha u li
hija tkun topera effettivament minn hemm.

(47)  1d-Direttiva 2007/44/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (}) ipprovdiet kriteria dettaljati ghall-valutazzjoni
prudenzjali ta’ akkwizizzjonijiet proposti fditta ta’ investiment u ghal procedura ghall-applikazzjoni taghhom.
Biex jipprovdu certezza legali, kjarifiki u rizultati li jistghu jkunu mbassra minn qabel fir-rigward tal-process tal-
valutazzjoni, kif ukoll tar-rizultat tieghu, huwa xieraq li I-kriterji u l-process ta’ valutazzjoni prudenzjali jkunu
konformi ma’ dawk imressqa f'dik id-Direttiva.

() 1d-Direttiva 97/9/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-3 ta’ Marzu 1997 dwar skemi ta’ kumpens ghall-investitur (GU L 84,
26.3.1997, p. 22).

(%) Id-Direttiva 2007/44/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-5 ta’ Settembru 2007 li temenda d-Direttiva tal-Kunsill 92/49/KEE u
d-Direttivi 2002/83KE, 2004/39/KE, 2005/68/KE u 2006/48/KE fir-rigward tar-regoli procedurali u l-kriterji ta’ evalwazzjoni ghall-
evalwazzjoni prudenzjali tal-akkwisti u z-zidiet fil-holdings fis-settur finanzjarju (GU L 247, 21.9.2007, p. 1).
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B'mod partikolari, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jivvalutaw l-adattabilita tal-akkwirent propost u r-ragunar
finanzjarju tal-akkwizizzjoni proposta skont dawn il-kriterji kollha li gejjin: ir-reputazzjoni tal-akkwirent propost;
ir-reputazzjoni u l-esperjenza ta’ kwalunkwe persuna li ser tmexxi n-negozju tad-ditta ta’ investiment bhala rizultat
tal-akkwist propost; ir-ragunar finanzjarju tal-akkwirent propost; jekk id-ditta ta’ investiment hijiex se tkun tista’
tkun konformi mar-rekwiziti prudenzjali bbazati fuq din id-Direttiva u fuq Direttivi ohrajn, partikolarment, fuq id-
Direttivi 2002/87/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill () u 2013/36/UE; jekk hemmx ragunijiet ta’ suspett li
sar jew kien hemm attentat li jsir iffinanzjar permezz ta’ hasil ta’ flus jew ta’ terrorizmu fit-tifsira tal-Artikolu 1 tad-
Direttiva 2005/60/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (%), jew jekk l-akkwizizzjoni proposta jistax izid ir-riskju
ta’ dan.

(48)  Ditta ta’ investiment awtorizzata fl-Istat Membru tad-domicilju taghha ghandha tkun intitolata tipprovdi servizzi ta’
investiment jew twettaq attivitajiet ta’ investiment fl-Unjoni kollha minghajr il-htiega li tfittex awtorizzazzjoni
separata mill-awtorita kompetenti fl-Istat Membru li fih tixtieq tipprovdi dawn is-servizzi jew twettaq dawn I-
attivitajiet.

(49) Peress li certi ditti ta’ investiment huma ezentati minn certi obbligi imposti mid-Direttiva 2013/36/UE, huma
ghandhom ikunu obbligati jzommu jew ammont minimu ta’ kapital jew assigurazzjoni tal-indennita professjonali
jew ghaqda tat-tnejn. L-aggustamenti tal-ammonti ta’ din l-assigurazzjoni jridu jqisu l-aggustamenti maghmula fil-
qafas tad-Direttiva 2002/92/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (). Dak it-trattament partikulari ghall-ghanijiet
tal-adegwatezza tal-kapital ghandu jkun minghajr pregudizzju ghal kull dec¢izjoni i tirrigwarda t-trattament xieraq
ta’ dawk id-ditti skont il-bidliet gejjiena tal-ligi tal-Unjoni dwar l-adegwatezza tal-kapital.

(50)  Peress li l-ambitu tar-regolamentazzjoni prudenzjali ghandu jkun limitat ghal dawk l-entitajiet li, bis-sahha li
jzommu portafoll tan-negozjar fuq bazi professjonali, jirrapprezentaw sors ta’ riskju tal-kontroparti lill-partecipanti
l-ohra tas-suq, l-entitajiet li jinnegozjaw fuq kont proprju fl-istrumenti finanzjarji ghajr derivattivi ta” komoditajiet,
kwoti tal-emissjonijiet, jew derivattivi taghhom, ghandhom jigu eskluzi mill-ambitu ta’ din id-Direttiva, sakemm ma
jkunux generaturi ta’ suq, ma jinnegozjawx fisimhom stess meta jezegwixxu ordnijiet tal-klijenti, ma jkunux
membri jew partecipanti ta’ suq regolat jew MTF, ma jkollhomx access elettroniku dirett ghal ¢entru tan-negozjar
u ma japplikawx teknika ta’ negozjar algoritmiku ta’ frekwenza gholja.

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

(52)  Ir-rekwiziti li jikkoncernaw il-protezzjoni tal-assi tal-klijent huma ghodda krucjali ghall-protezzjoni tal-klijenti fil-
provvista tas-servizzi u tal-attivitajiet. Dawk ir-rekwiziti jistghu jkunu eskluzi meta l-pussess shih tal-fondi u tal-
istrument finanzjarju huwa trasferit ghal ditta ta” investiment biex ikopri kwalunkwe obbligi prezenti jew futuri,
attwali jew kontingenti jew prospettivi. Dik il-possibilita wiesgha tista’ tohloq incertezza u tipperikola l-effikacja tar-
rekwiziti li jikkoncernaw is-salvagwardja tal-assi tal-klijent. Ghalhekk, ghall-ingas meta jkunu involuti l-assi tal-
klijenti mhux professjonali, huwa xieraq li tkun limitata l-possibilita tad-ditti ta’ investiment li jikkonkludu arran-
gamenti ta’ kollateral finanzjarju bit-trasferiment ta’ titoli kif iddefinit fid-Direttiva 2002/47/KE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill (¥), ghall-fini tal-accertament jew altriment tal-kopertura tal-obbligi taghhom.

(53) Huwa mehtieg li jissahhah ir-rwol tal-korpi manigerjali ta’ ditti ta’ investiment, swieq regolati jew fornituri ta’
servizzi ta’ rappurtar tad-data biex jizguraw immaniggar tajjeb u prudenti tad-ditti, il-promozzjoni tal-integrita tas-
suq u l-interessi tal-investituri. Il-korp manigerjali ta’ ditta ta’ investiment, swieq regolati jew fornituri ta’ servizzi ta’
rappurtar tad-data ghandu fil-mumenti kollha jiddedika hin bizzejjed u jkollu l-gharfien, il-hiliet u l-esperjenza

(") 1d-Direttiva 2002/87/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta’ Dicembru 2002 dwar is-supervizjoni supplementari ta’
istituzzjonijiet ta’ kreditu, dwar imprizi ta’ assigurazzjoni u ditti ta’ investiment fkonglomerat finanzjarju u li temenda d-Direttivi
tal-Kunsill 73/239/KEE, 79/267|KEE, 92/49/KEE, 92/96/KEE, 93/6/KEE u 93/22/KEE, u d-Direttivi 98/78/KE u 2000/12/KE tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill (GU L 35, 11.2.2003, p. 1).

(%) Id-Direttiva 2005/60/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Ottubru 2005 dwar il-prevenzjoni tal-uzu tas-sistema finan-
zjarja ghall-hasil tal-flus u liffinanzjar tat-terrorizmu (GU L 309, 25.11.2005, p. 15). )

(%) Id-Direttiva 2002/92/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tad-9 ta’ Dicembru 2002 dwar il-medjazzjoni fl-assigurazzjoni (GU L 9,
15.1.2003, p. 3).

(*) Id-Direttiva 2002/47|KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-6 ta’ Gunju 2002 dwar l-arrangamenti kollaterali finanzjarji
(GU L 168, 27.6.2002, p. 43).
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kollettivi adegwati sabiex ikun kapaci jifhem l-attivitajiet tad-ditta inkluzi r-riskji ewlenin taghha. Biex jevitaw
ragunar fi grupp u jiffacilitaw opinjonijiet indipendenti u l-isfida kritika, korpi manigerjali ghandhom ghalhekk
ikunu differenti bizzejjed fir-rigward ta’ eta, generu, provenjenza, edukazzjoni u sfond professjonali biex jipp-
rezentaw firxa varja ta’ fehmiet u esperjenzi. Ir-rapprezentanza tal-impjegati fil-korpi manigerjali ghandha wkoll
titqies bhala espedjent pozittiv ghat-titjib tad-diversita, billi tinghata prospettiva kru¢jali u gharfien awtentiku tal-
mekkanizmi interni tad-ditti. Ghalhekk, id-diversita ghandha tkun wiehed mill-kriterji tal-kompozizzjoni tal-korpi
manigerjali. Id-diversita ghandha wkoll tkun indirizzata fil-politika ta’ reklutagg tad-ditti b’'mod aktar generali. Dik
il-politika ghandha, perezempju, tinkoraggixxi istituzzjonijiet jaghzlu kandidati minn listi qosra billi jinkludu z-
zew§ sessi. Fl-interess ta” approcc koerenti ghall-governanza korporattiva hu mixtieq li r-rekwiziti ghad-ditti ta’
investiment ikunu allinjati kemm hu possibbli ma’ dawk inkluzi fid-Direttiva 2013/36/UE.

(54)  Biex ikollu sorveljanza u kontroll effettiv fuq l-attivitajiet tad-ditta ta’ investiment, swieq regolati u fornituri ta’
servizzi ta’ rappurtar tad-data, il-korp manigerjali ghandu jkun responsabbli u jaghti rendikont ghall-istrategija
generali tad-ditta, billi jgis il-kummer¢ u l-profil tar-riskju tad-ditta. Il-korp manigerjali ghandu jichu responsabi-
litajiet cari matul ic-ciklu tal-operat tad-ditta, tal-ogsma tal-identifikazzjoni u d-definizzjoni tal-miri strategici 1-
istrategija tar-riskju u l-governanza interna tad-ditta, tal-approvazzjoni tal-organizzazzjoni interna taghha, inkluz il-
kriterji tal-ghazla u t-tahrig tal-persunal, ta’ sorveljanza effettiva tal-manigment superjuri, tad-definizzjoni tal-linji ta’
politika generali li jirregolaw il-provvista tas-servizzi u tal-attivitajiet, inkluz ir-remunerazzjoni tal-persunal respon-
sabbli mill-bejgh u l-approvazzjoni ta’ prodotti godda ghad-distribuzzjoni lill-klijenti. Il-monitoragg perjodiku u I-
ivvalutar tal-miri strategici tad-ditti, l-organizzazzjoni interna taghhom u I-linji ta’ politika taghhom ghall-provvista
tas-servizzi u l-attivitajiet ghandhom jizguraw il-kapacita kontinwa taghhom li joffru maniggar tajjeb u prudenti, fl-
interess tal-integrita tas-swieq u tal-protezzjoni tal-investituri. Jekk membru tal-korp manigerjali jkollu ghadd kbir
wisq ta’ karigi ta’ direttur dan jista’ jzommu milli jqatta’ hin adegwat fit-twettiq ta’ dak ir-rwol ta’ sorveljanza.

Ghalhekk, hu mehtieg li jkun limitat l-ghadd ta’ karigi ta’ direttur li membru tal-korp manigerjali ta’ istituzzjoni
jkun fihom fl-istess hin fentitajiet differenti. Madankollu, il-karigi ta’ direttur forganizzazzjonijiet li ma jsegwux
b'mod predominanti objettivi kummercjali, bhal organizzazzjonijiet karitatevoli mhux ghall-qliegh, m’ghandhomx
jitqiesu fl-applikazzjoni ta’ dan il-limitu.

(550  L-Istati Membri juzaw strutturi differenti ta’ governanza. Fhafna kazijiet tintuza struttura ta’ bord unitarja jew
doppja. Id-definizzjonijiet uzati fdin id-Direttiva huma intizi li jigbru l-istrutturi ezistenti kollha minghajr ma
jissuggerixxu struttura partikolari. Huma purament funzjonali bl-iskop li jigu stipulati regoli bil-mira li jintlahaq
ezitu partikolari rrispettivament mil-ligi tal-kumpanija nazzjonali applikabbli ghal istituzzjoni fkull Stat Membru.
Id-definizzjonijiet m'ghandhomx ghalhekk jinterferixxu mal-allokazzjoni generali tal-kompetenzi f konformita’
mal-ligi tal-kumpanija nazzjonali.

(56) Ilfirxa dejjem tespandi tal-attivitajiet li hafna ditti ta’ investiment jidhlu ghalihom b'mod simultanju ziedet il-
potenzjal ghall-kunflitti ta’ interess bejn dawn l-attivitajiet differenti u l-interessi tal-klijenti taghhom. Ghalhekk,
jehtieg li jigu pprovduti regoli sabiex jigi zgurat illi dawn il-kunflitti ma jaffettwawx b’mod negattiv l-interessi tal-
klijenti taghhom. Id-ditti ghandhom id-dmir li jichdu passi effettivi biex jidentifikaw u jevitaw jew jimmanigjaw
konflitti ta’ interess u jimmitigaw l-impatt potenzjali ta’ dawk ir-riskji kemm jista’ jkun. Meta madankollu jibga xi
riskju residwu ta’ hsara ghall-interessi tal-klijent, ghandha issir divulgazzjoni cara lill-klijent tan-natura generali
ufjew tas-sorsi ta’ konflitti ta’ interess lill-klijent u l-passi mehuda biex jimmitigaw dawk ir-riskji qabel ma jsir
negozju fisem il-klijent.

(57)  1d-Direttiva tal-Kummissjoni 2006/73/KE (!) tippermetti lill-Istati Membri li jehtiegu, fil-kuntest tar-rekwiziti orga-
nizzativi ghad-ditti ta’ investiment, l-irrekordjar ta’ konversazzjonijiet fuq it-telefon jew ta’ komunikazzjonijiet
elettronici li jinvolvu ordnijiet tal-klijent. L-irrekordjar ta’ konversazzjonijiet telefonici jew ta’ komunikazzjonijiet
elettronici li jinvolvi ordnijiet tal-klijent huwa kompatibbli mal-Karta tad-Drittijiet Fundamentali tal-Unjoni Ewropea
(il-Karta) u huwa gustifikat sabiex tissahhah il-protezzjoni tal-investitur, biex tittejjeb is-sorveljanza tas-suq u jzid ic-
certezza legali fl-interessi tad-ditti ta’ investiment u l-kljjenti taghhom. L-importanza tat-tali rekords hija wkoll
msemmija fil-konsulenza teknika lill-Kummissjoni, mahruga mill-Kumitat tar-Regolaturi Ewropej tat-Titoli fid-29 ta’
Lulju 2010. Tali rekords ghandhom jizguraw li hemm evidenza i turi t-termini ta’ kwalunkwe ordni moghtija mill-
klijenti u l-korrispondenza taghha mat-tranzazzjonijiet ezegwiti mid-ditti ta’ investiment, kif ukoll biex tigi osser-
vata kwalunkwe imgiba li jista’ jkollha relevanza ftermini ta’ abbuz tas-suq, inkluz meta ditti jinnegozjaw fisim-
hom.

(") Id-Direttiva tal-Kummissjoni 2006/73/KE tal-10 ta’ Awwissu 2006 li timplimenta d-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill rigward ir-rekwiziti organizzattivi u l-kundizzjonijiet ta’ hidma tal-kumpaniji tal-investiment u t-termini definiti ghall-
ghanijiet ta’ dik id-Direttiva (GU L 241, 2.9.2006, p. 26).
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Ghal dak il-ghan ir-rekords huma mehtiega ghall-konverzazzjonijiet kollha li jinvolvu r-rapprezentanti ta’ ditta
meta jinnegozjaw, jew ikollhom il-hsieb li jinnegozjaw, fisimhom. Meta l-ordnijiet ikunu kkomunikati mill-klijenti
b'modi ohra ghajr it-telefown, tali komunikazzjonijiet ghandhom isiru b’'mezz durabbli bhal posta, fax, posta
elettronika, dokumentazzjoni tal-ordnijiet tal-klijenti maghmula flaqghat. Perezempju, il-kontenut ta’ konverzazz-
jonijiet diretti ma’ klijent jistghu jkunu rrekordjati bl-uzu ta’ minuti jew noti miktuba. Tali ordinijiet ghandhom
jitgiesu li huma ekwivalenti ghal ordnijiet ricevuti bit-telefown. Meta jittichdu minuti ta’ konverzazzjonijiet diretti
ma’ klijenti, l-Istati Membri ghandhom jizguraw li jkun hemm salvagwardji xierqa li jizguraw li I-klijent ma jmurx
minn taht bhala rizultat ta’ minuti mhux rekordjati b'mod preciz tal-konverzazzjoni bejn il-partijiet. Tali salvag-
wardji m'ghandhomx jimplikaw xi assunzjoni ta’ responsabbilta mill-klijent.

Sabiex ikun hemm certezza legali dwar l-iskop tal-obbligu, hu xieraq li jkun applikat ghall-apparat kollu provdut
mid-ditta jew li jista’ jintuza mid-ditta ta’ investiment u jkun mehtieg li d-ditti ta’ investiment jichdu passi
ragonevoli biex jizguraw li ebda taghmir tal-privat ma jintuza fir-rigward ta’ tranzazzjonijiet. Dawk ir-rekords
ghandhom ikunu disponibbli ghall-awtoritajiet kompetenti fit-twettiq tal-kompiti supervizorji taghhom u fit-twettiq
tal-azzjonijiet ta’ infurzar skont din id-Direttiva u skont ir-Regolament (UE) Nru 600/2014, ir-Regolament (UE) Nru
596/2014 u d-Direttiva 2014/57[UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (') sabiex I-awtoritajiet kompetenti jkunu
jistghu jidentifikaw imgiba li ma tkunx konformi mal-qafas legali li jirregola l-attivita ta’ ditti ta’ investiment. Dawk
ir-rekords ghandhom ikunu disponibbli wkoll ghal ditti ta’ investiment u ghal klijenti biex juru l-izvilupp tar-
relazzjoni taghhom fir-rigward ta’ ordnijiet trazmessi mill-klijenti u tranzazzjonijiet imwettqa mid-ditti. Ghal dawk
ir-ragunijiet, huwa xieraq li din id-Direttiva tipprovdi l-principji ta’ sistema generali li tikkoncerna l-irrekordjar ta’
konversazzjonijiet fuq it-telefon jew ta’ komunikazzjonijiet elettronici li jinvolvu l-ordnijiet tal-klijent.

(58)  Konformement mal-konkluzjonijiet tal-Kunsill dwar it-tishih tas-supervizjoni finanzjarja Ewropea ta’ Gunju 2009, u
biex tikkontribwixxi ghat-twaqqif ta’ gabra unika tar-regoli ghas-swieq finanzjarji tal-Unjoni, biex tghin biex
tkompli tizviluppa kamp kompetittiv ekwu ghall-Istati Membri u l-partecipanti tas-suq, biex issahhah il-protezzjoni
tal-investitur u biex ttejjeb is-supervizjoni u l-infurzar, 1-Unjoni hija impenjata biex timminimizza, fejn huwa xieraq,
id-diskrezzjonijiet disponibbli lill-Istati Membri fil-ligi tal-Unjoni dwar is-servizzi finanzjarji. Minbarra l-introduzz-
joni f'din id-Direttiva ta’ sistema komuni ghall-irrekordjar ta” konversazzjonijiet fuq it-telefown jew ta’ komunikazz-
jonijiet elettronici li jinvolvu ordnijiet tal-klijent, huwa xieraq li titnaqqas il-possibilita li l-awtoritajiet kompetenti
jiddelegaw kompiti supervizorji f¢erti kazijiet, biex jigu limitati d-diskrezzjonijiet fir-rekwiziti applikabbli ghal
agenti marbuta u ghar-rapportar mill-ferghat.

(59) L-uzu tat-teknologija informatika tan-negozjar evolva b'mod sinifikanti fl-ahhar decennju u issa huwa uzat b'mod
estensiv mill-partecipanti tas-suq. Hafna partecipanti tas-suq issa jaghmlu uzu minn negozjar algoritmiku fejn
algoritmu tal-kompjuter jiddetermina awtomatikament aspetti ta’ ordni bi ftit jew minghajr intervent uman. Ir-
riskji li jigu minn negozju algoritmiku ghandhom ikun regolati. Madankollu, l-uzu ta’ algoritmi fi processar ta’ wara
n-negozjar ta’ tranzazzjonijiet ezegwiti ma jikkostitwixxix negozjar algoritmiku. Ditta ta’ investiment li tippartecipa
fnegozjar algoritmiku li qed tfittex li tikseb strategija ta’ generazzjoni tas-suq ghandha twettaq dik il-generazzjoni
tas-suq b'mod kontinwu matul proporzjon specifikat tal-hinijiet ta’ negozjar tac-centru tan-negozjar. Standards
teknici regolatorji ghandhom jiccaraw x'jikkostitwixxi proporzjon specifikat tal-hinijiet ta’ negozjar tac-centru tan-
negozjarbilli jizguraw li tali proporzjoni specifikat ikun sinifikanti meta mqabbel mal-hinijiet ta’ negozjar totali,
filwaqt li jitqiesu l-likwidita, l-iskala u n-natura tas-suq specifikat u l-karatteristi¢i tal-istrument finanzjatu innegoz-
jat.

(60)  Ditti ta’ investiment li jippartecipaw fnegozjar algoritmiku u li jsegwu strategija ta’ generazzjoni tas-suq ghandu
jkollhom fis-sehh sistemi u kontrolli xierqga ghal dik l-attivita. Tali attivita’ ghandha tinftichem b'mod specifiku ghal
kuntest u skop taghha. Id-definizzjoni ta’ tali attivita’ hija ghalhekk indipendenti minn definizzjoni bhal dik ta’
“attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq” fir-Regolament (UE) Nru 236/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ().

(61)  Sottokategorija specifika ta’ negozjar algoritmiku huwa kummer¢ algoritmiku ta’ frekwenza gholja fejn sistema tal-
kummer¢ tanalizza data jew sinjali mis-suq b'velocita golja u mbaghad tibghat jew taggorna numri kbar ta’
ordnijiet fperjodu qasir ta’ Zmien bi twegiba ghal dik l-analizi. B'mod partikolari, kummer¢ algoritmiku ta’
frekwenza gholja jista’ jkun fih elementi bhall-bidu, il-generazzjoni, id-direzzjonar u l-ezekuzzjoni ta’ ordni li
huma determinati mis-sistema minghajr intervent tal-bniedem ghal kull negozju jew ordni individwali, perjodu
ta’ zmien qasir biex jigu stabbiliti u likwidati 1-pozizzjonijiet, fatturat ta’ portafoll ta’ kuljum gholi, proporzjon gholi
hafna bejn l-ordni u n-negozjar fl-istess gurnata u gheluq tal-jum ta’ negozjar fpozizzjoni catta jew qrib taghha.
Kummer¢ algoritmiku ta’ frekwenza gholja hu kkaratterizzat, fost ohrajn, minn rati gholja ta’ messaggi fl-istess jum

(") Direttiva 2014/57|UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta’ April 2014 dwar sanzjonijiet kriminali ghal abbuz tas-suq
(Direttiva dwar l-abbuz tas-suq) (Ara pagna 179 ta’ dan il-Gurnal Uffigjali).

(3) Regolament (UE) Nru 236/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-14 ta’ Marzu 2012 dwar bejgh bin-nieqes u certi aspetti tas-
swaps ta’ inadempjenza tal-kreditu (GU L 86, 24.3.2012, p. 1).
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li jikkostitwixxu ordnijiet, kwoti jew kancellazzjonijiet. Fid-determinazzjoni ta’ rati gholja ta’ messaggi fl-istess jum,
l-identita tal-klijent finalment wara l-attivita, it-tul tal-perjodu ta’ osservazzjoni, il-paragun mal-attivita generali tas-
suq matul dak il-perjodu u l-koncentrazzjoni jew il-frammentazzjoni relattiva tal-attivita ghandha tigi meqjusa.
Kummer¢ algoritmiku ta’ frekwenza gholja tipikament isir minn negozjaturi li juzaw il-kapital taghhom infushom
biex jinnegozjaw u iktar milli huwa strategija minnu nnifsu huwa generalment l-uzu ta’ teknologija sofistikata biex
ikunu implimentati strategiji iktar tradizzjonali bhat-twettiq tas-suq jew l-arbitragg.

(62)  L-avvanzi tekni¢i ppermettew negozjar ta’ frekwenza gholja u evoluzzjoni tal-mudelli tan-negozju. In-negozjar ta’
frekwenza gholja jigi ffacilitat mill-kollokazzjoni tal-facilitajiet tal-partecipanti fis-suq fi qrubija fizika ghall-magna
ta’ korrispondenza ta’ centru tan-negozjar. Sabiex jigu zgurati kundizzjonijiet ta’ negozjar ordinati u gusti, hu
essenzjali li ¢-centri tan-negozjar jipprovdu s-servizzi ta’ kollokazzjoni ta’ dan it-tip fuq bazi mhux diskriminatorja,
gusta u trasparenti. L-uzu tat-teknologija informatika tan-negozjar zied il-velocita, il-kapacita u l-kumplessita ta’ kif
jinnegozjaw in-negozjaturi. Ghen ukoll lill-partecipanti tas-suq biex jiffacilitaw l-access elettroniku dirett mill-
klijenti taghhom ghal swieq permezz tal-uzu tal-facilitajiet tan-negozjar taghhom, permezz ta’ ac¢cess tas-suq dirett
jew access sponsorizzat. It-teknologija informatika tan-negozjar ipprovdiet benefic¢ji ghas-suq u ghall-partecipanti
tas-suq b'mod generali bhal partecipazzjoni usa’ fis-swieq, iktar likwidita, inqas firxa, inqas volatilita fuq terminu
qasir u l-mezzi biex tintlahaq ezekuzzjoni ahjar tal-ordnijiet ghall-klijenti. Madankollu, dik it-teknologija informa-
tika tan-negozjar tat bidu wkoll ghal numru ta’ riskji potenzjali bhaz-zieda fir-riskju tat-taghbija zejda tas-sistemi
tac-centri tan-negozjar minhabba volumi kbar ta’ ordnijiet, riskji li negozjar algoritmiku jiggenera ordnijiet dupli-
kati jew zbaljati jew malfunzjonanti b'tali mod li jistghu jwasslu ghal suq dizordinat.

Barra minn hekk, hemm ir-riskju ta’ sistemi ta’ negozjar algoritmiku li jirreagixxu b’'mod esagerat ghal avvenimenti
ohra tas-suq li jista’ jharrax il-volatilita jekk hemm problema preezistenti fis-suq. Finalment, negozjar algoritmiku
jew tekniki ta’ negozjar algoritmiku ta’ frekwenza gholja, bhal kull forma ohra ta’ negozjar, jista’ jirrendi ruhu ghal
certi forom ta’ mgiba abbuziva, li ghandhom ikunu pprojbiti skont ir-Regolament (UE) Nru 596/2014. Negozjar ta’
frekwenza gholja jista’ wkoll, minhabba l-vantagg tal-informazzjoni pprovdut ghal negozjaturi ta’ frekwenza gholja,
jikkonvinci lill-investituri jaghzlu li jwettqu negozju fpostijiet fejn jistghu jevitaw l-interazzjoni man-negozjaturi ta’
frekwenza gholja. Huwa xieraq li t-tekniki tan-negozjar algoritmiku ta’ frekwenza gholja li jiddependu minn certi
karatteristici specifikati jigu soggetti ghal skrutinju regolatorju partikolari. Filwaqt li dawk huma b'mod predomi-
nanti tekniki li jiddependu fuq in-negozjar fisimhom stess, tali skrutinju ghandu japplika wkoll fejn l-ezekuzzjoni
tat-teknika tkun strutturata b'tali mod li tevita l-ezekuzzjoni li ssir fisimha stess.

(63) Dawk ir-riskji potenzjali mill-uzu dejjem jizdied tat-teknologija jittaffew l-ahjar minn kombinazzjoni ta’ mizuri u
kontrolli tar-riskju specifici diretti lejn ditti li jippartecipaw ftekniki ta’ negozjar algoritmiku jew negozjar algorit-
miku ta’ frekwenza gholja, dawk li jipprovdu access elettroniku dirett, u mizuri ohra diretti lejn operaturi ta’ centri
tan-negozjar li huma accessati mit-tali ditti. Sabiex tissahhah ir-reziljenza tas-swieq fid-dawl tal-izviluppi teknolo-
gici, dawk il-mizuri ghandhom jirriflettu u jibnu fuq il-linji gwida tekni¢i mahruga mill-Awtorita’ Supervizorja
Ewropea (Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) (!) (‘AETS)) stabbilita bir-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsillfi Frar 2012 dwar sistemi u kontrolli fambjent ta’ negozjar awtomatizzat ghal
pjattaformi ta’ negozjar, ditti ta’ investiment u awtoritajiet kompetenti (AETS/2012/122). Huwa opportun li jkun
zgurat li d-ditti kummercjali algoritmici ta’ frekwenza gholja jkunu awtorizzati. Tali awtorizzazzjoni ghandha
tizgura li dawk id-ditti jkunu suggetti ghar-rekwiziti organizzattivi skont din id-Direttiva u li jkunu sorveljati kif
xieraq. Madankollu, l-entitajiet li huma awtorizzati u sorveljati skont il-ligi tal-Unjoni li tirregola s-settur finanzjarju
u huma ezentati minn din id-Direttiva imma li jipparte¢ipaw fnegozjar algoritmitku jew tekniki ta’ negozjar
algoritmiku ta’ frekwenza gholja m'ghandhomx ikunu mitluba jakkwistaw awtorizzazzjoni skont din id-Direttiva
u ghandhom biss ikunu suggetti ghall-mizuri u l-kontrolli i ghandhom I-ghan li jindirizzaw riskju specifiku li gej
minn dawn it-tipi ta’ negozjar. Fdak ir-rigward, I-AETS ghandha tizvolgi rwol ta’ koordinament importanti fid-
definizzjoni tad-dags ta’ funzjonament xieraq biex jigu zgurati swieq ordnati flivell tal-Unjoni.

(64)  Kemm id-ditti ta’ investiment kif ukoll i¢-centri tan-negozjar ghandhom jizguraw li jkun hemm mizuri b’sahhithom
fposthom biex jizguraw li n-negozjar algoritmiku jew tekniki ta’ negozjar algoritmiku ta’ frekwenza gholja ma
joholoqux suq dizordinat u ma jistghux jintuzaw ghal ghanijiet abbuzivi. I¢-Centri tan-negozjar ghandhom jizguraw
ukoll li s-sistemi tan-negozjar taghhom huma reziljenti u ttestjati tajjeb biex jitrattaw ma’ Zieda fil-flussi tal-ordnijiet
jew stress tas-suq u li hemm salvaviti fis-sehh fic-centri ta’ negozjar biex iwaqqfu temporanjament il-kummer¢ jew
jillimitawh jekk ikun hemm movimenti fdagqa mhux mistennija fil-prezzijiet.

(65) Hemm bzonn ukoll i jigi zgurat li l-istrutturi tal-hlasijiet tac-Centri ta’ negozjar ikunu trasparenti, mhux diskri-
minatorji u gusti u li ma jkunux strutturati b'tali mod li jippromwovu kundizzjonijiet tas-suq dizordinati. Huwa

(") Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal- 24 ta” Novembru 2010 li jistabbilixxi Awtorita Supervi-
zorja Ewropea (Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) u li jemenda d-Decizjoni Nru 716/2009/KE u jhassar id-Decizjoni tal-Kummiss-
joni 2009/77/KE (GU L 331, 15.12.2010, p. 84).
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ghalhekk xieraq li ¢-centri ta’ negozjar jaggustaw il-hlasijiet taghhom ghall-ordnijiet ikkancellati skont it-tul ta’
zmien li matulu tkun inzammet l-ordni u li jirregolaw it-tarifti ghal kull strument finanzjarju li japplikaw ghalih. L-
Istati Membri ghandhom ukoll ikunu jistghu jippermettu li ¢entri ta’ negozjar jimponu hlasijiet oghla ghat-tqeghid
ta’ ordni li tigi sussegwentement ikkancellata jew fuq partecipanti li jqieghdu proporzjon gholi ta’ ordnijiet
ikkancellati u fuq dawk li joperaw teknika ta’ negozjar algoritmiku ta’ frekwenza gholja sabiex jigi rifless il-piz
addizzjonali fuq il-kapacita tas-sistema minghjar ma necessarjament jibbenefikaw partecipanti ohra tas-suq.

(66) Minbarra mizuri marbuta mal-negozjar algoritmiku u tekniki ta’ negozjar algoritmiku ta’ frekwenza gholja huwa
xieraq li jkun ipprojbit l-ghoti ta’ access elettroniku dirett ghal swieq minn ditti ta’ investiment ghall-klijenti
taghhom meta tali access ma jkunx suggett ghal sistemi u kontrolli xierqa. Irrispettivament mill-forma ta’ access
elettroniku dirett provdut, id-ditti li jipprovdu tali access ghandhom jivvalutaw u jirrevedu l-adattabbilta tal-klijenti
li juzaw dak is-servizz u jizguraw li jkunu imposti kontrolli tar-riskju fuq l-uzu tas-servizz u li dawk id-ditti jibqghu
hom. Huwa xieraq li r-rekwiziti organizzativi dettaljati rigward dawk il-forom godda ta’ kummer¢ ghandhom ikunu
preskritti b'iktar dettall fi standards teknici regolatorji. Dan ghandu jizgura li r-rekwiziti jistghu jkunu emendati fejn
mehtieg biex jittrattaw ma’ iktar innovazzjoni u zviluppi fdak il-qasam.

(67)  Sabiex tkun zgurata supervizjoni effettiva u sabiex l-awtoritajiet kompetenti jkunu jistghu jiehdu mizuri adegwati
kontra strategiji algoritmici difettuzi jew dizonesti fi zmien dovut hu mehtieg li l-ordnijiet kollha ggenerati min-
negozjar algoritmiku jigu mmarkati. Permezz tal-immarkar, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu jistghu
jidentifikaw u jiddistingwu ordnijiet li joriginaw minn algoritmi differenti u jergghu jibnu b'mod effi¢jenti u
jevalwaw l-istrategiji li juzaw in-negozjanti algoritmi¢i. Dan ghandu jnaqgas ir-riskju li l-ordnijiet ma jkunux
attribwiti b'mod ambigwu ghal strategija algoritmika jew ghal negozjant. L-immarkar jippermetti lill-awtoritajiet
kompetenti jirreagixxu b'mod effi¢jenti u effettiv kontra strategiji ta’ negozjar algoritmiku li joholqu mgiba abbu-
ziva jew joholqu riskji ghall-funzjonament tajjeb tas-sugq.

(68)  Sabiex ikun zgurat li l-integrita tas-suq tinzamm fid-dawl ta’ zviluppi teknologici fis-swieq finanzjarji, 1-AETS
ghandha tfittex b’'mod regolari input minn esperti nazzjonali dwar zviluppi relatati mat-teknologija tan-negozjar
inkluz negozjar ta’ frekwenza gholja u prattiki godda li jistghu jikkostitwixxu abbuz tas-suq, sabiex tidentifika u
tippromovi strategiji effettivi li jimpedixxu u jindirizzaw tali abbuzi.

(69) Hemm multitudni ta’ centri tan-negozjar li bhalissa qed joperaw fl-Unjoni, li numru minnhom qed jinnegozjaw
strumenti finanzjarji identici. Biex ikunu indirizzati r-riskji potenzjali ghall-interessi tal-investituri huwa mehtieg li
jkunu formalizzati u iktar ikkoordinati I-processi fuq il-konsegwenzi ghall-kummer¢ fcentri tan-negozjar ohra jekk
ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li qed jopera centru tan-negozjar wiehed jiddeciedi li jissospendi jew
inehhi strument finanzjarju mill-kummer¢. Fl-interess ta¢-certezza legali u biex ikunu indirizzati b’mod adegwat il-
kunflitti ta’ interess fid-decizjoni li jkunu sospiza jew imnehhija strumenti finanzjarji mill-kummer¢, ghandu jkun
zgurat li jekk ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li qed jopera ¢entru tan-negozjar jieqaf jinnegozja minhabba
li ma jkunx konformi mar-regoli proprji, l-ohrajn isegwu dik id-decizjoni jekk ikun deciz hekk mill-awtoritajiet
kompetenti taghhom sakemm it-tkomplija mal-kummer¢ ma tkunx gustifikata minhabba ¢irkustanzi ec¢cezzjonali.
Barra minn hekk, huwa mehtieg li jkun formalizzat u mtejjeb l-iskambju tal-informazzjoni u l-kooperazzjoni bejn
l-awtoritajiet kompetenti fir-rigward tas-sospensjoni jew it-tnehhija ta’ strumenti finanzjarji mill-kummerc¢ fé¢entru
tan-negozjar. Dawk l-arrangamenti ghandhom ikunu applikati b’'mod li jzommu ¢-Centri ta’ negozjar milli juzaw
informazzjoni trazmessa fil-kuntest ta’ sospensjoni jew tnehhija ta’ strument finanzjarju min-negozjar ghal ragu-
nijiet kummerdjali.

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

(71)  L-Istati Membri ghandhom jizguraw li ditti ta’ investiment jagixxu bi gbil mal-ahjar interessi tal-klijenti taghhom u
jkunu jistghu jikkonformaw mal-obbligi taghhom skont din id-Direttiva. Ditti ta’ investiment ghandhom jithmu kif
xieraq il-karatteristi¢i tal-istrumenti finanzjarji offruti jew rakkomandati u jistabbilixxu u jirrevedu politiki u
arrangamenti effettivi biex jidentifikaw il-kategorija ta’ klijenti li jkunu pprovdewlhom il-prodotti u s-servizzi.
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L-Istati Membri ghandhom jizguraw li d-ditti ta’ investiment li jimmanifatturaw strumenti finanzjarji jizguraw li
dawk il-prodotti jkunu manifatturati biex jilhqu l-htigijiet ta’ suq partikolari identifikat ta’ klijenti finali fi hdan il-
kategorija rilevanti ta’ klijenti, jichdu passi ragonevoli biex jizguraw li l-istrumenti finanzjarji jkunu mqassma lis-suq
partikolari identifikat u perjodikament jirrevedu l-identifikazzjoni tas-suq partikolari u I-prestazzjoni tal-prodotti li
huma joffru. Ditti ta’ investiment li joffru jew jirrakkomandaw lill-kljjenti strumenti finanzjarji mhux mahduma
minnhom ghandhom ukoll ikollhom arrangamenti xierqa fis-sehh biex jiksbu u jithmu l-informazzjoni rilevanti
dwar il-process ta’ approvazzjoni tal-prodott, inkluz is-suq partikolari identifikat u l-karatteristici tal-prodott li
huma joffru jew jirrakkomandaw. Dak l-obbligu ghandu japplika minghajr pregudizzju ghal kull valutazzjoni ta’
adegwatezza jew adattabbilta li tkun imwettqa sussegwentement mid-ditta ta’ investiment fl-ghoti ta’ servizzi ta’
investiment lil kull klijent, abbazi tal-htigijiet, il-karatteristi¢i u l-objettivi personali taghhom.

Sabiex ikun zgurat li l-istrumenti finanzjarji jkunu offruti jew rakkomandati biss meta hu fl-interess tal-klijent, ditti
ta’ investiment li ged joffru jew jirrakkomandaw il-prodott mahdum mid-ditti li ma jkunux suggett ghar-rekwiziti
ta’ governanza tal-prodott kif stabbilit £din id-Direttiva jew mahduma minn ditti ta’ pajjiz terz ghandhom ukoll
ikollhom arrangamenti xierqa biex jakkwistaw informazzjoni bizzejjed dwar l-istrumenti finanzjarji.

(72)  Biex tinghata l-informazzjoni kollha rilevanti lill-investituri, huwa xieraq li d-ditti ta’ investiment li jipprovdu
konsulenza dwar l-investiment biex jiddivulgaw l-ispejjez tal-konsulenza, biex jikkjarifikaw il-bazi tal-konsulenza
li jipprovdu, partikolarment il-firxa ta’ prodotti li jikkunsidraw meta jipprovdu rakkomandazzjonijiet personali lill-
klijenti, kemm jekk jipprovdu konsulenza dwar investiment fuq bazi indipendenti kif ukoll jekk jipprovdu lill-
klijenti b'valutazzjoni perjodika dwar l-addattabilita tal-istrumenti finanzjarji rrakkomandati lilhom. Huwa xieraq
ukoll li d-ditti ta’ investiment jintalbu jispjegaw lill-klijenti taghhom ir-ragunijiet tal-konsulenza pprovduta lilhom.

(73)  Biex jistabbilixxu iktar il-qafas regolatorju ghall-provvista tas-servizz ta’ konsulenza dwar investiment, filwaqt li fl-
istess hin ihallu l-ghazla ghad-ditti ta’ investiment u I-klijenti, huwa xieraq li jkunu stabbiliti kundizzjonijiet ghall-
provvista ta’ dak is-servizz meta d-ditti jinfurmaw lill-klijenti li s-servizz qed ikun ipprovdut fuq bazi indipendenti.
Meta l-konsulenza tigi pprovduta fuq bazi indipendenti ghandha tigi vvalutata firxa suffi¢jenti ta’ prodotti minn
fornituri differenti ta’ prodotti qabel issir rakkomandazzjoni personali. Mhuwiex mehtieg li I-konsulent jivvaluta I-
prodotti ta’ investiment disponibbli fis-suq mill-fornituri kollha ta’ prodotti jew dawk kollha li johorgu I-prodotti,
izda lfirxa ta’ strumenti finanzjarji m'ghandhiex tkun limitata ghal strumenti finanzjarji mahruga jew ipprovduti
minn entitajiet brabtiet mill-qrib mad-ditta ta’ investiment jew b'relazzjonijiet legali jew ekonomi¢i ohra, bhal
relazzjoni kuntrattwali, li tant ikunu stretti li jistghu iqieghdu friskju l-bazi indipendenti tal-parir ipprovdut.

(74)  Biex tissahhah il-protezzjoni tal-investituri u tizdied ic-carezza lill-klijenti dwar is-servizz li jircievu, huwa wkoll
xieraq li tkompli tkun limitata l-possibilita ghad-ditti li jipprovdu s-servizz tal-konsulenza dwar l-investiment fuq
bazi indipendenti u s-servizz tal-immaniggjar tal-portafoll jaccettaw u jzommu hlasijiet, kummissjonijiet jew
kwalunkwe benefic¢ju monetarju u mhux monetarju minn partijiet terzi, u partikolarment minn min johrog I-
istrument jew min jipprovdi s-servizz. Dan jimplika li t-tariffi, il-kummissjonijiet kollha u kull benefi¢¢ju monetarju
mhallas jew ipprovdut minn terza parti ghandu jkun ritornat kompletament lill-klijent malajr kemm jista’ jkun
wara li jircievi dawk il-hlasijiet mid-ditta u d-ditta m’ghandhiex tkun tista’ tibbilan¢ja kwalunkwe pagament ta’ terzi
persuni mill-hlasijiet dovuti mill-klijenti lid-ditta. Il-klijent ghandu jkun infurmat b'mod adegwat u fejn rilevanti
perjodikament dwar il-hlasijiet, il-kummissjonijiet u I-benefic¢ji kollha li d-ditta irceviet b’rabta mas-servizz tal-
investiment provdut lill-klijent u trasferiti lilu. Ditti li jipprovdu konsulenza indipendenti jew l-immaniggar ta’
portafoll ghandu ikollhom ukoll politika, bhala parti mir-rekwiziti tal-organizzazzjoni, li tizgura li pagamenti ta’
terzi persuni li jircievu jkunu allokati u trasferiti lill-klijenti. Benefic¢ji zghar u mhux monetarji biss ghandhom
ikunu permessi, sakemm dawn jigu zvelati b’'mod car lill-klijent, li huma jkunu kapaci jtejbu l-kwalita tas-servizz
pprovdut u sakemm ma setghux jitgiesu li jdghajfu l-kapacita tad-ditti ta’ investiment li jagixxu fl-ahjar interess tal-
klijenti taghhom.

(750 Meta qged jipprovdu s-servizz ta’ konsulenza dwar l-investiment fuq bazi indipendenti u s-servizz tal-immaniggar ta’
portafoll, hlasijiet, kummissjonijiet jew benefic¢ji mhux monetarji mhallsa jew provduti minn persuna fisem il-
klijent ghandhom ikunu permessi biss sakemm il-persuna hi konxja li tali pagamenti kienu saru fisim dik il-
persuna u li l-ammont u l-frekwenza ta’ kull pagament hu maqbul bejn il-klijent u d-ditta ta’ investiment u mhux
determinat minn terza persuna. Kazijiet li jistghu jissodisfaw dak ir-rekwizit jinkludu meta l-kljjent ihallas fattura ta’
ditta direttament jew din tithallas minn parti terza indipendenti li m'ghandha l-ebda konnessjoni mad-ditta ta’
investiment fir-rigward tas-servizz tal-investiment provdut lill-klijent u li qed tagixxi biss fuq istruzzjonijiet tal-
klijent u kazijiet meta l-klijent jinnegozja hlas ghal servizz provdut minn ditta ta’ investiment u jaghmel dak il-hlas.
Dan ikun generalment il-kaz ghall-kontabilisti jew avukati li jagixxu skont istruzzjoni ¢ara ta’ pagament mill-klijent
jew meta persuna tkun qed tagixxi bhala biss dik li tghaddi l-pagament.
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(76)  Din id-Direttiva tipprovdi ghal kundizzjonijiet u l-proceduri li I-Istati Membri jridu jikkonformaw maghhom meta
jippjanaw li jimponi rekwiziti addizzjonali. Tali rekwiziti jistghu jinkludu li jipprojbixxu jew li jirrestringu ulter-
jorment li joffru jew jaccettaw hlasijiet, kummissjonijiet jew kwalunkwe benefic¢ji fi flus u mhux fi flus imhallsa
jew ipprovduti minn kwalunkwe parti terza jew persuna li tagixxi fisem parti terza b’rabta mal-ghoti tas-servizz
lill-klijenti.

(77)  Biex il-konsumaturi jigu protetti ulterjorment, jixraq ukoll li jigi ggrantit li d-ditti ta’ investiment ma jirrimunerawx
jew ma jivvalutawx ir-rizultati tal-persunal taghhom b’tali mod li jkun fkuntrast mad-dmir tad-ditti li jagixxu fl-
ahjar interessi tal-klijenti taghhom, perezempju permezz ta’ remunerazzjoni, miri tal-bejgh jew mod iehor li
jipprovdu incentiv biex wiehed jirrakkomanda jew ibiegh strument finanzjarju partikolari meta prodott iehor jista’
jwiegeb ahjar ghall-htigijiet tal-klijent.

(78)  Meta informazzjoni sufficjenti fir-rigward tal-ispejjez u tat-tariffi asso¢jati jew tar-riskji fir-rigward tal-istrument
finanzjarju innifsu jigi provdut fkonformita ma’ ligijiet ohra tal-Unjoni li dik l-informazzjoni ghandha tkun
meqjusa bhala xierqa ghall-ghanijiet tal-ghoti ta’ informazzjoni lill-klijenti skont din id-Direttiva. Madankollu,
ditti ta’ investiment jew istituzzjonijiet tal-kreditu li jgassmu dak l-istrument finanzjarju ghandhom barra min
hekk jinformaw lill-klijenti taghhom dwar l-ispejjez u I-hlasijiet asso¢jati 1-ohra kollha relatati mal-ghoti tas-servizzi
ta’ investiment ghal dak l-istrument finanzjarju.

(79)  Minhabba l-kumplessita tal-prodotti tal-investiment u l-innovazzjoni kontinwa fid-disinn taghhom, huwa wkoll
importanti li jigi zgurat li l-persunal i joffri konsulenza dwar prodotti tal-investiment jew li jbighhom lill-klijenti
mhux professjonali jkollu livell xieraq ta’ gharfien u kompetenza fir-rigward tal-prodotti offruti. Ditti ta’ investiment
ghandhom jaghtu bizzejjed hin u rizorsi lill-persunal taghhom biex jiksbu dak l-gharfien u l-kompetenza u biex
ikunu applikati fl-ghoti ta’ servizzi lill-klijenti.

(80)  Ditti ta’ investiment huma permessi li jipprovdu servizzi ta’ investiment li jikkonsistu biss fl-ezekuzzjoni ufjew fir-
ricezzjoni u t-trasmissjoni tal-ordni tal-klijent, minghajr il-htiega li tinkiseb informazzjoni rigward I-gharfien u 1-
esperjenza tal-klijent biex tkun ivvalutata l-adattabilita tas-servizz jew tal-istrument finanzjarju ghall-klijent.
Minhabba li dawk is-servizzi jwasslu ghal tnaqgis rilevanti tal-protezzjoni tal-klijenti, huwa xieraq li jkunu mtejba
|-kundizzjonijiet ghall-provvista taghhom. B'mod partikolari, huwa xieraq li tkun eskluza I-possibilita li dawk is-
servizzi jkunu pprovduti flimkien mas-servizz ancillari li jikkonsisti fl-ghoti ta’ kreditu jew self lill-investituri biex
jippermettilhom jaghmlu tranzazzjoni li fiha hija involuta d-ditta ta’ investiment, minhabba li dan izid il-kumples-
sita tat-tranzazzjoni u jaghmel l-gharfien tar-riskju involut iktar difficli. Huwa wkoll xieraq li jkunu definiti ahjar il-
kriterji ghall-ghazla tal-istrumenti finanzjarji li ghandhom jintrabtu maghhom dawk is-servizzi sabiex ikunu eskluzi
certi strumenti finanzjarji, inkluz dawk li jinkludu derivattiva jew jinkorporaw struttura li taghmilha difficli ghall-
klijent li jithem ir-riskju involut, ishma fimprizi li mhumiex imprizi ta’ investiment kollettiv ftitoli trasferibbli
(UCITS) (imprizi ta’ investiment kollettiv mhux UCITS) u UCITS strutturati kif imsemmi fit-tieni subparagrafu tal-
Artikolu 36(1) tar-Regolament tal-Kummissjoni (UE) Nru 583/2010 (*). It-trattament ta’ certi UCITS bhala prodotti
kumplessi ghandu jkun minghajr pregudizzju ghal ligi futura tal-Unjoni li tiddefinixxi I-kamp ta’ applikazzjoni u r-
regoli applikabbli ghal tali prodotti.

(81)  Prattiki ta’ bejgh inkro¢jat huma strategija komuni ghall-fornituri tas-servizzi finanzjarji mhux professjonali fl-
Unjoni. Dawn jistghu jipprovdu benefic¢ji ghall-klijenti mhux professjonali imma jistghu ukoll jirrapprezentaw
prattiki fejn l-interess tal-klijent ma jitqiesx adegwatement. Perezempju, Certi forom ta’ prattiki ta’ bejgh inkrocjat,
notevolment prattiki ta’ konfezzjoni (tying) fejn zewg servizzi finanzjarji jew aktar jinbieghu flimkien fpakkett u
tal-angas wiched minn dawk is-servizzi ma jkunx disponibbli separatement, jistghu jghawgu l-kompetizzjoni u
jaffettwaw negattivament il-mobilita tal-klijenti u l-abilita taghhom li jaghmlu ghazliet informati. Ezempju ta’
prattiki ta’ konfezzjoni jista’ jkun il-ftuh necessarju ta’ kontijiet kurrenti meta jitforna servizz ta’ investiment lil
klijent mhux professjonali. Filwaqt li prattiki ta’ gruppar (bundling), fejn zewg servizzi finanzjarji jew aktar
jinbieghu flimkien fpakkett, imma kull servizzi minnhom jista’ wkoll jinxtara separatement, minkejja li jistghu
wkoll jghawgu l-kompetizzjoni u jaffettwaw negattivament il-mobilita tal-klijenti u l-abilita taghhom li jaghmlu
ghazliet informati, tal-anqas ihallu l-ghazla hielsa lill-klijent u ghalhekk jistghu jkunu ta’ riskju izghar ghall-
konformita tad-ditti ta’ investiment mal-obbligi taghhom skont din id-Direttiva. L-uzu ta’ tali prattiki ghandu
jigi vvalutat bir-reqqa sabiex tigi promossal-kompetizzjoni u l-ghazla tal-konsumatur.

(82) Meta ged tipprovdi konsulenza dwar investiment, ditta ta’ investiment ghandha tispecifika f'dikjarazzjoni bil-miktub
dwar l-adattabbilta il-mod li bih il-konsulenza moghtija tilhaq il-preferenzi, il-htigijiet u karatteristi¢i ohra tal-klijent
mhux professjonali. Id-dikjarazzjoni ghandha tkun provduta b'mezz durabbli li jinkludi I-forma elettronika.

(") Ir-Regolament tal-Kummissjoni (UE) Nru 583/2010 tal-1 ta’ Lulju 2010 li jimplimenta d-Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill dwar it-taghrif ewlieni ghall-investitur u l-kundizzjonijiet li ghandhom jigu ssodisfati meta jinghata taghrif
ewlieni ghall-investitur jew il-prospett b'mezz li jibqa’ li mhuwiex stampat jew permezz ta’ sit elettroniku (GU L 176, 10.7.2010,

p- 1).
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Ir-responsabbilta li titwettaq valutazzjoni ta’ adattabbilta u li tipprovdi rapport preciz ta’ adattabbilta lill-klijent hi
tad-ditta ta’ investiment u ghandhom jitqieghdu salvagwardi xierqa li jizguraw li l-klijent ma jinkorrix telf
minhabba li r-rapport ikun jipprezenta b'mod mhux preciz jew ingust ir-rakkomandazzjoni personali, inkluz kif
ir-rakkomandazzjoni provduta hi adatta ghall-klijent u l-izvantaggi tal-kors ta’ azzjoni rakkomandat.

(83)  Fid-determinazzjoni ta’ xjikkostitwixxi l-komunikazzjoni ta’ informazzjoni fil-hin qabel ma jiskadi t-terminu
specifikat fdin id-Direttiva, kumpanija tal-investiment ghandha tikkunsidra, wara li tqis l-urgenza tas-sitwazzjoni
u z-zmien necessarju biex il-klijent jassorbi u jirreagixxi ghall-informazzjoni specifika pprovduta, il-bzonn li I-
klijent ikollu Zmien bizzejjed biex jagraha u jithimha qabel ma jiehu dec¢izjoni dwar l-investiment. Klijent x’aktarx
ikun jehtieg aktar zmien biex janalizza l-informazzjoni moghtija dwar prodott jew servizz kumpless jew mhux
familjari, jew prodott jew servizz li klijent ma jkollux esperjenza tieghu milli meta klijent jikkunsidra prodott jew
servizz aktar sempli¢i jew aktar familjari, jew meta klijent ikollu esperjenza precedenti rilevanti.

(84) Xejn fdin id-Direttiva ma ghandu jobbliga lil ditti tal-investiment li jipprovdu immedjatament u fl-istess hin I-
informazzjoni kollha mehtiega dwar il-kumpanija tal-investiment, l-istrumenti finanzjarji, l-ispejjez u t-tariffi assoc-
jati, jew dwar is-salvagwardja tal-istrumenti finanzjarji tal-klijenti jew tal-fondi tal-klijjent, sakemm dawn jikkon-
formaw mal-obbligu generali li jipprovdu l-informazzjoni rilevanti fil-hin qabel ma jiskadi t-terminu specifikat fdin
id-Direttiva. Sakemm l-informazzjoni hija kkomunikata lill-klijent fil-hin qabel il-forniment tas-servizz, xejn fdin
id-Direttiva ma jobbliga lill-kumpaniji li tipprovduha separatament, bhala parti minn komunikazzjoni kummer¢jali,
jew billi tinkorpora l-informazzjoni fil-kuntratt mal-klijent.

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

(86)  Wiched mill-ghanijiet ta’ din id-Direttiva huwa li jigu protetti l-investituri. Il-mizuri sabiex jigu protetti l-investituri
ghandhom jigu adattati ghall-karatteristici specifici ta’ kull wahda mill-kategoriji tal-investituri (investituri fil-livell
tal-konsumaturi, professjonali u kontropartijiet). Madankollu, sabiex jittejjeb il-qafas regolatorju li japplika ghall-
ghoti ta’ servizzi, irrispettivament mill-kategorija ta’ klijenti involuti, huwa xieraq li wiehed jaghmilha cara li I-
principji li wiehed jagixxi b’'mod onest, b’'mod gust u b'mod professjonali u l-obbligu li wiched ikun ¢ar u gust u li
ma jqarraqx b’haddichor japplikaw ghar-relazzjoni mal-klijenti kollha.

(87) Investimenti li jinvolvu kuntratti ta’ assigurazzjoni ta’ spiss ikunu disponibbli ghall-klijenti bhala alternattivi jew
sostituti potenzjali ghal strumenti finanzjarji suggetti ghal din id-Direttiva. Biex tinghata protezzjoni konsistenti lill-
klijenti mhux professjonali u jkunu zgurati kundizzjonijiet ugwali bejn prodotti simili, hu importanti li prodotti ta’
investiment abbazi ta’ assigurazzjoni jkunu suggetti ghal rekwiziti xierqa. Minkejja li r-rekwiziti tal-protezzjoni tal-
investitur fdin id-Direttiva ghandhom ghalhekk ikunu applikati b'mod ugwali ghal dawk l-investimenti migbura
fkuntratti ta’ assigurazzjoni, l-istrutturi tas-suq differenti taghhom u l-karatteristici tal-prodott jaghmluha aktar
xierqa li jkunu stabbiliti rekwiziti dettaljati fir-revizjoni li ghaddejja tad-Direttiva 2002/92/KE aktar milli jkunu
stabbiliti fdin id-Direttiva. Ligi futura tal-Unjoni li tirregola l-attivitajiet tal-intermedjarji tal-assigurazzjoni u tal-
imprizi tal-assigurazzjoni ghandhom ghalhekk jizguraw b’'mod xieraq approc¢ regolatorju konsistenti dwar id-
distribuzzjoni ta’ prodotti finanzjarji differenti li jissodisfaw htigijiet simili tal-investitur u ghalhekk iqajmu sfidi
kumparabbli dwar il-protezzjoni tal-investitur. L-Awtorita Supervizorja Ewropea (Awtorita Ewropea tal-Assigurazz-
joni u I-Pensjonijiet tax-Xoghol) (‘AEAPX’), stabbilita bir-Regolament (UE) Nru 1094/2010 tal-Parlament Ewropew
u tal-Kunsill (') u I-AETS ghandhom jahdmu flimkien biex jilhqu livell gholi ta’ konsistenza possibbli fit-tmexxija
tal-istandards tan-negozju ghal dawk il-prodotti ta’ investiment. Dawk ir-rekwiziti godda ghal prodotti ta’ inves-
timent abbazi ta’ assigurazzjoni ghandhom ikunu stipulati fid-Direttiva 2002/92/KE.

(88)  Sabiex ikunu allinjati r-regoli li jirrigwardaw il-konflitti ta’ interess, il-principji generali u l-informazzjoni lill-klijenti
u biex I-Istati Membri jkunu jistghu igieghdu restrizzjonijiet fuq ir-remunerazzjoni tal-intermedjarji, id-Direttiva
2002/92/KE ghandha tkun emendata kif xieraq.

(") Regolament (UE) Nru 1094/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 li jistabbilixxi Awtorita Supervizorja
Ewropea (Awtorita Ewropea tal-Assigurazzjoni u l-Pensjonijiet tax-Xoghol), u li jemenda d-Decizjoni Nru 716/2009/KE u li jhassar id-
Decizjoni tal-Kummissjoni 2009/79/KE (GU L 331, 15.12.2010, p. 48).
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(89) Prodotti ta’ investiment abbazi tal-assigurazzjoni li ma joffrux opportunitajiet ta’ investiment u depoziti li huma
esposti biss ghal rati ta’ mghax ghandhom ghalhekk ikunu eskluzi mill-kamp tal-applikazzjoni ta’ din id-Direttiva.
Prodotti individwali u tal-pensjonijiet tax-xoghol, i ghandhom bhala ghan primarju li jipprovdi lill-investitur
introjtu fl-irtirar, ghandhom jigu eskluzi mill-kamp ta’ applikazzjoni ta’ din id-Direttiva, b’konsiderazzjoni tal-
partikolaritajiet u l-objetttivi taghhom.

(90)  B'deroga mill-principju tal-awtorizzazzjoni tal-Istat Membru ta’ domicilju, tas-supervizjoni u tal-infurzar tal-obbligi
rigward l-operat tal-frieghi min-naha tal-pajjiz tad-domicilju, huwa xieraq illi l-awtorita kompetenti tal-Istat
Membru ospitanti tassumi r-responsabbilta sabiex tinforza certi obbligi specifikati fdin id-Direttiva fejn jidhol il-
kummer¢ imwettaq permezz ta’ fergha fit-territorju fejn tkun il-fergha, minhabba li dik l-awtorita tkun l-eqreb
wahda ghall-fergha u tkun fpozizzjoni ahjar sabiex tikxef il-ksur tar-regoli li jirregolaw l-operat tal-fergha u
tintervjeni fkaz li jkun hemm it-tali ksur.

(91) Huwa mehtieg li jigi impost obbligu effettiv “tal-ahjar ezekuzzjoni” sabiex ikun zgurat li d-ditti ta’ investiment
iwettqu l-ordnijiet tal-klijent fuq termini li jkunu l-iktar favorevoli ghall-klijjent. Dak l-obbligu ghandu japplika fejn
ditta jkollha obbligi kuntrattwali jew ta’ agenzija lejn il-klijent.

(92) Minhabba firxa wiesgha ta’ postijiet tal-ezekuzzjoni attwalment disponibbli fl-Unjoni, hu xieraq li jissahhah il-qafas
tal-ahjar ezekuzzjoni ghall-investituri fil-livell ta’ konsumatur. Ghandhom jitgiesu l-progressi teknologici ghall-
monitoragg tal-obbligu tal-ahjar ezekuzzjoni fl-applikazzjoni tal-qafas ta’ ezekuzzjoni fkonformita’ mat-tieni u t-
tielet subparagrafu tal-Artikolu 27(1).

(93)  Ghall-finijiet li tkun determinata l-ahjar ezekuzzjoni meta jkunu ezegwiti ordnijiet ta’ klijenti mhux professjonali, 1-
ispejjez relatati mal-ezekuzzjoni ghandhom jinkludu l-kummissjonijiet jew it-tariffi proprji tal-kumpanija tal-inves-
timent mitluba mill-klijent ghal skopijiet limitati, fejn iktar minn post wiehed elenkat fil-politika ta’ ezekuzzjoni tal-
kumpanija jkun kapaci jezegwixxi ordni partikolari. Fdawn il-kazijiet il-kummissjonijiet u l-ispejjez proprji tal-
kumpanija biex tezegwixxi l-ordni fkull wiehed mill-postijiet eligibbli ta’ ezekuzzjoni ghandhom jitgiesu sabiex
ikunu vvalutati u pparagunati r-rizultati ghall-klijent li kienu jkunu milhuqa permezz tal-ezekuzzjoni tal-ordni fkull
wiched minn dawn il-postijiet. Madankollu, mhuwiex mahsub li kumpanija tkun mehtiega tipparaguna r-rizultati li
kienu jkunu ottenuti ghall-klijent taghha fuq il-bazi tal-politika ta’ ezekuzzjoni proprja u l-kummissjonijiet u t-
tariffi proprji, ma’ rizultati li jistghu jkunu ottenuti ghall-istess klijent minn kull kumpanija ohra tal-investiment fuq
il-bazi ta’ politika ta’ ezekuzzjoni differenti jew struttura differenti ta’ kummissjonijiet u tariffi. Anqas ma hu
mahsub li kumpanija tkun mehtiega tipparaguna d-differenzi fil-kummissjonijiet proprji li huma attribwibbli
ghal differenzi fin-natura tas-servizzi li l-kumpanija tipprovdi lil klijenti.

(94)  Id-dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva li jipprovdu li l-ispejjez tal-ezekuzzjoni ghandhom jinkludu I-kummissjonijiet
jew it-tariffi proprji ta’ kumpanija tal-investiment mitluba mill-klijent ghall-forniment ta’ servizz ta’ investiment ma
ghandhomx japplikaw bil-ghan li jkun determinat liema post ta’ ezekuzzjoni ghandu jkun inkluz fil-politika ta’
ezekuzzjoni tal-kumpanija ghall-finijiet tal-Artikolu 27(5) ta’ din id-Direttiva.

(95 Ditta tal-investiment ghandha tigi kkunsidrata li ged tistruttura jew titlob il-kummissjonijiet taghha b'mod li
jiddiskrimina ingustament bejn postijiet tal-ezekuzzjoni jekk titlob kummissjoni jew margini differenti lil klijenti
ghal ezekuzzjoni fpostijiet ta’ ezekuzzjoni differenti u dik id-differenza ma tirriflettix id-differenzi attwali fl-ispiza
tal-kumpanija ghal ezekuzzjoni fdawk il-postijiet.

(96)  Biex jitjiebu I-kundizzjonijiet li fihom id-ditti ta’ investiment jaqdu l-obbligu taghhom li jesegwixxu ordnijiet fl-iktar
termini favorevoli ghall-klijenti taghhom b’konformita ma’ din id-Direttiva, huwa xieraq li ghal strumenti finanzjarji
suggetti ghall-obbligu ta’ negozjar fl-Artikoli 23 u 28 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 kull ¢entru ta’ negozjar u
internalizzatur sistematiku u ghall-istrumenti ohra finanzjarji li kull post tal-ezekuzzjoni jkun mitlub jaghmel
disponibbli ghall-pubbliku d-data marbuta mal-kwalita tal-ezekuzzjoni tat-tranzazzjonijiet fkull post.

(97)  Informazzjoni pprovduta minn ditti ta’ investiment lill-klijenti b’rabta mal-politika taghhom dwar l-ezekuzzjoni tal-
ordni hija hafna drabi generika u standard u ma tippermettix lill-klijenti jithmu kif se ssir it-tranzazzjoni u
jivverifikaw il-konformita tad-ditti mal-obbligi taghhom 1i jesegwixxu ordnijiet fl-iktar termini favorevoli ghall-
klijenti taghhom. Biex tissahhah il-protezzjoni tal-investitur, huwa xieraq li jkunu specifikati l-principji li jikkon-
cernaw l-informazzjoni moghtija minn ditti ta’ investiment lill-klijenti taghhom fuq il-politika dwar l-ezekuzz-
jonijiet tal-ordnijiet u jistipulaw li d-ditti jaghmlu pubblika, fuq bazi annwali, ghal kull klassi ta’ strumenti finan-
zjarji, l-iktar hames postijiet ta’ ezekuzzjoni fejn ezegwixxew l-ordnijiet tal-klijent fis-sena precedenti u li jikkun-
sidraw dik l-informazzjoni u l-informazzjoni ppubblikata mic-centri ta’ ezekuzzjoni dwar l-ezekuzzjoni tal-kwalita
fil-politiki taghhom dwar l-ahjar ezekuzzjoni.
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(98) Meta tkun gieghda tigi stabbilita relazzjoni tal-kummer¢ mal-klijent, id-ditta ta’ investiment tista’ tistaqsi lill-kljjent
jew lil klijent potenzjali li jaghtu l-kunsens taghhom fl-istess waqt ghall-politika tat-twettiq kif ukoll ghall-possib-
bilta li l-ordnijiet ta’ dik il-persuna ikunu jistghu jigu mwettqa 1 barra minn centru ta’ negozjar.

(99)  Il-persuni li jipprovdu servizzi ta’ investiment fisem iktar minn ditta wahda ta’ investiment ma ghandhomx jigu
kkunsidrati li huma agenti marbuta imma bhala ditti ta’ investiment meta jidhlu fid-definizzjoni pprovduta fdin id-
Direttiva, bl-eccezzjoni ta’ certi persuni li jistghu jkunu ezentati.

(100) Din id-Direttiva ghandha tkun minghajr pregudizzju ghad-dritt li l-agenti marbuta jidhlu ghal attivitajiet koperti
minn Direttivi ohra u ghal attivitajiet li ghandhom xjjagsmu maghhom rigward servizzi jew prodotti finanzjarji
mhux koperti minn din id-Direttiva, inkluz fisem il-partijiet tal-istess grupp finanzjarju.

(101) Il-kundizzjonijiet sabiex jitwettqu attivitajiet ‘il barra mill-bini tad-ditta ta’ investiment (il-bejgh bieb bieb) ma
ghandhomx ikunu koperti minn din id-Direttiva.

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

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

(104) I-krizi finanzjarja uriet limiti fil-kapacita ta’ klijenti professjonali li japprezzaw ir-riskju tal-investiment taghhom.
Filwaqt li ghandu jkun ikkonfermat li r-regoli ghal-kondotta tal-operat ghandhom ikunu infurzati fir-rigward ta’
dawk l-investituri li l-iktar jinhtiegu protezzjoni, huwa xieraq li jkunu kkalibrati ahjar ir-rekwiziti applikabbli ghall-
kategoriji differenti tal-klijenti. Sa dak il-punt, huwa xieraq li xi rekwiziti ta’ informazzjoni u rapportar ikunu estizi
ghar-relazzjoni ma’ kontropartijiet eligibbli. B'mod partikolari, ir-rekwiziti rilevanti ghandhom ikunu marbuta mas-
salvagwardja tal-istrumenti finanzjarji u l-fondi tal-klijent u rekwiziti tar-rapportar li jikkoncernaw strumenti
finanzjarji u tranzazzjonijiet iktar kumplessi. Biex tkun definita ahjar il-klassifikazzjoni tal-municipilitajiet u tal-
awtoritajiet pubblici lokali, huwa xieraq li teskludihom b’'mod ¢ar mil-lista ta’ kontropartijiet eligibbli u ta’ klijenti li
huma kkunsidrati li huma professjonali filwaqt li xorta tippermetti lil dawk il-klijenti biex jitolbu trattament
professjonali dags klijenti professjonali.

(105) Rigward it-tranzazzjonijiet imwettqa bejn il-kontropartijiet eligibbli, l-obbligu li jigu zvelati ordnijiet tal-klijenti
b’limitu tal-prezz ghandu japplika biss meta l-kontroparti tibghat b’'mod esplicitu ordni b’limitu tal-prezz lil ditta ta’
investiment biex din twettaq din l-ordni.

(106) L-Istati Membri ghandhom jizguraw ir-rispett ghad-dritt tal-protezzjoni tad-data personali skont id-Direttiva
95/46/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill () u d-Direttiva 2002/58 KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (?)
li jirregolaw l-ipprocessar ta’ data personali imwettqa fl-applikazzjoni ta’ din id-Direttiva. L-Ipprocessar tad-data
personali mill-AETS fl-applikazzjoni ta’ din id-Direttiva hu suggett ghar-Regolament (UE) Nru 45/2001 tal-Parla-
ment Ewropew u tal-Kunsill (3).

(107) Id-ditti ta’ investiment ghandhom ilkoll ikollhom l-istess opportunitajiet li jinghaqdu mas-swieq regolati fl-Unjoni
kollha jew li jkollhom access ghalihom. Tkun xi tkun il-manjiera li biha t-tranzazzjonijiet ikunu organizzati fl-Istati
Membri fil-prezent, huwa importanti illi jigu aboliti r-restrizzjonijiet teknici u legali dwar l-access ghas-swieq
regolati.

(") Id-Direttiva 95/46/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Ottubru 1995 dwar il-protezzjoni ta’ individwi fir-rigward tal-
ipprocessar ta’ data personali u dwar il-moviment liberu ta’ dik id-data (GU L 281, 23.11.1995, p. 31).

(%) Id-Direttiva 2002/58KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-12 ta’ Lulju 2002 dwar l-ipprocessar tad-data personali u l-protezz-
joni tal-privatezza fis-settur tal-komunikazzjoni elettronika (Direttiva dwar il-privatezza u l-komunikazzjoni elettronika) (GU L 201,
31.7.2002, p. 37).

(}) Ir-Regolament (KE) Nru 45/2001 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-18 ta’ Dicembru 2000 dwar il-protezzjoni ta’ individwi fir-
rigward tal-ipprocessar ta’ data personali mill-istituzzjonijiet u l-korpi tal-Komunita u dwar il-movement liberu ta’ dak id-data
(GU L 8, 12.1.2001, p. 1).
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(108) Sabiex tigi ffacilitata 1-finalizzazzjoni tat-tranzazzjonijiet li jagsmu l-fruntieri, huwa xieraq li jigi pprovvdut l-access
ghas-sistemi tal-ikklerjar u s-saldu fl-Unjoni kollha mid-ditti ta’ investiment, irrispettivament minn jekk it-tranzazz-
jonijiet ikunux gew konkluzi pemezz tas-swieq regolati fl-Istat Membru koncernat jew le. Id-ditti ta’ investiment li
jixtiequ jippartecipaw direttament fis-sistemi tas-saldu ta’ Stati Membri ohra ghandhom jikkonformaw mar-rekwiziti
operazzjonali u kummerd¢jali rilevanti ghas-shubija u mal-mizuri prudenzjali sabiex isostnu I-funzjonament bla xkiel
u bl-ordni tas-swieq finanzjarji.

(109) Il-provvista ta’ servizzi minn ditti ta’ pajjiz terz fl-Unjoni hija suggetta ghal regimi u rekwiziti nazzjonali. Id-ditti
awtorizzati b’konformita maghhom ma jgawdux il-liberta li jipprovdu servizzi u d-dritt tal-istabbiliment fi Stati
Membri ohra minbarra dak fejn huma stabbiliti. Fejn Stat Membru jgis li -livell xieraq ta’ protezzjoni ghall-klijenti
mhux professjonali tieghu jew klijenti mhux professjonali li jkunu talbu li jkunu ttrattati bhala klijenti professjonali
jista’ jintlahaq billi titwaqgaf fergha mid-ditta tal-pajjiz terz hu xieraq li jintroduci qafas regolatorju komuni minimu
fil-livell tal-Unjoni fir-rigward tar-rekwiziti applikabbli ghal dawk il-ferghat u fid-dawl tal-princ¢ipju li ditti ta’ pajjizi
terzi m'ghandhomx ikunu trattati b'mod aktar favorevoli minn ditti tal-Unjoni.

(110) Meta jimplimentaw id-dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva, l-Istati Membri ghandhom jikkunsidraw ir-rakkoman-
dazzjonijiet tat-Task Force ta’ Azzjoni Finanzjarja (FATF) dwar gurizdizzjonijiet li ghandhom defi¢jenzi strategici
kontra l-hasil tal-flus u fil-glieda kontra l-iffinanzjar tat-terrorizmu u li ghalihom japplikaw kontromizuri jew
gurizdizzjonijiet b'deficjenzi strategic¢i kontra l-hasil tal-flus u fil-glieda kontra l-iffinanzjar tat-terrorizmu li ma
ghamlux bizzejjed progress biex jindirizzaw dawn id-defi¢cjenzi jew li ma hadux impenn favur pjan ta’ azzjoni
zviluppat mill-FATF biex jindirizzaw dawn id-defi¢jenzi.

(111) Id-dispozizzjoni ta’ din id-Direttiva li tirregola l-provvista tas-servizzi jew attivitajiet ta’ investiment minn ditti ta’
pajjiz terz fl-Unjoni ma ghandhiex taffettwa l-possibilita ghal persuni stabbiliti fl-Unjoni li jircievu servizzi ta’
investiment minn ditti ta’ pajjiz terz b'inizjattiva esklussiva taghhom stess. Fejn ditta ta’ pajjiz terz tipprovdi servizzi
fuq l-inizjattiva esklussiva ta’ persuna stabbilita fl-Unjoni, is-servizzi ma ghandhomx ikunu megjusa bhala pprov-
duti fit-territorju tal-Unjoni. Fejn ditta ta’ pajjiz terz tissolicita klijenti jew klijenti potenzjali fl-Unjoni jew tipp-
romwovi jew tirreklama servizzi jew attivitajiet ta’ investiment flimkien mas-servizzi ancillari fl-Unjoni, dan ma
ghandux ikun megjus bhala servizz ipprovdut bl-inizjattiva esklussiva tal-klijent.

(112) L-awtorizzazzjoni ghal operazzjoni fsuq regolat ghandha testendi ghall-attivitajiet kollha li ghandhom xjaqsmu
direttament mal-wiri, l-ipprocessar, it-twettiq, il-konferma u r-rapportar tal-ordnijiet mill-punt li fih dawn l-ordnijiet
jigu réevuti mis-suq regolat sal-punt li fih jigu trazmessi ghall-finalizzazzjoni sussegwenti, u ghall-attivitajiet li
ghandhom x’jagsmu mad-dhul tal-istrumenti finanzjarji fil-kummerc. Din ghandha tinkludi wkoll it-tranzazzjonijiet
konkluzi permezz ta’ generaturi tas-suq nominati li huma mahtura mis-suq regolat, li jitwettqu skont is-sistemi
taghhom u skont ir-regoli li jirregolaw dawn is-sistemi. Mhux it-tranzazzjonijiet kollha konkluzi mill-membri jew
mill-partecipanti tas-suq regolat, tal-MTF jew tal-OTF ghandhom jigu kkunsidrati li jkunu konkluzi fis-sistemi ta’
suq regolat, ta’ MTF jew ta’ OTF. It-tranzazzjonijiet li I-membri jew il-partecipanti jikkonkludu fuq bazi bilaterali u
li ma jikkonformawx mal-obbligi kollha stabbiliti ghal suq regolat, ghal MTF jew ghal OTF skont din id-Direttiva
ghandhom jigu kkunsidrati li huma tranzazzjonijiet konkluzi 1 barra minn suq regolat, minn MTF jew minn OTF
ghall-ghanijiet tad-definizzjoni ta’ internalizzatur sistematiku. Fdan il-kaz ghandu japplika l-obbligu tad-ditti ta’
investiment li jippubblikaw kwotazzjonijiet sodi jekk jigu ssodisfati I-kundizzjonijiet stabbiliti minn din id-Direttiva
u mir-Regolament (UE) Nru 600/2014.

(113) Minhabba l-importanza tal-provvista ta’ likwidita ghall-funzjonament tajjeb u effi¢jenti tas-swieq, ditti ta’ investi-
ment li jipparte¢ipaw fnegozjar algoritmiku biex isegwu strategija ta’ generazzjoni tas-suq ghandu jkollhom
ftehimiet bil-miktub fis-sehh ma’ centri tan-negozjar li jiccaraw l-obbligi taghhom li jipprovdu likwidita fis-suq.

(114) Xejn fdin id-Direttiva ma ghandu jesigi li l-awtoritajiet kompetenti japprovaw jew jezaminaw il-kontenut tal-ftehim
bil-miktub bejn is-suq regolat u d-ditta ta’ investiment li huwa mitlub mill-parte¢ipazzjoni fi skema ta’ generazzjoni
tas-suq. Madankollu, lanqas ma Zzommhom milli jaghmlu hekk, sakemm kwalunkwe approvazzjoni jew ezami
bhal dan ikun ibbazat biss fuq il-konformita tas-swieq regolati mal-obbligi taghhom taht 1-Artikolu 48.
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(115) I-forniment ta’ servizzi ta’ data ewlenija tas-suq li huma ta’ importanza kbira ghall-utenti biex ikunu kapaci jiksbu
harsa generali kif mixtieq tal-attivita tan-negozjar madwar is-swieq finanzjarji tal-Unjoni u ghall-awtoritajiet kompe-
tenti biex jircievu informazzjoni ezatta u komprensiva dwar tranzazzjonijiet rilevanti ghandha tkun suggetta ghall-
awtorizzazzjoni u r-regolamentazzjoni biex tizgura livell mehtieg ta’ kwalita.

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

(117) Issa li giet implimentata struttura ta’ suq li tippermetti I-kompetizzjoni bejn diversi centri tan-negozjar, hu essen-
zjali i kemm jista’ jkun malajr jibda jiffunzjona tejp ikkonsolidat effikaci u komprensiv. L-introduzzjoni ta’
soluzzjoni kummercjali ghal tejp ikkonsolidat ghall-ekwitajiet u strumenti finanzjari li jixbhu l-ekwitajiet ghandha
tikkontribwixxi ghal suq Ewropew iktar integrat u biex taghmilha iktar facli ghall-partecipanti tas-suq biex jiksbu
access ghal harsa konsolidata lejn l-informazzjoni dwar it-trasparenza tas-suq li tkun disponibbli. Is-soluzzjoni
prevista hija bbazata fuq l-awtorizzazzjoni ta’ fornituri li jahdmu fparametri predefiniti u supervizzati li huma
fkompetizzjoni flimkien sabiex jiksbu soluzzjonijiet sofistikati u innovativi hafna, li jservu lis-suq bl-ahjar mod
possibbli u li jizguraw li data konsistenti u preciza tas-suq tkun disponibbli. Billi jintalab lill-fornituri ta’ tejps
ikkonsolidati (CTPs) kollha biex jikkonsolidaw id-data mill-APAs kollha u centri tan-negozjar, se tigi zgurata I-
kompetizzjoni abbazi tal-kwalita tas-servizz lill-klijent u mhux fir-rigward tal-firxa tad-data koperta. Madankollu,
huwa xieraq li jkun hemm dispozizzjoni minn issa ghal tejp konsolidat li jkun fis-sehh permezz ta’ process tal-
akkwist pubbliku jekk il-mekkanizmu previst ma jwassalx ghall-ghoti fil-hin ta’ tejp konsolidat effettiv u
komprensiv ghall-ekwitajiet u strumenti finanzjari li jixbhu l-ekwitajiet.

(118) L-istabbiliment ta’ tejp ikkonsolidat ghall-istrumenti finanzjari mhux tal-ekwita jitgies aktar difficli biex jigi impli-
mentat mit-tejp ikkonsolidat ghall-istrumenti ta’ ekwita’ u l-fornituri potenzjali ghandhom ikunu kapaci li jiksbu
esperjenza dwar dan tal-ahhar qabel jippruvaw jibnu l-ohra. Sabiex jigi ffacilitat l-istabbiliment xieraq tat-tejp
ikkonsolidat ghall-istrumenti finanzjarji nonazzjonarji, huwa ghalhekk xieraq li jkun hemm dispozizzjoni ghal
data estiza ghall-applikazzjoni tal-mizuri nazzjonali li jittrasponu d-dispozizzjonijiet rilevanti. Madankollu, huwa
xieraq li jkun hemm dispozizzjoni minn issa ghal tejp ikkonsolidat li jkun fis-sehh permezz ta’ process tal-akkwist
pubbliku jekk il-mekkanizmu previst ma jwassalx ghall-ghoti fil-hin ta’ tejp ikkonsolidat effettiv u komprensiv
ghall-istrumenti finanzjarju mhux tal-ekwita.

(119) Meta jiddeterminaw, fir-rigward tal-istrumenti finanzjarji mhux tal-ekwita, i¢- Centri tan-negozjartan-negozjar u -
APAs i jehtieg li jigu inkluzi fl-informazzjoni wara n-negozjar li ghandhom jigu disseminati mis-CTPs, 1-AETS
ghandha tizgura li l-objettiv tal-istabbiliment ta’ suq integrat tal-Unjoni ghal dawk l-istrumenti finanzjarji se
jintlahqu u ghandha tizgura t-trattament mhux diskriminatorju tal-APAs u centri tan-negozjar.

(120) 1-ligi tal-Unjoni dwar ir-rekwiziti ta’ fondi proprji ghandha tiffissa r-rekwiziti kapitali minimi 1 maghhom ghan-
dhom jikkonformaw is-swieq regolati sabiex jigu awtorizzati u, hija u taghmel dan, ghandha tqis in-natura specifika
tar-riskji asso¢jati ma’ dawn is-swieq.

(121) L-operaturi ta’ suq regolat ghandhom ikunu kapaci wkoll joperaw MTF jew OTF skont id-dispozizzjonijiet rilevanti
ta’ din id-Direttiva.

(122) Id-dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva li jirrigwardaw l-ammissjoni tal-istrumenti finanzjarji ghall-kummerc skont
ir-regoli infurzati mis-suq regolat ghandhom ikunu minghajr pregudizzju ghall-applikazzjoni tad-Direttiva
2001/34/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (') u tad-Direttiva 2003/71/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill (?). Suq regolat ma ghandux jigi pprevenut milli japplika rekwiziti iktar stretti ghall-emittenti tal-istrumenti
finanzjarji li jkun qieghed jikkunsidra ghall-ammissjoni ghan-negozjar minn dawk imposti skont din id-Direttiva.

(") Id-Direttiva 2001/34/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-28 ta’ Mejju 2001 fuq l-ammissjoni ta’ titoli ghal-listi ta’ stock
exchange uffi¢jali u fuq informazzjoni li ghandha tkun ippubblikata fuq dawk il-titoli (GU L 184, 6.7.2001, p. 1).

(*) 1d-Direttiva 2003/71/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta’ Novembru 2003 dwar il-prospett li ghandu jigi ppubblikat
meta titoli jigu offruti lill-pubbliku jew jigu ammessi ghall-kummer¢ (GU L 345, 31.12.2003, p. 64).



L 173/368 1-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea 12.6.2014

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

(124) Sabiex jigi zgurat li -komunikazzjoni bejn l-awtoritajiet kompetenti ta’ sospensjonijiet, tnehhija, interruzzjonijiet,
kundizzjonijiet dizordinati ta’ negozjar u ¢irkostanzi li jistghu jindikaw abbuz tas-suq issir b’'mod effi¢jenti u fil-hin,
huwa mehtieg process effettiv ta’ komunikazzjoni u koordinazzjoni bejn l-awtoritajiet kompetenti nazzjonali, li
jinkiseb permezz tal-arrangamenti zviluppati mill-AETS.

(125) Is-summit tal-G20 fPittsburgh fil-25 ta’ Settembru 2009 qabel li jtejjeb ir-regolamentazzjoni, il-funzjonament u t-
trasparenza tas-swieq finanzjarji ta’ komoditajiet biex jindirizza l-volatilita eccessiva tal-prezz tal-komoditajiet. Il-
Komunikazzjonijiet tal-Kummissjoni tat-28 ta’ Ottubru 2009 dwar Funzjonament Ahjar tal-Katina tal-Provvista tal-
Ikel fl-Ewropa, u tat-2 ta’ Frar 2011 dwar It-Trattament tal-Isfidi fis-Swieq tal-Komoditajiet u tal-Materja Prima
spjegaw mizuri li ghandhom ikunu kkunsidrati fil-kuntest tar-revizjoni tad-Direttiva 2004/39/KE. FSettembru
2011, 1-Organizzazzjoni Internazzjonali tal-Kummissjonijiet tat-Titoli ppubblikat il-Prin¢ipji ghar-Regolamentazz-
joni u s-Supervizjoni tas-Swieq tad-Derivattivi tal-Komoditajiet. Dawk il-principji ntlaqghu mis-samit G20 fCannes
fl-4 ta’ Novembru 2011 li talab biex ir-regolaturi tas-suq ikollhom setghat tal-manigment f'pozizzjonijiet formali,
inkluza s-setgha biex jitwaqqfu limiti ta’ pozizzjoni ex ante kif inhu xieraq.

(126) Is-setghat disponibbli ghall-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu kkumplimentati bis-setghat espliciti li tinkiseb
informazzjoni minn kwalunkwe persuna rigward id-dags u l-iskop ta’ pozizzjoni fkuntratti tad-derivattivi marbuta
ma’ komoditajiet u li l-persuna tintalab tichu passi biex tnaqqgas id-dags tal-pozizzjoni fkuntratti tad-derivattivi.

(127) Jehtieg regim armonizzat ta’ limiti ta’ pozizzjoni li jizgura aktar koordinazzjoni u konsistenza fl-applikazzjoni tal-
ftehim tal-G20, spe¢jalment ghal kuntratti li huma negozjati fl-Unjoni kollha. Ghalhekk, ghandhom jinghataw
setghat espliciti lill-awtoritajiet kompetenti biex jistabbilixxu limiti, abbazi ta’ metodologija determina mill-AETS,
dwar il-pozizzjonijiet li kwalunkwe persuna tista’ zzomm, fil-livell ta’ grupp aggregat, fkuntratt tad-derivattivi
b'rabta ma’ komodita fkull Zmien sabiex jimpedixxu l-abbuz tas-suq, inkluz billi johloq monopolju fis-suq, u
biex jappoggaw il-kundizzjonijiet xierqa ta’ pprezzar u s-saldu inkluz il-prevenzjoni ta’ pozizzjonijiet li joholqu
distorsjoni tas-suq. Tali limiti ghandhom jippromovu l-integrita tas-suq ghad-derivattivi u l-komoditajiet sottostanti
minghajr pregudizzju ghall-iskoperta tal-prezzijiet fis-suq ghall-komoditajiet sottostanti u m'ghandhomx japplikaw
ghal pozizzjonijiet li oggettivament inaqqsu r-riskji direttament relatati mal-attivitajiet kummercjali fir-rigward tal-
komodita. Id-distinzjoni bejn spot contract ghal komoditajiet u kuntratti ta’ derivattivi ta’ komoditajiet ghandhom
ukoll ikunu kkjarifikati. Sabiex jintlahaq regim armonizzat, hu wkoll xieraq ghall-ESMA li tissorvelja l-implimen-

skambju ta’ data rilevanti bejniethom u li jippermettu s-sorveljanza u l-infurzar tal-limiti.

(128) I-postijiet kollha li joffru kummer¢ fid-derivattivi ta’ komoditajiet ghandu jkollhom kontrolli ta’ pozizzjoni ta’
gestjoni xierqa, li jipprovdu s-setghat mehtiega ghall-inqas biex jissorveljaw u jaccessaw informazzjoni dwar il-
pozizzjonijiet ta’ derivattivi ta’ komoditajiet, li jirrikjedu t-tnaqqis jew it-tmiem ta’ tali pozizzjonijiet u li jirrikjedu li
likwidita tkun provduta lura fis-suq biex jitnaqqsu l-effetti ta’ pozizzjoni importanti jew dominanti. L-AETS
ghandha zzZomm u tippubblika lista li tinkludi sommarji tal-limit ta’ pozizzjoni u tal-kontrolli ta’ pozizzjoni ta’
gestjoni kollha fis-sehh. Dawk il-limiti u arrangamenti ghandhom jigu applikati b'mod konsistenti u jgisu I-
karatteristici specifi¢i tas-suq inkwistjoni. Huma ghandhom jigu stipulati b'mod car fir-rigward tal-mod li bih
japplikaw u ghal-livelli limitu kwantitattivi rilevanti li jikkonstitwixxu I-limiti jew li jistghu jixkattaw obbligi ohra.

(129) Centri tan-negozjar ghandhom jippubblikaw analizi statistika migbura darba fil-gimgha tal-pozizzjonijiet mehuda
minn kategoriji differenti ta’ persuni ghal kuntratti ta’ derivattivi ta’ komoditajiet differenti, kwoti tal-emissjonijiet u
derivattivi taghhom negozjati fil-pjattaformi taghhom. Analizi statistika komprensiva u dettaljata kemm tal-pozizz-
jonijiet kollha mizmuma mill-persuni kollha ghandha tkun disponibbli lill-awtorita kompetenti jekk din tkun
rekwizita. Arrangament ghar-rappurtar skont din id-Direttiva ghandu jikkunsidra, fejn applikabbli, rekwiziti ta’
rappurtar diga imposti skont I-Artikolu 8 tar-Regolament (UE) Nru 1227/2011.
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(130) Filwaqt li I-metodologija uzata ghall-kalkolu tal-limiti ta’ pozizzjoni m'ghandux johloq ostakli ghall-izvilupp tad-
derivattivi ta’ komoditajiet godda, I-AETS ghandha tizgura, meta tiddetermina l-metodologija ghall-kalkolu, i 1-
izvilupp ta’ derivattivi ta’ komoditajiet godda ma jistax jintuza biex jevita r-regim ta’ limiti ta’ pozizzjoni.

(131) Limiti ta’ pozizzjoni ghandhom ikunu stabbiliti ghal kull kuntratt ta’ derivattiva ta’ komodita individwali. Sabiex
timpedixxi li jkun evitat ir-regim ta’ limiti ta’ pozizzjoni permezz tal-izvilupp ta’ kuntratti ta’ derivattivi ta’
komoditajiet godda li jkun qed isehhu, I-AETS ghandha tizgura li l-metodologija ghall-kalkolu ma thallix isir
ebda evitar billi tikkunsidra l-interess generali miftuh fderivattivi ta’ komoditajiet ohrajn mal-istess komoditajiet
sottostanti.

(132) Huwa mixtieq li jkun iffacilitat l-access ghall-kapital ghal intraprizi zghar u medji (SME) u li jkun iffacilitat I-
izvilupp ta’ swieq specjalizzati li jimmiraw li jagdu l-htigijiet ta” emittenti Zghar u medji. Dawk is-swieq li huma
generalment operati skont din id-Direttiva bhala MTFs huma iktar maghrufa bhala swieq tal-SMEs li ged jespandu,
swieq li ged jespandu jew swieq zghar. Il-holgien fi hdan il-kategorija MTF ta’ sottokategorija gdida ta’ suq tal-SMEs
li qed jespandi u r-registrazzjoni ta’ dawk is-swieq ghandha zzid il-vizibilita u l-profil u tghin l-izvilupp ta’
standards regolatorji komuni fl-Unjoni ghal dawk is-swieq. Ghandha tinghata attenzjoni partikolari ghall-mod li
bih regolametazzjoni futura ghandha theggeg u tippromovi aktar l-uzu ta’ dak is-suq sabiex taghmlu aktar attraenti
ghall-investituri, u tipprovdi tnaqgis tal-pizijiet amministrattivi u aktar incentivi ghall-SMEs biex ikollhom access
ghal swieq tal-kapital permezzx ta’ swieq tal-SMEs li qed jespandu.

(133) Ir-rekwiziti li japplikaw ghal dik il-kategorija gdida tas-swieq jehtieg li jipprovdu bizzejjed flessibilita biex ikunu
kapaci jgisu I-firxa prezenti ta’ mudelli ta’ swieq li ghamlu success li jezistu madwar -Ewropa. Huma jehtiegu li
jsibu bilanc¢ tajjeb bejn il-manteniment ta’ livell gholi ta’ protezzjoni tal-investitur, li huwa essenzjali biex irawwem
il-fidu¢ja tal-investitur femittenti fuq dawk is-swieq, filwaqt li jnaqqsu pizijiet amministrattivi mhux mehtiega ghall-
emittenti fuq dawk is-swieq. Huwa propost li iktar dettalji dwar ir-rekwiziti ta’ swieq tal-SMEs li qed jespandu bhal
dawk marbuta mal-kriterji ghall-ammissjoni tal-kummer¢ ikunu iktar preskritti fatti delegati jew standards teknici.

(134) Minhabba l-importanza li s-swieq eZistenti li qed jaghmlu succ¢ess ma jkunux affettwati b'mod hazin ghandha tibqa’
l-ghazla ghall-operaturi tas-swieq immirati lejn emittenti zghar u medji biex jaghzlu li jkomplu joperaw it-tali suq
skont ir-rekwiziti taht din id-Direttiva minghajr ma jfittxu registrazzjoni bhala suq tal-SMEs li ged jespandi.
Emittent li huwa SME m'ghandux ikun obbligat japplika biex ikollu l-istrumenti finanzjarji accettati ghan-negozjar
fuq suq tal-SMEs li qed jespandi.

(135) Sabiex dik il-kategorija I-gdida ta’ swieq tibbenefika lill-SMEs, mill-ingas 50 % tal-emittenti li l-istrumenti finanzjarji
taghhom jigu negozjati fuq suq tal-SMEs li ged jespandi ghandhom ikunu SMEs. Dik il-valutazzjoni ghandha ssir
fuq bazi annwali. Dak il-kriterju ta’ 50 % ghandu jigi implimentat b’'mod flessibbli. Nuqgas temporanju li jigi
sodisfatt dak il-kriterju ma jfissirx li ¢-centru tan-negozjarser ikollu jkun deregistrat jew michud mir-registrazzjoni
bhala suq tal-SMEs li qed jespandi immedjatament jekk ikollu prospett ragonevoli li jissodisfa I-kriterju ta’ 50 %
mis-sena ta’ wara. Fir-rigward tal-valutazzjoni li tiddetermina jekk emittent huwiex intrapriza SME, dan isir abbazi
tal-kapitalizzazzjoni tas-suq tat-tliet snin kalendarji precedenti. Dan ghandu jizgura transizzjoni aktar facli ghal
dawk l-emittenti minn dawk is-swieq specjalizzati ghas-swieq ewlenin.

(136) Kull taghrif kunfidenzjali r¢evut mill-punt ta’ kuntatt ta’ Stat Membru permezz tal-punt ta’ kuntatt ta’ Stat Membru
iehor m'ghandux jitgies bhala purament domestiku.

(137) Huwa mehtieg li tittejjeb il-konvergenza tal-poteri ghad-dispozizzjoni tal-awtoritajiet kompetenti sabiex titwitta t-
triq lejn intensita ekwivalenti tal-infurzar fis-suq finanzjarju integrat kollu. Sett minimu komuni tal-poteri
mzewweg ma’ rizorsi adegwati ghandu jiggarantixxi l-effika¢ja supervizorja. Din id-Direttiva ghandha ghalhekk
tipprevedi sett minimu ta’ setghat supervizorji u investigattivi li ghandhom jigu fdati lill-awtoritajiet kompetenti tal-
Istati Membri fkonformita mal-ligi nazzjonali. Dawk is-setghat ghandhom jigu ezercitati, fejn il-ligi nazzjonali tkun
tirrikjedi dan, permezz ta’ applikazzjoni lill-awtoritajiet gudizjarji kompetenti. Fl-ezercizzju tas-setghat taghhom
skont din id-Direttiva, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jagixxu b’'mod oggettiv u imparzjali u ghandhom
jibqghu awtonomi fit-tehid ta’ decizjonijiet taghhom.

(138) Filwaqt li din id-Direttiva tispecifika s-sett minimu ta’ setghat li l-awtoritajiet kompetenti ghandu jkollhom meta
jaghmlu supervizjoni tal-konformita tal-istituzzjonijiet tal-hlas, dawk is-setghat ghandhom ikunu ezercitati b’kon-
formita mad-drittijiet fundamentali, inkluz id-dritt ghall-privatezza. Ghall-ezercizzju ta’ dawk is-setghat, li jista’
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jammonta ghal interferenzi serji mad-dritt ghar-rispett tal-hajja privata u dik tal-familja, id-domi¢ilju u l-komuni-
kazzjonijiet, l-Istati Membri ghandu jkollhom fis-sehh salvagwardji adegwati u effikaci kontra kwalunkwe abbuz,
perezempju, £dak li jikkoncerna l-awtorizzazzjoni xierqa minn gabel minn awtoritajiet gudizzjarji ta’ Stat Membru.
L-Istati Membri ghandhom jippermettu l-possibilita li l-awtoritajiet kompetenti jezercitaw tali setghat intrusivi sal-
punt necessarju ghall-investigazzjoni xierqa ta’ kazijiet serji fejn ma jkun hemm l-ebda mezz ekwivalenti biex
effettivament jinkiseb l-istess rizultat.

(139) L-ebda azzjoni mehuda minn kwalunkwe awtorita kompetenti jew 1-AETS fit-twettiq tal-kompiti taghha m’ghan-
dhiex direttament jew indirettament tiddiskrimina kontra kwalunkwe Stat Membru jew grupp ta’ Stati Membri
bhala post ghall-ghoti ta’ servizzi u atttivitajiet ta’ investiment fi kwalunkwe munita.

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

(141) Sabiex tkun Zgurata l-konformita tad-ditti ta’ investiment l-operaturi tas-suq awtorizzati li joperaw fMTF jew fOTF,
swieq regolati, APAs, CTPs jew mekkanzmi ta’ rappurtar approvati (approved reporting mechanisms (ARMs)), dawk
li jikkontrollaw effikacement il-kummer¢ taghhom u l-membri tad-ditti ta’ investiment u I-korp manigerjali tas-
swieq regolati mal-obbligi li johorgu minn din id-Direttiva u mir-Regolament (UE Nru 600/2014 u biex ikun
zgurat li huma suggetti ghal trattament simili madwar 1-Unjoni, l-Istati Membri ghandhom jintalbu biex jipprevedu
sanzjonijiet u mizuri li huma effettivi, proporzjonati u disswazivi. Sanzjonijiet u mizuri amministrattivi stipulati
mill-Istati Membri ghandhom jissodisfaw certi rekwiziti essenzjali brabta ma’ destinatarji, kriterji li ghandhom
jitqiesu fl-applikazzjoni ta’ sanzjoni jew mizura, pubblikazzjoni, setghat ewlenin ta’ impozizzjoni ta’ sanzjonijiet u
livelli ta” multi amminisrattivi.

(142) Partikolarment, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinghataw is-setghat li jimponu multi li huma gholja bizzejjed
biex jibbilan¢jaw il-benefic¢ji mistennija u li jkunu disswazivi anki ghall-istituzzjonijiet ikbar u l-mexxejja taghhom.

(143) Hu wkoll mehtieg ghall-awtoritajiet kompetenti li jkollhom, f konformita’ mal-ligi nazzjonali u mal-Karta, il-
kapacita li jkollhom access ghall-bini ta’ persuni naturali u legali. L-access ghal tali bini huwa partikularment
mehtieg fejn ikun hemm suspett ragonevoli li jezistu dokumenti u data ohra relatati mas-suggett ta’ investigazzjoni
u jistghu jkunu rilevanti biex jigi ppruvat kaz ta’ ksur ta’ din id-Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru 600/2014.
Barra minn hekk, l-access ghal tali bini huwa necessarju meta l-persuna li ghaliha tkun diga saret talba ghal
informazzjoni tonqos milli tikkonforma ghalkollox jew parzjalment ma’ tali talba; jew fejn hemm ragunijiet
gustifikabbli biex wiched jemmen li, kieku kellha ssir talba, ma tigix milqugha, jew id-dokumenti jew l-informazz-
joni li t-talba tkun marbuta maghhom jitnehhew, jigu mmanipulati jew jingerdu. Jekk tkun tinhtieg awtorizzazz-
joni minn gabel mill-awtorita gudizzjarja tal-Istat Membru kkoncernat, skont il-ligi nazzjonali, tali setgha ghal
access fil-bini ghandha tintuza wara li tkun inkisbet dik l-awtorizzazzjoni minn gabel.

(144) Rekordings ezistenti ta’ konverzazzjonijiet telefonici u rekords ezistenti tat-telefown u tat-traffiku tad-data minn
ditti tal-investiment li jwettqu tranzazzjonijiet, u rekords ezistenti tat-telefown u tat-traffiku tad-data minn opera-
turi tat-telekomunikazzjonijiet, jikkostitwixxu evidenza kru¢jali, u kultant anki l-unika evidenza, biex tigi identifi-
kata u pprovata l-ezistenza ta’ abbuz tas-suq kif ukoll biex tkun verifikata konformita mid-ditti tal-protezzjoni tal-
investitur u ta’ rekwiziti ohra stabbiliti fdin id-Direttiva jew fir-Regolament (UE) Nru 600/2014. Ghaldagstant, 1-
awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu kapaci jirrikjedu registrazzjonijiet ezistenti tal-konverzazzjonijiet telefo-
ni¢i, komunikazzjonijiet elettroni¢i u rekords tat-traffiku tad-data mizmuma minn kumpanija ta’ investiment.
Access ghal data u rekords telefoni¢i hi mehtiega biex ikun identifikat u ippenalizzat l-abbuz tas-suq jew ta’
ksur tar-rekwiziti stabbiliti fdin id-Direttiva jew fir-Regolament (UE) Nru 600/2014.

Sabiex jigu introdotti kundizzjonijiet indaqgs fl-Unjoni fdak li jirrigwarda l-access ghar-rekords ezistenti tat-telefown
u tat-traffiku tad-data mizmuma minn operatur tat-telekomunikazzjoni jew ir-rekordings ezistenti ta’ konverzazz-
jonijiet telefonici kif ukoll tat-traffiku tad-data mizmuma minn kumpanija tal-investiment, l-awtoritajiet kompe-
tenti, fkonformita mad-dritt nazzjonali, ghandu jkollhom il-possibbilta li jitolbu rekords ezistenti tat-telefown u
tat-traffiku tad-data mizmuma minn operatur tat-telekomunikazzjoni safejn hu permess skont id-dritt nazzjonali u
r-rekordings ezistenti ta’ konverzazzjonijiet telefonici kif ukoll it-traffiku tad-data mizmuma minn kumpanija ta’
investiment, fdawk il-kazijiet fejn hemm suspett ragonevoli i tali rekords relatati mal-ispezzjoni jew investigazz-
joni jistghu jkunu rilevanti bhala prova ta’ mgieba li hijapprojbita taht ir-Regolament (UE) Nru 596/2014 jew bi
ksur tar-rekwiziti ta’ din id-Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru 600/2014. L-ac¢ess ghar-rekords tat-telefown u
tat-traffiku tad-data mizmuma minn operatur tat-telekomunikazzjonijiet ma ghandux jinkludi I-kontenut ta’ komu-
nikazzjonijiet vokali bit-telefown.
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(145) Biex tkun zgurata applikazzjoni konsistenti ta’ sanzjonijiet fl-Unjoni kollha, l-Istati Membri ghandhom ikunu
mitluba jizguraw li fid-determinazzjoni tat-tip ta’ sanzjonijiet amministrattivi jew mizuri u l-livell ta’ multi ammi-
nistrattivi, I-Istati Membri ghandhom ikunu rekwiziti jizguraw li fid-determinazzjoni tat-tip ta’ sanzjonijiet ammi-
nistrattivi jew mizuri u l-livell ta’ sanzjonijiet amministrattivi pekunarji, -awtoritajiet kompetenti jqisu ¢-¢irkustanzi
kollha rilevanti

(146) Sabiex jigi zgurat li d-decizjonijiet mehuda mill-awtoritajiet kompetenti jkollhom effett disswaziv fuq il-pubbliku
generali, ghandhom normalment jigu pubblikati. Il-pubblikazzjoni ta’ decizjonijiet hija wkoll ghodda importanti
ghall-awtoritajiet kompetenti biex jinfurmaw lill-partecipanti fis-suq liema mgiba titqies li tikser din id-Direttiva u
biex jippromwovu mgiba tajba fuq skala usa’ fost il-partecipanti fis-suq. Jekk tali pubblikazzjoni tikkawza hsara
sproporzjonata lill-persuni involuti, tipperikola l-istabbilita tas-swieq finanzjarji jew investigazzjoni li ghaddejja, 1-
awtorita kompetenti ghandha tippubblika s-sanzjonijiet u l-mizuri fuq bazi anonima b’'mod li jkun konformi mal-
ligi nazzjonali jew tittardja l-pubblikazzjoni.

L-awtoritajiet kompetenti ghandu jkollhom l-ghazla li ma jippubblikawx is-sanzjonijiet fejn pubblikazzjoni
anonima jew tard titgies li tkun insuffi¢jenti biex jigi zgurat li l-istabilita tas-swieq finanzjarji ma tigix ipperikolata.
L-awtoritajiet kompetenti ma ghandhomx ikunu rikjesti jippubblikaw mizuri li huma kkunsidrati ta’ natura minuri
fejn il-pubblikazzjoni tkun sproporzjonata. Huwa xieraq li jigi pprovdut mekkanizmu ghar-rappurtar ta’ sanzjoni-
jiet lill-AETS sabiex l-awtoritajiet kompetenti jkunu jistghu jqisuhom fis-supervizjoni kontinwa taghhom. Din id-
Direttiva ma titlobx u lanqas ma tipprevjeni l-pubblikazzjoni ta’ sanzjonijiet kriminali imposti ghal kazijiet ta’ ksur
ta’ din id-Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru 600/2014.

(147) Biex ikun identifikat ksur potenzjali, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikollhom is-setghat investigatorji
mehtiega, u ghandhom jistabbilixxu mekkanizmi effettivi u affidabbli biex jinkoraggixxu r-rapportar ta’ ksur
potenzjali jew attwali, inkluza l-protezzjoni tal-impjegati li jirrapportaw dwar ksur fl-istituzzjoni taghhom stess.
Dawk il-mekkanizmi ghandhom ikunu minghajr pregudizzju ghas-salvagwardji xierqa tal-persuni akkuzati. Ghan-
dhom ikunu stabbiliti proceduri xierqa li jizguraw protezzjoni xierqa ta’ persuna akkuzata, partikolarment fir-
rigward tad-dritt ghall-protezzjoni tad-data personali ta’ dik il-persuna u proceduri li jizguraw id-dritt tal-persuna
akkuzata ghad-difiza taghha u li tinstema’ gabel l-adozzjoni ta’ dec¢izjoni li tikkoncerna lilha kif ukoll tad-dritt li
tfittex rimedju quddiem qorti kontra d-decizjoni li tikkon¢erna lilha.

(148) Din id-Direttiva ghandha tirreferi ghal sanzjonijiet u mizuri biex tkopri l-azzjonijiet kollha applikati wara ksur, u li
huma intenzjonati li jipprevjenu ksur ichor, irrespittivament mill-kwalifika taghhom bhala sanzjoni jew mizura fil-
ligi nazzjonali.

(149) Din id-Direttiva ghandha tkun minghajr pregudizzju ghal kwalunkwe dispozizzjonijiet fid-dritt tal-Istati Membri
marbuta mas-sanzjonijiet kriminali.

(150) Anki jekk xejn ma jzomm I-Istati Membri milli jistipulaw regoli ghal sanzjonijiet amministrattivi u kriminali ghall-
istess kazijiet ta’ ksur, I-Istati Membri ma ghandhomx ikunu rikjesti jistipulaw regoli ghal sanzjonijiet amminis-
trattivi ghall-kazijiet ta’ ksur ta’ din id-Direttiva jew ir-Regolament (UE) Nru 600/2014 li huma suggetti ghal-ligi
kriminali nazzjonali. Fkonformita mal-ligi nazzjonali, I-Istati Membri mhumiex obbligati jimponu kemm sanzjo-
nijiet amministrattivi kif ukoll kriminali ghall-istess offiza, izda ghandhom ikunu jistghu jaghmlu dan jekk il-ligi
nazzjonali taghhom tippermetti dan. Madankollu, iz-Zamma ta’ sanzjonijiet kriminali minflok sanzjonijiet ammi-
nistrattivi ghal kazijiet ta” ksur ta’ din id-Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 ma ghandhiex tnaqqas
jew altrimenti taffettwa l-kapacita tal-awtoritajiet kompetenti li jikkooperaw, ikollhom access ghall-informazzjoni u
jistambjawha fi zmien xieraq mal-awtoritajiet kompetenti fi Stati Membri ohra ghall-finijiet ta’ din id-Direttiva jew
tar-Regolament (UE) Nru 600/2014, inkluz wara kwalunkwe riferiment tal-kazijiet ta’ ksur rilevanti lill-awtoritajiet
gudizzjarji kompetenti ghal prosekuzzjoni kriminali.

(151) Bil-hsieb li jigu protetti I-kljjenti u minghajr pregudizzju ghad-dritt tal-klijenti li jressqu l-azzjoni taghhom quddiem
il-qrati, huwa xieraq li I-Istati Membri jizguraw li korpi pubblici u privati jkunu stabbiliti bil-hsieb li jsolvu t-tilwim
barra mill-qorti, li jikkooperaw sabiex isolvu t-tilwim transfruntier, billi jqisu r-Rakkomandazzjoni tal-Kummissjoni
98/257/KE (") u r-Rakkomandazzjoni tal-Kummissjoni 2001/310/KE (?). Meta jkunu geghdin jimplimentaw id-
dispozizzjonijiet dwar il-proceduri tal-ilmenti u ta’ rimedju ghas-soluzzjonijiet barra mill-qorti, I-Istati Membri
ghandhom jigu inkoraggiti juzaw il-mekkanizmi ezistenti ta’ kooperazzjoni transfruntiera, b'mod partikulari n-
Netwerk tal-Ilmenti dwar is-Servizzi Finanzjarji (il-FIN-Net).

(") Rakkomandazzjoni tal-Kummissjoni 98/257/KE tat-30 ta’ Marzu 1998 bit-titolu “The principles applicable to the bodies responsible
for out-of-court settlement of consumer disputes” (GU L 115, 17.4.1998, p. 31).

(3 Rakkomandazzjoni tal-Kummissjoni 2001/310/KE tal-4 ta” April 2001 bit-titolu “The principles for out-of-court bodies involved in
the consensual resolution of consumer disputes” (GU L 109, 19.4.2001, p. 56).
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(152) Kull skambju jew trazmissjoni tat-taghrif bejn l-awtoritajiet kompetenti, awtoritajiet ohra, korpi jew persuni
ghandhom ikunu skont ir-regoli dwar it-trasferiment tal-informazzjoni personali lil pajjizi terzi kif stabilit fid-
Direttiva 95/46/KE. Kwalunkwe skambju jew trazmissjoni tad-data personali min-naha tal-Awtorita Ewropea tat-
Titoli u s-Swieq (I-AETS) ma’ pajjizi terzi ghandu jsir skont ir-regoli dwar it-trasferiment tad-data personali stabbiliti
fir-Regolament (KE) Nru 45/2001.

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

(154) Fejn l-operazzjoni ta’ centru tan-negozjarli ghandu arrangamenti stabbiliti fi Stat Membru ospitanti saret ta’
importanza sostanzjali ghall-funzjonament tas-swieq tat-titoli u l-protezzjoni tal-investituri fdak I-Istat Membru
ospitanti, l-arrangamenti ta’ kooperazzjoni proporzjonati li ghandhom jigu stabbiliti ghandhom jiechdu I-forma
xierqa fost modalitajiet possibbli ta’ kooperazzjoni bejn l-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri ta” domicilju u
dawk ospitanti, b’mod proporzjonat ghall-htigijiet tal-kooperazzjoni supervizorja transfruntiera li tirrizulta parti-
kolarment min-natura u l-iskala tal-impatt fuq is-swieq tat-titoli u l-protezzjoni tal-investitur fl-Istat Membru
ospitanti, bhall-iskambju ta’ informazzjoni, konsultazzjoni jew assistenza ad hoc jew perjodici.

(155) Biex jinkisbu l-ghanijiet mressqa fdin id-Direttiva, is-setgha li tadotta atti skont l-Artikolu 290 tat-TFUE ghandu
jkun delegat lill-Kummissjoni fir-rigward tad-dettalji li jikkoncernaw ezenzjonijiet, il-kjarifika tad-definizzjonijiet, il-
kriterji ghall-valutazzjoni tal-akkwizizzjonijiet proposti tad-ditta ta’ investiment, ir-rekwiziti organizzativi ghad-ditti
ta’ investiment APAs u CTPS, l-immaniggar tal-kunflitti ta’ interess, il-qadi ta’ obbligi kummer¢jali fil-provvista ta’
servizzi ta’ investiment, l-ezekuzzjoni ta’ ordnijiet fl-iktar termini favorevoli ghall-klijent, l-ittrattar tal-ordnijiet tal-
klijent, it-tranzazzjonijiet mal-kontropartijiet eligibbli, ic-cirkostanzi li jwasslu ghal rekwizit ta’ informazzjoni ghad-
ditti ta investiment jew operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF u l-operaturi ta suq regolat, i¢-cirkostanzi li
jikkostitwixxu hsara sinifikanti ghall-interessi tal-investituri u I-funzjonament ordnat tas-suq ghall-finijiet tas-
sospenzjoni u t-tnehhija ta’ strumenti finanzjarji minn negozju fuq MTF, OTF jew suq regolat, is-swieq tal-SMEs
li ged jespandu, u l-limiti minimi li 1 fuq minnhom japplikaw l-obbligi ta’ rappurtar u l-kriterji li tahthom I-
operazzjonijiet tac-centru tan-negozjarfi Stat Membru ospitanti jistghu jitgiesu bhala ta’ importanza sostanzjali
ghall-funzjonament tas-swieq tat-titoli u tal-protezzjoni tal-investituri. Huwa ta’ importanza partikolari li I-
Kummissjoni twettaq konsultazzjonijiet xierqa matul il-hidma preparatorja taghha, inkluz fuq il-livell ta esperti.
[I-Kummissjoni, meta thejji u tfassal atti delegati, ghandha tizgura t-trasmissjoni simultanja, fwaqtha u xierqa ta’
dokumenti rilevanti lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill.

(156) L-istandards teknici fis-servizzi finanzjarji ghandhom jizguraw armonizzazzjoni konsistenti u protezzjoni tad-
depozitanti, inkluz dawk li jinvestu fdepoziti strutturati, u l-konsumaturi fl-Unjoni kollha. Bhala korp b’kompe-
tenza esperta specjalizzata gholja, ikun efficjenti u xieraq li -AETS tigi fdata bl-elaborazzjoni tal-abbozzi ta’
standards teknici regolatorji u implimentattivi li ma jkunux jinvolvu ghazliet ta’ politika, biex jitressqu lill-
Kummissjoni. Biex tkun zgurata protezzjoni koerenti tal-investituri u l-konsumaturi fis-setturi kollha tas-servizzi
finanzjarji, I-AETS, sal-punt possibbli, ghandha tizvolgi l-kompiti taghha billi tikkoopera mill-qrib mal-Awtorita
Supervizorja Ewropea (l-Awtorita Bankarja Ewropea) (‘ABE) stabbilita bir-Regolament (UE) Nru 1093/2010 tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill (') u mal-AEAPX.

(157) I-Kummissjoni ghandha tadotta l-abbozz tal-istandards teknici regolatorji zviluppati mill-AETS rigward ezenzjo-
nijiet marbutin ma’ attivitajiet meqjusin bhala ancillari ghan-negozju ewlieni, rigward l-informazzjoni li trid tkun
provduta u certi rekwiziti fil-kuntest tal-proceduri ghall-ghoti u r-rifjut ta’ talbiet ghall-awtorizzazzjoni ta’ ditti ta’
investiment, rigward l-akkwist ta’ partecipazzjoni kwalifikattiva, rigward in-negozjar algoritmiku, rigward l-obbligu
li jigu ezegwiti ordnijiet fit-termini l-aktar favorevoli ghall-klijenti, rigward is-sospensjoni u t-tnehhija ta” strumenti
finanzjarji min-negozjar fuq suq regolati, fuq MTF jew fuq OTF, rigward il-liberta li jigu pprovduti servizzi u
attivitajiet ta’ investiment, rigward l-istabbiliment ta’ fergha, rigward ir-resiljenza tas-sistema, is-salvaviti u n-
negozjar elettroniku, rigward d-dags tal-fluttwazzjonijiet minimi possibbli fil-prezzijiet, rigward is-sinkronizzazzjoni

(") Regolament (UE) Nru 1093/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 li jistabbilixxi Awtorita Supervizorja
Ewropea (Awtorita Bankarja Ewropea) u li jemenda d-Decizjoni Nru 716/2009/KE u jhassar id-Decizjoni tal-Kummissjoni 2009/78/KE
(GU L 331, 15.12.2010, p. 12).
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ta’ arloggi ta’ negozju, rigward l-ammissjoni ta’ strumenti finanzjarji ghan-negozju, rigward il-limiti tal-pozizz-
jonijiet u l-kontrolli tal-immaniggar tal-pozizzjonijiet f'derivattivi ta” komoditajiet, rigward proceduri ghall-ghoti u
r-rifjut ta’ talbiet ghall-awtorizzazzjoni ta’ fornituri ta’ servizzi ta’ rappurtar ta’ data, rigward ir-rekwiziti organiz-
zativi ghall-APAs s-CTPs u 1-ARMs u rigward il-kooperazzjoni mal-awtoritajiet kompetenti. [I-Kummissjoni
ghandha tinghata s-setgha li tadotta l-abbozzi ta’ standards tekni¢i regolatorji permezz ta’ atti delegati skont I-
Artikolu 290 tat-TFUE u skont l-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1093/2010.

(158) I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta l-abbozzi ta’ standards teknici implimentattivi permezz ta’ atti
ta’ implimentazzjoni skont 1-Artikolu 291 tat-TFUE u skont I-Artikolu 15 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010. L-
AETS ghandha tigi fdata bl-abbozzar ta’ standards teknic¢i implimentattivi ghas-sottomissjoni lill-Kummissjoni
rigward il-proceduri ghall-ghoti u r-rifjut ta’ talbiet ghall-awtorizzazzjoni ta’ ditti ta’ investiment, rigward I-
akkwizizzjoni ta’ partecipazzjoni kwalifikattiva, rigward il-process tan-negozjar ghall-finalizzazzjoni tat-tranzazz-
jonjiet fl-MTF u 1-OTF, rigward is-sospensjoni jew it-tnehhija ta’ strumenti finanzjarji min-negozjar, rigward il-
liberta li jigu provduti servizzi u attivitajiet tal-investiment, rigward l-istabbiliment ta’ fergha, rigward ir-rapportar
tal-pozizzjonijiet minn kategoriji ta’ detenturi ta’ pozizzjonijiet, rigward proceduri ghall-ghoti u r-rifjut ta’ talbiet
ghal awtorizzazzjoni, rigward il-proc¢eduri u l-forom ghal-prezentazzjoni tal-informazzjoni, rigward il-pubblikazz-
joni tad-decizjonijiet, rigward rigward l-obbligu ta’ kooperazzjoni, rigward il-kooperazzjoni fost l-awtoritajiet
kompetenti, rigward l-iskambju tal-informazzjoni u rigward il-konsultazzjoni qabel l-awtorizzazzjoni ta’ ditta
tal-investiment.

(159) I-Kummissjoni ghandha tissottometti rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill Ii jivvaluta l-funzjonament tal-
OTFs, il-funzjonament tas-sistema ghas-swieq tal-SMEs li ged jespandu, l-impatt tar-rekwiziti li jirrigwardjaw
negozjar awtomatizzat u ta’ frekwenza gholja, l-esperjenza bil-mekkanizmu ghall-projbizzjoni ta’ certi prodotti
jew prattici u l-impatt tal-mizuri li jirrigwardjaw swieq ta’ derivattivi ta’ komoditajiet.

(160) Sal-1 ta’ Jannar 2018, il-Kummissjoni ghandha thejji rapport li jivvaluta l-impatt potenzjali fuq il-prezzijiet tal-
energija u l-funzjonament tas-suq tal-energija tal-iskadenza tal-perjodu tranzitorju previst ghall-applikazzjoni tal-
obbligu tal-ikklerjar u r-rekwiziti tal-margni stabbiliti fir-Regolament (UE) Nru 648/2012. Jekk xieraq, il-Kummiss-
joni ghandha tressaq proposta legislattiva li tistabbilixxi jew temenda l-ligi rilevanti, inkluz legislazzjoni settorjali
specifika bhar-Regolament (UE) Nru 1227/2011.

(161) Id-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (') tippermetti lill-Istati Membri li jawtorizzaw
maniger ta’ fondi ta’ investiment alternattivi (AIFMs) li jipprovdu Certi servizzi ta’ investiment minbarra l-gestjoni
kollettiva ta’ fondi ta’ investiment alternattiv (AlFs), inkluz servizzi ta’ gestjoni ta’ portafolli ta’ investimenti,
konsulenza ta’ investiment, iz-zamma fpost sigur u l-amministrazzjoni fir-rigward ta’ ishma u unitajiet ta’ imprizi
ta’ investiment kollettiv, kif ukoll li jir¢ievu u jitrazmettu ordnijiet fir-rigward ta’ strumenti finanzjarji. Minhabba li
r-rekwiziti li jirregolaw l-ghoti ta’ dawk is-servizzi huma armonizzati fl-Unjoni, I-AIFMs awtorizzati mill-awtoritajiet
kompetenti ta’ domicilju li jipprovdu dawk is-servizzi m’'ghandhomx ikunu suggetti ghall-ebda awtorizzazzjoni
addizzjonali fl-Istat Membru ospitanti lanqas ghal xi mizura ohra li jkollha l-istess effett.

(162) Skont il-qafas legali attwali, I-AIFMs awtorizzati li jipprovdu dawk is-servizzi ta’ investiment u li ghandhom il-hsieb
li jipprovduhom fi Stati Membri ohra ghajr l-Istat Membru ta” domicilju ghandhom jikkonformaw ma’ rekwiziti
nazzjonali addizzjonali, inkluz it-twaqqif ta’ entita legali separata. Sabiex ikunu eliminati ostakli fl-ghoti tran-
sfruntier ta’ servizzi ta’ investiment armonizzati u biex ikunu zgurati kundizzjonijiet ugwali bejn l-entitajiet li
jipprovdu l-istess servizzi ta’ investiment taht l-istess rekwiziti legali, AIFM awtorizzat i jipprovdi dawk is-servizzi
ghandu jkun jista’ jipprovdihom fuq bazi transfruntiera, suggett ghal rekwiziti ta’ notifika xierqa, taht l-awtorizzazz-
joni moghtija mill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru ta’ domicilju.

(163) Id-Direttiva 2011/61/UE ghalhekk ghandha tigi emendata skont dan.

(164) Ladarba l-ghan ta’ din id-Direttiva, b’ mod partikolari li jinholoq suq finanzjarju integrat, li fih l-investituri jigu
protetti b'mod effettiv u li fih jigu ssalvagwardjati l-effika¢ja u l-integrita tas-suq generali, jehtieg li jigu stabbiliti
rekwiziti regolatorji komuni li jkollhom x’jagsmu mad-ditti ta’ investiment kulfejn dawn ikunu awtorizzati fl-
Unjoni u li jirregolaw il-funzjonament tas-swieq regolati u ta’ sistemi ohra tal-kummerc sabiex l-opacita jew

() 1d-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-8 ta’ Gunju 2011 dwar Manigers ta’ Fondi ta’ Investiment Alter-
nattivi u li temenda d-Direttivi 2003/41/KE u 2009/65/KE u r-Regolamenti (KE) Nru 1060/2009 u (UE) Nru 1095/2010 (GU L 174,
1.7.2011, p. 1).
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id-dizordni fsuq jigu pprevenuti milli jimminaw l-operat effi¢jenti tas-sistema finanzjarja tal-Unjoni ingenerali li ma
jistghax jinkiseb b'mod suffi¢jenti mill-Istati Membri, izda jista’, minhabba l-iskala u l-effetti ta’ din id-Direttiva,
jinkiseb ahjar fil-livell tal-Unjoni, din tista’ tadotta mizuri konformement mal-principju ta’ sussidjarjeta kif stabbilit
fl-Artikolu 5 tat-TFUE. Konformement mall-principju tal-proporzjonalita, kif stabbilit fdak I-Artikolu, din id-
Direttiva ma tmurx lil hinn minn dak li hu mehtieg sabiex jinkiseb dak il-ghan.

(165) Minhabba z-zieda tal-kompiti moghtija lill-AETS b'din id-Direttiva u mir-Regolament (UE) Nru 600/2014, il-
Parlament Ewropew, il-Kunsill u l-Kummissjoni ghandhom jizguraw li jkun hemm rizorsi umani u finanzjarji
xierqa.

(166) Din id-Direttiva tirrispetta d-drittijiet fundamentali u tosserva l-prin¢ipji rikonoxxuti fil-Karta, partikolarment id-
dritt tal-protezzjoni tad-data personali, il-liberta tat-twettiq ta’ negozju, id-dritt tal-protezzjoni tal-konsumatur, id-
dritt ghal rimedju effikaci u ghal process gust, id-dritt li ma tkunx prosegwit u penalizzat darbtejn ghall-istess ksur
u ghandha tigi implimentata skont dawk id-drittijiet u principji.

(167) 1-Kontrollur Ewropew ghall-Protezzjoni tad-Data gie kkonsultat f konformita’ mal-Artikolu 28(2) tar-Regolament
(KE) Nru 45/2001 u ta opinjoni fl-10 ta’ Frar 2012 (1),

(168) Fkonformita’ mad-Dikjarazzjoni Politika Kongunta tal-Istati Membri u I-Kummissjoni dwar id-dokumenti ta’ spje-
gazzjoni tat-28 ta’ Settembru 2011 (?), l-Istati Membri impenjaw ruhhom li fkazijiet gustifikati jakkumpanjaw in-
notifika tal-mizuri ta’ traspozizzjoni taghhom b'dokument jew ghadd ta’ dokumenti li jispjegaw ir-relazzjoni bejn
il-komponenti ta’ direttiva u l-partijiet korrispondenti tal-istrumenti nazzjonali ta’ traspozizzjoni. Fir-rigward ta’ din
id-Direttiva, il-legislatur iqis li t-trazmissjoni ta’ tali dokumenti hija gustifikata.

(169) L-obbligu li din id-Direttiva tigi trasposta fil-ligi nazzjonali ghandu jkun limitat ghal dawk id-dispozizzjonijiet li
jirraprezentaw emenda sostantiva meta mqabbel mad-Direttivi ta’ qabel. L-obbligu li jigu trasposti d-dispozizz-
jonijiet li mhumiex mibdula, johrog mid-Direttivi ta’ qabel.

(170) Din id-Direttiva ghandha tkun minghajr pregudizzju ghall-obbligi tal-Istati Membri relatati mal-iskadenzi ghat-
traspozizzjoni fil-ligi nazzjonali u d-dati tal-applikazzjoni tad Direttivi li jinsabu fl-Anness III, Parti B,

ADOTTAW DIN ID-DIRETTIVA:

IT-TITOLU 1
KAMP TA’ APPLIKAZZJONI U DEFINIZZJONIJIET
Artikolu 1
Kamp ta’ applikazzjoni

1. Din id-Direttiva ghandha tapplika ghad-ditti ta’ investiment, operaturi tas-suq, il-fornituri tas-servizzi ta’ rappurtar
tad-data u d-ditti ta’ pajjiz terz li jipprovdu servizzi ta’ investiment jew iwettqu attivitajiet tal-investiment bl-istabiliment
ta’fergha fl-Unjoni.

2. Din id-Direttiva tistabbilixxi rekwiziti b’rabta ma’ li gej:
(a) awtorizzazzjoni u kundizzjonijiet operatorji ghad-ditti ta’ investiment;

(b) forniment ta’ servizzi jew ativitajiet ta’ investiment minn ditti ta’ pajjiz terz permezz tal-istabiliment ta’ fergha;

() GU C 147, 25.5.2012, p. 1.
() GU C 369, 17.12.2011, p. 14.
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(c) awtorizzazzjoni u operat tas-swieq regolati;

(d) awtorizzazzjoni u operat tal-fornituri ta’ servizzi ta’ rapportar tad-data; u

(e) supervizjoni, kooperazzjoni u infurzar mill-awtoritajiet kompetenti.

3. Id-dispozizzjonijiet li gejjin ghandhom japplikaw ukoll ghall-istituzzjonijiet ta’ kreditu awtorizzati skont id-Direttiva
2013/36/UE, meta jipprovdu servizz wiehed ta’ investiment jew iktar ufjew iwettqu attivitajiet ta’ investiment:

() l-Artikolu 2(2), Artikolu 9(3), u l-Artikoli 14 u 16 sa 20,

(b) il-Kapitolu II tat-Titolu II bl-eskluzjoni tat-tieni subparagrafu tal-Artikolu 29(2),

(¢) il-Kapitolu III tat-Titolu II bl-eskluzjoni tal-Artikolu 34(2) u (3) u l-Artikolu 35(2) sa (6) u (9),

(d) l-Artikoli 67 sa 75 u I-Artikoli 80, 85 u 86.

4. Id-dispozizzjonijiet li gejjin ghandhom japplikaw ukollghad-ditti ta’ investiment u ghall-istituzzjonijiet tal-kreditu
awtorizzati taht id-Direttiva 2006/36/UE meta jkunu qed ibighu lill-kljjenti jew jikkonsultawhom frabta ma’ depoziti
strutturati:

(a) l-Artikolu 9(3), l-Artikolu 14, u l-Artikolu 16(2), (3) u (6);

(b) l-Artikoli 23 sa 26, I-Artikolu 28 u l-Artikolu 29 bl-eskluzjoni tat-tieni subparagrafu tal-paragrafu 2 tieghu, u I-
Artikolu 30; u

(c) l-Artikoli 67 sa 75.

5. L-Artikolu 17(1) sa (6) ghandu japplika wkoll ghall-membri jew partecipanti tas-swieq regolati u I-MTFs li mhux
mehtiega li jigu awtorizzati skont din id-Direttiva bis-sahha tal-punti (a), (e), (i) u (j) tal-Artikolu 2(1).

6.  L-Artikoli 57 u 58 ghandhom japplikaw ukoll ghal persuni ezentati taht I-Artikolu 2.

7. Is-sistemi multilaterali kollha fl-istrumenti finanzjarji ghandhom joperaw fkonformita’ mad-dispozizzjonijiet tat-
Titolu 1I rigward 1-MTFs jew 1-OTFs jew id-dispozizzjonijiet tat-Titolu III rigward is-swieq regolati.

Kull ditta ta’ investiment li, fuq bazi organizzata, frekwenti, sistematika u sostanzjali, titratta fisimha stess meta tesegwixxi
l-ordnijiet tal-klijent barra suq regolat, MTF jew OTF ghandhom joperaw f konformita’ mat-Titolu III tar-Regolament (UE)
Nru 600/2014.

Minghajr pregudizzju ghall-Artikoli 23 u 28 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014, it-transazzjonijiet kollha fi strumenti
finanzjarji msemmija fl-ewwel u t-tieni subparagrafi li ma jigux konkluzi fuq sistemi multilaterali jew internalizzaturi
sistemati¢i ghandhom ikunu konformi mad-dispozizzjonijiet rilevanti tat-Titolu III tar-Regolament (UE) Nru 600/2014.
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Artikolu 2
L-ezenzjonijiet

1. Din id-Direttiva ma ghandhiex tapplika ghal:

(@) Il-imprizi tal-assigurazzjoni jew l-imprizi li jwettqu attivitajiet tal-assigurazzjoni mill-gdid jew tar-retrocessjoni msem-
mija fid-Direttiva 2009/138/KE meta jwettqu l-attivitajiet imsemmija fdik id-Direttiva;

(b) il-persuni li jipprovdu servizzi ta’ investiment b'mod eskluziv ghall-imprizi principali taghhom, ghas-sussidjarji
taghhom jew ghal sussidjarji ohra tal-imprizi principali taghhom;

(c) il-persuni li jipprovdu servizz ta’ investiment meta dan is-servizz jigi pprovdut fmanjiera inc¢identali fil-kors ta’ attivita
professjonali u li din l-attivita tkun irregolata mid-dispozizzjonijiet legali jew regolatorji jew minn kodici tal-etika li
jirregola l-professjoni u li ma jeskludix il-provvediment ta’ dan is-servizz;

(d) il-persuni li jinnegozjaw fisimhom stess fi strumenti finanzjarji ghajr derivattivi ta’ komoditajiet jew kwoti ta’
emissjonijiet jew derivattivi taghhom u li ma jipprovdu l-ebda servizz ta’ investiment ichor jew li ma jwettqu I-
ebda attivita ta’ investiment ohra fservizzi finanzjarji ghajr derivattivi ta’ komoditajiet jew kwoti ta” emissjonijiet jew
derivattivi taghhom sakemm talipersuni:

(i) ma jkunux generaturi tas-sug;

(i) ma jkunux membri jew partecipanti f'suq regolat jew MTF jew ma jkollhomx access elettroniku dirett ghal ¢entru
tan-negozjar;

(ili) ma japplikawx teknika ta’ negozjar algoritmiku ta’ frekwenza gholja; jew

(iv) ma jkunux jinnegozjaw fisimhom stess meta jwettqu l-ordnijiet tal-klijenti;

Persuni ezentati skont il-punti (a), (i) jew (j) mhumiex obbligati jilhqu l-kundizzjonijiet imnizzla fdan il-punt biex
ikunu ezentati.

(¢) operaturi b’obbligi ta’ konformita skont id-Direttiva 2003/87/KE li, meta jinnegozjaw fi kwoti ta’ emissjonijiet, ma
jesegwixxux ordnijiet tal-klijenti u li ma jipprovdu l-ebda servizz ta’ investiment jew iwettqu xi attivita ta’ investiment
ghajr jinnegozjaw fisimhom stess, sakemm dawk il-persuni ma japplikawx teknika ta’ negozjar algoritmiku ta’
frekwenza gholja;

(f) il-persuni li jipprovdu servizzi ta’ investiment li jikkonsistu b'mod eskluziv fl-amministrazzjoni ta’ skemi tal-parte-
¢ipazzjoni tal-impjegati;

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

(h) il-membri tas-SEBC u korpi ohra nazzjonali li jwettqu funzjonijiet simili fl-Unjoni, korpi pubbli¢i ohra inkarigati mill-
gestjoni tad-dejn pubbliku jew li jintervjenu fiha fl-Unjoni u istituzzjonijiet finanzjarji stabbiliti fzewg Stati Membri
jew aktar li ghandhom l-iskop li jimmobilizzaw il-fondi u jipprovdu assistenza finanzjarja ghall-benefi¢¢ju tal-membri
taghhom li qed jesperjenzaw jew ikunu mhedda minn problemi finanzjarji serji;
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(i) l-imprizi ta’ investimenti kollettiv u I-fondi tal-pensjonijiet, sewwa jekk ikkoordinati fil-livell tal-Unjoni u sewwa jekk
le, u d-depozitarji u l-amministraturi ta’ dawn l-imprizi;

() il-persuni:

(i) jinnegozjaw fisimhom stess, inkluzi generaturi tas-suq, f'derivattivi ta’ komoditajiet jew kwoti ta’ emissjonijiet jew
derivattivi taghhom, minbarra l-persuni li jinnegozjaw ghal rashom meta jwettqu l-ordnijiet tal-klijenti, jew

(ii) jipprovdu servizzi ta’ investiment, ghajr in-negozjar fisimhom stess, fid-derivattivi tal-komoditajiet jew fil-kwoti
tal-emissjonijiet jew fid-derivattivi taghhom lill-klijenti jew fornituri tal-kummer¢ ewlieni taghhom;

sakemm:

— ghal kull wiehed minn dawk il-kazijiet b'mod individwali jew fuq bazi aggregata, din tkun attivita ancillari ghall-
kummer¢ ewlieni taghhom, meta kkunsidrata fuq il-bazi ta’ grupp, u dan il-kummer¢ ewlieni ma jkunx il-
provvediment ta’ servizzi ta’ investiment fit-tifsira ta’ din id-Direttiva jew ta’ attivitajiet bankarji skont id-Direttiva
2013/36/UE jew ikun qed jagixxi ta’ generatur tas-suq fir-rigward ta’ derivattivi ta’ komoditajiet,

— dawk il-persuni ma japplikawx teknika ta’ negozjar algoritmiku ta’ frekwenza gholja; u

— dawk il-persuni jinnotifikaw kull sena lill-awtorita kompetenti rilevanti li huma jaghmlu uzu minn din l-ezenzjoni
u fuq talba jirrappurtaw lill-awtoritd kompetenti 1-bazi li fugha jikkunsidraw li l-attivita taghhom taht il-punti (i),
u (ii) hi ancillari ghall-attivita kummercjali ewlenija taghhom;

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

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

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

(n) l-operaturi tas-sistema tat-trazmissjoni kif iddefinit fl-Atikolu 2(4) tad-Direttiva 2009/72/KE jew 1-Artikolu 2(4) tad-
Direttiva 2009/73/KE meta jwettqu l-kompiti taghhom skont dawk id-Direttivi, skont ir-Regolament (KE)
Nru 714/2009, skont ir-Regolament (KE) Nru 715/2009 jew skont kodicijiet tan-netwerk jew linji gwida adottati
skont dawk ir-Regolamenti, persuni ohrajn li jagixxu bhala fornituri tas-servizz fisimhom biex iwettqu l-kompitu
taghhom skont dawk l-atti legislattivi jew skont il-kodicijiet tan-netwerk jew il-linji gwida adottati skont dawk ir-
Regolamenti jew kwlaunkwe operatur jew amministratur ta’ mekkanizmu ta’ bbilan¢jar tal-energija, netwerk ta’
pipeline jew sistema li Zzomm fbilan¢ il-forniment u l-uzu tal-energija meta jitwettqu tali kompiti.

Dik l-ezenzjoni ghandha tapplika biss ghal persuni involuti fl-attivitajiet imsemmija fdan il-punt biss meta jwettqu
attivitajiet ta’ investiment jew jipprovdu servizzi ta’ investiment relatati mad-derivattivi ta’ komoditajiet sabiex
jitwettqu dawk l-attivitajiet. Dik l-ezenzjoni ma ghandhiex tapplika fir-rigward tat-thaddim ta’ suq sekondarju, inkluza
pjattaforma ghal negozju sekondarju fi drittijiet ta’ trazmissjoni finanzjarja;

(0) CSDs li huma regolati bhala tali taht il-ligi tal-Unjoni, sal-punt li huma regolati taht dik il-ligi tal-Unjoni.
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2. Id-drittijiet moghtija minn din id-Direttiva ma ghandhomx jestendu ghall-forniment tas-servizzi bhala kontropartijiet
fit-tranzazzjonijiet imwettqa mill-korpi pubbli¢i li jittrattaw id-dejn pubbliku jew mill-membri tas-SEBC li jwettqu I-
kompiti taghhom kif previst mit-TFUE u fil-Protokoll Nru 4 dwar l-Istatut tas-Sistema Ewropea tal-Banek Centrali u
tal-Bank Centrali Ewropew jew li jwettqu funzjonijiet ekwivalenti skont id-dispozizzjonijiet nazzjonali.

3. I-Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 89 biex tikkjarifika ghall-finijiet tal-punt (c) mizurital-
paragrafu 1 meta attivita hija pprovvduta b’'mod inc¢identali.

4. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tispecifika, ghall-finijiet tal-punt (j) tal-
paragrafu 1, il-kriterji sabiex jigi stabbilit meta attivita ghandha titqies li tkun ancillari ghan-negozju ewlieni flivell ta’

grupp.

Dawk il-kriterji ghandhom ghall-inqas iqgisu l-elementi li gejjin:

(a) il-htiega ghal attivitajiet ancillari li jikkostitwixxu l-minoranza tal-attivitajiet flivell ta’ grupp;

(b) id-dags tal-attivita ta’ negozjar taghhom meta mqabbla mal-attivita generali ta’ negozjar fis-suq fdik il-klassi ta’ assi.

Biex ikun determinat kemm l-attivitajiet ancillari jikkostitwixxu l-minoranza tal-attivitajiet flivell ta’ grupp, I-AETS tista’
tiddetermina li l-kapital impjegat biex titwettaq l-attivita ancillari relativ ghall-kapital impjegat biex jitwettaq in-negozju
ewlieni ghandu jkun ikkunsidrat. Madankollu, dak il-fattur fl-ebda kaz ma ghandu jkun bizzejjed biex juri li l-attivita hi
ancillari ghan-negozju ewlieni tal-grupp.

L-attivitajiet imsemmija fdan il-paragrafu ghandhom itkunu kkunsidrati flivell ta’ grupp.
L-elementi msemmija fit-tieni u fit-tielet subparagrafi ghandhom jeskludu:

(a) it-tranzazzjonijiet intragrupp kif imsemmi fl-Artikolu 3 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 li jaqdu l-likwidita tal-
grupp kollu jew ghall-ghanijiet ta’ gestjoni tar-riskji;

(b) it-tranzazzjonijiet fderivattivi li oggettivament jistghu jitkejlu bhala li jnaqqsu r-riskji direttament relatati mal-attivita
kummerd¢jali jew l-attivita tal-finanzjament tat-tezor;

(c) it-tranzazzjonijiet f'derivattivi ta’ komoditajiet u kwoti ta’ emissjonijiet li jippartecipaw fihom biex jissodisfaw 1-obbligi
li jipprovdu likwidita f¢entru tan-negozjar, fejn tali obbligi huma mitluba mill-awtoritajiet regolatorji fkonformita’
mal-ligi tal-Unjoni jew mal-ligijiet, regolamenti u dispozizzjonijiet amministrattivi nazzjonali, jew mic-centri tan-
negozjar.

L-AETS ghandha tipprezenta dak l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

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

Artikolu 3
L-ezenzjonijiet fakultattivi

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

(a) ma jkollhomx il-permess li jzommu l-fondi jew it-titoli tal-klijenti u li ghal din ir-raguni ma jithallewx fl-ebda hin li
jgeghdu lilhom infushom fdebitu mal-klijenti taghhom;
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(b) ma jkollhomx il-permess li jipprovdu l-ebda servizz ta’ investiment ghajr li jircievu u jittrasmettu l-ordnijiet fit-titoli
trasferibbli u l-unitajiet fl-imprizi ta’ investiment kollettiv ufjew il-provvediment ta’ pariri dwar l-investimenti li
jkollhom xjagsmu ma’ dawn l-istrumenti finanzjarji; u

(c) fil-perkors tal-forniment tas-servizz, ikollhom il-permess jittrazmettu ordnijiet biss lil:

(i) id-ditti ta’ investiment awtorizzati skont din id-Direttiva;

(i) l-istituzzjonijiet ta” kreditu awtorizzati skont id-Direttiva 2013/36/UE;

(iii) il-frieghi tad-ditti ta’ investiment jew tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu awtorizzati fpajjiz terz u li jkunu suggetti ghar-
regoli prudenzjali ikkunsidrati mill-awtoritajiet kompetenti bhala regoli stretti mill-inqas daqs dawk stabbiliti fdin
id-Direttiva, fir-Regolament (UE) Nru 575/2013 jew fid-Direttiva 2013/36/UE;

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

(v) il-ditti ta’ investiment b’kapital fiss, kif definit fl-Artikolu 17(7) tad-Direttiva tal-Kunsill 2012/30/UEtal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill (), Ii t-titoli taghhom huma kkwotati jew innegozjati f'suq irregolat fi Stat Membru; jew

(d) jipprovdu servizzi ta’ investiment eskluzivament fkomoditajiet, kwoti ta’ emissjonijiet ufjew derivattivi ta’ dawn ghall-
iskop wahdieni tal-hedging tar-riskji kummer¢jali tal-klijenti taghhom, meta dawk il-klijenti jkunu eskluzivament
imprizi lokali tal-elettriku kif definit fl-Artikolu 2(35) tad-Direttiva 2009/72/KE ufjew imprizi tal-gass naturali kif
definit fl-Artikolu 2(1) tad-Direttiva 2009/73/KE, u dment li dawk il-klijjenti konguntament ikollhom 100 % tal-kapital
jew tad-drittijiet ta’ votazzjoni ta’ dawk il-persuni, jezercitaw kontroll kongunt u jkunu ezenti taht il-punt (j) tal-
Artikolu 2(1) ta’ din id-Direttiva jekk iwettqu dawk is-servizzi ta’ investiment huma stess; jew

(e) jipprovdu servizzi ta’ investiment eskluzivament fi kwoti ta’ emissjonijiet ufjew derivattivi ta’ dawn ghall-iskop
wahdieni tal-hedging tar-riskji kummerdjali tal-klijenti taghhom, meta dawk il-klijenti jkunu eskluzivament operaturi
kif definit fil-punt (f) tal-Artikolu 3 tad-Direttiva 2003/87/KE, u dment li dawk il-klijenti konguntament izommu
100 % tad-drittijiet ta’ kapital jew ta’ votazzjoni ta’ dawk il-persuni, jezercitaw kontroll kongunt jew huma ezentati
skont il-punt (j) tal-Artikolu 2(1) ta’ din id-Direttiva jekk iwettqu dawk is-servizzi ta’ investiment huma stess.

2. Ir-regimi tal-Istati Membri ghandhom jissottomettu l-persuni msemmija fil-paragrafu 1 ghal rekwiziti li jkunu tal-
inqas analogi ghar-rekwiziti li gejjin skont din id-Direttiva:

(@) il-kundizzjonijiet u l-proceduri ghall-awtorizzazzjoni u ghas-supervizjoni kontinwa kif stabbiliti fl-Artikolu 5(1) u (3),
l-Artikoli 7 sa 10, 21, 22 u 23 u l-atti delegati korrispondenti mizuriadottati mill-Kummissjoni b’konformita mal-
Artikolu 89;

(b) l-obbligi tal-kondotta tan-negozju kif stabbiliti fl-Artikolu 24(1), (3), (4), (5), (7) u (10), fl-Artikolu 25(2), (5) u (6), u,
fejn is-sistema nazzjonali tippermetti li dawk il-persuni jahtru agenti marbuta, fl-Artikolu 29, u fil-mizuri ta’ impli-
mentazzjoni rispettivi;

(") Direttiva 2012/30/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-25 ta’ Ottubru 2012 dwar il-koordinazzjoni ta’ salvagwardji li, ghall-
protezzjoni tal-interessi ta’ membri u ohrajn, huma mehtiega mill-Istati Membri ta’ kumpanniji fis-sens tat-tieni paragrafu tal-
Artikolu 54 tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea, dwar il-formazzjoni ta’ kumpanniji pubblici ta’ responsabbilta
limitata u Z-2amma u t-tibdil tal-kapital taghhom, bil-ghan li jaghmlu dawn is-salvagwardji ekwivalenti (GU L 315, 14.11.2012,
p. 74).
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(c) Rekwiziti organizzativi kif stipulat fl-ewwel, fis-sitt u fis-seba’ subparagrafi tal-Artikolu 16(3), u fl-Artikolu 16(6) u (7)
u fl-atti delegati korrispondenti adottati mill-Kummissjoni bi qbil mal-Artikolu 89.

L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu lill-persuni ezentati minn din id-Drettiva skont il-paragrafu 1 ta’ dan I-Artikolu ikunu
koperti bi skema ta’ kumpens ghall-investitur li tkun rikonoxxuta skont id-Direttiva 97/9/KE. L-Istati Membri ghandhom
jippermettu li ditti ta’ investiment ma jkunux koperti minn din l-iskema bil-kundizzjoni li jkollhom assigurazzjoni tal-
indennita professjonali li permezz taghha, billi jitqiesu d-dags, il-profil tar-riskju u n-natura guridika tal-persuni ezentati
fkonformita’ mal-paragrafu 1 ta’ dan l-Artikolu, tigi zgurata protezzjoni ekwivalenti ghall-klijenti taghhom.

B'deroga mit-tieni subparagrafu ta’ dan il-paragrafu, I-Istati Membri li diga jkollhom tali ligijiet, regolamenti jew dispozizz-
jonijiet amministrattivi gabel it-2 ta’ Lulju 2014, jistghu sat-3 ta’ Lulju 2019 jirrikjedu li fejn il-persuni ezentati minn din
id-Direttiva skont il-paragrafu 1 ta’ dan l-Artikolu jipprovdu s-servizzi ta’ investiment tar-ricezzjoni u tat-trazmissjoni ta’
ordnijiet ufjew tal-provvista ta’ pariri dwar l-investiment funitajiet fimprizi ta’ investiment kollettivi u jagixxu bhala
intermedjarju ma’ ditti ta’ manigment kif definit fid-Direttiva 2009/65/KE, dawk il-persuni ghandhom ikunu responsabbli
b'mod kongunt u in solidum mal-kumpanija ta'manigment ghal kwalunkwe dannu maghmul lill-klijent b'rabta ma’ dawk
is-servizzi.

3. Il-persuni ezentati minn din id-Direttiva skont il-paragrafu 1 m’'ghandhomx jibbenefikaw mil-liberta li jipprovdu
servizzi jew li jwettqu attivitajiet jew li jistabbilixxu frieghi kif ipprovdut fl-Artikoli 34 u 35 rispettivament.

4. L-Istati Membri ghandhom javzaw lill-Kummissjoni u Lll-AETS jekk ikunux ged juzaw l-ghazla moghtija fdan I-
Artikolu u ghandhom jizguraw li kull awtorizzazzjoni li tinghata skont il-paragrafu 1 issemmi li din inghatat fkonformita’
ma’ dan l-Artikolu.

5. L-Istati Membri ghandhom jikkomunikaw lill- AETS id-dispozizzjonijiet tal-ligi nazzjonali li jixbhu r-rekwiziti ta’ din
id-Direttiva mnizzlin fil-paragrafu 2.

Artikolu 4
Definizzjonijiet

1. Ghallfinijiet ta ‘din id-Direttiva, id-definizzjonijiet li gejjin japplikaw:

—_
—
N

“ditta tal-investiment” tfisser kwalunkwe persuna guridika li x-xoghol jew in-negozju regolari taghha huwa l-forni-
ment ta’ servizz ta’ investiment wiehed jew aktar lil partijiet terzi ufjew it-twettiq ta’ attivita ta’ investiment wahda
jew aktar fuq bazi professjonali.

L-Istati Membri jistghu jinkludu l-imprizi li mhumiex persuna guridika, jekk:

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

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

Madankollu, meta persuna fizika tipprovdi servizzi li jinvolvu z-Zamma ta’ fondi jew titoli trasferibbli ta’ partijiet
terzi, dik il-persuna tista’ titgies bhala ditta tal-investimenti ghall-finijiet ta’ din id-Direttiva u tar-Regolament (UE)
Nru 600/2014 biss jekk, minghajr pregudizzju ghar-rekwiziti 1-ohra imposti fdin id-Direttiva, fir-Regolament (UE)
Nru 600/2014 u fid-Direttiva 2013/36/UE, dik il-persuna tikkonforma mal-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) id-drittijiet ta’ sjieda tal-partijiet terzi fi strumenti u fondi jridu jigu salvagwardjati, partikolarment fkaz ta’
insolvenza tad-ditta jew tal-proprjetarji taghha, tehid, tpacija jew kwalunkwe azzjoni ohra mill-kredituri tad-
ditta jew tas-sidien taghha;
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(b) id-ditta trid tkun soggetta ghal regoli mfassla sabiex jimmonitorjaw is-solvenza tad-ditta u dik tas-sidien taghha;

(c) il-kontijiet annwali tad-ditta jridu jigi vverifikati minn persuna wahda jew aktar li ghandha s-setgha, skont il-ligi
nazzjonali, jivverifikaw il-kontijiet;

(d) fejn id-ditta ghandha sid wiched biss, dik il-persuna ghandha tipprovdi ghall-protezzjoni tal-investituri fkaz ta’
cessjoni tan-negozju tad-ditta wara l-mewt jew l-inkapacita tas-sid, jew kwalukwe avveniment simili;

(2) “servizzi u attivitajiet ta’ investiment” tfisser kull wiehed jew wahda mis-servizzi u l-attivitajiet elenkati fit-Taqsima A
tal-Anness I li ghandhom x’jagsmu ma’ kull wiched mill-istrumenti elenkati fit-Tagsima C tal-Anness 1.

[I-Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati, skont l-Artikolu 89, b'mizuri li jispecifikaw:

(@) O-kuntratti tad-derivati msemmija fit-Tagsima C.6 tal-Anness I li jkollhom il-karatteristici ta’ that have the
characteristics of prodotti ta’ energija bl-ingrossa li jridu jigu saldati b'mod fiziku u I-kuntratti tad-derivati tal-
energija C.6;

(b) il-kuntratti tad-derivati msemmija fit-Tagsima C.7 tal-Anness I li jkollhom il-karatteristici ta’ strumenti finanzjarji
ohra derivattivi;

(c) il-kuntratti tad-derivati msemmija fi-Tagsima C.10 tal-Anness I li jkollhom il-karatteristici ta’ strumenti finanzjarji
ohra derivati, filwaqt li tqis, fost hwejjeg ohra, jekk jigu nnegozjati fsuq irregolat, MTF jew OTF;

(3) “servizzi ancillari” tfisser kull wiched mis-servizzi elenkati fit-Taqsima B tal-Anness I;

(4) “parir dwar l-investiment” tfisser il-provvediment ta’ rakkommandazzjonijiet personali lill-klijent, jew fuq it-talba
tieghu jew fuq l-inizjattiva tad-ditta ta’ investiment, rigward tranzazzjoni jew iktar li jkollhom x’jagsmu mal-istru-
menti finanzjarji;

(5) “ezekuzzjoni tal-ordnijiet fisem il-klijenti” tfisser hidma sabiex jigu konkluzi ftehimijiet ghax-xiri jew ghall-bejgh ta’
strument finanzjarju jew iktar fisem klijenti u jinkludi l-konkluzZjoni ta’ ftehimiet sabiex jinbieghu strumenti finan-
zjarji mahruga minn ditta ta’ investiment jew istituzzjoni ta’ kreditu hekk kif jinhargu;

(6) “negozjar akkont taghhom infushom” tfisser in-negozjar fuq il-kapital proprjetarju li jirrizulta fil-konkluzjoni tat-
tranzazzjonijiet fi strument finanzjarju jew iktar;

(7) “generatur tas-suq” tfisser persuna li zzomm lilha nfisha fis-swieq finanzjarji fuq bazi kontinwa bhala persuna li lesta
tinnegozja fisimha stess billi tixtri u tbiegh strumenti finanzjarji fuq il-kapital proprjetarju ta’ dik il-persuna bi
prezzijiet iddefiniti minn dik il-persuna;

(8) “gestjoni tal-portafoll” tfisser l-immaniggjar tal-portafolli skont il-mandati moghtija mill-klijenti fuq bazi diskrezz-
jonali, klijent klijent, meta dawn il-portafolli jkunu jinkludu strument finanzjarju wiched jew iktar;

(9) “klijent” tfisser kull persuna fizika jew guridika li lilha ditta ta’ investiment tipprovdilha servizzi ta’ investiment jew
servizzi an¢illari;

(10) “klijent professjonali” tfisser klijent li jissodisfa I-kriterji stabiliti fl-Anness II;

(11) “klijent mhux professjonali” tfisser klijent li ma jagax taht id-definizzjoni ta’ klijent professjonali;
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(12) “suq tal-SMEs li qed jespandi” tfisser MTF li hija registrata bhala suq tal-SME li qed jespandi skont I-Artikolu 33;

(13) “intraprizi zghir u medji” ghall-ghanijiet ta’ din id-Direttiva, tfisser kumpaniji li kellhom medja ta’ kapitalizzazzjoni
tas-suq ta’ ingas minn EUR 200 000 000 fuq il-bazi ta’ kwoti ta’ tmiem is-sena ghat-tliet snin kalendarji precedenti;

(14) “ordni tal-limitu” tfisser ordni sabiex jinxtara jew jinbigh strument finanzjarju fil-limitu specifikat tal-prezz tieghu jew
ahjar jew ghal daqgs specifikat;

(15) “strument finanzjarju” tfisser dawk l-istrumenti specifikati fit-Tagsima C tal-Anness T;

(16) “kuntratti tad-derivati tal-energija C.6” tfisser opzjonijiet, futuri, swaps, u kull kuntratt iehor tad-derivati msemmi fit-
Tagsima C.6 tal-Anness I li jirrigwardaw il-faham u Zz-zejt li jigi nnegozjat fOTF u jrid jigi saldat b’'mod fiziku;

(17) “strumenti tas-suq tal-flus” tfisser dawk il-klassijiet ta’ strumenti li jigu normalment ikkummercjati fis-suq tal-flus,
bhalma huma l-kambjali tat-tezor, i¢-certifikati tad-depozitu u studji kummer¢jali u strumenti li jeskludu I-hlas;

(18) “operatur tas-suq” tfisser persuna jew persuni li jimmanigjaw u/jew joperaw in-negozju ta’ suq regolat u jista’ jkun is-
suq regolat stess;

(19) “sistema multilaterali” tfisser kwalunkwe sistema jew facilita li fiha l-interessi kummercjali multipli ta’ bejgh u xiri ta’
partijiet terzi fl-istrumenti finanzjarji jkunu jistghu jinteragixxu fis-sistema;

(20) “internalizzatur sistematiku” tfisser ditta tal-investimenti li, fuq bazi organizzata, frekwenti, sistematika u sostanzjali,
tinnegozja fisimha meta tezegwixxi l-ordnijiet tal-klijenti barra suq regolat, MTF jew OTF bla ma topera sistema
multilaterali;

Il-bazi frekwenti u sistematika, ghandha titkejjel skont l-ghadd ta’ tranzazzjonijiet tal-OTC fl-istrument finanzjarju
mwettaq mid-ditta tal-investiment fisimha stess meta tezegwixxi l-ordnijiet tal-klijenti. Il-bazi sostanzjali ghandha
tigi kkalkulata skont id-daqs tan-negozjar OTC imwettaq mid-ditta tal-investiment frabta man-negozjar totali tad-
ditta tal-investiment fi strument finanzjarju specifiku jew skont id-dags tan-negozjar OTC imwettaq mid-ditta tal-
investiment apparagun tan-negozjar totali fl-Unjoni fi strument finanzjarju specifiku. Id-definizzjoni ta ‘internaliz-
zatur sistematiku ghandha tapplika biss fejn il-limiti stabbiliti minn qabel ghal bazi frekwenti u sistematika u ghal
bazi sostanzjali, jigu t-tnejn magbuza jew fejn ditta tal-investiment taghzel li tichu sehem fis-sistema ta’ internaliz-
zatur sistematiku;

(21) “suq regolat” tfisser sistema multilaterali operata ufjew immanigjata minn operatur tas-suq, li tghaqqad flimkien jew
tiffacilita I-process sabiex jinghaqdu flimkien l-interessi ta’ bejgh u xiri ta’ partijiet terzi fl-istrumenti finanzjarji — fis-
sistema u skont ir-regoli nondiskrezzjonarji taghha — b'mod li jirrizulta fkuntratt, fir-rigward tal-istrumenti finan-
zjarji ammessi ghan-negozjar taht ir-regoli ufjew is-sistemi taghha, u li hija awtorizzata u tahdem b’'mod regolari u
skont it-Titolu III ta’ din id-Direttiva;

(22) “facilita multilaterali tan-negozjar” (multilateral trading facility) jew “MTF” tfisser sistema multilaterali, operata minn
ditta tal-investimenti jew operatur tas-suq, li tghaqqad flimkien interessi multipli ta’ xiri u bejgh ta’ partijiet terzi fl-
istrumenti finanzjarji — fis-sistema u skont ir-regoli nondiskrezzjonarji — b'mod li jirrizulta fkuntratt skont it-Titolu II
ta’ din id-Direttiva;

(23) “facilita organizzata tan-negozjar” (organised trading facility) jew “OTF” tfisser sistema multilaterali, li mhijiex suq
regolat jew MTF u li fiha interessi multipli ta’ xiri u bejh ta’ partijiet terzi fbonds, prodotti finanzjarji strutturati,
kwoti ta’ emissjonijiet jew derivati jistghu jinteragixxu fis-sistema b'mod li jirrizulta fkuntratt skont it-Titolu II ta’ din
id-Direttiva;
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(24) ‘centru ta’ negozjar’ tfisser suq regolat, MTF jew OTEF;

(25) “suq likwidu” tfisser suq ghal strument finanzjarju jew klassi ta’ strumenti finanzjarji, fejn ikun hemm xerrejja u
bejjiegha lesti u disponibbli fuq bazi kontinwa, ivvalutat fkonformita’ mal-kriterji li gejjin, b’kont mehud tal-istrutturi

(@) il-frekwenza u d-dags medji tat-tranzazzjonijiet fuq firxa ta’ kondizzjonijiet tas-sugq, filwaqt li jigu kkunsidrati n-
natura u ¢~¢iklu tal-hajja ta’ prodotti fil-klassi ta’ strument finanzjarji;

(b) l-ghadd u t-tip ta’ partecipanti fis-suq, inkluz il-proporzjon ta’ partecipanti fis-suq ghall-istrumenti nnegozjati fi
prodott partikolari;

() id-dags medju tal-firxiet, fejn disponibbli;

(26) “awtorita kompetenti” tfisser l-awtorita nnominata minn kull wiehed mill-Istati Membri skont l-Artikolu 67, ghajr
jekk ikun specifikat xort'ohra fdin id-Direttiva;

(27) ‘istituzzjoni ta’ kreditu’ tfisser istituzzjoni ta’ kreditu kif imfissra fil-punt (1) tal-Artikolu 4(1) tar-Regolament (UE)
Nru 575/2013;

(28) “kumpanija tal-gestjoni tal-UCITS” tfisser kumpanija tal-gestjoni kif iddefinita fil-punt (b) tal-Artikolu 2(1) tad-
Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (*);

(29) “agent marbut” tfisser persuna fizika jew guridika li, taht ir-responsabbilta shiha u inkondizzjonata ta’ ditta wahda
biss ta’ investiment li fisimha tkun qed tagixxi, tippromwovi servizzi ta’ investiment ufjew servizzi sekondarji lill-
klijenti u lill-klijenti prospettivi, tir¢ievi u tittrazmetti struzzjonijiet jew ordnijiet mill-klijent rigward is-servizzi ta’
investiment jew l-istrumenti finanzjarji, tqieghed l-istrumenti finanzjarji jew tipprovdi pariri lill-klijenti jew lill-klijenti
prospettivi rigward dawn l-istrumenti u s-servizzi finanzjarji;

(30) “fergha” tfisser post tal-kummer¢ ghajr l-uffic¢ju principali li jaghmel parti minn ditta ta’ investiment, li ma ghandux
personalita legali u li jipprovdi servizzi ufjew attivitajiet ta’ investiment u li jista’ wkoll iwettaq servizzi sekondarji li
ghalihom tkun giet awtorizzata d-ditta ta’ investiment; il-postijiet kollha tal-kummerc li ditta ta’ investiment li jkollha
l-kwartieri generali fi Stat Membru iehor tistabbilixxi fl-istess Stat Membru ghandhom jitqiesu bhala fergha wahda;

(31) ‘partecipazzjoni kwalifikattiva tfisser partecipazzjoni diretta jew indiretta fditta ta’ investiment li tirrapprezenta 10 %
jew iktar tal-kapital jew tad-drittijiet tal-vot, kif stabbilit fl-Artikoli 9 u 10 tad-Direttiva 2004/109/KE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill (%), filwaqt li jitqiesu l-kundizzjonijiet rigward l-aggregazzjoni taghhom stabbiliti fl-Arti-
kolu 12(4) u (5) ta’ dik id-Direttiva, jew li taghmilha possibbli li tigi ezercitata influwenza sinifikanti fuq il-gestjoni
tad-ditta ta’ investiment li fiha jkun hemm din il-parte¢ipazzjoni;

(32) “intrapriza principali” tfisser intrapriza principali fit-tifsira tal-Artikoli 2(9) u 22 tad-Direttiva 2013/34/UE tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill (%);

(1) Id-Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta’ Lulju 2009 dwar il-koordinazzjoni tal-ligijiet, regolamenti u
dispozizzjonijiet amministrattivi fir-rigward tal-imprizi ta’ investiment kollettiv ftitoli trasferibbli (UCITS) (GU L 302, 17.11.2009,
p. 32).

(%) Id-Direttiva 2004/109/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Dicembru 2004 dwar l-armonizzazzjoni tar-rekwiziti ta’
trasparenza f'dak li ghandu x’jagsam ma’ informazzjoni dwar emittenti li t-titoli taghhom huma ammessi ghall-kummer¢ f'suq regolat
u li temenda d-Direttiva 2001/34/KE, (GU L 390, 31.12.2004, p. 38).

() Direttiva 2013/34/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Gunju 2013 dwar id-dikjarazzjonijiet finanzjarji annwali, id-
dikjarazzjonijiet finanzjarji kkonsolidati u r-rapporti relatati ta’ certi tipi ta’ imprizi, u li temenda d-Direttiva 200643 KE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill u li thassar id-Direttivi tal-Kunsill 78/660/KEE u 83/349/KEE (GU L 182, 29.6.2013, p. 19).
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(33) “sussidjarja” tfisser intrapriza sussidjarja kif definita fl-Artikoli 2(10) u 22 tad-Direttiva 2013/34/UE, inkluz
kwalunkwe sussidjarja ta’ intrapriza sussidjarja ta’ intrapriza principali li hi l-kap ta’ tali intraprizi;

(34) ‘grupp’ tfisser grupp kif definit fl-Artikolu 2(11) tad-Direttiva 2013/34/UE;

(35) “rabtiet mill-qrib” tfisser sitwazzjoni li fiha zewg persuni fizic¢i jew guridici jew iktar ikunu marbuta permezz ta”

(a) “partecipazzjoni” fil-forma ta’ sjieda, diretta jew permezz tal-kontroll, ta’ 20 % jew iktar tad-drittijiet tal-vot jew
tal-kapital ta’ impriza;

(b) “kontroll” i tfisser ir-relazzjoni bejn impriza principali u sussidjarja, fil-kazijiet kollha msemmija fl-Artikolu 22(1)
u (2) tad-Direttiva 2013/34/UE, jew relazzjoni simili bejn kwalunkwe persuna fizika jew guridika u impriza, fejn
kull impriza sussidjarja ta’ impriza sussidjarja tigi meqjusa wkoll li tkun sussidjarja tal-impriza principali li tkun
il-kap ta’ dawk l-intraprizi;

(c) rabta permanenti tat-tnejn li huma jew taghhom kollha mal-istess persuna permezz ta’ relazzjoni ta” kontroll;

(36) ‘korp manigerjali' tfisser il-korp jew korpi ta’ ditta ta’ investiment, operatur tas-suq jew fornitur ta’ servizzi ta’
rappurtar tad-data, li huma mahtura skont il-ligi nazzjonali, li jinghataw is-setgha li jistabbilxxu l-istrategija, 1-
objettivi u d-direzzjoni generali tal-entita, u li jissorveljaw u jwettqu monitoragg fuq it-tehid ta’ decizjonijiet
manigerjali u jinkludu persuni li effettivament jidderiegu l-operat tal-entita.

Fejn din id-Direttiva tirreferi ghall-korp amministrattiv u, skont il-ligi nazzjonali, il-funzjonijiet ta’ gestjoni u super-
vizorji tal-korp manigerjali ikunu assenjati lil korpi differenti jew membri differenti fi hdan korp wiched, I-Istat
Membru ghandu jidentifika l-korpi jew il-membri tal-korp manigerjali responsabbli fkonformita mal-ligi nazzjonali
tieghu, sakemm ma jkunx specifikat mod iehor minn din id-Direttiva;

(37) “manigment superjuri” tfisser persuni fizici li jezercitaw funzjonijiet ezekuttivi f'ditta ta’ investiment, operatur tas-suq
jew fornituri ta’ servizzi ta’ rappurtar tad-data u li huma responsabbli, u li jaghtu rendikont lill-korp manigerjali,
ghall-immanggar ta’ kuljum tal-entita, inkluz ghall-implimentazzjoni tal-linji ta" politika li jikkoncernaw id-distri-
buzzjoni tas-servizzi u tal-prodotti lill-klijenti mid-ditta u l-persunal taghha;

(38) “negozjar matched principal” tfisser tranzazzjoni fejn il-facilitatur jinterponi lilhu nnifsu bejn ix-xerrej u l-bejjiegh
ghat-tranzazzjoni b’'tali mod li qatt ma tkun esposta ghal riskju tas-suq waqt l-ezekuzzjoni tat-tranzazzjoni, biz-zewg
nahat ezegwiti simultanjament, u fejn i t-tranzazzjoni tigi konkluza bi prezz fejn il-facilitatur ma jaghmel l-ebda
profitt jew telf, ghajr kummissjoni, tariffa jew hlas Zvelati precedentement ghat-tranzazzjoni;

(39) “negozjar algoritmiku” tfisser kummer¢ bi strumenti finanzjarji fejn algoritmu ta’ kompjuter jiddetermina b’'mod
awtomatiku parametri ta’ ordnijiet bhal jekk ghandhiex tinbeda l-ordni, iz-zmien, prezz jew kwantita tal-ordni jew
kif timmanigga l-ordni wara s-sottomissjoni taghha, bi ftit jew minghajr intervent uman u ma tinkludi l-ebda sistema
li tintuza biss biex tidderiegi l-ordnijiet f'¢entru jew centri tan-negozjar jew ghall-ipprocessar tal-ordnijiet li ma
jinvolvu ebda determinazzjoni ta’ parametri ta’ kummer¢ jew konferma tal-ordnijiet jew l-ipprocessar wara I-
kummerdjalizzazzjoni ta’ tranzazzjonijiet imwettqa;

(40) “teknika ta’ negozjar algoritmiku bi frekwenza gholja” tfisser teknika ta’ negozjar algoritmiku kkaratterizzata minn:

(a) infrastruttura mahsuba biex jigu minimizzati latenzi ta’ netwerk u tipi ohra ta’ latenzi, inkluzi mill-anqas wahda
mill-facilitajiet i gejjin ghad-dhul ta’ ordni algoritmiku: kolokazzjoni, proximity hosting jew access elettroniku
dirett b'velocita gholja;
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(b) determinazzjoni ta’ sistema ta’ bidu, generazzjoni, direzzjoni jew ezekuzzjoni ta’ ordni minghajr intervent mill-
bniedem ghal negozji jew ordnijiet individwali; u

(c) rati gholja ta’ messaggi fl-istess jum li jikkostitwixxu ordnijiet, kwoti jew kancellazzjonijiet;

(41

—

“acCess elettroniku dirett” tfisser arrangement fejn membru jew partecipant jew klijent ta’ centru tan-negozjar
jippermetti li persuna tuza l-kodi¢i kummercjali tieghu biex dik il-persuna tkun tista’ tittrazmetti elettronikament
ordnijiet marbuta ma’ strument finanzjarju direttament lic-Centru tan-negozjar u tinkludi arrangamenti li jinvolvu I-
uzu minn persuna tal-infrastruttura tal-membru jew tal-partecipant jew il-klijent, jew kwalunkwe sistema ta’
konnessjoni pprovduta mill-membru jew partecipant jew il-klijent, biex jittrasmetti l-ordnijiet (access dirett ghas-
suq) kif ukoll arrangamenti fejn tali infrastruttura ma tintuzax minn persuna (access sponsorjat);

(42

—

“prattika ta’ bejgh inkrocat” tfisser li jigi offrut servizz ta’ investiment flimkien ma servizz jew prodott iehor bhala
parti minn pakkett jew bhala kondizzjoni ghall-istess ftehim jew pakkett;

(43

=

“depozitu strutturat” tfisser depozitu kif definit fil-punt (c) tal-Artikolu 2(1) tad-Direttiva 2014/49/UE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill (') li huwa ripagabbli kollu kemm hu fil-maturita ftermini li tahthom kwalunkwe interess jew
primjum ser jithallas jew qieghed friskju skont formula li tinvolvi fatturi bhal:

(a) indi¢i jew kombinazzjoni ta’ indicijiet, bl-eskluzjoni ta’ depoziti ta’ rata varjabbli li r-redditu taghhom huwa
marbut direttament ma’ indici ta’ rati ta’ interess bhall-Euribor jew il-Libor;

(b) strument finanzjarju jew kombinazzjoni ta’ strumenti finanzjarji;

(d) rata tal-kambju barranija jew kombinazzjoni ta’ rati tal-kambju barranin;

(44

=

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

(a) ishma fkumpaniji u titoli ohra ekwivalenti ghal ishma fkumpaniji, shubijiet jew entitajiet ohra, u l-ircevuti ta’
depoziti fir-rigward ta’ ishma;

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

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

—
N
w1

=

“ircevuti tad-depoziti” tfisser dawk it-titoli li huma negozjabbli fis-suq kapitali u li jirrapprezentaw sjieda tat-titoli ta’
emittent mhux domiciljat filwaqt li jkunu jistghu jigu ammessi ghal negozjar f'suq regolat u negozjati indipenden-
tement mit-titoli tal-emittent mhux domiciljat;

(1) Id-Direttiva 2014/49/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta’ April 2014 dwar skemi ta’ garanzija tad-depoziti (Ara pagna
149 ta’ dan il-Gurnal Uffi¢jali).
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(46) “fond negozjat fil-borza” tfisser fond li ghall-anqas unita wahda jew klassi ta’ ishma minnu tkun innegozjata matul il-
jum ghall-anqgas f¢entru tan-negozjar wiehed u b'mill-anqas generatur wiched tas-suq li jichu azzjoni biex jigi zgurat
li I-prezz tal-unitajiet jew l-ishma tieghu fic-¢entru tan-negozjar ma jvarjax b'mod sinifikanti mill-valur nett tal-assi
tieghu u, fejn applikabbli, mill-valur nett indikattiv tal-assi tieghu;

(47) ‘certifikati’ tfisser certifikati kif definit fl-Artikolu 2(1)(27) tar-Regolament (UE) Nru 600/2014;

(48) ‘prodotti strutturati ta’ finanzjar’ tfisser prodotti strutturati ta’ finanzjar kif definit fl-Artikolu 2(1)(28) tar-Regolament
(UE) Nru 600/2014;

(49) ‘derivati’ tfisser derivati kif definit fl-Artikolu 2(1)(29) tar-Regolament (UE) Nru 600/2014;

(50) ‘derivati ta’ komoditajiet’ tfisser derivati ta’ komoditajiet kif definit fl-Artikolu 2 (1)(30) tar-Regolament (UE)
Nru 600/2014;

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

(52) “arrangament approvat ta’ pubblikazzjoni“ jew ‘APA’ tfisser persuna awtorizzata taht din id-Direttiva biex tipprovdi
servizz ta’ pubblikazzjoni tar-rapporti ta’ negozjar fisem id-ditti tal-investiment skont l-Artikoli 20 u 21 tar-
Regolament (UE) Nru 600/2014;

(53) “fornitur ta’ tape konsolidat“ jew ‘CTP" tfisser persuna awtorizzata skont din id-Direttiva sabiex tipprovdi s-servizz ta’
gbir tar-rapporti ta’ negozjar ghall-istrumenti finanzjarji elenkati fl-Artikoli 6, 7, 10, 12 u 13, 20 u 21 tar-
Regolament (UE) Nru 600/2014 minn swieq regolati, MTFs, OTFs u APA u tikkonsolidahom fxandir elettroniku
kontinwu live tad-data li jipprovdi data dwar il-prezz u l-volum ghal kull strument finanzjarju;

(54) “mekkanizmu ta’ rapportar approvat‘ jew ‘ARM’ tfisser persuna awtorizzata taht din id-Direttiva biex tipprovdi s-
servizz ta’ rapportar tad-dettalji tat-tranzazzjonijiet lill-awtoritajiet kompeteni jew lill-AETS fisem id-ditti tal-inves-
timent;

(55) “Stat Membru tad-domicilju” tfisser:

(a) fil-kaz tad-ditti tal-investiment:

(i) jekk id-ditta tal-investiment hija persuna fizika, l-Istat Membru li fih ikun jinsab l-uffic¢ju principali taghha;

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

(ili) jekk id-ditta tal-investiment ma jkollha l-ebda ufficcju rregistrat skont il-ligi nazzjonali taghha, 1-Istat
Membru li fih ikun jinsab l-uffic¢ju principali taghha;

(b) fil-kaz ta’ suq regolat, I-Istat Membru li fih ikun irregistrat is-suq regolat jew, jekk skont il-ligi ta’ dak I-Istat
Membru ma jkollha l-ebda uffic¢ju registrat, I-Istat Membru fejn ikun jinsab l-uffic¢ju principali tas-suq regolat;

(c) fil-kaz ta” APA, CTP jew ARM:

(i) jekk 1-APA, is-CTP jew -ARM hija persuna fizika, l-Istat Membru li fih ikun jinsab l-uffic¢ju principali
taghha;
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(i) jekk 1-APA, is-CTP jew 1-ARM hija persuna guridika, l-Istat Membru li fih ikun jinsab l-uffic¢ju principali
taghha;

(iii) jekk 1-APA, is-CTP jew I-ARM, skont il-ligi nazzjonali tieghu, m’ghandu l-ebda uffic¢ju registrat, l-Istat
Membru li fih jinsab l-uffic¢ju principali tieghu;

(56) “Stat Membru ospitanti” tfisser l-Istat Membru, ghajr I-Istat Membru tad-domicilju, li fih ditta tal-investiment ikollha
fergha jew tipprovdi servizzi ufjew attivitajiet ta’ investiment, jew l-Istat Membru li fih suq regolat jipprovdi I-
arrangamenti xierqa sabiex jiffacilita l-access mill-boghod ghan-negozjar fuq is-sistema tieghu minn membri jew
partecipanti stabbiliti fdak l-istess Stat Membru;

(57) “ditta ta’ pajjiz terz” tfisser ditta li tkun istituzzjoni ta’ kreditu li tipporvdi servizzi ta’ investiment jew li twettaq
attivitajiet ta’ investiment jew ditta tal-investiment jekk l-uffic¢ju principali jew l-uffic¢ju registrat taghha jkunu fl-
Unjoni.

(58) “prodott tal-energija fil-livell tal-operaturi” tfisser prodotti tal-energija fil-livell tal-operaturi kif definita fil-punt (4) tal-
Artikolu 2 tar-Regolament (UE) Nru 1227/2011;

(59) “derivati ta’ komoditajiet agrikoli” tfisser kuntratti tad-derivati marbuta mal-prodotti elenkati fl-Artikolu 1 ta’, u I-
Anness I, Parti I sa XX u XXIV/1 ghar-Regolament (UE) Nru 1308/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (*);

(60) “emittent sovran” tfisser kwalunkwe minn dawn li gejjin li johrog strumenti ta’ dejn:
(i) 1-Unjoni;
(i) Stat Membru, inkluz dipartiment tal-gvern, agenzija jew vettura bi skop spe¢jali tal-Istat Membru;
(iii) fil-kaz ta’ Stat Membru federali, il-membri tal-federazzjoni;
(iv) vettura bi skop specjali ghal diversi Stati Membri;

(v) istituzzjoni finanzjarja internazzjonali stabbilita minn zewg Stati Membri jew aktar li jkollha I-fini li timmobi-
lizza l-iffinanzjar u taghti assistenza finanzjarja ghall-benefic¢ju tal-membri taghha li jkunu ghaddejjin jew
mhedda minn problemi finanzjarji severi; jew

(vi) il-Bank Ewropew tal-Investiment;
(61) “dejn sovran” tfisser strument ta’ dejn mahrug minn emittent sovran;
(62) ‘mezz durabbli’ tfisser kwalunkwe strument li:

(a) jippermetti lil klijent li jahzen informazzjoni indirizzata personalment lil dak il-klijent b'mod li jkun accessibbli
ghal referenza futura u ghal perjodu ta’ zmien adegwat ghall-finijiet tal-informazzjoni; u

(b) jippermetti r-riproduzzjoni bla tibdil tal-informazzjoni mahzuna;

(") Regolament (UE) Nru 1308/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-17 ta’ Dicembru 2013 li jistabbilixxi organizzazzjoni
komuni tas-swieq fi prodotti agrikoli u li jhassar ir-Regolamenti tal-Kunsill (KEE) Nru922(72, (KEE) Nru234/79, (KE)
Nru 1037/2001 u (KE) Nru 1234/2007 (GU L 347, 20.12.2013, p. 671).
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(63) ‘fornitur ta’ servizzi ta’ rappurtar tad-data’ tfisser APA, CTP jew ARM.

2. I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha tadotta atti delegati skont l-Artikolu 89 biex tispecifika xi elementi teknici
tad-definizzjonijiet stabbiliti fil-paragrafu 1 ta’ dan l-Artikolu, biex taggustahom skont l-izviluppi tas-swieq, l-izviluppi
teknologi¢i u l-esperjenza ta’ mgieba projbita taht ir-Regolament (UE) Nru 596/2014 u biex tizgura l-applikazzjoni
uniformi ta’ din id-Direttiva.

TITOLU 11
KUNDIZZJONIJJIET GHALL-AWTORIZZAZZJONI U L-OPERAT GHAD-DITTI TA’ INVESTIMENT
KAPITOLU 1
Kundizzjonijiet u proceduri ghall-awtorizzazzjoni
Artikolu 5
Rekwizit ghall-awtorizzazzjoni

1. Kull wiehed mill-Istati Membri ghandu jehtieg illi l-provvediment ta’ servizzi ta’ investiment ufjew it-twettiq ta’
attivitajiet ta’ investiment bhala mestier jew negozju regolari fuq bazi professjonali jrid ikun soggett ghal awtorizzazzjoni
minn gabel skont dan il-Kapitolu. It-tali awtorizzazzjoni ghandha tinghata mill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-
domicilju mahtura skont I-Artikolu 67.

2. Bderoga mill-paragrafu 1, l-Istati Membri ghandhom jawtorizzaw lil kull operatur tas-suq jopera MTF jew OTF,
suggett ghall-verifika minn qgabel tal-konformita tieghu ma’ dan il-Kapitolu.

3. L-Istati Membri ghandhom jirregistraw id-ditti kollha ta’ investiment. Ir-registru ghandu jkun pubblikament acces-
sibbli u ghandu jkun fih taghrif dwar is-servizzi jew l-attivitajiet li ghalihom hija awtorizzata d-ditta ta’ investiment. Hu
ghandu jkun aggornat fuq bazi regolari. Kull awtorizzazzjoni ghandha tkun notifikata lill- AETS.

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

Jekk awtorita kompetenti tkun irtirat awtorizzazzjoni skont il-punti (b), (c) u (d) tal-Artikolu 8, dak l-irtirar ghandu jigi
ppubblikat fil-lista ghal perjodu ta’ hames snin.

4. Kull Stat Membru ghandu jehtieg illi:

(a) kull ditta ta’ investiment li hija persuna guridika jkollha l-uffic¢ju principali taghha fl-istess Stat Membru fejn ikollha I-
uffic¢ju rregistrat taghha;

(b) kull ditta ta’ investiment li mhijiex persuna guridika jew kull ditta ta’ investiment li hija persuna guridika izda li, skont
il-ligijiet nazzjonali taghha, ma ghandha l-ebda uffic¢ju rregistrat, ikollha l-uffic¢ju principali taghha fl-Istat Membru
fejn fil-fatt twettaq il-kummerc taghha.

Artikolu 6
Ambitu tal-awtorizzazzjoni

1. L-Istat Membru tad-domicilju ghandu jizgura illi l-awtorizzazzjoni tispecifika s-servizzi jew l-attivitajiet ta’ investi-
ment li d-ditta ta’ investiment hija awtorizzata tipprovdi. L-awtorizzazzjoni tista’ tkopri wieched jew iktar mis-servizzi
sekondarji moghtija fit-Tagsima B tal-Anness 1. Fl-ebda kaz l-awtorizzazzjoni ma tista’ tinghata ghall-provvediment ta’
servizzi sekondarji biss.

2. Ditta ta’ investiment li tkun gieghda tfittex awtorizzazzjoni sabiex testendi l-kummer¢ taghha ghal servizzi jew
attivitajiet addizzjonali ta’ investiment jew ghal servizzi sekondarji mhux previsti fiz-zmien tal-awtorizzazzjoni inizjali
ghandha tissottometti talba ghall-estensjoni tal-awtorizzazzjoni taghha.
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3. L-awtorizzazzjoni ghandha tkun valida fl-Unjoni kollha u ghandha tippermetti lil ditta ta’ investiment tipprovdi s-
servizzi jew twettaq l-attivitajiet li ghalihom tkun giet awtorizzata fl-Unjoni kollha, jew permezz tad-dritt tal-istabbiliment,
inkluz permezz ta’ fergha, jew inkella permezz tal-liberta li jigu pprovduti servizzi.

Artikolu 7
Proc¢eduri ghall-ghoti u r-rifjut ta’ talbiet ghal-awtorizzazzjoni

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

2. Id-ditta ta’ investiment ghandha tipprovdi t-taghrif kollu, inkluz programm tal-operat taghha li jaghti, fost hwejjeg
ohra, it-tipi ta’ kummer¢ previsti u l-istruttura tal-organizzazzjoni, mehtieg sabiex jghin lill-awtorita kompetenti tissodisfa
ruhha illi d-ditta ta’ investiment tkun stabbilixxiet, fiz-Zzmien tal-awtorizzazzjoni inizjali, l-arrangamenti kollha mehtiega
sabiex tissodisfa l-obbligi taghha skont dan il-Kapitolu.

3. L-applikant ghandu jkun informat, fi Zmien sitt xhur tas-sottomissjoni ta’ applikazzjoni kompluta, jekk l-awtoriz-
zazzjoni nghatatx jew le.

4. L- AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tispecifika:

(a) l-informazzjoni li ghandha tigi pprovduta lill-awtoritajiet kompetenti skont il-paragrafu 2 ta’ dan l-Artikolu inkluz il-
programm tal-operazzjonijiet;

(b) ir-rekwiziti applikabbli ghall-gestjoni tad-ditti ta’ investiment skont l-Artikolu 9(6) u l-informazzjoni ghan-notifiki
skont I-Artikolu 9(5);

(¢) ir-rekwiziti applikabbli ghall-azzjonisti u l-membri b’parte¢ipazzjonijiet kwalifikattivi, kif ukoll l-ostakli i jistghu
jipprevienu l-ezercizzju effettiv tal-funzjonijiet supervizorji tal-awtorita kompetenti, skont l-Artikolu 10(1) u (2).

L- AETS ghandha tissottometti dak l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

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

5. L- AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni biex tiddetermina formoli, mudelli u
proceduri standard ghan-notifika jew I-ghoti tat-taghrif previst fil-paragrafu 2 ta’ dan l-Artikolu u fl-Artikolu 9(5).

L- AETS ghandha tipprezenta dak l-abbozz ta’ standards teknic¢i ta’ implimentazzjoni lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Jannar
2016.

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

Artikolu 8
Irtirar tal-awtorizzazzjonijiet

L-awtorita kompetenti tista’ tirtira l-awtorizzazzjoni mahruga lil ditta ta’ investiment meta din id-ditta ta’ investiment:

(@) ma taghmilx uzu mill-awtorizzazzjoni fi zmien 12-il xahar, tirrinunzja espressament ghall-awtorizzazzjoni jew ma
tkun ipprovdiet ebda servizz ta’ investiment jew ma tkun wettqet ebda attivita ta’ investiment fis-sitt xhur ta’ qabel,
ghajr jekk l-Istat Membru kkoncernat ikun ipprovda li fdawn il-kazijiet l-awtorizzazzjoni tiskadi;
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(b) ikun kiseb l-awtorizzazzjoni billi jkun ghamel dikjarazzjonijiet foloz jew permezz ta’ kull mezz iehor mhux regolari;

(c) ma tkunx ghadha tissodisfa l-kundizzjonijiet li bihom tkun inghatat l-awtorizzazzjoni, bhalma hija l-konformita mal-
kundizzjonijiet moghtija fir-Regolament (UE) Nru 575/2013;

(d) tkun kisret serjament u sistematikament id-dispozizzjonijiet adottati skont din id-Direttiva jew ir-Regolament (UE)
Nru 600/2014 li jirregolaw il-kundizzjonijiet tal-operat tad-ditti ta’ investiment;

(e) taqa’ fwiehed mill-kazijiet fejn il-ligi nazzjonali, fir-rigward ta’ kwistjonijiet ‘il barra mill-ambitu ta’ din id-Direttiva,
tipprovdi ghal-irtirar.

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

Artikolu 9
Korp manigerjali

1. L-awtoritajiet kompetenti li jaghtu l-awtorizzazzjoni skont 1-Artikolu 5 ghandhom jizguraw li d-ditti ta’ investiment
u l-korpi manigerjali taghhom ikunu konformi mal-Artikoli 88 u 91 tad-Direttiva 2013/36/UE.

L-AETS u |- ABE ghandhom jadottaw b'mod kongunt il-linji gwida dwar l-elementi elenkati fl-Artikolu 91(12) tad-
Direttiva 2013/36/UE.

2. Meta tinghata l-awtorizzazzjoni skont l-Artikolu 5, l-awtoritajiet kompetenti jistghu jawtorizzaw lil membri tal-korp
manigerjali li jkollhom kariga addizjonali ta’ direttur mhux ezekuttiv minbarra dawk permessi bl-Artikolu 91(3) tad-
Direttiva 2013/36/UE. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinformaw b'mod regolari lill-AETS dwar tali awtorizzazz-
jonijiet.

L-ABE u l-AETS ghandhom jikkoordinaw il-gbir ta’ informazzjoni prevista mill-ewwel subparagrafu ta’ dan il-paragrafu u
mill-Artikolu 91(6) tad-Direttiva 2013/36/UE b'rabta mad-ditti ta’ investiment.

3. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-korp manigerjali ta’ ditta ta’ investiment jiddefinixxi, jissorvejla u jkun
responsabbli ghall-implimentazzjoni tal-arrangamenti tal-governanza li jizguraw gestjoni effettiva u prudenti tad-ditta ta’
investiment inkluza s-segregazzjoni tal-obbligi fid-ditta ta’ investiment u l-prevenzjoni tal-kunflitti ta’ interess, b'mod i
jippromwovi l-integrita tas-suq u l-interessi tal-klijenti.

Minghajr pregudizzju ghar-rekwiziti stabbiliti fl-Artikolu 88(1) tad-Direttiva 2013/36/UE, dawk l-arrangamenti ghandhom
ukoll jizguraw li l-korp manigerjali jiddefinixxi, japprova u jissorvelja:

(a) l-organizzazzjoni tad-ditta ghall-provvista ta’ servizzi u attivitajiet ta’ investiment u servizzi ancillari, inkluz il-hiliet, 1-
gharfien u l-esperjenza mehtiega tal-persunal, ir-rizorsi, il-proceduri u l-arrangamenti ghall-provvista ta’ servizzi u
attiviatjiet mid-ditta, wara li jqis in-natura, l-iskala u l-kumplessita tal-kummer¢ taghha u r-rekwiziti kollha li d-ditta
ghandha tkun konformi maghhom;

(b) linja politika fir-rigward ta’ servizzi, attivitajiet, prodotti u operazzjonijiet offruti jew ipprovduti, skont it-tolleranza
tar-riskju tad-ditta u I-karatteristici u l-htigijiet tal-klijenti tad-ditta li lilhom se jkun offruti jew ipprovduti inkluz I-
ittestjar ta’ stress, fejn mehtieg;

(¢) politika ta’ remunerazzjoni tal-persuni involuti fil-provvista ta’ servizzi lil klijenti li jkollha l-ghan li theggeg imgieba
responsabbli fin-negozju, trattament gust tal-klijenti kif ukoll l-evitar ta’ kunflitti ta’ interess fir-relazzjonijiet mal-
klijenti.
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II-korp manigerjali ghandu jimmonitorja u jivvaluta perjodikament l-adegwatezza u l-implimentazzjoni tal-objettivi stra-
tegici tad-ditta fil-provvista ta’ servizzi u attivitajiet ta’ investiment u servizzi ancillari, l-effikacja tal-arrangamenti ta’
governanza tad-ditta ta’ investiment u l-adegwatezza tal-linji ta’ politika marbuta mal-provvista tas-servizzi lill-kljjenti u
jiehu l-passi mehtiega biex jindirizza kwalunkwe nuqgasijiet.

Membri tal-korp manigerjali ghandu jkollhom access adegwat ghall-informazzjoni u d-dokumenti li huma mehtiega biex
jissorveljaw u jimmonitorjaw it-tehid ta’ decizjonijiet manigerjali.

4. L-awtorita kompetenti ghandha tirrifjuta awtorizzazzjoni jekk ma tkunx sodisfatta illi l-membri tal-korp manigerjali
tad-ditta ta’ investiment ghandhom reputazzjoni tajba bizzejjed, bizzejjed gharfien, kapacitajiet u esperjenza, u jiddedikaw
bizzejjed hin ghat-twettiq ta’ dmirijiethom fid-ditta ta’ investiment, jew jekk ikun hemm ragunijiet oggettivi u li jistghu
jintwerew sabiex temmen illi l-korp manigerjali tad-ditta jista’ jkun ta’ theddida ghall-gestjoni effettiva, soda u prudenti
taghha u ghall-kunsiderazzjoni adegwata tal-interessi tal-klijenti taghha u tal-integrita tas-suq.

5. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li d-ditta ta’ investiment tinnotifika lill-awtorita kompetenti bil-membri kollha
tal-korp manigerjali taghha u b’kull bidla fis-shubija taghha, flimkien mat-taghrif kollu mehtieg sabiex jigi vvalutat jekk id-

ditta tkunx konformi mal-paragrafi 1, 2 u 3.

6.  L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi mill-inqas Zewg persuni li jissodifaw il htrigiet stabbiliti fil-paragrafu 1
jidderiegu b'mod effettiv in-negozju tad-ditta ta’ investiment applikanta.

B'deroga mill-ewwel subparagrafu, 1-Istati Membri jistghu jaghtu awtorizzazzjoni lid-ditti ta’ investiment li huma persuni

kostituzzjoni taghhom u l-ligijiet nazzjonali. L-Istati Membri ghandhom, madankollu, jehtiegu illi:

(a) jkun hemm fis-sehh arrangamenti alternattivi sabiex jizguraw il-gestjoni soda u prudenti ta’ dawn id-ditti ta’ inves-
timent u l-kunsiderazzjoni adegwata tal-interessi tal-klijenti u tal-integrita tas-suq;

bizzejjed hin iwettqu dmirijiethom.

Artikolu 10
Azzjonisti u membri b’holdings li jikkwalifikaw

1. L-awtoritajiet kompetenti ma ghandhomx jawtorizzaw il-provvediment ta’ servizzi jew il-prestazzjoni ta’ attivitajiet
ta’ investiment minn ditta ta’ investiment sakemm ma jkunux gew mgharrfa bl-identita tal-azzjonisti jew tal-membri,
kemm jekk ikunu diretti kif ukoll indiretti, u kemm jekk ikunu persuni fizici kif ukoll guridici, li jkollhom partecipazz-
jonijiet kwalifikattivi u l-ammonti ta’ dawn il-partecipazzjonijiet.

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

Meta jkunu jezistu rabtiet mill-qrib bejn ditta ta’ investiment u persuni fizi¢i jew guridici ohrajn, l-awtorita kompetenti
ghandha taghti awtorizzazzjoni biss jekk dawn ir-rabtiet ma jipprevijenux l-ezercizzju effettiv tal-funzjonijiet supervizorji
tal-awtorita kompetenti.

2. L-awtorita kompetenti ghandha tirrifjuta awtorizzazzjoni jekk il-ligijiet, ir-regolamenti jew id-dispozizzjonijiet ammi-
nistrattivi ta’ pajjiz terz li jirregolaw persuna fizika jew guridika wahda jew iktar li maghhom l-impriza ghandha rabtiet
mill-qrib, jew jekk diffikultajiet marbuta mal-infurzar taghhom, jipprevjenu l-ezercizzju effettiv tal-funzjonijiet supervizorji
taghha.
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3. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi, meta l-influwenza ezercitata mill-persuni msemmija fl-ewwel subparagrafu
tal-paragrafu 1 x'aktarx tkun ta’ pregudizzju ghall-immaniggjar tajjeb u prudenti tad-ditta ta’ investiment, l-awtorita
kompetenti tichu I-mizuri x-xierqa sabiex iggib din is-sitwazzjoni fi tmiema.

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

Artikolu 11
Notifika tal-akkwisti proposti

1. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li kull persuna fizika jew guridika, jew it-tali persuni li jagixxu flimkien (‘-
akkwirent propost”), li jkunu hadu decizjoni biex jakkwistaw, direttament jew indirettament, partecipazzjoni kwalifikattiva
fditta ta’ investiment jew biex izidu ulterjorment, direttament jew indirettament, it-tali partecipazzjoni kwalifikattiva fditta
ta’ investiment b'tali mod li l-proporzjon tad-drittijiet tal-vot jew tal-kapital mizmum jilhaq jew jagbez 1-20 %, it-30 % jew
il-50 % jew biex id-ditta ta’ investiment issir sussidjarja taghha (‘l-akkwist propost”), jinnotifikaw l-ewwel bil-miktub lill-
awtoritajiet kompetenti tad-ditta ta’ investiment li fiha qed jippruvaw jakkwistaw partecipazzjoni kwalifikattiva jew
iziduha, u jindikaw id-dags tal-partecipazzjoni mahsuba u t-taghrif rilevanti kif imsemmi fl-Artikolu 13(4).

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

L-Istati Membri mhumiex obbligati japplikaw il-limitu ta’ 30 % fejn, skont il-punt (a) tal-Artikolu 9(3) tad-Direttiva
2004/109/KE, huma japplikaw limitu ta’ terz.

Meta jigu biex jiddeterminaw jekk il-kriterji ghal partecipazzjoni kwalifikattiva msemmija fl-Artikolu 10 u fdan 1-Artikolu
humiex issodisfati, I-Istati Membri m'ghandhomx iqisu d-drittijiet tal-vot jew l-ishma li d-ditti ta’ investiment jew l-
istituzzjonijiet ta’ kreditu jista’ jkollhom minhabba li jipprovdu s-sottoskrizzjoni ta’ strumenti finanzjarji ufjew it-tqeghid
ta’ strumenti finanzjarji fuq bazi ta’ impenn sod inkluzi taht il-punt 6 tat-Tagsima A tal-Anness I, sakemm dawk id-
drittijiet, minn naha, ma jkunux ezer¢itati jew uzati b'mod iehor ghal intervent fil-gestjoni tal-emittent u min-naha l-ohra,
jitnehhew fi zmien sena mill-akkwist.

2. L-awtoritajiet kompetenti rilevanti ghandhom jahdmu fkonsultazzjoni shiha ma’ xulxin meta jwettqu l-valutazzjoni
prevista fl-Artikolu 13(1) (“il-valutazzjoni”) jekk l-akkwirent propost ikun wiched minn dawn li gejjin:

(a) istituzzjoni ta’ kreditu, impriza tal-assigurazzjoni, impriza tar-riassigurazzjoni, ditta ta’ investiment jew kumpanija
manigerjali tal-UCITS awtorizzata fi Stat Membru iehor jew fsettur iechor minbarra dak li fih ikun qged jigi propost I-
akkwist;

(b) l-impriza principali ta’ istituzzjoni ta’ kreditu, ta’ impriza tal-assigurazzjoni, ta’ impriza tar-riassigurazzjoni, ditta ta’
investiment jew kumpanija manigerjali tal-UCITS awtorizzata fi Stat Membru iehor jew fsettur iehor minbarra dak li
fih ikun qed jigi propost l-akkwist; jew

() persuna fizika jew guridika li tikkontrolla istituzzjoni ta’ kreditu, impriza tal-assigurazzjoni, impriza tar-riassigurazz-
joni, ditta ta’ investiment jew kumpanija manigerjali tal-UCITS awtorizzata fi Stat Membru iehor jew fsettur iehor
minbarra dak li fih ikun qed jigi propost l-akkwist.
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L-awtoritajiet kompetenti ghandhom, minghajr dewmien mhux dovut, jipprovdu lil xulxin bi kwalunkwe taghrif li jkun
essenzjali jew rilevanti ghall-valutazzjoni. Fdak ir-rigward, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jikkomunikaw lil xulxin,
meta jigu mitluba jaghmlu dan, it-taghrif kollu rilevanti u ghandhom jikkomunikaw, fuq l-inizjattiva taghhom stess, kull
taghrif li jkun essenzjali. Decizjoni mill-awtorita kompetenti li tkun awtorizzat lid-ditta ta’ investiment li fiha jkun qed jigi
propost l-akkwist, ghandha tindika kwalunkwe fehma jew rizerva espressa mill-awtorita kompetenti responsabbli ghall-
akkwirent propost.

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

Mill-inqas darba fis-sena, id-ditti ta’ investiment ghandhom jgharrfu wkoll lill-awtorita kompetenti bl-ismijiet tal-azzjonisti
u tal-membri li jkollhom partecipazzjonijiet kwalifikattivi u bid-daqgs ta’ dawn il-partecipazzjonijiet, kif muri, perezempiju,
mit-taghrif ircevut fil-laqghat generali annwali tal-azzjonisti u tal-membri jew bhala rizultat tal-konformita mar-regola-
menti li japplikaw ghall-kumpaniji li t-titoli trasferibbli taghhom jigu ammessi ghall-kummer¢ f'suq regolat.

4. L-Istati Membri ghandhom jezigu li l-awtoritajiet kompetenti jiechdu mizuri simili ghal dawk imsemmija fl-Arti-
kolu 10(3) rigward il-persuni li jonqsu milli jikkonformaw mal-obbligu i jipprovdu taghrif minn gabel dwar l-akkwist jew
iz-zieda ta’ partecipazzjoni kwalifikattiva. Jekk tigi akkwistata partecipazzjoni minkejja l-oppozizzjoni tal-awtoritajiet
kompetenti, I-Istati Membri ghandhom jipprovdu, minghajr ma jaghtu kaz tas-sanzjonijiet I-ohra li jridu jigu adottati,
jew ghas-sospensjoni tal-ezercizzju tad-drittijiet korrispondenti tal-vot, jew ghan-nullita tal-voti mitfugha jew ghall-possib-
bilta tal-annullament taghhom.

Artikolu 12
Perjodu ta’ valutazzjoni

1. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom, minnufih, u fi kwalunkwe kaz fi Zmien jumejn ta’ xoghol minn meta jir¢ievu
n-notifika rikjesta skont l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 11(1), kif ukoll wara li tigi possibbilment ircevuta sussegwen-
tement l-informazzjoni msemmija fil-paragrafu 2 ta’ dan l-Artikolu, jirrikonoxxu bil-miktub li r¢evewha lill-akkwirent
propost.

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

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinfurmaw lill-akkwirent propost dwar id-data tal-iskadenza tal-perjodu ta’ valutazz-
joni meta jikkonfermaw l-ircevuta.

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

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

3. L-awtoritajiet kompetenti jistghu jestendu l-interruzzjoni msemmija fit-tieni subparagrafu tal-paragrafu 2 sa 30 jum
ta’ xoghol jekk l-akkwirent propost ikun wiched minn dawn li gejjin:

(a) persuna fizika jew guridika li tinsab jew hija rregolata barra mill-Unjoni;
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(b) persuna fizika jew guridika li mhix suggetta ghal supervizjoni skont din id-Direttiva jew skont id-Direttivi
2009/65/KE, 2009/138/KE jew 2013/36/KE.

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

5. Jekk l-awtoritajiet kompetenti ma jopponux bil-miktub, fil-perjodu ta’ valutazzjoni, l-akkwist propost, dan I-akkwist
propost ghandu jitgies li jkun gie approvat.

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

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

8. L- AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tistabbilixxi lista ezawrjenti ta’ taghrif,
imsemmi fl-Artikolu 13(4), li ghandu jigi inkluz mill-akkwirenti proposti fin-notifika taghhom, minghajr pregudizzju
ghall-paragrafu 2 ta’ dan l-Artikolu.

L- AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sal-1 ta’ Jannar 2014.

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

9.  L- AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici ta” implimentazzjoni biex tistabbilixxi formoli, mudelli u
proceduri standard ghall-modalitajiet tal-process tal-konsultazzjoni bejn l-awtoritajiet kompetenti rilevanti kif imsemmi fl-
Artikolu 11(2).

L- AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni lill-Kummissjoni sal-1 ta’ Jannar
2014.

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

Artikolu 13
Valutazzjoni

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

(a) ir-reputazzjoni tal-akkwirent propost;

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

(c) is-solidita finanzjarja tal-akkwirent propost, b'mod partikulari fir-rigward tat-tip ta’ negozju li jsir u li huwa previst fid-
ditta ta’ investiment li fiha jkun qed jigi propost l-akkwist;
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(d) jekk id-ditta ta’ investiment hix ser tkun kapaci tikkonforma u tkompli tikkonforma mar-rekwiziti prudenzjali bbazati
fuq din id-Direttiva u, fejn applikabbli, fuq Direttivi ohrajn, b’'mod partikolari d-Direttivi 2002/87/KE u 2013/36/UE,
b'mod partikolari, jekk il-grupp li ser issir parti minnu ghandux struttura li tippermetti l-ezercizzju ta’ supervizjoni
effettiva, l-iskambju effettiv ta’ informazzjoni bejn l-awtoritajiet kompetenti u li tiddetermina l-allokazzjoni ta’ respon-
sabbiltajiet bejn l-awtoritajiet kompetenti;

(e) jekk ikunx hemm motivi ragonevoli biex wiched jissuspetta li, b'rabta mal-akkwist propost, sar, qed isir jew hemm
tentattivi biex isir il-hasil tal-flus jew il-finanzjament tat-terrorizmu skont it-tifsira tal-Artikolu 1 tad-Direttiva
2005/60/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill, jew li l-akkwist propost jista’ jzid ir-riskju ta” kondotta bhal din.

[I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 89 mizurili jaggustaw il-kriterji stabbiliti fI-
ewwel subparagrafu ta’ dan il-paragrafu.

2. L-awtoritajiet kompetenti jistghu jopponu l-akkwist propost biss jekk ikun hemm motivi ragonevoli biex jaghmlu
dan abbazi tal-kriterji stabbiliti fil-paragrafu 1 jew jekk it-taghrif ipprovdut mill-akkwirent propost ma jkunx komplut.

3. L-Istati Membri la ghandhom jimponu kundizzjonijiet minn qabel fir-rigward tal-livell tal-partecipazzjoni li ghandha
tigi akkwistata u lanqas m'ghandhom jippermettu lill-awtoritajiet kompetenti taghhom jezaminaw l-akkwist propost
ftermini tal-htigijiet ekonomici tas-suq.

4. L-Istati Membri ghandhom iqieghdu ghad-dispozizzjoni tal-pubbliku lista li tispecifika t-taghrif mehtieg biex issir il-
valutazzjoni u li ghandu jigi pprovdut lill-awtoritajiet kompetenti meta ssir in-notifika msemmija fl-Artikolu 11(1). It-
taghrif mehtieg ghandu jkun proporzjonat u adattat ghan-natura tal-akkwirent propost u tal-akkwist propost. L-Istati
Membri m'ghandhomx jirrikjedu taghrif li mhux rilevanti ghal valutazzjoni prudenzjali.

5. Minkeja l-Artikolu 12(1), (2) u (3), fejn zewg proposti jew iktar ghal akkwist jew zieda tal-partecipazzjonijiet
kwalifikattivi fl-istess ditta ta’ investiment ikunu gew innotifikati lill-awtorita kompetenti, din tal-ahhar ghandha tittratta
lill-akkwirenti proposti b’'mod mhux diskriminatorju.

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

L-awtorita kompetenti ghandha tivverifika illi kull entita li tkun gieghda tfittex awtorizzazzjoni bhala ditta ta’ investiment
tissodisfa I-obbligi taghha skont id-Direttiva 97/9/KE meta tinghata l-awtorizzazzjoni.

L-obbligu stipulat fl-ewwel subparagrafu ghandu jigi ssodisfat b’rabta mad-depoziti strutturati fejn id-depozitu strutturat
jinhareg minn istituzzjoni ta’ kreditu li tkun membru ta’ skema ta’ garanzija ghal depoziti rikonoxxuta skont id-Direttiva
2014/49/UE.

Artikolu 15
Kapital inizjali

L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi l-awtoritajiet kompetenti ma jaghtux awtorizzazzjoni ghajr jekk id-ditta ta’
investiment ikollha bizzejjed kapital inizjali skont ir-rekwiziti tar-Regolament (UE) Nru 575/2013 wara li jqisu n-natura
tas-servizz jew tal-attivita ta’ investiment inkwistjoni.

Artikolu 16
Rekwiziti organizzazzjonali

1. L-Istat Membru tad-domicilju ghandu jehtieg illi d-ditti ta’ investiment jikkonformaw mar-rekwiziti organizzattivi
stipulat fil-paragrafi 2 sa 10 ta’ dan I-Artikolu u fl-Artikolu 17.
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2. Ditta ta’ investiment ghandha tistabbilixxi politiki adegwati u proceduri bizzejjed sabiex tizgura l-konformita tad-
ditta, inkluzi l-amministraturi, l-impjegati u l-agenti marbuta taghha, mal-obbligi taghha skont din id-Direttiva, kif ukoll
regoli xierqa li jirregolaw it-tranzazzjonijiet personali li jsiru minn dawn il-persuni.

3. Ditta ta’ investiment ghandha Zzomm u thaddem arrangamenti organizzattivi u amministrattivi effettivi bil-hsieb li
tichu l-passi kollha ragonevoli ddisinjati sabiex jipprevjenu l-kunflitti ta’ interess kif iddefiniti fl-Artikolu 23 milli
jaffettwaw b’'mod negattiv l-interessi tal-klijenti taghha.

Ditta ta’ investiment li tipproduci strumenti finanzjarji ghall-bejgh lil klijenti ghandha Zzomm, topera u tirrevedi process
ghall-approvazzjoni ta’ kull strument finanzjarju u adattamenti sinifikanti tal-istrumenti finanzjarji ezistenti qabel dawn
jigu kummerdjalizzati jew distribwiti lill-klijjenti.

Il-process ta’ approvazzjoni tal-prodott ghandu jispecifika suq mira identifikat ta’ klijenti ahharin fi hdan il-kategorija
rilevanti ta’ klijenti ghal kull strument finanzjarju u ghandu jizgura li r-riskji kollha rilevanti ghal tali suq mira identifikat
jigu valutati u li l-istrategija mahsuba ghad-distribuzzjoni tkun konsistenti mas-suq mira identifikat.

Ditta ta’ investiment ghandha wkoll tirrevedi regolarment l-istrumenti finanzjarji li hi toffri jew tikkummer¢jalizza, billi
tqis kwalunkwe avveniment li jista’ jaffettwa materjalment ir-riskju potenzjali ghas-suq mira identifikat, biex mill-inqas
tevalwa jekk l-istrument finanzjarju jibgax konsistenti mal-htigijiet tas-suq mira identifikat u jekk l-istrategija mahsuba
ghad-distribuzzjoni tibqax adegwata.

Ditta ta’ investiment li tipproduci strumenti finanzjarji ghandha tqieghed ghad-dispozizzjoni ta’ kwalunkwe distributur 1-
informazzjoni kollha adegwata dwar l-istrument finanzjarju u l-process ta’ approvazzjoni tal-prodott, inkluz is-suq mira
identifikat tal-istrument finanzjarju.

Meta ditta ta’ investiment toffri jew tirrakkomanda strumenti finanzjarji li ma tipproducix, din ghandu jkollha arranga-
menti adegwati biex tikseb l-informazzjoni msemmija fil-hames subparagrafu u biex tifhem il-karatteristici u s-suq fil-mira
identifikat ghal kull strument finanzjarju.

I-politiki, processi u arrangamenti msemmija f'dan il-paragrafu ghandhom ikunu minghajr pregudizzju ghar-rekwiziti I-
ohra kollha skont din id-Direttiva u r-Regolament (UE) Nru 600/2014, inkluzi dawk b’rabta mal-izvelar, l-adegwatezza, I-
identifikazzjoni u l-gestjoni tal-kunflitti tal-interessi, u l-incentivi.

4. Ditta ta’ investiment ghandha tichu passi ragonevoli sabiex tizgura I-kontinwita u r-regolarita fit-twettiq tas-servizzi
u l-attivitajiet ta’ investiment. Ghal dak il-ghan, id-ditta ta’ investiment ghandha timpjega sistemi, rizorsi u proceduri
xierqa u proporzjonati.

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

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

Minghajr pregudizzju ghall-kapacita tal-awtoritajiet kompetenti li jitolbu l-access ghall-komunikazzjonijiet skont din id-
Direttiva u r-Regolament (UE) Nru 600/2014, ditta ta’ investiment ghandu jkollha fis-sehh mekkanizmi tajba ta’ sigurta
biex jiggarantixxu s-sigurtd u l-awtentikazzjoni tal-mezzi tat-trasferiment ta’ informazzjoni, jimminimizzaw ir-riskju tal-
korruzzjoni tad-data u access mhux awtorizzat u jipprevjenu kxif ta’ informazzjoni filwaqt li jzommu l-kunfidenzjalita
tad-data I-hin kollu.
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6. Ditta ta’ investiment ghandha taghmel arrangamenti biex jinzammu rekords tas-servizzi, l-attivitajiet u t-tranzazz-
jonijiet kollha li wettqet li ghandhom ikunu bizzejjed biex l-awtorita kompetenti tkun tista’ tissodisfa l-kompiti super-
vizorji taghha u twettaq l-azzjonijiet ta’ infurzar skont din id-Direttiva, ir-Regolament (UE) Nru 600/2014, id-Direttiva
2014/57|UE u r-Regolament (UE) Nru 596/2014, u partikolarment biex tkun certa li d-ditta ta’ investiment ikkonformat
mal-obbligi kollha inkluzi dawk fir-rigward tal-klijenti jew il-klijenti potenzjali u tal-integrita tas-sug.

7. Ir-rekords ghandhom jinkludu l-irrekordjar tal-konverzazzjonijiet fuq it-telefon jew komunikazzjonijiet elettronici
marbuta ma’, mill-ingas, tranzazzjonijiet konkluzi wara negozjar fuq kont proprju u I-provvista ta’ servizzi ta’ ordnijiet tal-
klijenti brabta mal-ircevuta, it-trasmissjoni u tal-ezekuzzjoni tal-ordnijiet tal-klijent.

Tali konverzazzjonijiet telefoni¢i u komunikazzjonijiet elettronic¢i ghandhom jinkludu wkoll dawk li huma mahsuba biex
jirrizultaw fi tranzazzjonijiet konkluzi meta wiched jinnegozja fuq il-kont proprju jew fil-provvediment ta’ servizzi fuq
ordni ta’ klijenti relatati mar-ricezzjoni u t-trasmissjoni ta’ ordnijiet u l-ezekuzzjoni ta’ ordnijiet fisem il-klijenti, anke jekk
dawk il-konverzazzjonijiet jew komunikazzjonijiet ma jirrizultawx fil-konkluzjoni ta’ dawn it-tranzazzjonijiet jew fil-
provvediment ta’ servizzi fuq ordni ta’ klijenti.

Ghal dawn l-iskopijiet, ditta ta’ investiment ghandha tichu l-passi ragonevoli kollha biex tiddokumenta konverzazzjonijiet
telefonic¢i u komunikazzjonijiet elettronici rilevanti, maghmulin bi, mibghuta minn jew ricevuti minn taghmir pprovdut
mid-ditta ta’ investiment lil impjegat jew kuntrattur jew li l-uzu tieghu minn impjegat jew kuntrattur gie accettatt jew
permess mid-ditta ta’ investiment.

Ditta ta’ investiment ghandha tinnotifika lil klijenti godda u ezistenti li konverzazzjonijiet telefoni¢i jew komunikazz-
jonijiet elettronicibejn id-ditta ta’ investiment u l-klijenti taghha li jirrizultaw jew jistghu jirrizultaw fi transazzjonijiet ser
jigu registrati.

Tali notifika tista’ issir darba, qabel il-forniment tas-servizzi ta’ investiment lil klijenti godda u dawk ezistenti.

Ditta ta’ investiment m'ghandhiex tipprovdi, bit-telefon, servizzi u attivitajiet ta’ investiment lil klijenti i ma gewx
notifikati minn qabel dwar ir-registrazzjoni tal- konverzazzjonijiet telefonici jew komunikazzjonijiet elettronici taghhom,
meta dawn is-servizzi u attivitajiet ta’ investiment ikunu marbuta mal-ir¢evuta, it-trazmissjoni u l-ezekuzzjoni tal-ordnijiet
tal-klijenti.

L-ordnijiet jistghu jsiru mill-klijenti permezz ta’ mezzi ohra, madankollu tali komunikazzjonijiet ghandhom isiru b'mezz
durabbli bhal posta, fax, posta elettronika jew dokumentazzjoni tal-ordnijiet tal-klijenti maghmula flaqghat. B'mod
partikolari, il-kontenut ta’ konverzazzjonijiet rilevanti wic¢ imb'wic¢ ma’ klijent jista’ jigi registrat permezz ta’ minuti
jew noti bil-miktub. Tali ordinijiet ghandhom jitqiesu ekwivalenti ghal ordnijiet ricevuti bit-telefon.

Ditta ta’ investiment ghandha tiehu l-passi ragonevoli kollha biex tipprevjeni impjegat jew kuntrattur milli jaghmel, jibghat
jew jircievi konverzazzjonijet telefonic¢i u komunikazzjonijiet elettronici rilevanti fuq taghmir li jkun proprjeta privata li d-
ditta ta’ investiment ma tkunx tista’ tirregistra jew tikkopja.

Ir-rekords mizmuma skont dan il-paragrafu ghandhom ikunu pprovduti lill-klijenti involuti fuq talba tal-klijenti u ghan-
dhom jinzammu ghal perjodu ta’ hames snin u, fejn jintalab mill-awtorita kompetenti, ghal perjodu massimu ta’ seba’
snin.

8. Meta tkun gieghda Zzomm strumenti finanzjarji li jappartjenu ghall-kljjenti, ditta ta’ investiment ghandha taghmel
arrangamenti adegwati sabiex tissalvagwardja d-drittijiet tal-klijenti bhala sidien, b'mod spe¢jali fl-eventwalita tal-insol-
venza tad-ditta ta’ investiment, u sabiex tipprevjeni l-uzu tal-istrumenti finanzjarji ta’ klijent fisimha ghajr bil-kunsens
espress tal-klijent.

9. Meta tkun gieghda Zzzomm fondi li jappartjenu ghall-kljjenti, ditta ta’ investiment ghandha taghmel arrangementi
adegwati sabiex tissalvagwardja d-drittijiet tal-klijenti u, ghajr fil-kaz tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu, sabiex tipprevjeni l-uzu
tal-fondi tal-klijjenti fisimha.
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10.  Ditta ta’ investiment ma ghandhiex tikkonkludi arrangamenti ta’ kollateral finanzjarju bit-trasferiment ta’ titoli ma’
klijenti mhux professjonali biex ikunu garantiti jew koperti l-obbligi prezenti jew futuri, attwali jew kontingenti jew
prospettivi tal-klijenti.

11.  Fil-kaz tal-frieghi tad-ditti ta’ investiment, l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru li fih tkun tinsab il-fergha
ghandha, minghajr pregudizzju ghall-possibbilta tal-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tad-ditta ta’
investiment li jkollha access dirett ghal dawn ir-registri, tinforza 1-obbligu stabbilit fil-paragrafi 6 u 7 rigward it-tranzazz-
jonijiet imwettqa mill-fergha.

L-Istati Membri, f'¢irkostanzi eccezzjonali, jistghu jimponu rekwiziti fuq ditti ta’ investiment fir-rigward tas-salvagwardja
tal-assi tal-klijenti, b'mod addizzjonali ghad-dispozizzjonijiet stabbiliti fil-paragrafi 8, 9 u 10 u l-atti delegati rispettivi kif
imsemmija fil-paragrafu 12. Tali rekwiziti jridu jkunu oggettivament gustifikati u proporzjonati sabiex, meta ditti ta’
investiment jissalvagwardjaw l-assi u 1-fondi tal-klijenti, jindirizzaw riskji specifici ghall-protezzjoni tal-investitur jew ghall-
integrita tas-suq li huma ta’ importanza partikolari fic-cirkustanzi tal-istruttura tas-suq ta’ dak I-Istat Membru.

L-Istati Membri ghandhom jinnotifikaw, minghajr dewmien zejjed, lill-Kummissjoni bi kwalunkwe rekwizit li jkunu
behsiebhom jimponu fkonformita ma’ dan il-paragrafu u tal-anqas xahrejn qabel id-data maghzula biex dak ir-rekwizit
jidhol fis-sehh. In-notifika ghandha tinkludi gustifikazzjoni ghal dak ir-rekwizit. Kwalunkwe rekwizit addizzjonali bhal dan
m’ghandux jirrestringi jew b'mod iehor jaffettwa d-drittijiet tad-ditti ta’ investiment skont I-Artikoli 34 u 35.

[I-Kummissjoni ghandha, fi zmien xahrejn min-notifika msemmija fit-tielet subparagrafu, taghti l-opinjoni taghha dwar il-
proporzjonalita tar-rekwiziti addizzjonali u l-gustifikazzjoni ghalihom.

L-Istati Membri jistghu jzommu rekwiziti addizzjonali sakemm huma kienu notifikati lill-Kummissjoni bi gbil mal-
Artikolu 4 tad-Direttiva 2006/73/KE qabel it-2 ta’ Lulju 2014 u l-kundizzjonijiet stipulati fdak l-Artikolu jkunu ssodisfati.

[I-Kummissjoni ghandha tikkomunika lill-Istati Membri u tippubblika fis-sit elettroniku taghha r-rekwiziti addizzjonali
imposti fkonformita ma’ dan il-paragrafu.

12.  I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont l-Artikolu 89 li jispecifikaw ir-rekwiziti konkreti
organizzattivi stipulati fil-paragrafi 2 sa 10 ta’ dan l-Artikolu li jridu jigu imposti fuq id-ditti ta’ investiment u fuq ferghat
ta’ ditti ta’ pajjiz terz awtorizzati skont l-Artikolu 41 li jkunu qed iwettqu servizzi ufjew attivitajiet differenti ta’
investiment u servizzi sekondarji jew tahlita taghhom.

Artikolu 17
In-negozjar algoritmiku

1.  Ditta ta’ investiment li tippartecipa fnegozjar algoritmiku ghandu jkollha sistemi effettivi u kontrolli tar-riskji adatti
ghan-negozju li tkun topera li jizguraw li s-sistemi tan-negozjar huma resiljenti u ghandhom bizzejjed kapacita, huma
suggetti ghal livelli limitu u limiti xierqa u jipprevjenu li jintbaghtu ordnijiet zbaljati jew li s-sistemi jiffunzjonaw b’tali
mod li jista’ johloq jew jikkontribwixxi ghal suq dizordinat. It-tali ditta ghandu jkollha wkoll sistemi effettivi u kontrolli
tar-riskji li jizguraw li s-sistemi tan-negozjar ma jistghux jintuzaw ghal kwalunkwe ghan li huwa kuntrarju ghar-Rego-
lament (UE) Nru 596/2014 jew ghar-regoli ta’ ¢entru tan-negozjartan-negozjar li huwa konness maghhom. Id-ditta ta’
investiment ghandu jkollha arrangamenti ta’ kontinwita tal-kummer¢ effettivi biex tittratta ma’ kwalunkwe falliment tas-
sistemi tal-kummer¢ taghha u ghandha tizgura i s-sistemi taghha huma ttestjati b’'mod shih u mmonitorjati kif xieraq biex
jizguraw li jissodisfaw ir-rekwiziti stipulati fdan il-paragrafu.

2. Ditta ta’ investiment impenjata fnegozjar algoritmiku fi Stat Membru ghandha tinnotifika dan lill-awtoritajiet
kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju taghha u bi¢-centru ta’ negozjar fejn id-ditta ta’ investiment hija impenjata
fnegozjar algoritmiku bhala membru jew partecipant fic-centru ta’ negozjar.
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L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tad-ditta ta’ investiment, tista’ tirrikjedi lid-ditta ta’ investiment biex
tipprovdi, fuq bazi regolari jew ad-hoc, deskrizzjoni tan-natura tal-istrategiji tan-negozjar algoritmiku taghha, dettalji tal-
parametri jew tal-limiti tal-kummer¢ i s-sistema hija soggetta ghalihom, il-kontrolli ewlenin ta’ konformita u tar-riskji li
ghandha fis-sehh biex tizgura li l-kundizzjonijiet stipulati fil-paragrafu 1 huma ssodisfati u dettalji tal-ittestjar tas-sistemi
taghha. L-awtoritd kompetenti tal-istat Membru tad-domicilju tad-ditta ta’ investiment tista’, fi kwalunkwe Zmien, titlob
aktar informazzjoni minn ditta ta’ investiment dwar in-negozjar algoritmiku taghha u s-sistemi uzati ghal dak in-negozjar.

L-awtoritd kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tad-ditta ta’ investiment ghandha, fuq it-talba ta’ awtorita kompe-
tenti ta’ centru ta’ negozjar fejn id-ditta ta’ investiment bhala membru jew partecipant fic-Centru ta’ negozjar hija
impenjata fnegozjar algoritmiku u minghajr dewmien zejjed, tikkomunika l-informazzjoni msemmija fit-tieni subpara-
grafu li hija tircievi mid-ditta ta’ investiment impenjata fnegozjar algoritmiku.

Id-ditta ta’ investiment ghandha taghmel l-arrangamenti biex jinzammu r-rekords brabta mal-kwistjonijiet imsemmija
fdan il-paragrafu, u ghandha tizgura li dawk ir-rekords ikunu bizzejjed biex l-awtorita kompetenti tkun tista’ timmoni-
torja l-konformitd mar-rekwiziti ta’ din id-Direttiva.

Ditta ta’ investiment li topera teknika ta’ kummer¢ algoritmiku bi frekwenza gholja ghandha tahzen fforma approvata
rekords precizi u sekwenzjati skont il-hin tal-ordnijiet kollha, inkluzi l-kancellazzjonijiet tal-ordnijiet, l-ordnijiet ezegwiti u
l-istimi fuq centri tan-negozjar, u ghandha taghmilhom disponibbli ghall-awtorita kompetenti fuq talba.

3. Ditta ta’ investiment li topera fil-kummer¢ algoritmiku biex issegwi strategija ta’ generazzjoni tas-suq ghandha,
b’kont mehud tal-likwidita, l-iskala u n-natura tas-suq specifiku u l-karatteristici tal-istrument kummercjalizzat:

(a) twettaq din il-generazzjoni tas-suq kontinwament matul proporzjon specifikat tal-hinijiet ta’ negozjar tac-¢entru ta’
negozjar, minbarra f¢irkostanzi eccezzjonali, bir-rizultat li tigi pprovduta likwidita fuq bazi regolari u prevedibbli lic-
centru ta’ negozjar;

(b) tidhol fi ftehim bil-miktub vinkolanti mac-centru ta’ negozjar li, mill-inqas, ghandu jispecifika I-obbligi tad-ditta ta’
investiment bi gbil mal-punt (a); u

(¢) ikollha fis-sehh sistemi u kontrolli tar-riskju effettivi biex tizgura li tista’ tissodisfa l-obbligi taghha skont il-ftehim
vinkolanti bil-miktub imsemmi fil-punt (b) fkull wagqt.

4. Ghall-finijiet ta’ dan I-Artikolu u tal-Artikolu 48 ta’ din id-Direttiva, ditta ta’ investiment li tkun impenjata fnegozjar
algoritmiku ghandha tigi kkunsidrata li tkun qed issegwi strategija ta’ generazzjoni tas-suq meta, bhala membru jew
partecipant f'¢entru ta’ negozjar wiched jew aktar, l-istrategija taghha, meta tinnegozja fuq kont proprju, tinvolvi li taghti
kwoti fuq zewg binarji, sodi u simultanji, ta’ dags komparabbli u bi prezzijiet kompetittivi relatati ma’ strument finan-
zjarju wiehed jew aktar fuq Centru ta’ negozjar wiehed jew fcentri ta’ negozjar differenti, bir-rizultat li tipprovdi likwidita
fuq bazi regolari u frekwenti ghas-suq generali.

5.  Ditta ta’ investiment li tipprovdi access elettroniku dirett ghal ¢entru tan-negozjar ghandu jkollha sistemi u kontrolli
effettivi li jizguraw valutazzjoni u revizjoni xierqa tal-adattabilita tal-klijenti li juzaw is-servizzi, li klijenti ma jithallewx
jagbzu livelli limitu ffissati minn gabel ghal kummer¢ u kreditu, li l-kummer¢ minn klijenti li juzaw is-servizz huwa
mmonitorjat kif xieraq u li kontrolli tar-riskju xierqa li jipprevjenu li jsir kummer¢ li jista’ johloq riskji lid-ditta ta’
investiment innifisha jew li jista’ johloq jew jikkontribwixxi ghal suq dizordinat jew jista’ ikun kuntrarju ghar-Regolament
(UE) Nru 596/2014 jew ir-regoli tac-Centru tan-negozjar. Access elettroniku dirett minghajr dawn il-kontrolli huwa
pprojbit.

Ditta ta’ investiment li tipprovdi access elettroniku dirett ghandha tkun responsabbli biex tizguralil-klijenti li juzaw dak is-
servizz ikunu konformi mar-rekwiziti ta’ din id-Direttiva u mar-regoli tac-centru ta’ negozjar. Id-ditta ta’ investiment
ghandha timmonitorja t-tranzazzjonijiet sabiex tidentifika ksur ta’ dawk ir-regoli, kundizzjonijiet tan-negozjar jew imgiba
dizordinati li jistghu jinvolvu abbuz tas-suq u li ghandhom jigu rrappurtati lill-awtorita kompetenti. Id-ditta ta’ investi-
ment ghandha tizgura li hemm ftehim bil-miktub vinkolanti bejn id-ditta ta’ investiment u I-klijent rigward id-drittijiet u I-
obbligi essenzjali li jirrizultaw mill-ghoti tas-servizz u li skont il-ftehim id-ditta ta’ investiment zzomm ir-responsabbilta
skont id-Direttiva.
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Ditta ta’ investiment li tipprovdi access elettroniku dirett ghal ¢entru ta’ negozjar ghandha tinnotifika b’danlill-aworitajiet
kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju taghha u bi¢-Centru ta’ negozjar fejn id-ditta ta’ investiment tipprovdi access
elettroniku dirett.

L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tad-ditta ta’ investiment tista’ tirrikjedi li d-ditta tipprovdi, fuq bazi
regolari jew ad-hoc, deskrizzjoni tas-sistemi u l-kontrolli msemmija fl-ewwel subparagrafu u provi li dawk gew applikati.

L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tad-ditta ta’ investiment ghandha, fuq it-talba ta’ awtorita kompe-
tenti ta’ Centru ta’ negozjar fir-rigward ta’ liema d-ditta ta’ investment tipprovdi access elettroniku dirett tikkomunika
minghajr dewmien Zejjed l-informazzjoni msemmija fir-raba’ subparagrafu li hija tir¢ievi mid-ditta ta’ investiment.

Id-ditta ta’ investiment ghandha taghmel l-arrangamenti biex jinzammu r-rekords b’rabta mal-kwistjonijiet msemmija fdan
il-paragrafu, u ghandha tizgura li dawkir-rekords ikunu bizzejjed biex l-awtorita kompetenti tkun tista’ timmonitorja l-
konformitd mar-rekwiziti ta’ din id-Direttiva.

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

7. L- AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards regolatorji biex jispecfikaw dan li gej:

(a) id-dettalji tar-rekwiziti organizzattivi dettaljati stipulati fil-paragrafi minn 1 sa 6 li ghandhom ikunu imposti fuq id-
ditti ta’ investiment li jipprovdu servizzi ufjew attivitajiet differenti ta’ investiment u servizzi ancillari jew tahlita
taghhom, fejn l-ispecifikazzjoni brabta mar-rekwiziti organizzattivi mnizzla fil-paragrafu 5 ghandhom jistabbilixxu
rekwiziti specifici ghal access dirett ghas-suq u ghal access sponsorjat b'tali mod li jigi zgurat li I-kontrolli applikati
ghall-access sponsorjat ikunu mill-inqas ekwivalenti ghal dawk applikati ghall-access dirett ghas-sug;

Cx

I¢-cirkostanzi li fihom ditta ta’ investiment tkun obbligata tidhol fis-suq, b'riferiment dirett ghall-punt (b) tal-paragrafu
3, u l-kontenut ta’ dawn il-ftehimiet, inkluz il-proporzjon tal-hinijiet ta’ negozjar tac-centru ta’ negozjar stabbiliti fil-
paragrafu 3;

(©) is-sitwazzjonijiet li jikkostitwixxu ¢-Cirkostanzi ecCezzjonali msemmija fil-paragrafu 3, inkluzi ¢irkostanzi ta’ volatilita
estrema, kwistjonijiet politici u makroekonomici, kwistjonijiet tas-sistema u operattivi, u ¢irkostanzi li jikkontradixxu
l-kapacita tad-ditta ta’ investiment li zzomm prattiki tal-immaniggar tar-riskju prudenti kif stabbilit fil-paragrafu 1;

(d) I-kontenut u I-format tal-formola approvata msemmija fil-hames subparagrafu tal-paragrafu 2 u t-tul ta’ Zmien sa
meta dawn ir-rekords ghandhom jinzammu mid-ditta ta’ investiment.

L- AETS ghandha tipprezenta dak l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

Is-setgha hija ddelegata lill-Kummissjoni biex tadotta l-istandards tekni¢i regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu
skont I-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.
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Artikolu 18
Process tan-negozjar u finalizzazzjoni tat-tranzazzjonijiet fMTF u fOTF

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

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

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li, fejn ikun applikabbli, id-ditti ta’ investiment u l-operaturi tas-suq li jhaddmu MTF
jew OTF jipprovdu bizzejjed taghrif, jew ikunu ssodisfati li jkun hemm access ghal bizzejjed taghrif disponibbli pubb-
likament sabiex jghinu lill-utenti taghhom jaghmlu gudizzju dwar l-investiment, filwaqt li jqisu kemm in-natura tal-utenti
kif ukoll it-tipi ta’ strumenti nnegozjati.

3. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li d-ditti ta’ investiment u l-operaturi tas-suq li jhaddmu MTF jew OTF jistab-
bilixxu, jippubblikaw u jzommu u jimplimentaw regoli trasparenti u mhux diskriminatorji, imsejsa fuq kriterji oggettivi, li
jirregolaw l-access ghall-facilita taghhom.

4. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li d-ditti ta’ investiment u l-operaturi tas-suq li jhaddmu MTF jew OTF ikollhom
arrangamenti biex jigu identifikati b’'mod ¢ar u mmaniggati konsegwenzi negattivi potenzjali ghall-funzjonament tal-MTF
jew 1-OTF, jew ghall-membri jew il-partecipanti u l-utenti, ta’ kwalunkwe kunflitt ta’ interess bejn l-interess tal-MTF, I-OTF,
is-sidien taghhom jew id-ditta ta’ investiment jew l-operatur tas-suq li jhaddem I-MTF jew I-OTF u l-funzjonament tajjeb
tal-MTF jew l-OTF.

5. L-Istati Membri ghandhom jezigu li ditti ta’ investiment u operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF jikkonformaw
mal-Artikoli 48 u 49 u li jkollhom fis-sehh is-sistemi, proceduri u arrangamenti effikaci kollha mehtiega biex jaghmlu
dan.

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

7. L-Istati Membri ghandhom jezigu li MTFs u OTFs ikollhom tal-anqas tliet membri jew utenti materjalment attivi, li
kull wiehed minnhom ikollu l-opportunita li jinteragixxi mal-ohrajn kollha fir-rigward tal-formazzjoni tal-prezzijiet.

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

9.  L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi kull ditta ta’ investiment u operatur tas-suq li jhaddem MTF jew OTF
jikkonforma minnufih ma’ kull struzzjoni mill-awtorita kompetenti tieghu skont I-Artikolu 69(2) sabiex jissospendi
jew inehhi strument finanzjarju mill-kummerc.

10.  L-Istati Membri ghandhom jesigu li d-ditti ta’ investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF jew OTF jipprovdu
lill-awtorita kompetenti b’deskrizzjoni dettaljata tal-funzjonament tal-MTF jew tal-OTF, inkluzi, minghajr pregudizzju
ghall-Artikolu 20(1), (4) u (5), kwalunkwe rabtiet ma’ jew partecipazzjoni minn suq regolat, MTF, OTF jew internalizzatur
sistematiku li jappartjeni ghall-istess ditta ta’ investiment jew operatur tas-sug, u lista tal-membri taghhom, parte¢ipanti
ufjew utenti. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jaghmlu dik l-informazzjoni disponibbli lill- AETS fuq talba. Kull
awtorizzazzjoni lil ditta ta’ investiment jew operatur fis-suq bhala MTF jew OTF ghandha tkun notifikata lill- AETS. L-
AETS ghandha tistabbilixxi lista tal-MTFs u tal-OTFs kollha fl-Unjoni. Il-lista ghandha tinkludi informazzjoni fuq is-
servizzi li tipprovdi I-MTF jew 1-OTF u tinkludi I-kodi¢i uniku li jidentifika I-MTF jew -OTF ghall-uzu frapporti skont I-
Artikoli 6, 10 u 26 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014. Hu ghandu jkun aggornat fuq bazi regolari. L- AETS ghandha
tippubblika u taggorna I-lista fuq is-sit elettroniku taghha.
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11.  L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards tekni¢i implimentattivi biex tiddetermina I-kontenut u I-format
tad-deskrizzjoni u n-notifika referuta fil-paragrafu 10.

L- AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards teknic¢i ta’ implimentazzjoni lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Jannar
2016.

[I-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta l-istandards teknici ta’ implimentazzjoni msemmija fl-ewwel subparagrafu
skont 1-Artikolu 15 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 19
Rekwiziti specific ghall- MTFs

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

2. L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li r-regoli msemmija fl-Artikolu 18(3) li jirregolaw l-access ghal MTF ikunu
konformi mal-kundizzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 53(3).

3. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li d-ditti ta’ investiment u l-operaturi tas-suq li joperaw MTF ikollhom arran-
gament:

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

(b) ikollu arrangamenti effettivi sabiex jiffacilita l-finalizzazzjoni efficjenti u fwagqtha tat-tranzazzjonijiet imwettqa skont
is-sistemi tieghu; u

(c) ikollu disponibbli, meta jinghata l-awtorizzazzjoni u fuq bazi kontinwa, bizzejjed rizorsi finanzjarji sabiex jiffacilita 1-
funzjonament bl-ordni tieghu, filwaqt li jitqiesu n-natura u l-kobor tat-tranzazzjonijiet konkluzi fis-suq u I-firxa u I-
livell tar-riskji li ghalihom ikun espost.

4. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-Artikoli 24, 25, I-Artikolu 27(1), (2) u (4) sa (10) u l-Artikolu 28 mhumiex
applikabbli ghat-tranzazzjonijiet konkluzi skont ir-regoli li jirregolaw MTF bejn il-membri jew il-partecipanti tieghu jew
bejn I-MTF u l-membri jew il-partecipanti tieghu brabta mal-uzu tal-MTF. Madankollu, il-membri jew il-partecipanti tal-
MTF ghandhom ikunu konformi mal-obbligi li hemm provvediment ghalihom fl-Artikoli 24, 25, 27 u 28 fir-rigward tal-
klijenti taghhom meta, fisem il-klijenti taghhom, jesegwixxu ordnijiet taghhom permezz tas-sistemi tal-MTF.

5. L-Istati Membri m’'ghandhomx jippermettu li ditti ta’ investiment jew operaturi tas-suq li joperaw MTF jezegwixxu
ordnijiet ta’ klijenti kontra l-kapital proprjetarju jew kummer¢ b*“matched principle”.

Artikolu 20
Rekwiziti specific ghall-OTFs

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li ditta ta’ investiment u operatur tas-suq li jopera OTF jistabbilixxi arrangamenti
li jipprevjenu l-ezekuzzjoni tal-ordnijiet tal-klijent fOTF kontra l-kapital proprjetarju tad-ditta ta’ investiment jew operatur
tas-suq li joperaw I-OTF jew minn kwalunkwe entitd li hija parti mill-istess grupp jew entita legali bhad-ditta ta’
investiment jew operatur tas-suq.

2. L-Istati Membri ghandhom jippermettu lil ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li jopera OTF li jwettqu
kummer¢ b’ “matched principle” fbonds, prodotti strutturati ta’ finanza, allowances tal-emissjonijiet u certi derivattivi
biss fejn il-klijent ikun approva l-process.
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Ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li jopera OTF m’'ghandux juza kummer¢ b’ “matched principle” biex jezegwixxi
ordnijiet tal-klijenti fOTF fderivattivi li jappartjenu ghal klassi ta’ derivattivi li tkun giet iddikjarata soggetta ghall-obbligu
ta’ kklerjar bi gbil mal-Artikolu 5 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.

Ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li jopera OTF ghandu jistabbilixxi arrangamenti li jizguraw konformita’ mad-
definizzjoni ta’ negozjar b'matched principal fil-punt (38) tal-Artikolu 4(1).

3. L-Istati Membri ghandhom jippermettu li ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li jopera OTF jinnegozjaw ghal
rashom, u mhux biss fkummerc b’ “matched principle”, brabta ma’ strumenti ta’ dejn sovran li ghalihom mhemmx suq

likwidu.

4. L-Istati Membri ma ghandhomx jipperemettu li t-thaddim ta’ OTF u ta’ internalizzatur sistematika jsiru fl-istess
entita legali. OTF mghandhiex tikkonnettja ma’ internalizzatur sistematiku b'mod li jippermetti interazzjoni bejn ordnijiet
fOTF u ordnijiet jew stimi finternalizzatur sistematiku. OTF ma ghandhiex tkun konnessa ma’ OTF ohra b'mod li
tiffacilita li jkun hemm interazzjoni bejn ordnijiet fOTFs differenti.

5. L-Istati Membri ma ghandhomx jipprevijenu ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li jopera OTF milli jimpjega
ditta ta’ investiment ohra li twettaq generazzjoni tas-suq fir-rigward ta’ dik I-OTF fuq bazi indipendenti.

Ghall-finijiet ta’ dan 1-Artikolu, ditta ta’ investiment mghandhiex titqies bhala li twettaq attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq
fuq OTF fuq bazi indipendenti jekk ikollha rabtiet mill-qrib mad-ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li jopera I-OTF.

6.  L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li l-ezekuzzjoni tal-ordnijiet fir-rigward ta’” OTF issir fuq bazi diskrezzjonali.

Ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li jopera OTF ghandu biss jezerc¢ita diskrezzjoni fé¢irkostanzi li gejjin jew
fwahda minnhom:

(@) Meta jiddeciedu li jqeghdu jew inehhu ordni fuq I-OTF li joperaw;

(b) Meta jiddeciedu li ma jgabblux ordni specifika ta’ klijent ma’ ordnijiet ohra disponibbli fis-sistemi fwagqr partikolari,
sakemm dan ikun konformi mal-istruzzjonijiet specifi¢i ir¢evuti minn klijent u mal-obbligi bi qbil mal-Artikolu 27.

Ghas-sistema li tqabbel l-ordnijiet tal-klijenti id-ditta ta’ investiment jew l-operatur li jopera OTF jista jiddeciedi jekk, meta
u kemm minn Zewg ordnijiet jew aktar jixtieq li jqabbel fis-sistema. Bi qbil mal-paragrafi 1, 2, 4 u 5 u minghajr
pregudizzju ghall-paragrafu 3 fir-rigward ta’ sistema li tirranga t-tranzazzjonijiet fnonekwitajiet, id-ditta ta’ investiment
jew operatur tas-suq li jopera I-OTF tista’ tiffacilita n-negozjati bejn il-klijenti b'mod li tghaqqad zewg interessi ta’
kummer¢ potenzjali jew iktar fi tranzazzjoni.

Dak l-obbligu ghandu jkun minghajr pregudizzju ghall-Artikolu 18 u 27.

7. L-awtorita kompetenti tista’ tirrikjedi, jew meta ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq jitolbu awtorizzazzjoni
ghall-operazzjoni ta” OTF jew fuq bazi ad-hoc, spjegazzjoni dettaljata ghaliex is-sistema ma tikkorrispondix ghal u ma
tistax topera bhala suq regolat, MTF jew internalizzatur sistematiku, deskrizzjoni dettaljata dwar kif qed tintuza d-
diskrezzjoni, b’'mod partikolari meta ordni lil OTF tista’ tigi irtirata u meta u kif l-ordnijiet ta’ zewg klijenti jew iktar
jitgabblu fl-OTF. Barra minn hekk, ditta ta’ investiment jew operatur ta’ OTF ghandhom jipprovdu lill-awtorita kompetenti
binformazzjoni li tispjega l-uzu li jaghmlu minn negozjar b’'matched principal. L-awtorita kompetenti ghandha tissorvelja
luzu 1i taghmel ditta ta’ investiment jew ta’ operatur tas-suq minn negozjar b'matched principal sabiex tizgura li dan
ikompli jaqa’ taht id-definizzjoni ta’ tali negozjar u tizgura li dan ma jwassalx ghal kunflitti tal-interessi bejn id-ditta ta’
investiment jew l-operatur tas-suq u l-klijenti taghhom.



L 173/404 1-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea 12.6.2014

8.  L-Istati Membri ghandhom jizguraw li 1-Artikoli 24, 25, 27 u 28 jigu applikati ghat-tranzazzjonijiet konkluzi fOTEF.

KAPITOLU 11
Il-Kundizzjonijiet operattivi ghad-ditti ta’ investiment
Taqgsima 1
Dispozizzjonijiet generali
Artikolu 21
Ir-riezami regolari tal-kondizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni inizjali

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

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi l-awtoritajiet kompetenti jistabbilixxu l-metodi x-xierqa sabiex jimmonitorjaw
li d-ditti ta’ investiment jikkonformaw mal-obbligu taghhom skont il-paragrafu 1. Ghandhom jehtiegu li d-ditti ta’
investiment jgharrfu lill-awtoritajiet kompetenti b’kull bidla materjali fil-kundizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni inizjali.

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

Artikolu 22
L-obbligu generali rigward is-supervizjoni kontinwa

L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi l-awtoritajiet kompetenti jimmonitorjaw l-attivitajiet tad-ditti ta’ investiment
sabiex jivvalutaw il-konformita mal-kundizzjonijiet operattivi pprovduti fdin id-Direttiva. L-Istati Membri ghandhom
jizguraw illi jkunu fis-sehh il-mizuri x-xierqa sabiex l-awtoritajiet kompetenti jkunu jistghu jiksbu t-taghrif mehtieg sabiex
jivvalutaw il-konformita tad-ditti ta’ investiment ma’ dawk l-obbligi.

Artikolu 23
Kunflitti ta’ interess

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li d-ditti ta’ investiment jichdu l-passi adegwati kollha sabiex jidentifikaw u
jipprevjenu jew igestixxu l-kunflitti ta’ interess kollha bejniethom, inkluzi l-amministraturi, l-impjegati u l-agenti marbuta
taghhom, jew kull persuna marbuta direttament jew indirettament maghhom bil-kontroll, u l-klijenti taghhom, jew bejn
klijent u ichor li jinholqu huwa u jigi pprovdut kwalunkwe servizz ta’ investiment jew servizz sekondarju, jew kumbinazz-
jonijiet taghhom, inkluzi dawk ikkawzati mir-ricezzjoni ta’ incentivi minn partijiet terzi jew mir-rimunerazzjoni tad-ditta
ta’ investiment stess jew strutturi ohra ta’ incentivi.

2. Meta l-arrangamenti organizzattivi jew amministrattivi maghmula mid-ditta ta’ investiment skont I-Artikolu 16(3)
biex jipprevjenu il-kunflitti ta’ interess milli jaffettwaw hazin l-interessi tal-klijenti ma jkunux bizzejjed sabiex jizguraw,
bfidu¢ja ragonevoli, li se jigu pprevenuti r-riskji ta’ hsara lill-interessi tal-klijenti, id-ditta ta’ investiment ghandha tizvela
b'mod car lill-klijent in-natura generali ufjew is-sorsi tal-kunflitti ta’ interess u l-passi mehuda biex jittaffew dawk ir-riskji
gabel ma twettaq il-kummer¢ fismu.

3. L-izvelar msemmi fil-paragrafu 2 ghandu:

(a) isir b'mezz durevoli; u

(b) jinkludi dettalji bizzejjed, b’kont mehud tan-natura tal-klijent, li jippermettu li 1-klijjent jichu decizjoni infurmata fir-
rigward tas-servizz li fil-kuntest tieghu jinholoq kunflitt ta’ interess.
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4. I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setghat li tadotta atti delegati skont l-Artikolu 89 biex:

(a) tiddefinixxi l-passi li d-ditti ta’ investiment jistghu jigu mistennija b'mod ragonevoli li jichdu sabiex jidentifikaw,
jipprevienu, jamministraw u jizvelaw il-kunflitti ta’ interess meta jkunu qed jipprovdu diversi servizzi ta’ investiment u
servizzi sekondarji u ghaqdiet taghhom;

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

Taqgsima 2
Id-Dispozizzjonijiet sabiex jizguraw il-protezzjoni tal-investitur
Artikolu 24
Princ¢ipji generali u taghrif lill-klijenti

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi, meta tkun qed tipprovdi servizzi ta’ investiment jew, meta jkun xieraq,
servizzi sekondarji lill-klijenti, ditta ta’ investiment tagixxi b'mod onest, gust u professjonali skont l-ahjar interessi tal-
klijenti taghha u tikkonforma, b'mod partikulari, mal-principji moghtija fdan I-Artikolu u fl-Artikolu 25.

2. Id-ditti ta’ investiment li jimmanifaturaw strumenti finanzjarji u depoziti ghall-bejgh lill-klijjenti jizguraw li dawk I-
istrumenti finanzjarji jissodisfaw il-bzonnijiet ta’ suq mira identifikat ta’ klijenti ahharin fi hdan il-kategorija rilevanti ta’
klijenti, li l-istrategija ta’ distribuzzjoni tal-istrumenti finanzjarji tkun kompatibbli mas-suq mira identifikat, u li d-ditti ta’
investiment jichdu passi ragonevoli biex jizguraw li dawk l-istrumenti finanzjarji jigu distribwiti lis-suq mira identifikat.

Ditta ta’ investiment ghandha tifhem l-istrumenti finanzjarji li toffri jew tirrakkomanda, tevalwa l-kompatibilita tal-
istrumenti finanzjarji mal-bZzonnijiet tal-klijenti li lilhom tkun qed tipprovdi s-servizzi ta’ investiment, filwaqt li tqis
ukoll is-suq mira identifikat ta’ klijenti ahharin kif msemmi fl-Artikolu 16(3), u tizgura li l-istrumenti finanzjarji jigu
offruti jew rakkomandati biss fejndan ikun fl-interess tal-klijent.

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

4. Informazzjoni xierqa ghandha tkun ipprovduta fil-hin lill-klijenti jew klijenti potenzali rigward id-ditta ta’ investi-
ment u s-servizzi taghha, l-istrumenti finanzjarji u l-istrategiji proposti tal-investiment, il-postijiet ta" ezekuzzjoni u I-
ispejjez u l-imposti kollha relatati. Dik l-informazzjoni ghandha tinkludi dan li gej:

(a) id-ditta ta’ investiment u s-servizzi taghha; meta jinghata parir dwar investiment, id-ditta ta’ investiment trid, fil-hin
gabel taghti l-parir dwar l-investiment, tinforma lill-klijent dwar:

(i) jekk il-parir huwiex qed jinghata fuq bazi indipendenti jew le;

(ii) jekk il-parir huwiex ibbazat fuq analizi wiesgha jew fuq analizi iktar ristretta ta’ tipi differenti ta’ strumenti
finanzjarji u, b’'mod partikolari, jekk il-varjeta hijiex limitata ghal strumenti finanzjarji mahruga jew ipprovduti
minn entitajiet b’rabtiet mill-qrib mad-ditta ta’ investiment jew kwalunkwe relazzjoni guridika jew ekonomika
ohra, bhal relazzjoni kuntrattwali, qrib bizzejjed biex tohloq riskju ghall-bazi indipendenti tal-pariri pprovduti;

(ili) jekk id-ditta ta’ investiment hijiex ser tipprovdi lill-klijent b’valutazzjoni perjodika ta’ kemm huma adatti I-
istrumenti finanzjarji rakkomandati ghal dak il-klijent;
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(b) l-informazzjoni dwar l-istrumenti finanzjarji u l-istrategiji proposti ta’ investiment trid tinkludi gwida xierqa u
twissijiet dwar ir-riskji assoc¢jati mal-investimenti fdawk l-istrumenti jew rigward strategiji partikulari ta’ investiment
u jekk l-istrument finanzjarju huwiex mahsub ghall-bejgh jew ghal klijenti professjonali, billi jittieched kont tas-suq fil-
mira identifikat skont il-paragrafu 2;

(¢) l-informazzjoni dwar l-ispejjez u l-imposti asso¢jati kollha trid tinkludi informazzjoni relatata mal-investiment u mas-
servizzi ancillari li ghandhom jinkludu l-ispiza tal-konsulenza, meta rilevanti, l-ispiza tal-istrument finanzjarju rakko-
mandat jew kummer¢jalizzat lill-klijent u kif il-klijent jista’ jhallas ghalih, u jinkludi wkoll kull pagament lil parti terza.

L-informazzjoni dwar l-ispejjez u l-imposti kollha, inkluzi l-ispejjez u l-imposti b'rabta mas-servizz ta’ investiment u -
istrument finanzjarju, li mhumiex mahluga mill-okkorrenza ta’ riskju sottostanti tas-suq, ghandha tinghaqad biex tipper-
metti lill-klijent jithem l-ispiza generali kif ukoll l-effett kumulattiv fuq il-gligh mill-investiment, u meta l-klijent jitlob dan,
ghandu jigi pprovdut sommarju dettajat. Meta jkun applikabbli, din l-informazzjoni ghandha tigi pprovduta lill-klijjent fuq
bazi regolari, mill-inqas annwali, tul iz-Zmien li jdum validu l-investiment.

(5)  L-informazzjoni msemmija fil-paragrafi 4 u 9 ghandha tinghata b'mod komprensibbli b'tali mod li l-klijenti jew il-
klijenti potenzjali jkunu kapaci b'mod ragonevoli jithmu n-natura u r-riskji tas-servizz ta’ investiment u tat-tip specifiku ta’
strument finanzjarju li jkun gieghed jigi offrut u, b’konsegwenza ta’ dan, ikunu jistghu jiehdu decizjonijiet dwar I-
investiment fuq bazi infurmata. L-Istati Membri jistghu jippermettu li dik l-informazzjoni tigi pprovduta fformat stan-
dardizzat.

6.  Fejn servizz ta’ investiment jigi offrut bhala parti minn prodott finanzjarju li jkun diga suggett ghal dispozizzjonijiet
ohra tal-ligi tal-Unjoni relatati mal-istituzzjonijiet ta’ kreditu u mal-krediti tal-konsumaturi rigward ir-rekwiziti tat-taghrif,
dak is-servizz ma ghandux ikun suggett b’'mod addizzjonali ghall-obbligi moghtija fil-paragrafi 3, 4 u 5.

7. Fejn id-ditta ta’ investimenti tinforma lill-klijent li tipprovdi konsulenza dwar investimenti fuq bazi indipendenti, dik
id-ditta ta’ investiment ghandha:

(a) tivvaluta firxa sufficjenti ta’ strumenti finanzjarji disponibbli fis-suq li jridu jkunu diversifikati bizzejjed fir-rigward tat-
tip taghhom u min harighom jew l-fornituri tal-prodotti sabiex ikun zgurat li l-objettivi ta’ investiment tal-klijent
jkunu jistghu jintlahqu b'mod xieraq u ma jridux ikunu limitati ghall-istrumenti finanzjarji mahruga jew provduti:

(i) mid-ditta ta’ investiment innifisha jew minn entitajiet li ghandhom rabtiet mill-qrib mad-ditta ta’ investimenti; jew

(i) minn entitajiet ohra li maghhom id-ditta ta’ investiment ghandha rabtiet guridi¢i jew ekonomici tant kbar, bhal
relazzjoni kuntrattwali, li dan iqieghed friskju l-bazi indipendenti tal-konsulenza pprovduta;

(b) ma taccettax u zzomm hlasijiet, kummissjonijiet jew kwalunkwe benefic¢ji fi flus imhallsa jew mhux fi flus ipprovduti
minn kwalunkwe parti terza jew persuna li tagixxi fisem parti terza b’rabta mal-provvista tas-servizz lill-klijenti.
Benefic¢ji minuri mhux fi flus i kapaci jtejbu I-kwalita tas-servizz ipprovdut lil klijent u li huma ta’ tali skala u ta’
natura li ma jistghux jitqiesu bhala li jfixklu l-konformita mad-dmir tad-ditta ta’ investiment li tagixxi fl-ahjar interess
tal-klijent jridu jigu zvelati b’'mod car u ghandhom jigu eskluzi minn dan il-punt.

8. Meta tipprovdi l-immaniggar tal-portafolji d-ditta ta’ investiment ma ghandhiex taccetta jew izzomm hlasijiet,
kummissjonijiet jew kwalunkwe benefic¢ji fi flus jew mhux fi flus imhallsa jew ipprovduti minn kwalunkwe parti
terza jew persuna li tagixxi fisem parti terza brabta mal-provvista tas-servizz lill-kljjenti. Benefic¢ji minuri mhux fi
flus li kapaci jtejbu I-kwalita tas-servizz ipprovdut lil klijent u i huma ta’ tali skala u ta’ natura li ma jistghux jitgiesu
bhala li jfixklu l-konformita mad-dmir tad-ditta ta’ investiment li tagixxi fl-ahjar interess tal-klijent ghandhom jigu Zvelati
b'mod ¢ar u ghandhom jigu eskluzi minn dan il-paragrafu.
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9.  L-Istati Membri ghandhom jizguraw li d-ditti ta’ investiment jitqiesu li mhux qed jissodisfaw l-obbligi taghhom taht
l-Artikolu 23 jew taht il-paragrafu 1 ta’ dan l-Artikolu meta jhallsu jew jithallsu kwalunkwe tariffa jew kummissjoni, jew
jipprovdu jew ikunu provduti bi kwalunkwe benefi¢¢ju mhux monetarju b'rabta mal-forniment ta’ servizz ta’ investiment
jew servizz ancillari, lil jew minn kwalunkwe parti hlief il-klijent jew persuna fisem il-kljjent, hlief meta l-pagament jew il-
benefic¢ju:

(@) Tkun mahsub biex itejjeb il-kwalita tas-servizz rilevanti lill-klijent; u

(b) Ma jipperikolax il-konformita mad-dmir ta’ investiment tad-ditta li tagixxi b'mod onest, gust u professjonali bi gbil
mal-ahjar interessi tal-klijenti taghha.

L-ezistenza, in-natura u l-ammont tal-pagament jew benefic¢ju msemmi fl-ewwel subparagrafu, jew, meta l-ammont ma
jkunx jista’ jigi accertat, il-metodu ta’ kalkolazzjoni ta’ dak l-ammont, ghandhom jigu zvelati lill-klijent, b’'mod li jkun
komprensiv, preciz u jinftichem qabel il-provvediment ta’ investiment jew servizz ancillari rilevanti. Meta applikabbli, id-
ditta ta’ investiment ghandha tinforma wkoll lill-klijent dwar mekkanizmi ghat-trasferiment lill-klijent tal-mizata, il-
kummissjoni, il-benefic¢ju fi flus jew mhux fi flus ricevut b'rabta mal-provvista ta’ investiment jew servizz ancillari.

Il-pagament jew benefic¢ju li jippermetti I-forniment ta’ servizzi ta’ investiment, jew ikun necessarju ghalihom, bhal
spejjez tal-kustodja, tariffi tas-saldu u l-iskambju, taxxi regolatorji jew tariffi legali, u li, min-natura taghhom, ma jistghux
jikkagunaw kunflitti mad-dmirijiet tad-ditta ta’ investiment li tagixxi b'mod onest, eqwu u professjonali skont l-ahjar
interessi tal-klijenti taghha mhuwiex suggett ghar-rekwiziti stipulati fl-ewwel subparagrafu.

10.  Ditta ta’ investiment li tipprovdi servizzi ta’ investiment lill-klijenti ghandha tizgura li ma tirrimunerax jew
tivvaluta l-prestazzjoni tal-persunal taghha b’'mod li jmur kontra l-obbligu taghha li tagixxi fl-ahjar interessi tal-klijenti
taghha. B'mod partikolari, hija ma ghandhiex taghmel xi arrangament permezz ta’ rimunerazzjoni, miri ta’ bejgh jew xi
mod iehor li jista’ jaghti l-incentiv lill-persunal taghha biex jirrakkomanda strument finanzjarju partikolari lill-klijent mhux
professjonali meta d-ditta ta’ investiment tista’ toffri strument finanzjarju differenti li jilhaq ahjar il-htigijiet ta’ dak il-
klijent.

11.  Meta servizz ta’ investiment jigi offrut flimkien ma’ servizz jew prodott ichor bhala parti minn pakkett jew bhala
kundizzjoni ghall-istess ftehim jew pakkett, id-ditta ta’ investiment ghandha tinforma lill-klijent jekk ikunx possibbli li
jixtri l-komponenti differenti separatament u ghandha tipprovdi evidenza separata tal-kost u t-tariffi ghal kull komponent.

Meta r-riskji li jirrizultaw minn tali ftehim jew pakkett offrut lil klijent mhux professjonali x’aktarx ikunu differenti mir-
riskji assocjati mal-komponenti meqjusa separatament, id-ditta ta’ investiment ghandha tipprovdi deskrizzjoni adegwata
tal-komponenti differenti tal-ftehim jew pakkett u l-mod li bih l-interazzjoni tieghu timmodifika r-riskji.

L-AETS, fkooperazzjoni ABE u AEAPX, ghandha tizviluppa sat-3 ta’ Jannar 2016, u taggorna perjodikament, linji gwida
ghall-valutazzjoni u s-supervizjoni tal-prattiki ta’ bejgh inkrocjat li jindikaw, partikolarment, sitwazzjonijiet fejn il-prattiki
ta’ bejgh inkro¢jat ma jkunux konformi mal-obbligi stipulati fil-paragrafu 1.

12.  L-Istati Membri jistghu, fkazijiet ec¢ezzjonali, jimponu rekwiziti addizzjonali fuq id-ditti ta’ investiment fir-rigward
tal-kwistjonijiet koperti minn dan l-Artikolu. Tali rekwiziti jridu jkunu oggettivament gustifikati u proporzjonati sabiex
jindirizzaw riskji specifici ghall-protezzjoni tal-investitur jew ghall-integrita tas-suq li huma ta’ importanza partikolari fic-
¢irkustanzi tal-istruttura tas-suq ta’ dak l-Istat Membru.

L-Istati Membri ghandhom jinnotifikaw, lill-Kummissjoni bi kwalunkwe rekwizit li jkunu behsiebhom jimponu fkonfor-
mita ma’ dan il-paragrafu, minghajr dewmien Zejjed u tal-anqas xahrejn gabel id-data maghzula biex dak ir-rekwizit jidhol
fis-sehh. In-notifika ghandha tinkludi gustifikazzjoni ghal dak ir-rekwizit. Kwalunkwe rekwizit addizzjonali bhal dan
m'ghandux jirrestringi jew b’'mod iehor jaffettwa d-drittijiet tad-ditti ta’ investiment skont 1-Artikoli 34 u 35 ta’ din id-
Direttiva.
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[I-Kummissjoni ghandha, fi zmien xahrejn min-notifika msemmija fit-tieni subparagrafu, taghti l-opinjoni taghha dwar il-
proporzjonalita tar-rekwiziti addizzjonali u l-gustifikazzjoni ghalihom.

[I-Kummissjoni ghandha tikkomunika lill-Istati Membri u tippubblika fis-sit elettroniku taghha r-rekwiziti addizzjonali
imposti fkonformita ma’ dan il-paragrafu.

L-Istati Membri jistghu jzommu rekwiziti addizzjonali li kienu notifikati lill-Kummissjoni bi qbil mal-Artikolu 4 tad-
Direttiva 2006/73/KE qabel it-2 ta’ Lulju 2014 sakemm il-kundizzjonijiet stipulati fdak I-Artikolu jkunu ssodisfati.

13.  I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha li tadotta atti delegati skont l-Artikolu 89 li jizguraw li ditti ta’ investiment
huma konformi mal-prin¢ipji mressqa fdan I-Artikolu meta jipprovdu servizzi ta’ investiment jew servizzi ancillari lill-
klijenti taghhom, inkluzi:

(a) il-kundizzjonijiet li bihom l-informazzjoni ghandha tikkonforma sabiex tkun gusta, ¢ara u mhux qarrieqa;

(b) id-dettalji dwar il-kontenut u l-format tal-informazzjoni lil klijenti b’rabta ma’ kategorizzazzjoni tal-klijenti, ditti ta’
investiment u s-servizzi taghhom, l-istrumenti finanzjarji, kostijiet u t-tariffi;

(¢) il-kriterji ghall-valutazzjoni ta’ firxa ta’ strumenti finanzjarji disponibbli fis-sug;

(d) il-kriterji biex tigi evalwata l-konformita ta’ ditti li jircievu incentivi mal-obbligu li jagixxu b’'mod onest, gust u
professjonali b’konformita mal-ahjar interessi tal-klijent.

Fil-formulazzjoni tar-rekwiziti ghall-informazzjoni dwar strumenti finanzjarji fir-rigward tal-punt b tal-paragrafu 4, l-
informazzjoni dwar l-istruttura tal-prodott ghandu jkun inkluz, fejn ikun applikabbli, billi titqies kwalunkwe informazz-
joni standardizzata relevanti skont il-ligi tal-Unjoni.

14.  L-atti delegati msemmija fil-paragrafu 13 ghandhom igisu:

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

(b) in-natura u l-firxa ta’ prodotti li jkunu qed jigu offruti jew ikkunsidrati, inkluz tipi differenti ta’ strumenti finanzjarji;

() in-natura mhux professjonali jew professjonali tal-klijent jew klijenti potenzjali, fil-kaz tal-paragrafi 4 u 5, il-klassi-
fikazzjoni taghhom bhala kontropartijiet eligibbli

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

1. L-Istati Membri ghandhom jezigu li d-ditti ta’ investiment jizguraw u juru fuq talba lill-awtoritajiet kompetenti li 1-
persuni fizici li jaghtu l-pariri dwar l-investiment jew informazzjoni dwar strumenti finanzjarji, is-servizzi ta’ investiment
jew is-servizzi ancillari lill-klijenti fisem id-ditta ta’ investiment ikollhom I-gharfien u l-kompetenza mehtiega biex
jissodisfaw 1-obbligi taghhom skont l-Artikolu 24 u dan l-Artikolu. L-Istati Membri ghandhom jippubblikaw il-kriterji
li ghandhom jintuzaw ghal valutazzjoni ta’ tali gharfien u kompetenza.
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2. Meta tipprovdi pariri dwar l-investiment jew il-gestjoni ta’ portafoll, id-ditta ta’ investiment ghandha tikseb it-taghrif
mehtieg dwar l-gharfien u l-esperjenza tal-klijent jew tal-klijent potenzjali fil-kamp ta’ investiment rilevanti ghat-tip
specifiku tal-prodott jew tas-servizz, is-sitwazzjoni finanzjarja ta’ dik il-persuna, inkluza l-abilita tieghu li jgarrab it-telf,
u l-ghanijiet ta’ investiment tieghu, inkluza t-tolleranza tieghu ghar-riskju, sabiex id-ditta ta’ investiment tkun tista’
tirrakkomanda lill-klijent jew lill-klijent potenzjali s-servizzi ta’ investiment u l-istrumenti finanzjarji li huma adattati
ghalih u, b’'mod partikolari, huma konformi mat-tolleranza tieghu ghar-riskju u l-abilita li jgarrab it-telf.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li meta ditta ta’ investiment tipprovdi parir dwar l-investiment li jirrakkomanda
pakkett ta’ servizzi jew prodotti marbuta flimkien skont I-Artikolu 24(11), il-pakkett globali ta’ prodotti flimkien ikun
xieraq.

3. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi d-ditti ta’ investiment, meta jkunu qeghdin jipprovdu servizzi ta’ investiment
ohra ghajr dawk imsemmija fil-paragrafu 2, jistagsu lill-klijent jew lill-klijent potenzjali rigward l-gharfien u l-esperjenza ta’
dik il-persuna fil-kamp ta’ investiment rilevanti ghat-tip specifiku tal-prodott jew servizz offrut jew mitlub sabiex id-ditta
ta’ investiment tkun tista’ tivvaluta jekk is-servizz jew il-prodott ta’ investiment previst huwiex adattat ghall-klijent. Meta
pakkett ta’ servizzi jew prodotti jigi previst skont l-Artikolu 24(11), il-valutazzjoni ghandha tqis jekk hux xieraq il-pakkett
globali ta’ prodotti flimkien.

Meta, fuq il-bazi tat-taghrif li tinghata skont l-ewwel subparagrafu, ditta ta’ investiment tikkunsidra illi l-prodott jew is-
servizz. ma jkunx adattat ghall-klijent jew ghall-klijent potenzjali, id-ditta ta’ investiment ghandha twissi lill-klijent jew lill-
klijent potenzjali b’dan. Dik it-twissija tista’ tigi pprovduta fformat standardizzat.

Meta l-klijenti jew il-klijenti potenzjali ma jipprovdux it-taghrif imsemmi fl-ewwel subparagrafu, jew meta ma jipprovdux
bizzejjed taghrif dwar l-gharfien u l-esperjenza taghhom, id-ditta ta’ investiment ghandha twissthom illi d-ditta ta’
investiment mhix fqaghda i tistabbilixxi jekk is-servizz jew il-prodott previst huwiex adattat ghalihom. Dik it-twissija
tista’ tigi pprovduta fformat standardizzat.

4. L-Istati Membri ghandhom jippermettu lid-ditti ta’ investiment, meta jkunu qeghdin jipprovdu servizzi ta’ investi-
ment li jikkonsistu biss fit-twettiq jew fir-ricezzjoni u t-trazmissjoni tal-ordnijiet tal-klijenti flimkien ma’ servizzi ancillari
jew minghajrhom, bl-eskluzjoni tal-ghoti ta’ krediti jew self kif specifikat fit-Tagsima B.1. tal-Anness I li ma jkunux
jikkonsistu mil-limiti tal-krediti ezistenti ta’ self, kontijiet kurrenti u facilitajiet ta’ overdraft tal-klijenti, sabiex jipprovdu
dawn is-servizzi ta’ investiment lill-klijenti taghhom minghajr il-htiega li jiksbu t-taghrif jew jaghmlu l-valutazzjoni
pprovduta fil-paragrafu 3 meta jigu ssodisfati I-kundizzjonijiet kollha li gejjin:

(a) is-servizzi jirrelataw ma’ kwalunkwe wiched mill-istrumenti finanzjarji li gejjin:

(i) l-ishma ammessi ghan-negozjar f'suq regolat jew fsuq ekwivalenti ta’ pajjiz terz jew fMTF, meta dawk ikunu
ishma fkumpaniji, minbarra l-ishma fimprizi ghall-investiment kollettiv li ma jkunux tal-UCITS u l-ishma li jkun
fihom derivattiv go fihom;

(i) il-bonds jew ghamliet ohra ta’ dejn garantit ammessi ghall-kummer¢ fsuq regolat jew fsuq ekwivalenti ta’ pajjiz
terz jew fMTF, minbarra dawk li jkun fihom derivattiv go fihom jew li jinkorporaw struttura li taghmilha difficli
ghall-klijent li jithem ir-riskju involut;

(ili) l-istrumenti tas-suq tal-flus, minbarra dawk li jkun fihom derivattiv go fihom jew li jinkorporaw struttura li
taghmilha difficli ghall-klijent li jithem ir-riskju involut;

(iv) l-ishma jew l-unitajiet fl-UCITS, minbarra I-UCITS strutturati msemmija fit-tieni subparagrafu tal-Artikolu 36(1)
tar-Regolament (UE) Nru 583/2010;
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(v) depoziti strutturati, eskluzi dawk li jinkorporaw struttura li taghmilha difficli li I-klijent jifhem ir-riskju tar-redditu
jew l-ispiza tal-hrug tal-prodott qabel iz-zmien;

(vi) strumenti finanzjarji ohra mhux kumplessi ghall-finijiet ta” dan il-paragrafu.

Ghall-finijiet ta’ dan il-punt, jekk jigu ssodisfati r-rekwiziti u l-proceduri stabbiliti taht it-tielet u r-raba subparagrafi tal-
Artikolu 4(1) tad-Direttiva 2003/71/KE, suq ta’ pajjiz terz ghandu jigi kkunsidrat li jkun ekwivalenti ghal suq regolat.

(b) is-servizz jigi pprovdut fuq inizjattiva tal-klijent jew tal-klijent potenzjali;

(c) il-klijent jew il-klijent potenzjali jkunu gew mgharrfa bic-car illi fil-provvediment ta’ dak is-servizz, id-ditta ta’
investiment mhix mehtiega tivvaluta kemm Il-istrument finanzjarju jew is-servizz ipprovdut jew offrut hu adegwat
u li ghalhekk huma ma jibbenefikawx mill-protezzjoni korrispondenti tar-regoli rilevanti tal-kondotta tal-operat. Tali
twissija tista’ tigi pprovduta fformat standardizzat;

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

5. Id-ditta ta’ investiment ghandha tistabbilixxi registru li jinkludi d-dokument jew id-dokumenti miftichma bejn id-
ditta ta’ investiment u l-klijent li jiddikjaraw id-drittijiet u l-obbligi tal-partijiet, u termini ohra li fughom id-ditta ta’
investiment se tipprovdi servizzi lill-klijent. Id-drittijiet u d-dmirijiet tal-partijiet fil-kuntratt jistghu jigu inkorporati
briferiment ghal dokumenti jew testi legali ohrajn.

6. Id-ditta ta’ investiment ghandha tipprovdi lill-klijent brapporti adegwati dwar is-servizz ipprovdut b’'mod li jservi
ghal Zmien twil. Dawk ir-rapporti ghandhom jinkludu komunikazzjonijiet perjodici lill-klijenti, li jgisu t-tip u l-kumples-
sita tal-istrumenti finanzjarji involuti u n-natura tas-servizz moghti lill-klijent u ghandhom jinkludu, meta jkun
applikabbli, l-ispejjez asso¢jati mat-tranzazzjonijiet u s-servizzi mwettqa fisem il-klijent.

Meta taghti parir dwar investiment, id-ditta ta’ investiment ghandha, qabel ma ssir it-tranzazzjoni, tipprovdi lill-klijent
b'dikjarazzjoni dwar l-adegwatezza fmezz durabbli li tispecifika l-parir moghti u kif dak il-parir jissodisfa I-preferenzi, il-
htigijiet u karatteristi¢i ohra tal-klijent mhux professjonali.

Fil-kaz li l-ftehim ghax-xiri jew il-bejgh ta’ strument finanzjarju jigi konkluz permezz ta’ komunikazzjoni b'distanza li
tipprevjeni li ssir dikjarazzzjoni dwar l-adegwatezza minn qabel, id-ditta ta’ investiment tista’ tipprovdi dikjarazzjoni bil-
miktub dwar l-adegwatezza b'mezz durabbli immedjatament wara li l-klijent ikun marbut b’xi ftehim, sakemm jigu
ssodisfati I-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) il-klijent ta kunsens biex jircievi d-dikjarazzjoni dwar l-adegwatezza minghajr dewmien zejjed wara I-konkluzjoni tat-
tranzazzjoni; u

(b) id-ditta ta’ investiment tat lill-klijent l-ghazla li jkun hemm dewmien ghat-tranzazzjoni sabiex jir¢ievi minn qabel id-
dikjarazzjoni dwar l-adegwatezza.

Fejn ditta ta’ investiment tipprovdi gestjoni tal-portafolji jew infurmat lill-klijent li se twettaq valutazzjoni perjodika dwar
l-adegwatezza, ir-rapport perjodiku ghandu jkollu dikjarazzjoni aggornata dwar kif l-investiment jissodisfa I-preferenzi, I-
objettivi u karatteristici ohrajn tal-klijenti mhux professjonali.
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7. Jekk ftehim ta’ kreditu relatat mal-proprjeta residenzjali, li huwa suggett ghad-dispozizzjonijiet rigward il-valutazz-
joni tal-affidabbilta kreditizja tal-konsumaturi stipulati fid-Direttiva 2014/17UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ('),
ghandu bhala prerekwizit l-ghoti lil dak l-istess konsumatur ta’ servizz ta’ investiment fir-rigward ta’ bonds ipotekarji
mahrugin specifikament biex jizguraw il-finanzjament u li jkollu termini identi¢i ghall-ftehim ta’ kreditu relatat mal-
proprjeta residenzjali, sabiex is-self ikun pagabbli, iffinanzjat mill-gdid jew mifdi, dak is-servizz m’ghandux ikun suggett

ghall-obbligi stipulati fdan l-Artikolu.

8.  Il-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont 1-Artikolu 89 li jizguraw li d-ditti ta’ investiment
jikkonformaw mal-principji stabbiliti fil-paragrafi 2 sa 6 ta’ dan I-Artikolu meta jipprovdu servizzi ta’ investiment jew
servizzi ancillari lill-klijenti taghhom, inkluz it-taghrif li ghandu jinkiseb meta jigu vvalutati l-adattament u l-adegwatezza
tas-servizzi u l-istrumenti finanzjarji ghall-klijenti taghhom, il-kriterji ghall-valutazzjoni ta’ strumenti finanzjarji mhux
kumplessi ghall-finijiet tal-punt (a)(vi) tal-paragrafu 4 ta’ dan l-Artikolu, il-kontenut u l-format tar-rekords u I-ftehimet
ghall-ghoti ta’ servizzi lill-klijenti u rapporti perjodici lill-klijenti dwar is-servizzi pprovduti. Dawk l-atti delegati ghandhom
igisu:

(a) in-natura tas-servizz[i offrutfi jew ipprovdut/i lill-klijent jew lill-klijent potenzjali, filwaqt li jitqiesu t-tip, l-ghan, id-
dags u I-frekwenza tat-tranzazzjonijiet;

(b) in-natura u l-firxa tal-prodotti li jkunu qeghdin jigu offruti jew ikkunsidrati, inkluzi t-tipi differenti ta’ strumenti
finanzjarji;

() in-natura mhux professjonali jew professjonali tal-klijent jew klijenti potenzjali, fil-kaz tal-paragrafu 6, il-klassifikazz-
joni taghhom bhala kontropartijiet eligibbli.

9.  L-AETS ghandha tadotta sat-3 ta’ Jannar 2016 linji gwida li jispecifikaw il-kriterji ghall-valutazzjoni tal-gharfien u I-
kompetenza mehtiega skont il-paragrafu 1.

10.  L-AETS ghandha tizviluppa sat-3 ta’ Jannar 2016, u taggorna perjodikament, linji gwida ghall-valutazzjoni ta"

(a) strumenti finanzjarji li jinkorporaw struttura li taghmilha difficli ghall-klijent li jithem ir-riskju involut skont il-punti
(a)(ii) u (a)(iii) tal-paragrafu 4;

(b) depoziti strutturati li jinkorporaw struttura li taghmilha difficli ghall-klijent li jithem ir-riskju tar-redditu jew l-ispiza
tal-hrug mill-prodott gabel iz-zmien skont il-punt (a)(v) tal-paragrafu 4.

11.  L-AETS tista’ tizviluppa linji gwida, u taggornahom perjodikament, ghall-valutazzjoni tal-istrumenti finanzjarji li
jkunu ged jigu kklassifikati bhala mhux kumplessi ghall-ghan tal-punt (a)(vi) tal-paragrafu 4, filwaqt li jitqiesu l-atti
delegati adottati skont il-paragrafu 8.

Artikolu 26
L-ghoti ta’ servizzi permezz ta’ ditta ohra ta’ investiment

L-Istati Membri ghandhom jippermettu lil ditta ta’ investiment li, meta tircievi struzzjoni biex tipprovdi servizzi ta’
investiment jew servizzi ancillari fisem klijent permezz ta’ ditta ohra ta’ investiment, toqghod fuq it-taghrif dwar il-
klijenti mibghut minn din id-ditta l-ohra ta’ investiment. Id-ditta ta’ investiment li tkun baghtet l-istruzzjonijiet bhala
medjatur se tibqa’ responsabbli ghall-kompletezza u l-ezattezza tat-taghrif mibghut.

(") Direttiva 2014/17/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta’ Frar 2014 dwar kuntratti ta’ kreditu ghall-konsumaturi marbutin
ma’ proprjeta immobbli residenzjali u li temenda d-Direttivi 2008/48/KE u 2013/36/UE u r-Regolament (UE) Nru 10932010
(GU L 60, 28.2.2014, p. 34).
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Id-ditta ta’ investiment li tircievi struzzjoni sabiex twettaq servizzi fisem klijent b’dak il-mod ghandha tkun kapaci wkoll
togghod fuq kull rakkomandazzjoni rigward is-servizz jew it-tranzazzjoni li tkun inghatat lill-klijent minn ditta ohra ta’
investiment. Id-ditta ta’ investiment li tkun baghtet l-istruzzjonijiet bhala medjatur se tibga’ responsabbli minn kemm
ikunu adegwati ghall-klijent ir-rakkomandazzjonijiet jew il-pariri pprovduti.

Id-ditta ta’ investiment li tir¢ievi struzzjonijiet jew ordnijiet ta’ klijent permezz ta’ ditta ohra ta’ investiment ghandha tibqa’
responsabbli ghall-konkluzjoni tas-servizz jew tat-tranzazzjoni, abbazi ta’ kull taghrif jew rakkommandazzjoni ta’ dan it-
tip, skont id-dispozizzjonijiet rilevanti ta’ dan it-Titolu.

Artikolu 27
L-obbligu li jitwettqu l-ordnijiet fuq l-iktar termini favorevoli ghall-klijjent

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

Meta ditta ta’ investiment twettaq ordni fisem klijent mhux professjonali, l-ahjar rizultat possibbli ghandu jigi determinat
ftermini tal-kunsiderazzjoni totali, li tirrapprezenta l-prezz tal-istrument finanzjarju u l-ispejjez relatati mat-twettiq, li
ghandhom jinkludu l-ispejjez kollha mgarrba mill-klijent li huma relatati direttament mat-twettiq tal-ordni, inkluzi t-tariffi
tac-Centru tat-twettiq, tariffi tal-ikklerjar u s-saldu u kwalunkwe tarifti ohra mhallas lill-partijiet terzi involuti fit-twettiq tal-
ordni.

Ghall-ghanijiet li jkun hemm l-ahjar rizultat possibbli skont l-ewwel subparagrafu fejn ikun hemm aktar minn post
wiched li jkun qed jikkompeti biex iwettaq ordni ghal strument finanzjarju, sabiex jigu vvalutati u mqabbla r-rizultati
ghall-klijent li jintlahqu billi titwettaq l-ordni fuq kull wiehed mill-postijiet tat-twettiq imnizzla fil-politika tal-ezekuzzjoni
tal-ordni tad-ditta ta’ investiment li jkun kapaci jwettaq dik l-ordni, il-kummissjonijiet proprji tad-ditta ta’ investiment u I-
ispejjez ghat-twettiq tal-ordni ghal kull wiehed mill-postijiet tat-twettiq eligibbli ghandhom jitqiesu fdik il-valutazzjoni.

2. Ditta ta’ investiment m’ghandhiex tircievi xi remunerazzjoni, skont jew benefic¢ju mhux monetarju biex tressaq
ordnijiet tal-klijenti lejn centru ta’ negozjar jew post tat-twettiq partikolari li jikser ir-rekwiziti dwar il-kunflitti ta’ interess
jew incentivi stipulati fil-paragrafu 1 ta’ dan l-Artikolu u l-Artikolu 16(3), u I-Artikoli 23 u 24.

3. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi ghal strumenti finanzjarji suggetti ghall-obbligu tan-negozjar fl-Artikoli 23 u
28 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014, kull ¢entru ta’ negozjar u internalizzatur sistematiku u ghal strumenti finanzjarji
ohrajn, kull post tat-twettiq iqieghed ghad-dispozizzjoni tal-pubbliku, bla hlas, data dwar il-kwalita tat-twettiq tat-tran-
zazzjonijiet fdak il-post tal-inqas darba fis-sena u li wara t-twettiq ta’ tanzazzjoni fisem klijent id-ditta ta’ investiment
ghandha tinforma lill-klijent fejn tkun twettget l-ordni. Ir-rapporti perjodi¢ci ghandhom jinkludu dettalji dwar il-prezz, 1-
ispejjez, il-heffa u l-probabbilta tat-twettiq ghal kull strument finanzjarju individwali.

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

5. Il-politika tat-twettiq tal-ordnijiet ghandha tinkludi, ghal kull klassi ta’ strumenti finanzjarji, taghrif dwar il-postijiet
differenti fejn id-ditta ta’ investiment twettaq l-ordnijiet tal-klijenti taghha u I-fatturi li jaffettwaw I-ghazla tal-post tat-
twettiq. Ghandha mill-ingas tinkludi dawk il-postijiet li jghinu lid-ditta ta’ investiment tikseb, fuq bazi konsistenti, l-ahjar
rizultat possibbli ghat-twettiq tal-ordnijiet tal-klijenti.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti ta’ investiment jipprovdu t-taghrif ix-xieraq lill-kljjenti taghhom dwar il-
politika taghhom tat-twettiq tal-ordnijiet. Dak it-taghrif ghandu jispjega bi¢-car, b'mod iddettaljat bizzejjed u b'mod li jista’
jinftichem facilment mill-klijenti, kif id-ditta ta’ investiment se twettaq l-ordnijiet ghall-klijenti. L-Istati Membri ghandhom
jehtiegu illi d-ditti ta’ investiment jiksbu l-kunsens minn qabel tal-klijenti taghhom dwar il-politika taghhom tal-ezekuzz-
joni tal-ordnijiet.
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L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi, meta politika tat-twettiq tal-ordnijiet tipprevedi l-possibbilta li l-ordnijiet tal-
klijenti jitwettqu 1 barra mic-centru ta’ negozjar, id-ditta ta’ investiment ghandha, b'mod partikolari, tgharraf lill-klijjenti
taghha dwar dik il-possibbilta. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti ta’ investiment jiksbu l-kunsens espress minn
qabel tal-kljjenti taghhom qabel ma jipprocedu bit-twettiq tal-ordnijiet taghhom ‘il barra mic-centru ta’ negozjar. Id-ditti
ta’ investiment jistghu jiksbu tali kunsens jew fil-ghamla ta’ ftehim generali jew fir-rigward ta’ tranzazzjonijiet individwali.

6.  L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li d-ditti ta’ investimentli jsegwu l-ordnijiet tal-klijenti biex jaghtu tagsira ta’ u
jippubblikaw, fuq bazi annwali, ghal kull klassi ta’ strumenti finanzjarji, l-aqwa hames postijiet tat-twettiq ftermini ta’
volumi ta’ kummer¢ fejn ikunu wettqu l-ordnijiet tal-klijenti fis-sena precedenti u l-informazzjoni dwar il-kwalita tat-
twettiq akkwistat.

7. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lid-ditti ta’ investiment li jwettqu l-ordnijiet tal-klijent li jimmonitorjaw -
effika¢ja tal-arrangamenti taghhom ghat-twettiq tal-ordnijiet u tal-politika tat-twettiq taghhom sabiex jidentifikaw u,
fejn ikun xieraq, jikkoregu kull nuqqas. B'mod partikolari, ghandhom jivvalutaw, fuq bazi regolari, jekk il-postijiet tat-
twettiq inkluzi fil-politika tat-twettiq tal-ordnijiet, jipprovdux l-ahjar rizultat possibbli ghall-klijent jew jekk hemmx bzonn
li jaghmlu bidliet fl-arrangamenti taghhom tat-twettiq, filwaqt li jqisu, fost l-ohrajn, l-informazzjoni ppubblikata skont il-
paragrafi 3 u 6.L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li d-ditti ta’ investiment jinnotifikaw lill-klijenti, li maghhom ghan-
dhom relazzjoni kontinwa ta’ klientela, dwar kull bidla materjali fl-arrangamenti taghhom tat-twettiq tal-ordnijiet jew fil-
politika taghhom tat-twettiq.

8.  L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lid-ditti ta’ investimenti ikunu kapaci juru lill-klijenti taghhom, fuq talba ta’
dawn il-kljjenti, illi jkunu wettqu l-ordnijiet taghhom skont il-politika tat-twettiq tad-ditta ta’ investiment u biex juru lill-
awtorita kompetenti, fuq talba taghha, l-konformita taghhom ma’ dan l-Artikolu.

9.  I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 89 dwar:

(a) il-kriterji sabiex tigi stabbilita l-importanza relattiva tal-fatturi differenti li, skont il-paragrafu 1, jistghu jitqiesu sabiex
jigi stabbilit l-ahjar rizultat possibbli filwaqt li jitqiesu d-daqs u t-tip tal-ordni u n-natura tal-klijent bhala klijent fil-
livell tal-konsumaturi jew klijent professjonali;

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

(¢) in-natura u l-kobor tat-taghrif li jrid jigi pprovdut lill-klijenti dwar il-politiki taghhom tat-twettiq, skont il-paragrafu 5.

10.  L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jiddeterminaw:

(a) il-kontenut specifiku, il-format u l-perjodicita tad-data marbuta mal-kwalita tat-twettiq li ghandha tigi ppubblikata
skont il-paragrafu 3, filwaqt li jitqiesu t-tip ta’ post tat-twettiq u t-tip ta’ strument finanzjarju kkoncernat;

(b) il-kontenut u I-format tat-taghrif li d-ditti ta’ investiment ghandhom jippubblikaw skont il-paragrafu 6.

L-AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

Is-setgha hija ddelegata lill-Kummissjoni biex tadotta l-istandards teknic¢i regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu
skont I-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.
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Artikolu 28
Ir-regoli ta’ kif ghandhom jigu ttrattati l-ordnijiet tal-klijenti

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

Dawk il-proceduri jew l-arrangamenti ghandhom jippermettu t-twettiq ta’ ordnijiet tal-klijenti li mill-bqija jkunu kompa-
rabbli skont iz-zmien meta d-ditta ta’ investiment tircevihom.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi, fil-kaz ta’ ordni tal-limitu ta’ klijent rigward ishma ammessi ghall-kummer¢
fsuq irregolat jew innegozjati f¢entru ta’ negozjar li ma jkunux imwettqa minnufih skont il-kondizzjonijiet prevalenti tas-
suq, id-ditti tal-investiment ghandhom jiehdu mizuri, ghajr jekk il-klijent jordnalhom espressament xorta ohra, sabiex
jiffacilitaw l-iktar twettiq bikri possibbli ta’ din l-ordni billi jaghmlu pubbliku minnufih din l-ordni tal-limitu tal-klijent
fmanjiera li tkun accessibbli bla xkiel ghal partecipanti ohra fis-suq. L-Istati Membri jistghu jiddeciedu li d-ditti ta’
investiment jikkonformaw ma’ dak l-obbligu billi jittrazmettu l-ordni tal-klijent b’limitu ghal ¢entru ta’ negozjar. L-Istati
Membri ghandhom jipprevedu illi l-awtoritajiet kompetenti jkunu jistghu jirtiraw l-obbligu li tigi ppubblikata ordni
blimitu tal-prezz li tkun kbira fid-daqs meta mqabbla mad-dags normali tas-suq kif stabbilit skont I-Artikolu 4 tar-
Regolament (UE) Nru 600/2014.

3. I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 89 biex tiddefinixxi:

(a) il-kundizzjonijiet u n-natura tal-proceduri u l-arrangamenti li jwasslu ghat-twettiq fil-pront, gust u bil-heffa tal-
ordnijiet tal-klijjenti u s-sitwazzjonijiet li fihom id-ditti ta’ investiment jistghu jiddevjaw b'mod ragonevoli mit-twettiq
fil-pront jew it-tipi ta’ tranzazzjonijiet li ghalihom id-ditti ta’ investiment jistghu jaghmlu dan sabiex jiksbu termini
iktar favorevoli ghall-klijenti;

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

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

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

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi meta ditta ta’ investiment tiddeciedi li tahtar agent marbut, hija tibqa’
responsabbli bis-shih u minghajr kundizzjoni ghal kull azzjoni jew ommissjoni min-naha tal-agent marbut meta dan
ikun qged jagixxi fisem id-ditta ta’ investiment. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lid-ditta ta’ investiment tizgura illi
agent marbut jizvela l-kapacita li fiha jkun qieghed jagixxi u d-ditta ta’ investiment li jkun gieghed jirrapprezenta meta
jikkuntattja lil klijent jew klijent potenzjali jew qabel ma jibda jinnegozja maghhom.

L-Istati Membri jistghu jippermettu, skont 1-Artikolu 16(6), (8) u (9), lill-agenti marbuta rregistrati fit-territorju taghhom li
jzommu I-flus ufjew l-istrumenti finanzjarji tal-klijenti fisem jew fuq ir-responsabilita shiha tad-ditta ta’ investiment li
ghaliha jkunu qeghdin jagixxu fit-territorju taghhom jew, fil-kaz ta’ hidma li tagsam il-fruntieri, fit-territorju ta’ Stat
Membru li jippermetti agent marbut li jzommu I-flus tal-kljjenti.

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

3. L-agenti marbuta ghandhom ikunu rregistrati fir-registru pubbliku fl-Istat Membru fejn ikunu stabbiliti. L-AETS
ghandha tippubblika fuq is-sit elettroniku taghha referenzi jew hyperlinks ghar-registri pubblici stabbiliti skont dan 1-
Artikolu mill-Istati Membri li jiddeciedu li jippermettu lid-ditti ta’ investiment jahtru agenti marbuta.
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L-Istati Membri ghandhom jizguraw li I-agenti marbuta jigu ammessi fir-registru pubbliku biss jekk ikun gie stabbilit li
huma ta’ fama tajba bizzejjed u li ghandhom l-gharfien u l-kompetenza generali, kummer¢jali u professjonali xieraq sabiex
ikunu kapaci jrendu s-servizz ta’ investiment jew is-servizz ancillari u jikkomunikaw sewwa t-taghrif rilevanti kollu dwar
is-servizz propost lill-klijent jew lill-klijent potenzjali.

L-Istati Membri jistghu jiddeciedu li, suggetta ghal kontroll xieraq, ditta ta’ investiment tista’ tivverifika jekk l-agenti
marbuta li tkun hatret humiex ta’ fama tajba bizzejjed u ghandhomx l-gharfien u l-kompetenza kif imsemmi fit-tieni
subparagrafu.

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

4. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti ta’ investiment li jahtru agenti marbuta jiehdu I-mizuri adegwati sabiex
jevitaw kull impatt negattiv li jista’ jkollhom l-attivitajiet tal-agent marbut li mhumiex koperti minn din id-Direttiva fuq l-
attivitajiet imwettqa mill-agent marbut fisem id-ditta ta’ investiment.

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

5. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti ta’ investiment jahtru biss agenti marbuta mdahhla fir-registri pubblici
msemmija fil-paragrafu 3.

6.  L-Istati Membri jistghu jadottaw jew izommu dispozizzjonijiet li huma aktar stretti minn dawk moghtija fdan I-
Artikolu jew izidu aktar rekwiziti ghall-agenti marbuta rregistrati fil-gurizdizzjoni taghhom.

Artikolu 30
It-tranzazzjonijiet imwettqa mal-kontropartijiet eligibbli

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi d-ditti ta’ investiment li jkunu awtorizzati jwettqu ordnijiet fisem il-klijenti
ufjew jinnegozjaw fisimhom ufjew jircievu u jittrazmettu l-ordnijiet, jistghu jaslu ghal tranzazzjonijiet ma’ kontropartijiet
eligibbli jew jidhlu ghalihom maghhom minghajr ma jkunu obbligati jikkonformaw mal-obbligi skont 1-Artikolu 24, hlief
ghall-paragrafi 4 u 5, l-Artikolu 25, hlief ghall-paragrafu 6, l-Artikolu 27 u l-Artikolu 28(1) rigward dawn it-tranzazz-
jonijiet jew rigward kull servizz sekondarju li jkollu xjagsam direttament ma’ dawn it-tranzazzjonijiet.

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

2. L-Istati Membri ghandhom jirrikonoxxu bhala kontropartijiet eligibbli ghall-ghanijiet ta’ dan l-Artikolu lid-ditti ta’
investiment, l-istituzzjonijiet ta’ kreditu, il-kumpaniji tal-assigurazzjoni, I-UCITS u l-kumpaniji tal-gestjoni taghhom, il-
fondi tal-pensjonijiet u l-kumpaniji tal-gestjoni taghhom, l-istituzzjonijiet finanzjarji l-ohra awtorizzati jew irregolati bil-
ligi tal-Unjoni jew taht il-ligijiet nazzjonali ta’ Stat Membru, il-gvernijiet nazzjonali u l-uffic¢ji korrispondenti taghhom
inkluzi l-korpi pubblici li jittrattaw id-dejn pubbliku fil-livell nazzjonali, il-banek centrali u l-organizzazzjonijiet sopra-
nazzjonali.

Il-klassifika bhala kontroparti eligibbli skont l-ewwel subparagrafu ghandha tkun minghajr pregudizzju ghad-dritt ta’ dawn
l-entitajiet li jitolbu, jew fghamla generali jew fuq il-bazi ta’ negozju negozju, trattament bhala klijenti li l-kummer¢
taghhom mad-ditta ta’ investiment huwa soggett ghall-Artikoli 24, 25, 27 u 28.
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3. L-Istati Membri jistghu jirrikonoxxu wkoll bhala kontropartijiet eligibbli imprizi ohra li jissodisfaw rekwiziti propor-
zjonati stabbiliti minn qabel, inkluzi limiti kwantitattivi. Fil-kaz ta’ tranzazzjoni li fiha l-kontropartijiet prospettivi jkunu
jinsabu fgurizdizzjonijiet differenti, id-ditta ta’ investiment ghandha tiddifferixxi ghall-istatus tal-impriza l-ohra kif stabbilit
mil-ligijiet jew mill-mizuri tal-Istat Membru li fih tkun stabbilita din l-impriza.

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

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

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

5. Il-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 89 biex tispecifika:

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

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

(¢) ir-rekwiziti proporzjonati prestabbiliti, inkluzi l-limiti kwantitattivi li jippermettu li impriza tigi kkunsidrata li tkun
kontroparti eligibbli skont il-paragrafu 3.

Tagqsima 3
It-trasparenza u l-integrita tas-sugq
Artikolu 31
Il-monitoragg tal-konformita mar-regoli tal-MTF jew 1-OTF u ma’ obbligi legali ohra

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi d-ditti ta’ investiment u l-operaturi tas-suq li jkunu qed thaddmu MTF jew
OTF jistabbilixxu u jzommu arrangamenti u proceduri effettivi, rilevanti ghall-MTF jew OTF, ghall-monitoragg regolari tal-
konformita mill-membri jew il-partecipanti jew l-utenti taghhom mar-regoli taghha. Id-ditti ta’ investiment u l-operaturi
tas-suq li jkunu qed thaddmu MTF jew OTF ghandhom jimmonitorjaw l-ordnijiet mibghuta, inkluzi kancellazzjonijiet u t-
tranzazzjonijiet imwettqa mill-membri jew il-partecipanti jew l-utenti taghhom skont is-sistemi taghhom sabiex jidenti-
fikaw il-ksur ta’ dawk ir-regoli, kundizzjonijiet dizordinati tan-negozji, imgiba li tista’ tindika mgiba pprojbita taht ir-
Regolament (UE) Nru 596/2014 jew tharbit fis-sistema brabta ma’ strument finanzjarju u ghandhom juzaw ir-rizorsa
necessatja biex jizguraw li tali monitoragg ikun effettiv.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lid-ditti ta’ investiment jew lill-operaturi tas-suq li jkunu ged ihaddmu MTF jew
OTF biex jinfurmaw lill-awtorita kompetenti taghhom immedjatament dwar ksur sinifikanti tar-regoli taghha jew kundizz-
jonijiet dizordinati ta’ negozjar jew imgiba li tista’ tindika mgiba pprojbita taht ir-Regolament (UE) Nru 596/2014 jew
tharbit fis-sistema b’rabta ma’ strument finanzjarju.

L-awtoritajiet kompetenti tad-ditti ta’ investiment u l-operaturi tas-suq li jhaddmu MTF jew OTF ghandhom jikkomunikaw
l-informazzjoni msemmija fl-ewwel subparagrafu lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri l-ohra.

Brabta ma’ kondotta li tista’ tindika mgiba pprojbita taht ir-Regolament (UE) Nru 596/2014, awtorita kompetenti trid
tkun konvinta li tali mgiba tkun qed issir jew tkun saret gabel ma tavza lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri I-
ohra u lill-AETS.
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3. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu wkoll illi d-ditti ta’ investiment u l-operaturi tas-suq li jkunu qed ihaddmu MTF
jew OTF ifornu wkoll minghajr dewmien zejjedit-taghrif imsemmi fil-paragrafu 2 lill-awtorita li hija kompetenti sabiex jigi
investigat u mharrek l-abbuz tas-suq u li huma jaghtu assistenza shiha lil din tal-ahhar fl-investigazzjoni u l-prosekuzzjoni
tal-abbuz tas-suq li jkun qed isehh fis-sistemi taghhom jew permezz tas-sistemi taghhom.

4. 1-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont l-Artikolu 89 biex tiddetermina ¢-cirkustanzi li
jwasslu ghal rekwizit ta’ informazzjoni kif imsemmi fil-paragrafu 2 ta’ dan l-Artikolu.

Artikolu 32
Sospensjoni u tnehhija ta’ strumenti finanzjarji minn negozjar dwar MTF jew OTF

1. Minghajr pregudizzju ghad-dritt tal-awtoritd kompetenti skont 1-Artikolu 69(2) li titlob is-sospensjoni jew it-tnehhija
ta’ strument finanzjaru min-negozjar, ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li jhaddem MTF jew OTF jista’ jissospendi
jew inehhi min-negozjar strument finanzjarju li ma jkunx ghadu jikkonforma mar-regoli tal-MTF jew 1-OTF sakemm tali
sospensjoni jew tnehhija x’aktarx ma jkunx ser jikkawza hsara sinifikanti lill-interessi tal-investituri jew lill-funzjonament
ordnat tas-suq.

2. L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li jopera MTF jew OTF li
jissospendi jew inehhi mill-kummer¢ strument finanzjarju jissospendi jew inehhi wkoll id-derivattivi msemmija fil-
punti (4) sa (10) tat-Tagsima C tal-Anness I li huma marbutin jew li jirreferu ghal dak l-istrument finanzjarju fejn
mehtieg biex jappogga l-objettivi tas-sospensjoni jew it-tnehhija tal-istrument finanzjarju sottostanti. Id-ditta ta’ investi-
ment jew l-operatur tas-suq li jopera MTF jew OTF ghandu jippubblika d-dec¢izjoni tieghu dwar is-sospensjoni jew it-
tnehhija tal-istrument finanzjarju u dwar kwalunkwe derivattiva u jikkomunika d-decizjonijiet relevanti lill-awtorita
kompetenti tieghu.

L-awtorita kompetenti, li s-sospensjoni jew it-tnehhija originat fil-gurisdizzjoni taghha, ghandha tehtieg li swieq regolati,
MTFs ohrajn, OTFs ohrajn u internalizzaturi sistematici, li jaqghu taht il-gurisdizzjoni u jinnegozjaw l-istess strument
finanzjarju jew derivattivi msemmija fil-punti (4) sa (10) tat-Tagsima C tal-Anness I ghal din id-Direttiva li huma marbuta
ma’ dak l-istrument finanzjarju jew jirreferu ghalih, jissospendu jew inehhu wkoll dak l-istrument finanzjarju jew deri-
vattivi min-negozjar, fejn is-sospensjoni jew it-tnehhija tkun minhabba suspett ta’ abbuz tas-suq, jew offerta ta’ akkwizizz-
joni jew in-nuqqas ta’ divulgazzjoni ta’ informazzjoni privileggata dwar l-emittent jew l-istrument finanzjarju bi ksur tal-
Artikoli 7 u 17 tar-Regolament (UE) Nru 596/2014 minbarra fejn tali sospensjoni jew tnehhija tista’ tikkawza dannu
konsiderevoli lill-interessi tal-investituri jew lill-funzjonament xieraq tas-sug.

L-awtorita kompetenti ghandha taghmel immedjatament pubblika u tikkomunika lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti
tal-Istati Membri l-ohrajn decizjoni bhal din.

L-awtoritajiet kompetenti notifikati tal-Istati Membri l-ohra ghandhom jehtiegu li swieq regolati, MTFs ohrajn, OTFs
ohrajn u internalizzaturi sistematici, li jaqghu taht il-gurisdizzjoni taghhom u jinnegozjaw l-istess strument finanzjarju
jew derivattivi msemmija fil-punti (4) sa (10) tat-Tagsima C tal-Anness I li huma marbuta ma’ dak l-istrument finanzjarju
jew jirreferu ghalih, jissospendu jew inehhu wkoll dak l-istrument finanzjarju jew derivattivi min-negozjar, fejn is-sospen-
sjoni jew it-tnehhija tkun minhabba suspett ta’ abbuz tas-sugq, jew offerta ta’ akkwizizzjoni jew in-nuqqas ta’ divulgazzjoni
ta’ informazzjoni privileggata dwar l-emittent jew l-istrument finanzjarju bi ksur tal-Artikoli 7 u 17 tar-Regolament (UE)
Nru 596/2014 minbarra fejn tali sospensjoni jew tnehhija tista’ tikkawza dannu konsiderevoli lill-interessi tal-investituri
jew lill-funzjonament xieraq tas-suq.

Kull awtorita kompetenti notifikata ghandha tikkomunika d-decizjoni taghha lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti I-
ohra, inkluza spjegazzjoni jekk id-decizjoni kienet li ma tissospendix jew tnehhix min-negozjar l-istrument finanzjarju jew
derivattivi msemmija fil-punti (4) sa (10) tat-Taqsima C tal-Anness I li huma marbuta jew jirreferu ghal dak l-istrument
finanzjarju.

Dan il-paragrafu japplika wkoll meta s-sospensjoni min-negozjar ta’ strument finanzjarju jew derivattivi msemmija fil-
punti (4) sa (10) tat-Tagsima C tal-Anness I li huma marbuta jew jirreferu ghal dak l-istrument finanzjarju titnehha.
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I-procedura ta’ notifika msemmija fdan il-paragrafu ghandha tapplika wkoll fil-kaz fejn id-decizjoni li jigu sospizi jew
imnehhija min-negozjar strument finanzjarju jew derivattivi msemmija fil-punti (4) sa (10) tat-Tagsima C tal-Anness I li
huma marbuta jew jirreferu ghal dak l-istrument finanzjarju tittiehed mill-awtorita kompetenti skont il-punti (m) u (n) tal-
Artikolu 69(2).

Biex ikun zgurat li l-obbligu ta’ sospensjoni jew tnehhija min-negozjar ta’ tali derivattivi jigi applikat proporzjonalment, I-
AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tkompli tispecifika I-kazijiet fejn il-konnessjoni bejn
derivattiv kif imsemmi fil-punti (4) sa (10) tat-Tagsima C tal-Anness [ relatati ma’ strument finanzjarju jew li jirreferu
ghalih, li gie sospiz jew imnehhi min-negozjar, u l-istrument finanzjarju originali jimplika li d-derivattiv ukoll ghandu jigi
sospiz jew imnehhi min-negozjar, sabiex jinkiseb l-objettiv tas-sospensjoni jew it-tnehhija tal-istrument finanzjarju sottos-
tanti.

L-AETS ghandha tissottometti dak l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

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

3. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni li jiddeterminaw il-format u z-zmien
tal-komunikazzjonijiet u I-pubblikazzjoni msemmija fil-paragrafu 2.

L-AETS ghandha tipprezenta dak l-abbozz ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Jannar
2016.

[I-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta l-istandards teknici ta’ implimentazzjoni msemmija fl-ewwel subparagrafu
skont 1-Artikolu 15 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

4. I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha tadotta atti delegati skont l-Artikolu 89 biex telenka s-sitwazzjonijiet li
jikkostittwixxu hsara sinifikanti ghall-interessi tal-investituri u I-funzjonament tajjeb tas-suq imsemmi fil-paragrafi 1 u 2 ta’
dan l-Artikolu.

Tagqsima 4
Swieq tal-SMEs li qed jespandu
Artikolu 33
Swieq tal-SMEs li qed jespandu

1. L-Istati Membri ghandhom jipprovdu li l-operatur ta’ MTF jista’ japplika mal-awtorita kompetenti tal-post li jkollu I-
MTF registrat bhala suq tal-SMEs li ged jespandi.

2. L-Istati Membri ghandhom jipprovdu li l-awtorita kompetenti tal-post tista’ tirregistra I-MTF bhala suq tal-SMEs li
qed jespandi jekk l-awtorita kompetenti tircievi applikazzjoni referuta fil-paragrafu 1 u hija ssodisfata li hemm konformita
mar-rekwiziti fil-paragrafu 3 brabta ma’ MTF.

3. L-Istati Membri ghandhom jizgura li I-MTFs ikunu suggetti ghal regoli, sistemi u proceduri effettivi li jizguraw
konformita ma’ li gej:

(a) mill-inqas 50 % tal-emittenti li l-istrumenti finanzjarji taghhom huma ammessi ghan-negozjar dwar I-MTF huma SMEs
meta -MTF tkun registrata bhala suq tal-SMEs li qed jespandi fi kwalunkwe sena kalendarja minn dakinhar ‘il
quddiem;
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(b) kienu stabbiliti kriterja xierqa ghall-ammissjoni inizjali u kontinwa tal-kummer¢ tal-istrumenti finanzjarji ta’ emittenti
fis-suq;

(o) fl-ammissjoni inizjali tal-kummerc tal-istrumenti finanzjarji jkun hemm bizzejjed informazzjoni ppubblikata biex
tghin lill-investituri jaghmlu gudizzju infurmat dwar jekk jinvestux jew le fl-istrumenti finanzjarji, jew dokument
proprju ta’ ammissjoni jew prospectus jekk ir-rekwiziti stipulati fid-Direttiva 2003/71/KE huma applikabbli fir-rigward
ta’ offerta pubblika li ssir b'rabta mal-ammissjoni ghall-kummer¢ inizjali tal-kummer¢ tal-istrument finanzjarju dwar 1-
MTF,

(d) hemm rappurtar finanzjarju perjodiku kontinwu xieraq minn jew fisem emittent fis-suq, perezempju rapporti annwali
awditjati;

(¢) emittenti fis-suq kif definiti fil-punt (21) tal-Artikolu 3(1) tar-Regolament (UE) Nru 596/2014, persuni li jezercitaw
responsabilitajiet manigerjali kif definiti fil-punt (25) tal-Artikolu 3(1) tar-Regolament (UE) Nru 596/2014 u persuni
assocjati mill-qrib maghhom kif definiti fil-punt (26) tal-Artikolu 3(1) tar-Regolament (UE) Nru 596/2014 huma
konformi mar-rekwiziti rilevanti applikabbli ghalihom taht ir-Regolament (EU) Nru 596/2014;

(f) informazzjoni regolatorja li tikkoncerna l-emittenti fis-suq tkun mahzuna u disseminata lill-pubbliku;

(@) hemm sistemi u kontrolli effettivi mmirati biex jipprevjenu u jikxfu abbuz tas-suq fdak is-suq kif mehtieg taht ir-
Regolament (UE) Nru 596/2014.

4. Il-kriterji tal-paragrafu 3 huma bla hsara ghall-konformita mad-ditta ta’ investiment jew l-operatur tas-suq li jhaddem
|-MTF ma’ obbligi ohra skont din id-Direttiva, relevanti ghat-thaddim tal-MTFs. Huma ma jipprevjenux ukoll lid-ditta ta’
investiment jew lill-operatur tas-suq li jhaddem I-MTF milli jimponi rekwiziti addizzjonali ghal dawk specifikati fdak il-
paragrafu.

5. L-Istati Membri ghandhom jipprovdu li l-awtorita kompetenti tal-post tista’ tidderegistra I-MTF bhala suq tal-SMEs li
ged jespandi fi kwalunkwe kaz minn dawn li gejjin:

(a) id-ditta ta’ investiment jew l-operatur tas-suq li jhaddem is-suq japplika ghad-deregistrazzjoni taghha;

(b) ma hemmx iktar konformita mar-rekwizit tal-paragrafu 3 b'rabta mal-MTF.

6.  L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li jekk awtorita kompetenti tad-domicilju tirregistra jew tidderegistra MTF bhala
suq tal-SMEs li ged jespandi skont dan l-Artikolu din ghandha tinforma mill-iktar fis possibbli lill-AETS b'dik ir-registrazz-
joni jew deregistrazzjoni. L-AETS ghandha tippubblika fuq is-sit elettroniku taghha lista tas-swieq tal-SMEs li qed jespandu
u ghandha zzomm dik il-lista aggornata.

7. L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li fejn strument finanzjarju ta’ emittent huwa ammess ghall-kummerc fsuq tal-
SMEs li qed jespandi wiehed, l-istrument finanzjarju jista’” wkoll ikun innegozjat fsuq tal-SMEs li ged jespandi iehor
unikament fejn l-emittent ikun gie infurmat u ma jkunx oggezzjona. Fit-tali kaz madankollu, l-emittent ma ghandux ikun
suggett ghal kwalunkwe obbligu ichor marbut mal-governanza korporattiva jew kxif inizjali, kontinwu jew ad hoc fir-
rigward tas-suq tal-SMEs li qed jespandi tal-ahhar.

8. I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta atti delegati skont l-Artikolu 89 li jkomplu jispecifikaw ir-
rekwiziti stipulati fil-paragrafu 3 ta’ dan l-Artikolu. Il-mizuri ghandhom igisu l-htiega li jinzammu livelli gholja ta’
protezzjoni tal-investitur li jippromwovu l-fidu¢ja tal-investitur fdawk is-swieq filwaqt li jimminimizzaw il-pizijiet ammi-
nistrattivi ghall-emittenti fis-suq, u li d-deregistrazzjonijiet ma jsehhux u li langas ma jigu rifjutati registrazzjonijiet bhala
rizultat ta’ nuqqas sempliciment temporanju li jigu sodisfatti -kundizzjonijiet stabbiliti fil-punt (a) tal-paragrafu 3 ta’ dan
I-Artikolu.
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IL-KAPITOLU 111
Id-Drittijiet tad-ditti ta’ investiment
Artikolu 34
Il-liberta 1i jigu pprovduti servizzi u attivitajiet ta’ investiment

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi kull ditta ta’ investiment awtorizzata u ssorveljata mill-awtoritajiet kompe-
tenti ta’ Stat Membru iehor skont din id-Direttiva, u, ghall-istituzzjonijiet ta’ kreditu, skont id-Direttiva 2013/36|UE, tista’
tipprovdi b'mod liberu s-servizzi ta’ investiment ufjew twettaq l-attivitajiet ta’ investiment kif ukoll servizzi ancillari fit-
territorji taghhom, sakemm dawn is-servizzi u l-attivitajiet ikunu koperti mill-awtorizzazzjoni taghha. Is-servizzi sekon-
darji jistghu jigu pprovduti biss flimkien ma’ servizz ufjew attivita ta’ investiment.

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

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

(a) I-Istat Membru li fih ikun behsiebha topera;

(b) programm tal-operazzjonijiet li jiddikjara b'mod partikolari s-servizzi ufjew l-attivitajiet ta’ investiment kif ukoll is-
servizzi ancillari li jkun behsiebha tipprovdi fit-territorju ta” dak I-Istat Membru u jekk ikunx behsiebha taghmel dan
permezz tal-uzu ta’ agenti marbuta, stabbiliti fl-Istat Membru tad-domicilju taghha. Fkaz li ditta ta’ investiment ikun
behsiebha tuza l-agenti marbuta, hija ghandha tikkomunika l-identita ta’ dawk l-agenti marbuta lill-awtorita kompe-
tenti tal-Istat Membru tad-domicilju taghha.

Fejn ditta ta’ investiment ikun behsiebha tuza agenti marbuta stabbiliti fl-Istat Membri ta” Domicilju taghha, fit-territorju
tal-Istati Membri li fihom tkun bihsiebha tipprovdi s-servizzi, l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tad-
ditta ta’ investiment ghandha, fi Zmien xahar minn meta tircievi t-taghrif kollu, tikkomunika lill-awtorita kompetenti tal-
Istat Membru Ospitanti mahtura bhala I-punt ta’ kuntatt skont l-Artikolu 79(1) l-identita tal-agenti marbuta li d-ditta ta’
investiment ikun bihsiebha tuza biex tipprovdi s-servizzi u l-attivitajiet ta’ investiment fdak I-Istat Membru. L-Istat
Membru ospitanti ghandu jippubblika t-tali informazzjoni. L-AETS tista’ titlob access ghal dik l-informazzjoni skont il-
procedura u skont il-kundizzjonijiet stipulati fl-Artikolu 35 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

3. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju ghandha, fi Zmien xahar minn meta tircievi t-taghrif, tibaghtu
lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti mahtura bhala I-punt ta’ kuntatt skont l-Artikolu 79(1). Id-ditta ta’
investiment tista’ mbaghad tibda tipprovdi s-s-servizzi u l-attivitajiet ta’ investiment ikkoncernati fl-Istat Membru ospitanti.

4. Fkaz li jkun hemm bidla fkull wahda mill-partikularitajiet ikkomunikati skont il-paragrafu 2, ditta ta’ investiment
ghandha taghti avviz bil-miktub dwar dik il-bidla lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju mill-inqas xahar
gabel ma timplimenta l-bidla. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju ghandha tgharraf lill-awtorita kompe-
tenti tal-Istat Membru ospitanti b'dik il-bidla.

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

Fejn l-istituzzjoni ta’ kreditu behsiebha tuza agenti marbuta, stabbiliti fl-Istat Membru tad-domicilju fit-territorju tal-Istati
Membri li fihom bihsiebha tipprovdi servizzi, l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tal-istituzzjoni ta’
kreditu ghandha, fi Zzmien xahar minn meta tir¢ievi l-informazzjoni kollha, tikkomunika lill-awtorita kompetenti tal-Istat
Membru Ospitanti mahtur bhala punt ta’ kuntatt skont l-Artikolu 79(1) l-identita tal-agenti marbuta li l-istituzzjoni ta’
kreditu bihsiebha tuza biex tipprovdi s-servizzi fdak I-Istat Membru. L-Istat Membru ospitanti ghandu jippubblika t-tali
informazzjoni.
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6.  L-Istati Membri ghandhom, minghajr iktar rekwiziti legali jew amministrattivi, jippermettu lid-ditti ta’ investiment u
lill-operaturi tas-suq li jhaddmu MTFs u OTFs minn Stati Membri ohra jipprovdu l-arrangamenti x-xierqa fit-territorju
taghhom sabiex jiffacilitaw l-access ghal u l-kummer¢ fdawk is-swieq mill-utenti remoti, mill-membri jew mill-parteci-
panti stabbiliti fit-territorju taghhom.

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

Fuq talba tal-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti tal-MTF u minghajr dewmien Zzejjed, l-awtorita kompetenti
tal-Istat Membru tad-domicilju tal-MTF ghandha tikkomunika l-identita tal-membri remoti jew tal-partecipanti tal-MTF
stabbiliti fdak l-Istat Membru.

8. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji sabiex tispecifika t-taghrif li ghandu jigi nnoti-
fikat skont il-paragrafi 2, 4, 5 u 7.

L-AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

Is-setgha hija ddelegata lill-Kummissjoni biex tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu
skont l-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

9.  L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards tekni¢i ta’ implimentazzjoni biex tistabbilixxi formoli, mudelli u
proceduri standard ghat-trazmissjoni tat-taghrif skont il-paragrafi 3, 4, 5 u 7.

L-AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sal-31 ta’ Dicembru 2016.

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

Artikolu 35
Stabbiliment ta’ fergha

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li jkunu jistghu jigu pprovduti servizzi ufjew attivitajiet ta’ investiment kif ukoll
servizzi ancillari fit-territorji taghhom skont din id-Direttiva u skont id-Direttiva 2013/36/UE permezz tad-dritt ta’
stabbiliment, hux bl-istabbiliment ta’ fergha jew bl-uzu ta’ agent marbut stabbilit fi Stat Membri barra l-Istat Membru
tad-Domicilju tieghu, sakemm dawn is-servizzi u l-attivitajiet ikunu koperti mill-awtorizzazzjoni moghtija lid-ditta ta’
investiment jew lill-istituzzjoni ta’ kreditu fl-Istat Membru tad-domicilju. Is-servizzi sekondarji jistghu jigu pprovduti biss
flimkien ma’ servizz ufjew attivita ta’ investiment.

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

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu lil kull ditta ta’ investiment li tkun tixtieq tistabbilixxi fergha fit-territorju ta’ Stat
Membru ichor jew tuza agenti marbuta stabbiliti fi Stat Membru iehor li fih ma tkunx stabbilixxiet fergha, l-ewwel
tinnotifika lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju taghha u tipprovdilha t-taghrif li gej:

(a) 1-Istati Membri li fit-territorju taghhom tippjana li tistabbilixxi fergha jew l-Istati Membri li flhom ma tkunx stabbilix-
xiet fergha izda tkun qed tippjana li tuza agenti marbuta stabbiliti hemm;
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(b) programm ta’ operazzjonijiet li jistabbilixxi fost l-ohrajn is-servizzi ufjew l-attivitajiet ta’ investiment kif ukoll is-
servizzi ancillari li ghandhom jigu offruti;

(c) fejn stabbilita, l-istruttura organizzattiva tal-fergha u li jindika jekk il-fergha jkunx behsiebha tuza agenti marbuta u
jaghti l-identita ta’ dawk l-agenti marbuta;

(d) fejn agenti marbuta jridu jintuzaw fi Stat Membru li fih ditta ta’ investiment ma tkunx stabbilixxiet fergha, deskrizz-
joni tal-uzu mahsub tal-agent(i) marbut(a) u struttura organizzattiva, inkluz linji ta’ rappurtar, li jindikaw xi rwol
ghandu l-agent(i) fl-istruttura korporattiva tad-ditta ta’ investiment;

(¢) l-indirizz fl-Istat Membru ospitanti minn fejn jistghu jinkisbu d-dokumenti;

(f) l-ismijiet ta’ dawk responsabbli ghall-gestjoni tal-fergha jew tal-agent marbut.

Fejn ditta ta’ investiment tuza agent marbut stabbilit fi Stat Membru ‘1 barra mill-Istat Membru tad-domicilju taghha, dan
l-agent marbut ghandu jigi assimilat fil-fergha, fejn tkun giet stabbilita wahda, u jkun x'ikun il-kaz ghandu jkun suggett
ghad-dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva li ghandhom x’jaqgsmu mal-frieghi.

3. Ghajr jekk l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju jkollha raguni tiddubita mill-adegwatezza tal-
istruttura amministrattiva jew mis-sitwazzjoni finanzjarja ta’ ditta ta’ investiment, filwaqt li tqis l-attivitajiet previsti,
hija ghandha, fi Zmien tliet xhur minn meta tircievi t-taghrif kollu, tikkomunika dan it-taghrif lill-awtorita kompetenti
tal-Istat Membru ospitanti mahtura bhala l-punt ta” kuntatt skont l-Artikolu 79(1) u tgharraf lid-ditta ta’ investiment
koncernata kif jixrag.

4. Minbarra t-taghrif imsemmi fil-paragrafu 2, l-awtoritd kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju ghandha tikko-
munika d-dettalji tal-iskema akkreditata tal-kumpens li d-ditta ta’ investiment tkun membru fiha skont id-Direttiva
97/9/KE lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti. Fl-eventwalita ta’ bidla fil-partikolaritajiet, l-awtorita kompe-
tenti tal-Istat Membru tad-domicilju ghandha tgharraf lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti kif jixraq.

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

6.  Malli tircievi komunikazzjoni mill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti jew, fin-nuqqas ta’ din il-komu-
nikazzjoni minn din tal-ahhar, I-iktar tard wara xahrejn mid-data tat-trazmissjoni tal-komunikazzjoni mill-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju, il-fergha tista’ tigi stabbilita u tibda I-kummerc.

7. Kwalunkwe istituzzjoni ta’ kreditu li tixtieq tuza agent marbut stabbilit fi Stat Membru barra I-Istat Membru tad-
domicilju taghha biex jipprovdi servizzi ufjew attivitajiet ta’ investiment kif ukoll servizzi ancillari skont din id-Direttiva
ghandha tinnotifika lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju taghha u taghtiha l-informazzjoni msemmija
fil-paragrafu 2.

Sakemm l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju ghandha raguni li tiddubita l-adegwatezza tal-istruttura
amministrattiva jew is-sitwazzjoni finanzjarja ta’ istituzzjoni ta’ kreditu, hija ghandha, fi Zmien tliet xhur li tircievi I-
informazzjoni kollha, tikkomunika dik l-informazzjoni lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti mahtur bhala
punt ta’ kuntatt skont I-Artikolu 79(1) u tinforma lill-istituzzjoni ta’ kreditu kkoncernata b’dan.

Fejn l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tirrifjuta li tikkomunika l-informazzjoni lill-awtorita kompetenti
tal-Istat Membru ospitanti, hija ghandha taghti r-ragunijiet ghal dan ir-rifjut lill-istituzzjoni tal-kreditu kkoncernat fi zmien
tliet xhur li tircievi l-informazzjoni kollha.
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Kif jircievi komunikazzjoni mill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru kompetenti, jew wara li jonqos milli jircievi t-tali
komunikazzjoni minn dan tal-ahhar wara iktar minn xahrejn mid-data ta’ trazmissjoni tal-komunikazzjoni mill-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju, l-agent marbut jista’ jibda l-kummerc. It-tali agent marbut ghandu jkun
suggett ghad-dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva marbuta mal-ferghat.

8.  L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru li fih tkun tinsab il-fergha ghandha tiehu r-responsabbilta sabiex jigi zgurat
illi s-servizzi pprovduti mill-fergha fit-territorju ta’ dan I-Istat Membru jikkonformaw mal-obbligi stabbiliti fl-Artikoli 24,
25, 27, 28, ta’ din id-Direttiva u fl-Artikoli 14 sa 26 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 u l-mizuri adottati skont dawn
id-dispozizzjonijiet mill-Istat Membru ospitanti jkunu permessi skont 1-Artikolu 24(12).

L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru fejn tkun tinsab il-fergha ghandu jkollha d-dritt tezamina l-arrangamenti tal-
fergha u titlob dawk il-bidliet li jkunu mehtiega strettament sabiex jghinu lill-awtorita kompetenti tinforza l-obbligi skont
l-Artikoli 24, 25, 27, 28, ta’ din id-Direttiva u fl-Artikoli 14 sa 26 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 u fil-mizuri
adottati skont dawn id-dispozizzjonijiet rigward is-servizzi ufjew l-attivitajiet ipprovduti mill-fergha fit-territorju tal-awto-
ritd kompetenti.

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

10.  Fl-eventwalita ta’ bidla fkull taghrif ikkomunikat skont il-paragrafu 2, ditta ta’ investiment ghandha taghti avviz
bil-miktub dwar dik il-bidla lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju mill-inqas xahar qabel ma timplimenta
I-bidla. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti wkoll ghandha tigi mgharrfa b'din il-bidla mill-awtorita kompe-
tenti tal-Istat Membru tad-domicilju.

11.  L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards tekni¢i regolatorji sabiex tispecifika t-taghrif li ghandu jigi
nnotifikat skont il-paragrafi 2, 4, 7 u 10.

L-AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

Is-setgha hija ddelegata lill-Kummissjoni biex tadotta l-istandards tekni¢i regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu
skont I-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

12.  L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni biex tistabbilixxi formoli, mudelli u
proceduri standard ghat-trazmissjoni tat-taghrif skont il-paragrafi 3, 4, 7 u 10.

L-AETS ghandha tipprezenta dak l-abbozz ta’ standards teknic¢i ta’ implimentazzjoni lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Jannar
2016.

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

Artikolu 36
L-access ghas-swieq regolati

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

(a) direttament, billi jistabbilixxu frieghi fl-Istati Membri ospitanti;
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(b) billi jsiru membri remoti tas-suq regolat jew ikollhom access remot ghalih minghajr ma jkollhom ghalfejn ikunu
stabbiliti fl-Istat Membru tad-domicilju tas-suq regolat, fkazijiet fejn il-proceduri u s-sistemi tal-kummer¢ tas-suq
ikkoncernat ma jkunux jehtiegu prezenza fizika sabiex jigu konkluzi tranzazzjonijiet fih.

2. L-Istati Membri ma ghandhom jimponu l-ebda rekwizit regolatorju jew amministrattiv addizzjonali, rigward il-
materji koperti minn din id-Direttiva, fuq id-ditti ta’ investiment li jkunu qed jezercitaw id-dritt ikkonferit bil-paragrafu 1.

Artikolu 37
L-access ghall-facilitajiet ta’ CCP, ta’ kklerjar u ta’ saldu u d-dritt li tinghazel is-sistema ta’ saldu

1. Minghajr pregudizzji ghat-Titoli IIl, IV jew V tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, l-Istati Membri ghandhom
jehtiegu illi d-ditti ta’ investiment minn Stati Membri ohra jkollhom id-dritt tal-access dirett u indirett ghas-sistemi ta’
CCP, ta’ kklerjar u ta’ saldu fit-territorju taghhom sabiex jigu ffinalizzati jew tigi rrangata l-finalizzazzjoni tat-tranzazz-
jonijiet fl-istrumenti finanzjarji.

L-Istati Membri ghandhom jehtiegu illi l-access dirett jew indirett ta’ dawn id-ditti ta’ investiment ghal dawn il-facilitajiet
ikun suggett ghall-istess kriterji mhux diskriminatorji, trasparenti u oggettivi li japplikaw ghall-membri jew ghall-parte-
¢ipanti lokali. L-Istati Membri ma ghandhomx jirrestringu l-uzu ta’ dawn il-facilitajiet ghall-ikklerjar u s-saldu tat-tranzazz-
jonijiet fl-istrumenti finanzjarji mwettqa f'¢entru ta’ negozjar fit-territorju taghhom.

2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li s-swieq regolati fit-territorju taghhom joffru lill-membri jew lill-partecipanti
kollha taghhom id-dritt li jahtru s-sistema ghas-saldu tat-tranzazzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji mwettqa fdak is-suq
regolat, suggett ghall-kundizzjonijiet li gejjin:

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

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

Dik il-valutazzjoni tas-suq regolat mill-awtorita kompetenti ghandha tkun minghajr pregudizzju ghall-kompetenzi tal-
banek centrali nazzjonali bhala sorveljanti tas-sistemi tas-saldu jew ta’ awtoritajiet supervizorji ohrajn b’kompetenza
brabta ma’ dawn is-sistemi. L-awtorita kompetenti ghandha tqis is-sorveljanza/is-supervizjoni diga ezercitata minn
dawn l-istituzzjonijiet sabiex tevita d-duplikazzjoni mhix dovuta tal-kontrolli.

Artikolu 38
Dispozizzjonijiet li jirrigwardaw l-arrangamenti tas-CCPs, tal-ikklerjar u tas-saldu fir-rigward tal-MTFs

1. L-Istati Membri ma ghandhomx jipprevjenu d-ditti ta’ investiment u l-operaturi tas-suq li jhaddmu MTF milli jidhlu
farrangamenti xierqa ma’ CCP jew ma’ centru tal-ikklerjar u ma’ sistema tas-saldu ta’ Stat Membru iehor bil-hsieb li
jipprovdu ghall-ikklerjar ufjew ghas-saldu ta’ whud mit-tranzazzjonijiet jew tat-tranzazzjonijiet kollha konkluzi mill-
membri jew mill-partecipanti fis-sistemi taghhom.

2. L-awtorita kompetenti tad-ditti ta’ investiment u tal-operaturi tas-suq li jhaddmu MTF ma jistghux jopponu l-uzu ta’
CCP, centri tal-ikklerjar ufjew sistemi tas-saldu fi Stat Membru iehor ghajr meta mehtieg, b'mod li jista’ jintwera, sabiex
jinzamm il-funzjonament bl-ordni ta’ dak I-MTF u filwaqt li jitgiesu l-kundizzjonijiet tas-sistemi tas-saldu stabbiliti fl-
Artikolu 37(2).

Sabiex tigi evitata d-duplikazzjoni mhix dovuta tal-kontrolli, l-awtorita kompetenti ghandha tqis is-sorveljanza u s-
supervizjoni tas-sistema tal-ikklerjar u tas-saldu diga ezercitata mill-banek centrali nazzjonali bhala sorveljanti tas-sistemi
tal-ikklerjar u tas-saldu jew minn awtoritajiet supervizorji ohrajn b’kompetenza fir-rigward ta’ tali sistemi.
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KAPITOLU IV
Forniment ta’ servizzi u attivitajiet ta’ investiment minn ditti ta’ pajjiz terz
Tagqsima 1

Forniment ta’ servizzi jew twettiq ta’ attivitajiet permezz tal-istabbiliment ta’
fergha

Artikolu 39
Stabbiliment ta’ fergha

1. Stat Membru jista’ jesigi li ditta ta’ pajjiz terz li jkollha l-intenzjoni li tforni servizzi ta’ investiment jew twettaq
attivitajiet ta’ investiment b’xi servizzi ancillari jew minghajrhom lil klijenti mhux professjonali jew lil klijenti professjonali
skont it-tifsira tat-Tagsima II tal-Anness II fit-territorju tieghu tistabbilixxi fergha fdak 1-Istat Membru.

2. Fejn Stati Membru jesigi li ditta ta’ pajjiz terz li jkollha l-intenzjoni li tipprovdi servizzi ta’ investiment jew twettaq
attivitajiet ta’ investiment b’xi servizzi ancillari jew minghajrhom fit-territorju tieghu tistabbilixxita’ fergha, il-fergha
ghandha takkwista awtorizzazzjoni minn gabel mill-awtoritajiet kompetenti ta’ daw I-Istat Membru skont il-kundizz-
jonijiet li gejjin:

(a) l-ghoti ta’ servizzi li ghalihom id-ditta ta’ pajjiz terz titlob awtorizzazzjoni tkun suggetta ghal awtorizzazzjoni u
supervizjoni fil-pajjiz terz fejn id-ditta tigi stabbilita u d-ditta li qed taghmel it-talba tkun awtorizzata kif inhu xieraq,
fejn l-awtorita kompetenti tqis debitament kwalunkwe rakkomandazzjoni FATF fil-kuntest ta’ glieda kontra l-hasil tal-
flus u l-iffinanzjar tat-terrorizmu;

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

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

(d) persuna wahda jew iktar jinhatru biex ikunu responsabbli ghall-gestjoni tal-fergha u li dawn kollha jikkonformaw
mar-rekwizit stipulat skont I-Artikolu 9(1);

(e) il-pajjiz terz fejn hija stabbilita d-ditta ta’ pajjiz terz iffirma ftehim mal-Istat Membru fejn ghandha tkun stabbilita 1-
fergha, li huwa konformi b'mod shih mal-istandards stipulati fl-Artikolu 26 tal-Konvenzjoni dwar it-Tassazzjoni fuq il-

inkluz, jekk hemm, ftehimiet fiskali multilaterali;

(f) id-ditta tappartjeni ghal skema ta’ kumpens tal-investitur awtorizzata jew rikonoxxuta skont id-Direttiva 97/9/KE.

3. Id-ditta ta’ pajjiz terz imsemmija fil-paragrafu 1 ghandha tipprezenta l-applikazzjoni taghha lill-awtorita kompetenti
tal-Istat Membru fejn tkun behsiebha tistabbilixxi fergha.

Artikolu 40
Obbligu Ii tinghata informazzjoni

Ditta ta’ pajjiz terz li jkollha l-hsieb li tikseb awtorizzazzjoni ghall-forniment ta” kwalunkwe servizz ta’ investiment jew
ghat-twettiq ta’ attivitajiet ta’ investiment flimkien ma’ jew minghajr kwalunkwe servizz ancillari fit-territorju ta’ Stat
Membru permezz ta’ fergha ghandha tipprovdi lill-awtorita kompetenti ta’ dak 1-Istat Membru b’dan li gej:

(a) l-isem tal-awtorita responsabbli ghas-supervizjoni taghha fil-pajjiz terz koncernat. Meta iktar minn awtorita wahda hija
responsabbli ghas-supervizjoni, ghandhom jinghataw id-dettalji tal-oqsma rispettivi ta’ kompetenza;
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(b) id-dettalji relevanti kollha tad-ditta (isem, forma legali, uffic¢ju registrat u indirizz, membri tal-korp manigerjali,
azzjonisti relevanti) u programm tal-operat li jispecifika is-servizzi ufjew l-attivitajiet ta’ investiment kif ukoll is-
servizzi ancillari li ghandhom ikunu pprovduti u l-struttura organizzattiva tal-fergha, inkluza deskrizzjoni ta’
kwalunkwe outsourcing lill-partijiet terzi ta’ funzjonijiet operattivi essenzjali;

(c) l-isem tal-persuni responsabbli ghall-immaniggar tal-fergha u d-dokumenti relevanti li juru konformita mar-rekwiziti
stipulati fl-Artikolu 9(1);

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

Artikolu 41
Ghoti ta’ awtorizzazzjoni

1. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru fejn id-ditta ta’ pajjiz terz tkun stabbilixxiet jew ikollha l-intenzjoni li
tistabbilixxi I-fergha taghha ghandha taghti biss l-awtorizzazzjoni meta l-awtorita kompetenti hija ssodisfata li:

(a) l-kundizzjonijiet fl-Artikolu 39 huma ssodisfati; u

(b) il-fergha tad-ditta ta’ pajjiz terz se tkun kapaci li tikkonforma mad-dispozizzjonijiet imsemmija fil-paragrafu 2.

L-awtorita kompetenti ghandha tinforma lid-ditta tal-pajjiz terz, fi Zmien sitt xhur mis-sottomissjoni ta’ applikazzjoni
kompluta, jekk inghatatx l-awtorizzazzjoni jew le.

2. Ilfergha tad-ditta ta’ pajjiz terz awtorizzata skont il-paragrafu 1, ghandha tkun konformi mal-obbligi stipulati fl-
Artikoli 16 sa 20, 23, 24, 25 u 27, I-Artikolu 28(1) u I-Artikoli 30, 31 u 32, ta’ din id-Direttiva u fl-Artikoli 3 sa 26 tar-
Regolament (UE) Nru 600/2014 u l-mizuri adotti fkonformita’ maghhom u ghandha tkun suggetti ghas-supervizjoni tal-
awtorita kompetenti fl-Istat Membru fejn tinghata l-awtorizzazzjoni.

L-Istati Membri ma ghandhom jimponu l-ebda rekwizit addizzjonali fuq l-organizzazzjoni u t-twettiq tal-fergha fir-
rigward tal-kwistjonijiet koperti minn din id-Direttiva u ma ghandhom jittrattaw l-ebda fergha ta’ ditti ta’ pajjiz terz
b'mod anqas favorevoli minn ditti tal-Unjoni.

Artikolu 42
Ghoti ta’ servizzi fuq l-inizjattiva eskluziva tal-klijent

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li fejn klijent mhux professjonali jew klijent professjonali fit-tifsira tat-Taqsima II tal-
Anness II stabbilit jew li jinsab fl-Unjoni jibda fuq l-inizjattiva eskluziva tieghu l-ghoti ta’ servizz jew attivita ta’
investiment minn ditta ta’ pajjiz terz, ir-rekwizit ghall-awtorizzazzjoni skont l-Artikolu 39 ma ghandux japplika ghall-
ghoti ta’ dak is-servizz jew attivita mid-ditta tal-pajjiz terz lil dik il-persuna inkluza relazzjoni marbuta specifikament mal-
ghoti ta’ dak is-servizz jew attivita. Inizjattiva minn tali klijenti ma ghandhiex taghti s-setgha lid-ditta ta’ pajjiz terz biex
tikkummercjalizza b'mod iehor mhux permezz tal-fergha, fejn wiched huwa mehtieg, skont il-ligi nazzjonali, kategoriji
godda ta’ prodotti ta’ investiment jew servizzi ta’ investiment lil dak il-klijent.

Taqsima 2
Irtirar tal-awtorizzazzjonijiet
Artikolu 43
Irtirar tal-awtorizzazzjonijiet

L-awtorita kompetenti li tat l-awtorizzazzjoni skont l-Artikolu 41, tista’ tirtira l-awtorizzazzjoni moghtija lil ditta ta’ pajjiz
terz jekk it-tali ditta:
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(@) ma taghmilx uzu mill-awtorizzazzjoni fi zmien 12-il xahar, espressament tirrinunzja l-awtorizzazzjoni jew ma
pprovdiet l-ebda servizzi ta’ investiment jew ma wettqet l-ebda attivita ta’ investiment ghas-sitt xhur precedenti,
sakemm l-Istat Membru kkoncernat ma jkunx ipprovda ghall-awtorizzazzjoni biex tintilef fit-tali kazijiet;

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

(c) ma jkunx ghadu jissodisfa l-kundizzjonijiet li bihom tkun inghatat l-awtorizzazzjoni;

(d) kisret serjament u sistematikament id-dispozizzjonijiet adotti skont din id-Direttiva li tirregola l-kundizzjonijiet
operatorji ghad-ditti ta’ investiment u applikabbli ghad-ditti ta’ pajjiz terz;

(e) taqa’ fwiehed mill-kazijiet fejn il-ligi nazzjonali, fir-rigward ta’ kwistjonijiet ‘il barra mill-ambitu ta’ din id-Direttiva,
tipprovdi ghall-irtirar.

TITOLU III
IS-SWIEQ IRREGOLATI
Artikolu 44
L-awtorizzazzjoni u l-ligi applikabbli

1. L-Istati Membri ghandhom jirrizervaw l-awtorizzazzjoni bhala suq regolat ghal dawk is-sistemi li jikkonformaw ma’
dan it-Titolu.

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

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

L-operatur tas-suq ghandu jipprovdi t-taghrif kollu, inkluz programm tal-operazzjonijiet tieghu li jaghti, fost hwejjeg ohra,
it-tipi ta’ kummerc previsti u l-istruttura organizzattiva, mehtieg biex jghin lill-awtorita kompetenti tissodisfa ruhha li d-
ditta ta’ investiment tkun ghamlet, fiz-zmien tal-awtorizzazzjoni inizjali, l-arrangamenti mehtiega kollha biex tissodisfa I-
obbligi taghha skont dan it-Titolu.

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

3. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi l-operatur tas-suq ikun responsabbli li jizgura illi s-suq regolat li huwa
jamministra jikkonforma mar-rekwiziti stipulati fdan it-Titolu.

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

4. Minghajr pregudizzju ghal kwalunkwe dispozizzjoni rilevanti tar-Regolament (UE) Nru 596/2014 jew tad-Direttiva
2014/57|UE, il-ligijiet pubblici li jirregolaw il-kummer¢ imwettaq skont is-sistemi tas-suq regolat ghandhom ikunu dawk
tal-Istat Membru tad-domicilju tas-suq regolat.
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5. L-awtorita kompetenti tista’ tirtira l-awtorizzazzjoni mahruga lil suq regolat meta dan:

(@) ma jaghmilx uzu mill-awtorizzazzjoni fi zmien 12-il xahar, jirrinunzja espressament ghall-awtorizzazzjoni jew ma
jkunx hadem fis-sitt xhur ta’ qabel, ghajr jekk l-Istat Membru kkoncernat ikun ipprovda illi fdawn il-kazijiet 1-
awtorizzazzjoni tiskadi;

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

(c) ma jkunx ghadu jissodisfa I-kundizzjonijiet li bihom tkun inghatat l-awtorizzazzjoni;

(d) ikun kiser b'mod gravi u sistematiku d-dispozizzjonijiet adottati skont din id-Direttiva jew ir-Regolament (UE)
Nru 600/2014;

(e) jaga taht xi wiehed mill-kazijiet li fihom il-ligijiet nazzjonali jipprevedu l-irtirar.

6. L-AETS ghandha tigi nnotifikata bi kwalunkwe rtirar ta’ awtorizzazzjoni.

Artikolu 45
Ir-rekwiziti ghall-korp manigerjali ta’ operatur tas-suq

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li l-membri kollha tal-korp manigerjali ta’ kwalunkwe operatur tas-suq ghan-
dhom ikunu fkull hin ta’ reputazzjoni tajba bizzejjed, ikollhom bizzejjed gharfien, hiliet u esperjenza biex iwettqu d-
dmirijiet taghhom. Il-kompozizzjoni generali tal-korp manigerjali ghandha tirrifletti firxa adegwatament wiesgha ta’
esperjenza.

2. Il-membri tal-korp manigerjali ghandhom, b'mod partikolari, jissodisfaw ir-rekwiziti li gejjin:

(@) I-membri kollha tal-korp manigerjali ghandhom jiddedikaw bizzejjed hin biex iwettqu l-funzjonijiet taghhom fl-
operatur tas-suq. L-ghadd ta’ karigi ta’ direttur li membru tal-korp manigerjali jista’ jkollu, fi kwalunkwe entita legali,
fl-istess waqt ghandu jqis ic-cirkostanzi individwali u n-natura, l-iskala u l-kumplessita tal-attivitajiet tal-operatur ta’
suq.

Sakemm ma jkunux qed jirrapprezentaw Stat Membru, il-membri tal-korp manigerjali ta’ operaturi tas-suq li huma
sinifikanti fdawk li huma d-dags, l-organizzazzjoni interna u n-natura, l-ambitu u l-kumplessita tal-attivitajiet
taghhom ma ghandux ikollhom pozizzjonijiet fl-istess hin li jagbzu aktar minn kombinazzjoni wahda minn dawn
li gejjin:

(i) kariga ta’ direttur ezekuttiv wiched b'zewg karigi ta’ direttur mhux ezekuttivi;

(i) erba’ karigi ta’ direttur mhux ezekuttiv.

Karigi ta’ direttur ezekuttivi u mhux ezekuttivi fl-istess grupp jew fimprizi fejn l-operatur tas-suq jkollu partecipazz-
joni kwalifikattiva ghandhom jitgiesu li jkunu kariga ta’ direttur wahda.

L-awtoritajiet kompetenti jistghu jawtorizzaw membri tal-korp manigerjali biex ikollhom kariga addizzjonali ta’
direttur mhux ezekuttiv. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinformaw b'mod regolari lill-AETS dwar tali awtoriz-
zazzjonijiet.

Direttorati fl-organizzazzjonijiet li ma ghandhomx objettivi predominantament kummercjali ghandhom ikunu ezenti
mil-limiti fuq in-numru ta’ direttorati li jista’ jkollu membru ta’ korp manigerjali.
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(b) Il-korp manigerjali ghandu jkollu gharfien, hiliet u esperjenza kollettivi adegwati biex ikun jista’ jithem l-attivitajiet tal-
operatur tas-suq, inkluzi r-riskji ewlenin.

(c) Kull membru tal-korp manigerjali ghandu jagixxi b'onesta, integrita u indipendenza fil-hsieb biex jivvaluta u jikkon-
testa b'mod effikaci d-decizjonijiet tal-amministrazzjoni gholja fejn mehtieg u biex jissorvelja u jwettaq monitoragg
effikaci fuq it-tehid ta’ decizjonijiet.

3. L-operaturi tas-suq ghandhom jiddedikaw rizorsi umani u finanzjarji adegwati ghall-induzzjoni u t-tahrig tal-membri
tal-korp manigerjali.

4. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-operaturi tas-suq li huma sinifikanti ftermini tad-daqs, l-organizzazzjoni
interna taghhom u n-natura, l-ambitu u l-kumplessita tal-attivitajiet taghhom jistabbilixxu kumitat ta’ nominazzjoni
maghmul minn membri tal-korp manigerjali li ma jwettqu l-ebda funzjoni ezekuttiva fl-operatur tas-suq kkoncernata.

II-kumitat tan-nominazzjoni ghandu jwettaq dan li gej:

(a) jidentifika u jirrakkomanda, ghall-approvazzjoni tal-korp manigerjali jew ghall-approvazzjoni tal-laqgha generali,
kandidati sabiex jimtlew il-postijiet battala fil-korp manigerjali. Meta jaghmel dan, il-kumitat tan-nominazzjoni ghandu
jevalwa l-bilan¢ tal-gharfien, il-hiliet, id-diversita u l-esperjenza tal-korp manigerjali. Barra minn hekk, il-kumitat
ghandu jhejji deskrizzjoni tar-rwoli u l-kapacitajiet ghal hatra partikolari, u jivvaluta l-impenn tal-hin mistenni.
Barra minn hekk, il-kumitat tan-nominazzjoni ghandu jiddeciedi dwar mira ghar-rapprezentazzjoni tal-generu
mhux rapprezentat bizzejjed fil-korp manigerjali u jhejji politika dwar kif jizdied 1-ghadd tal-generu mhux rapp-
rezentat bizzejjed fil-korp manigerjali sabiex tintlahaq dik il-mira;

(b) huwa ghandu jivvaluta perjodikament, u tal-inqas kull sena, l-istruttura, id-daqs, il-kompozizzjoni u l-prestazzjoni tal-
korp manigerjali u jaghmel rakkomandazzjonijiet lill-korp manigerjali fir-rigward ta’ kwalunkwe bidla;

(c) huwa ghandu jivvaluta perjodikament, u tal-inqas darba fsena, l-gharfien, il-hiliet u l-esperjenza tal-membri individ-
wali tal-korp manigerjali u tal-korp manigerjali kollettivament, u jinforma lill-korp manigerjali b’dan;

(d) jirriezamina perjodikament il-politika tal-korp manigerjali ghall-ghazla u n-nomina tal-amministrazzjoni gholja u
jaghmel rakkomandazzjonijiet lill-korp manigerjali.

Fit-twettiq tad-dmirijiet tieghu, il-kumitat ta’ nominazzjoni ghandu, sa fejn ikun possibbli u fuq bazi kontinwa, jiehu kont
tal-htiega li jigi Zgurat li t-tehid ta’ decizjonijiet mill-korp manigerjali ma jkun iddominat mill-ebda individwu jew grupp
zghir ta’ individwi b'mod li jkun ta’ hsara ghall-interessi tal-operatur tas-suq ingenerali.

Fit-twettiq tad-dmirijiet tieghu, il-kumitat ta’ nomina ghandu jkun jista’ juza kwalunkwe forma ta’ rizorsi li jqis xierqa,
inkluz parir estern.

Fejn, skont il-ligi nazzjonali, il-korp manigerjali ma jkollu l-ebda kompetenza fil-process tal-ghazla u l-hatra ta’
kwalunkwe membru tieghu, dan il-paragrafu m'chandux japplika.

5. L-Istati Membri jew l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jehtiegu li l-operaturi tas-suq u l-kumitati ta’ hatra rispettivi
taghhom juzaw persuni b’sett wiesa’ ta’ kwalitajiet u kompetenzi meta jirreklutaw membri ghall-korp manigerjali u ghal
dak l-ghan biex jistabbilixxu politika li tippromwovi d-diversita fil-korp manigerjali.
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6.  L-Istati Membri ghandhom jizguraw li I-korp manigerjali tal-operatur tas-suq jiddefinixxi u jissorvejla l-implimen-
tazzjoni tal-arrangamenti tal-governanza li jizguraw gestjoni effettiva u prudenti ta’ organizzazzjoni inkluza s-segregazz-
joni tad-dmirijiet fl-organizzazzjoni u l-prevenzjoni tal-kunflitti ta’ interess, b’'mod i jippromwovi l-integrita tas-suq.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li I-korp manigerjali jissorvelja u jivvaluta perjodikament l-effettivita tal-arrangamenti
ta’ governanza tal-operatur tas-suq u jiehu l-passi mehtiega biex jindirizza kwalunkwe nuqqas.

Membri tal-korp manigerjali ghandu jkollhom access adegwat ghall-informazzjoni u d-dokumenti li huma mehtiega biex
jissorveljaw u jimmonitorjaw it-tehid ta’ decizjonijiet manigerjali.

7. L-awtorita kompetenti ghandha tirrifjuta awtorizzazzjoni jekk ma tkunx sodisfatta illi l-membri tal-korp manigerjali
tal-operatur tas-suq ghandhom reputazzjoni tajba bizzejjed, ghandhom bizzejjed gharfien, kapacitajiet u esperjenza, u
jiddedikaw bizzejjed hin ghat-twettiq tal-funzjonijiet taghhom, jew jekk ikun hemm ragunijiet oggettivi u li jistghu
jintwerew sabiex temmen illi I-korp manigerjali tal-operatur tas-suq jista’ jkun ta’ theddida ghall-gestjoni effettiva, soda
u prudenti taghha u ghall-kunsiderazzjoni adegwata tal-interessi tal-klijenti taghha u tal-integrita tas-suq.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li, fil-process tal-awtorizzazzjoni ta’ suq regolat, il-persuna jew persuni li effettiva-
ment jidderiegu l-operat u l-operat ta’ suq regolat li diga huwa awtorizzat skont din id-Direttiva huma megjusa li jkunu
konformi mar-rekwiziti mressqa fil-paragrafu 1.

8. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li l-operatur tas-suq javza lill-awtorita kompetenti bl-identita tal-membri kollha
tal-korp manigerjali u bi kwalunkwe bidla ghas-shubija tieghu, flimkien mal-informazzjoni kollha mehtiega biex ikun
ivvalutat jekk l-operatur tas-suq jikkonformax mal-paragrafi 1 sa 5.

9.  L-AETS ghandha tohrog linji gwida dwar dan li gej:

(a) il-kuncett ta’ impenn suffi¢jenti tal-hin iddedikat ta’ membru tal-korp manigerjali biex iwettaq il-funzjonijiet ta’ dak il-
membru, brabta mac-cirkustanzi individwali u n-natura, l-iskala u I-kumplessita tal-attivitajiet tal-operatur tas-sug;

(b) il-kuncett ta’ gharfien, hiliet u esperjenza kollettivi adegwati tal-korp manigerjali kif imsemmi fil-punt (b) tal-para-
grafu 2;

(c) il-kuncett ta’ onesta, integrita u indipendenza tal-hsieb ta’ membru tal-korp manigerjali kif imsemmi fil- punt (c) tal-
paragrafu 2;

(d) il-kuncett ta’ rizorsi umani u finanzjarji adegwati ddedikati ghat-trawwim u t-tahrig tal-membri tal-korp manigerjali kif
imsemmi fil-paragrafu 3;

(e) il-kuncett ta’ diversita li ghandha titqies fl-ghazla tal-membri tal-korp manigerjali kif imsemmi fil-paragrafu 5.

L-AETS ghandha tohrog dawk il-linji gwida sat-3 ta’ Jannar 2016.

Artikolu 46

Ir-rekwiziti i ghandhom x’jaqgsmu mal-persuni li jezercitaw influwenza sinifikanti fuq il-gestjoni tas-suq regolat

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li l-persuni li jkunu fpozizzjoni li jezercitaw, direttament jew indirettament,
influwenza sinifikanti fuq il-gestjoni tas-suq regolat ikunu xierqa.
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2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li l-operatur tas-suq regolat:

(a) jipprovdi lill-awtorita kompetenti u jippubblika t-taghrif li jirrigwarda s-sjieda tas-suq regolat ufjew tal-operatur tas-
suq, u b'mod partikulari, l-identita u d-daqs tal-interessi ta’ kull parti li tkun fpozizzjoni li tezercita influwenza
sinifikanti fuq il-gestjoni;

(b) jgharraf lill-awtorita kompetenti u jippubblika kull trasferiment tas-sjieda li jwassal ghal bidla fl-identita tal-persuni li
jezercitaw influwenza sinifikanti fuq l-operat tas-suq regolat.

3. L-awtorita kompetenti ghandha tirrifjuta li tapprova l-bidliet proposti ghall-interessi kontrollanti tas-suq regolat
ufjew tal-operatur tas-suq meta jkun hemm ragunijiet oggettivi u li jistghu jintwerew sabiex temmen illi dawn jistghu
joholqu theddida ghall-gestjoni soda u prudenti tas-suq regolat.

Artikolu 47
Ir-rekwiziti organizzattivi

1. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li s-suq regolat:

(a) ikollu l-arrangamenti sabiex jidentifika b'mod ¢ar u jamministra l-konsegwenzi negattivi potenzjali, ghall-operat tas-
suq regolat jew ghall-membri jew ghall-partecipanti tieghu, ta’ kull kunflitt ta’ interess bejn l-interessi tas-suq regolat,
tas-sidien tieghu jew tal-operatur tas-suq tieghu u I-funzjonament sod tas-suq regolat, u b’mod partikulari meta dawn
il-kunflitti ta’ interess jistghu jkunu ta’ pregudizzju ghat-twettiq ta’ kull funzjoni ddelegata lis-suq regolat mill-awtorita
kompetenti;

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

(¢) ikollu arrangamenti ghall-gestjoni soda tal-operat tekniku tas-sistema, inkluz l-istabbiliment ta’ arrangamenti effettivi
ta’ kontingenza sabiex ilahhaq mar-riskji ta’ dizordni fis-sistema;

(d) ikollu regoli u proceduri trasparenti u mhux diskrezzjonali li jipprovdu ghall-kummer¢ gust u bl-ordni u jistabbilixxu
kriterji oggettivi ghall-ezekuzzjoni effi¢jenti tal-ordnijiet;

(¢) ikollu arrangamenti effettivi sabiex jiffacilita l-finalizzazzjoni efficjenti u fwagqtha tat-tranzazzjonijiet imwettqa skont
is-sistemi tieghu;

(f) ikollu disponibbli, meta jinghata l-awtorizzazzjoni u fuq bazi kontinwa, bizzejjed rizorsi finanzjarji sabiex jiffacilita 1-
funzjonament bl-ordni tieghu, filwaqt li jitqiesu n-natura u l-kobor tat-tranzazzjonijiet konkluzi fis-suq u l-firxa u 1-
livell tar-riskji li ghalihom ikun espost.

2. L-Istati Membri m'ghandhomx jippermettu lill-operaturi tas-suq li jezegwixxu ordnijiet ta’ klijenti kontra l-kapital
proprjetarju jew jidhlu fnegozjar b“matched principle” ghal kwalunkwe suq regolat li joperaw fih.

Artikolu 48
Resiljenza tas-sistemi, salvaviti u negozjar elettroniku

1. L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li s-suq regolat ikollu fis-sehh sistemi, proceduri u arrangamenti li jizguraw li
s-sistemi tan-negozjar tieghu huma resilejnti, ghandhom bizzejjed kapacita biex jittrattaw mal-oghla volumi ta’ ordnijiet u
messaggi, huma kapaci li jizguraw kummerc ordnat fkundizzjonijiet ta’ stress tas-suq rigidi, huma ttestjati b’'mod shih
biex jizguraw li jissodisfaw it-tali kundizzjonijiet u huma soggetti ghal arrangamenti ta’ kontinwita tal-kummer¢ biex
jizguraw il-kontinwita tas-servizzi tieghu jekk ikun hemm nuqqas tas-sistemi ta’ negozjar tieghu.
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2. L-Istati Membri ghandhom jehtiegu li suq regolat ikollu stabbiliti:

(a) ftehimiet bil-miktub mad-ditti kollha ta’ investiment li jfittxu li jiksbu strategija ta’ generazzjoni tas-suq dwar is-suq
regolat;

(b) skemi li jizguraw li numru sinifikanti ta’ ditti ta’ investiment jippartecipaw ftali ftehimiet li jehtiguhom johorgu kwoti
tad-ditti bi prezzijiet kompetittivi bir-rizultat li tigi pprovduta l-likwidita ghas-suq fuq bazi regolari u prevedibbli, fejn
tali rekwizit ikun xieraq ghan-natura u l-iskala tal-kummer¢ fdak is-suq regolat.

3. Il-ftehim bil-miktub imsemmi fil-paragrafu 2 ghandu tal-inqas jispecifika:

(a) l-obbligi tad-ditta ta’ investiment fir-rigward tal-ghoti ta’ likwidita u fejn ikun applikabbli kwalunkwe obbligu iehor li
jirrizulta mill-partecipazzjoni fl-iskema msemmija fil-paragrafu 2(b);

(b) kwalunkwe incentiva ftermini ta’ ribass jew mod ichor offruta mis-suq regolat lil ditta ta’ investiment sabiex tigi
provduta l-likwidita tas-suq fuq bazi regolari u prevedibbli u, fejn ikun applikabbli, kwalunkwe dritt ichor ghad-ditta
ta’ investiment bhala rizultat ta’ partecipazzjoni fl-iskema msemmija fil-paragrafu 2(b).

Is-suq regolat ghandu jimmoniterja u jinforza l-osservanza mid-ditti ta’ investiment tar-rekwiziti ta’ tali arrangamenti bil-
miktub vinkolanti. Is-suq regolat ghandu jinforma l-awtorita kompetenti dwar il-kuntest tal-ftehim vinkolanti bil-miktub u
ghandu, fuq talba, jipprovdi l-informazzjoni ulterjuri kollha lill-awtorita kompetenti necessarja li tippermetti lill-awtorita
kompetenti li tissodisfa lilha nnifisha bil-konformita tas-suq regolat ma’ dan il-paragrafu.

4. L-Istati Membri ghandhom jistipulaw li suq regolat ikollu fis-sehh sistemi, proceduri u arrangamenti effettivi biex
jirrifjutaw ordnijiet li jagbzu I-livelli minimi predeterminati ta’ volum u prezz jew li huma zbaljati b’'mod car.

5. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li suq regolat ikun kapaci jwaqqaf jew jillimita temporanjament in-negozju jekk
ikun hemm moviment tal-prezz sinifikanti fi strument finanzjarju fdak is-suq jew suq relatat matul perjodu qasir u,
fkazijiet eccezzjonali, li jkun kapaci jikkancella, ivarja jew jikkoregi kwalunkwe tranzazzjoni. L-Istati Membri ghandhom
jirrikjedu li suq regolat jizgura li l-parametri ghat-twaqqif tal-kummer¢ ikunu kalibrati b’'mod xieraq b’tali mod 1i titgies il-
likwidita tal-klassijiet u subklassijiet differenti ta’ assi, in-natura tal-mudell ta’ suq u t-tipi ta’ utenti u li jkun bizzejjed biex
jigi evitat tfixkil ghar-regolarita tal-kummere.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li suq regolat jirrapporta l-parametri ghat-twaqqif tan-negozju u kull bidla materjali lil
dawk il-parametri lill-awtorita kompetenti b’'mod konsistenti u komparabbli, u li l-awtorita kompetenti mbaghad min-
naha taghha tirrappurtahom lill-AETS. L-Istati Membri ghandhom jezigu li meta suq regolat li jkun materjali fir-rigward
tal-likwidita fdak l-istrument finanzjarju iwaqqaf in-negozju, fi kwalunkwe Stat Membru, dak il-centru ta’ negozjar ikollu
s-sistemi u l-proceduri necessarji fis-sehh biex jizgura li se jinnotifika lill-awtoritajiet kompetenti sabiex huma jikkoor-
dinaw reazzjoni fis-suq kollu u jiddeterminaw jekk hux xieraw li jwaqqfu n-negozjar fcentri ohra ta’ kummer¢ li fihom
qed jigi kummercjalizzat l-istrument finanzjarju sakemm jerga’ jibda l-kummerc¢ fis-suq originali.

6.  L-Istati Membri ghandhom jezigu li suq regolat ikollu fis-sehh sistemi, proceduri u arrangamenti effettivi, inkluzi li
jirrikjedu li I-membri jew il-partecipanti jwettqu ttestjar xieraq tal-algoritmi u jipprovdu ambjenti li jiffacilitaw tali ttestjar,
biex ikun zgurat li s-sistemi ta’ negozjar algoritmi¢i ma jistghux joholqu jew jikkontribwixxu ghal kundizzjonijiet
dizordinati fis-suq u biex tkun immaniggjata kwalunkwe kundizzjoni dizordnata tan-negozju li tirrizulta minn tali sistemi
algoritmici, inkluzi sistemi li jillimitaw il-proporzjon ta’ ordnijiet mhux ezegwiti ghal tranzazzjonijiet li jistghu jiddahhlu
fis-sistema minn membru jew partecipant, biex ikun kapaci jnaqqas il-velocita tal-ordnijiet jekk ikun hemm riskju li
tintlahaq il-kapacita tas-sistema u li jillimita u jinforza d-dags minimu ta’ funzjonament li jista’ jkun esegwit fis-sugq.

7. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li suq regolat li jippermetti access dirett elettroniku ghandu jkollu fis-sehh
sistemi, proceduri u arrangamenti effettivi li jippermettu li membri jew partecipanti huma permessi biss li jipprovdu t-tali
servizzi jekk huma ditti ta’ investiment awtorizzati skont din id-Direttiva jew istituzzjonijiet ta’ kreditu awtorizzati taht
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id-Direttiva 2013/36/UE, li jigu stabbiliti u applikati kriterji cari fir-rigward tal-adattabilita tal-persuni li jistghu jkunu
pprovduti bit-tali access u li I-membru jew partecipant ikun responsabbli ghal ordnijiet u kummer¢ ezegwit bl-uzu ta’ dak
is-servizz b'rabta mar-rekwiziti ta’ din id-Direttiva.

L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li s-suq regolat jistabbilixxi standards xierga fir-rigward ta’ kontrolli u livelli minimi
tar-riskju permezz tat-tali access u li jkun kapaci jiddistingwi u jekk mehtieg iwaqqaf ordnijiet jew kummer¢ minn
persuna li ged tuza access elettroniku dirett separatament minn ordnijiet ohrajn jew kummer¢ minn membru jew
partecipant.

Is-suq regolat ghandu jkollu arrangamenti fis-sechh biex jissospendi jew itemm il-provvista ta’ access elettroniku dirett
minn membru jew partecipant lil kljient fil-kaz ta’ nonkonformita ma’ dan il-paragrafu.

8.  L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li suq regolat ghandu jizgura li r-regoli tieghu dwar is-servizzi ta’ kolokazzjoni
huma trasparenti, gusti u mhux diskriminatorji.

9.  L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li suq regolat jizgura li l-istrutturi tal-hlasijiet tieghu, inkluzi hlasijiet ta’
ezekuzzjoni, hlasijiet ancillari u kwalunkwe ribass, ikunu trasparenti, gusti u mhux diskriminatorji u li ma joholqux
in¢entivi biex jaghmlu, jimmodifikaw jew jikkancellaw ordnijiet jew li jezegwixxu tranzazzjonijiet b’tali mod li jikkon-
tribwixxi ghall-kundizzjonijiet dizordinati ta’ negozjar jew abbuz tas-suq. B'mod partikolari, l-Istati Membri ghandhom
jirrikjedu li suq regolat jimponi obbligi ghall-generazzjoni tas-suq fishma individwali jew pakkett xieraq ta’ ishma bi
skambju ghal kwalunkwe ribass li jinghata.

L-Istati Membri ghandhom jippermettu li suq regolat jaggusta l-hlasijiet tieghu ghall-ordnijiet ikkancellati skont it-tul ta’
zmien li matulu tkun inzammet l-ordni u li jirregola t-tariffi ghal kull strument finanzjarju li japplikaw ghalih.

L-Istati Membri jistghu jippermettu li suq regolat jimponi hlas oghla ghat-tqeghid ta’ ordni li tigi sussegwentement
ikkancellata minn ordni li tigi ezegwita u li jimponi hlas oghla lill-partecipanti li jgieghdu proporzjon gholi ta’ ordnijiet
ikkancellati apparagun mal-ordnijiet ezegwiti u lil dawk li joperaw teknika ta’ negozjar algoritmiku ta’ frekwenza gholja
sabiex ikun rifless il-piz addizzjonali fuq il-kapacita tas-sistema.

10.  L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li suq regolat ikun jista’ jidentifika, permezz ta’ indikazzjonijiet minn membri
jew partecipanti, ordnijiet generati minn negozjar algoritmiku, l-algoritmi differenti uzati ghall-holgien ta’ ordnijiet u I-
persuni rilevanti li jaghtu bidu ghal dawk l-ordnijiet. Dik l-informazzjoni ghandha tkun disponibbli ghall-awtoritajiet
kompetenti meta dawn jitolbuha.

11.  L-Istati Membri ghandhom jirrkjedu li fuq talba tal-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta’ domicilju ta’ suq
regolat, swieq regolati jaghmlu disponibbli lill-awtorita kompetenti data marbuta mal-ktieb tal-ordnijiet jew jaghtu lill-
awtorita kompetenti access ghall-ktieb tal-ordnijiet biex tkun kapaci timmonitorja n-negozjar.

12.  L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jkompli jispecifika:

(@) ir-rekwiziti li jizguraw sistemi tan-negozjar ta’ swieq regolati li huma resiljenti u li ghandhom kapacitd adegwata;

(b) il-proporzjon imsemmi fil-paragrafu 6, filwaqt li jichu kont ta’ fatturi bhall-valur ta’ ordnijiet mhux ezegwiti fir-
rigward tal-valur tat-tranzazzjonijiet ezegwiti;

(c) il-kontrolli li jikkoncernaw access elettroniku dirett b'mod li jigi zgurat li I-kontrolli applikati ghal access sponsorizzat
ikunu tal-anqas ekwivalenti ghal dawk applikati ghall-access dirett ghas-sug;

(d) ir-rekwiziti li jizguraw li servizzi ta’ kolokazzjoni u strutturi ta’ hlas huma gusti u nondiskriminatorji u li l-istrutturi
tal-hlas ma joholqux incentivi ghall-kundizzjonijiet dizordinati ta’ negozjar jew abbuz mis-sugq;
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(¢) id-determinazzjoni ta’ fejn suq regolat ikun materjali fir-rigward tal-likwidita fdak l-istrument finanzjarju;

(f) ir-rekwiziti li jizguraw li l-iskemi ta’ generazzjoni tas-suq ikunu gusti u mhux diskriminatorji u li jistabbilixxi obbligi
minimi ta’ generazzjoni tas-suq li s-swieq regolati jridu jipprevedu meta jkunu qed ifasslu skema ta’ generazzjoni tas-
suq u l-kundizzjonijiet li fihom ir-rekwizit li jkun hemm fis-sehh skema ta’ generazzjoni tas-suq ma jkunx xieraq,
b’kont mehud tan-natura u l-iskala tan-negozjar fuq dak is-suq regolat, inkluz jekk is-suq regolat jippermettix jew
ihallix li jsehh negozjar algoritmiku permezz tas-sistemi tieghu;

(@) ir-rekwiziti li jizguraw l-ittestjar xieraq tal-algoritmi biex ikun zgurat li s-sistemi ta’ negozjar algoritmiku inkluz sistemi
ta’ negozjar algoritmiku bi frekwenza gholja ma jkunux jistghu joholqu jew jikkontribwixxu ghal kundizzjonijiet
dizordinati ta’ negozjar fis-suq.

L-AETS ghandha tipprezenta dak l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

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

13.  L-AETS ghandha, sat-3 ta’ Jannar 2016, tizviluppa linji gwida dwar il-kalibrazzjoni adegwata ta’ waqfien fin-
negozjar taht il-paragrafu 5, filwaqt li jittiehed kont tal-fatturi msemmija fdak il-paragrafu.

Artikolu 49
Dags tal-fluttwazzjonijiet minimi possibbli fil-prezzijiet

1. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li s-swieq regolati jadottaw regimi ghall-fluttwazzjoni minima possibbli fil-
prezzijiet fis-swieq tal-ishma, tal-ircevuti tad-depozitarji, tal-fondi nnegozjati fil-Borza, tac-certifikati u ta’ strumenti finan-
zjarji simili ohra u fi strumenti finanzjarji ohra li ghalihom jigu zviluppati standards teknici regolatorji bi gbil mal-
paragrafu 4.

2. Ir-regimi ghall-fluttwazzjonijiet minimi possibbli fil-prezzijiet imsemmija fil-paragrafu 1 ghandhom:

(a) ikunu kalibrati biex jirriflettu l-profil tal-likwidita tal-istrument finanzjarju fi swieq differenti u I-firxa medja bejn it-
talba u l-offerta, b’kunsiderazzjoni tax-xewqa li jigu permessi prezzijiet stabbli ragonevoli minghajr ma jigi limitat
aktar it-tnaqqis tal-firxiet;

(b) jadattaw id-daqs tal-fluttwazzjoni minima possibbli fil-prezzijiet ghal kull strument finanzjarju b'mod xierag.

3. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tispecifika d-dags tal-fluttwazzjonijiet
minimi possibbli fil-prezzijiet jew ir-regimi ghall-fluttwazzjonijiet minimi possibbli fil-prezzijiet fis-swieq tal-ishma, tal-
ircevuti tad-depozitarji, tal-fondi nnegozjati fil-Borza, tac-certifikati, u ta’ strumenti finanzjarji simili ohra fejn necessarju
biex tizgura I-funzjonament tajjeb tas-swieq, skont il-fatturi tal-paragrafu 2 u l-prezz, il-firxa u d-dettall tal-likwidita tal-
istrumenti finanzjarji.

L-AETS ghandha tressaq l-abbozz ta’ dawk l-istandards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu skont
l-Artikoli minn 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.
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4. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tispecifika d-daqs tal-fluttwazzjonijiet
minimi possibbli fil-prezzijiet jew ir-regimi ghall-fluttwazzjonijiet minimi possibbli fil-prezzijiet ghal strumenti finanzjarji
specifici barra dawk imsemmija fil-paragrafu 3 fejn necessarju biex tizgura l-funzjonament ordinat tas-swieq, fkonformita’
mal-fatturi tal-paragrafu 2 u l-prezz, il-firxa u d-dettall tal-likwidita tal-istrumenti finanzjarji.

L-AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Jannar 2016.

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

Artikolu 50
Sinkronizzazzjoni tal-arloggi tan-negozju

1. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li ¢-Centri ta’ negozjar kollha u l-membri u partecipanti taghhom jissinkro-
nizzaw l-arloggi tan-negozju li juzaw biex jirregistraw id-data u l-hin ta’ kull avveniment li ghandu jigi rapportat.

2. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tispecifika I-livell ta’ prec¢izjoni li l-arloggi
ghandhom jilhqu fis-sinkronizzazzjoni skont standards internazzjonali.

L-AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

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

Artikolu 51
Ammissjoni tal-istrumenti finanzjarji ghan-negozjar

1. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li s-swieq regolati jkollhom regoli cari u trasparenti rigward l-ammissjoni tal-
istrumenti finanzjarji ghan-negozjar.

Dawn ir-regoli ghandhom jizguraw illi kull strument finanzjarju ammess ghan-negozjar f'suq regolat ikun kapaci jigi
nnegozjat b’'mod gust, bl-ordni u b'mod effi¢jenti u, fil-kaz tat-titoli trasferibbli, li dawn ikunu jistghu jigu nnegozjati fil-
liberta.

2. Fil-kaz tad-derivattivi, ir-regoli msemmija fil-paragrafu 1 ghandhom jizguraw b'mod partikolari illi d-disinn tal-
kuntratt tad-derivattivi jippermetti ghall-ipprezzar bl-ordni taghhom kif ukoll ghall-ezistenza ta’ kundizzjonijiet effettivi
tas-saldu.

3. Minbarra l-obbligi moghtija fil-paragrafi 1 u 2, l-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li s-suq regolat jistabbilixxi u
jzomm arrangamenti effettivi sabiex jivverifika li l-emittenti tat-titoli trasferibbli li jigu ammessi ghan-negozjar fis-suq
regolat jikkonformaw mal-obbligi taghhom skont id-dritt tal-Unjoni rigward l-obbligi inizjali, kontinwi jew ad hoc tad-
divulgazzjoni.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi s-suq regolat jistabbilixxi arrangamenti li jiffacilitaw l-access, ghall-membri jew il-
partecipanti tieghu, ghat-taghrif li jkun gie ppubblikat skont id-dritt tal-Unjoni.

4. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li s-swieq regolati jkunu stabbilixxew l-arrangamenti mehtiega sabiex jirrieza-
minaw b'mod regolari I-konformita tal-istrumenti finanzjarji li huma jammettu ghan-negozjar mar-rekwiziti ghall-ammiss-
joni.
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5. Titolu transferibbli li jkun gie ammess ghan-negozjar f'suq regolat jista’ jigi ammess sussegwentement ghan-negozjar
fi swieq regolati ohra, sahansitra minghajr il-kunsens tal-emittent u fkonformita mad-dispozizzjonijiet rilevanti tad-
Direttiva 2003/71/KE. L-emittent ghandu jigi mgharraf mis-suq regolat dwar il-fatt illi t-titoli tieghu jkunu qeghdin
jigu nnegozjati fdak is-suq regolat. L-emittent ma ghandu jkun soggett ghall-ebda obbligu li jipprovdi t-taghrif rikjest
skont il-paragrafu 3 direttament lil kull suq regolat li jkun ammetta t-titoli tieghu ghan-negozjar minghajr il-kunsens
tieghu.

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

(a) jispecifika l-karatteristici tal-klassijiet differenti tal-istrumenti finanzjarji li ghandhom jitqiesu mis-suq regolat meta
jkun qed jivvaluta jekk strument finanzjarju ikunx mahrug b'mod li jkun konsistenti mal-kundizzjonijiet stabbiliti fit-
tieni subparagrafu tal-paragrafu 1 sabiex jigi ammess ghan-negozjar fis-segmenti differenti tas-suq fejn jopera;

(b) jiccara l-arrangamenti li s-suq regolat huwa rikjest jimplimenta sabiex jitqies li jkun issodisfa l-obbligu tieghu li
jivverifika illi l-emittent ta’ titolu trasferibbli jkun jikkonforma mal-obbligi tieghu skont id-dritt tal-Unjoni rigward
l-obbligi inizjali, kontinwi jew ad hoc tad-divulgazzjoni;

(c) jiccara l-arrangamenti li s-suq regolat irid jistabbilixxi skont il-paragrafu 3 sabiex jiffacilita I-access, ghall-membri jew
il-partecipanti tieghu, ghat-taghrif li jkun gie ppubblikat skont il-kundizzjonijiet stabbiliti fid-dritt tal-Unjoni.

L-AETS ghandha tipprezenta dak l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

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

Artikolu 52
Sospensjoni u tnehhija ta’ strumenti finanzjarji min-negozjar f'suq regolat

1. Minghajr pregudizzju ghad-dritt tal-awtorita kompetenti skont l-Artikolu 69(2) li titlob ghas-sospensjoni jew it-
tnehhija ta’ strument finanzjarju min-negozjar, operatur tas-suq jista’ jissospendi jew inehhi mill-kummer¢ strument
finanzjarju li ma jkunx ghadu jikkonforma mar-regoli tas-suq regolat ghajr jekk tali sospensjoni jew tnehhija x’aktarx
li tkun se tikkawza hsara sinifikanti lill-interessi tal-investituri jew lill-funzjonament tajjeb tas-suq.

2. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li operatur tas-suq li jissospendi jew inehhi min-negozjar strument finanzjarju
jissospendi jew inehhi wkoll id-derivattivi kif imsemmi fil-punti (4) sa (10) tat-Tagsima C tal-Anness I li huma marbutin
jew li jirreferu ghal dak l-istrument finanzjarju fejn huwa mehtieg biex jappogga l-objettivi tas-sospensjoni jew it-tnehhija
tal-istrument finanzjarju sottostanti. L-operatur tas-suq ghandu jippubblika d-decizjoni tieghu dwar is-sospensjoni jew it-
tnehhija tal-istrument finanzjarju u dwar kwalunkwe derivattiv u jikkomunika d-decizjonijiet rilevanti lill-awtorita kompe-
tenti tieghu.

L-awtorita kompetenti, li s-sospensjoni jew it-tnehhija originat fil-gurisdizzjoni taghha, ghandha tirrikjedi li swieq regolati
ohrajn, MTFs, OTFs u SIs, li jaqghu taht il-gurisdizzjoni u jinnegozjaw l-istess strument finanzjarju jew derivattivi
msemmija fil-punti (4) sa (10) tat-Tagsima C tal-Anness I li huma marbuta ma’ dak l-istrument finanzjarju jew jirreferu
ghalih, jissospendu jew inehhu wkoll dak l-istrument finanzjarju jew derivattivi min-negozjar, fejn is-sospensjoni jew it-
tnehhija tkun minhabba suspett ta’ abbuz tas-suq, jew offerta ta’ akkwizizzjoni jew in-nuqqas ta’ divulgazzjoni ta’
informazzjoni privileggata dwar l-emittent jew l-istrument finanzjarju li jikser I-Artikoli 7 u 17 tar-Regolament (UE)
Nru 596/2014 minbarra fejn tali sospensjoni jew tnehhija tista’ tikkawza dannu konsiderevoli lill-interessi tal-investituri
jew lill-funzjonament tajjeb tas-suq.

Kull awtorita kompetenti notifikata ghandha tikkomunika d-decizjoni taghha lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti I-
ohra, inkluza spjegazzjoni jekk id-decizjoni kienet li ma tissospendix jew ma tnehhix min-negozjar l-istrument finanzjarju
jew derivattivi msemmija fil-punti (4) sa (10) tat-Tagsima C tal-Anness I li huma marbuta jew jirreferu ghal dak I-
istrument finanzjarju.
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L-awtorita kompetenti ghandha taghmel immedjatament pubblika u tikkomunika lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti
tal-Istati Membri l-ohrajn decizjoni ta’ dan it-tip.

L-awtoritajiet kompetenti notifikati tal-Istati Membri l-ohra ghandhom jirrikjedu li swieq regolati, MTFs ohrajn, OTFs
ohrajn u internalizzaturi sistematici, li jaqghu taht il-gurisdizzjoni taghhom u jinnegozjaw l-istess strument finanzjarju jew
derivattivi msemmija fil-punti (4) sa (10) tat-Tagsima C tal-Anness I ghal din id-Direttiva li huma marbuta ma’ dak I-
istrument finanzjarju jew jirreferu ghalih, jissospendu jew inehhu wkoll dak l-istrument finanzjarju jew derivattivi min-
negozjar, fejn is-sospensjoni jew it-tnehhija tkun minhabba suspett ta’ abbuz tas-suq, jew offerta ta’ akkwizizzjoni jew in-
nuqqas ta’ divulgazzjoni ta’ informazzjoni privileggata dwar l-emittent jew l-istrument finanzjarju li jikser l-Artikoli 7 u
17 tar-Regolament (UE) Nru 596/2014 minbarra fejn tali sospensjoni jew tnehhija tista’ tikkawza dannu konsiderevoli lill-
interessi tal-investituri jew lill-funzjonament tajjeb tas-suq.

Dan il-paragrafu japplika wkoll meta titnehha s-sospensjoni min-negozjar ta’ strument finanzjarju jew derivattivi kif
imsemmi fil-punti (4) sa (10) tat-Tagsima C tal-Anness I li huma marbuta jew jirreferu ghal dak l-istrument finanzjarji.

Il-procedura ta’ notifika msemmija fdan il-paragrafu ghandha tapplika wkoll fil-kaz fejn id-decizjoni li jigu sospizi jew
imnehhija min-negozjar strument finanzjarju jew derivattivi kif imsemmi fil-punti (4) sa (10) tat-Tagsima C tal-Anness I li
huma marbuta jew jirreferu ghal dak l-istrument finanzjarju tittiched mill-awtorita kompetenti skont il-punti (m) u (n) tal-
Artikolu 69(2).

Biex ikun zgurat li l-obbligu ta’ sospensjoni jew tnehhija min-negozjar ta’ tali derivattivi jigi applikat proporzjonalment, I-
AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tkompli tispecifika I-kazijiet fejn il-konnessjoni bejn
derivattiv marbut ma’ strument finanzjarju jew li jirreferi ghalih, li gie sospiz jew imnehhi min-negozjar u l-istrument
finanzjarju originali timplika li d-derivattiv ukoll ghandu jigi sospiz jew imnehhi min-negozjar, sabiex jinkiseb l-objettiv
tas-sospensjoni jew it-tnehhija tal-istrument finanzjarju sottostanti.

L-AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

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

3. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni biex tistabbilixxi -format u z-Zmien
tal-komunikazzjonijiet u I-pubblikazzjonijiet imsemmija fil-paragrafu 2.

L-AETS ghandha tipprezenta dak l-abbozz ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Jannar
2016.

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

4. 1l-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 89 biex tispecifika l-lista ta’ ¢irkostanzi
li jikkostitwixxu hsara sinifikanti lill-interessi tal-investituri u lill-funzjonament tajjeb tas-suq imsemmija fil-paragrafi 1 u 2.

Artikolu 53
Access ghal suq regolat

1. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li suq regolat jistabbilixxi, jimplimenta u jzomm regoli trasparenti u mhux
diskriminatorji, imsejsa fuq kriterji oggettivi, li jirregolaw l-access ghas-suq regolat jew is-shubija fih.
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2. Ir-regoli msemmija fil-paragrafu 1 ghandhom jispecifikaw kull obbligu ghall-membri jew ghall-partecipanti li jirri-
zulta:

(a) mill-kostituzzjoni u l-amministrazzjoni tas-suq regolat;

(b) mir-regoli li ghandhom x’jagsmu mat-tranzazzjonijiet imwettqa fis-sug;

(c) mill-istandards professjonali imposti fuq il-persunal tad-ditti ta’ investiment jew tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu li jkunu
ged jahdmu fis-sugq;

(d) mill-kundizzjonijiet stabbiliti, ghal membri jew ghal partecipanti ohra ghajr id-ditti ta’ investiment u l-istituzzjonijiet
ta’ kreditu, skont il-paragrafu 3;

(¢) mir-regoli u l-proceduri ghall-ikklerjar u s-saldu tat-tranzazzjonijiet konkluzi fis-suq regolat.

3. Is-swieq regolati jistghu jammettu bhala membri jew partecipanti ditti ta’ investiment, istituzzjonijiet ta’ kreditu
awtorizzati skont id-Direttiva 2013/36/UE u persuni ohra li:

(a) ghandhom reputazzjoni tajba suffi¢jenti;

(b) ghandhom livell suffi¢jenti ta’ abbiltd, kompetenza u esperjenza fil-kummer¢;

(c) ghandhom, fejn ikun applikabbli, arrangamenti organizzattivi adegwati;

(d) ghandhom rizorsi suffi¢jenti ghar-rwol li jridu jwettqu, filwaqt li jitqiesu l-arrangamenti finanzjarji differenti li jista’
jkun stabbilixxa s-suq regolat sabiex jiggarantixxi s-saldu adegwat tat-tranzazzjonijiet.

4. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li, rigward it-tranzazzjonijiet konkluzi fsuq regolat, il-membri u l-partecipanti
ma jkunux obbligati japplikaw, ma’ xulxin, l-obbligi stabbiliti fl-Artikoli 24, 25, 27 u 28. Madankollu, il-membri tas-suq
regolat jew il-partecipanti fih ghandhom japplikaw l-obbligi pprovduti fl-Artikoli 24, 25, 27 u 28 ghall-klijenti taghhom
meta, huma u jagixxu fisem il-klijenti taghhom, iwettqu l-ordnijiet taghhom fsuq regolat.

5. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi r-regoli dwar l-access ghas-suq regolat jew il-partecipazzjoni fih jipprevedu I-
partecipazzjoni diretta jew remota tad-ditti ta’ investiment u l-istituzzjonijiet ta’ kreditu.

6.  L-Istati Membri ghandhom, minghajr iktar rekwiziti legali jew amministrattivi, jippermettu lis-swieq regolati mill-
Istati Membri l-ohra jipprovdu l-arrangamenti x-xierqa fit-territorju taghhom sabiex jiffacilitaw l-access ghal dawn is-swieq
u l-kummer¢ fihom mill-membri remoti jew mill-partecipanti stabbiliti fit-territorju taghhom.

Is-suq regolat ghandu jikkomunika lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta’ domicilju tieghu I-Istat Membru li fih ikun
bihsiebu jipprovdi dawn l-arrangamenti. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta’ domicilju ghandha tikkomunika, fi
zmien xahar (1), din l-informazzjoni lill-Istat Membru li fih is-suq regolat ikun behsiebu jipprovdi dawn l-arrangamenti. L-
AETS tista’ titlob access ghal dik l-informazzjoni skont il-procedura u skont il-kundizzjonijiet stipulati fl-Artikolu 35 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.
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L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta’ domiciljutas-suq regolat ghandha, fuq talba tal-awtorita kompetenti tal-Istat
Membru ospitanti u minghajr dewmien zejjed, tikkomunika l-identita tal-membri tas-suq regolat jew tal-partecipanti fih
stabbiliti f'dak I-Istat Membru.

7. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu lill-operatur tas-suq jikkomunika, fuq bazi regolari, il-lista tal-membri tas-suq
regolat jew tal-partecipanti fih lill-awtorita kompetenti tas-suq regolat.

Artikolu 54
Monitoragg tal-konformita mar-regoli tas-suq regolat u mal-obbligi guridici l-ohra

1. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu illi s-swieq regolati jistabbilixxu u jzommu arrangamenti u proceduri effettivi
inkluzi r-rizorsi mehtiega ghall-monitoragg regolari tal-konformita tal-membri jew tal-parte¢ipanti taghhom mar-regoli
taghhom. Is-swieq regolati ghandhom jimmonitorjaw l-ordnijiet mibghuta inkluzi l-kancellazzjonijiet u t-tranzazzjonijiet
imwettqa mill-membri jew il-partecipanti taghhom skont is-sistemi taghhom sabiex jidentifikaw il-ksur ta’ dawk ir-regoli,
kundizzjonijiet dizordinati ta’ negozjar jew kondotta li tista’ tindika mgiba pprojbita taht ir-Regolament (UE) Nru
596/2014 jew tharbit fis-sistema b’rabta ma’ strument finanzjarju.

2. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu lill-operaturi tas-suq tas-swieq regolati jgharrfu immedjatament lill-awtoritajiet
kompetenti taghhom bi ksur sinifikanti tar-regoli taghhom jew kundizzjonijiet dizordinati ta’ negozjar jew kondotta li
tista’ tindika mgiba pprojbita taht ir-Regolament (UE) Nru 596/2014 jew tharbit fis-sistema b’rabta ma’ strument finan-
zZjarju.

L-awtoritajiet kompetenti tas-swieq regolati ghandhom jikkomunikaw l-informazzjoni msemmija fl-ewwel subparagrafu
lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri l-ohra.

Brabta ma’ kondotta li tista’ tindika mgiba pprojbita taht ir-Regolament (UE) Nru 596/2014, awtorita kompetenti
ghandha tkun konvinta li tali mgieba tkun qed isir jew tkun saret qabel ma tavza lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istati
Membri l-ohra u lill-AETS.

3. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu illi l-operatur tas-suq iforni t-taghrif rilevanti minghajr dewmien indebitu lill-
awtorita kompetenti sabiex jigi investigat u mharrek l-abbuz tas-suq fis-suq regolat u li huwa jaghti assistenza shiha lil din
tal-ahhar fl-investigazzjoni u I-prosekuzzjoni tal-abbuz tas-suq li jkun ged isehh fis-sistemi tas-suq regolat jew permezz
taghhom.

4. I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta atti delegati skont I-Artikolu 89 biex tiddetermina ¢-cirkostanzi
li jattivaw rekwizit ta’ informazzjoni kif imsemmi fil-paragrafu 2 ta’ dan l-Artikolu.

Artikolu 55
Dispozizzjonijiet li jirrigwardaw l-arrangamenti tas-CCP u tal-ikklerjar u tas-saldu

1. Minghajr pregudizzju ghat-Titoli III, IV jew V tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, l-Istati Membri ma ghandhomx
iwaqqfu lis-swieq regolati milli jidhlu farrangamenti xierqa ma’ CCP jew ma’ centru tal-ikklerjar u ma’sistema tas-saldu ta’
Stat Membru iehor bil-hsieb li jipprovdu ghall-ikklerjar ufjew ghas-saldu ta’ whud mit-tranzazzjonijiet jew tat-tranzazz-
jonijiet kollha konkluzi mill-partecipanti tas-suq fis-sistemi taghhom.

2. Minghajr pregudizzju ghat-Titoli IIl, IV jew V tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, l-awtorita kompetenti ta’ suq
regolat ma tistax topponi l-uzu ta’ CCP, ta’ centri tal-ikklerjar ufjew ta’ sistemi tas-saldu fi Stat Membru iehor ghajr meta
mehtieg, b'mod li jista’ jintwera, sabiex jinzamm il-funzjonament tajjeb ta’ dak is-suq regolat u filwaqt li jitqiesu I-
kundizzjonijiet tas-sistemi tas-saldu stabbiliti fl-Artikolu 37(2) ta’ din id-Direttiva.

Sabiex tigi evitata d-duplikazzjoni mhux dovuta tal-kontrolli, l-awtorita kompetenti ghandha tqis is-sorveljanza/is-super-
vizjoni tas-sistema tal-ikklerjar u tas-saldu diga ezercitata mill-banek centrali bhala sorveljanti tas-sistemi tal-ikklerjar u tas-
saldu jew minn awtoritajiet supervizorji ohrajn li ghandhom il-kompetenza fejn jidhlu dawn is-sistemi.
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Artikolu 56
Lista ta’ swieq regolati

Kull Stat Membru ghandu jfassal lista tas-swieq regolati li ghalihom huwa jkun l-Istat Membru ta’ domicilju u ghandu
jibghat din il-lista lill-Istati Membri l-ohra u lill-AETS. Ghandha ssir komunikazzjoni simili rigward kull bidla fdik il-lista.
L-AETS ghandha tippubblika u zzomm aggornata lista tas-swieq regolati kollha fuq is-sit elettroniku taghha. Dik il-lista
ghandha tinkludi I-kodi¢i uniku stabbilit mill-AETS skont 1-Artikolu 65(6) li jidentifika s-swieq regolati ghall-uzu frapporti
skont il-punt (g) tal-Artikolu 65(1) u l-punt (g) tal-Artikolu 65(2) ta’ din id-Direttiva u mal-Artikoli 6, 10 u 26 tar-
Regolament (UE) Nru 600/2014.

IT-TITOLU IV

LIMITI TA’ POZIZZJONI U KONTROLLI TAL-GESTJONI TA’ POZIZZJONI FDERIVATTIVI TAL-KOMODITAJIET U
RAPPORTAR

Artikolu 57
Limiti ta’ pozizzjoni u kontrolli tal-gestjoni ta’ pozizzjoni fderivattivi ta’ komoditaijiet

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-awtoritajiet kompetenti, konformi mal-metodologija ghall-kalkolu ddeter-
minata mill-AETS, jistabbilixxu u japplikaw limiti ta’ pozizzjoni fuq id-dags ta’ pozizzjoni netta li persuna jista’ jkollha
fkull hin fderivattivi ta’ komoditajiet nnegozjati fcentri tan-negozjar u kuntratti OTC ekonomikament ekwivalenti. II-
limiti ghandhom jigu stabbiliti abbazi tal-pozizzjonijiet kollha li jkollha persuna u dawk mizmuma fisimha fil-livell ta’
grupp aggregat biex:

(a) jipprevjenu l-abbuz tas-sug;

(b) jappoggaw il-kundizzjonijiet xierqa ta’ pprezzar u saldu, inkluz jipprevjenu pozizzjonijiet li jghawgu s-suq u jizguraw,
b'mod partikolari, konvergenza bejn il-prezzijiet tad-derivattivi fix-xahar ta’ twassil u prezzijiet spot ghall-komodita
sottostanti, minghajr pregudizzju ghall-identifikazzjoni tal-prezz fis-suq ghall-komodita sottostanti.

[-limiti ta’ pozizzjoni m’'ghandhomx japplikaw ghal pozizzjonijiet mizmuma minn jew fisem entita mhux finanzjarja u li
jistghu jitkejlu oggettivament inkwantu jnaqqsu r-riskji direttament relatati mal-attivita kummercjali ta’ dik l-entita mhux
finanzjarja.

2. Il-limiti ta’ pozizzjoni ghandhom jispecifikaw limiti minimi kwantitattivi ¢ari ghad-daqs massimu ta’ pozizzjoni
fderivattiv ta’ komoditajiet li jista’ jinzamm minn persuni.

3. L-AETS ghandha tizviluppa standards teknici regolatorji biex tiddetermina l-metodologija ghall-kalkolu li l-awtori-
tajiet kompetenti ghandhom japplikaw meta jiffissaw il-limiti ta’ pozizzjoni tax-xahar spot u limiti ta’ pozizzjoni ohra fix-
xahar ghal derivattivi saldati b'mod fiziku u fi flus likwidi abbazi tal-karatteristici tad-derivattiv rilevanti. Il-metodologija
ghall-kalkolu ghandha tqis tal-anqas il-fatturi li gejjin:

(a) il-maturita tal-kuntratti ta’ derivattiv ta’ komoditajiet;

(b) il-provvista konsenjabbli fil-komodita sottostanti;

(c) l-interess miftuh kumplessiv fdak il-kuntratt u l-interess miftuh kumplessiv fi strumenti finanzjarji ohra bl-istess
komodita sottostanti;

(d) il-volatilita fis-swieq rilevanti, inkluzi derivattivi sostituti u s-swieq tal-komoditajiet sottostanti;

(e) l-ghadd u d-daqgs tal-partecipanti tas-sugq;
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(f) il-karatteristi¢i tas-suq ta’ komoditajiet sottostanti, inkluzi xejriet ta’ produzzjoni, konsum u trasportazzjoni lejn is-sug;

(¢) l-izvilupp ta’ kuntratti godda.

L-AETS ghandha tqis l-esperjenza rigward il-limiti ta’ pozizzjoni tad-ditti ta’ investiment jew l-operaturi tas-suq li joperaw
¢entru ta’ negozjar u ta’ gurisdizzjonijiet ohrajn.

L-AETS ghandha tissottometti l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji msemmi fl-ewwel subparagrafu lill-Kummissjoni
sat-3 ta’ Lulju 2015.

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

4. Awtorita kompetenti ghandha tistabbilixxi limiti ghal kull kuntratt ta’ derivattivi ta’ komoditajiet innegozjat f'¢entri
tan-negozjar abbazi ta’ metodologija ghall-kalkolu ddeterminata minn AETS skont il-paragrafu 3. Dak il-limitu ta’ pozizz-
joni ghandu jinkludi kuntratti OTC ekonomikament ekwivalenti.

Awtorita kompetenti ghandha tirrevedi I- limiti ta’ pozizzjoni kull meta jkun hemm bidla sinifikanti fil-provvista
konsenjabbli jew interess miftuh jew kwalunkwe bidla sinifikanti fis-suq, abbazi tad-determinazzjoni taghha tal-provvista
konsenjabbli u ghandha tiffissal-limitu ta’ pozizzjoni mill-gdid skont il-metodologija ghall-kalkolu zviluppata mill-AETS.

5. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinnotifikaw [ill-AETS dwar il-limiti ta’ pozizzjoni ezatti li bi hsiebhom
jissettjaw skont il-metodologija ghall-kalkolu stabbilita mill-AETS taht il-paragrafu 3. Fi zmien xahrejn wara r-ricevuta
tan-notifika, I-AETS ghandha tohrog opinjoni ghall-awtorita kompetenti kkoncernata li fiha tivvaluta l-kompatibbilta tal-
limiti ta’ pozizzjoni bl-objettivi tal-paragrafu 1 u bil-metodologija ghall-kalkolu stabbilit mill-AETS taht il-paragrafu 3. L-
AETS ghandha tippubblika l-opinjoni fuq is-sit elettroniku taghha. L-awtorita kompetenti kkoncernata ghandha timmo-
difika I-limiti ta’ pozizzjoni skont l-opinjoni tal-AETS, jew tipprovdi I-AETS b’gustifikazzjoni dwar ghaliex il-bidla hija
kkunsidrata li mhijiex mehtiega. Fejn awtorita kompetenti timponi limiti kuntrarji ghall-opinjoni tal-AETS, hija ghandha
immedjatament tippubblika fuq is-sit elettroniku taghha avviz fejn tispjega b'mod shih ir-ragunijiet taghha biex taghmel
dan.

Fejn 1-AETS tiddetermina li limitu ta’ pozizzjoni mhuwiex konformi mal-metodologija ghall-kalkolu fil-paragrafu 3, hija
ghandha tiehu azzjoni skont is-setghat taghha taht 1-Artikolu 17 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

6.  Fejn l-istess derivattiv ta’ komoditajiet jigi nnegozjat fvolumi sinifikanti f¢entri tan-negozjar faktar minn gurisdizz-
joni wahda, l-awtorita kompetenti tac-centru ta’ negozjar fejn isir l-akbar volum ta’ nnegozjar (l-awtorita kompetenti
¢entrali) ghandha tistabbilixxi I-limitu ta’ pozizzjoni unika li jigi applikat ghan-negozjar kollu fdak il-kuntratt. L-awtorita
kompetenti centrali ghandha tikkonsulta l-awtoritajiet kompetenti ta’ centri ta’ negozjar ohra li fihom jigi nnegozjat dak
id-derivattiv fvolumi sinifikanti fil-limitu ta’ pozizzjoni unika li jigi applikat u kwalunkwe revizjoni ghal limiti ta’ dik il-
pozizzjoni unika. Fejn l-awtoritajiet kompetenti ma jagblux, huma ghandhom jiddikjaraw bil-miktub ir-ragunijiet shah u
dettaljati ghaliex jikkunsidraw li r-rekwiziti stipulati fil-paragrafu 1 mhumiex sodisfatti. L-AETS ghandha ssolvi kwalunkwe
tilwim 1i jirrizulta minn nuqgas ta’ ftehim bejn l-awtoritajiet kompetenti skont is-setghat taghha taht I-Artikolu 19 tar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.

L-awtoritajiet kompetenti tac-centri ta’ negozjar fejn jigi nnegozjat l-istess derivattiv ta’ komoditajiet u l-awtoritajiet
kompetenti tad-detenturi ta’ pozizzjoni f'dak id-derivattiv ta’ komoditajiet ghandhom jistabbilixxu ftehimiet ta” kooperazz-
joni inkluz l-iskambju tad-data rilevanti ma’ xulxin u sabiex jippermettu l-monitoragg u l-inforzar tal-limitu ta’ pozizzjoni
unika.



L 173442 1-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea 12.6.2014

7. L-AETS ghandha tissorvelja tal-angas darba fsena l-mod kif l-awtoritajiet kompetenti implimentaw il-limiti ta’
pozizzjoni stipulati skont il-metodologija ghall-kalkolu stabbilit mill-AETS taht il-paragrafu 3. Fdan il-process, I-AETS
ghandha tizgura li -limitu ta’ pozizzjoni unika jkun japplika effettivament ghall-istess kuntratt irrispettivament minn fejn
jigi nnegozjat skont il-paragrafu 6.

8.  L-Istati Membri ghandhom jizguraw li ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li jhaddem centru ta’ negozjar li
jinnegozja derivattivi ta’ komoditajiet japplikaw kontrolli ta’ gestjoni tal-pozizzjonijiet: Dawk il-kontrolli ghandhom
jinkludu mill-inqas, is-setghat li ¢-centru ta’ negozjar:

(a) jissorvelja l-pozizzjonijiet ta’ interess miftuh tal-persuni;

(b) ikollu access ghall-informazzjoni, inkluza d-dokumentazzjoni rilevanti kollha, minn persuni dwar id-dags u l-iskop ta’
pozizzjoni jew esponiment li wiched ikun dahal ghalihom, informazzjoni dwar sidien benefi¢jarji jew sottostanti,
kwalunkwe arrangamenti ta’ koncertazzjoni, u kwalunkwe assi jew responsabbiltajiet relatati fis-suq sottostanti;

(c) jirrikjedi li persuna tittermina jew tnaqqas pozizzjoni, fuq bazi temporanja jew permanenti kif jaf ikun jehtieg il-kaz
specifiku u jichu azzjoni xierqa unilateralment biex jizgura t-terminazzjoni jew it-tnaqqis jekk il-persuna ma tikkon-
formax; u

(d) fejn xieraq, jirrikjedi li persuna tipprovdi likwidita lura fis-suq bi prezz u volum maqbula fuq bazi temporanja bil-
hsieb esplicitu li jittaffew l-effetti ta’ pozizzjoni kbira jew dominanti.

9.  Il-limiti ta’ pozizzjoni u l-kontrolli tal-gestjoni ta’ pozizzjonijiet ghandhom ikunu trasparenti u nondiskriminatorji,
jispecifikaw kif japplikaw ghal persuni u jqisu n-natura u l-kompozizzjoni tal-partecipanti tas-suq u tal-uzu li huma
jaghmlu mill-kuntratti pprezentati ghan-negozjar.

10. Id-ditta ta’ investiment jew l-operatur tas-suq li jhaddem centru ta’ negozjar ghandhom jgharrfu lill-awtorita
kompetenti bid-dettalji tal-kontrolli tal-gestjoni ta’ pozizzjonijiet.

L-awtorita kompetenti ghandha tikkomunika l-istess informazzjoni kif ukoll id-dettalji tal-limiti ta’ pozizzjonijiet li
stabbilixxiet lill-AETS, li ghandha tippubblika u Zzomm fuq is-sit elettroniku taghha bazi tad-data bit-tagsiriet tal-limiti
ta’ pozizzjonijiet u kontrolli tal-gestjoni tal-pozizzjonijiet.

11.  I-limiti ta’ pozizzjoni tal-paragrafu 1 ghandhom ikunu imposti mill-awtoritajiet kompetenti skont il-punt (p) tal-
Artikolu 69(2).

12.  L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jiddeterminaw:

(a) il-kriterji u l-metodi ghad-determinazzjoni jekk pozizzjoni tikkwalifikax li tnaqqas ir-riskji relatati mal-attivitajiet
kummerdjali;

(b) il-metodi li jiddeterminaw meta pozizzjonijiet ta’ persuna ghandhom jigu aggregati fi grupp;

(¢) il-kriterji ghad-determinazzjoni jekk kuntratt huwiex kuntratt OTC li jkun ekwivalenti ghal dak innegozjat f'¢entru ta’
negozjar, imsemmi fil-paragrafu 1, b'mod li jiffacilita r-rapportar tal-pozizzjonijiet li jittiehdu fkuntratti OTC ekwi-
valenti lill-awtorita kompetenti rilevanti kif determinat fl-Artikolu 58(2);
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(d) id-definizzjoni ta’ dak li jikkostitwixxi l-istess derivattiv ta’ komodita u volumi sinifikanti taht il-paragrafu 6 ta’ dan I-
Artikolu;

(e) il-metodologija ghall-aggregazzjoni u l-kalkolu tal-valur nett ta’ pozizzjonijiet ta’ derivattivi ta’ komoditajiet OTC u ta’
entru ta’ negozjar biex tistabbilixxi l-pozizzjoni netta ghall-iskopijiet tal-valutazzjoni tal-konformita mal-limiti. Tali
metodologiji ghandhom jistabbilixxu kriterji li jiddeterminaw liema pozizzjonijiet jistghu jikkumpensaw ghal xulxin u
m’'ghandhomx jiffacilitaw l-izvilupp ta’ pozizzjonijiet b’'mod inkonsistenti mal-objettivi stabbiliti fil-paragrafu 1 ta’ dan
I-Artikolu;

(f) il-procedura li tistipula kif persuni jistghu japplikaw ghal ezenzjoni taht it-tieni subparagrafu tal-paragrafu 1 ta’ dan I-
Artikolu u kif l-awtoritd kompetenti rilevanti tista’ tapprova tali applikazzjonijiet;

(¢) il-metodu tal-kalkolu biex jigi determinat i¢-Centru fejn isir l-akbar volum ta’ negozjar fderivattiv ta’ komoditajiet u
volumi sinifikanti taht il-paragrafu 6 ta’ dan I-Artikolu.

L-AETS ghandha tipprezenta dak l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji msemmi fl-ewwel subparagrafu lill-Kummiss-
joni sat-3 ta’ Lulju 2015.

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

13.  L-awtoritajiet kompetenti ma ghandhomx jimponu limiti li jkunu iktar restrittivi minn dawk adottati skont il-
paragrafu 1 ghajr ghal kazijiet ec¢ezzjonali fejn huma gustifikati b’'mod oggettiv u proporzjonati u jqisu l-likwidita tas-suq
specifiku u l-funzjonament tajjeb ta’ dak is-suq. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jippubblikaw fuq is-sit elettroniku
taghhom id-dettalji tal-limiti ta’ pozizzjoni aktar restrittivi li ddecidew li jimponu, li ghandhom ikunu validi ghal perjodu
inizjali li ma jagbizx sitt xhur mid-data tal-pubblikazzjoni tieghu fuq is-sit elettroniku. Il-limiti ta’ pozizzjoni aktar
restrittivi jistghu jigu mgedda ghal iktar perjodi li ma jagbzux is-sitt xhur kull darba jekk ir-ragunijiet ghar-restrizzjoni
jkomplu jkunu applikabbli. Jekk ma jkunux imgedda wara dak il-perjodu ta’ sitt xhur, huma jiskadu awtomatikament.

Meta l-awtoritajiet kompetenti jiddeciedu li jimponi limiti ta’ pozizzjoni aktar restrittivi, huma ghandhom jinnotifikaw lill-
AETS. In-notifika ghandha tinkludi gustifikazzjoni ghal-limiti ta’ pozizzjoni iktar restrittivi. L-AETS ghandha fi zmien 24
siegha tohrog opinjoni dwar jekk tikkunsidrax li -limiti ta’ pozizzjoni aktar restrittivi humiex necessarji biex jindirizzaw
il-kaz eccezzjonali. L-opinjoni ghandha tkun ippubblikata fuq is-sit elettroniku tal-AETS.

Fejn awtorita kompetenti timponi limiti kuntrarji ghall-opinjoni tal-AETS, hija ghandha immedjatament tippubblika fuq
is-sit elettroniku taghha avviz fejn tispjega b’'mod shih ir-ragunijiet taghha biex taghmel dan.

14.  L-Istati Membri ghandhom jipprevedu li l-awtoritajiet kompetenti jistghu japplikaw is-setghat ta’ impozizzjoni ta’
sanzjonijiet taghhom taht din id-Direttiva ghall-ksur tal-limiti ta’ pozizzjoni stabbiliti skont dan l-Artikolu ghal:

(a) pozizzjonijiet mizmuma minn persuni li jinsabu jew joperaw fit-territorju taghha jew barra l-pajjiz li jagbzu l-limiti
tal-kuntratti tad-derivattivi ta’ komoditajiet stabbiliti mill-awtorita kompetenti fir-rigward ta’ kuntratti dwar centri tan-
negozjar li jinsabu jew joperaw fit-territorji taghha jew kuntratti OTC ekonomikament ekwivalenti;

(b) pozizzjonijiet mizmuma minn persuni li jinsabu jew joperaw fit-territorju taghha li jagbzu l-limiti tal-kuntratti tad-
derivattivi ta’ komoditajiet stabbiliti minn awtoritajiet kompetenti fi Stati Membri ohrajn.
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Artikolu 58
Rapportar tal-pozizzjoni minn kategoriji ta’ detenturi ta’ pozizzjoni

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li jhaddem centru ta’ negozjar li
jinnegozja derivattivi ta’ komoditajiet jew kwoti tal-emissjonijiet jew derivattivi taghhom:

(a) jaghmlu pubbliku rapport ta’ darba fil-gimgha b’gabra tal-pozizzjonijiet mehuda minn kategoriji differenti ta’ persuni
ghad-derivattivi ta’ komoditajiet jew kwoti tal-emissjonijiet jew derivattivi taghhom differenti nnegozjati fuq i¢-¢entru
ta’ negozjar taghhom, filwaqt li jispecifikaw in-numru ta’ pozizzjonijiet twal u qosra ta’ tali kategoriji, tibdiliet fihom
mir-rapport precedenti, il-percentwal tat-total ta’ interess miftuh rapprezentat minn kull kategorija u n-numru ta’
persuni li ghandhom pozizzjoni fkull kategorija skont il-paragrafu 4 u jikkomunikaw dak ir-rapport lill-awtorita
kompetenti u lill-AETS; L-AETS ghandha tipprocedi ghal pubblikazzjoni ¢entralizzata tal-informazzjoni inkluza fdawk
ir-rapporti;

(b) jipprovdu lill-awtorita kompetenti b’analizi statistika kompleta tal-pozizzjonijiet mehuda mill-persuni kollha, inkluzi I-
membri jew partecipanti u l-klijenti taghhom, fdak i¢-¢entru ta’ negozjar, tal-angas fuq bazi ta’ kuljum.

L-obbligu stipulat fil-punt (a) ghandu japplika biss meta kemm in-numru ta’ persuni u l-pozizzjonijiet miftuha taghhom
jagbez l-angas livelli minimi.

2. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li ditti ta’ investiment li jinnegozjaw derivattivi ta’ komoditajiet jew kwoti tal-
emissjonijiet jew derivattivi taghhom barra minn centru ta’ negozjar jipprovdu lill-awtorita kompetenti ta¢-centru ta’
negozjar fejn jigu nnegozjati d-derivattivi ta’ komoditajiet jew kwoti tal-emissjonijiet jew derivattivi taghhom jew I-
awtorita centrali kompetenti fejn id-derivattivi ta’ komoditajiet kwoti tal-emissjonijiet jew derivattivi taghhom jigu
nnegozjati fvolumi sinifikanti f¢entri ta’ negozjar faktar minn gurisdizzjoni wahda tal-anqas fuq bazi ta’ kuljum, b’analizi
statistika kompleta tal-pozizzjonijiet taghhom mehuda fderivattivi ta’ komoditajiet jew kwoti tal-emissjonijiet jew deri-
vattivi taghhom nnegozjati fcentru ta’ negozjar u kuntratti OTC ekonomikament ekwivalenti, kif ukoll dawk tal-klijenti
taghhom u I-klijenti ta’ dawk il-klijenti sakemm wiehed jasal ghall-klijent ahhari, skont l-Artikolu 26 tar-Regolament (UE)
Nru 600/2014 u, fejn applikabbli, I-Artikolu 8 tar-Regolament (UE) Nru 1227/2011.

3. Sabiex ikun jista’ jsir monitoragg tal-konformitd mal-l-Artikolu 57(1), I-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li 1-
membri jew il-partecipanti ta’ swieq regolati, MTFs u klijenti ta’ OTFs jirrapportaw lid-ditta ta’ investiment jew lil-operatur
tas-suq li jopera dak ic-centru ta’ negozjar, id-dettalji tal-pozizzjonijiet taghhom stess mehuda permezz ta’ kuntratti
nnegozjati fdak i¢-centru ta’ negozjar tal-anqas fuq bazi ta” kuljum, kif ukoll dawk tal-klijjenti taghhom u I-klijenti ta’
dawk il-klijenti sakemm wiched jasal ghall-klijent ahhari.

4. Persuni li ghandhom pozizzjonijiet fderivattiv tal-komoditajiet jew kwota tal-emissjonijiet jew derivattiv taghhom
ghandhom jigu klassifikati mid-ditta ta’ investiment jew l-operatur tas-suq li jopera dak i¢c-centru ta’ negozjar skont in-
natura tal-kummerc ewlieni taghhom, wara li jqisu kwalunkwe awtorizzazzjoni applikabbli, bhala:

(a) ditti ta’ investiment jew istituzzjonijiet ta’ kreditu;

(b) fondi ta’ investiment, li jistghu jkunu jew intrapriza ghall-investiment kollettiv f'titoli trasferibbli (UCITS) kif iddefinita
fid-Direttiva 2009/65/KE, jew maniger ta’ fond ta’ investiment alternattiv kif iddefinit fid-Direttiva 2011/61/KE;

(c) istituzzjonijiet finanzjarji ohrajn, inkluz intraprizi tal-assigurazzjoni u intraprizi ta’ riassikurazzjoni kif iddefiniti fid-
Direttiva 2009/138/KE, u istituzzjonijiet ghall-provvista ta’ pensjoni okkupazzjonali kif iddefiniti fid-Direttiva
2003/41/KE;

(d) imprizi kummer¢jali;
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(e) fil-kaz ta’ kwoti tal-emissjonijiet jew derivattivi taghhom, operaturi b’obbligi ta’ konformita skont id-Direttiva
2003/87/KE.

Ir-rapporti msemmija fil-punt (a) tal-paragrafu 1 ghandhom jispecifikaw in-numru ta’ pozizzjonijiet twal u qosra permezz
tal-kategorija tal-persuni, kwalunkwe bidla fihom mir-rapport precedenti, il-percentwali tat-total ta’ interess miftuh rapp-
rezentat minn kull kategorija, u n-numru ta’ persuni fkull kategorija.

Ir-rapporti msemmija fil-punt (a) tal-paragrafu 1 u l-analizi statistici msemmija fil-paragrafu 2 ghandhom jaghmlu
distinzjoni bejn:

(a) pozizzjonijiet identifikati bhala pozizzjonijiet li, b’'mod li jista’ jitkejjel oggettivament, inaqqsu r-riskji relatati diretta-
ment ma’ attivitajiet kummerdjali; kif ukoll

(b) pozizzjonijiet ohra.

5. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni li jiddeterminaw il-format tar-rapporti
msemmija fil-punt (a) tal-paragarafu 1 u tal-analizi statistici msemmija fil-paragrafu 2.

L-AETS ghandha tipprezenta dak l-abbozz ta’ standards teknic¢i ta’ implimentazzjoni lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Jannar
2016.

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

Fil-kaz tal-permessi tal-emissjonijiet jew derivattivi taghhom, ir-rapportar ma ghandux jippregudika l-obbligi skont id-
Direttiva 2003/87KE.

6.  I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta atti delegati skont I-Artikolu 89 li jispecifikaw il-livelli minimi
msemmija fit-tieni subparagrafu tal-paragrafu 1 ta’ dan l-Artikolu, wara li jigi kkunsidrat it-total tan-numru ta’ pozizz-
jonijiet miftuha u d-daqs taghhom u t-total ta’ persuni li ghandhom pozizzjoni.

7. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni biex tispecifika I-mizuri li jirrikjedu li
r-rapporti kollha msemmija fil-punt (a) tal-paragrafu 1 li ghandhom jintbaghtu lill-AETS fhin specifikat darba fil-gimgha,
ghall-pubblikazzjoni centralizzata taghhom aktar tard.

L-AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards tekni¢i ta’ implimentazzjoni lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Jannar
2016.

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

TITOLU V
SERVIZZI TA’ RAPPORTAR TAD-DATA
Tagqsima 1
Proceduri ta’ awtorizzazzjoni ghall-fornituri ta’ servizzi tar-rapportar tad-data
Artikolu 59
Rekwizit ghall-awtorizzazzjoni

1. L-Istati Membri ghandhom jirrkjedu li I-provvista ta’ servizzi tar-rapportar tad-data deskritti fl-Anness I, Tagsima D
bhala okkupazzjoni jew kummerc¢ regolari tkun soggetta ghal awtorizzazzjoni minn gabel skont din it-Tagsima. Tali
awtorizzazzjoni ghandha tinghata mill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta’ domicilju mahtura skont I-Artikolu 67.
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2. Bderoga mill-paragrafu 1, l-Istati Membri ghandhom jippermettu lil ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li
jopera centru ta’ negozjar joperaw servizzi tar-rapportar tad-data ta’ APA, CTP u ARM, soggett ghal verifika minn gabel
tal-konformita taghhom ma’ dan it-Titolu. Tali servizz ghandu jkun inkluz fl-awtorizzazzjoni taghhom.

3. L-Istati Membri ghandhom jirregistraw il-fornituri kollha ta’ servizzi tar-rapportar tad-data. Ir-registru ghandu jkun
accessibbli ghall-pubbliku u ghandu jinkludi informazzjoni dwar is-servizzi li hu awtorizzat ghalihom il-fornitur ta’
servizzi tar-rapportar tad-data. Hu ghandu jkun aggornat fuq bazi regolari. Kull awtorizzazzjoni ghandha tkun notifikata
lill-AETS.

L-AETS ghandha tistabbilixxi lista tal-fornituri kollha tas-servizzi tar-rapportar tad-data fl-Unjoni. Il-lista ghandha tinkludi
informazzjoni dwar is-servizzi li hu awtorizzat ghalihom il-fornitur tas-servizzi tar-rapportar tad-data u ghandu jkun
aggornat fuq bazi regolari. L-AETS ghandha tippubblika u taggorna l-lista fuq is-sit elettroniku taghha.

Fejn awtorita kompetenti tirtira awtorizzazzjoni skont l-Artikolu 62, dak l-irtirar ghandu jkun ippubblikat fuq il-lista ghal
perjodu ta’ 5 snin.

4. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li l-fornituri ta’ servizzi tar-rapportar tad-data jipprovdu s-servizzi taghhom
taht is-supervizjoni tal-awtorita kompetenti. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi l-awtoritajiet kompetenti jirrieza-
minaw b'mod regolari l-konformita tal-fornituri ta’ servizzi tar-rapportar tad-data ma’ dan it-Titolu. Ghandhom jizguraw
ukoll li l-awtoritajiet kompetenti jimmonitorjaw il-fatt li I-fornituri ta’ servizzi tar-rapportar tad-data jikkonformaw fkull
hin mal-kundizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni inizjali stabbiliti skont dan it-Titolu.

Artikolu 60
Ambitu tal-awtorizzazzjoni

1. L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jizgura li l-awtorizzazzjoni tispecifika s-servizz tar-rapportar tad-data li 1-
fornitur ta’ servizzi tar-rapportar tad-data hu awtorizzat li jipprovdi. Fornitur ta’ servizzi tar-rapportar tad-data li jixtieq
jestendi I-kummer¢ tieghu ghal servizzi tar-rapportar tad-data addizzjonali ghandu jissottometti talba ghall-estensjoni tal-
awtorizzazzjoni.

2. L-awtorizzazzjoni ghandha tkun valida ghall-Unjoni kollha u ghandha tippermetti lill-fornitur ta’ servizzi ta’
rapportar ta’ data li jipprovdi s-servizzi, li ghalihom kien awtorizzat, madwar l-Unjoni.

Artikolu 61
Proceduri ghall-ghoti u r-rifjut ta’ talbiet ghal-awtorizzazzjoni

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

2. Il-fornitur ta’ servizzi tar-rapportar tad-data ghandu jipprovdi l-informazzjoni kollha, inkluz programm ta’ operat li
jressaq inter alia t-tipi ta’ servizzi mbassra u l-istruttura organizzattiva, mehtiega biex tghin lill-awtorita kompetenti
tissodisfa lilha nnifisha li -fornitur ta’ servizzi tar-rapportar tad-data stabbilixxa, fi zmien l-awtorizzazzjoni inizjali, 1-
arrangamenti kollha mehtiega biex jaqdi l-obbligi tieghu skont id-dispozizzjonijiet ta’ dan it-Titolu.

3. L-applikant ghandu jkun informat, fi Zmien sitt xhur mill-prezentazzjoni ta’ applikazzjoni kompluta, jekk l-awto-
rizzazzjoni nghatatx jew le.

4. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jiddeterminaw:

() l-informazzjoni li ghandha tkun ipprovduta lill-awtoritajiet kompetenti skont il-paragrafu 2, inkluz il-programm
operattiv;
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(b) l-informazzjoni inkluza fin-notifiki skont l-Artikolu 63(3).

L-AETS ghandha tipprezenta l-abbozz tal-istandards teknici regolatorji msemmi fl-ewwel subparagrafu lill-Kummissjoni
sat-3 ta’ Lulju 2015.

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

5. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici ta” implimentazzjoni li jiddeterminaw il-formoli, il-mudelli u
l-proceduri standard ghan-notifika jew il-provvista tat-taghrif previst fil-paragrafu 2 ta’ dan l-Artikolu u l-Artikolu 63(4).

L-AETS ghandha tipprezenta dak l-abbozz ta’ standards teknic¢i ta’ implimentazzjoni lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Jannar
2016.

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

Artikolu 62
Irtirar ta’ awtorizzazzjonijiet

L-awtorita kompetenti tista’ tirtira l-awtorizzazzjoni moghtija lil fornitur ta’ servizzi tar-rapportar tad-data jekk il-fornitur:

(@) ma jaghmilx uzu mill-awtorizzazzjoni fi zmien 12-il xahar, esplicitament jirrinunzja l-awtorizzazzjoni jew ma
pprovda l-ebda servizz ta’ investiment jew ma wettaq l-ebda attivita ghas-sitt xhur precedenti, sakemm I-Istat Membru
kkoncernat ma jkunx ippreveda li l-awtorizzazzjoni tiskadi fit-tali kazijiet;

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

(c) ma jkunx ghadu jissodisfa l-kundizzjonijiet li bihom tkun inghatat l-awtorizzazzjoni;

(d) ikun kiser serjament u sistematikament id-dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru
600/2014.

Artikolu 63
Rekwiziti ghall-korp manigerjali ta’ fornitur ta’ servizzi tar-rapportar tad-data

1. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li I-membri kollha tal-korp manigerjali ta’ fornitur tas-servizz ta’ rapportar tad-
data ghandu fkull hin ikun ta’ reputazzjoni tajba bizzejjed, ikollu bizzejjed gharfien, hiliet u esperjenza u jimpenja
bizzejjed hin biex iwettaq id-dmirijiet tieghu.

Il-korp manigerjali ghandu jkollu l-gharfien, il-hiliet u l-esperjenza kollettivi adegwati biex ikun kapaci jithem l-attivitajiet
tal-fornitur ta’ servizzi tar-rapportar tad-data. Kull membru tal-korp manigerjali ghandu jagixxi b'onesta, integrita u
indipendenza tal-hsieb biex jikkontesta b’'mod effikaci d-decizjonijiet tal-manigment superjuri fejn mehtieg u biex jissor-
velja u jimmoniterja b'mod effikaci t-tehid ta’ decizjonijiet manigerjali.

Fejn operatur tas-suq jitlob awtorizzazzjoni biex jopera APA, CTP jew ARM u l-membri tal-korp manigerjali tal-APA, is-
CTP jew I-ARM huma l-istess bhall-membri tal-korp manigerjali tas-suq regolat, dawk il-persuni huma mistennija li
jikkonformaw mar-rekwizit stabbilit fl-ewwel sottoparagrafu.
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2. L-AETS ghandha, sat-3 ta’ Jannar 2016, tizviluppa linji gwida ghall-valutazzjoni tal-adattabilita tal-membri tal-korp
manigerjali deskritti fil-paragrafu 1, wara li tqis ir-rwoli u I-funzjonijiet differenti taghhom u l-htiega li tevita kunflitti ta’
interess bejn il-membri tal-korp manigerjali u l-utenti tal-APA, CTP jew ARM.

3. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li I-fornitur ta’ servizzi tar-rapportar tad-data jinnotifika lill-awtorita kompe-
tenti dwar il-membri kollha tal-korp manigerjali taghha u bi kwalunkwe bidliet fil-membritieghu, flimkien mal-informazz-
joni kollha mehtiega biex tivvaluta jekk l-entita hijiex konformi mal-paragrafu 1.

4. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li I-korp manigerjali tal-fornitur ta’ servizzi tar-rapportar tad-data jiddefinixxi u
jissorvejla l-implimentazzjoni tal-arrangamenti tal-governanza li jizguraw gestjoni effettiva u prudenti ta’ organizzazzjoni
inkluza s-segregazzjoni tal-obbligi fl-organizzazzjoni u l-prevenzjoni tal-kunflitti ta’ interess, b’'mod li jippromwovi l-
integrita tas-suq u l-interessi tal-klijenti tieghu.

5. L-awtorita kompetenti ghandha tirrifjuta awtorizzazzjoni jekk ma hijiex sodisfatta li l-persuna jew persuni li ghan-
dhom jidderiegu effikacement il-kummer¢ ta’ servizzi tar-rapportar tad-data ghandhom reputazzjoni tajba bizzejjed, jew
jekk hemmx ragunijiet oggettivi u dimostrabbli biex wiched jemmen li I-bidliet proposti fil-manigment tal-fornitur
jistghux ikunu ta’ theddida ghall-immaniggar tajjeb u prudenti u ghall-kunsiderazzjoni adegwata tal-interessi tal-klijjenti
u tal-integrita tas-suq.

Taqsima 2
Kundizzjonijiet ghal APAs
Artikolu 64
Rekwiziti organizzattivi

1. L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li APA jkollha fis-sehh linji ta’ politika u arrangamenti xierqa biex
taghmel pubblika l-informazzjoni rikjesta skont I-Artikoli 20 u 21 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 fhin li jkun l-aktar
qrib teknikament possibbli ghall-hin effettiv, fuq bazi kummercjali ragonevoli. L-informazzjoni ghandha tkun disponibbli
bla hlas 15-il minuta wara li I-APA tkun ippubblikata. L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li I-APA tkun kapaci
tiddissemina t-tali informazzjoni b’tali mod li jizgura access ta’ malajr ghall-informazzjoni, fuq bazi mhux dikriminatorja
u fformat li jiffacilita I-konsolidament tal-informazzjoni ma’ data simili minn sorsi ohrajn.

2. L-informazzjoni ppubblikata mill-APA fkonformitd mal-paragrafu 1 ghandha tinkludi, tal-anqas, dawn id-dettalji li
gejjin:

(a) l-identifikatur tal-istrument finanzjarju;

(b) il-prezz li fih kienet konkluza t-tranzazzjoni;

(©) il-volum tat-tranzazzjoni;

(d) il-hin tat-tranzazzjoni;

(e) il-hin li fih kienet irrapportata t-tranzazzjoni;

(f) in-notazzjoni tal-prezz tat-tranzazzjoni;
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(¢) il-kodici ghac-centru ta’ negozjar li t-tranzazzjoni giet ezegwita fih, jew fejn it-tranzazzjoni giet ezegwita permezz ta’
internalizzatur sistematiku l-kodici “SI” jew inkella l-kodi¢i “OTC”;

(h) jekk applikabbli, indikatur li t-tranzazzjoni kienet soggetta ghal kundizzjonijiet specifici.

3. L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li I-APA topera u Zzomm arrangamenti amministrattivi effettivi
mfassla biex jipprevjenu kunflitti ta’ interess mal-klijenti tieghu. B'mod partikolari, APA, li tkun ukoll operatur tas-suq
jew ditta ta’ investiment ghandha tittratta l-informazzjoni kollha migbura b’'mod nondiskriminatorju u ghandha topera u
zzomm arrangamenti xierqa biex tissepara funzjonijiet kummerdjali differenti.

4. L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li APA jkollha fis-sehh mekkanizmi tajba ta’ sigurta mfassla biex
jiggarantixxu s-sigurta tal-mezzi tat-trasferiment ta’ informazzjoni, jimminimizzaw ir-riskju tal-korruzzjoni tad-data u
ac¢ess mhux awtorizzat u jipprevjenu kxif ta’ informazzjoni qabel il-pubblikazzjoni. L-APA ghandha zzomm rizorsi
adegwati u jkollha fis-sehh facilitajiet ta’ back-up biex toffri u Zzomm is-servizzi taghha fkull hin.

5. L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li I-APA jkollha fis-sehh sistemi li jistghu jiccekkjaw effikacement
rapporti kummer¢jali ghall-kompletezza, jidentifikaw omissjonijiet u zbalji ovvji u jitolbu ritrazmissjoni ta’ kwalunkwe tali
rapporti zbaljati.

6.  L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jiddeterminaw formats komuni, standards ta’
data u arrangamenti teknici li jiffacilitaw il-konsolidazzjoni tal-informazzjoni kif imsemmija fil-paragrafu 1.

L-AETS ghandha tipprezenta l-abbozz tal-istandards teknici regolatorji msemmi fl-ewwel subparagrafu lill-Kummissjoni
sat-3 ta’ Lulju 2015.

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

7. I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha li tadotta atti delegati skont I-Artikolu 89 li jikkjarifikaw x’jikkostittwixxi
bazi kummercjali ragonevoli biex taghmel l-informazzjoni pubblika kif imsemmi fil-paragrafu 1 ta’ dan l-Artikolu.

8. L-AETS ghandha tizviluppa standards teknici regolatorji li jispecifikaw:

(a) il-mezzi li bihom APA tista’ tikkonforma mal-obbligi tal-informazzjoni msemmija fil-paragrafu 1;

(b) il-kontenut tal-informazzjoni ppubblikata skont il-paragrafu 1, inkluza tal-inqas l-informazzjoni msemmija fil-para-
grafu 2 b'tali mod li tkun iffacilitata l-pubblikazzjoni tal-informazzjoni rikjesta taht I-Artikolu 64;

(c) ir-rekwiziti organizzattivi konkreti stipulati fil-paragrafi 3, 4 u 5.

L-AETS ghandha tipprezenta dak l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu skont
l-Artikoli minn 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.
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Tagqsima 3
Kundizzjonijiet ghal CTPs
Artikolu 65
Rekwiziti organizzattivi

1. L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li CTP ikollha fis-sehh linji ta” politika u arrangamenti biex tigbor
informazzjoni li tinghata lill-pubbliku skont I-Artikoli 6 u 20 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014, tikkonsolidaha
fdatastream elettronika kontinwa u taghmel l-informazzjoni disponibbli lill-pubbliku fhin li jkun l-aktar qrib teknikament
possibbli ghall-hin effettiv kemm huwa teknikament possibbli, fuq bazi kummerjali ragonevoli.

Dik l-informazzjoni ghandha tinkludi, mill-ingas, id-dettalji li gejjin:

(a) l-identifikatur tal-istrument finanzjarju;

(b) il-prezz li fih kienet konkluza t-tranzazzjoni;

(©) il-volum tat-tranzazzjoni;

(d) il-hin tat-tranzazzjoni;

(e) il-hin li fih kienet irrapportata t-tranzazzjoni;

(f) in-notazzjoni tal-prezz tat-tranzazzjoni;

(g) il-kodic¢i ghac-centru ta’ negozjar li t-tranzazzjoni giet ezegwita fih, jew fejn it-tranzazzjoni giet ezegwita permezz ta’
internalizzatur sistematiku l-kodic¢i “SI” jew inkella 1-kodici “OTC”;

(h) fejn applikabbli, il-fatt li algoritmu tal-kompjuter fi hdan id-ditta ta’ investiment kien responsabbli ghad-decizjoni tal-
investiment u l-ezekuzzjoni tat-tranzazzjoni;

(i) jekk applikabbli, indikatur li t-tranzazzjoni kienet soggetta ghal kundizzjonijiet specifici;

() jekk l-obbligu li tigi pubblikata l-informazzjoni msemmija fl-Artikolu 3(1) tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 gie
rrinunzjat skont il-punt (a) jew (b) tal-Artikolu 4(1) ta’ dak ir-Regolament, markatura li tindika liema minn dawk ir-
rinunzji giet soggetta ghalihom it-tranzazzjoni.

L-informazzjoni ghandha tkun disponibbli bla hlas 15-il minuta wara li s-CTP tkun ippubblikata. L-Istat Membru ta’
domicilju ghandu jirrikjedi li s-CTP tkun kapaci tiddissemina tali informazzjoni b’'mod 1i jizgura access ta’ malajr ghall-
informazzjoni, fuq bazi ta’ ebda diskriminazzjoni fformati li huma accessibbli u utilizzabbli b'mod facli ghall-partecipanti
tas-suq.

2. L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li CTP ikollha fis-sehh linji ta’ politika u arrangamenti biex tigbor
informazzjoni li tinghata lill-pubbliku skont l-Artikoli 10 u 21 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014, tikkonsolidaha
fdatastream elettronika kontinwa u taghmel l-informazzjoni ta’ insegwiment disponibbli lill-pubbliku fhin li jkun I-
aktar qrib teknikament possibbli ghall-hin effettivkemm huwa teknikament possibbli, fuq bazi kummerjali ragonevoli
inkluz, mill-inqgas, id-dettalji li gejjin:

(a) l-identifikatur jew fatturi ta’ identifikazzjoni tal-istrument finanzjarju;
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(b) il-prezz li fih kienet konkluza t-tranzazzjoni;

(©) il-volum tat-tranzazzjoni;

(d) il-hin tat-tranzazzjoni;

(¢) il-hin 1i fih kienet irrapportata t-tranzazzjoni;

(f) in-notazzjoni tal-prezz tat-tranzazzjoni;

(g) il-kodic¢i ghac-centru ta’ negozjar li t-tranzazzjoni giet ezegwita fih, jew fejn it-tranzazzjoni giet ezegwita permezz ta’
internalizzatur sistematiku l-kodic¢i “SI” jew inkella 1-kodici “OTC”;

(h) jekk applikabbli, indikatur li t-tranzazzjoni kienet soggetta ghal kundizzjonijiet specifici.

L-informazzjoni ghandha tkun disponibbli bla hlas 15-il minuta wara li s-CTP tkun ippubblikatha. L-Istat Membru ta’
domicilju ghandu jirrikjedi li s-CTP tkun kapac¢i xxerred tali informazzjoni b'mod li jigi zgurat access ta’ malajr ghall-
informazzjoni, fuq bazi mhux diskriminatorja fformati i huma accettati b’'mod generali li huma interoperabbli u
accessibbli u utilizzabbli b'mod facli ghall-partecipanti tas-suq.

3. L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li s-CTP tizgura li d-data pprovduta tkun ikkonsolidata mill-inqas mis-
swieq regolati kollha, MTFs, OTFs u APAs u ghall-istrumenti finanzjarji specifikati minn standards teknici regolatorji taht
il-punt (c) tal-paragrafu 8.

4. L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li s-CTP li topera u zZomm arrangamenti amministrattivi effettivi
mfassla biex jipprevjenu kunflitti ta’ interess. B'mod partikolari, operatur tas-suq jew APA, li joperaw ukoll tejp konsolidat,
ghandhom jittrattae l-informazzjoni kollha migbura b’'mod nondiskriminatorju u ghandhom joperaw u jzommu arran-
gamenti xierqa biex jisseparaw funzjonijiet operattivi differenti.

5. L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li s-CTP ikollha fis-sechh mekkanizmi tajba ta’ sigurta mfassla biex
jiggarantixxu s-sigurta tal-mezzi tat-trasferiment ta’ informazzjoni, jimminimizzaw ir-riskju tal-korruzzjoni tad-data u
access mhux awtorizzat. L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li s-CTP izZomm rizorsi adegwati u jkollha fis-
sehh facilitajiet ta” back-up biex toffri u zzomm is-servizzi taghha fkull hin.

6. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jiddeterminaw standards ta” data u formats
ghall-informazzjoni li ghandha tkun ippubblikata skont I-Artikoli 6, 10, 20 u 21 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014,
inkluz l-identifikatur tal-istrument finanzjarju, il-prezz, il-kwanitita, il-hin, in-notazzjoni tal-prezz, l-identifikatur tal-post u
indikaturi ghal kundizzjonijiet specifici li t-tranzazzjonijiet kienu soggetti ghalihom, kif ukoll arrangamenti teknici li
jippromwovu tixrid effi¢jenti u konsistenti tal-informazzjoni b’tali mod i jkun zgurat li hija tkun accessibbli u utilizzabbli
b'mod facli ghall-partecipanti tas-suq kif imsemmi fil-paragrafu 1 u 2, inkluz l-identifikazzjoni ta’ servizzi addizzjonali li
CTP li jistghu jzidu l-efficjenza tas-suq.

L-AETS ghandha tipprezenta l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji msemmi fl-ewwel subparagrafu lill-Kummissjoni
sat-3 ta’ Lulju 2015 fir-rigward tal-informazzjoni ppubblikata skont I-Artikoli 6 u 20 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014
u sat-3 ta’ Lulju 2015 fir-rigward tal-informazzjoni ppubblikata skont l-Artikoli 10 u 21 tar-Regolament (UE) Nru
600/2014.

[I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu skont
l-Artikoli minn 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.
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7. Il-Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati skont l-Artikolu 89 li jikkjarifikaw xjikkostitwixxi bazi kummercjali
ragonevoli biex ikun ipprovdut access ghal data streams kif imsemmi fil-paragrafi 1 u 2 ta’ dan l-Artikolu.

8.  L-AETS ghandha tizviluppa standards teknici regolatorji li jispecifikaw:

(a) il-mezzi li bihom is-CTP tista’ tikkonforma mal-obbligi tal-informazzjoni msemmija fil-paragrafi 1 u 2;

(b) il-kontenut tal-informazzjoni ppubblikata skont il-paragrafi 1 u 2;

(c) l-istrumenti finanzjarji li data dwarhom ghandha tkun ipprovduta fid-data stream u ghal strumenti nonazzjonarji, i¢-
Centri ta’ negozjar u 1-APAs li jehtieg li jigu inkluzi;

(d) mezzi ohra biex jigi zgurat li d-data ppubblikata minn CTPs differenti tkun konsistenti u tippermetti mmappjar
komprensiv u kontroreferenza ma’ data simili minn sorsi ohra, u tkun tista’ tigi aggregata fil-livell tal-Unjoni;

(e) ir-rekwiziti organizzattivi konkreti stipulati fil-paragrafi 4, u 5.

L-AETS ghandha tipprezenta dak l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

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

Taqsima 4
Kundizzjonijiet ghal ARMs
Artikolu 66
Rekwiziti organizzattivi

1. L-stat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li ARM ikollha fis-sehh linji ta” politika u arrangamenti biex jirrap-
portaw l-informazzjoni rikjesta skont I-Artikolu 26 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 kemm jista’ jkun malajr, u mhux
iktar tard mill-gheluq tal-jum tax-xoghol ta’ wara l-jum li fih tkun saret it-tranzazzjoni. It-tali informazzjoni ghandha tkun
irrapportata skont ir-rekwiziti stipulati fl-Artikolu 26 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014.

2. L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li I-ARM topera u zzomm arrangamenti amministrattivi effettivi
mfassla biex jipprevjenu kunflitti ta’ interess mal-klijenti tieghu. B'mod partikolari, ARM li hu wkoll operatur tas-suq jew
ditta ta’ investiment ghandu jittratta l-informazzjoni kollha migbura b’'mod nondiskriminatorju u ghandu jopera u jzomm
arrangamenti xierqa biex jigu separati funzjonijiet differenti ta’ negozju.

3. L-stat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li ARM ikollha fis-sehh mekkanizmi tajba ta’ sigurta mfassla biex
jiggarantixxu s-sigurta u l-awtentikazzjoni tal-mezzi tat-trasferiment ta’ informazzjoni, jimminimizzaw ir-riskju tal-
korruzzjoni tad-data u access mhux awtorizzat u jipprevijenu kxif ta” informazzjoni, filwaqt li jzommu l-kunfidenzjalita
tad-data fkull hin. L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li s-ARM izzZomm rizorsi adegwati u jkollha fis-sehh
facilitajiet ta’ back-up biex toffri u Zzomm is-servizzi taghha fkull hin.

4. L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi li I-ARM jkollha fis-sehh sistemi li jistghu effettivament jiccekkjaw
rapporti ta’ tranzazzjoni ghall-kompletezza, jidentifikaw omissjonijiet u zbalji ovvji kkawzati mid-ditta ta’ investiment u
fejn jigri tali zball jew omissjoni, jikkomunikaw id-dettalji tal-izball jew l-omissjoni lid-ditta ta’ investiment u jitolbu
ritrazmissjoni ta’ kwalunkwe tali rapporti zbaljati.
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L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jirrikjedi wkoll li I-ARM ikollha fis-sehh sistemi li jippermettu lill-ARM tinduna bi
zbalji jew omissjonijiet ikkawzati mill-ARM innifisha u jippermettiulill-ARM tikkorregi u tittrazmetti, jew tittrazmetti mill-
¢did skont il-kaz, rapporti ta’ tranzazzjonijiet korretti u kompleti lill-awtorita kompetenti.

5. L-AETS ghandha tizviluppa standards teknici regolatorji li jispecifikaw:

(a) il-mezzi li bihom 1-ARM tista’ tikkonforma mal-obbligu tal-informazzjoni msemmija fil-paragrafu 1; u

(b) ir-rekwiziti organizzattivi konkreti stipulati fil-paragrafi 2, 3 u 4.

L-AETS ghandha tipprezenta dak l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

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

TITOLU VI
AWTORITAJIET KOMPETENTI
KAPITOLU 1
Hatra, setghat u proceduri ta’ rimedju
Artikolu 67
Hatra tal-awtoritajiet kompetenti

1. Kull Stat Membru ghandu jahtar l-awtoritajiet kompetenti li ghandhom iwettqu d-dmirijiet kollha previsti fid-
dispozizzjonijiet differenti tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 u ta’ din id-Direttiva. L-Istati Membri ghandhom jgharrfu
lill-Kummissjoni, lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri l-ohra bl-identita tal-awtoritajiet kompetenti
responsabbli biex jinforzaw kull wiehed minn dawn id-dmirijiet, u b’kull tagsim ta’ dawn id-dmirijiet.

2. L-awtoritajiet kompetenti msemmija fil-paragrafu 1 ghandhom ikunu awtoritajiet pubbli¢i, minghajr pregudizzju
ghall-possibbilta li jigu ddelegati kompiti lil entitajiet ohra meta dan ikun previst esplicitament fl-Artikolu 29(4).

Kull delega ta’ kompiti lil entitajiet ohra ghajr lill-awtoritajiet imsemmija fil-paragrafu 1 ma tista’ tinvolvi la l-ezercizzju
tal-awtorita pubblika u lanqas l-uzu tas-setghat diskrezzjonali tal-gudizzju. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu illi, qabel
jaghtu delega, l-awtoritajiet kompetenti jiehdu l-passi ragonevoli kollha sabiex jizguraw illi l-entita li lilha se jigu ddelegati
l-kompiti jkollha l-kapacita u r-rizorsi sabiex twettaq b'mod effettiv il-kompiti kollha u li din id-delega tinghata biss jekk
jitwettqu u I-kundizzjonijiet li bihom iridu jitwettqu. Dawk il-kundizzjonijiet ghandhom jinkludu klawzola li tobbliga lill-
entitd kkoncernata tagixxi u tkun organizzata b’'mod li jigu evitati l-kunflitti ta’ interess u jkun zgurat li t-taghrif miksub
mit-twettiq tal-kompiti ddelegati ma jintuzax b’'mod mhux gust jew biex jipprevjeni l-kompetizzjoni. Ir-responsabbilta
ahharija ghas-supervizjoni tal-konformita ma’ din id-Direttiva u mal-mizuri taghha ta’ implimentazzjoni ghandha tkun
fidejn l-awtorita jew l-awtoritajiet kompetenti mahtura skont il-paragrafu 1.

L-Istati Membri ghandhom jgharrfu lill-Kummissjoni, lill-AETS u lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri 1-ohra dwar
kull arrangament li jkunu dahlu ghalih rigward id-delega tal-kompiti, inkluzi l-kundizzjonijiet precizi li jirregolaw din id-
delega.

3. L-AETS ghandha tippubblika u Zzomm aggornata lista tal-awtoritajiet kompetenti msemmija fil-paragrafi 1 u 2 fis-
sit elettroniku taghha.



L 173/454 1-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea 12.6.2014

Artikolu 68
Kooperazzjoni bejn l-awtoritajiet fl-istess Stat Membru

Jekk Stat Membru jahtar iktar minn awtorita kompetenti wahda biex tinforza dispozizzjoni ta’ din id-Direttiva jew tar-
Regolament (UE) Nru 600/2014, ghandhom jigu ddefiniti bic-car ir-rwoli rispettivi ta’ dawn l-awtoritajiet u huma
ghandhom jikkooperaw mill-qrib ma’ xulxin.

Kull Stat Membru ghandu jirrikjedi illi din il-kooperazzjoni ssehh ukoll bejn l-awtoritajiet kompetenti ghall-ghanijiet ta’
din id-Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru 600/2014, u l-awtoritajiet kompetenti responsabbli fdak I-Istat Membru
ghas-supervizjoni tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu u ta’ istituzzjonijiet finanzjarji ohrajn, tal-fondi tal-pensjonijiet, tal-UCITS,
tal-intermedjarji tal-assigurazzjoni u tar-riassigurazzjoni u tal-intraprizi tal-assigurazzjoni.

L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu illi l-awtoritajiet kompetenti jiskambjaw kull taghrif li jkun essenzjali jew rilevanti
ghall-ezercizzju tal-funzjonijiet u d-dmirijiet taghhom.

Artikolu 69

Setghat supervizjorji

1. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinghataw is-setghat supervizorji kollha, inkluzi s-setghat investigattivi u s-
setghat li jimponu rimedji, li jkunu mehtiega biex jissodisfaw l-obbligi taghhom taht din id-Direttiva u taht ir-Regolament
(UE) Nru 600/2014.

2. Is-setghat imsemmija fil-paragrafu 1 ghandhom jinkludu, mill-anqas, is-setghat li gejjin:

(@) i jkollhom access ghal kull dokument jew data ohra fkull ghamla li l-awtorita kompetenti tikkunsidra li jista’ jkun
rilevanti ghat-twettiq tad-dmirijiet taghha u li jircievu jew jiehdu kopja taghhom;

(b) lijirrikjedu jew jitolbu l-provvista ta’ taghrif minghand kull persuna u, jekk ikun mehtieg, isejhu u jinterrogaw lil kull
persuna bil-hsieb li jiksbu t-taghrif;

(©) i jwettqu spezzjonijiet jew investigazzjonijiet fuq il-post;

(d) i jirrikjedu registrazzjonijiet ta’ konversazzjonijiet telefonici jew komunikazzjonijiet elettronici jew rekords ohra tad-
data dwar it-traffiku mizmuma minn ditta ta’ investiment, istituzzjoni ta’ kreditu, jew kwalunkwe entita ohra regolata
minn din id-Direttiva jew mir-Regolament (UE) Nru 600/2014;

(e) jirrikjedu l-iffrizar jew is-sekwestru tal-assi, jew it-tnejn li huma;

(f) jirrikjedu l-projbizzjoni temporanja tal-attivita professjonali;

(g) jirrikjedu li l-awdituri ta’ ditti ta’ investiment, fornituri ta’ servizzi ta’ rapportar tad-data u swieq regolati awtorizzati
jipprovdu t-taghrif;

(h) jirreferu kwistjonijiet ghall-prosekuzzjoni kriminali;

(i) jippermettu lill-awdituri jew lill-esperti jwettqu verifiki jew investigazzjonijiet;

() jirrikjedu jew jitolbu l-provvista ta’ taghrif, inkluz kull dokument rilevanti, dwar id-daqs u l-ghan ta’ pozizzjoni jew ta’
esponiment li wiehed ikun dahal ghalihom permezz ta’ derivattiv tal-komoditajiet, u dwar kwalunkwe assi jew
obbligazzjonijiet li jkun hemm fis-suq sottostanti;
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(k) jirrikjedu l-waqfien temporanju jew permanenti ta’ kwalunkwe prattika jew kondotta li l-awtorita kompetenti
tikkunsidra li hija kuntrarja ghad-dispozizzjonijiet tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 u d-dispozizzjonijiet adottati
fl-implimentazzjoni ta’ din id-Direttiva u jipprevjenu r-repetizzjoni ta’ dik il-prattika jew kondotta;

() jadottaw kull tip ta’ mizura biex jizguraw li d-ditti ta’ investment, is-swieq regolati u persuni ohrajn li ghalihom
tapplika din id-Direttiva jew ir-Regolament (UE) Nru 600/2014, jissoktaw jikkonformaw mar-rekwiziti guridici;

(m) jirrikjedu s-sospensjoni tal-kummer¢ fi strument finanzjarji;

(n) jirrikjedu t-tnehhija ta’ strument finanzjarju mill-kummer¢, kemm jekk fsuq regolat jew taht arrangamenti ohra
kummerdjali;

(0) jitolbu lil kwalunkwe persuna tichu passi biex tnaqqas id-dags ta’ pozizzjoni jew esponiment;

(p) jillimitaw l-abbilta ta” kwalunkwe persuna biex tidhol fderivattiv tal-komoditajiet, inkluz bl-introduzzjoni tal-limiti
fuq id-dags ta’ pozizzjoni li kwalunkwe persuna jista’ jkollha fkull hin skont l-Artikolu 57 ta’ din id-Direttiva;

(@) johorgu avvizi pubblici;

(r) jirrkjedu, sa fejn ikun permess mid-dritt nazzjonali, rekords ezistenti tat-traffiku tad-data mizmuma minn operatur
tat-telekomunikazzjonijiet, meta jezisti suspett ragonevoli ta’ tali ksur u fejn tali rekords jistghu jkunu rilevanti ghall-
investigazzjoni ta’ ksur ta’ din id-Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru 600/2014;

(s) jissospendu l-kummercjalizzazzjoni jew il-bejgh ta’ strumenti finanzjarji jew depoziti strutturati fejn jigu ssodisfati 1-
kundizzjonijiet tal-Artikoli 40, 41 jew 42 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014;

(t) jissospendu l-kummercjalizzazzjoni jew il-bejgh ta’ strumenti finanzjarji jew depoziti strutturati fejn id-ditta ta’
investiment ma tkunx zviluppat jew applikat process effettiv ta’ approvazzjoni tal-prodott jew inkella nagset milli
tkun konformi mal-Artikolu 16(3) ta’ din id-Direttiva;

(u) jirrikjedu t-tnehhija ta’ persuna fizika mill-bord manigerjali ta’ ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq.

Sat-3 ta’ Lulju 2016, I-Istati Membri ghandhom jinnotifikaw il-ligijiet, ir-regolamenti u d-dispozizzjonijiet amministrattivi
li jittrasponu l-paragrafi 1 u 2 lill-Kummissjoni u -AETS. Huma ghandhom jinnotifikaw lill-Kummissjoni u lill-AETS
minghajr dewmien indebitu bi kwalunkwe emenda sussegwenti ghalihom.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li hemm mekkanizmi fis-sehh biex jizguraw li l-kumpens jista’ jithallas jew azzjoni ta’
rimedju tista’ tigi mehuda skont id-dritt nazzjonali ghal kwalunkwe telf finanzjarju jew dannu sofrut bhala rizultat ta’ ksur
ta’ din id-Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru 600/2014.

Artikolu 70
Sanzjonijiet ghal ksur

1. Minghajr pregudizzju ghas-setghat supervizorji inkluzi s-setghat ta’ investigazzjoni u s-setghat li jigu imposti rimedji
tal-awtoritajiet kompetenti skont I-Artikolu 69 u l-obbligu tal-Istati Membri li jipprevedu u jimponu sanzjonijiet kriminali,
I-Istati Membri ghandhom jistabbilixxu regoli u jizguraw li l-awtoritajiet kompetenti taghhom ikunu jistghu jimponu
sanzjonijiet u mizuri amministrattivi applikabbli ghall-ksur kollu ta’ din id-Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru
600/2014 u d-dispozizzjonijiet nazzjonali adottati fl-implimentazzjoni ta’ din id-Direttiva u tar-Regolament (UE) Nru
600/2014, u ghandhom jichdu l-mizuri mehtiega kollha biex jizguraw li huma jigu implimentati. Tali sanzjonijiet u
mizuri ghandhom ikunu effettivi, proprzjonati u disswazivi u ghandhom japplikaw ghal ksur anki meta ma jissemmewx
specifikament fil-paragrafi 3, 4 u 5.
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L-Istati Membri jistghu jiddeciedu li ma jistipulawx regoli ghal sanzjonijiet amministrattivi ghal ksur li huwa soggett ghal
sanzjonijiet kriminali taht id-dritt nazzjonali taghhom. Fdak il-kaz, l-Istati Membri ghandhom jikkomunikaw lill-
Kummissjoni d-dispozizzjonijiet rilevanti tad-dritt kriminali.

Sat-3 ta’ Lulju 2016 l-Istati Membri ghandhom jinnotifikaw il-ligijiet, ir-regolamenti u d-dispozizzjonijiet amministrattivi
li jittrasponu dan l-Artikolu, inkluz kwalunkwe dispozizzjonijiet ta’ dritt kriminali rilevanti, lill-Kummissjoni u lill-AETS.
L-Istati Membri ghandhom jinnotifikaw lill-Kummissjoni u lill-AETS minghajr dewmien indebitu bi kwalunkwe emenda
sussegwenti ghalihom.

2. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li fejn japplikaw obbligi ghad-ditti ta’ investiment, l-operaturi tas-sug, il-
fornituri ta’ servizzi tar-rapportar tad-data, l-istituzzjonijiet ta’ kreditu fir-rigward ta’ servizzi ta’ investiment jew attivitajiet
ta’ investiment u servizzi ancillari, u frieghi ta’ ditti ta’ pajjizi terzi fkaz ta’ ksur, jistghu jigu applikati sanzjonijiet u mizuri,
soggetti ghall-kundizzjonijiet stipulati fil-ligi nazzjonali fogsma mhux armonizzati minn din id-Direttiva, lill-membri tal-
korp manigerjali tad-ditti ta’ investiment u tal-operaturi tas-suq, u kwalunkwe persuna fizika jew guridika ohra li, skont
id-dritt nazzjonali, huma responsabbli ta’ ksur.

3. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li tal-anqas ksur tad-dispozizzjonijiet li gejjin ta’ din id-Direttiva jew tar-
Regolament (UE) Nru 600/2014 ghandu jigi kkunsidrat bhala ksur ta’ din id-Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru
600/2014:

(a) fir-rigward ta’ din id-Direttiva:

(i) il-punt (b) tal-Artikolu 8;

(i) 1-Artikolu 9 (1) sa (6);

(iii) 1-Artikolu 11 (1) u (3);

(iv) I-Artikolu 16 (1) sa (11);

(v) l-Artikolu 17 (1) sa (6);

(vi) l-Artikolu 18 (1) sa (9) u l-ewwel sentenza tal-Artikolu 18(10);

(vii) l-Artikoli 19 u 20;

(viii) I-Artikolu 21(1);

(ix) I-Artikolu 23(1), (2) u (3);

(x) l-Artikolu 24(1) sa (5) u (7) sa (10) u l-ewwel u t-tieni subparagrafi tal-Artikolu 24(11);

(xi) 1-Artikolu 25(1) sa (6);

(xii) it-tieni sentenza tal-Artikolu 26(1) u l-Artikolu 26(2) u (3);

(xiii) I-Artikolu 27(1) sa (8);



12.6.2014 1-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea L 173/457

(xiv) 1-Artikolu 28(1) u (2);

(xv) l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 29(2), it-tielet subparagrafu tal-Artikolu 29(2), l-ewwel sentenza tal-Arti-
kolu 29(3), l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 29(4), u l-Artikolu 29(5);

(xvi) it-tieni subparagrafu tal-Artikolu 30(1), l-ewwel sentenza tat-tieni subparagrafu tal-Artikolu 30(3);

(xvii) 1-Artikolu 31(1), l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 31(2) u l-Artikolu 31(3);

(xviii) 1-Artikolu 32(1), l-ewwel, it-tieni u r-raba’ subparagrafi tal-Artikolu 32(2);

(xix) 1-Artikolu 33(3);

(xx) l-Artikolu 34(2), l-ewwel sentenza tal-Artikolu 34(4), l-ewwel sentenza tal-Artikolu 34(5), l-ewwel sentenza
tal-Artikolu 34(7);

(xxi) l-Artikolu 35(2), l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 35(7), l-ewwel sentenza tal-Artikolu 35(10);

(xxii) 1-Artikolu 36(1);

(xxiii) l-ewwel subparagrafu u l-ewwel sentenza tat-tieni subparagrafu tal-Artikolu 37(1), u l-ewwel subparagrafu
tal-Artikolu 37(2);

(xxiv) ir-raba subparagrafu tal-Artikolu 44(1), l-ewwel sentenza tal-Artikolu 44(2), l-ewwel subparagrafu tal-Arti-
kolu 44(3) u l-punt (b) tal-Artikolu 44(5);

(xxv) l-Artikolu 45(1) sa (6) u (8);

(xxvi) 1-Artikolu 46(1), l-punti (a) u (b) tal-Artikolu 46(2);

(xxvii) 1-Artikolu 47;

(xxviii) I-Artikolu 48(1) sa (11);

(xxix) l-Artikolu 49(1);

(xxx) I-Artikolu 50(1);

(xxxi) I-Artikolu 51(1) sa (4) u t-tieni sentenza tal-Artikolu 51(5);

(xxxii) I-Artikolu 52(1), l-ewwel, it-tieni u l-hames subparagrafi tal-Artikolu 52(2);

(xxxiii) 1-Artikolu 53(1), (2) u (3) u l-ewwel sentenza tat-tieni subparagrafu tal-Artikolu 53(6), I-Artikolu 53(7);
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(xxxiv) l-Artikolu 54(1), l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 54(2) u l-Artikolu 54(3);

(xxxv) l-Artikolu 57(1) u (2), l-Artikolu 57(8) u l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 57(10);

(xxxvi) I-Artikolu 58(1) to (4);

(xxxvii) l-Artikolu 63(1), (3) u (4);

(xxxviii) 1-Artikolu 64(1) sa (5);

(xxxix) l-Artikolu 65(1) sa (5);

(xxxx) l-Artikolu 66(1) sa (4); u

(b) fir-rigward tar-Regolament (UE) Nru 600/2014:

(i) 1-Artikolu 3(1) u (3);

(ii) l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 4(3);

(iii) 1-Artikolu 6;

(iv) l-ewwel sentenza tat-tielet subparagrafu tal-Artikolu 7(1);

(v) l-Artikolu 8(1), (3) u (4);

(vi) I-Artikolu 10;

(vii) l-ewwel sentenza tat-tielet subparagrafu tal-Artikolu 11(1) u t-tielet subparagrafu tal-Artikolu 11(3);

(viii) I-Artikolu 12(1);

(ix) I-Artikolu 13(1);

(x) l-Artikolu 14(1), l-ewwel sentenza tal-Artikolu 14(2) u t-tieni, it-tielet u raba sentenza tal-Artikolu 14(3);

(xi) l-ewwel subparagrafu u l-ewwel u t-ticlet sentenzi tat-tieni subparagrafu tal-Artikolu 15(1), l-Artikolu 15(2) u
t-tieni sentenza tal-Artikolu 15(4);

(xii) it-tieni sentenza tal-Artikolu 17(1);

(xiii) 1-Artikolu 18(1) u (2), l-ewwel sentenza tal-Artikolu 18(4), u l-ewwel sentenza tal-Artikolu 18(5), l-ewwel
subparagrafu tal-Artikolu 18(6) l-Artikolu 18(8) u (9);
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(xiv) l-Artikolu 20(1) u l-ewwel sentenza tal-Artikolu 20(2);

(xv) l-Artikolu 21(1), (2) u (3);

(xvi) l-Artikolu 22(2);

(xvii) 1-Artikolu 23(1) u (2);

(xviii) I-Artikolu 25(1) u (2);

(xix) l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 26(1), l-Artikolu 26(2) sa (5), l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 26(6), I-
ewwel sal-hames u t-tmien subparagrafu tal-Artikolu 26(7);

(xx) 1-Artikolu 27(1);

(xxi) l-Artikolu 28(1) u l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 28(2);

(xxii) l-Artikolu 29(1) u (2);

(xxiii) Artikolu 30(1);

(xxiv) l-Artikolu 31(2) u (3);

(xxv) l-Artikolu 35(1), (2) u (3);

(xxvi) 1-Artikolu 36(1), (2) u (3);

(xxvii) I-Artikolu 37(1) u (3);

(xxviii) l-Artikoli 40, 41 u 42.

4. L-ghoti ta’ servizzi ta’ investiment jew it-twettiq ta’ attivitajiet ta’ investiment minghajr l-awtorizzazzjoni jew I-
approvazzjoni rikjesta skont id-dispozizzjonijiet li gejjin ta’ din id-Direttiva jew ta’ dan ir-Regolament (UE) Nru 600/2014
ghandu wkoll jitgies li jkun ksur ta’ din id-Direttiva jew ta’ dan ir-Regolament (UE) Nru 600/2014:

(@) l-Artikolu 5 jew l-Artikolu 6(2) jew l-Artikolu 34, 35, 39, 44 jew 59 ta’ din id-Direttiva; jew

(b) it-tielet sentenza tal-Artikolu 7(1) jew l-Artikolu 11(1) tar-Regolament (UE) Nru 600/2014.

5. In-nuqqas ta’ kooperazzjoni jew konformita ma’ investigazzjoni jew spezzjoni jew talba koperta mill-Artikolu 69
ghandhom jitgiesu wkoll bhala ksur ta’ din id-Direttiva.
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6.  Fil-kaz ta’ ksur imsemmi fil-paragrafi 3, 4 u 5, l-Istati Membri ghandhom, fkonformita’ mal-ligi nazzjonali, jipp-
revedu li l-awtoritajiet kompetenti jkollhom is-setgha li jichdu u jimponu tall-anqas is-sanzjonijiet u I-mizuri amminis-
trattivi li gejjin:

(a) dikjarazzjoni pubblika li tindika l-persuna fizika jew guridika u n-natura tal-ksur fkonformita mal-Artikolu 71;

(b) ordni li titlob lill-persuna fizika jew guridika biex twaqqaf il-kondotta u li ma tirrepetix dik il-kondotta;

(¢) fil-kaz ta’ ditta ta’ investiment, operatur tas-suq awtorizzat li jopera MTF jew OTF, suq regolat, APA, CTP u ARM, I-
irtirar jew is-sospensjoni tal-awtorizzazzjoni tal-istituzzjoni skont l-Artikoli 8, 43 u 65;

(d) projbizzjoni temporanja jew, fkaz ta’ ksur serju ripetut, permanenti kontra kwalunkwe membru tal-korp manigerjali
tad-ditta ta’ investiment jew kwalunkwe persuna fizika ohra, li hija mizmuma responsabbli, biex tezercita funzjonijiet
manigerjali fid-ditti ta’ investiment;

(¢) projbizzjoni temporanja fuq kwalunkwe ditta ta’ investiment li tkun membru jew partecipant fi swieq regolati jew
MTFs jew kwalunkwe klijent ta’ OTFs;

(f) fil-kaz ta’ persuna guridika, multi ta’ mhux inqas minn EUR 5 000 000, jew fl-Istati Membri li I-munita taghhom
mhix l-euro, il-valur korrispondenti fil-munita nazzjonali fit-2 ta’ Lulju 2014, jew sa massimu ta’ 10 % tal-fatturat
totali annwali tal-persuna guridika skont l-ahhar kontijiet disponibbli approvati mill-korp manigerjali; fejn il-persuna
guridika tkun impriza principali jew sussidjarja tal-impriza principali li ghandha thejji kontijiet finanzjarji konsolidati
skont id- Direttiva 2013/34/KE, il-fatturat totali annwali rilevanti ghandu jkun il-fatturat totali annwali jew it-tip
korrispondenti ta’ introjtu fkonformita mal-atti legislattivi rilevanti dwar il-kontabilita skont l-ahhar kontijiet konso-
lidati disponibbli approvati mill-korp manigerjali tal-impriza principali ewlenija;

(¢) fkaz ta’ persuna fizika, multi amministrattivi massimi tal-angas ta’” EUR 5 000 000, jew fi Stati Membri li l-munita
taghhom mhix l-euro, il-valur korrispondenti fil-munita nazzjonali fit-2 ta’ Lulju 2014.

(h) multi amministrattivi massimi ta’ mill-inqas id-doppju tal-ammont tal-benefic¢ju mehud mill-ksur fejn dak il-bene-
ficGju jista’ jigi determinat, anki jekk jagbez l-ammonti massimi fil-punti (f) u (g).

7. L-Istati Membri ghandhom jaghtu s-setgha lill-awtoritajiet kompetenti jimponu tipi ta’ sanzjonijiet minbarra dawk
imsemmija fil-paragrafu 6 jew li jimponu multi li jagbzu l-ammonti msemmija fil-punti (f), (g) u (h) tal-paragrafu 6.

Artikolu 71
Pubblikazzjoni ta’ decizjonijiet
1. L-Istati Membri ghandhom jipprevedu li l-awtoritajiet kompetenti jippubblikaw kwalunkwe decizjoni li timponi
sanzjoni jew mizura ghall-ksur tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 jew tad-dispozizzjonijiet nazzjonali adottati fl-impli-
mentazzjoni ta’ din id-Direttiva fuq is-siti elettronici uffi¢jali taghhom minghajr dewmien wara li I-persuna li fugha s-
sanzjoni giet imposta tkun giet infurmata dwar dik id-decizjoni. Il-pubblikazzjoni tkun tinkludi ghall-ingas informazzjoni

dwar it-tip u n-natura tal-ksur u l-identita tal-persuni responsabbli. Dak l-obbligu ma japplikax ghal decizjonijiet li
jimponu mizuri li huma ta’ natura investigattiva.

Madankollu, fejn il-pubblikazzjoni tal-identita tal-persuni guridi¢i jew tad-data personali tal-persuni fizici titqies bhala
sproporzjonata mill-awtorita kompetenti b’segwitu ghall-valutazzjoni ta’ kull kaz individwali mwettqa dwar il-propor-
zjonalita tal-pubblikazzjoni ta’ din id-data, jew fejn il-pubblikazzjoni tipperikola l-istabbilta tas-swieq finanzjarji jew
investigazzjoni li tkun ghaddejja, 1-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-awtoritajiet kompetenti jkollhom:
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(a) jiddiferixxu l-pubblikazzjoni tad-dec¢izjoni li tigi imposta s-sanzjoni jew mizura sal-mument meta r-ragunijiet ghan-
nuqgas ta’ pubblikazzjoni ma jibqghux jezistu;

(b) jippubblikaw id-decizjoni li tigi imposta s-sanzjoni jew mizura fuq bazi anonima b'mod li jikkonforma mal-ligi
nazzjonali, jekk tali pubblikazzjoni anonima tkun tizgura harsien effettiv tad-data personali kkoncernata;

(c) ma jippubblikawx id-decizjoni li tigi imposta sanzjoni jew mizura fkaz li I-ghazliet stipulati fil-punti (a) u (b) hawn
fuq jitqiesu insuffi¢jenti biex jizguraw:

(i) i ma tigix mhedda l-istabbilta tas-swieq finanzjarji;

(ii) il-proporzjonalita tal-pubblikazzjoni tat-tali dec¢izjonijiet fir-rigward ta’ mizuri li jitqiesu ta’ natura minuri.

Fil-kaz ta’ decizjoni li tigi ppubblikata sanzjoni jew mizura fuq bazi anonima, il-pubblikazzjoni tad-data rilevanti tista’ tigi
posposta ghal perjodu ragonevoli ta’ zmien jekk ikun mahsub li fdak il-perijodu r-ragunijiet ghall-pubblikazzjoni anonima
ma jkunux ser jibqghu jezistu.

2. Meta d-decizjoni li tigi imposta sanzjoni jew mizura tkun soggetta ghal appell quddiem l-awtoritajiet gudizzjarji
rilevanti jew awtoritajiet rilevanti ohra, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom ukoll jippubblikaw, immedjatament, fuq is-sit
elettroniku uffi¢jali taghhom din l-informazzjoni u kwalunkwe informazzjoni sussegwenti dwar ir-rizultat ta’ tali appell.
Barra minn hekk, ghandha tigi ppubblikata wkoll kwalunkwe decizjoni li tannulla dec¢izjoni precedenti biex tigi imposta
sanzjoni jew mizura.

3. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jizguraw li kwalunkwe pubblikazzjoni bi qbil ma’ dan l-Artikolu ghandha
tibqa’ fuq is-sit elettroniku uffi¢jali taghhom ghal perjodu ta’ mill-inqas hames snin wara l-pubblikazzjoni taghha. Id-data
personali li tkun tinsab fil-pubblikazzjoni ghandha tinzamm fuq il-websajt uffi¢jali tal-awtorita kompetenti ghall-perjodu li
hu mehtieg bi gbil mar-regoli applikabbli dwar il-protezzjoni tad-data biss.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinformaw lill-AETS dwar is-sanzjonijiet amministrattivi kollha imposti imma mhux
ippubblikati skont il-punt (c) tal-paragrafu 1, flimkien ma’ kwalunkwe appell li jkun sar fir-rigward taghhom u l-ezitu
tieghu. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-awtoritajiet kompetenti jircievu l-informazzjoni u s-sentenza finali fir-
rigward ta’ kwalunkwe sanzjoni kriminali imposta u jipprezentawhom lill-AETS. L-AETS ghandha zzomm database
centrali tas-sanzjonijiet ikkomunikati lilha unikament ghall-finijiet tal-iskambju ta’ taghrif bejn l-awtoritajiet kompetenti.
Dik id-database ghandha tkun accessibbli ghall-awtoritajiet kompetenti biss u ghandha tigi aggornata abbazi tal-infor-
mazzjoni pprovduta mill-awtoritajiet kompetenti.

4. Kull sena l-Istati Membri ghandhom jipprovdu lill-AETS l-informazzjoni aggregata rigward is-sanzjonijiet u l-mizuri
kollha imposti skont il-paragrafi 1 u 2. Dak l-obbligu ma japplikax ghal mizuri ta’ natura investigattiva. L-AETS ghandha
tippubblika dik l-informazzjoni frapport annwali.

Meta I-Istati Membri jkunu ghazlu li, bi gbil mal-Artikolu 70, jistabbilixxu sanzjonijiet kriminali ghall-ksur tad-dispozizz-
jonijiet imsemmijin fdak Il-Artikolu, l-awtoritajiet kompetenti taghhom ghandhom, annwalment, jipprovdu lill-AETS
b’data anonimizzata u aggregata rigward l-investigazzjonijiet kriminali kollha li jkunu twettqu u l-pieni kriminali kollha
li jkunu gew imposti. L-AETS ghandha tippubblika d-data dwar is-sanzjonijiet kriminali imposti frapport annwali.

5. Meta l-awtorita kompetenti tkun zvelat lill-pubbliku mizura amministrattiva, sanzjoni jew sanzjoni kriminali, hija
ghandha, fl-istess hin, tirrapporta dak il-fatt lill-AETS.
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6.  Meta sanzjoni kriminali jew amministrattiva ppubblikata tirrigwarda ditta tal-investiment, operatur tas-suq, fornitur
ta’ servizzi ta’ rapportar tad-data, istituzzjoni ta’ kreditu fir-rigward ta’ servizzi u attivitajiet ta’ investiment jew servizzi
ancillari, jew fergha ta’ ditti minn pajjizi terzi awtorizzati fkonformita’ ma’ din id-Direttiva, I-AETS ghandha zzid
referenza ghas-sanzjoni ppubblikata fir-registru rilevanti.

7. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni li jikkon¢ernaw il-proceduri u I-
formoli ghall-prezentazzjoni tal-informazzjoni kif imsemmi fdan l-Artikolu.

L-AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Jannar
2016.

[I-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta l-istandards teknici ta’ implimentazzjoni msemmija fl-ewwel subparagrafu bi
gbil mal-Artikolu 15 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 72

Ezercitar tas-setghat supervizorji u tas-setghat ta’ impozizzjoni ta’ sanjonijiet

1. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jezercitaw is-setghat supervizorji, inkluzi s-setghat investigattivi u s-setghat
ghall-impozizzjoni ta’ rimedji, imsemmijin fl-Artikolu 69, u s-setghat ta’ impozizzjoni ta’ sanjonijiet imsemmijin fl-
Artikolu 70 fkonformita’ mal-ogfsa guridi¢i nazzjonali taghhom:

(a) direttament;

(b) fkollaborazzjoni ma’ awtoritajiet ohrajn;

(c) taht ir-responsabbilta taghhom permezz ta’ delega lill-entitajiet li lilhom ikunu gew iddelegati kompiti skont I-
Artikolu 67(2); jew

(d) permezz ta’ applikazzjoni lill-awtoritajiet gudizzjarji kompetenti.

2. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-awtoritajiet kompetenti, meta jkunu ged jiddeterminaw it-tip u I-livell ta’
sanzjoni jew mizura amministrattiva imposta fl-ezercitar tas-setghat ta’ impozizzjoni ta’ sanzjonijiet imsemmijin fl-Arti-
kolu 70, igisu ¢-¢irkustanzi kollha relevanti inkluz, fejn ikun xieraq:

(a) il-gravita u d-durata tal-ksur;

(b) il-grad ta’ responsabbilta tal-persuna fizika jew guridika responsabbli ghall-ksur;

(c) is-sahha finanzjarja tal-persuna fizika jew guridika, kif indikat b’'mod partikolari mill-fatturat totali tal-persuna guridika
responsabbli jew id-dhul annwali u l-assi netti tal-persuna fizika responsabbli;

(d) l-importanza tal-profitti miksuba jew telf evitat mill-persuna fizika jew guridika, sakemm dawn ikunu jistghu jkunu
determinati;

(e) it-telf ghall-partijiet terzi kkawzat mill-ksur, sakemm dan ikun jista’ jkun determinat;

(f) il-livell ta’ kooperazzjoni tal-persuna fizika jew guridika responsabbli mal-awtorita kompetenti, minghajr pregudizzju
ghall-htiega li tigi Zgurata r-restituzzjoni tal-profitti miksuba jew tat-telf evitat minn dik il-persuna;
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(@) ksur precedenti mill-persuna fizika jew legali responsabbli.

L-awtoritajiet kompetenti jistghu jqisu fatturi addizzjonali apparti dawk imsemmijin fl-ewwel subparagrafu precedenti fid-
determinazzjoni tat-tip u l-livell ta’ sanzjonijiet u mizuri amministrattivi.

Artikolu 73
Rapportar ta’ ksur

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-awtoritajiet kompetenti jistabbilixxu mekkanizmi effikaci biex jippermettu
rapportar ta’ ksur potenzjali jew effettiv tad-dispozizzjonijiet tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 u tad-dispozizzjonijiet
nazzjonali adottati fl-implimentazzjoni ta’ din id-Direttiva lill-awtoritajiet kompetenti.

Bhala minimu, il-mekkanizmi msemmija fl-ewwel subparagrafu ghandhom jinkludu:

(a) proceduri specifici ghar-ricezzjoni ta’ rapporti dwar ksur potenzjali jew effettiv u s-segwitu li jinghata ghalihom, inkluz
l-istabbiliment ta’ kanali ta’ komunikazzjoni siguri ghat-tali rapporti;

(b) protezzjoni xierga ghall-impjegati ta’ istituzzjonijiet finanzjarji li jirrapportaw ksur li jsir fl-istituzzjoni finanzjarja tal-
inqas kontra ritaljazzjoni, diskriminazzjoni jew tipi ohrajn ta’ trattament ingust;

() protezzjoni tal-identita kemm tal-persuna li tirrapporta I-ksur kif ukoll tal-persuna fizika li hija allegatament respon-
sabbli ghall-ksur, fl-istadji kollha tal-proceduri sakemm tali divulgazzjoni ma tkunx rikjesta mid-dritt nazzjonali fil-
kuntest ta’ investigazzjoni ulterjuri jew procedimenti amministrattivi jew gudizzjarji sussegwenti.

2. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li d-ditti ta’ investiment, l-operaturi tas-suq, il-fornituri ta’ servizzi ta’ rapportar
tad-data, l-istituzzjonijiet ta’ kreditu fir-rigward tas-servizzi jew attivitajiet ta’ investiment u s-servizzi ancillari, u 1-ferghat
ta’ ditti minn pajjizi terzi jkollhom fis-sehh proceduri xierga ghall-impjegati taghhom biex jirrapportaw ksur potenzjali
jew effettiv internament permezz ta’ kanal specifiku, indipendenti u awtonomu.

Artikolu 74
Dritt ta” appell

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw illi kull decizjoni mehuda skont id-dispozizzjonijiet tar-Regolament (UE) Nru
600/2014 jew skont il-ligijiet, ir-regolamenti jew id-dispozizzjonijiet amministrattivi adottati skont din id-Direttiva tkun
irragunata kif xieraq u tkun soggetta ghad-dritt ta’ appell quddiem tribunal. Id-dritt ta” appell quddiem tribunal ghandu
japplika wkoll meta, fir-rigward ta’ applikazzjoni ghall-awtorizzazzjoni li tipprovdi t-taghrif kollu mehtieg, ma tittiehed 1-
ebda decizjoni fi zmien sitt xhur mis-sottomissjoni taghha.

2. L-Istati Membri ghandhom jipprevedu illi korp jew korpi minn dawn li gejjin, kif determinati mid-dritt nazzjonali,
ukoll ikunu jistghu, fl-interess tal-konsumaturi u bi qbil mad-dritt nazzjonali, jichdu azzjoni quddiem il-grati jew quddiem
il-korpi amministrattivi kompetenti sabiex jizguraw illi jkunu ged jigu applikati d-dispozizzjonijiet tar-Regolament (UE)
Nru 600/2014 u d-dispozizzjonijiet nazzjonali adottati fl-implimentazzjoni ta’ din id-Direttiva:

(a) il-korpi pubblici jew ir-rapprezentanti taghhom;

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

(c) l-organizzazzjonijiet professjonali li jkollhom interess legittimu li jagixxu sabiex jipprotegu lill-membri taghhom.
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Artikolu 75
Mekkanizmu extra gudizzjarju ghall-ilmenti tal-konsumaturi

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li jigu stabbiliti proceduri efficjenti u effikaci ghal ilmenti u rimedju ghar-
rizoluzzjoni barra l-qorti tat-tilwim ta’ konsumaturi li jirrigwarda l-provvediment ta’ servizzi tal-investiment u ta’ servizzi
ancillari mid-ditti tal-investiment, bl-uzu tal-korpi ezistenti meta dan ikun xieraq. L-Istati Membri ghandhom jizguraw
ukoll li d-ditti kollha ta’ investiment ikunu membri fkorp jew korpi ta’ dan it-tip li jimplimentaw it-tali proceduri ghal
ilmenti u rimedju.

2. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li dawn il-korpi jikkooperaw b'mod attiv ma’ korpi simili fl-Istati Membri l-ohra
sabiex fir-rizoluzzjoni tat-tilwim transkonfinali.

3. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jgharrfu lill-AETS dwar il-proceduri ghal ilmenti u rimedju msemmija fil-
paragrafu 1 li huma disponibbli fil-gurizdizzjonijiet taghhom.

L-AETS ghandha tippubblika u zzomm aggornata lista tal-mekkanizmi extra gudizzjarji kollha fis-sit elettroniku taghha.

Artikolu 76
Sigriet professjonali

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-awtoritajiet kompetenti, il-persuni kollha li jahdmu jew li jkunu hadmu
ghall-awtoritajiet kompetenti jew l-entitajiet li lilhom ikunu gew iddelegati I-kompiti skont l-Artikolu 67(2), kif ukoll 1-
awdituri u l-esperti moghtija struzzjonijiet mill-awtoritajiet kompetenti jkunu marbuta bl-obbligu tas-sigriet professjonali.
Huma ma ghandhom jiddivulgaw l-ebda taghrif kunfidenzjali li jistghu jircievu fit-twettiq ta’ dmirijiethom, ghajr fghamla
sommarja jew aggregata hekk li d-ditti ta’ investiment individwali, l-operaturi tas-suq, is-swieq regolati jew kwalunkwe
persuna ohra ma jkunux jistghu jigu identifikati, minghajr pregudizzju ghar-rekwiziti tad-dritt kriminali jew fiskali
nazzjonali jew ghad-dispozizzjonijiet l-ohra ta’ din id-Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru 600/2014.

2. Meta ditta ta’ investment, operatur tas-suq jew suq regolat ikunu gew iddikjarati bhala falluti, jew ikunu obbligati li
jigu stralcati, jista’ jigi ddivulgat taghrif kunfidenzjali li ma jirrigwardax lil partijiet terzi fi procedimenti civili jew
kummerdjali jekk dan ikun mehtieg sabiex jitwettqu dawn il-procedimenti.

3. Minghajr pregudizzju ghar-rekwiziti tad-dritt kriminali jew fiskali nazzjonali, l-awtoritajiet kompetenti, il-korpi jew
il-persuni fizici jew guridici ghajr l-awtoritajiet kompetenti li jircievu taghrif kunfidenzjali skont din id-Direttiva jew skont
ir-Regolament (UE) Nru 600/2014 jistghu juzawh biss fit-twettiq ta’ dmirijiethom u ghall-ezer¢itar tal-funzjonijiet tagh-
hom, fil-kaz tal-awtoritajiet kompetenti, fil-kamp ta" applikazzjoni ta’ din id-Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru
600/2014 jew, fil-kaz tal-awtoritajiet, il-korpi jew il-persuni fizi¢i jew guridici l-ohrajn, ghall-fini li ghalih dan it-taghrif
ikun inghatalhom ufjew fil-kuntest ta’ procedimenti amministrattivi jew gudizzjarji li jkollhom xjagsmu b’'mod specifiku
mal-ezer¢itar ta’ dawk il-funzjonijiet. Madankollu, meta l-awtorita kompetenti jew kull awtorita, korp jew persuna ohra li
tikkomunika t-taghrif taghti l-kunsens taghha ghal dan, l-awtorita i tircievi t-taghrif tista’ tuzah ghal finijiet ohra.

4. Kull taghrif kunfidenzali r¢evut, skambjat jew trazmess skont din id-Direttiva jew ir-Regolament (UE) Nru 600/2014
ghandu soggett ghall-kondizzjonijiet tas-sigriet professjonali stabbiliti fdan I-Artikolu. Madankollu, dan I-Artikolu ma
ghandux jipprevjeni lill-awtoritajiet kompetenti milli jiskambjaw jew jittrazmettu taghrif kunfidenzjali bi qbil ma’ din id-
Direttiva jew mar-Regolament (UE) Nru 600/2014 u mad-Direttivi jew ir-Regolamenti l-ohra li japplikaw ghad-ditti ta’
investiment, l-istituzzjonijiet ta’ kreditu, il-fondi tal-pensjonijiet, I-UCITS, 1-AIF, l-intermedjarji fl-oqsma tal-assigurazzjoni
u tar-riassigurazzjoni, l-imprizi ta’ assigurazzjoni, is-swieq regolati jew l-operaturi tas-suq, is-CCPs, is-CSDs, jew b'mod
ichor bil-kunsens tal-awtorita kompetenti jew tal-awtorita jew korp jew persuna fizika jew guridika ohrajn li jkunu
kkomunikaw it-taghrif.

5. Dan l-Artikolu ma ghandux jipprevjeni lill-awtoritajiet kompetenti milli jiskambjaw jew jittrazmettu, bi qbil mad-
dritt nazzjonali, taghrif kunfidenzjali li ma jkunx gie réevut minghand awtorita kompetenti ta’ Stat Membru iehor.
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Artikolu 77
Relazzjonijiet mal-awdituri

1. L-Istati Membri ghandhom ghall-inqas jipprevedu illi kull persuna awtorizzata skont it-tifsira Direttiva 2006/43/KE
tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (), li tkun twettaq, fditta tal-investiment, suq regolat jew fornitur ta’ servizzi ta’
rapportar tad-data il-kompitu deskritt fl-Artikolu 34 tad-Direttiva 2013/34/UE, jew fl-Artikolu 73 tad-Direttiva
2009/65/KE jew kull kompitu iehor preskritt mid-dritt, ghandu jkollha d-dmir li tirrapporta fil-pront lill-awtoritajiet
kompetenti kull fatt jew decizjoni li jirrigwardaw lil dik l-impriza u li din il-persuna tkun saret konxja minnhom fit-
twettiq ta’ dan il-kompitu u li jistghu:

(a) jikkostitwixxu ksur materjali tal-ligijiet, ir-regolamenti jew id-dispozizzjonijiet amministrattivi li jistabbilixxu I-
kundizzjonijiet li jirregolaw l-awtorizzazzjoni jew li jirregolaw b'mod specifiku t-twettiq tal-attivitajiet tad-ditti ta’
investment;

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

(c) iwasslu ghar-rifjut li jigu ccertifikati l-kontijiet jew ghall-espressjoni ta’ rizervi.

Din il-persuna ghandu jkollha d-dmir ukoll li tirrapporta kull fatt u decizjoni li ssir konxja minnhom hija u twettaq
wiched mill-kompiti msemmija fl-ewwel subparagrafu fimpriza li jkollha rabtiet mill-qrib mad-ditta ta’ investiment li fiha
tkun qieghda twettaq dan il-kompitu.

2. Id-divulgazzjoni in bona fede lill-awtoritajiet kompetenti minn persuni awtorizzati skont it-tifsira tad-Direttiva
2006/43(KE, ta’ kull fatt jew decizjoni msemmija fil-paragrafu 1 ma ghandhiex tikkostitwixxi ksur ta’ kwalunkwe
restrizzjoni kuntrattwali jew guridika dwar id-divulgazzjoni tat-taghrif u ma ghandu jimplika l-ebda responsabbilta
ghal din il-persuna.

Artikolu 78
Protezzjoni tad-data

L-ipprocessar tad-data personali migbura fl-ezercitar jew ghall-iskop tal-ezercitar tas-setghat supervizorji, inkluzi s-setghat
investigattivi bi qbil ma’ din id-Direttiva ghandu jsir bi gbil mad-dritt nazzjonali fejn tkun implimentata d-Direttiva
95/46/KE u mar-Regolament (KE) Nru 45/2001 fejn applikabbli.

KAPITOLU 1T
Kooperazzjoni bejn l-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri u mal-AETS
Artikolu 79
Obbligu ta’ kooperazzjoni

1. L-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri differenti ghandhom jikkooperaw ma’ xulxin fejn dan ikun mehtieg
sabiex iwettqu dmirijiethom skont din id-Direttiva jew skont ir-Regolament (UE) Nru 600/2014, juzaw is-setghat tagh-
hom, kemm jekk huma stabbiliti fdin id-Direttiva jew fir-Regolament (UE) Nru 600/2014 jew fid-dritt nazzjonali.

Meta l-Istati Membri jkunu ghazlu, bi gbil mal-Artikolu 70, li jistabbilixxu sanzjonijiet kriminali ghall-ksur tad-dispozizz-
jonijiet imsemmija fdak I-Artikolu, huma ghandhom jizguraw li jkun hemm fis-sehh il-mizuri xierqa sabiex l-awtoritajiet
kompetenti jkollhom is-setghat kollha mehtiega biex jikkollaboraw mal-awtoritajiet gudizzjarji fil-gurisdizzjoni taghhom
biex jir¢cievu informazzjoni specifika relatata ma’ investigazzjonijiet jew procedimenti kriminali mibdija minhabba ksur
possibbli ta’ din id-Direttiva u tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 u jipprovdu l-istess lil awtoritajiet kompetenti ohra u
lill-AETS biex jissodisfaw l-obbligu taghhom li jikkooperaw ma’ xulxin u mal-AETS ghall-finijiet ta’ din id-Direttva u tar-
Regolament (UE) Nru 600/2014.

(") Direttiva 2006/43/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-17 ta’ Mejju 2006 dwar il-verifiki statutorji tal-kontijiet annwali u tal-
kontijiet konsolidati, i temenda d-Direttivi tal-Kunsill 78/660/KEE u 83/349/KEE u li thassar id-Direttiva tal-Kunsill 84/253/KEE
(GU L 157, 9.6.2006, p. 87).
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L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jaghtu assistenza lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri l-ohra. B'mod parti-
kulari, ghandhom jiskambjaw it-taghrif u jikkooperaw fkull investigazzjoni jew attivita supervizorja.

L-awtoritajiet kompetenti jistghu wkoll jikkooperaw mal-awtoritajiet kompete nti ta’ Stati Membri ohra fir-rigward tal-
iffacilitar tal-irkupru ta’ multi.

Sabiex jiffacilitaw u jacceleraw il-kooperazzjoni u, b’'mod aktar partikolari, l-iskambju ta’ taghrif, I-Istati Membri ghan-
dhom jinnominaw awtorita kompetenti wahda bhala punt ta’ kuntatt ghall-finijiet ta’ din id-Direttiva u tar-Regolament
(UE) Nru 600/2014. L-Istati Membri ghandhom jikkomunikaw lill-Kummissjoni, lill-AETS u lill-Istati Membri l-ohra, 1-
ismijiet tal-awtoritajiet li jkunu nhatru sabiex jircievu t-talbiet ghall-iskambju ta’ taghrif u ghall-kooperazzjoni skont dan
il-paragrafu. L-AETS ghandha tippubblika u zzomm aggornata lista ta’ dawk l-awtoritajiet fuq is-sit elettroniku taghha.

2. Meta, wara li titgies is-sitwazzjoni tas-swieq tat-titoli fl-Istat Membru ospitanti, l-operazzjonijiet ta’ centru ta’
negozjar li jkun stabbilixxa arrangamenti fi Stat Membru ospitanti jkunu saru ta’ importanza sostanzjali ghall-funzjona-
ment tas-swieq tat-titoli u ghall-protezzjoni tal-investituri f'dak I-Istat Membru ospitanti, l-awtoritajiet kompetenti tal-Istat
Membru ta’ domicilju u tal-Istat Membru ospitanti ta¢-Centru ta’ negozjar ghandhom jistabbilixxu arrangamenti propor-
zjonati ghall-kooperazzjoni bejniethom.

3. L-Istati Membri ghandhom jichdu l-mizuri amministrattivi u organizzattivi mehtiega sabiex jiffacilitaw l-assistenza
prevista fil-paragrafu 1.

L-awtoritajiet kompetenti jistghu juzaw is-setghat taghhom sabiex jikkooperaw bejniethom, anke meta l-kondotta li tkun
qged tigi investigata ma tkun tikkostitwixxi l-ksur tal-ebda regolament fis-sehh fdak I-Istat Membru.

4. Meta awtorita kompetenti jkollha ragunijiet tajba biex tissuspetta li jkunu geghdin jitwettqu jew li jkunu twettqu atti
li jmorru kontra d-dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva jew tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 fit-territorju ta’ Stat
Membru iechor minn entitajiet li mhumiex soggetti ghas-supervizjoni taghha, hija ghandha tinnotifika lill-awtorita kompe-
tenti tal-Istat Membru l-ichor u lill-AETS bl-aktar mod specifiku possibbli. L-awtorita kompetenti nnotifikata ghandha
tichu l-azzjoni adatta. Hija ghandha tgharraf lill-awtorita kompetenti li tkun baghtet in-notifika u lill-AETS dwar l-ezitu
tal-azzjoni u, safejn ikun possibbli, dwar l-izviluppi sinifikanti fl-interim. Dan il-paragrafu ghandu jkun minghajr pregu-
dizzju ghall-kompetenza tal-awtorita kompetenti li tkun baghtet in-notifika.

5. Minghajr pregudizzju ghall-paragrafi 1 u 4, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinnotifikaw Lill-AETS u lill-awto-
ritajiet kompetenti l-ohra bid-dettalji ta”

() kwalunkwe talbiet ghat-tnaqqis fid-dags ta’ pozizzjoni jew esponiment skont il-punt (o) tal-Artikolu 69(2);

(b) kwalunkwe limiti fuq il-kapacita ta’ persuni li jidhlu fi strument skont il-punt (p) tal-Artikolu 69(2).

In-notifika ghandha tinkludi, fejn relevanti, id-dettalji tar-rikjesta jew tat-talba skont il-punt (j) tal-Artikolu 69(2), inkluzi I-
identita tal-persuna jew persuni li lilhom tkun indirizzata u r-ragunijiet ghaliha, kif ukoll il-kamp ta’ applikazzjoni tal-
limiti introdotti skont il-punt (p) tal-Artikolu 69(2) inkluz il-persuna kkoncernata, l-istrumenti finanzjarji applikabbli,
kwalunkwe limitu fuq id-dags tal-pozizzjonijiet li l-persuna tkun tista’ Zzomm fi kwalunkwe mument, kwalunkwe
ezenzjoni ghalihom moghtija fkonformita’ mal-Artikolu 57, u r-ragunijiet ghalihom.

In-notifiki ghandhom isiru mhux inqas minn 24 siegha qabel ma l-azzjonijiet jew il-mizuri jkunu intenzjonati li jidhlu fis-
sehh. Fcirkustanzi ec¢ezzjonali, l-awtorita kompetenti tista’ taghmel in-notifika inqas minn 24 siegha qabel ma l-mizura
tkun intenzjonata li tidhol fis-sehh fejn ma jkunx possibbli li jinghata avviz ta’ 24 siegha.

Awtorita kompetenti ta’ Stat Membru li tircievi notifika skont dan il-paragrafu tista’ tichu mizuri fkonformita’ mal-punt
(o) jew (p) tal-Artikolu 69(2) fejn tkun sodisfatta li l-mizura tkun mehtiega biex jinkiseb I-ghan tal-awtorita kompetenti 1-
ohra. L-awtorita kompetenti ghandha wkoll taghti avviz bi gbil ma’ dan il-paragrafu meta tipproponi li tichu mizuri.
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Meta azzjoni skont il-punti (a) jew (b) tal-ewwel subparagrafu ta’ dan il-paragrafu tirrigwarda prodotti tal-energija bl-
ingrossa, l-awtorita kompetenti ghandha tinnotifika lill-Agenzija ghall-Kooperazzjoni tar-Regolaturi tal-Energija (ACER)
stabbilita skont ir-Regolament (KE) Nru 713/2009.

6.  Fir-rigward tal-kwoti tal-emissjonijiet, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jikkooperaw mal-korpi pubbli¢i kompe-
tenti ghas-sorveljanza tas-swieq spot u tas-swieq bi rkant, u mal-awtoritajiet kompetenti. l-amministraturi tar-registri u
korpi pubbli¢i ohrajn responsabbli ghas-supervizjoni tal-konformita skont id-Direttiva 2003/87/KE b'mod li jigi zgurat li
dawn ikun jista’ jkollhom perspettiva generali konsolidata tas-swieq tal-kwoti tal-emissjonijiet.

7. Fir-rigward tad-derivattivi ta’ komoditajiet agrikoli, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jirrapportaw lill-korpi pubb-

(UE) Nru 1308/2013 u jikkooperaw maghhom.

8. I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta atti delegati skont l-Artikolu 89 dwar il-mizuri sabiex jigu
stabbiliti I-kriterji skont liema l-attivitajiet ta’ centru ta’ negozjar fi Stat Membru ospitanti jistghu jitqiesu li jkunu ta’
importanza sostanzjali ghall-funzjonament tas-swieq tat-titoli u ghall-protezzjoni tal-investituri fdak I-Istat Membru
ospitanti.

9.  L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni biex tistabbilixxi I-formoli, il-mudelli u
|-proceduri standard ghall-arrangamenti ta’ kooperazzjoni msemmija fil-paragrafu 2.

L-AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards tekni¢i ta’ implimentazzjoni lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Jannar
2016.

[I-Kummissjoni qed tinghata s-setgha tadotta l-istandards teknici ta” implimentazzjoni msemmija fl-ewwel subparagrafu bi
gbil mal-Artikolu 15 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 80

Kooperazzjoni bejn l-awtoritajiet kompetenti fl-attivitajiet supervizorji, ghall-verifiki fuq il-post jew I
investigazzjonijiet

1. Awtorita kompetenti ta’ Stat Membru tista’ titlob il-kooperazzjoni tal-awtorita kompetenti ta’ Stat Membru ichor
fattivita supervizorja jew ghal verifika fuq il-post jew finvestigazzjoni. Fil-kaz tad-ditti ta’ investiment li jkunu membri jew
partecipanti remoti ta’ suq regolat, l-awtorita kompetenti tas-suq regolat tista’ taghzel li tindirizzahom direttament, fliema
kaz ghandha tgharraf lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta’ domicilju tal-membru jew tal-partecipant remoti kif
jixraq.

Meta awtorita kompetenti tircievi talba rigward verifika fuq il-post jew investigazzjoni, ghandha, fil-qafas tas-setghat
taghha:

(a) twettaq hija stess il-verifiki jew l-investigazzjonijiet;

(b) tippermetti lill-awtorita li taghmel it-talba twettaq il-verifika jew l-investigazzjoni;

(c) tippermetti li awdituri jew esperti jwettqu l-verifika jew l-investigazzjoni.

2. Bil-ghan li jkun hemm konvergenza tal-prattiki supervizorji, I-AETS tista’ tippartecipa fl-attivitajiet tal-kulleggi tas-
supervizuri, inkluz fil-verifiki fuq il-post u fl-investigazzjonijiet, imwettqa b'mod kongunt minn zewg awtoritajiet kompe-
tenti jew aktar bi gbil mal-Artikolu 21 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

3. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji sabiex tispecifika t-taghrif li ghandu jigi skambjat
bejn l-awtoritajiet kompetenti meta dawn ikunu qed jikkooperaw fl-attivitajiet supervizorji, fil-verifiki fuq il-post u fl-
investigazzjonijiet.
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L-AETS ghandha tipprezenta dak l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

Qed tigi delegata s-setgha lill-Kummissjoni biex tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu bi
gbil mal-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

4. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni biex tistabbilixxi I-formoli, il-mudelli u
l-proceduri standard ghall-awtoritajiet kompetenti sabiex dawn jikkooperaw fl-attivitajiet supervizorji, fil-verifiki fuq il-post
u fl-investigazzjonijiet.

L-AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards tekni¢i ta’ implimentazzjoni lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Jannar
2016.

Qed tinghata s-setgha lill-Kummissjoni biex tadotta l-istandards teknici ta” implimentazzjoni msemmija fl-ewwel subpara-
grafu bi gbil mal-Artikolu 15 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 81
Skambju ta’ taghrif

1. L-awtoritajiet kompetenti tal-Istati Membri li jkunu nhatru bhala punti ta’ kuntatt ghall-finijiet ta" din id-Direttiva u
tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 fkonformita’ mal-Artikolu 79(1) ta’ din id-Direttiva ghandhom ifornu minnufih lil
xulxin it-taghrif mehtieg biex jitwettqu d-dmirijiet tal-awtoritajiet kompetenti, mahtura bi gbil mal-Artikolu 67(1) ta’ din
id-Direttiva, stabbiliti fid-dispozizzjonijiet adottati skont din id-Direttiva jew ir-Regolament (UE) Nru 600/2014.

L-awtoritajiet kompetenti li jiskambjaw it-taghrif ma’ awtoritajiet kompetenti ohra skont din id-Direttiva jew skont ir-
Regolament (UE) Nru 600/2014 jistghu jindikaw, fil-mument meta jaghmlu l-komunikazzjoni, li dan it-taghrif ma jistax
jigi zvelat minghajr il-gbil esplicitu taghhom, fliema kaz dan it-taghrif jista’ jigi skambjat biss ghall-finijiet li ghalihom
dawk l-awtoritajiet ikunu taw il-gbil taghhom.

2. L-awtorita kompetenti li tkun inhatret bhala l-punt ta’ kuntatt bi qbil mal-Artikolu 79(1) tista’ tittrazmetti t-taghrif li
tkun irceviet skont il-paragrafu 1 ta’ dan I-Artikolu u skont I-Artikoli 77 u 88 lill-awtoritajiet imsemmija fl-Artikolu 67(1).
Dawn ma ghandhomx jittrazmettuh lil korpi jew persuni fizici jew guridi¢i ohrajn minghajr il-gbil esplicitu tal-awtoritajiet
kompetenti li jkunu ddivulgawh u ghandhom jaghmlu dan biss ghall-finijiet li ghalihom dawk l-awtoritajiet ikunu taw il-
qbil taghhom, ghajr f¢irkustanzi ggustifikati kif dovut. Fdan il-kaz tal-ahhar, il-punt ta’ kuntatt ghandu jgharraf minnufih
lill-punt ta” kuntatt li jkun baghat it-taghrif.

3. L-awtoritajiet imsemmija fl-Artikolu 71 kif ukoll il-korpi jew il-persuni fizi¢i u guridici l-ohrajn li jircievu taghrif
kunfidenzjali skont il-paragrafu 1 ta’ dan l-Artikolu jew skont l-Artikoli 77 u 88 jistghu juzawh biss waqt li jkunu qed
iwettqu dmirjjiethom, b'mod partikulari:

(a) sabiex jiccekkjaw illi jkunu qed jigu sodisfatti l-kundizzjonijiet li jirregolaw il-bidu ta’ attivita kummer¢jali minn ditti
ta’ investiment u sabiex jiffacilitaw il-monitoragg, fuq bazi kkonsolidata jew mhux ikkonsolidata, tat-tmexxija ta’ dik 1-
attivita kummerdjali, b'mod spec¢jali fir-rigward tar-rekwiziti tal-adegwatezza kapitali imposti mid-Direttiva
2013/36/UE, il-proceduri amministrattivi kontabbilisti¢i u l-mekkanizmi ta’ kontroll intern;

(b) sabiex jimmonitorjaw il-funzjonament xieraq tac-centri ta’ negozjar;

(c) sabiex jimponu sanzjonijiet;

(d) fl-appelli amministrattivi kontra d-decizjonijiet mehuda mill-awtoritajiet kompetenti;

(e) fil-procedimenti tal-qrati mibdija skont I-Artikolu 74;
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(f) fil-mekkanizmu extra gudizzjarju ghall-ilmenti tal-investituri previst fl-Artikolu 75.

4. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni biex tistabbilixxi I-formoli, il-mudelli u
|-proceduri standard ghall-iskambju ta’ taghrif.

L-AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards tekni¢i ta’ implimentazzjoni lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Jannar
2016.

Qed tinghata s-setgha lill-Kummissjoni biex tadotta l-istandards tekni¢i ta’ implimentazzjoni msemmija fl-ewwel subpara-
grafu bi gbil mal-Artikolu 15 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

5. La dan l-Artikolu u lanqas I-Artikoli 76 jew 88 m’'ghandhom jipprevjenu lil awtorita kompetenti milli tittrazmetti
lill-AETS, lill-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku, lill-banek centrali, lis-SEBC u lill-BCE, fil-kapacita taghhom bhala
awtoritajiet monetarji u, meta jkun xieraq, lill-awtoritajiet pubbli¢i l-ohra responsabbli ghas-sorveljanza tas-sistemi tal-
hlasijiet u tas-saldu, taghrif kunfidenzjali mahsub ghat-twettiq tal-kompiti taghhom. Bl-istess mod, dawn l-awtoritajiet jew
korpi m'ghandhomx jitwaqqfu milli jikkomunikaw lill-awtoritajiet kompetenti it-tali taghrif li huma jistghu jehtiegu biex
iwettqu I-funzjonijiet taghhom previsti fdin id-Direttiva jew fir-Regolament (UE) Nru 600/2014.

Artikolu 82
Medjazzjoni vinkolanti

1. L-awtoritajiet kompetenti jistghu jirreferu lill-AETS s-sitwazzjonijiet fejn talba relatata ma’ wahda minn dawn li
gejjin tkun giet irrifjutata jew ma tkunx ittiehdet azzjoni dwarha fi Zmien ragonevoli:

(a) biex titwettaq attivita supervizorja, verifika fuq il-post jew investigazzjoni, kif previst fl-Artikolu 80; jew

(b) ghall-skambju ta’ taghrif kif previst fl-Artikolu 81.

2. Fis-sitwazzjonijiet imsemmija fil-paragrafu 1, I-AETS tista’ tagixxi bi qbil mal-Artikolu 19 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010, minghajr pregudizzju ghall-possibbiltajiet i tirrifjuta li tagixxi fuq talba ghal taghrif previsti fl-Artikolu 83
ta’ din id-Direttiva u ghall-possibbilta li I-AETS tagixxi bi gbil mal-Artikolu 17 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 83
Rifjut ta’ kooperazzjoni

Awtorita kompetenti tista’ tirrifjuta li tagixxi fuq talba ghal kooperazzjoni fit-twettiq ta’ investigazzjoni, verifika fuq il-post
jew attivita supervizorja kif previst fl-Artikolu 84 jew li tiskambja t-taghrif kif previst fl-Artikolu 81 biss meta:

(a) ikunu diga nbdew il-procedimenti gudizzjarji rigward l-istess azzjonijiet u l-istess persuni quddiem l-awtoritajiet tal-
Istat Membru indirizzat;

(b) tkun diga nghatat is-sentenza finali fl-Istat Membru indirizzat rigward l-istess persuni u l-istess azzjonijiet.

Fil-kaz ta’ rifjut ta’ dan it-tip, l-awtorita kompetenti ghandha tinnotifika lill-awtorita kompetenti li tkun ghamlet it-talba u
lill-AETS kif mehtieg, billi tipprovdi taghrif kemm jista’ jkun iddettaljat.
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Artikolu 84
Konsultazzjoni qabel l-awtorizzazzjoni

1. L-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru l-iehor involut ghandhom jigu kkonsultati gabel ma tinghata awtoriz-
zazzjoni lil ditta tal-investiment li tkun kwalunkwe wahda minn dawn li gejjin:

(a) sussidjarja ta’ ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq jew istituzzjoni ta’ kreditu awtorizzati fi Stat Membru iehor;

(b) sussidjarja ta’ impriza principali ta’ ditta ta’ investiment jew ta’ istituzzjoni ta’ kreditu awtorizzati fi Stat Membru iehor;

(c) ditta kkontrollata mill-istess persuni fizici jew guridici li jikkontrollaw ditta ta’ investiment jew istituzzjoni ta’ kreditu
awtorizzati fi Stat Membru ichor.

2. L-awtorita kompetenti tal-Istat Membru responsabbli ghas-supervizjoni tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu jew tal-imprizi
ta’ assigurazzjoni ghandha tigi kkonsultata qabel ma tinghata awtorizzazzjoni lil ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq
li jkunu kwalunkwe wahda minn dawn li gejjin:

(a) sussidjarja ta’ istituzzjoni ta’ kreditu jew ta’ impriza ta’ assigurazzjoni awtorizzata fl-Unjoni;

(b) sussidjarja tal-impriza principali ta’ istituzzjoni ta’ kreditu jew ta’ impriza ta’ assigurazzjoni awtorizzata fl-Unjoni;

(c) ikkontrollata mill-istess persuna, kemm fizika u kemm guridika, li tikkontrolla istituzzjoni ta’ kreditu jew impriza ta’
assigurazzjoni awtorizzata fl-Unjoni.

3. L-awtoritajiet kompetenti rilevanti msemmija fil-paragrafi 1 u 2 ghandhom jikkonsultaw lil xulxin b’'mod partikulari
meta jkunu geghdin jivvalutaw l-adegwatezza tal-azzjonisti jew il-membri u l-fama u l-esperjenza tal-persuni li effettiva-
ment jidderiegu n-negozju involuti fil-gestjoni ta’ entita ohra tal-istess grupp. Huma ghandhom jiskambjaw it-taghrif kollu
dwar l-adegwatezza tal-azzjonisti jew il-membri u dwar il-fama u l-esperjenza tal-persuni li effettivament jidderiegu n-
negozju li jkun ta’ rilevanza ghall-awtoritajiet kompetenti l-ohra involuti, ghall-ghoti ta’ awtorizzazzjoni, kif ukoll ghall-
valutazzjoni kontinwa tal-konformita mal-kundizzjonijiet operattivi.

4. L-AETS ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici ta’ implimentazzjoni biex tistabbilixxi I-formoli, il-mudelli u
l-proceduri standard ghall-konsultazzjoni ta’ awtoritajiet kompetenti ohra gabel tinghata awtorizzazzjoni.

L-AETS ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards teknic¢i ta’ implimentazzjoni lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Jannar
2016.

Qed tinghata s-setgha lill-Kummissjoni biex tadotta l-istandards tekni¢i ta’ implimentazzjoni msemmija fl-ewwel subpara-
grafu bi gbil mal-Artikolu 15 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 85
Setghat ghall-Istati Membri ospitanti

1. L-Istati Membri ospitanti ghandhom jipprevedu li l-awtorita kompetenti tista’, ghal finijiet statistici, tirrikjedi li d-ditti
ta’ investiment kollha li jkollhom frieghi fit-territorji taghhom jirrapportawlhom perjodikament dwar l-attivitajiet ta’ dawn
il-frieghi.
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2. Huma u jezercitaw ir-responsabbiltajiet taghhom skont din id-Direttiva, l-Istati Membri ospitanti ghandhom jipp-
revedu li l-awtorita kompetenti tista’ tirrikjedi li I-frieghi tad-ditti ta’ investiment jipprovdu t-taghrif mehtieg ghall-
monitoragg tal-konformita taghhom mal-istandards iffissati mill-Istat Membru ospitanti li japplikaw ghalihom fil-kazijiet
previsti fl-Artikolu 35(8). Dawn ir-rekwiziti ma jistghux ikunu iktar stretti minn dawk li l-istess Stat Membru jimponi fuq
id-ditti stabbiliti ghall-monitoragg tal-konformita taghhom mal-istess standards.

Artikolu 86
Mizuri ta’ prekawzjoni li jridu jittiehdu mill-Istati Membri ospitanti

1. Meta l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti jkollha ragunijiet ¢ari u li jistghu jintwerew sabiex temmen illi
ditta ta’ investiment li tagixxi gewwa t-territorju tieghu bil-liberta li tipprovdi servizzi tikser -obbligi li jirrizultaw mid-
dispozizzjonijiet adottati skont din id-Direttiva jew li ditta ta’ investiment li jkollha fergha fit-territorju tieghu tikser I-
obbligi li jirrizultaw mid-dispozizzjonijiet adottati skont din id-Direttiva li ma jikkonferixxux setghat fuq l-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru ospitanti, hija ghandha tirreferi dawn is-sejbiet lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru
ta’ domicilju.

Jekk, minkejja I-mizuri mehuda mill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta’ domicilju jew ghax jintwera li t-tali mizuri
huma inadegwati, id-ditta ta’ investiment tippersisti li tagixxi fmanjiera li tkun cara li hi ta’ pregudizzju ghall-interessi tal-
investituri tal-Istat Membru ospitanti jew ghall-funzjonament tajjeb tas-swieq, ghandu japplika dan li gej:

(a) wara li tkun informat lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta’ domicilju, l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru
ospitanti ghandha tiehu l-mizuri xierqa kollha sabiex tipprotegi lill-investituri u I-funzjonament tajjeb tas-swieq, li
ghandhom jinkludu I-possibbilta ta’ prevenzjoni ghad-ditti ta’ investiment trasgressuri milli jibdew kwalunkwe tran-
zazzjoni ulterjuri fit-territorji tieghu. I-Kummissjoni u I-AETS ghandhom jigu informati bit-tali mizuri minghajr
dewmien mhux dovut; u

(b) l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti tista’ tirreferi I-kwistjoni lill-AETS, 1i tista’ tagixxi skont is-setghat
moghtija lilha skont I-Artikolu 19 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

2. Meta l-awtoritajiet kompetenti ta’ Stat Membru ospitanti jaccertaw ruhhom illi ditta ta’ investiment li jkollha fergha
gewwa t-territorju tieghu tikser id-dispozizzjonijiet guridici jew regolatorji adottati fdak I-Istat Membru skont dawk id-
dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva li jikkonferixxu setghat fuq l-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru ospitanti, dawn
l-awtoritajiet ghandhom jirrikjedu illi d-ditta tal-investiment ikkonc¢ernata ttemm is-sitwazzjoni irregolari taghha.

Jekk id-ditta tal-investiment ikkoncernata tonqos milli tiehu l-passi mehtiega, l-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru
ospitanti ghandhom jiehdu I-mizuri xierqa kollha sabiex jizguraw illi d-ditta ta’ investiment koncernata ttemm is-sitwazz-
joni irregolari taghha. In-natura ta’ dawn il- ghandha tigi kkomunikata lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru ta’
domicilju.

Fkaz li, minkejja l-mizuri mehuda mill-Istat Membru ospitanti, id-ditta ta’ investiment tippersisti fil-ksur tad-dispozizz-
jonijiet guridici jew regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu fis-sehh fl-Istat Membru ospitanti, l-awtorita kompetenti
tal-Istat Membru ospitanti ghandha, wara li tgharraf lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta’ domicilju, tichu l-mizuri
xierqa kollha mehtiega sabiex tipprotegi lill-investituri u I-funzjonament tajjeb tas-swieq. II-Kummissjoni u I-AETS ghan-
dhom jigu informati b’tali mizuri minghajr dewmien mhux dovut.

Barra minn hekk, l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti tista’ tirreferi l-kwistjoni lill-AETS, li tista’ tagixxi
fkonformita mas-setghat moghtija lilha skont 1-Artikolu 19 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

3. Meta l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti ta’ suq regolat, ta’” MTF jew ta’ OTF ikollha ragunijiet cari u li
jistghu jintwerew sabiex temmen illi t-tali suq regolat, MTF jew OTF jiksru l-obbligi li jirrizultaw mid-dispozizzjonijiet
adottati skont din id-Direttiva, hi ghandha tirreferi dawn is-sejbiet lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta’ domicilju
tas-suq regolat jew tal-MTF jew tal-OTF.
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Fkaz li, minkejja l-mizuri mehuda mill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta’ domicilju jew ghax jinstab li dawn il-
mizuri huma inadegwati, dak is-suq regolat jew -MTF jew 1-OTF jippersistu li jagixxu fmanjiera li tkun ta’ pregudizzju car
ghall-interessi tal-investituri tal-Istat Membru ospitanti jew tal-funzjonament tajjeb tas-swieq, l-awtorita kompetenti tal-
Istat Membru ospitanti ghandha, wara li tgharraf lill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ta’ domicilju, tichu l-mizuri
xierqa kollha mehtiega sabiex tipprotegi lill-investituri u I-funzjonament tajjeb tas-swieq, li ghandhom jinkludu l-possib-
bilta li dak is-suq regolat jew I-MTF jew 1-OTF jitwaqqfu milli jaghmlu l-arrangamenti taghhom disponibbli lill-remoti jew
lill-partecipanti membri stabbiliti fl-Istat Membru ospitanti. II-Kummissjoni u I-AETS ghandhom jigu informati b’tali
mizuri minghajr dewmien mhux dovut.

Barra minn hekk, l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru ospitanti tista’ tirreferi l-kwistjoni lill-AETS, li tista’ tagixxi
fkonformita mas-setghat moghtija lilha skont I-Artikolu 19 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

4. Kull mizura adottata skont il-paragrafi 1, 2 jew 3 li tinvolvi sanzjonijiet jew restrizzjonijiet rigward l-attivitajiet ta’
ditta ta’ investiment jew ta’ suq regolat ghandha tkun iggustifikata kif jixraq u kkomunikata lid-ditta ta’ investiment
ikkoncernata jew lis-suq regolat ikkoncernat.

Artikolu 87
Kooperazzjoni u skambju ta’ informazzjoni mal-AETS

1. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jikkooperaw mal-AETS ghall-finijiet ta’ din id-Direttiva, fkonformita’ mar-
Regolament (UE) Nru 1095/2010.

2. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jipprovdu, minghajr dewmien mhux dovut, lill-AETS bl-informazzjoni kollha
mehtiega biex twettaq dmirijietha skont din id-Direttiva u skont ir-Regolament (UE) Nru 600/2014 u bi gbil mal-Artikoli
35 u 36 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

KAPITOLU 1II
Kooperazzjoni ma’ pajjizi terzi
Artikolu 88
Skambju ta’ taghrif ma’ pajjizi terzi

1. L-Istati Membri u, fkonformita’ mal-Artikolu 33 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010, I-AETS, jistghu jikkonkludu
ftehimiet ta’ kooperazzjoni li jipprevedu l-iskambju ta’ taghrif mal-awtoritajiet kompetenti ta’ pajjizi terzi biss jekk I-
informazzjoni divulgata tkun soggetta ghal garanziji ta’ sigriet professjonali mill-ingas ekwivalenti ghal dawk rikjesti skont
l-Artikolu 76. Dan l-iskambju ta’ taghrif irid ikun mahsub ghat-twettiq tal-kompiti ta’ dawk l-awtoritajiet kompetenti.

Stat Membru ghandu jittrasferixxi data personali lil pajjiz terz bi gbil mal-Kapitolu IV tad-Direttiva 95/46/KE.

L-AETS ghandha tittrasferixxi data personali lil pajjiz terz bi qbil mal-Artikolu 9 tar-Regolament (UE) Nru 45/2001.

L-Istati Membri u 1-AETS jistghu jikkonkludu wkoll ftehimiet ta’ kooperazzjoni li jipprevedu l-iskambju ta’ taghrif mal-
awtoritajiet, il-korpi jew il-persuni fizi¢i jew guridici minn pajjiz terz responsabbli ghal wiched jew aktar minn dawn li
gejjin:

(a) is-supervizjoni ta’ istituzzjonijiet ta’ kreditu, istituzzjonijiet finanzjarji ohrajn u imprizi ta’ assigurazzjoni u s-super-
vizjoni tas-swieq finanzjarji;

(b) il-likwidazzjoni u l-falliment ta’ ditti ta’ investiment u proceduri simili ohra;
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(c) it-twettiq ta’ awditjar statutorju tal-kontijiet ta’ ditti ta’ investiment u istituzzjonijiet finanzjarji ohrajn, ta’ istituzz-
jonijiet ta’ kreditu u imprizi ta’ assigurazzjoni fit-twettiq tal-funzjonijiet supervizorji taghhom, jew li jamministraw
skemi ta’ kumpens, fit-twettiq tal-funzjonijiet taghhom;

(d) is-sorveljanza tal-korpi involuti fil-likwidazzjoni u l-falliment ta’ ditti ta’ investiment u fi proceduri simili ohra;

(e) is-sorveljanza ta’ persuni inkarigati mit-twettiq ta’ awditjar statutorju tal-kontijiet tal-imprizi ta’ assigurazzjoni, I-
istituzzjonijiet ta’ kreditu, id-ditti ta’ investiment u istituzzjonijiet finanzjarji ohrajn.

(f) is-sorveljanza ta’ persuni attivi fis-swieq tal-kwoti tal-emissjonijiet bil-fini li tigi zgurata perspettiva generali konsolidata
tas-swieq finanzjarji u spot;

(g) is-sorveljanza ta’ persuni attivi fis-swieq tad-derivattivi ta’ komoditajiet agrikoli bil-ghan li tigi zgurata perspettiva
generali konsolidata tas-swieq finanzjarji u spot.

I-ftehimiet ta’ kooperazzjoni msemmija fit-tielet subparagrafu jistghu jigu konkluzi biss jekk l-informazzjoni divulgata
tkun soggetta ghall-garanziji ta’ sigriet professjonali li jkunu mill-inqas ekwivalenti ghal dawk rikjesti skont I-Artikolu 76.
jew guridici. Fkaz i ftehim ta” kooperazzjoni jinvolvi t-trasferiment ta’ data personali min-naha ta’ Stat Membru, dan it-
trasferiment ghandu jkun konformi mal-Kapitolu IV tad-Direttiva 95/46/KE u mar-Regolament (KE) Nru 45/2001 fkaz li
I-AETS tkun involuta fit-trasferiment.

2. Meta t-taghrif jorigina fi Stat Membru iehor, ma jistax jigi divulgat minghajr il-gbil esplicitu tal-awtoritajiet kompe-
tenti li jkunu ttrazmettewh u, meta jkun xieraq, ghall-finijiet li ghalihom dawn l-awtoritajiet ikunu taw il-qbil taghhom
biss. L-istess dispozizzjoni tapplika ghat-taghrif ipprovdut mill-awtoritajiet kompetenti ta’ pajjiz terz.

TITOLU VII
ATTI DELEGATI
Artikolu 89
Ezercizzju tad-delega

1. Is-setgha ta’ adozzjoni ta’ atti delegati hija moghtija lill-Kummissjoni suggett ghall-kondizzjonijiet stabbiliti fdan -
Artikolu.

2. Id-delega ta’ setgha msemmija fl-Artikolu 2(3), it-tieni subparagrafu tal-Artikolu 4(1)(2), l-Artikolu 4(2), l-Arti-
kolu 13(1), l-Artikolu 16(12), 1-Artikolu 23(4), l-Artikolu 24(13), I-Artikolu 25(8), 1-Artikolu 27(9), 1-Artikolu 28(3),
l-Artikolu 30(5), 1-Artikolu 31(4), l-Artikolu 32(4), I-Artikolu 33(8), l-Artikolu 52(4) I-Artikolu 54(4), 1-Artikolu 58(6), I-
Artikolu 64(7), 1-Artikolu 65(7) u I-Artikolu 79(8) hija moghtija lill-Kummissjoni ghal perijodu ta’ Zmien indeterminat
mit-2 ta’ Lulju 2014.

3. Id-delega ta’ setghat imsemmija fl-Artikolu 2(3), it-tieni subparagrafu tal-Artikolu 4(1)(2), l-Artikolu 4(2), I-Arti-
kolu 13(1), l-Artikolu 16(12), 1-Artikolu 23(4), 1-Artikolu 24(13), I-Artikolu 25(8), 1-Artikolu 27(9), l-Artikolu 28(3), I-
Artikolu 30(5), I-Artikolu 31(4), l-Artikolu 32(4), l-Artikolu 33(8), I-Artikolu 52(4) I-Artikolu 54(4), I-Artikolu 58(6), I-
Artikolu 64(7), l-Artikolu 65(7) u Artikolu 79(8) tista’ tigi revokata fi kwalunkwe mument mill-Parlament Ewropew jew
mill-Kunsill. Decizjoni li tirrevoka ghandha ttemm id-delega ta’ setgha specifikata fdik id-decizjoni. Din ghandha ssir
effettiva fil-jum wara I-pubblikazzjoni tad-decizjoni f1l-Gurnal Uffigjali tal-Unjoni Ewropea jew fdata aktar tard specifikata
fih. Ma ghandhiex taffettwa l-validita ta’ kwalunkwe att delegat li jkun diga fis-sehh.

4. Hekk kif tadotta att delegat, il-Kummissjoni ghandha tinnotifikah simultanjament lill-Parlament Ewropew u lill-
Kunsill.
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5. Att delegat adottat skont l-Artikolu 2(3), it-tieni subparagrafu tal-Artikolu 4(1)(2), l-Artikolu 4(2), l-Artikolu 13(1),
l-Artikolu 16(12), I-Artikolu 23(4), I-Artikolu 24(13), I-Artikolu 25(8), I-Artikolu 27(9), I-Artikolu 28(3), I-Artikolu 30(5),
l-Artikolu 31(4), I-Artikolu 32(4), I-Artikolu 33(8), I-Artikolu 52(4), 1-Artikolu 54(4), I-Artikolu 58(6), l-Artikolu 64(7), I-
Artikolu 65(7) u I-Artikolu 79(8) ghandu jidhol fis-sehh biss jekk ma tigix espressa oggezzjoni mill-Parlament Ewropew
jew mill-Kunsill fi zmien perijodu ta’ tliet xhur min-notifika ta’ dak l-att lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill jew jekk,
gabel ma jiskadi dak il-perijodu, il-Parlament Ewropew u I-Kunsill ikunu t-tnejn infurmaw lill-Kummissjoni li mhumiex
sejrin joggezzjonaw. Dak il-perjodu ghandu jigi estiz bi tliet xhur fuq inizjattiva tal-Parlament Ewropew jew tal-Kunsill.

DISPOZIZZJONIJIET FINALI
Artikolu 90
Rapporti u riezami

1. Qabel it-3 ta’ Marzu 2019, il-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta lill-AETS, tipprezenta rapport lill-Parlament
Ewropew u lill-Kunsill dwar:

(a) il-funzjonament tal-OTF, inkluz l-uzu specifiku taghhom ta’ negozjar principali mqabbel, filwaqt li tqis l-esperjenza
miksuba mill-awtoritajiet kompetenti fil-qasam tas-supervizjoni, l-ghadd ta’ OTF awtorizzati fl-Unjoni u s-sehem
taghhom mis-suq u b’'mod partikolari filwaqt li tezamina jekk humiex mehtiega xi aggustamenti ghad-definizzjoni
ta’ OTF u jekk id-diversi strumenti finanzjarji koperti mill-kategorija OTF ikunux ghadhom xierqa;

(b) il-funzjonament tal-iskema ghas-swieq tal-SMEs li qed jespandu, filwaqt li tgis l-ghadd ta’ MTF irregistrati bhala swieq
tal-SMEs li ged jespandu, l-ghadd ta’ emittenti li hemm fihom u l-volumi rilevanti ta’ negozjar;

B'mod partikolari, ir-rapport ghandu jivvaluta jekk il-limitu minimu fil-punt (a) tal-Artikolu 33(3) ghadux minimu
xieraq biex jintlahqu l-objettivi ghas-swieq tal-SMEs li qed jespandu kif iddikjarat fdin id-Direttiva;

(c) l-impatt tar-rekwiziti marbutin mal-kummer¢ algoritmiku, inkluz il-kummer¢ algoritmiku ta’ frekwenza gholja;

(d) l-esperjenza marbuta mal-mekkanizmu ghall-projbizzjoni ta’ certi prodotti u certi prattiki, filwaqt li tgis kemm-il
darba l-mekkanizmi jkunu gew attivati u l-effetti taghhom;

(e) l-applikazzjoni tas-sanzjonijiet amministrattivi u kriminali u, b’mod partikolari, il-htiega biex ikomplu jigu armonizzati
s-sanzjonijiet amministrattivi stabbiliti ghall-ksur tar-rekwiziti stabbiliti fdin id-Direttiva u fir-Regolament (UE)
Nru 600/2014.

(f) l-impatt tal-applikazzjoni tal-limiti tal-pozizzjonijiet u l-gestjoni tal-pozizzjonijiet dwar il-likwidita, l-abbuz tas-suq u I-
kundizzjonijiet xierqa ta’ pprezzar u saldu fis-swieq tad-derivattivi tal-komoditajiet;

(¢) l-izvilupp fil-prezzijiet ghad-data dwar it-trasparenza prenegozjattiva u postnegozjattiva mis-swieq regolati, -MTFs, 1-
OTFs u 1-APAs;

(h) l-impatt tar-rekwizit ghad-divulgazzjoni ta’ kwalunkwe hlasijiet, kummissjonijiet u benefi¢¢ji mhux monetarji fir-
rigward tal-forniment ta’ servizz ta’ investiment jew servizz ancillari lill-klijent fkonformita mal-Artikolu 24(9), inkluz
l-impatt tieghu fuq il-funzjonament tajjeb tas-suq intern rigward il-konsulenza dwar investimenti transkonfinali.

2. I-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta lill-AETS, tipprezenta rapporti lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill
dwar il-funzjonament tat-tejp konsolidat stabbilit skont it-Titolu V. Ir-rapport relatat mal-Artikolu 65(1) ghandu jigi
pprezentat sat-3 ta’ Settembru 2018. Ir-rapport relatat mal-Artikolu 65(2) ghandu jigi pprezentat sat-3 ta’ Settembru
2020.
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Ir-rapporti msemmijin fl-ewwel subparagrafu ghandhom jivvalutaw il-funzjonament tat-tejp konsolidat fil-konfront tal-
kriterji li gejjin:

(a) id-disponibbilta u l-puntwalita tat-taghrif postnegozjattiv fformat ikkonsolidat li jagbad it-tranzazzjonijiet kollha,
irrispettivament minn jekk jitwettqux fcentri ta’ negozjar jew le;

(b) id-disponibbilta u l-puntwalita ta’ taghrif postnegozjattiv shih u parzjali li jkun ta’ kwalita gholja, fformati li jkunu
facilment accessibbli u utilizzabbli ghall-partecipanti fis-suq u disponibbli fuq bazi kummer¢jali ragonevoli.

Meta -Kummissjoni tikkonkludi li s-CTP ikunu naqsu milli jipprovdu t-taghrif b’'mod li jissodisfa I-kriterji stabbiliti fit-
tieni subparagrafu, il-Kummissjoni ghandha takkumpanja r-rapport taghha b’talba lill-AETS biex tniedi proc¢edura nnegoz-
jata ghall-hatra, permezz ta’ process ta’ akkwist pubbliku mmexxi mill-AETS, ta’ entita kummercjali li topera tejp
konsolidat. L-AETS ghandha tniedi l-procedura wara li tir¢ievi t-talba mill-Kummissjoni skont il-kundizzjonijiet specifikati
fit-talba tal-Kummissjoni u bi gbil mar-Regolament (UE, Euratom) Nru 966/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (').

3. Il-Kummissjoni ghandha, meta titnieda l-procedura spjegata fil-paragrafu 2, tinghata s-setgha li tadotta atti delegati
bi gbil mal-Artikolu 89 li jemenda I-Artikoli 59 sa 65 u t-Tagsima D tal-Anness I ta’ din id-Direttiva u l-punt (19) tal-
Artikolu 2(1) tar-Regolament (UE) Nru 600/2014, billi tispecifika l-mizuri sabiex:

(a) jipprevedu d-durata tal-kuntratt tal-entita kummercjali li topera tejp konsolidat u I-process u l-kundizzjonijiet ghat-
tigdid tal-kuntratt u t-tnedija ta’ process ta’ akkwist pubbliku gdid;

(b) jipprevedu li l-entita kummercjali li topera tejp konsolidat ghandha taghmel dan fuq bazi eskluziva u li l-ebda entita
ohra ma ghandha tkun awtorizzata bhala CTP bi gbil tal-Artikolu 59;

(c) jaghtu s-setgha Lill-AETS biex tizgura l-konformita mal-kundizzjonijiet tal-appalt mill-entitd kummerdjali li topera tejp
konsolidat mahtura permezz ta’ process ta” akkwist pubbliku;

(d) jizguraw li t-taghrif post negozjattiv moghti mill-entita kummerdjali li topera tejp konsolidat ikun ta” kwalita gholja,
fformati li jkunu facilment accessibbli u utilizzabbli ghall-partecipanti fis-suq u fformat konsolidat li jagbad is-suq
kolly;

(e) jizguraw li t-taghrif postnegozjattiv jigi pprovdut fuq bazi kummer¢jali ragonevoli, kemm fuq bazi konsolidata u
kemm fuq bazi mhux konsolidata, u jissodisfa I-htigijiet tal-utenti ta’ dak it-taghrif madwar 1-Unjoni;

(f) jizguraw li ¢-Centri ta’ negozjar u I-APA jqieghdu d-data kummer¢jali taghhom ghad-dispozizzjoni tal-entita kummer-
¢jali li topera tejp konsolidat mahtura permezz ta’ process ta’ akkwist pubbliku mmexxi mill-AETS bi spiza ragone-
voli;

(@) jispecifikaw l-arrangamenti applikabbli meta l-entita kummercjali li topera tejp konsolidat mahtura permezz ta’
process ta” akkwist pubbliku tonqos milli tissodisfa l-kundizzjonijiet tal-appalt;

(h) jispecifikaw l-arrangamenti skont liema s-CTP awtorizzati skont I-Artikolu 59 jistghu jkomplu joperaw tejp konsolidat
meta s-setgha prevista fil-punt (b) ta’ dan il-paragrafu ma tkunx qed tintuza jew, fil-kaz li ma tinhatar l-ebda entita
permezz tal-process ta” akkwist pubbliku, sa dak iz-zZmien meta jitlesta process ta’ akkwist pubbliku ¢did u tinhatar
entita kummer¢jali biex topera tejp konsolidat.

(1) Regolament (UE, Euratom) Nru 966/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-25 ta’ Ottubru 2012 dwar ir-regoli finanzjarji
applikabbli ghall-bagit generali tal-Unjoni u li jhassar ir-Regolament tal-Kunsill (KE, Euratom) Nru 1605/2002 (GU L 298,
26.10.2012, p. 1).



L 173476 1-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea 12.6.2014

4. Sal-1 ta’ Jannar 2018, il-Kummissjoni ghandha thejji rapport, wara li tkun ikkonsultat lill-AETS u lill-ACER, li
jivvaluta l-impatt potenzjali fuq il-prezzijiet tal-energija u fuq il-funzjonament tas-suq tal-energija, kif ukoll il-fattibbilta u
l-benefic¢ji fdak li ghandu xjagsam mat-tnaqqis tar-riskji tal-kontropartijiet u r-riskji sistemici u l-ispejjez diretti ta’ meta 1-
kuntratti tad-derivattivi tal-energija C6 isiru soggetti ghall-obbligu tal-ikklerjar stabbilit fl-Artikolu 4 tar-Regolament (UE)
Nru 648/2012, t-tekniki ta’ mitigazzjoni tar-riskju stabbiliti fl-Artikolu 11(3) tieghu u l-inkluzjoni taghhom fil-kalkolu tal-
livell limitu tal-ikklerjar skont 1-Artikolu 10 tieghu.

Jekk il-Kummissjoni tikkunsidra li kieku l-inkluzjoni ta’ dawk il-kuntratti ma tkunx fattibbli u ta’ benefic¢ju, hi ghandha
tipprezenta, jekk ikun xieraq, proposta legislattiva lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill. II-Kummissjoni ghandha tinghata
s-setgha li tadotta atti delegati skont I-Artikolu 89 ta’ din id-Direttiva biex testendi l-perjodu ta’ 42 xahar imsemmi fl-
Artikolu 95(1) ta’ din id-Direttiva darba b’sentejn u darba ohra b'sena.

Artikolu 91
Emendi ghad-Direttiva 2002/92/KE
Id-Direttiva 2002/92/KE hija b’dan emendata kif gej:

(1) L-Artikolu 2 huwa emendat kif gej:

(a) fil-punt 3, it-tieni subparagrafu jinbidel b'dan li gej:

“Bl-eccezzjoni tal-Kapitolu IITA ta’ din id-Direttiva, dawk l-attivitajiet, meta jitwettqu minn impriza ta’ assigurazz-
joni jew impjegat ta’ impriza ta’ assigurazzjoni li jkun qed jagixxi taht ir-responsabbilta tal-impriza ta’ assigurazz-
joni m'ghandhomx jitqiesu li jkunu medjazzjoni tal-assigurazzjoni jew distribuzzjoni ta’ assigurazzjoni.”;

(a) jizdied il-punt 1i gej:

“(13) Ghall-finijiet tal-Kapitolu IIIA, “prodott ta’ investiment abbazi ta’ assigurazzjoni” tfisser prodott ta’ assigu-
razzjoni li joffri valur fil-maturita jew valur ta’ cessjoni u meta dak il-valur fil-maturita jew dak il-valur ta’
¢essjoni ikunu kompletament jew parzjalment esposti, direttament jew indirettament, ghall-fluttwazzjonijiet
tas-suq u ma ghandhiex tinkludi:

(a) prodotti ta’ assigurazzjoni li ma jkunux fuq il-hajja, kif elenkati fl-Anness I tad-Direttiva 2009/138/KE
(Klassijiet ta” Assigurazzjoni mhux tal-Hajja);

(b) kuntratti ta’ assigurazzjoni fuq il-hajja meta l-benefic¢ji skont il-kuntratt ikunu jistghu jithallsu biss mal-
mewt jew fir-rigward ta’ inkapacita minhabba korriment, mard jew nuqqas ta’ sahha;

(c) prodotti pensjonistici li, skont id-dritt nazzjonali, ikun rikonoxxut li ghandhom l-ghan ewlieni li jipp-
rovdu lill-investitur bi dhul wara li jirtira, u li jintitolaw lill-investitur ghal certi beneficcji;

(d) skemi ghal pensjoni okkupazzjonali rikonoxxuti ufficjalment li jaqghu fil-kamp ta’ applikazzjoni tad-
Direttiva 2003/41/KE jew id-Direttiva 2009/138/KE;

(e) prodotti pensjonistici individwali li ghalihom, skont id-dritt nazzjonali, hi rikjesta kontribuzzjoni finan-
zjarja mill-impjegatur u fejn l-impjegatur jew l-impjegat ma jkollhom l-ebda ghazla fir-rigward tal-
prodott pensjonistiku jew tal-fornitur.”;
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(2) jiddahhal il-kapitolu li gej:

“KAPITOLU IIIA

Rekwiziti addizzjonali ghall-protezzjoni tal-konsumatur fir-rigward tal-prodotti ta’ investiment abbaii ta’
assigurazzjoni

Artikolu 13a
Kamp ta’ applikazzjoni

Soggett ghall-e¢cezzjoni fit-tieni subparagrafu tal-Artikolu 2(3), dan il-Kapitolu jistipula rekwiziti addizzjonali rigward
l-attivitajiet ta’ medjazzjoni fl-assigurazzjoni u ghall-bejgh dirett imwettaq mill-imprizi ta’ assigurazzjoni meta
jitwettqu fir-rigward tal-bejgh ta’ prodotti ta’ investiment abbazi ta’ assigurazzjoni. Ir-riferiment ghal dawk l-attivitajiet
ghandu jkun ta’ attivitajiet ghad-distribuzzjoni ta’ assigurazzjoni.

Artikolu 13b
Prevenzjoni ta’ kunflitti ta’ interess

Intermedjarju ta’ assigurazzjoni jew impriza ta’ assigurazzjoni ghandhom iZommu u joperaw arrangamenti organiz-
zattivi u amministrattivi effikaci bil-hsieb li jiehdu l-passi ragonevoli kollha mahsuba sabiex jipprevjenu l-kunflitti ta’
interess, kif determinati fl-Artikolu 13c, milli jaffettwaw b’'mod negattiv l-interessi tal-klijenti taghhom.

Artikolu 13¢
Kunflitti ta’ interess

1. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li l-intermedjarji ta’ assigurazzjoni u l-imprizi ta’ assigurazzjoni jiehdu 1-
passi xierqa kollha sabiex jidentifikaw kunflitti ta’ interess bejniethom, inkluzi d-dirigenti, l-impjegati u l-intermedjarji
marbuta ta’ assigurazzjoni, jew kwalunkwe persuna b'rabta diretta jew indiretta maghhom permezz ta’ kontroll, u 1-
klijenti taghhom, jew bejn klijent u ichor, li jistghu jinqalghu fit-twettiq ta’ kwalunkwe attivita ghad-distribuzzjoni ta’
assigurazzjoni.

2. Meta l-arrangamenti organizzattivi jew amministrattivi li jsiru mill-intermedjarju ta’ assigurazzjoni jew l-impriza
ta’ assigurazzjoni bi qbil mal-Artikolu 13b ghall-gestjoni tal-kunflitti ta’ interess ma jkunux bizzejjed sabiex jizguraw,
bfidu¢ja ragonevoli, il-prevenzjoni tar-riskji ta’ hsara lill-interessi tal-klijenti, l-intermedjarju ta’ assigurazzjoni jew l-
impriza ta’ assigurazzjoni ghandhom jiddivulgaw b’'mod car in-natura generali ufjew is-sorsi tal-kunflitti ta’ interess
lill-klijent qabel ma jinnegozjaw fismu.

3. Il-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta atti delegati, skont I-Artikolu 13e li:

(a) jiddefinixxu I-passi li l-intermedjarji ta’ assigurazzjoni jew l-imprizi ta’ assigurazzjoni jistghu ragonevolment jigu
mistennija jiehdu ghall-identifikazzjoni, il-prevenzjoni, il-gestjoni u d-divulgazzjoni ta” kunflitti ta’ interess meta
jkunu qed iwettqu attivitajiet ghad-distribuzzjoni ta’ assigurazzjoni;

jistabbilixxu I-kriterji xierqa biex jigu determinati t-tipi ta’ kunflitti ta’ interess li l-ezistenza taghhom tista’ tkun ta’
J , Ji xera DIex Jigy cerer pLia s 0 : za tagom ts .
hsara ghall-interessi tal-klijenti jew il-klijenti potenzjali tal-intermedjarju ta’ assigurazzjoni jew l-impriza ta’ assi-
gurazzjoni.

Artikolu 13d
Princ¢ipji generali u taghrif lill-klijenti

1. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li, meta jkunu qed iwettqu attivitajiet ta’ distribuzzjoni ta’ assigurazzjoni,
intermedjarju ta’ assigurazzjoni jew impriza ta’ assigurazzjoni jagixxu b'mod onest, gust u professjonali, bi qbil mal-
ahjar interessi tal-klijenti taghhom.

2. Kull taghrif, inkluzi komunikazzjonijiet promozzjonali, indirizzati mill-intermedjarju ta’ assigurazzjoni jew I-
impriza ta’ assigurazzjoni lill-klijenti jew lil klijenti potenzjali, ghandu jkun gust, ¢ar u mhux qarrieqi. ll-komunikazz-
jonijiet promozzjonali ghandhom ikunu jistghu jigu identifikati bi¢c-car bhala komunikazzjonijiet ta’ dan it-tip.
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3. L-Istati Membri jistghu jipprojbixxu li kwalunkwe parti terza jew persuna li tkun qed tagixxi fisem parti terza
taccetta jew tircievi hlasijiet, kummissjonijiet jew benefi¢c¢ji monetarji mhallsa jew ipprovduti lil intermedjarji ta’
assigurazzjoni jew imprizi ta’ assigurazzjoni fir-rigward tad-distribuzzjoni ta’ prodott ta’ investiment abbazi ta’
assigurazzjoni lil klijenti.

Artikolu 13e
Ezercizzju tad-delega

1. Is-setgha ta’ adozzjoni ta’ atti delegati hija moghtija lill-Kummissjoni soggett ghall-kundizzjonijiet stabbiliti fdan
I-Artikolu.

2. Is-setgha ta’ adozzjoni ta’ atti delegati msemmija fl-Artikolu 13c hija moghtija lill-Kummissjoni ghal perijodu ta’
zmien indeterminat mit-2 ta’ Lulju 2014.

3. Id-delega ta’ setghat imsemmija fl-Artikolu 13c tista’ tigi revokata fi kwalunkwe mument mill-Parlament
Ewropew jew mill-Kunsill. Decizjoni li tirrevoka ghandha ttemm id-delega tas-setgha specifikata fdik id-decizjoni.
Din ghandha ssir effettiva filjum wara l-pubblikazzjoni tad-decizjoni f1l-Gurnal Uffigjali tal-Unjoni Ewropea jew fdata
aktar tard specifikata fih. Ma ghandhiex taffettwa l-validita ta’ kwalunkwe att delegat li jkun diga fis-sehh.

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

5. Att delegat adottat skont l-Artikolu 13c¢ ghandu jidhol fis-sehh biss jekk ma tigix espressa oggezzjoni mill-
Parlament Ewropew jew mill-Kunsill fi Zmien perjodu ta’ tliet xhur min-notifika ta’ dak l-att lill-Parlament Ewropew u
lill-Kunsill jew jekk, qabel ma jiskadi dak il-perjodu, il-Parlament Ewropew u 1-Kunsill ikunu t-tnejn informaw lill-
Kummissjoni li mhumiex sejrin joggezzjonaw. Dak il-perjodu ghandu jigi estiz bi tliet xhur fuq inizjattiva tal-
Parlament Ewropew jew tal-Kunsill.”.

Artikolu 92
Emendi ghad-Direttiva 2011/61/KE
Id-Direttiva 2011/61/EU hija emendata kif gej:

(1) Fil-punt (r) tal-Artikolu 4(1), jizdied il-punt li gej:

“(vii) Stat Membru, differenti mill-Istat Membru ta’ domicilju, li fih ATFM tal-UE jipprovdi s-servizzi msemmijin fl-
Artikolu 6(4);";

(2) L-Artikolu 33 huwa emendat kif gej:

(a) t-titolu jinbidel b’'dan li gej:

“Kundizzjonijiet ghall-immaniggjar ta’ AIF tal-UE stabbiliti fi Stati Membri ohra u biex jipprovdu servizzi fi Stati
Membri ohra”;

(b) il-paragrafi 1 u 2 jinbidlu b’dan li gej:

“l.  L-Istati Membri ghandhom jizguraw li AIFM tal-UE awtorizzat jista’, direttament jew billi jistabbilixxi fergha:

(a) jimmaniggja AIF tal-UE stabbiliti fi Stat Membru iehor, sakemm I-AIFM ikun awtorizzat biex jimmaniggja dak
it-tip ta’ AIF;

(b) jipprovdi fi Stat Membru iehor is-servizzi msemmijn fl-Artikolu 6(4) li ghalihom ikun gie awtorizzat.
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2. AIPM li bi hsiebu jipprovdi l-attivitajiet u s-servizzi msemmija fil-paragrafu 1 ghall-ewwel darba ghandu
jikkomunika l-informazzjoni li gejja lill-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru ta’ domicilju tieghu:

(a) 1-Istat Membru fejn ikun bi hsiebu jimmaniggja I-AIF direttament jew jistabbilixxi fergha, ufjew jipprovdi s-
servizzi msemmija fl-Artikolu 6(4);

(b) programm ta’ operazzjonijiet li jiddikjara b'mod partikolari s-servizzi li bi hsiebu jwettaq ufjew li jidentifika -
ATF li bi hsiebu jimmaniggja.”.

Artikolu 93
Traspozizzjoni

1. L-Istati Membri ghandhom jadottaw u jippubblikaw, sat-3 ta’ Lulju 2016, il-ligijiet, ir-regolamenti u d-dispozizz-
jonijiet amministrattivi mehtiega sabiex jikkonformaw ma’ din id-Direttiva. Huma ghandhom jikkomunikaw minnufih it-
test ta’ dawk il-mizuri lill-Kummissjoni.

L-Istati Membri ghandhom japplikaw dawk il-mizuri mit-3 ta’ Jannar 2017 hlief ghad-dispozizzjonijiet li jittrasponu I-
Artikolu 65(2) li ghandhom japplikaw mit-3 ta’ Settembru 2018.

Meta l-Istati Membri jadottaw dawk il-mizuri, dawn ghandhom jinkludu riferiment ghal din id-Direttiva jew ghandu jigu
akkumpanjati briferiment ta’ dan it-tip meta jigu ppubblikati b'mod uffi¢jali. L-Istati Membri ghandhom jiddeciedu kif
ghandu jsir it-tali riferiment. Ghandhom jinkludu wkoll dikjarazzjoni li r-riferimenti fil-ligijiet, ir-regolamenti u d-dispo-
zizzjonijiet amministrattivi ezistenti ghad-direttivi revokati minn din id-Direttiva ghandhom jinftiehmu bhala riferimenti
ghal din id-Direttiva. L-Istati Membri ghandhom jiddeciedu kif ghandu jsir it-tali riferiment u kif ghandha titfassal dik id-
dikjarazzjoni.

2. L-Istati Membri ghandhom japplikaw il-mizuri msemmija fl-Artikolu 92 mit-3 ta’ Lulju 2015.

3. L-Istati Membri ghandhom jikkomunikaw lill-Kummissjoni u lill-AETS t-test tad-dispozizzjonijiet ewlenin tal-legis-
lazzjoni nazzjonali li jadottaw fil-qasam kopert minn din id-Direttiva.

Artikolu 94
Revoka

Id-Direttiva 2004/39/KE, kif emendata mill-atti elenkati fl-Anness III, Parti A ta’ din id-Direttiva, ghandha tigi revokata
beffett mit-3 ta’ Jannar 2017, minghajr pregudizzju ghall-obbligi tal-Istati Membri relatati mal-limiti ta’ zmien ghat-
traspozizzjoni fid-dritt nazzjonali tad-Direttivi stabbiliti fl-Anness III, il-Parti B ta’ din id-Direttiva.

Ir-riferimenti ghad-Direttiva 2004/39/KE jew ghad-Direttiva 93/22/KEE ghandhom jinftiehmu bhala riferimenti ghal din
id-Direttiva jew ghar-Regolament (UE) Nru 600/2014 u ghandhom jinqraw fkonformita’ mat-tabelli ta’ korrelazzjoni
stabbiliti fl-Anness IV ta’ din id-Direttiva.

Ir-riferimenti ghat-termini definiti fid-Direttiva 2004/39/KE jew fid-Direttiva 93/22/KEE jew ghall-Artikoli taghhom ghan-
dhom jinftehmu bhala riferimenti ghat-terminu ekwivalenti definit fdin id-Direttiva jew ghall-Artikolu ekwivalenti taghha.

Artikolu 95
Dispozizzjonijiet tranzizzjonali

1. Sat-3 ta’ Lulju 2020:

(a) l-obbligu tal-ikklerjar stabbilit fl-Artikolu 4 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 u t-tekniki ghall-mitigazzjoni tar-riskju
stabbiliti fl-Artikolu 11(3) tieghu m'ghandhomx japplikaw ghall-kuntratti tad-derivattivi tal-energija C6 li jkunu gew
iffirmati minn kontropartijiet mhux finanzjarji li jissodisfaw il-kundizzjonijiet fl-Artikolu 10(1) tar-Regolament (UE)
Nru 648/2012 jew minn kontropartijiet mhux finanzjarji li ghandhom ikunu awtorizzati ghall-ewwel darba bhala ditti
ta’ investiment mit-3 ta’ Jannar 2017; u
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(b) it-tali kuntratti tad-derivattivi tal-energija C6 m’ghandhomx jitqiesu li jkunu kuntratti ta’ derivattivi OTC ghall-finijiet
tal-livell limitu tal-ikklerjar stabbilit fl-Artikolu 10 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.

Dawn il-kuntratti tad-derivattivi tal-energija C6 li jibbenefikaw mill-iskema tranzizzjonali stabbilita fl-ewwel subparagrafu

ghandhom ikunu soggetti ghar-rekwiziti 1-ohra kollha stabbiliti fir-Regolament (UE) Nru 648/2012.

2. L-ezenzjoni msemmija fil-paragrafu 1 ghandha tinghata mill-awtorita kompetenti rilevanti. L-awtorita kompetenti
ghandha tinnotifika Lill-AETS rigward il-kuntratti tad-derivattivi tal-energija C6 li jkunu nghataw ezenzjoni skont il-
paragrafu 1 u [-AETS ghandha tippubblika fuq is-sit elettroniku taghha lista ta’ dawk il-kuntratti tad-derivattivi

tal-energija C6.

Artikolu 96

Dhul fis-sehh

Din id-Direttiva ghandha tidhol fis-sehh fl-ghoxrin jum wara dak tal-pubblikazzjoni taghha fII-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni

Ewropea.

Din id-Direttiva hija indirizzata lill-Istati Membri.

Maghmul fi Brussell, il-15 ta’ Mejju 2014.

Ghall-Parlament Ewropew
II-President
M. SCHULZ

Artikolu 97

Destinatarji

Ghall-Kunsill
1l-President
D. KOURKOULAS
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ANNESS 1

LISTA TA’ SERVIZZI U ATTIVITAJIET U STRUMENTI FINANZJARJI

TAQSIMA A

Servizzi u attivitajiet ta’ investiment

(1) Ir-ricezzjoni u t-trazmissjoni tal-ordnijiet b'rabta ma’ strument jew strumenti finanzjarji;

(2) L-ezekuzzjoni ta’ ordnijiet fisem il-klijenti;

(3) In-negozjar fisimhom stess;

(4) I-gestjoni ta’ portafolli;

(5) Il-konsulenza dwar investimenti;

(6) Is-sottoskrizzjoni ta’ strumenti finanzjarji ufjew it-tqeghid ta’ strumenti finanzjarji fuq bazi ta’ impenn sod;
(7) It-tqeghid ta’ strumenti finanzjarji minghajr bazi ta’ impenn sod;

(8) It-thaddim ta’ MTF;

(9) It-thaddim ta’ OTF.

TAQSIMA B

Servizzi andillari

(1) Is-salvagwardja u l-amministrazzjoni ta’ strumenti finanzjarji fisem klijenti, inkluzi 1-kustodja u servizzi relatati bhall-
gestjoni ta’ flus/kollaterali u eskluza z-zamma tal-kontijiet ta’ titoli fl-oghla livell;

(2) L-ghoti ta’ kreditu jew self lil investitur sabiex ikun jista’ jwettaq tranzazzjoni fi strument jew strumenti finanzjarji,
meta d-ditta li tikkoncedi I-kreditu jew is-self tkun involuta fit-tranzazzjoni;

(3) I-konsulenza lill-imprizi dwar l-istruttura tal-kapital, l-istrategija industrijali u materji relatati u I-konsulenza u s-
servizzi li ghandhom xjjagsmu mal-fuzjonijiet u x-xiri ta’ imprizi;

(4) Is-servizzi ta’ kambju meta dawn ikunu marbutin mal-forniment ta’ servizzi ta’ investiment;

(5) Ir-ricerka dwar l-investiment u l-analizi finanzjarja jew ghamliet ohra ta’ rakkomandazzjonijiet generali li ghandhom
xjagsmu mat-tranzazzjonijiet fi strumenti finanzjarji;

(6) Is-servizzi li ghandhom x’jagsmu mas-sottoskrizzjoni;

(7) Is-servizzi u l-attivitajiet ta’ investiment kif ukoll is-servizzi ancillari tat-tip inkluz fit-Tagsima A jew B tal-Anness 1 li
jkollhom xjagsmu mal-irfid tad-derivattivi inkluzi taht il-punti (5), (6), (7) u (10) fit-Tagsima C meta dawn ikunu
konnessi mal-forniment ta’ servizzi ta’ investiment jew servizzi ancillari.

TAQSIMA C

Strumenti finanzjarji

(1) It-titoli trasferibbli;

(2) L-istrumenti tas-suq monetarju;
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(3) L-unitajiet fl-imprizi ghal investiment kollettiv;

(4) L-opzjonijiet, il-futuri, is-swaps, il-ftehimiet tar-rata forward u kwalunkwe kuntratt ichor tad-derivattivi li ghandu
x’jagsam mat-titoli, il-valuti, ir-rati jew ir-rendimenti tal-imghax, il-kwoti tal-emissjonijiet jew strumenti tad-derivat-
tivi ohra, l-indicijiet finanzjarji jew il-mizuri finanzjarji li s-saldu taghhom jista’ jsir b'mod fiziku jew fi flus;

(5) L-opzjonijiet, il-futuri, is-swaps, il-forwards u kwalunkwe kuntratt ichor tad-derivattivi li ghandu xjagsam mal-
komoditajiet li s-saldu taghhom irid isir fi flus jew li jista’ jsir fi flus fuq l-ghazla ta’ wahda mill-partijiet aktar
milli minhabba kontumacja jew avveniment ichor ta’ terminazzjoni;

(6) L-opzjonijiet, il-futuri, is-swaps, u kwalunkwe kuntratt ichor tad-derivattivi li ghandu x’jagsam mal-komoditajiet li s-
saldu taghhom jista’ jsir b’mod fiziku sakemm in-negozjar taghhom ikun qed isir fuq suq regolat, MTF jew OTF, hlief
ghall-prodotti tal-energija bl-ingrossa innegozjati fuq OTF li s-saldu taghhom irid isir b'mod fiziku;

(7) L-opzjonijiet, il-futuri, is-swaps, il-ftehimiet tar-rata forward u kwalunkwe kuntratt ichor tad-derivattivi li ghandu
x’jaqsam mal-komoditajiet li s-saldu taghhom jista’ jsir b'mod fizikuu li ma jkunux imsemmijin fil-punt 6 ta’ din it-
Tagsima u li ma jkollhomx finijiet kummer¢jali, li jkollhom il-karatteristici ta’ strumenti finanzjarji ohra ta’ derivat-
tivi;

(8) L-istrumenti derivattivi ghat-trasferiment tar-riskju ta’ kreditu;
(9) O-kuntratti finanzjarji ghad-differenzi;

(10) L-opzjonijiet, il-futuri, is-swaps, il-ftehimiet tar-rata forward u kwalunkwe kuntratt ichor tad-derivattivi li ghandu
x’jagsam mal-elementi varjabbli fil-qasam tal-klima, ir-rati ta’ trasport ta’ merkanzija jew ir-rati tal-inflazzjoni jew
statistika ekonomika uffi¢jali ohra li s-saldu taghhom irid isir fi flus jew jista’ jsir fi flus fuq l-ghazla ta’ wahda mill-
partijiet aktar milli minhabba kontumagja jew avveniment iehor ta’ terminazzjoni, kif ukoll kull kuntratt ta’ deri-
vattivi iehor li jkollu x’jagsam mal-assi, id-drittijiet, l-obbligi, l-indicijiet u l-mizuri mhux imsemmija xi mkien ichor
fdin it-Tagsima, li jkollhom il-karatteristi¢i ta’ strumenti finanzjarji ohra ta’ derivattivi, filwaqt li jitgies jekk, fost
hwejjeg ohra, humiex ged jigu negozjati f'suq regolat, OTF jew MTF;

(11) I-kwoti tal-emissjonijiet li jikkonsistu fi kwalunkwe unita rikonoxxuta ghall-konformita mar-rekwiziti tad-Direttiva
2003/87/KE (Skema ghan-Negozjar tal-Emissjonijiet).

TAQSIMA D

Servizzi ta’ rapportar tad-data

(1) It-thaddim ta’ APA;
(2) It-thaddim ta’ CTP;

(3) It-thaddim ta’ ARM.



12.6.2014 1-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea L 173/483

ANNESS 11

KLIJENTI PROFESSJONISTI GHALL-FINI TA’ DIN ID-DIRETTIVA

Klijent professjonista huwa klijjent li jkollu l-esperjenza, l-gharfien u l-kompetenza sabiex jiechu d-decizjonijiet ta’ inves-
timent ghalih innifsu u jivvaluta sewwa r-riskji li jgarrab. Sabiex jigi kkunsidrat li jkun klijent professjonista, il-klijent irid
jikkonforma mal-kriterji li gejjin:

I.  KATEGORII TA” KLIJENTI LI HUMA KKUNSIDRATI BHALA KLIJENTI PROFESSJONISTI

Dawn kollha i gejjin ghandhom jitqiesu bhala klijenti professjonisti fis-servizzi u l-attivitajiet kollha ta’ investiment u fl-
istrumenti finanzjarji kollha ghall-finijiet ta’ din id-Direttiva.

(1) L-entitajiet li hu rikjest li jkunu awtorizzati jew regolati sabiex joperaw fis-swieq finanzjarji. Il-lista ta’ hawn taht
ghandha tinftiehem li tinkludi l-entitajiet awtorizzati kollha li jkunu qed iwettqu l-attivitajiet karatteristici tal-entitajiet
imsemmija: l-entitajiet awtorizzati minn Stat Membru skont Direttiva, l-entitajiet awtorizzati jew regolati minn Stat
Membru minghajr riferiment ghal Direttiva partikolari u l-entitajiet awtorizzati jew regolati minn pajjiz terz:

(a) l-istituzzjonijiet ta’ kreditu;
(b) id-ditti ta’ investiment;
(c) istituzzjonijiet finanzjarji awtorizzati jew regolati ohra;
(d) l-imprizi ta’ assigurazzjoni;
(e) l-iskemi ta’ investiment kollettiv u I-kumpaniji ghall-gestjoni ta’ skemi ta’ dan it-tip;
(f) il-fondi pensjonisti¢i u l-kumpaniji ghall-gestjoni ta’ fondi ta” dan it-tip;
(¢) in-negozjanti fil-qasam tal-komoditajiet u tad-derivattivi ta’ komoditajiet;
(h) l-imprizi lokali;
(i) investituri istituzzjonali ohra;
(2) L-imprizi l-kbar li jissodisfaw tnejn mir-rekwiziti li gejjin dwar id-dags abbazi ta’ kumpanija:
— total tal-karta tal-bilan¢: EUR 20 000 000
— fatturat nett: EUR 40 000 000
— fondi proprji: EUR 2 000 000

(3) Il-gvernijiet nazzjonali u regjonali, inkluzi I-korpi pubblici li jimmaniggjaw id-dejn pubbliku fil-livell nazzjonali jew
regjonali, il-Banek Centrali, l-istituzzjonijiet internazzjonali u supranazzjonali bhal mhuma 1-Bank Dinji, il-FMI, il-BCE
u |-BEI u organizzazzjonijiet internazzjonali simili ohra.

(4) Investituri istituzzjonali ohra li l-attivita ewlenija taghhom tkun l-investiment fi strumenti finanzjarji, inkluzi I-
entitajiet iddedikati ghat-titolizzazzjoni tal-assi jew tranzazzjonijiet finanzjarji ohra.
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L-entitajiet imsemmija hawn fuq huma kkunsidrati bhala professjonisti. Madankollu jridu jithallew jitolbu trattament
bhala klijjenti mhux professjonisti u d-ditti ta’ investiment jistghu jagblu li jipprovdu livell oghla ta’ protezzjoni. Meta
I-klijent ta’ ditta ta’ investiment ikun impriza minn dawk msemmija hawn fuq, id-ditta ta’ investiment trid tgharrfu,
qabel tipprovdilu kwalunkwe servizz, li, abbazi tat-taghrif disponibbli ghad-ditta ta’ investiment, il-klijent qed jitqies li
hu klijent professjonista, u se jigi ttrattat bhala tali sakemm id-ditta ta’ investiment u -klijent ma jiftehmux mod ichor.
Id-ditta ta’ investiment trid tgharraf ukoll lill-klijent li huwa jista’ jitlob varjazzjoni fit-termini tal-ftehim biex jikseb
livell oghla ta’ protezzjoni.

Hija r-responsabbilta tal-klijent, meqjus bhala klijent professjonista, li jitlob livell oghla ta’ protezzjoni meta jqis li
mhux kapaci jivvaluta jew jimmaniggja sewwa r-riskji involuti.

Dan il-livell oghla ta’ protezzjoni se jigi pprovdut meta klijent li jkun megjus bhala professjonista jidhol fi ftehim bil-
miktub mad-ditta ta’ investiment sabiex ma jigix ittrattat bhala klijent professjonista ghall-finijiet tal-iskema
applikabbli ghat-tmexxija ta’ negozju. Ftehim ta’ dan it-tip ghandu jispecifika jekk dan japplikax ghal servizz(i) jew
tranzazzjoni(jiet) partikulari, jew ghal tip jew tipi ta’ prodott jew tranzazzjoni.

I KLJENTI LI JISTGHU JIGU TTRATTATI BHALA PROFESSJONISTI FUQ TALBA
IL.1. Kriterji ta’ identifikazzjoni

Il-klijenti ghajr dawk imsemmija fit-Tagsima I, inkluzi I-korpi tas-settur pubbliku, l-awtoritajiet pubblici lokali, il-muni-
¢ipalitajiet u l-investituri individwali privati, jistghu ukoll jithallew jirrinunzjaw ghal uhud mill-protezzjonijiet moghtija
mir-regoli dwar it-tmexxija ta’ negozju.

Id-ditti ta’ investiment ghandhom ghalhekk jithallew jittrattaw lil kwalunkwe wiched mill-klijenti msemmijin hawn fuq
bhala klijent professjonista sakemm jigu sodisfatti l-kriterji u l-procedura rilevanti msemmija hawn taht. Madankollu, dak
li jkun m'ghandux jipprezumi li dawk il-klijenti jippossjedu gharfien u esperjenza tas-suq paragunabbli ma’ dawk tal-
kategoriji elenkati fit-Tagsima 1.

Kull rinunzja ta’ dan it-tip ghall-protezzjoni moghtija mill-iskema standard ghat-tmexxija ta’ negozju ghandha titgies li
tkun valida biss jekk valutazzjoni adegwata tal-kompetenza, l-esperjenza u l-gharfien tal-kljjent, imwettqa mid-ditta ta’
investiment, taghti assigurazzjoni ragonevoli, fid-dawl tan-natura tat-tranzazzjonijiet jew tas-servizzi previsti, illi I-klijent
huwa kapaci jichu d-decizjonijiet ta’ investiment u jithem ir-riskji involuti.

.....

bhala ezempju tal-valutazzjoni tal-kompetenza u tal-gharfien. Fil-kaz ta’ entitajiet zghar, il-persuna soggetta ghal dik il-
valutazzjoni ghandha tkun il-persuna awtorizzata biex twettaq tranzazzjonijiet fisem l-entita.

Hija u titwettaq dik il-valutazzjoni, bhala minimu, ghandhom jigu sodisfatti tnejn mill-kriterji li gejjin:

— li I-klijent ikun wettaq tranzazzjonijiet ta’ dags sinifikanti fis-suq rilevanti bi frekwenza medja ta’ 10 kull trimestru fuq
l-erba’ trimestri precedenti,

— li d-dags tal-portafoll ta’ strumenti finanzjarji tal-klijent, definit bhala wiehed li jinkludi depoziti ta’ flus u strumenti
finanzjarji, jkun jagbez il-EUR 500 000,

— li I-klijjent jahdem jew ikun hadem fis-settur finanzjarju ghal mill-inqas sena fpozizzjoni professjonali, li tirrikjedi
gharfien dwar it-tranzazzjonijiet jew is-servizzi previsti.

L-Istati Membri jistghu jadottaw kriterji specifici ghall-valutazzjoni tal-kompetenza u tal-gharfien tal-municipalitajiet u tal-
awtoritajiet pubblici lokali li jkunu qed jitolbu li jigu ttrattati bhala klijenti professjonisti. Dawk il-kriterji jistghu jkunu
alternattivi jew addizzjonali ghal dawk elenkati fil-hames paragrafu.
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I.2. Procedura

Dawk il-klijenti definiti hawn fuq jistghu jirrinunzjaw ghall-benefic¢ju tar-regoli dettaljati tal-kondotta biss meta tigi
segwita I-procedura li gejja:

— huma jridu jiddikjaraw bil-miktub lid-ditta ta’ investiment li jixtiequ jigu ttrattati bhala klijent professjonista, jew
b'mod generali jew fir-rigward ta’ servizz ta’ investiment jew tranzazzjoni partikulari, jew tip ta’ tranzazzjoni jew
prodott,

— id-ditta ta’ investiment trid taghtihom twissija ¢ara bil-miktub dwar il-protezzjonijiet u d-drittijiet ghal kumpens ghall-
investituri li jistghu jitilfu,

— huma jridu jiddikjaraw bil-miktub, fdokument separat mill-kuntratt, li huma konxji mill-konsegwenzi tat-telf ta’ dawn
il-protezzjonijiet.

Qabel ma jiddeciedu li jaccettaw kwalunkwe talba ghal rinunzja, id-ditti ta’ investiment iridu jigu rikjesti jichdu I-passi
ragonevoli kollha sabiex jizguraw illi I-I-klijent li jitlob li jigi ttrattat bhala klijent professjonista jissodisfa r-rekwiziti
rilevanti ddikjarati fit-Taqsima IL1.

Madankollu, jekk klijenti jkunu diga gew ikkategorizzati bhala professjonisti skont parametri u proceduri simili ghal dawk
imsemmija hawn fuq, mhuwiex mahsub i r-relazzjonijiet taghhom mad-ditti ta’ investiment ghandhom jigu affettwati
mir-regoli I-godda adottati skont dan l-Anness.

Id-ditti jridu jimplimentaw politiki u proceduri interni xierga bil-miktub sabiex jikkategorizzaw lill-klijenti. Il-klijenti
professjonisti huma responsabbli biex izommu lid-ditta ta’ investiment mgharrfa dwar kull bidla li tista’ taffettwa I-
kategorizzazzjoni kurrenti taghhom. Jekk id-ditta ta’ investiment issir madankollu konxja illi I-klijent m'ghadux jissodisfa
l-kundizzjonijiet inizjali li jkunu ghamluh eligibbli ghal trattament bhala professjonista, id-ditta ta’ investiment ghandha
tichu azzjoni xierqa.



L 173486 1-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea 12.6.2014
ANNESS IIT
PARTI A

Id-Direttiva revokata bil-lista tal-emendi successivi ghaliha

(imsemmija fl-Artikolu 94)

Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (GU L 145, 30.4.2004, p. 1)

Direttiva 2006/31/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (GU L 114, 27.4.2006, p. 60)

Direttiva 2007/44/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (GU L 247, 21.9.2007, p. 1)

Direttiva 2008/10/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (GU L 76, 19.3.2008, p. 33)

Direttiva 2010/78/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (GU L 331, 15.12.2010, p. 120)

Direttiva 2004/39/KE

Perjodu ta’ traspozizzjoni

Perjodu ta’ implimentazzjoni

Direttiva 2006/31/KE

Perjodu ta’ traspozizzjoni

Perjodu ta’ implimentazzjoni

Direttiva 200744 /KE

Perjodu ta’ traspozizzjoni

Direttiva 2010/78/KE

Perjodu ta’ traspozizzjoni

PARTI B
Lista tal-iskadenzi ghat-traspozizzjoni fid-dritt nazzjonali

(imsemmija fl-Artikolu 94)

fil-31 ta’ Jannar 2007.

fl-1 ta’ Novembru 2007.

fil-31 ta’ Jannar 2007.

fl-1 ta” Novembru 2007.

fil-21 ta’ Marzu 2009.

fil-31 ta’ Dicembru 2011.
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ANNESS IV

Tabella ta’ korrelazzjoni kif imsemmi fl-Artikolu 94

Id-Direttiva 2004/39/KE

Id-Direttiva 2014/65/UE

Ir-Regolament (UE) Nru 600/2014

Artikolu 1(1)
Artikolu 1(2)
Artikolu 2(1)(a)
Artikolu 2(1)(b)
Artikolu 2(1)(c)
Artikolu 2(1)(d)
Artikolu 2(1)(e)
Artikolu 2(1)(f)
Artikolu 2(1)(g)
Artikolu 2(1)(h)
Artikolu 2(1)(i)
Artikolu 2(1)()
Artikolu 2(1)(k)
Artikolu 2(1)(l)
Artikolu 2(1)(m)
Artikolu 2(1)(n)
Artikolu 2(2)
Artikolu 2(3)
Artikolu 3(1)
Artikolu 3(2)
Artikolu 4(1)(1)
Artikolu 4(1)(2)
Artikolu 4(1)(3)
Artikolu 4(1)(4)
Artikolu 4(1)(5)
Artikolu 4(1)(6)
Artikolu 4(1)(7)
Artikolu 4(1)(8)

Artikolu 4(1)(9)

Artikolu 1(1)
Artikolu 1(3)
Artikolu 2(1)(a)
Artikolu 2(1)(b)
Artikolu 2(1)(c)
Artikolu 2(1)(d)
Artikolu 2(1)(f)
Artikolu 2(1)(g)
Artikolu 2(1)(h)
Artikolu 2(1)()
Artikolu 2(1)()
Artikolu 2(1)(k)
Artikolu 2(1)()
Artikolu 2(1)()
Artikolu 2(1)(m)
Artikolu 2(2)
Artikolu 2(4)
Artikolu 3(1)
Artikolu 3(3)
Artikolu 4(1)(1)
Artikolu 4(1)(2)
Artikolu 4(1)(3)
Artikolu 4(1)(4)
Artikolu 4(1)(5)
Artikolu 4(1)(6)
Artikolu 4(1)(20)

Artikolu 4(1)(7)

Artikolu 4(1)(8)
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1d-Direttiva 2004/39/KE

1d-Direttiva 2014/65/UE

Ir-Regolament (UE) Nru 600/2014

Artikolu 4(1)(10)
Artikolu 4(1)(11)
Artikolu 4(1)(12)
Artikolu 4(1)(13)
Artikolu 4(1)(14)
Artikolu 4(1)(15)
Artikolu 4(1)(16)
Artikolu 4(1)(17)
Artikolu 4(1)(18)
Artikolu 4(1)(19)
Artikolu 4(1)(20)
Artikolu 4(1)(21)
Artikolu 4(1)(22)
Artikolu 4(1)(23)
Artikolu 4(1)(24)
Artikolu 4(1)(25)
Artikolu 4(1)(26)
Artikolu 4(1)(27)
Artikolu 4(1)(28)
Artikolu 4(1)(29)
Artikolu 4(1)(30)
Artikolu 4(1)(31)
Artikolu 4(2)

Artikolu 5(1)

Artikolu 5(2)

Artikolu 5(3)

Artikolu 5(4)

Artikolu 5(5)

Artikolu 6(1)

Artikolu 6(2)

Artikolu 6(3)

Artikolu 7(1)

Artikolu 4(1)(9)

Artikolu 4(1)(10)
Artikolu 4(1)(11)
Artikolu 4(1)(18)
Artikolu 4(1)(21)
Artikolu 4(1)(22)
Artikolu 4(1)(14)
Artikolu 4(1)(15)
Artikolu 4(1)(44)
Artikolu 4(1)(17)
Artikolu 4(1)(55)
Artikolu 4(1)(56)
Artikolu 4(1)(26)
Artikolu 4(1)(27)
Artikolu 4(1)(28)
Artikolu 4(1)(29)
Artikolu 4(1)(30)
Artikolu 4(1)(31)
Artikolu 4(1)(32)

Artikolu 4(1)(33)

Artikolu 4(1)(35)(b)

Artikolu 4(1)(35)
Artikolu 4(2)
Artikolu 5(1)
Artikolu 5(2)
Artikolu 5(3)
Artikolu 5(4)
Artikolu 6(1)
Artikolu 6(2)
Artikolu 6(3)

Artikolu 7(1)
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1d-Direttiva 2004/39/KE

1d-Direttiva 2014/65/UE

Ir-Regolament (UE) Nru 600/2014

Artikolu 7(2)
Artikolu 7(3)
Artikolu 7(4)
Artikolu 8(a)
Artikolu 8(b)
Artikolu 8(c)
Artikolu 8(d)
Artikolu 8(e)
Artikolu 9(1)
Artikolu 9(2)
Artikolu 9(3)
Artikolu 9(4)
Artikolu 10(1)
Artikolu 10(2)
Artikolu 10(3)
Artikolu 10(4)
Artikolu 10(5)
Artikolu 10(6)
Artikolu 10a(1)
Artikolu 10a(2)
Artikolu 10a(3)
Artikolu 10a(4)
Artikolu 10a(5)
Artikolu 10a(6)
Artikolu 10a(7)
Artikolu 10a(8)
Artikolu 10b(1)
Artikolu 10b(2)
Artikolu 10b(3)
Artikolu 10b(4)
Artikolu 10b(5)

Artikolu 11

Artikolu 7(2)
Artikolu 7(3)
Artikolu 7(4) u (5)
Artikolu 8(a)
Artikolu 8(b)
Artikolu 8(c)
Artikolu 8(d)
Artikolu 8(e)
Artikolu 9(1) u (3)
Artikolu 9(5)
Artikolu 9(4)
Artikolu 9(6)
Artikolu 10 (1)
Artikolu 10(2)
Artikolu 11(1)
Artikolu 11(2)
Artikolu 11(3)
Artikolu 10(3), 11(4)
Artikolu 12(1)
Artikolu 12(2)
Artikolu 12(3)
Artikolu 12(4)
Artikolu 12(5)
Artikolu 12(6)
Artikolu 12(7)
Artikolu 12(8) u (9)
Artikolu 13(1)
Artikolu 13(2)
Artikolu 13(3)
Artikolu 13(4)
Artikolu 13(5)

Artikolu 14
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1d-Direttiva 2004/39/KE 1d-Direttiva 2014/65/UE Ir-Regolament (UE) Nru 600/2014
Artikolu 12 Artikolu 15
Artikolu 13(1) Artikolu 16(1)
Artikolu 13(2) Artikolu 16(2)
Artikolu 13(3) Artikolu 16(3)
Artikolu 13(4) Artikolu 16(4)
Artikolu 13(5) Artikolu 16(5)
Artikolu 13(6) Artikolu 16(6)
Artikolu 13(7) Artikolu 16(8)
Artikolu 13(8) Artikolu 16(9)
Artikolu 13(9) Artikolu 16(11)
Artikolu 13(10) Artikolu 16(12)
Artikolu 14(1) Artikolu 18(1), Artikolu 19(1)
Artikolu 14(2) Artikolu 18(2)
Artikolu 14(3) Artikolu 19(4)
Artikolu 14(4) Artikolu 18(3), Artikolu 19(2)
Artikolu 14(5) Artikolu 18(6), Artikolu 19(3)
Artikolu 14(6) Artikolu 18(8)
Artikolu 14(7) Artikolu 18(9)
Artikolu 15 —
Artikolu 16(1) Artikolu 21(1)
Artikolu 16(2) Artikolu 21(2)
Artikolu 16(3) —
Artikolu 17(1) Artikolu 22
Artikolu 17(2) —
Artikolu 18(1) Artikolu 23(1)
Artikolu 18(2) Artikolu 23(2)
Artikolu 18(3) Artikolu 23(4)
Artikolu 19(1) Artikolu 24(1)
Artikolu 19(2) Artikolu 24(3)
Artikolu 19(3) Artikolu 24(4)
Artikolu 19(4) Artikolu 25(2)
Artikolu 19(5) Artikolu 25(3)
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1d-Direttiva 2004/39/KE 1d-Direttiva 2014/65/UE Ir-Regolament (UE) Nru 600/2014
Artikolu 19(6) Artikolu 25(4)
Artikolu 19(7) Artikolu 25(5)
Artikolu 19(8) Artikolu 25(6)
Artikolu 19(9) Artikolu 24(6), Artikolu 25(7)
Artikolu 19(10) Artikolu 24(13), Artikolu 24(14),
Artikolu 25(8)
Artikolu 20 Artikolu 26
Artikolu 21(1) Artikolu 27(1)
Artikolu 21(2) Artikolu 27(4)
Artikolu 21(3) Artikolu 27(5)
Artikolu 21(4) Artikolu 27(7)
Artikolu 21(5) Artikolu 27(8)
Artikolu 21(6) Artikolu 27(9)
Artikolu 22(1) Artikolu 28(1)
Artikolu 22(2) Artikolu 28(2)
Artikolu 22(3) Artikolu 28(3)
Artikolu 23(1) Artikolu 29(1)
Artikolu 23(2) Artikolu 29(2)
Artikolu 23(3) Artikolu 29(3)
Artikolu 23(4) Artikolu 29(4)
Artikolu 23(5) Artikolu 29(5)
Artikolu 23(6) Artikolu 29(6)
Artikolu 24(1) Artikolu 30(1)
Artikolu 24(2) Artikolu 30(2)
Artikolu 24(3) Artikolu 30(3)
Artikolu 24(4) Artikolu 30(4)
Artikolu 24(5) Artikolu 30(5)
Artikolu 25(1) Artikolu 24
Artikolu 25(2) Artikolu 25(1)
Artikolu 25(3) Artikolu 26(1) u (2)
Artikolu 25(4) Artikolu 26(3)
Artikolu 25(5) Artikolu 26(7)
Artikolu 25(6) Artikolu 26(8)
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1d-Direttiva 2004/39/KE 1d-Direttiva 2014/65/UE Ir-Regolament (UE) Nru 600/2014

Artikolu 25(7) Artikolu 26(9)
Artikolu 26(1) Artikolu 31(1)
Artikolu 26(2) Artikolu 31(2) u (3)
Artikolu 27(1) Artikolu 14(1) sa (5)
Artikolu 27(2) Artikolu 14(6)
Artikolu 27(3) Artikolu 15(1) sa (4)
Artikolu 27(4) Artikolu 16
Artikolu 27(5) Artikolu 17(1)
Artikolu 27(6) Artikolu 17(2)
Artikolu 27(7) Artikolu 17(3)
Artikolu 28(1) Artikolu 20(1)
Artikolu 28(2) Artikolu 20(2)
Artikolu 28(3) Artikolu 20(3)
Artikolu 29(1) Artikolu 3(1), (2) u (3)
Artikolu 29(2) Artikolu 4(1), (2) u (3)
Artikolu 29(3) Artikolu 4(6)
Artikolu 30(1) Artikolu 6(1) u (2)
Artikolu 30(2) Artikolu 7(1)
Artikolu 30(3) Artikolu 7(2)
Artikolu 31(1), Artikolu 34(1)
Artikolu 31(2) Artikolu 34(2)
Artikolu 31(3) Artikolu 34(3)
Artikolu 31(4) Artikolu 34(4)
Artikolu 31(5) Artikolu 34(6)
Artikolu 31(6) Artikolu 34(7)
Artikolu 31(7) Artikolu 34(8) u (9)
Artikolu 32(1), Artikolu 35(1)
Artikolu 32(2) Artikolu 35(2)
Artikolu 32(3) Artikolu 35(3)
Artikolu 32(4) Artikolu 35(4)
Artikolu 32(5) Artikolu 35(5)
Artikolu 32(6) Artikolu 35(6)
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1d-Direttiva 2004/39/KE 1d-Direttiva 2014/65/UE Ir-Regolament (UE) Nru 600/2014
Artikolu 32(7) Artikolu 35(8)
Artikolu 32(8) Artikolu 35(9)
Artikolu 32(9) Artikolu 35(10)
Artikolu 32(10) Artikolu 35(11) u (12)
Artikolu 33(1) Artikolu 36(1)
Artikolu 33(2) Artikolu 36(2)
Artikolu 34(1) Artikolu 37(1)
Artikolu 34(2) Artikolu 37(2)
Artikolu 34(3) —
Artikolu 35(1) Artikolu 38(1)
Artikolu 35(2) Artikolu 38(2)
Artikolu 36(1) Artikolu 44(1)
Artikolu 36(2) Artikolu 44(2)
Artikolu 36(3) Artikolu 44(3)
Artikolu 36(4) Artikolu 44(4)
Artikolu 36(5) Artikolu 44(5)
Artikolu 36(6) Artikolu 44(6)
Artikolu 37(1) Artikolu 45(1) u (8)
Artikolu 37(2) Artikolu 45(7) it-tieni subparagrafu
Artikolu 38(1) Artikolu 46(1)
Artikolu 38(2) Artikolu 46(2)
Artikolu 38(3) Artikolu 46(3)
Artikolu 39 Artikolu 47(1)

Artikolu 40(1)
Artikolu 40(2)
Artikolu 40(3)
Artikolu 40(4)
Artikolu 40(5)
Artikolu 40(6)
Artikolu 41(1)
Artikolu 41(2)

Artikolu 42(1)

Artikolu
Artikolu
Artikolu
Artikolu
Artikolu
Artikolu
Artikolu
Artikolu

Artikolu

51(1)
51(2)
51(3)
51(4)
51(5)
51(6)
52(1)
52(2)

53(1)
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1d-Direttiva 2004/39/KE 1d-Direttiva 2014/65/UE Ir-Regolament (UE) Nru 600/2014

Artikolu 42(2) Artikolu 53(2)

Artikolu 42(3) Artikolu 53(3)

Artikolu 42(4) Artikolu 53(4)

Artikolu 42(5) Artikolu 53(5)

Artikolu 42(6) Artikolu 53(6)

Artikolu 42(7) Artikolu 53(7)

Artikolu 43(1) Artikolu 54(1)

Artikolu 43(2) Artikolu 54(2) u (3)

Artikolu 44(1) Artikolu 3(1), (2) u (3)
Artikolu 44(2) Artikolu 4(1), (2) u (3)

Artikolu 44(3)
Artikolu 45(1)
Artikolu 45(2)

Artikolu 45(3)

Artikolu 4(6)

Artikolu 6(1) u (2)

Artikolu 7(1)

Artikolu 7(2)

Artikolu 46(1) Artikolu 55(1)
Artikolu 46(2) Artikolu 55(2)
Artikolu 47 Artikolu 56

Artikolu 48(1) Artikolu 67(1)
Artikolu 48(2) Artikolu 67(2)
Artikolu 48(3) Artikolu 67(3)
Artikolu 49 Artikolu 68
Artikolu 50(1) Artikolu 69(1), 72(1)
Artikolu 50(2) Artikolu 69(2),
Artikolu 51(1) Artikolu 70(1) u (2)
Artikolu 51(2) Artikolu 70(5)
Artikolu 51(3) Artikolu 71(1)
Artikolu 51(4) Artikolu 71(4)
Artikolu 51(5) Artikolu 71(5)
Artikolu 51(6) Artikolu 71(6)
Artikolu 52(1) Artikolu 74(1)
Artikolu 52(2) Artikolu 74(2)

Artikolu 53(1) Artikolu 75(1)
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1d-Direttiva 2004/39/KE

1d-Direttiva 2014/65/UE

Ir-Regolament (UE) Nru 600/2014

Artikolu 53(2)
Artikolu 53(3)
Artikolu 54(1)
Artikolu 54(2)
Artikolu 54(3)
Artikolu 54(4)
Artikolu 54(5)
Artikolu 55(1)
Artikolu 55(2)
Artikolu 56(1)
Artikolu 56(2)
Artikolu 56(3)
Artikolu 56(4)
Artikolu 56(5)
Artikolu 56(6)
Artikolu 57(1)
Artikolu 57(2)
Artikolu 57(3)
Artikolu 58(1)
Artikolu 58(2)
Artikolu 58(3)
Artikolu 58(4)
Artikolu 58(5)
Artikolu 58a

Artikolu 59

Artikolu 60(1)
Artikolu 60(2)
Artikolu 60(3)
Artikolu 60(4)
Artikolu 61(1)
Artikolu 61(2)

Artikolu 62(1)

Artikolu 75(2)
Artikolu 75(3)
Artikolu 76(1)
Artikolu 76(2)
Artikolu 76(3)
Artikolu 76(4)
Artikolu 76(5)
Artikolu 77(1)
Artikolu 77(2)
Artikolu 79(1)
Artikolu 79(2)
Artikolu 79(3)
Artikolu 79(4)
Artikolu 79(8)
Artikolu 79(9)
Artikolu 80(1)
Artikolu 80(2)
Artikolu 80(3) u (4)
Artikolu 81(1)
Artikolu 81(2)
Artikolu 81(3)
Artikolu 81(4)
Artikolu 81(5)
Artikolu 82
Artikolu 83
Artikolu 84(1)
Artikolu 84(2)
Artikolu 84(3)
Artikolu 84(4)
Artikolu 85(1)
Artikolu 85(2)

Artikolu 86(1)
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1d-Direttiva 2004/39/KE

1d-Direttiva 2014/65/UE

Ir-Regolament (UE) Nru 600/2014

Artikolu 62(2)
Artikolu 62(3)
Artikolu 62(4)
Artikolu 62a(1)
Artikolu 62a(2)
Artikolu 63(1)
Artikolu 63(2)
Artikolu 64
Artikolu 64a
Artikolu 65
Artikolu 66
Artikolu 67
Artikolu 68
Artikolu 69
Artikolu 70
Artikolu 71
Artikolu 72
Artikolu 73
Anness |

Anness 11

Artikolu 86(2)
Artikolu 86(3)
Artikolu 86(4)
Artikolu 87(1)
Artikolu 87(2)
Artikolu 88(1)

Artikolu 88(2)

Anness |

Anness II
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