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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

(Test b’relevanza ghaz-ZEE)

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

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

Wara li kkunsidraw il-proposta mill-Kummissjoni Ewropea,

Wara li l-abbozz tal-att legislattiv intbaghat lill-Parlamenti nazzjonali,

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

Wara li kkunsidraw 1-opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u So¢jali Ewropew (2),

Filwaqt li jagixxu skont il-procedura legislattiva ordinarja (%),

Billi:

(1) I-krizi finanzjarja esponiet dghjufijiet fit-trasparenza tas-swieq finanzjarji. It-tishih tat-trasparenza huwa wiehed
mill-principji kondivizi ghat-tishih tas-sistema finanzjarja kif ikkonfermat bl-istqarrija tal-Mexxejja tal-G20 fLondra
fit-2 ta’ April 2009. Sabiex tissahhah it-trasparenza u jitjieb il-funzjonament tas-suq intern ghall-istrumenti finan-
zjatji, ghandu jigi implimentat gafas gdid li jistabbilixxi rekwiziti uniformi ghat-trasparenza tat-tranzazzjonijiet fis-
swieq ghall-istrumenti finanzjarji. ll-qafas ghandu jistabbilixxi regoli komprensivi ghal firxa wiesgha ta’ strumenti
finanzjarji. Ghandu jikkumplimenta r-rekwiziti ghat-trasparenza tal-ordnijiet u t-tranzazzjonijiet fir-rigward tal-
ishma stabbiliti fid-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (%).

(2)  I-Grupp ta’ Livell Gholi dwar is-Supervizjoni Finanzjarja fl-UE ppresedut minn Jacques de Larosiere stieden lill-
Unjoni sabiex tizviluppa sett aktar armonizzat ta’ regolamenti finanzjarji. Fil-kuntest tal-arkitettura tas-supervizjoni
Ewropea tal-gejjieni, il-Kunsill Ewropew tat-18 u d-19 ta’ Gunju 2009 enfasizza l-htiega li tigi stabbilita gabra
Ewropea wahda tar-regoli applikabbli ghall-istitzzjonijiet finanzjarji kollha fis-suq intern.

(3)  Konsegwentement, il-legizlazzjoni l-gdida ghandha tikkonsisti fzewg strumenti legali differenti, Direttiva u dan ir-
Regolament. Flimkien, iz-zewg strumenti legali ghandhom jifformaw il-qafas legali li jikkontrolla r-rekwiziti
applikabbli ghad-ditti tal-investiment, is-swieq regolati u I-fornituri tas-servizzi ta’ rapportar tad-dejta. Ghaldagstant
dan ir-Regolament ghandu jinqara flimkien mad-Direttiva. [l-htiega li tigi stabbilita gabra wahda ta’ regoli ghall-
istituzzjonijiet kollha fir-rigward ta’ certi rekwiziti u li jigi evitat il-potenzjal tal-arbitragg regolatorju kif ukoll li tigi
pprovduta aktar Certezza legali u anqas kumplessita regolatorja ghall-partecipanti tas-suq tiggustifika l-uzu ta’ bazi
legali li tippermetti ghall-holgien ta’ Regolament. Sabiex jitnehhew l-ostakli li fadal ghan-negozju u d-distorzjonijiet
sinifikanti fil-kompetizzjoni li jirrizultaw mid-divergenzi bejn il-ligijiet nazzjonali u jigi prevenut kwalunkwe
ostaklu ulterjuri probabbli ghan-negozju u distorzjonijiet sinifikanti fil-kompetizzjoni milli jinholqu, huwa mehtieg

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

() GU C 143, 22.5.2012, p. 74.

(}) Pozizzjoni tal-Parlament Ewropew tal-15 ta’ April 2014 (ghadha mhix ippubblikata fil-Gurnal Uffigjali) u Decizjoni tal-Kunsill tat-
13 ta’ Mejju 2014.

(*) 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).
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li jigi adottat Regolament li jistabbilixxi regoli uniformi applikabbli fl-Istati Membri kollha. Dan l-att applikabbli
direttament jimmira biex jikkontribwixxi b'mod effettiv lejn il-funzjonament bla intoppi tas-suq intern u ghandu,
konsegwentament, ikun ibbazat fuq I-Artikolu 114 tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea (TFUE), kif
interpretat skont il-gurisprudenza konsistenti tal-Qorti tal-Gustizzja tal-Unjoni Ewropea.

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

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

(6)  Importanti li jigi zgurat li I-kummer¢ fi strumenti finanzjarji kemm jista’ jkun isehh fpostijiet organizzati u li dawn
il-postijiet kollha jkunu regolati b'mod xieraq. Skont id-Direttiva 2004/39/KE, gew zviluppati xi sistemi tan-
negozjar li ma nqabdux b'mod adegwat mir-regim regolatorju. Kwalunkwe sistema tan-negozjar, bhalma huma
entitajiet maghrufa attwalment bhala broker crossing networks, ghandha, fil-futur, tkun regolata b'mod xieraq u
tkun awtorizzata skont wiched mit-tipi ta’ postijiet tan-negozjar multilaterali jew bhala internalizzatur sistematiku
skont il-kundizzjonijiet stabbiliti fdan ir-Regolament u fid-Direttiva 2014/65[UE (1).

(7)  Id-definizzjonijiet ta’ suq regolat u ta’ facilita ta’ kummer¢ multilaterali (MTF) ghandhom jigu kkjarifikati u ghan-
dhom jibqghu allenjati ma’ xulxin mill-qrib biex jirriflettu I-fatt li jirrapprezentaw effettivament l-istess funzjonalita
organizzata ta’ negozjar. Id-definizzjonijiet ghandhom jeskludu sistemi bilaterali fejn ditta tal-investiment tidhol
ghal kull bi¢¢a negozju fisimha stess, anki bhala kontraparti bla riskju interposta bejn il-bejjiegh u x-xerrej. Is-swieq
regolati u I-MTFs m'ghandhomx jithallew jezegwixxu l-ordnijiet tal-klijenti b’kapital proprjetarju. It-terminu ‘sis-
tema’ jinkludi dawk is-swieq kollha li huma maghmula minn sett ta’ regoli u pjattaforma tan-negozjar kif ukoll
dawk li jiffunzjonaw biss abbazi ta’ sett ta’ regoli. Swieq regolati u MTFs mhumiex obbligati joperaw sistema
‘teknika’ ghal ordinijiet li jagblu u ghandhom ikunu jistghu joperaw protokolli ohrajn ta’ negozju, inkluzi sistemi
fejn l-utenti jkunu jistghu jinnegozjaw kontra kwotazzjonijiet li jitolbu minghand fornituri multipli. Suq li huwa
maghmul biss minn sett ta’ regoli li jirregolaw aspetti relatati mas-shubija, ammissjoni ta’ strumenti ghan-negozjar,
negozjar bejn il-membri, rappurtar u fejn applikabbli obbligi ta’ trasparenza huwa suq regolat jew MTF skont it-
tifsira ta’ dan ir-Regolament u tranzazzjonijiet li jsiru skont dawn ir-regoli jitgiesu li saru skont is-sistemi ta’ suq
regolat jew MTF. It-terminu ‘interessi ta’ xiri u bejgh’ ghandu jinftichem fsens wiesa’ u jinkludi ordnijiet, kwotazz-
jonijiet u indikazzjonijiet ta’ interess.

Wiehed mir-rekwiziti importanti jikkoncerna l-obbligu i l-interessi jingiebu flimkien fis-sistema permezz ta’ regoli
nondiskriminatorji stipulati mill-operatur tas-sistema. Dak ir-rekwizit ifisser li jingiebu flimkien skont ir-regoli tas-
sistema jew permezz tal-protokolli jew il-proceduri operazzjonali interni tas-sistema, fosthom proceduri integrati
fsoftwer tal-kompjuter). It-terminu ‘regoli nondiskriminatorji’ ifisser regoli li ma jhallu l-ebda diskrezzjoni lis-suq
regolat jew lill-operatur tas-suq jew lil ditta tal-investiment li topera MTF dwar kif l-interessi jistghu jinteragixxu. Id-
definizzjonijiet jehtiegu li l-interessi jingiebu flimkien b’'mod li jwasslu ghal kuntratt, biex b’hekk I-ezekuzzjoni
ssehh skont ir-regoli tas-sistema jew permezz tal-protokolli jew il-proceduri operazzjonali interni tas-sistema.

(8)  Sabiex is-swieq finanzjarji tal-Unjoni jsiru aktar trasparenti u effi¢jenti u biex il-kundizzjonijiet bejn id-diversi ¢entri
li joffru servizzi ta’ negozjar multilaterali jsiru ekwi huwa necessarju li tkun introdotta kategorija gdida ta’ post tan-
negozjar ta’ facilita organizzata tan-negozjar (organised trading facility - OTF) ghal bonds, prodotti finanzjarji
strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati u li jigi Zgurat li tkun regolata b'mod xieraq u tkun tapplika regoli
nondiskriminatorji fir-rigward tal-access ghall-facilita. Dik il-kategorija gdida tkun iddefinita b'mod wiesa’ halli issa
u fil-futur tkun tista’ tkopri t-tipi kollha ta’ ezekuzzjonijiet organizzati u arrangamenti ta’ negozjar li ma

() 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 (ara pagna 349 ta’ dan il-Gurnal Ufficjali)
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jikkorrispondux ghall-funzjonalitajiet jew Il-ispecifikazzjonijiet regolatorji tac-centri ezistenti. Konsegwentament
jehtieg li jigu applikati rekwiziti organizzazzjonali xierqa u regoli trasparenti li jsostnu l-iskoperta effi¢jenti tal-
prezzijiet. Il-kategorija 1-g¢dida tinkludi sistemi elegibbli ghan-negozjar ta’ derivati elegibbli ghall-ikklerjar u likwidi
bizzejjed.

Ma ghandhiex tinkludi facilitajiet fejn ma tkunx qed issehh ezekuzzjoni jew arrangament genwin ta’ negozju, bhal
bords tal-avvizi uzati ghar-reklamar ta’ interessi ta’ xiri jew bejgh, entitajiet ohra li jaggregaw jew jippuljaw interessi
potenzjali ta’ xiri jew bejgh, servizzi elettronici ta’ konferma wara n-negozjar, jew kompressjoni tal-portafoll, li
tnaqqas ir-riskji mhux tas-suq fportafolli tad-derivati ezistenti minghajr ma jinbidel ir-riskju tas-suq tal-portafolli.Il-
kompressjoni tal-portafoll tista’ tigi pprovduta minn firxa ta’ ditti li fil-fatt mhumiex regolati b’dan ir-Regolament
jew bid-Direttiva 2014/65[UE, bhal kontropartijiet ¢entrali (CCPs), repozitorji kummerg¢jali kif ukoll minn ditti tal-
investiment jew operaturi tas-suq. Huwa xieraq li jigi ¢carat li meta ditti tal-investiment u operaturi tas-suq jaghmlu
kompressjoni tal-portafoll, certi dispozizzjonijiet ta’ dan ir-Regolament u tad-Direttiva 2014/65/UE mhumiex
applikabbli fir-rigward tal-kompressjoni tal-portafoll. Peress li d-depoziti tat-titoli centrali (CSDs) se jkunu soggetti
ghall-istess rekwiziti bhad-ditti tal-investiment meta jipprovdu certi servizzi ta’ investiment jew meta jwettqu certi
attivitajiet ta’ investiment, id-dispozizzjonijiet ta’ dan ir-Regolament u tad-Direttiva 2014/65/UE ma ghandhomx
ikunu applikabbli ghal ditti li mhumiex regolati minnhom meta ssir kompressjoni tal-portafoll.

(9)  Dik il-kategorija gdida ta’ OTF ser tikkumplimenta t-tipi ezistenti ta’ ¢entri tan-negozjar. Filwaqt li swieq regolati u
|-MTFs ghandhom regoli nondiskriminatorja ghall-ezekuzzjoni tat-tranzazzjonijiet, l-operatur ta’ OTF ghandu
jwettaq ezekuzzjoni ta’ ordni fuq bazi diskrezzjonali b'suggett, fejn applikabbli ghar-rekwiziti ta’ trasparenza ta’
qabel in-negozju u l-obbligi tal-aqwa ezekuzzjoni. Konsegwentament, ir-regoli tal-kondotta tan-negozju, l-ahjar
ezekuzzjoni u l-manigg tal-ordnijiet tal-klijenti ghandhom japplikaw ghat-tranzazzjonijiet imwettqa fOTF operata
minn ditta tal-investiment jew operatur tas-suq. Barra minn hekk, kwalunkwe operatur tas-suq awtorizzat biex
jopera OTF ghandu jikkonforma mal-Kapitolu 1 tad-Direttiva 2014/65/UE rigward il-kundizzjonijiet u l-proceduri
ghall-awtorizzazzjoni tad-ditti tal-investiment. Id-ditta tal-investiment jew l-operatur tas-suq li joperaw OTF ghan-
dhom ikunu jistghu jezercitaw diskrezzjoni fzewg livelli differenti: l-ewwel meta jiddeciedu li jaghmlu ordni fuq
OTF jew li terga’ tirtiraha u t-tieni meta jiddeciedu li ma jqabblux ordni specifika mal-ordnijiet disponibbli fis-
sistema fmument specifiku, sakemm dak ikun konformi mal-istruzzjonijiet specifici mressqa mill-klijjenti u mal-
obbligi tal-aqwa ezekuzzjoni.

Ghas-sistema li tqabbel l-ordnijiet tal-klijenti l-operatur jista’ jiddeciedi jekk, meta u kemm minn zewg ordnijiet jew
aktar jixtieq li jqabbel fis-sistema. B’konformita mal-Artikolu 20(1), (2), (4) u (5) tad-Direttiva 2014/65/UE u
minghajr pregudizzjoni ghall-Artikolu 20(3) tad-Direttiva 2014/65|UE, id-ditta ghandha tkun tista’ tiffacilita n-
negozjati bejn il-klijenti sabiex iggib flimkien Zewg interessi kummer¢jali potenzjalment kompatibbli jew izjed fi
tranzazzjoni. Fiz-zewg livelli ta’ diskrezzjoni l-operatur tal-OTF ghandu jhares 1-obbligi tieghu skont l-Artikoli 18 u
27 tad-Direttiva 2014/65/UE. L-operatur tas-suq jew id-ditta tal-investiment li joperaw OTF ghandhom ikunu cari
mal-utenti tal-post dwar kif se jezercitaw id-diskrezzjoni. Minhabba li OTF tikkostitwixxi pjattaforma genwina tan-
negozjar, l-operatur tal-pjattaforma ghandu jkun newtrali. Ghalhekk, id-ditta tal-investiment jew l-operatur tas-suq
li joperaw I-OTF ghandhom ikunu soggetti ghal rekwiziti fir-rigward tal-ezekuzzjoni nondiskriminatorja u la d-ditta
tal-investiment jew l-operatur tas-suq li joperaw I-OTF u lanqas xi entita li tkun parti mill-istess grupp ufjew
persuna guridika bhad-ditta tal-investiment jew l-operatur tas-suq ma ghandhom jithallew jezekwixxu ordnijiet ta’
klijenti fOTF bil-kapital proprjetarju taghhom stess.

Sabiex tigi ffacilitata l-ezekuzzjoni ta'ordi wahda jew izjed ta’ klijent fbonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti
tal-emissjonijiet u derivati li ma jkunux gew iddikjarati, b’suggett ghall-obbligu tal-ikklerjar b’konformita mal-
Artikolu 5 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (), operatur tal-OTF jithalla
juza negozjar “matched principal” fi hdan it-tifsira tad-Direttiva 2014/65/UE sakemm il-klijent ikun ta l-kunsens
tieghu ghal dan il-process. B'rabta mal-istrumenti ta’ dejn sovran li fir-rigward taghhom ma hemm l-ebda suqlik-
widu, ditta tal-investiment jew operatur tas-suq li joperaw OTF ghandhom ikunu jistghu jidhlu fnegozjati
fisimhom stess ghajr negozjar “matched principal”. Meta jintuza n-negozjar “matched principal” ghandu jkun
hemm konformita mar-rekwiziti kollha ta’ trasparenza qabel u wara n-negozju kif ukoll mal-obbligi tal-aqwa
ezekuzzjoni. L-operatur ta’ OTF jew kwalunkwe entita li tkun parti mill-istess grupp jew persuna guridika bhad-
ditta tal-investiment jew l-operatur tas-suq m'ghandhomx jagixxu bhala internalizzatur sistematiku fl-OTF operata
minnhom. Barra minn hekk, l-operatur ta” OTF ghandu jkun suggett ghall-istess obbligi bhal MTF fir-rigward tal-
gestjoni soda ta’ kunflitti ta’ interess potenzjali.

(10)  In-negozjar organizzat kollu ghandu jitwettaq fcentri tan-negozjar regolati u jkunu kompletament trasparenti,
kemm qabel kif ukoll wara n-negozjar. Ghaldaqgstant, ir-rekwiziti ta’ trasparenza kkalibrati b’'mod xieraq ghandhom
japplikaw ghat-tipi kollha ta’ ¢entri tan-negozjar, u ghall-istrumenti finanzjarji kollha negozjati fihom.

(') Regolament (UE) Nru 6482012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta” Lulju 2012 dwar derivati tal-OTC, kontropartijiet
¢entrali u repozitorji tat-tranzazzjonijiet (GU L 201, 27.7.2012, p. 1).
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(11)  Sabiex jigi zgurat li aktar negozju jsir fcentri tan-negozjar regolati u finternalizzaturi sistematici, obbligu tan-
negozjar ghall-ishma ammessi ghan-negozjar f'suq regolat jew innegozjati f¢entru tan-negozjar ghandu jiddahhal
fdan ir-Regolament ghad-ditti tal-investiment. Dak l-obbligu tan-negozjar jirrikjedi li d-ditti tal-investiment iwettqu
n-negozjar kollu taghhom, inkluzi t-tranzazzjonijiet innegozjati ghall-kont proprju kif ukoll tranzazzjonijiet inne-
gozjati fit-twettiq tal-ordnijiet tal-klijenti f'suq regolat, MTF, internalizzatur sistematiku jew centru ekwivalenti tan-
negozjar ta’ pajjiz terz. Madankollu, jekk ma jkunx hemm raguni legittima, ghandha tigi prevista eskluzjoni minn
dak l-obbligu tan-negozjar. Dawk ir-ragunijiet legittimi huma meta t-tranzazzjonijiet ma jkunux sistematici, ad-hoc,
irregolari u infrekwenti, jew ikunu tranzazzjonijiet teknici bhatl-give-up trades li ma jikkontribwixxux ghall-process
tal-iskoperta tal-prezzijiet. Din l-eskluzjoni minn dak l-obbligu tan-negozjar m'ghandhiex tintuza biex jigu evitati r-
restrizzjonijiet introdotti fuq l-uzu tal-ezenzjoni tal-prezz referenzjarju u l-ezenzjoni tal-prezz innegozjat jew biex
jigi operat netwerk ta’ broker crossing jew sistemi ohrajn ta’ crossing.

L-ghazla li t-tranzazzjonijiet jitwettqu fuq internalizzatur sistematiku hija bla hsara ghar-regim tal-internalizzaturi
sistematici stabbilit fdan ir-Regolament. L-intenzjoni hi li jekk id-ditta tal-investiment innifisha tissodisfa l-kriterji
rilevanti stabbiliti fdan ir-Regolament li skonthom titqies internalizzatur sistematiku fdak is-sehem partikulari, it-
tranzazzjoni tista’ titwettaq b'dak il-mod; madankollu, jekk ma titgisx internalizzatur sistematiku fdak is-sehem
partikulari, id-ditta tal-investiment tista’ xorta wahda ghandha tkun tista’ twettaq it-tranzazzjoni fuq internalizzatur
sistematiku ichor fejn tkun konformi mal-obbligi tal-ahjar twettiq taghha u l-alternattiva tkun disponibbli ghalija.
Barra minn hekk, sabiex ikun zgurat li n-negozjar multilaterali fir-rigward tal-ishma, ircevuti tad-depoziti, fondi
nnegozjati fil-boroz (ETFs), ¢ertifikati u strumenti finanzjarji simili ohra jkun regolat kif xieraq, ditta tal-investiment
li topera sistema interna ta’ tqabbil fuq bazi multilaterali ghandha tkun awtorizzata bhala MTF. Ghandu jigl ¢carat
li d-dispozizzjonijiet tal-ahjar twettiq stipulati fid-Direttiva 2014/65/KE ghandhom ikunu applikati b'mod li ma
jimpedixxux l-obbligi tan-negozjar taht dan ir-Regolament.

(12)  In-negozjar fircevuti tad-depoziti, ETFs, certifikati, strumenti finanzjarji simili u ishma ghajr dawk ammessi ghan-
negozjar f'suq regolat hafna drabi isehh bl-istess mod, u jilhaq ghan ekonomiku kwazi identiku, bhan-negozjar
fishma ammessi ghan-negozjar f'suq regolat. Ghaldagstant, id-dispozizzjonijiet ta’ trasparenza applikabbli ghall-
ishma ammessi ghan-negozjar fi swieq regolati ghandhom jigu estizi ghal dawk l-istrumenti finanzjarji.

(13)  Filwaqt li, fil-prin¢ipju, ir-rikonoxximent tal-htiega ghal regim ta’ ezenzjonijiet minn trasparenza ta’ gabel in-
negozju sabiex jigi appoggjat il-funzjonament effi¢jenti tas-swieq, id-dispozizzjonijiet ta’ ezenzjoni attwali ghall-
ishma applikabbli fuq il-bazi tad-Direttiva 2004/39/KE u tar-Regolament tal-Kummissjoni (KE) Nru 1287/2006 (1),
jehtiegu li jigu skrutinizzati rigward l-adegwatezza taghhom ftermini ta’ ambitu u kundizzjonijiet applikabbli.
Sabiex tigi zgurata applikazzjoni uniformi tal-ezenzjonijiet mit-trasparenza ta’ qabel in-negozju fishma u even-
twalment strumenti finanzjarji simili ohrajn u prodotti mhux tal-ekwita ghal mudelli specifici tas-suq u tipi u dags
ta’ ordnijiet, l-Awtorita Supervizorja Ewropea (Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq), stabbilita mir-Regolament
1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (3) (ESMA’) ghandha tivvaluta l-kompatibbilta tat-talbiet individ-
wali ghall-applikazzjoni ta’ ezenzjoni ma’ regoli stabbiliti fdan ir-Regolament u fatti ddelegati previsti minn dan ir-
Regolament. Il-valutazzjoni tal-ESMA ghandha tkun fil-format ta’ opinjoni skont l-Artikolu 29 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010. Barra minn hekk, l-ezenzjonijiet li jezistu diga ghall-ishma ghandhom jigu reveduti mill-ESMA
fperjodu ta’ zmien xieraq u ghandha ssir valutazzjoni, li ssegwi l-istess procedura, dwar jekk ghadhomx konformi
mar-regoli stipulati fdan ir-Regolament u fatti ddelegati futuri previsti fdan ir-Regolament.

(14)  I-krizi finanzjarja esponiet dghjufijiet specifici fil-mod kif issir disponibbli l-informazzjoni dwar l-opportunitajiet ta’
negozjar u l-prezzijiet fl-istrumenti finanzjarji ghajr l-ishma ghall-partecipanti tas-suq, l-aktar ftermini ta’ Zmien,
granularita, access ekwu, u affidabbilta. Ghaldagstant, ghandhom jigu introdotti fil-pront rekwiziti ta’ trasparenza
ta’ qabel in-negozjar u wara n-negozjar li jikkunsidraw il-karatteristici differenti u l-istrutturi tas-suq ta’ tipi specifici
ta’ strumenti finanzjarji ghajr l-ishma, u ghandhom jigu kkalibrati ghal tipi differenti ta’ sistemi tan-negozjar,
inkluzi sistemi tar-registru tal-ordnijiet, dawk immotivati mill-kwotazzjonijiet, dawk ibridi, sistemi ta’ nnegozjar
birkanti perjodici u sistemi ta’ negozjar bil-vuci. Sabiex ikun provdut gafas tat-trasparenza b’'sod ghall-istrumenti
finanzjarji relevanti kollha, dawn ghandhom japplikaw ghal bonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emiss-
jonijiet u derivati li huma negozjati f¢entru tan-negozjar. Ghaldagstant, l-ezenzjonijiet mit-trasparenza ta’ qabel in-
negozju u l-adattament tar-rekwiziti fir-rigward tal-pubblikazzjoni differita ghandhom ikunu biss disponibbli f'¢erti
kazijiet definiti.

(") Regolament tal-Kummissjoni (KE) Nru 1287/2006 tal-10 ta’ Awwissu 2006 li jimplimenta d-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill dwar 1-obbligi tad-ditti ta’ investiment li jzommu r-registri, ir-rapportagg tat-tranzazzjonijiet, it-trasparenza tas-
suq, l-ammissjoni tal-istrumenti finanzjarji ghan-negozjar, u t-termini ddefiniti ghall-finijiet ta” dik id-Direttiva (GU L 241, 2.9.2006,
p- 1).

(%) Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 li jistabbilixxi Awtorita Supervizorja
Ewropea (Awtoritd Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) u li jemenda d-Decizjoni Nru 716/2009/KE u jhassar id-Decizjoni tal-Kummissjoni
2009/77/KE (GU L 331, 15.12.2010, p. 84).
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(15)  Huwa necessarju li jigi introdott livell xieraq ta’ trasparenza tan-negozjar fis-swieq ghal bonds, prodotti finanzjarji
strutturati u derivati sabiex tigi meghjuna I-valwazzjoni tal-prodotti kif ukoll l-effi¢jenza tal-formazzjoni tal-prezz.
I-prodotti finanzjarji strutturati ghandhom, partikularment, jinkludu l-aktar garanziji sostnuti b'assi kif definiti fI-
Artikolu 2(5) tar-Regolament tal-Kummissjoni (KE) Nru 809/2004 ('), li jinkludu fost l-ohrajn obbligi ta’ dejn
kollateralizzati.

(16)  Sabiex jigu zgurati kundizzjonijiet applikabbli uniformi bejn i¢c-centri tan-negozjar, ghandhom japplikaw l-istess
rekwiziti ta’ trasparenza ta’ qabel in-negozjar u wara n-negozjar ghat-tipi differenti ta’ centri. Ir-rekwiziti ta’
trasparenza ghandhom jigu kalibrati ghal tipi differenti ta’ strumenti finanzjarji, inkluzi l-ekwitajiet, il-bonds u
d-derivati, filwaqt li jitgiesu l-interessi tal-investituri u tal-emittenti, inkluzi l-emittenti tal-bonds tal-gvern, u I-
likwidita tas-suq. Ir-rekwiziti ghandhom ikunu kkalibrati ghal tipi differenti ta’ negozjar, inkluz ir-registru tal-
ordnijiet u s-sistemi mmotivati mill-kwotazzjonijiet bhat-talbiet ghall-kwotazzjoni kif ukoll sistemi ta’ senserija
ibrida u bil-vuci u jitqiesu d-dags tat-tranzazzjoni, inkluz il-valur tal-iskambju u kriterji ohrajn rilevanti.

(17)  Sabiex jigi evitat kull impatt negattiv fuq il-process tal-formazzjoni tal-prezzijiet, jehtieg li jigi introdott mekka-
nizmu xieraq tal-limitazzjoni tal-volum ghall-ordnijiet maghmula fsistemi bbazati fuq metodologija ta’ negozjar li
fiha l-prezz huwa ddeterminat skont prezz ta’ riferenza u ghal Certi tranzazzjonijiet negozjati. Dak il-mekkanizmu
ghandu jkollu limitazzjoni doppja, fejn limitazzjoni fuq il-volum tigi applikata ghal kull ¢centru tan-negozjar li juza
dawk l-ezenzjonijiet sabiex certu percentwal biss tan-negozji jkun jista’ jsir fuq kull ¢entru tan-negozjar, u, barra
minn hekk, tkun applikata limitazzjoni generali fuq il-volum li jekk tinqabez twassal ghas-sospensjoni tal-uzu ta’
dawk l-ezenzjonijiet madwar [-Unjoni. Fir-rigward tat-tranzazzjonijiet negozjati, dan ghandu japplika biss ghal
dawk it-tranzazzjonijiet li jitwettqu fil-firxa ppezata ta’ volum attwali riflessa fir-registru tal-ordnijiet jew fil-
kwotazzjonijiet tal-generaturi tas-suq tac-centru tan-negozjar li jopera dik is-sistema. Huwa ghandu jeskludi t-
tranzazzjonijiet negozjati fi stokks illikwidi, ishma, ircevuti tad-depoziti, ETFs, certifikati u strumenti finanzjarji
simili ohra, u ghal dawk it-tranzazzjonijiet li huma suggetti ghall-kundizzjonijiet li mhumiex il-prezz attwali tas-suq
peress li ma jikkontribwixxux ghall-process tal-formazzjoni tal-prezz.

(18)  Sabiex jigi zgurat li n-negozjar li jitwettaq OTC ma jheddidx l-iskoperta effi¢jenti tal-prezzijiet jew kundizzjonijiet
ekwi u trasparenti ghal kulhadd bejn il-mezzi ta’ negozjar, ir-rekwiziti ta’ trasparenza xierqa ta’ qabel in-negozjar
ghandhom japplikaw ghad-ditti tal-investiment li jinnegozjaw fisimhom stess fl-istrumenti finanzjarji OTC sakemm
jitwettaq fil-kapacita taghhom bhala internalizzaturi sistematici relatati mal-ishma, l-ircevuti tad-depoziti, ETFs, i¢-
certifikati jew strumenti finanzjarji simili ohra li ghalihom hemm suq likwidu, u bonds, prodotti strutturati ta’
ffinanzjar, kwoti tal-emissjonijiet u derivati li huma nnegozjati fcentru tan-negozjar u li ghalilhom hemm suq

likwidu.

(19)  Ditta tal-investimenti li tezekwixxi ordnijiet tal-klijenti bil-kapital prjoprju taghha ghandha tigi kkunsidrata bhala
internalizzatur sistematiku, sakemm it-tranzazzjonijiet ma jitwettqux barra centru tan-negozjar fuq bazi okkazjo-
nali, ad hoc u irregolari. Ghaldagstant, internalizzaturi sistematic¢i ghandhom jigu definiti bhala ditti tal-investiment
li, fuq bazi organizzata, frekwenti, sistematika u sostanzjali, jinnegozjaw fisimhom stess billi jezekwixxu ordnijiet
tal-klijenti barra centru tan-negozjar. ir-rekwiziti ghal internalizzaturi sistemati¢i fdan ir-Regolament ghandhom
japplikaw ghal ditta tal-investiment biss b’'rabta ma’ kull strument finanzjarju uniku, perezempju fil-livell tal-kodici
ISIN, li fih tkun internalizzatur sistematiku. Sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni oggettiva u effettiva tad-definizzjoni
ta’ internalizzatur sistematiku ghad-ditti tal-investiment, ghandu jkun hemm limitu minimu predeterminat ghall-
internalizzaturi sistematici li jkun fih specifikazzjoni ezatta ta’ xi tfisser bazi frekwenti, sistematika u sostanzjali.

(20)  Filwaqt li OTF hija kwalunkwe sistema jew facilita li fiha interessi ta’ partijiet terzi multipli ghal xiri u bejgh
jinteragixxu fis-sistema, l-internalizzatur sistematiku ma ghandux jithalla jigbor flimkien interessi ta’ partijiet terzi
ghal xiri u bejgh. Perezempju, l-hekk imsejha pjattaforma ta’ operatur wiched, fejn in-negozju dejjem isir ma’ ditta
tal-investiment wahda, ghandha titqies internalizzatur sistematiku jekk hija tikkonforma mar-rekwiziti ta’ dan ir-
Regolament. Madankollu, l-hekk imsejha pjattaforma ta’ operaturi multipli, b'operaturi multipli li jagixxu ghall-
istess strument finanzjarju, m'ghandhiex titqies bhala internalizzatur sistematiku.

(21)  L-internalizzaturi sistemati¢i ghandhom ikunu jistghu jiddeciedu, abbazi tal-politika kummerd¢jali taghhom u b’'mod
oggettiv u nondiskriminatorju I-klijenti li lilhom jaghtu access ghall-kwotazzjonijiet taghhom, billi jkunu intitolati
jiddistingwu bejn kategoriji ta’ klijjenti, u ghandhom ikunu wkoll intitolati li jqisu distinzjonijiet bejn il-klijenti,
perezempju fir-rigward tar-riskju tal-kreditu. L-internalizzaturi sistemati¢i m’'ghandhomx ikunu obbligati jippubb-
likaw il-kwotazzjonijiet vinkolanti, jesegwixxu ordnijiet tal-klijenti u jaghtu ac¢ess ghall-kwotazzjonijiet taghhom

(") Regolament tal-Kummissjoni (KE) Nru 809/2004 tad-29 ta’ April 2004 li jimplimenta d-Direttiva 2003/71/KE tal-Parlament Ewropew
u tal-Kunsill dwar l-informazzjoni inkluza fil-prospetti u kif ukoll il-format, l-inkorporazzjoni breferenza u l-pubblikazzjoni ta’
prospetti bhal dawn u d-disseminazzjoni tar-reklami (GU L 149, 30.4.2004, p. 1).
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fir-rigward tat-tranzazzjonijiet mhux ta’ ekwita akbar mid-daqs specifiku ghall-istrument finanzjarju. Il-konformita
tal-internalizzaturi sistematici mal-obbligi taghhom ghandha tigi kkontrollata mill-awtoritajiet kompetenti u lil
dawn l-awtoritajiet ghandha tinghata l-informazzjoni li tippermettilhom jaghmlu dan.

(22)  Mhijiex l-intenzjoni ta’ dan ir-Regolament li jobbliga l-applikazzjoni tar-regoli ta’ trasparenza ta’ qabel in-negozjar
ghal tranzazzjonijiet imwettaq fuq bazi OTC, hlief ghal dawk finternalizzatur sistematiku.

(23)  Id-dejta tas-suq ghandha tkun disponibbli fac¢ilment u minnufih ghall-utenti fformat dizaggregat kemm jista’ jkun
sabiex tippermetti lill-investituri, u lill-fornituri tas-servizz tad-dejta li jagdu l-bzonnijiet taghhom, sabiex jadattaw
soluzzjonijiet tad-dejta sal-oghla grad possibbli. Ghaldagstant, id-dejta tat-trasparenza ta’ qabel in-negozjar u wara
n-negozjar ghandha ssir disponibbli ghall-pubbliku b'mod “dizaggregat” sabiex jongsu l-ispejjez ghall-partecipanti
tas-suq meta jixtru d-dejta.

(24)  1d-Direttiva 95/46/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (') u r-Regolament (KE) Nru 45/2001 tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill () ghandhom ikunu kompletament applikabbli ghall-iskambju, it-trazmissjoni u I-
ipprocessar ta’ dejta personali ghall-finijiet ta’ dan ir-Regolament, b'mod partikolari ghat-Titolu IV, mill-Istati
Membri u I-ESMA.

(250  Meta wiehed jikkunsidra li I-ftehim milhuq mill-partijiet fis-summit ta’ Pittsburgh tal-G20 fil-25 ta’ Settembru 2009
sabiex fejn ikun xieraq in-negozjar fkuntratti ta’ derivati OTC standardizzati jibda' jsir fboroz jew pjattaformi
elettronici ta’ negozjar, ghandha tigi definita procedura regolatorja formali sabiex jigi obbligat in-negozjar bejn
kontropartijiet finanzjarji u kontropartijiet mhux finanzjarji kbar fid-derivati kollha li gew ikkunsidrati bhala
eligibbli ghall-ikklerjar u li huma likwidi bizzejjed sabiex jitwettqu ffirxa ta’ centri tan-negozjar soggetti ghal
regolament komparabbli u li jippermettu lill-partecipanti jinnegozjaw ma’ kontropartijiet multipli. Il-valutazzjoni
tal-likwidita suffi¢cjenti ghandha tqis il-karatteristici tas-suq fil-livell nazzjonali fosthom elementi bhal l-ghadd u t-tip
ta’ parteipanti tas-suq f'suq partikolari, u I-karatteristici tat-tranzazzjonijiet, bhad-dags u I-frekwenza tat-tranzazz-
jonijiet fdak is-suq.

Suq likwidu fi klassi ta’ prodott tad-derivati se jkun karatterizzat minn ghadd kbir ta’ partecipanti attivi tas-sugq,
inkluza tahlita adegwata ta’ fornituri u assorbituri ta’ likwidita, meta mqabbel mal-ghadd ta’ prodotti nnegozjati, li
sikwit jesegwixxu tranzazzjonijiet fdawk il-prodotti fdaqsijiet izghar minn dags li huwa kbir fl-iskala. Din l-attivita
fis-suq ghandha tigi indikata b’ghadd kbir ta’ offerti ta’ stennija ta’ xiri u bejgh fid-derivat rilevanti, li jwassal ghal
spread dejjaq ghal tranzazzjoni ta’ dags normali tas-suq. Il-valutazzjoni ta’ likwidita sufficjenti ghandha tirrikonoxxi
li I-likwidita ta’ derivat tista’ tvarja b'mod sinifikanti skont il-kundizzjonijiet tas-suq u tac-¢iklu tal-hajja.

(26)  Meta wiehed jikkunsidra I-ftehim milhuq mill-partijiet fil-G20 fPittsburgh fil-25 ta’ Settembru 2009 sabiex minn
naha wahda, fejn ikun xieraq, in-negozjar fkuntratti ta’ derivati OTC standardizzati jibda' jsir fil-boroz jew
pjattaformi elettroni¢i ta’ negozjar, u min-naha l-ohra, il-likwidita relattivament aktar baxxa ta’ diversi derivati
OTC, ikun xieraq li tigi fornita firxa adegwata ta’ ¢entri eligibbli li fihom ikun jista’ jsehh negozjar skont dak I-
impenn. I¢-centri eligibbli kollha ghandhom ikunu soggetti ghal rekwiziti regolatorji allinjati mill-qrib ftermini ta’
aspetti organizzazzjonali u operattivi, l-arrangamenti sabiex jigu mitigati kunflitti ta’ interess, sorveljanza tal-attivita
kollha ta’ negozjar, it-trasparenza ta’ gabel in-negozjar u wara n-negozjar ikkalibrata mill-istrument finanzjarju u t-
tipi ta’ sistema tan-negozjar, u biex interessi ta’ negozjar ta’ partijiet terzi multipli jkunu jistghu jinteragixxu
flimkien. Madanakollu l-possibbilta li l-operaturi ta’ centri jirrangaw tranzazzjonijiet skont dak l-impenn bejn
partijiet terzi multipli b'mod diskrizzjonali ghandha tigi prevista sabiex jitjiebu l-kundizzjonijiet ghall-ezekuzzjoni
u l-likwidita.

(27)  L-obbligu li jigu konkluzi tranzazzjonijiet fderivati li jappartjenu ghal klassi ta’ derivati li giet iddikjarata suggetta
ghall-obbligu tan-negozjar f'suq regolat, MTF, OTF jew centru tan-negozjar ta’ pajjiz terz m’'ghandux japplika ghall-
komponenti tas-servizzi ta’ tnaqqis tar-riskju wara n-negozjar li jnaqqsu r-riskji mhux tas-suq f'portafolli ta’ derivati
inkluzi portafolli ta’ derivati ta’ OTC ezistenti skont ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 minghajr ma jibdlu r-riksju
tas-suq tal-portafolli. Barra minn hekk, filwaqt li ma jkunx xieraq li ssir dispozizzjoni specifika ghall-kompressjoni
tal-portafolli, dan ir-Regolament mhux mahsub bix jipprevjeni l-uzu ta’ servizzi ohrajn ta’ tnaqqis tar-riskju wara n-
negozjar.

(') 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).

(%) Regolament (KE) Nru 45/2001 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-18 ta’ Dicembru 2000 dwar il-protezzjoni ta’ individwu fir-
rigward tal-ipprocessar ta’ data personali mill-istituzzjonijiet u l-korpi tal-Komunitd u dwar il-movement liberu ta’ dak id-data (GU
L 8, 12.1.2001, p. 1).
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(28)  L-obbligi ta’ negozjar stabbiliti ghal dawk id-derivati ghandhom jippermettu ghal kompetizzjoni effi¢jenti bejn ic-
¢entri tan-negozjar eligibbli. Ghaldagstant, dawk i¢-centri tan-negozjar ma ghandhomx ikunu jistghu jkollhom il-
pretensjoni ghal drittijiet esklussivi relatati ma’ kwalunkwe derivat soggett ghal dak l-obbligu ta’ negozjar u b’hekk
jipprevjeni ¢entri tan-negozjar ohra milli joffru negozjar fdawk l-istrumenti finanzjarji. Minhabba l-kompetizzjoni
effettiva bejn ic-Centri tan-negozjar ghad-derivati, huwa essenzjali li ¢-Centri tan-negozjar ikollhom access nondis-
kriminatorju u trasparenti ghall-CCPs. Aécess nondiskriminatorju ghal CCP ghandu jfisser li ¢entru tan-negozjar
ghandu d-dritt ghal trattament nondiskriminatorju f'termini ta’ kif kuntratti nnegozjati fil-pjattaforma tieghu jkunu
trattati ftermini ta’ rekwiziti ta’ kollateral u n-netting ta’ kuntratti ekonomikament ekwivalenti u l-kontromargi-
nazzjoni ma’ kuntratti korrelati kklerjati mill-istess CCP, u tariffi tal-ikklerjar nondiskriminatorji.

(29) Is-setghat tal-awtoritajiet kompetenti ghandhom jigu komplimentati b'mekkanizmu esplicitu li jipprojbixxi jew
jillimita l-kummercjalizzazzjoni, id-distribuzzjoni u I-bejgh ta’ kwalunkwe strument finanzjarju jew depozitu strut-
turat li jgib mieghu thassib serju rigward il-protezzjoni tal-investitur, il-funzjonament ordinat u l-integrita tas-swieq
finanzjarji, jew suq tal-komoditajiet, jew l-istabbilta tas-sistema finanzjarja shiha jew parti minnha, flimkien ma’
setghat ta’ koordinazzjoni u kontingenza xierqa ghall-ESMA jew, ghal depoziti strutturati, [-Awtorita Supervizorja
Ewropea (Awtorita Bankarja Ewropea) (EBA), stabbilita bir-Regolament (UE) Nru 1093/2010 tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill (). L-ezerc¢izzju ta’ setghat bhal dawn mill-awtoritajiet kompetenti u, fkazijiet ec¢cezzjonali,
mill-ESMA jew 1-EBA, ghandu jkun soggett ghall-htiega li jigu ssodifati ghadd ta’ kundizzjonijiet specifici. Meta
dawk il-kundizzjonijiet ikunu sodisfatti, l-awtorita kompetenti jew, fkazijiet eccezzjonali, I-ESMA jew l-EBA,
ghandha tkun tista’ timponi projbizzjoni jew restrizzjoni fuq bazi prekawzjonarja qabel ma strument finanzjarju
jew depozitu strutturali jigi kkumercjalizzat, distribwit jew mibjugh lill-klijenti.

Dawk is-setghat ma jimplikaw l-ebda obbligu fuq awtorita kompetenti, fuq I-ESMA jew fuq l-EBA, li jintroducu jew
japplikaw process ta’ approvazzjoni jew ta’ licenzjar ta’ prodott, u lanqas ma jehilsu lid-ditti tal-investiment mir-
responsabilita taghhom 1i jikkonformaw mar-rekwiziti rilevanti kollha stabbiliti fdan ir-Regolament u fid-Direttiva
2014/65[UE. Il-funzjonament ordinat u l-integrita tas-swieq tal-komoditajiet ghandhom jiddahhlu bhala kriterji
ghall-intervent mall-awtoritajiet kompetenti sabiex tkun tista’ tittieched azzjoni li taghmel tajjeb ghall-esternalitajiet
negattivi possibbli fis-swieq tal-komoditajiet mill-attivitajiet fuq is-swieq finanzjarji. Dan huwa veru, b’'mod parti-
kulari, ghas-swieq tal-komoditajiet agrikoli li I-ghan taghhom huwa li jassiguraw provvista sikura ta’ ikel ghall-
popolazzjoni. Fdawk il-kazijiet, il-mizuri ghandhom jigu kkordinati mal-awtoritajiet kompetenti ghas-swieq tal-
komoditajiet ikkoncernati.

(30)  L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinnotifikaw lill-EESMA dwar id-dettalji ta’ kwalunkwe talba taghhom sabiex
inaqqsu pozizzjoni relatata ma’ kuntratt derivattiv, dwar kwalunkwe limitu ta’ darba, kif ukoll dwar kwalunkwe
limitu ta’ pozizzjonijiet ex-ante sabiex titjieb il-koordinazzjoni u l-konvergenza ta’ kif ikunu applikati dawk is-
setghat. Id-dettalji essenzjali ta’ kwalunkwe limitu ta’ pozizzjonijiet ex-ante applikat minn awtorita kompetenti
ghandhom jigu ppubblikati fuq is-sit elettroniku tal-ESMA.

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

(32)  Id-dettalji tat-tranzazzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji ghandhom jigu rrapportati lill-awtoritajiet kompetenti sabiex
jippermettulhom jidentifikaw u jinvestigaw kazijiet potenzjali ta’ abbuz tas-suq, sabiex jimmonitorjaw li jkun
hemm funzjonament gust u ordinat tas-swieq, kif ukoll jimmonitorjaw l-attivitajiet tad-ditti tal-investiment. L-
ambitu ta’ dik is-sorveljanza jinkludi l-istrumenti finanzjarji kollha li huma nnegozjati fcentru tan-negozjar u
strumenti finanzjarji meta s-sottostanti jkun strument finanzjarju nnegozjat fcentru tan-negozjar jew meta s-
sottostanti jkun indici jew basket kompost minn strumenti finanzjarji nnegozjati f'¢entru tan-negozjar. L-obbligu
ghandu japplika irrispettivament jekk dawn it-tranzazzjonijiet fi kwalukwe minn dawk Il-istrumenti finanzjarji
twettqux fcentru tan-negozjar jew le. Sabiex jigi evitat piz amministrattiv Zejjed fuq id-ditti tal-investiment, 1-
istrumenti finanzjarji i mhumiex suxxettibbli ghall-abbuz tas-suq ghandhom jigu eskluzi mill-obbligu ta’ rapportar.
Ir-rapporti ghandhom juzaw identifikatur ta’ entita legali konformi mal-impenji tal-G-20. L-ESMA ghandha tirrap-
porta lill-Kummissjoni dwar il-funzjonament ta’ tali rappurtar lill-awtoritajiet kompetenti u I-Kummissjoni ghandha
tichu passi biex tipproponi xi tibdil fejn xieraq.

(") 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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(33)  L-operatur ta’ ¢entru tan-negozjar ghandu jipprovdi lill-awtorita kompetenti tieghu dejta ta’ referenza tal-istrument
finanzjarji rilevanti. Dawk in-notifiki ghandhom jigu trazmessi mill-awtoritajiet kompetenti minghajr dewmien lill-
ESMA, li ghandha tippubblikahom minnufih fuq il-websajt taghha sabiex tippermetti lill-FESMA u lill-awtoritajiet
kompetenti juzaw, janalizzaw u jiskambjaw rapporti tat-tranzazzjonijiet.

(34) Sabiex jagdu l-ghan taghhom bhala ghodda tal-monitoragg tas-suq, ir-rapporti ta’ tranzazzjonijiet ghandhom
jidentifikaw il-persuna li tkun hadet id-decizjoni tal-investiment, kif ukoll dawk responsabbli mill-ezekuzzjoni
taghha. Apparti r-regim ta’ trasparenza previst fir-regolament (UE) Nru 236/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill ('), l-immarkar ta’ bejgh bin-nieges jipprovdi informazzjoni supplementari siewja li tippermetti lill-awtori-
tajiet kompetenti jimmonitorjaw il-livelli ta’ bejgh bin-nieqes. Huwa mehtieg li l-awtoritajiet kompetenti jkollhom
access shih ghar-rekords fl-istadji kollha fl-ezekuzzjoni tal-ordni, mid-decizjoni inizjali ghan-negozjar, sat-twettiq
taghha. Ghaldaqstant, id-ditti tal-investiment ghandhom izommu rekords tal-ordnijiet u tat-tranzazzjonijiet kollha
taghhom fl-istrumenti finanzjarji, u l-operaturi tal-pjattaformi huma mehtiega jzommu r-rekords tal-ordinijiet
kollha sottomessi fis-sistemi taghhom. L-ESMA ghandha tikkoordina I-iskambju tal-informazzjoni fost l-awtoritajiet
kompetenti sabiex tizgura li jkollhom access ghar-rekords tat-tranzazzjonijiet u l-ordinijiet kollha, inkluzi dawk
imdahhla fi pjattaformi li joperaw barra mit-territorju taghhom, fl-istrumenti finanzjarji taht is-supervizjoni tagh-
hom.

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

(36)  Kwalunkwe skambju jew trazmissjoni ta’ informazzjoni mill-awtoritajiet kompetenti ghandhom isiru skont ir-regoli
dwar it-trasferiment ta’ dejta personali kif stabbilit fid-Direttiva 95/46/KE. Kwalunkwe skambju jew trazmissjoni ta’
informazzjoni mill-ESMA ghandhom isiru skont ir-regoli dwar it-trasferiment tad-dejta personali kif stabbilit fir-
Regolament (KE) Nru 45/2001, li ghandu jkun applikabbli bis-shih ghall-ipprocessar ta’ dejta personali ghall-finijiet
ta’ dan ir-Regolament.

(37)  Ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 jistabbilixxi I-kriterji li skonthom klassijiet ta’ derivati OTC ghandhom ikunu
soggetti ghall-obbligu ta’ kklerjar. Jipprevjeni d-distorsjonijiet fil-kompetittivita billi jezigi acc¢ess nondiskriminatorju
ghas-CCPs li joffru kklerjar ta’ derivati OTC lil ¢entri tan-negozjar u access nondiskrimatorju ghat-tagsimiet tan-
negozjar tac-Centri tan-negozjar lis-CCPs li joffru kklerjar ta’ derivati OTC. Peress li d-derivati OTC huma definiti
bhala kuntratti derivati li l-ezekuzzjoni taghhom ma jsirx fsuq regolat, hemm bzonn li jigu introdotti rekwiziti
simili ghas-swieq regolati taht dan ir-Regolament. Id-derivati negozjati fi swieq regolati ghandhom ukoll ikunu
kklerjati centralment.

(38)  Minbarra r-rekwiziti fid-Direttiva 2004/39/KE u fid-Direttiva 2014/65/UE li jipprevjenu lill-Istati Membri milli
jillimitaw l-access minghajr raguni ghall-infrastruttura ta’ wara n-negozjar, bhal CCP u arrangamenti ta’ saldi,
huwa necessarju li dan ir-Regolament inehhi diversi ostakoli kummer¢jali ohrajn li jistghu jintuzaw sabiex jipp-
revienu l-kompetizzjoni fl-ikklerjar tal-istrumenti finanzjarji. Sabiex jigu evitati prattiki diskriminatorji, is-CCPs
ghandhom jaccettaw li jikklerjaw it-tranzazzjonijiet imwettqa fcentri tan-negozjar differenti, sakemm dawn ic-
centri jikkonformaw mar-rekwiziti operattivi u teknici stabbiliti mis-CCP, inkluzi r-rekwiziti tal-gestjoni tar-riksju.
L-access ghandu jinghata minn CCP jekk certi kriterji ta” access specifikati fl-istandards teknici regolatorji jigu
sodisfatti. Fir-rigward tas-CCPs stabbiliti godda li gew awtorizzati jew rikonoxxuti ghal perjodu ta’ anqas minn tliet
snin meta jidhol fis-sehh dan ir-Regolament, fir-rigward ta’ titoli trasferibbli u strumenti tas-swieq tal-flus, ghandu
jkun hemm il-possibilita li -awtoritajiet kompetenti japprovaw perjodu tranzizzjonali ta’ mhux aktar minn sentejn
u nofs qabel ma jkunu esposti ghal access nondiskriminatorju shih fir-rigward tat-titoli trasferibbli u strumenti tas-
swieq tal-flus. Madankollu, jekk CCP taghzel li tuza l-arrangament tranzizzjonali, hija ma ghandhiex tkun tista’
tibbenefika mid-drittijiet ta’ acess ghal centru tan-negozjar skont dan ir-Regolament ghal kemm idum fis-sehh I-
arrangament tranzizzjonali. Barra minn hekk, l-ebda centru tan-negozjar b'rabta mill-qrib ma’ dik is-CCP ma
ghandu jkun jista’ jibbenefika mid-drittijiet tal-access ghal CCP skont dan ir-regolament ghal kemm idum fis-
sehh l-arrangament tranzizzjonali.

(') 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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(39) Ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 jistabbilixxi l-kundizzjonijiet li skonthom ghandu jinghata l-a¢¢ess nondiskri-
minatorju bejn CCPs u ¢-Centri tan-negozju ghad-derivat OTC. Ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 jiddefinixxi d-
derivati OTC bhala derivati li l-ezekuzzjoni taghhom ma ssehhx f'suq regolat jew fsuq ta’ pajjiz terz megjus bhala
ekwivalenti ghal suq regolat skont I-Artikolu 19(6) tad-Direttiva 2004/39/KE. Sabiex jigi evitat li jkun hemm lakuni
jew dupplikazzjonijiet u sabiex jigi zgurat li jkun hemm konsistenza bejn ir-regolament (UE) Nru 648/2012 u dan
ir-Regolament, ir-rekwiziti stipulati fdan ir-Regolament dwar l-ac¢ess nondiskriminatorju bejn is-CCPs u ¢-Centri
tan-negozjar japplikaw ghal derivati nnegozjati fcentri tan-negozjar jew fsuq ta’ pajjiz terz meqjus bhala ekwiva-
lenti ghal suq regolat skont id-Direttiva 2014/65/UE u l-istrumenti finanzjarji kollha mhux derivati.

(40)  I¢-centri tan-negozjar ghandhom ikunu mehtiega wkoll jipprovdu access, inkluz il-forniment ta’ dejta, fuq bazi
trasparenti u nondiskriminatorja lis-CCPs li jixtiequ jikklerjaw tranzazzjonijiet imwettqa fcentri tan-negozjar.
Madankollu, dan m'ghandux jirrikjedi l-uzu ta’ arrangamenti ta’ interoperabilita ghall-ikklerjar ta’ tranzazzjonijiet
fderivati jew johloq frammentazzjoni tal-likwidita b'mod li jhedded il-funzjonament bla xkiel u ordinat tas-swieq.
L-access ghandu jigi michud biss minn ¢entru tan-negozjar jekk certi kriterji ghall-access specifikati fl-istandards
teknici regolatorji ma jigux sodisfatti. Fir-rigward tad-derivati nnegozjati fil-boroz, ikun sproporzjonat li ¢-centri
tan-negozjar iz-zghar, b'mod partikolari dawk marbuta mill-qrib mas-CCPs, ikunu mitluba jikkonformaw mar-
rekwiziti ghall-ac¢ess mhux diskriminatorji minnufih jekk ikunu ghadhom ma kisbux il-kapacita teknologika li
jahdmu fkundizzjonijiet ugwali mail-maggoranza tas-suq tal-infrastruttura ta’ wara n-negozju. Ghaldaqstant, ic-
¢entri tan-negozjar taht il-limitu minimu relevanti ghandu jkollhom l-ghazla li jezentaw ruhhom, u ghalhekk is-
CCPs assocjati taghhom, minn rekwiziti ta’ access mhux diskriminatorji fir-rigward ta’ derivati nnegozjati fil-boroz
ghal perjodu ta’ tletin xahar, bil-possibbilta ta’ tigdid sussegwenti. Madankollu, jekk centru tan-negozjar jaghzel li
jezenta lilu nnifsu, huwa ma ghandux ikun jista’ jibbenefika mid-drittijiet ta’ access ghal CCP skont dan ir-
Regolament ghal kemm iddum l-ezenzjoni.

Barra minn hekk, l-ebda CCP b'rabta mill-qrib ma’ dak i¢-centru tan-negozjar ma ghandha tkun tista’ tibbenefika
mid-drittijiet ta’ access ghal centru tan-negozjar skont dan ir-Regolament ghal kemm iddum l-ezenzjoni. Ir-Rego-
lament (UE) Nru 6482012 jidentifika li fejn drittijiet ta’ proprjeta kummer¢jali u intellettwali jirrigwardaw servizzi
finanzjarji relatati ma’ kuntratti ta’ derivati, il-licenzi ghandhom ikunu disponibbli fuq termini proporzjonati, gusti,
ragonevoli u nondiskriminatorji. Ghaldagstant, l-access ghall-licenzjar ta’ punti referenzjarji, u ghall-informazzjoni
dwarhom, li jintuzaw sabiex jigi determinat il-valur tal-istrumenti finanzjarji ghandhom jigu forniti lis-CCPs u li¢-
¢entri tan-negozjar l-ohra fuq bazi proporzjonata, gusta, ragonevoli u nondiskriminatorja u kull licenzja ghandha
tkun fuq bazi kummer¢jali ragonevoli. Minghajr pregudizzju ghall-applikazzjoni tar-regoli tal-kompetizzjoni, fejn xi
punt referenzjarju gdid jigi zviluppat wara d-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament l-obbligu ta’ licenzja ghandu jibda
30 xahar wara li strument finanzjarju li jirreferenzja dak il-punt referenzjarju jkun beda l-kummer¢ jew gie ammess
ghall-kummer¢. L-acCess ghal-licenzji huwa kritiku biex jiffacilita l-access bejn i¢c-¢entri tan-negozjar u s-CCPs skont
l-Artikoli 35 u 36, billi inkella l-arrangamenti ta’ licenzjar jistghu xorta jipprevjenu l-access bejn i¢-Centru tan-
negozju u s-CCPs li hemm jkunu talbu l-access ghalihom.

It-tnehhija ta’ ostakoli u prattiki diskriminatorji ghandha I-hsieb li zzid il-kompetizzjoni ghall-ikklerjar u n-negozjar
ta’ strumenti finanzjarji sabiex tnaqqas l-ispejjez tal-investiment u tat-tehid ta’ self, telimina l-ineffi¢jenzi u trawwem
l-innovazzjoni fis-swieq tal-Unjoni. Il-Kummissjoni ghandha tkompli timmonitorja mill-vicin l-evoluzzjoni tal-
infrastruttura ta’ wara n-negozjar u ghandha, fejn ikun mehtieg, tintervjeni sabiex tipprevjeni distorsjonijiet fil-
kompetizzjoni milli jsehhu fis-Suq Intern, b'mod partikulari fejn ir-rifjut tal-access ghall-infrastruttura jew ghall-
punti referenzjarji jikser l-Artikoli 101 jew 102 tat-TFUE. Id-dmirijiet ta’ licenzjar skont dan ir-Regolament ghan-
dhom ikunu minghajr pregudizzju ghall-obbligu generali ta’ sidien proprjetarji ta’ punti referenzjarji skont il-ligi tal-
kompetizzjoni tal-Unjoni u l-Artikoli 101 u 102 TFUE, b'mod partikolari fir-rigward tal-access ghal punti referen-
zjarji li huma indispensabbli ghad-dhul fsuq gdid. L-approvazzjonijiet tal-awtoritajiet kompetenti sabiex ma japp-
likawx id-drittijiet ta’ access ghal perjodi tranzitorji mhumiex awtorizzazzjonijiet jew emendi ta’ awtorizzazzjonijiet.

(41)  I-forniment ta’ servizzi minn ditti minn pajjizi terzi fl-Unjoni huwa soggett ghar-regimi u r-rekwiziti nazzjonali.
Dawk ir-regimi huma ddifferenzjati hafna u d-ditti awtorizzati skonthom ma jgawdux il-liberta li jipprovdu servizzi
u d-dritt ta’ stabbiliment f'Stati Membri ohra ghajr dak fejn huma stabbililti. Huwa xieraq li jigi introdott gafas
regolatorju komuni fil-livell tal-Unjoni. Ir-regim ghandu jarmonizza l-qafas frammentat eZistenti, jizgura ¢-Certezza
u t-trattament uniformi tad-ditti minn pajjizi terzi li jaccessaw 1-Unjoni, jizgura li tkun twettget valutazzjoni tal-
ekwivalenza effettiva mill-Kummissjoni fir-rigward tal-qafas prudenzjali u ta’ kondotta tan-negozju tal-pajjizi terzi u
ghandu jipprovdi ghal livell paragunabbli ta’ protezzjoni ghall-klijenti fl-Unjoni li jircievu servizzi minn ditti minn
pajjizi terzi.



12.6.2014 1-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea L 173/93

Fl-applikazzjoni tar-regim, il-Kummissjoni u l-Istati Membri ghandhom jaghtu prijorita lill-ogsma koperti mill-
impenji tal-G-20 u l-ftehimiet mal-akbar shab ta’ negozjar tal-Unjoni u ghandhom jaghtu kaz ir-rwol ¢centrali li
ghandha 1-Unjoni fis-swieq finanzjarji dinjin u jizguraw li l-applikazzjoni ta’ rekwiziti ta’ pajjizi terzi ma tipprevenix
lill-investituri u l-emittenti tal-Unjoni milli jinvestu ffinanzjament jew jakkwistawh minn pajjizi terzi jew investituri
u emittenti ta’ pajjizi terzi milli jinvestu, jiggeneraw kapital jew jakkwistaw servizzi finanzjarji ohra fis-swieq tal-
Unjoni sakemm dak mhuwiex mehtieg ghal ragunijiet prudenzjali oggettivi u msejsa fuq l-evidenza. Fit-twettiq tal-
valutazzjonijiet, il-Kummissjoni ghandha tqis -Objettivi u l-Principji tar-regolament dwar it-Titoli tal-Organizzazz-
joni Internazzjonali tal-Kummissjonijiet tat-Titoli (I0OSCO) u tar-rakkomandazzjonijiet taghha, kif emendati u
interpretati mill-IOSCO.

Fejn ma tista’ tittiched decizjoni li tiddetermina l-ekwivalenza effettiva, il-provvista ta’ servizzi minn ditti minn
pajjizi terzi fl-Unjoni tibga’ suggetta ghar-regimi nazzjonali. Il-kummissjoni ghandha tniedi il-valutazzjoni tal-
ekwivalenza fuq inizjattiva taghha. L-Istati Membri ghandhom ikunu jistghu jindikaw l-interess taghhom li ¢ertu
pajjiz terz jew certi pajjizi terzi jkunu suggetti ghall-valutazzjoni tal-ekwivalenza mwettqa mill-Kummissjoni,
minghajr ma dawn l-indikazzjonijiet jkunu jorbtu lill-Kummissjoni i tibda l-process ta” ekwivalenza. Il-valutazzjoni
tal-ckwivalenza ghandha tkun ibbazata fuq l-ezitu; hija ghandha tivvaluta sa liema punt il-qafas regolatorju u
supervizorju rispettiv ta’ pajjizi terzi jikseb effetti regolatorji simili u adegwati u sa liema punt dan jissodisfa l-istess
ghanijiet bhal-ligi tal-Unjoni. Meta tibda dawk il-valutazzjonijiet ta’ ekwivalenza, il-Kummissjoni ghandha tkun tista’
tipprijoritizza fost il-gurisdizzjonijiet ta’ pajjizi terzi billi tqis ir-relevanza tal-ezitu tal-ekwivalenza ghad-ditti u 1-
klijenti tal-Unjoni, l-ezistenza ta’ ftehimiet ta’ supervizjoni u ta’ kooperazzjoni bejn il-pajjiz terz u I-Istati Membri, I-
ezistenza ta’ sistema ekwivalenti effettiva ghar-rikonoxximent tad-ditti tal-investiment awtorizzati skont regimi
barranin, kif ukoll l-interess u r-rieda tal-pajjiz terz li jiehdu sehem fil-process ta’ valutazzjoni tal-ekwivalenza.
[I-Kummissjoni ghandha tissorvelja kwalunkwe tibdil sinifikanti fil-qafas regolatorju u supervizorju tal-pajjiz terz u
tirrivedi d-decizjonijiet ta” ekwivalenza, meta jkun il-kaz.

(42)  Taht dan ir-Regolament, il-forniment ta’ servizzi minghajr ferghat ghandu jkun limitat ghal kontropartijiet eligibbli
u ghall-klijenti professjonali per se. Ghandu jkun soggett ghal registrazzjoni mill-ESMA u supervizjoni fil-pajjiz terz.
Ghandu jkun hemm arrangamenti xierqa ta’ kooperazzjoni bejn I-ESMA u l-awtoritajiet kompetenti fil-pajjiz terz.

(43)  Id-dispozizzjonijiet fdan ir-Regolament li jirregolaw il-forniment ta’ servizzi jew twettiq ta’ attivitajiet minn ditti
minn pajjizi terzi ma ghandux jaffettwa l-possibbilta li persuni stabbiliti fl-Unjoni jirc¢ievu servizzi ta’ investiment
minn ditta minn pajjiz terz fuq inizjattiva esklussiva taghhom jew li ditti tal-investiment tal-Unjoni jew istituzz-
jonijiet ta’ kreditu jircievu servizzi jew attivitajiet ta’ investiment minn ditta minn pajjiz terz fuq inizjattiva
esklussiva taghhom stess jew li klijjent jircievi servizzi ta’ investiment minn ditta minn pajjiz terz fuq inizjattiva
esklussiva tieghu stess permezz tal-medjazzjoni ta’ tali istituzzjoni tal-kreditu jew ditta tal-investiment. Meta ditta
minn pajjiz terz tipprovdi servizzi fuq inizjattiva esklussiva ta’ persuna stabbilita fl-Unjoni, is-servizzi m’ghan-
dhomx jitgiesu li nghataw fit-territorju tal-Unjoni. Meta ditta minn pajjiz terz tissollecita klijenti jew klijenti
potenzjali fl-Unjoni jew tippromwovi jew tirriklama servizzi jew attivitajiet ta’ investiment flimkien ma servizzi
ancillari fl-Unjoni, dawn ma ghandhomx jitgiesu bhala servizz pprovdut fuq l-inizjattiva esklussiva tal-klijent.

(44)  Fir-rigward tar-rikonoxximent ta’ ditti minn pajjizi terzi, u fkonformita mal-obbligi internazzjonali tal-Unjoni skont
ir-regolament li jistabbilixxi I-Organizzazzjoni Dinjija tal-Kummer¢, inkluz il-Ftehim Generali dwar il-Kummer¢ fis-
Servizzi, decizjonijiet li jiddeterminaw li l-ogsfa regolatorji u supervizorji ta’ pajjizi terzi jkunu ekwivalenti ghall-
qgafas regolatorji u supervizorji tal-Unjoni ghandhom jigu adottati biss jekk il-qafas guridiku u supervizorju tal-pajjiz
terz tipprevedi sistema ekwivalenti effikaci ghar-rikonoxximent ta’ ditti tal-investimentkontropartijiet taht sistemi
legali barranin fkonformita, fost l-ohrajn, mal-objettivi u mal-istandards regolatorji generali stabbiliti mill-G-20
fSettembru 2009 ghat-titjib tat-trasparenza fis-swieq tad-derivati, ghat-taffija tar-riskji sistemici u l-protezzjoni
kontra l-abbuz tas-suq. Tali sistema ghandha titqies bhala ekwivalenti jekk tizgura li r-rizultat sostanzjali tal-
gafas regolatorju applikabbli jkun simili ghar-rekwiziti tal-Unjoni, u ghandha titqies bhala effikaci jekk dawk ir-
regoli jkunu ged jigu applikati b'mod konsistenti.

(45)  Sehhet firxa ta’ prattiki frawdalenti fis-swieq sekondarji spot tal-kwoti tal-emissjonijiet (EUA) li tista’ thedded il-
fidu¢ja fl-iskemi ta’ negozjar tal-emissjonijiet, stabbiliti mid-Direttiva 2003/87/KE tal-Parlament Ewropew u ta-
Kunsill (), u qed jittichdu mizuri sabiex tissahhah is-sistema tar-registri tal-EUA u l-kondizzjonijiet biex jinfetah
kont fil-kummer¢ tal-EUAs. Sabiex tissahhah l-integrita u jithares il-funzjonament efficjenti ta’ dawk is-swieq,
fosthom supervizjoni komprensiva tal-attivita tan-negozjar, huwa xieraq li l-mizuri mehuda skont id-Direttiva

() Direttiva 2003/87/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta’ Ottubru 2003 li tistabbilixxi skema ghall-iskambju ta’ kwoti ta’
emissjonijiet ta’ gassijiet serra gewwa l-Komunitd u li temenda d-Direttiva tal-Kunsill 96/61/KE (GU L 275, 25.10.2003, p. 32).
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2003/87/KE jigu komplimentati billi I-kwoti tal-emissjonijiet jingiebu kompletament taht il-kamp ta’ applikazzjoni
ta’ dan ir-Regolament u d-Direttiva 2014/65/UE, kif ukoll tar-Regolament (UE) Nru 596/2014 tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill (!) u tad-Direttiva 2014/57/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill () billi jigu kklassifikati
bhala strumenti finanzjarji.

(46)  I-Kummissjoni ghandha tinghata s-setgha li tadotta atti ddelegati skont I-Artikolu 290 tat-TFUE. B'mod partikolari,
l-atti ddelegati ghandhom jigu adottati fir-rigward tal-estensjoni tal-ambitu ta’ certi dispozizzjonijiet ta’ dan ir-
Regolament ghall-banek centrali ta’ pajjizi terzi, dettalji specifici rigward id-definizzjonijiet, id-dispozizzjonijiet
specifici relatati mal-ispejjez ghad-disponibbilta tad-dejta tas-suq, access ghall-kwotazzjonijiet, id-daqsijiet li
ghalihom jew ghal inqas minnhom ditta ghandha tidhol fi tranzazzjonijiet ma’ kwalunkwe klijent iehor li lilu
tkun disponibbli kwotazzjoni, kompressjoni tal-portafollu d-determinazzjoni ulterjuri ta’ meta jkun jezisti thassib
sinifikanti rigward il-protezzjoni tal-investitur jew theddid ghall-protezzjoni tal-investitur, ghall-funzjonament
ordinat u ghall-integrita tas-swieq finanzjarji, jew tas-swieq tal-komoditajiet jew ghall-istabbilta tas-sistema finan-
zjarja kollha tal-Unjoni jew parti minnha jistghu jiggustifikaw azzjoni mill-ESMA, mill-EBA jew mill-awtoritajiet
kompetenti, l-estensjoni tal-perjodu transitorju ta’ dan ir-Regolament ghal ¢certu perjodu ta’ zmien u fir-rigward tal-
eskluzjoni ta’ skambju ta’ derivattivi ta’ kummer¢ mill-ambitu ta’ ¢erti dispozizzjonijiet ta’ dan ir-Regolament ghal
¢ertu perjodu ta’ zmien. Huwa partikolarment importanti li l-Kummissjoni twettaq konsultazzjonijiet xierqa matul
ix-xoghol taghha ta’ thejjija, anke fil-livell ta’ esperti. II-Kummissjoni, meta thejji u tfassal atti delegati, ghandha
tizgura t-trazmissjoni simultanja, fwaqtha u xierqa ta’ dokumenti rilevanti lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill.

(47)  Sabiex ikunu zgurati kundizzjonijiet uniformi ghall-implimentazzjoni ta’ dan ir-Regolament, lill-Kummissjoni
ghandhom jigu kkonferiti setghat ta’ implimentazzjoni relatati mal-adozzjoni tad-decizjoni tal-ekwivalenza fir-
rigward ta’ oqfsa legali u ta’ supervizjoni ta’ pajjizi terzi ghall-forniment ta’ servizzi minn ditti minn pajjizi terzi
jew centri tan-negozjar ta’ pajjiz terz, ghall-iskop li tigi determinata l-eligibbilta bhala ¢entri tan-negozjar ghad-
derivati soggetti ghall-obbligu tan-negozjar, u ta’ acess ghal CCPs ta’ pajjizi terzi u Centri tan-negozjar ta’ pajjizi
terzi ghal centri tan-negozjar u CCPs stabbiliti fl-Unjoni. Dawn is-setghat ghandhom jigu ezercitati skont ir-
Regolament (UE) Nru 182/2011 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (3).

(48)  Peress li l-objettivi ta’ dan ir-Regolament, jigifieri li jigu stabbilit rekwiziti uniformi relatati ma’ strumenti finanzjarji
rigward l-izvelar ta’ dejta tan-negozju, ir-rappurtar ta’ tranzazzjonijiet lill-awtoritajiet kompetenti, in-negozjar ta’
dervivati f'¢entri organizzati, l-ac¢ess non-diskriminatorju ghas-CCPs, gha¢-centri tan-negozjar u lpunti referenzjarji,
is-setghat ta’ intervenzjoni tal-prodott u s-setghat dwar il-gestjoni tal-pozizzjoni u I-limiti tal-pozizzjoni, il-provvista
ta’ servizzi jew attivitajiet ta’ investiment minn ditti minn terzi pajjizi ma jistghux jintlahqu suffi¢jentement mill-
Istati Membri, ghax, minkejja li l-awtoritajiet kompetenti nazzjonali qeghdin fpozizzjoni ahjar sabiex jimmoni-
torjaw l-izviluppi tas-suq, l-impatt kumplessiv tal-problemi relatati mat-trasparenza tan-negozjar, ir-rapportar tat-
tranzazzjonijiet, in-negozjar tad-derivati, u l-projbizzjonijiet ta’ prodotti u prattiki jista’ jigi stmat kompletament
biss fil-kuntest tal-Unjoni shiha, izda pjuttost, minhabba l-iskala u l-effetti tieghu, jistghu jinkisbu ahjar fuq livell
tal-Unjoni; I-Unjoni tista’ tadotta mizuri, skont il-prin¢ipju ta’ sussidjarjeta kif stabbilit fl-Artikolu 5 tat-Trattat dwar
1-Unjoni Ewropea. Skont il-prin¢ipju tal-proporzjonalita, kif stabbilit fdak 1-Artikolu, dan ir-Regolament ma jmurx
lil hinn minn dak li huwa necessarju sabiex jikseb dawn l-ghanijiet.

(49) L-ebda azzjoni mehuda minn xi awtorita kompetenti jew -ESMA fit-twettiq tad-doveri taghhom m’ghandha,
direttament jew indirettament, tiddiskrimina kontra xi Stat Membru jew grupp ta’ Stati Membri bhala ¢entru
ghall-provvista ta’ servizzi u attivitajiet ta’ investiment fi kwalunkwe munita. L-ebda azzjoni mehuda mill-ABE
fit-twettiq tad-doveri taghha m’'ghandha, direttament jew indirettament, tiddiskrimina kontra xi Stat Membru jew
grupp ta’ Stati Membri.

(50) L-istandards teknici fis-servizzi finanzjarji ghandhom jizguraw protezzjoni adegwata ghad-depozitaturi, l-investituri
u l-konsumaturi madwar I-Unjoni. Bhala korp b’kompetenzi spe¢jalizzati ferm, ikun effi¢cjenti u xieraq li tigi fdata I-
ESMA, bl-claborazzjoni ta’ abbozz ta’ standards regolatorji u standards teknici li ma jinvolvux ghazliet politici,
ghas-sottomissjoni ghand il-Kummissjoni.

(") Regolament (UE) Nru 5962014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta’ April 2014 dwar abbuz tas-suq (regolament tal-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).

(3) Direttiva 2014/57/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill 15 ta’ Mejju 2014 dwar sanzjonijiet kriminali ghall-abbuz tas-suq (direttiva
dwar l-abbuz tas-suq) (ara pagna 179 ta’ dan il-Gurnal Uffi¢jali).

(*) Regolament (UE) Nru 182/2011 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta’ Frar 2011 li jistabbilixxi r-regoli u l-principji generali
dwar il-modalitajiet ta’ kontroll mill-Istati Membri tal-ezer¢izzju mill-Kummissjoni tas-setghat ta’ implimentazzjoni (GU L 55,
28.2.2011, p. 13).
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(51)  I-Kummissjoni ghandha tadotta l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji zviluppati mill-ESMA rigward il-karatte-
ristici precizi tar-rekwiziti ta’ trasparenza tal-kummer¢, rigward l-operazzjonijiet ta’ politika monetarja, tal-kambju u
ta’ stabbilita’ finazjarja u t-tipi ta’ dawk it-tranzazzjonijiet li huma rilevanti taht dan ir-Regolament, rigward il-
kundizzjonijiet dettaljati ghall-ezenzjonijiet mit-trasparenza qabel in-negozju, rigward l-arrangamenti ta’ pubb-
likazzjoni differiti ta’ wara n-negozjar, rigward l-obbligu li d-dejta ta’ gabel in-negozjar u wara n-negozjar issir
disponibbli ghall-pubbliku b'mod separat, rigward il-kriterji ghall-applikazzjoni tal-obbligi ta’ trasparenza qabel in-
negozjar ghall-internalizzaturi sistematici, rigward id-divulgazzjoni ta’ wara n-negozjar, rigward il-kontenut u I-
frekwenza tat-talbiet ta’ dejta ghall-ghoti ta’ informazzjoni ghall-finijiet ta’ trasparenza u kalkoli ohra, rigward it-
tranzazzjonijiet li ma jikkontribwixxux ghall-process tal-iskoperta tal-prezzijiet, rigward id-dejta tal-ordnijiet li tridu
tinzamm, rigward il-kontenut u l-ispecifikazzjonijiet tar-rapporti ta’ tranzazzjoni, rigward il-kontenut u l-ispecifi-
kazzjoni ta’ dejta ta’ referenza tal-istrument, 1-Artikolu 28 rigward it-tipi ta’ kuntratti li ghandhom effett dirett,
sostanzjali u prevedibbli fl-Unjoni u l-kazijiet fejn huwa mehtieg l-obbligu tan-negozjar tad-derivati, rigward il-
htigiet ghall-sistemi u proceduri biex jigi zgurat li tranzazzjonijiet fderivati ikklerjati jigu pprezentati u accettati
ghall-ikklerjar, li jispecifikaw it-tipi ta’ arrangamenti indiretti ta’ servizz ta’ kklerjar, u rigward direttivi li huma
soggetti ghall-obbligu ta’ negozjar fcentri organizzati tan-negozjar, fir-rigward tal-ac¢ess mhux diskriminatorju ghal
CCP u ghal centru tan-negozjar, rigward l-access mhux diskriminatorju ghal punti referenzjarji u l-obbligu li
jinghataw licenzja, u dwar l-informazzjoni li d-ditta applikanti minn pajjiz terz ghandha tipprovdi lill-ESMA fl-
applikazzjoni taghha ghar-registrazzjoni. Il-Kummissjoni ghandha tadotta l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji
permezz ta’ atti ddelegati skont Il-Artikolu 290 tat-TFUE u skont l-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1093/2010.

(52)  L-Artikolu 95 tad-Direttiva 2014/65/UE jipprevedi ezenzjoni temporanja ghal certi kuntratti ta’ derivati fuq
prodotti tal-energija C6. Huwa ghalhekk mehtieg li l-istandards teknici li jispecifikaw l-obbligu tal-ikklerjar zvilup-
pati mill-ESMA u skont l-Artikolu 5(2)(b) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 igisu dan u ma jimponux obbligu
tal-ikklerjar fuq kuntratti ta’ derivati li sussegwentement ikunu suggett ghal ezenzjoni tranzizzjonali ghal kuntratti
ta’ derivati fuq prodotti tal-energija C6.

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

(54) Dan ir-Regolament jirrispetta d-drittijiet fundamentali u josserva l-prin¢ipji rikonnoxxuti b'mod partikolari fil-Karta
tad-Drittijiet Fundamentali tal-Unjoni Ewropea, partikolarment id-dritt ghall-protezzjoni tad-dejta personali (I-Arti-
kolu 8), il-liberta li jitwettaq negozju (I-Artikolu 16), id-dritt ghall-protezzjoni tal-konsumaturi (I-Artikolu 38), id-
dritt ghal rimedju effettiv u smigh gust (l-Artikolu 47), u d-dritt li wieched ma jigix iggudikat jew jinghata piena
darbtejn ghall-istess reat (I-Artikolu 50), u ghandu jigi applikat skont dawn dawn id-drittijiet u l-principji.

(55)  I-Kontrollur Ewropew ghall-Protezzjoni tad-Data gie kkonsultat skont I-Artikolu 28(2) tar-Regolament (KE)
Nru 45/2001 u wassal opinjoni fl-10 ta’ Frar 2012 (1),

ADOTTAW DAN IR-REGOLAMENT:

TITOLU I
SUGGETT, KAMP TA’ APPLIKAZZJONI U DEFINIZZJONIJIET
Artikolu 1
Suggett u kamp ta’ applikazzjoni

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

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

() GU C 147, 25.5.2012, p. 1.
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(c) negozjar ta’ derivati fcentri organizzati;

(d) access nondiskriminatorju ghall-ikklerjar u access nondiskriminatorju ghan-negozjar fpunti referenzjarji;

(e) setghat ta’ intervent fil-prodott mill-awtoritajiet kompetenti, I-ESMA u I-EBA u setghat tal-ESMA fuq il-kontrolli tal-
gestjoni tal-pozizzjonijiet u l-limiti tal-pozizzjonijiet;

(f) forniment ta’ servizzi jew attivitajiet ta’ investiment minn ditti minn pajjiz terzi wara decizjoni ta’ ekwivalenza
applikabbli mill-Kummissjoni b'fergha jew minghajrha.

2. Dan ir-Regolament japplika ghad-ditti tal-investiment awtorizzati skont id-Direttiva 2014/65[UE u l-istituzzjonijiet
ta’ kreditu awtorizzati skont id-Direttiva 2013/36/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (*) meta jipprovdu servizzi ta’
investiment wiehed jew aktar ufjew meta jwettqu attivitajiet ta’ investimenti u operaturi tas-swieq inkluz kwalunkwe
¢entru tan-negozjar li joperaw.

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

4. It-Titolu VI ta’ dan ir-Regolament japplika wkoll ghal CCPs u l-persuni bi drittijiet propretarji ghall-punti ta’
referiment.

5. It-Titolu VII ta’ dan ir-Regolament japplika ghal ditti ta’ pajjizi terzi li jipprovdu servizzi ta’ investiment jew
attivitajiet fl-Unjoni b’segwitu ghal decizjoni tal-ekwivalenza mill-Kummissjoni b’fergha jew minghajr fergha.

6.  L-Artikoli 8, 10, 18 u 21 m'ghandhomx japplikaw ghal swieq regolati, operaturi tas-suq u diiti tal-investiment fir-
rigward ta’ tranzazzjoni meta l-kontroparti tkun membru tas-Sistema Ewropea ta’ Banek Centrali (SEBC) u fejn dik it-
tranzazzjoni tkun imdahhla fit-twettiq ta’ politika monetarja, tal-kambju u ta’ stabilita finanzjarja li dak il-membru tas-
SEBC ikollu s-setgha legali li jsegwi u fejn dak il-membru jkun ta notifika minn qabel lil dik il-kontroparti li t-trazazzjoni
hija ezentata.

7. Il-paragrafu 6 m'ghandux japplika fir-rigward ta’ tranzazzjonijiet li jkunu saru minn kwalunkwe membru tas-SEBC
fit-twettiq tal-operazzjonijiet ta’ investiment taghhom.

8. L-ESMA ghandha, fkooperazzjoni mill-qrib mas-SEBC, tfassal abbozz ta’ standards teknici regolatorji fejn jigu
specifikati l-operazzjonijiet ta’ politika monetarja, tal-kambju u ta’ stabilita finanzjarja u t-tipi ta’ tranzazzjonijiet li
ghalihom japplikaw il-paragrafi 6 u 7.

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

[I-Kummissjoni hija moghtija s-setgha sabiex tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu skont
il-procedura stabbilita fl-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

9.  I-Kummissjoni hija moghtija s-setgha li tadotta atti delegati skont I-Artikolu 50 biex testendi l-kamp ta’ applikazz-
joni tal-paragrafu 6 ghal banek centrali ohrajn.

() Direttiva 2013/36/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas- 26 ta’ Gunju 2013 dwar l-access 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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Ghal dak il-ghan, il-Kummissjoni ghandha, sal-1 ta’ Gunju 2015, tipprezenta rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill
fejn jigi vvalutat it-trattament tat-tranzazzjonijiet minn banek centrali ta’ pajjizi terzi, li ghall-finijiet ta’ dan il-paragrafu
jinkludu 1-Bank ghall-Hlasijiet Internazzjonali. Ir-rapport ghandu jinkludi analizi tal-kompiti statitorji taghhom u I-volumi
ta’ kummer¢ taghhom fl-Unjoni. Ir-rapport ghandu:

() jidentifika dispozizzjonijiet applikabbli fil-pajjizi terzi rilevanti rigward id-divulgazzjoni regolatorja ta’ tranzazzjonijiet
ta’ bank centrali, inkluzi tranzazzjonijiet maghmula minn membri tas-SEBC fdawk il-pajjizi terzi, u

(b) jevalwaw l-impatt potenzjali li r-rekwiziti ta’ divulgazzjoni regolatorha fl-Unjoni jista’ jkollhom fuq it-tranzazzjonijiet
ta’ bank centrali ta’ pajjiz terz.

Jekk ir-rapport jikkonkludi li l-ezenzjoni pprovduta fil-paragrafu 6 mhijiex necessarja fir-rigward ta’ tranzazzjonijiet fejn il-
kontroparti tkun bank ¢entrali ta’ pajjiz terz li jkun ged iwettaq politika monetarja, skambju u operazzjonijiet ta’ stabilita
finanzjarja, il-Kummissjoni ghandha tipprovdi li dik l-ezenzjoni tapplika ghal dak il-bank centrali ta’ pajjiz terz.

Artikolu 2
Definizzjonijiet
1. Ghallfinijjiet ta’ dan ir-Regolament, ghandhom japplikaw id-definizzjonijiet li gejjin:

(1) “ditti tal-investiment” tfisser ditta ta’ investiment kif definit fl-Artikolu 4(1)(1) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(2) ‘servizzi u attivitajiet ta'investiment’ tfisser servizzi ta’ investiment u attivitajiet definiti fl-Artikolu 4(1)(2) tad-Diret-
tiva 2014/65/UE;

(3) ‘servizzi ancillari’ tfisser is-servizzi ancillari kif iddefinit fl-Artikolu 4(1)(3) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(4) ‘ezekuzzjoni tal-ordnijiet fisem il-klijenti’ tfisser ezekuzzjoni fisem il-klijenti kif definit fl-Artikolu 4(1)(5) tad-
Direttiva 2014/65/UE;

(5) ‘in-negozjar akkont taghhom infushom’ ifisser jitratta fuq kont tieghu kif definit fl-Artikolu 4(1)(6) tad-Direttiva
2014/65UE;

(6) ‘generatur tas-suq’ tfisser generatur tas-suq kif definit fl-Artikolu 4(1)(7) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(7) ‘klijent’ tfisser klijent kif definit fl-Artikolu 4(1)(9) tad-Direttiva 2014/65|UE;

(8) ‘klijent professjonali’ ifisser klijent professjonali kif definit fl-Artikolu 4(1)(10) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(9) ‘strument finanzjarju' tfisser strument finanzjarju kif definit fl-Artikolu 4(1)(15) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(10) ‘operatur tas-suq’ tfisser operatur tas-suq kif definit fl-Artikolu 4(1)(18) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(11) ‘sistema multilaterali’ tfisser sistema multilaterali kif iddefinita fl-Artikolu 4(1)(19) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(12) ‘internalizzatur sistematiku’ ifisser internalizzatur sistematiku kif definit fl-Artikolu 4(1) u (20) tad-Direttiva
2014/65/UE;



L 173/98 1-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea 12.6.2014

(13) ‘suq regolat’ tfisser suq regolat kif definit fl-Artikolu 4(1)(21) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(14) ‘facilita multilaterali tan-negozjar' jew ‘MTF tfisser facilita multilaterali tan-negozjar kif definit fl-Artikolu 4 (1)(22)
tad-Direttiva 2014/65[UE;

(15) ‘facilita organizzata tan-negozjar’ jew ‘OTF tfisser facilita organizzata tan-negozjar kif definit fl-Artikolu 4(1)(23) tad-
Direttiva 2014/65/UE;

(16) ‘Centru tan-negozjar tfisser post tal-kummer¢ kif definit fl-Artikolu 4(1)(24) tad-Direttiva 2014/65/UE;
(17) ‘suq likwidu’ jfisser:

(a) ghallfinijiet tal-Artikoli 9, 11u 18, suq ghal strument finanzjarju jew klassi ta’ strumenti finanzjarji, fejn ikun
hemm xerrejja u bejjiegha lesti u lesti fuq bazi kontinwa, u fejn is-suq jigi valutat skont il-kriterji li gejjin, b’kont
konsiderazzjoni l-istrutturi specifi¢i tas-suq tal-istrument finanzjarju partikolari jew tal-klassi partikolari ta’
strumenti finanzjarji:

(i) il-frekwenza medja u d-daqs ta’ tranzazzjonijiet fuq firxa ta’ kundizzjonijiet tas-sug, b’kont mehud tan-natura
u |- hajja tal-prodotti fil- klassi ta’ strument finanzjarju;

(i) in-numru u tip ta’ partecipanti tas-suq, inkluz il-proporzjon ta’ partecipanti fis-suq nnegozjati strumenti
finanzjarji fi prodott partikolari;

(ili) id-daqs medju ta’ spreads, fejn disponibbli;

(b) ghall-finijiet tal-Artikoli 4, 5 u 14, suq ghal -istrument finanzjarju li jkun innegozjat kuljum u fejn is-suq ikun
ivvalutat skont il-kriterji li gejjin:

(i) il-flotazzjoni libera;
(ii) I-ghadd medju ta’ tranzazzjonijiet ta’ kuljum fdawk l-istrumenti finanzjarji;
(iti) il-fatturat medju ta’ kuljum ghal dawk l-istrumenti finanzjarji;
(18) ‘awtoritd kompetenti’ tfisser awtorita kompetenti kif definita fl-Artikolu 2(1)(26) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(19) ‘istituzzjoni ta’ kreditu’ tfisser istituzzjoni ta’ kreditu kif definita fl-Artikolu 4(1)(1) tar-Regolament (UE)
Nru 575/2013 tal-Parlament Ewropew u tal- Kunsill ();

(20) ‘fergha’ tfisser fergha kif definita fl-Artikolu 4(1)(30) tad-Direttiva 2014/65/UE;
(21) ‘rabtiet mill-qrib’ tfisser rabtiet mill-qrib kif definiti fl-Artikolu 4(1)(35) tad-Direttiva 2014/65/UE;
(22) *korp manigerjali’ tfisser korp manigerjali kif definit fl-Artikolu 4(1)(36) tad-Direttiva 2014/65/UE;

() 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 tal-investiment u li jemenda r-Regolament (UE) Nru 648/2012 (GU L 176, 27.6.2013, p. 1).
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(23) ‘depozitu strutturat’ tfisser depozitu strutturat kif definit fl-Artikolu 4(1)(43) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(24) ‘titoli trasferibbli’ tfisser titoli trasferibbli kif definiti fl-Artikolu 4(1)(44) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(25) ‘certifikati ta’ depozitu’ tfisser l-ircevuti depozitarji kif definit fl-Artikolu 4(1)(45) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(26) ‘fond innegozjat bi skambju’ jew ‘ETF tfisser fond innegozjat fil-boroz kif definit fl-Artikolu 4(1)(46) tad-Direttiva
2014/65/UE;

(27) “certifikati’ tfisser dawk it-titoli li huma negozjabbli fis-suq kapitali u li fil-kaz ta’ hlas lura ta’ investiment mill-
emittent huma kklassifikati fuq ishma izda taht strumenti tal-bonds mhux garantiti u strumenti simili ohra;

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

(29) ‘derivati’ tfisser dawk l-istrumenti finanzjarji definiti fil-punt (44)(c) tal-Artikolu 4(1) tad-Direttiva 2014/65/UE, u
msemmija fl-Anness I, Tagsima C (4) sa (10) taghha;

(30) ‘derivati ta’ komoditajiet’ tfisser dawk l-istrumenti finanzjarji definiti fil-punt (44)(c) tal-Artikolu 4(1) tad-Direttiva
2014/65/UE relatati ma’ komodita jew sottostanti msemmija fit-Tagsima C(10) tal-Anness I ghad-Direttiva
2014/65(UE, jew fil-punti (5), (6), (7) u (10) tat-Tagsima C tal-Anness I taghha;

(31) ‘CCP’ tfisser CCP fis-sens tal-punt (1) tal-Artikolu 2(1) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012;

(32) ‘derivat negozjat fil-borza’ tfisser derivat negozjat f'suq regolat jew f'suq ta’ pajjiz terz meqjus bhala ekwivalenti ghal
suq regolat b’konformita mal-Artikolu 28 ta’ dan ir-Regolament, u li ghaldagstant ma jagax fid-definizzjoni ta’
derivat OTC kif definit fl-Artikolu 2(7) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012;

(33) ‘indikazzjoni azzjonabbli tal-interess’ tfisser messagg minn membru jew partecipant ghal iehor fi hdan sistema ta’
negozjar fir-rigward ta’ interess ta’ negozjar disponibbli li fih l-informazzjoni kollha necessarja sabiex isir ftehim fuq
negozjar,

(34) ‘arrangament approvat ghall-pubblikazzjoni’ jew ‘APA’ tfisser arrangament approvat ghall-pubblikazzjoni kif definit
fl-Artikolu 4 (1)(52) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(35) ‘fornitur ta’ tape konsolidat’ jew ‘CTP" tfisser fornitur ta’ tape konsolidat kif imfisser fl-Artikolu 4(1)(53) tad-Direttiva
2014/65/UE;

(36) ‘mekkanizmu ta’ rapportar approvat’ jew ‘ARM' tfisser mekkanizmu rapportar approvati kif definit fl-Arti-
kolu 4(1)(54) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(37) ‘Stat Membru tad-domicilju’ tfisser Stat Membru tad-domicilju kif definit fl-Artikolu 4(1)(55) tad-Direttiva
2014/65/UE;

(38) ‘Stat Membru ospitanti’ tfisser Stat Membru ospitanti kif definit fl-Artikolu 4(1)(56) tad-Direttiva 2014/65/UE;
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(39) ‘punt ta’ referenza’ tfisser kwalunkwe rata, indici jew figura, disponibbli ghall- pubbliku jew ippubblikati li huwa
perjodikament jew regolarment determinata mill- applikazzjoni ta’ formula ghal, jew fuq il- bazi tal-valur ta’ wiched
jew aktar sottostanti assi jew prezzijiet, inkluzi prezzijiet stimati, rati attwali jew stmati ta’ imghax jew valuri ohra,
jew stharrig u li b’referenza ghalihom tigi determinata l-ammont pagabbli skont strument finanzjarju jew il-valur ta’
strument finanzjarju.

(40

=

‘arrangament tal-interoperabilita’ tfisser arrangament tal-interoperabilita kif definiti fl-Artikolu 2(12) tar-Regolament
(UE) Nru 648/2012;

(41

—

“istituzzjoni finanzjarja’ pajjiz terz’ tfisser entita, l-uffic¢ju principali taghhom hija stabbilita fpajjiz terz, li hija
awtorizzata jew licenzjata taht il- ligi ta’ dak il-pajjiz terz biex iwettaq kwalunkwe mis-servizzi jew l-attivitajiet
elenkati fid-Direttiva 2013/36/UE, id-Direttiva2014/65/UE, id-Direttiva 2009/138/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill (), id-Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (3), id-Direttiva 2003/41/KE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill (%) jew id-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal- Kunsill (*);

(42

—

‘ditta ta’ pajjiz terz’ tfisser ditta ta’ pajjiz terz kif definit fl -Artikolu 4(1)(57) tad-Direttiva 2014/65UE;

(43

=

‘prodott tal-energija bl-ingrossa’ tfisser prodotti tal-energija bl-ingrossa kif definit fl-Artikolu 2(4) tar-Regolament
(UE) Nru 12272011 tal-Parlament Ewropew u tal- Kunsill (°);

(44) ‘derivattivi tal-komoditajiet agrikoli’ tfisser kuntratti derivattivi relatati ma’ prodotti elenkati fl-Artikolu 1 ta’, u I-
Anness [, Partijiet [ sa XX u XXIV/1, tar-Regolament (UE) Nru 1308/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (°);

(45) ‘frammentazzjoni tal-likwidita’ tfisser sitwazzjoni li fiha:

(a) partecipanti fcentru tan-negozju ma jkunux jistghu jikkonkludu tranzazzjoni ma’ partecipant wiehed jew izjed
fdak ic-centru minhabba n-nuqgas ta’ arrangamenti tal-ikklerjar li jkollhom access ghalihom il-partecipant
kollha; jew

(b) membru tal-ikklerjar jew il-kljjenti tieghu jkunu mgieghla jzommu l-pozizzjonijiet taghhom fi strument finan-
zjatju fiktar minn CCP wahda u dan ikun jillimita I-potenzjal ghan-netting ta’ skoperturi finanzjarji

(46) ‘dejn sovran’ tfisser dejn sovran kif definit fl-Artikolu 4(1)(61) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(47

—

‘kompressjoni tal-portafoll’ tfisser servizz ta’ tnaqqis ta’ riskju fejn zewg kontopartijiet jew iktar jitterminaw total-
ment jew parzjalment uhud mid-derivati jew id-derivati kollha pprezentati minn dawk il-kontropartijiet ghal inkluz-
joni fil-kompressjoni tal-portafoll u jissostitwixxu d-derivati tterminati b'derivat iehor li I-valur nozzjonali kkombinat
tieghu jkun ingas mill-valur nozzjonali kkombinat tad-derivati tterminati.

(") Direttiva 2009/138/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-25 ta’ Novembru 2009 dwar il-bidu u l-ezercizzju tan-negozju tal-
Assigurazzjoni u r-Riassigurazzjoni (Solvenza II) (GU L 335, 17.12.2009, p. 1).

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

(%) Direttiva 2003/41/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-3 ta’ Gunju 2003 dwar l-attivitajiet u s-supervizjoni ta’ istituzzjonijiet
ghall-provvista ta’ irtirar okkupazzjonali (GU L 235, 23.9.2003, p. 10).

(*) Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-8 ta’ Gunju 2011 dwar Manigers Fond u 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).

(*) Regolament (UE) Nru 1227/2011 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-25 ta’ Ottubru 2011 dwar l-integrita tas-swieq tal-energija u
t-trasparenza (GU L 326, 8.12.2011, p. 1).

(°) 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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2. I-Kummissjoni hija moghtija s-setgha li tadotta atti delegati skont I-Artikolu 50 li j jispecifikaw certi elementi
teknici tad-definizzjonijiet stabbiliti fil-paragrafu 1 biex taggusthom ghall-izviluppi tas-sug;

TITOLU 11
TRASPARENZA GHAC-CENTRI TAN-NEGOZJAR
KAPITOLU 1
Trasparenza ghas-strumenti ta’ ekwitd
Artikolu 3

Rekwiziti ta’ trasparenza ta’ qabel in-negozjar ghac-Centri ta’ negozjar fir-rigward tal-ishma, lircevuti ta’
depoziti, ETFs, i¢-certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra

1. L-operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jippubblikaw il-prezzijiet
attwali tal-offerti u l-intensita tal-interessi ghan-negozjar b’dawk il-prezzijiet li huma reklamati permezz tas-sistemi
taghhom ghall-ishma, l-ircevuti tad-depoziti, 1-ETFs, i¢c-certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra negozjati f¢entru
tan-negozjar. Dak ir-rekwizit ghandu japplika wkoll ghall-indikazzjoni azzjonabbli tal-interessi. L-operaturi tas-suq u d-
ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jaghmlu dik I-disponibbli ghall-pubbliku fuq bazi kontinwa
matul is-sighat normali ta’ negozjar.

2. Ir-rekwiziti ta’ trasparenza msemmija fil-paragrafu 1 ghandhom ikunu kkalibrati ghal tipi differenti ta’ sistemi ta’
negozjar inkluzi s-sistemi tar-registru tal-ordnijiet, dawk immotivati mill-kwotazzjonijiet, dawk ibridi u s-sistemi ta’
nnegozjar birkanti perjodici.

3. L-operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jaghtu access, b’termini
kummerdjali ragonevoli u fuq bazi nondiskriminatorja, ghall-arrangamenti li juzaw sabiex irendu pubblika l-informazzjoni
msemmija fil-paragrafu 1 lid-ditti tal-investiment li huma obbligati jippubblikaw il-kwotazzjonijiet taghhom fishma, 1-
ircevuti ta’ depoziti, 1-ETFs, i¢c-certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra skont l-Artikolu 14.

Artikolu 4
Ezenzjonijiet ghall-istrumenti tal-ekwita

1. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu jistghu jezentaw lill-operaturi tas-suq u lid-ditti tal-investiment li
joperaw centru tan-negozjar mill-obbligu li jippubblikaw l-informazzjoni msemmija fl-Artikolu 3(1) ghal:

(a) sistemi ta’ tqabbil tal-ordnijiet ibbazati fuq metodologija ta’ negozjar li bihom il-prezz tal-istrument finanzjarju
msemmi fl-Artikolu 3(1) jigi dderivat mic-Centru tan-negozjar fejn dak l-istrument finanzjarju kien ghall-ewwel
darba ammess ghan-negozjar jew l-aktar suq rilevanti ftermini ta’ likwidita, fejn dak il-prezz referenzjarju huwa
ppubblikat fil-wisa’ u huwa meqjus mill-partecipanti tas-suq bhala prezz referenzjarju affidabbli. L-uzu kontinwu
ta’ dik l-ezenzjoni ghandu jkun suggett ghall-kundizzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 5.

(b) sistemi li jifformalizzaw tranzazzjonijiet negozjati li:

(i) jitwettqu fil-firxa ppezata ta’ volum attwali riflessa fir-registru tal-ordnijiet jew fil-kwotazzjonijiet tal-generaturi
tas-suq tac-Centru tan-negozjar li jopera dik is-sistema. Dawn huma suggetti ghall-kundizzjonijiet stabbiliti fl-
Artikolu 5; jew

(ii) ikunu fishma, ircevuti tad-depozitu, ETF, certifikati jew strumenti finanzjarji simili ohra illikwidi li ma jaqghux fit-
tifsira ta’ suq likwidu, u li jkunu nnegozjati fpercentwal ta’ prezz referenzjarju adegwat, liema percentwal u prezz
referenzjarju huma ddeterminati minn gabel mill-operatur tas-sistema; jew

(ili) huma soggetti ghal kondizzjonijiet barra minn dak tal-prezz tas-suq attwali ta’ dak l-istrument finanzjarju;

() ordnijiet ta’ skala kbira meta pparagunati mad-dags normali tas-sug;

(d) ordnijiet mizmuma ffacilita tal-gestjoni tal-ordnijiet tac-centru tan-negozjar sakemm jigu ddivulgati.
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2. Il-prezz referenzjarju msemmi fil-paragrafu 1(a) ghandu jigi stabbilit billi jinkiseb:

(a) il-punt medju tal-prezzijiet attwali tal-offerti tal-bejgh u x-xiri tac-centru tan-negozjar fejn dak l-istrument finanzjarju
kien ghall-ewwel darba ammess ghan-negozjar jew l-aktar suq rilevanti ftermini ta’ likwidita; jew

(b) meta l-prezz imsemmi fil-punt (a) ma jkunx disponibbli, il-prezz tal-ftuh ufjew tal-gheluq tas-sessjoni relevanti tan-
negozjar.

L-ordnijiet ghandhom jirreferu biss ghall-prezz imsemmi fil-punt (b) barra I-fazi kontinwa ta’ nnegozjar tas-sessjoni
relevanti ta’ negozju.

3. Meta ¢-centri tan-negozjar joperaw sistemi li jifformalizzaw it-tranzazzjonijiet negozjati skont il-paragrafu 1(b)(i):

(a) dawk it-tranzazzjonijiet ghandhom jitwettqu skont ir-regoli tac-Centru tan-negozjar;

(b) i¢-Centru tan-negozjar ghandu jizgura li jkun hemm fis-sehh arrangamenti, sistemi u proceduri biex jipprevjenu jew
jidentifikaw abbuz tas-suq jew tentattiv ta’ abbuz tas-suq fir-rigward ta’ tali tranzazzjonijiet negozjati skont I-Arti-
kolu 16 tar-Regolament (UE) Nru 596/2014;

(c) i¢-centru tan-negozjar ghandu jistabbilixxi, imantni u jimplimenta sistemi biex jinduna b’kull tentattiv li l-ezenzjoni
tintuza biex jigu evitati rekwiziti ohrajn ta’ dan ir-Regolament jew Direttiva 2014/65/UE u li jirrapporta dawn it-
tentattivi lill-awtorita kompetenti.

Meta awtorita kompetneti taghti ezenzjoni skont il-paragrafu 1(b)(i) jew (iii), dik l-awtorita kompetenti ghandha timmo-
niterja l-uzu tal-ezenzjoni mic-centru tan-ngeozjar biex tizgura li l-kundizzjonijiet ghall-uzu ta’ din l-ezenzjoni jkunu
rispettati.

4. Qabel ma tinghata ezenzjoni skont il-paragrafu 1, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinnotifikaw lill-EESMA u lill-
awtoritajiet kompetenti l-ohrajn dwar l-uzu mahsub ta’ kull ezenzjoni individwali u jipprovdu spjegazzjoni rigward il-
funzjonament taghha, inkluz id-dettalji tas-suq regolat fejn il-prezz ta’ referenza huwa stabbilit kif imsemmi fil-paragrafu
1(a). In-notifika tal-intenzjoni li tinghata ezenzjoni ghandha ssir mhux inqas minn erba’ xhur qabel id-data mahsuba biex
tidhol fis-sehh l-ezenzjoni. Fi zmien xahrejn wara r-ricevuta tan-notifika, -ESMA ghandha tohrog opinjoni mhux vinko-
lanti ghall-awtoritad kompetenti inkwistjoni li fiha tivvaluta l-kompatibbilta ta’ kull ezenzjoni mar-rekwiziti stabbiliti fil-
paragrafu 1 u specifikati fl-istandards teknici regolatorji adottati skont il-paragrafu 6. Fejn l-awtorita kompetenti taghti
ezenzjoni u awtorita kompetenti ta’ Stat Membru iehor ma taqbilx, dik l-Awtorita kompetenti tista" tirreferi l-kwistjoni
lura [ill-ESMA, 1i tista’ tagixxi skont is-setghat moghtija lilha skont I-Artikolu 19 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010. L-
ESMA ghandha timmonitorja l-applikazzjoni tal-ezenzjonijiet u ghandha tissottometti rapport annwali lill-Kummissjoni
dwar kif jigu applikati fil-prattika.

5. Awtoritd kompetenti tista’, fuq inizjattiva taghha stess jew fuq talba minn awtorita kompetenti ohra, tirtira ezen-
zjoni moghtija taht il-paragrafu 1, kif specifikat taht il-paragrafu 6, jekk tosserva li l-ezenzjoni qed tintuza b'mod li
jiddevja mill-ghan originali taghha jew jekk temmen li I-ezenzjoni qed tintuza sabiex jigu evitati r-rekwiziti stabbiliti fdan
I-Artikolu.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinnotifikaw lill-FESMA u lill-awtoritajiet kompetenti ohra b'tali rtirar waqt li jaghtu
ragunijiet shah ghad-dec¢izjoni taghhom.

6. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jispectikaw dan li gej:

(a) ilfirxa tal-prezzijiet tal-offerti tal-bejgh u xiri jew tal-kwotazzjonijiet minghand generaturi tas-suq maghzula, u I-
intensita tal-interess tan-negozjar b’dawk il-prezzijiet, li ghandhom jigu ppubblikati ghal kull klassi ta’ strument
finanzjarju koncernat skont l-Artikolu 3(1), filwaqt li titqies il-kalibrazzjoni mehtiega ghat-tipi differenti ta’ sistemi
ta’ negozjar kif imsemmi fl-Artikolu 3(2);
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(b) l-aktar suq rilevanti ftermini tal-likwidita ta’ strument finanzjarju skont il-paragrafu 1(a);

(c) il-karatteristici specifi¢i ta’ tranzazzjoni negozjata fir-rigward tal-modi differenti li [-membru jew il-parte¢ipant ta’
Centru tan-negozjar jista’ jesegwixxi tali tranzazzjoni;

(d) it-tranzazzjonijiet negozjati li ma jikkontribwixxux ghall-formazzjoni tal-prezzijiet u li jaghmlu uzu mill-ezenzjoni
pprovduta skont il-paragrafu 1(b)(iii);

(e) id-dags tal-ordnijiet li huma ta’ skala kbira u t-tip u d-daqs minimu tal-ordnijiet mizmuma ffacilita ta’ gestjoni tal-
ordnijiet ta’ ¢entru tan-negozjar sakemm jigu ddivulgati, li ghalihom tista’ ssir ezenzjoni minn divulgazzjoni ta’ gabel
in-negozjar skont il-paragrafu 1 ghal kull klassi ta’ strument finanzjarju koncernat;

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

Qieghda tigi ddelegata setgha lill-Kummissjoni sabiex tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subpara-
grafu skont il-procedura stabbilita fl-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

7. L-ezenzjonijiet moghtija mill-awtoritajiet kompetenti skont l-Artikolu 29(2) u Il-Artikolu 44(2) tad-Direttiva
2004/39/KE u l-Artikoli 18, 19 u 20 tar-Regolament (KE) Nru 1287/2006 gabel it-3 ta’ Jannar 2017 ghandhom jigu
analizzati mill-ESMA sat-3 ta’ Jannar 2019. L-ESMA ghandha tohrig opinjoni ghall-awtorita kompetenti inkwistjoni li fiha
tivvaluta I-kompatibbilta kontinwata ta’ kull wahda minn dawn l-ezenzjonijiet mar-rekwiziti stabbiliti fdan ir-Regolament
u kwalunkwe att delegat u standard tekniku regolatorju bbazat fuq dan ir-Regolament.

Artikolu 5
Mekkanizmu ghal-Limitazzjoni tal-Volum

1. Sabiex ikun zgurat li l-uzu tal-ezenzjonijiet previsti fl-Artikolu 4(1)(a) u 4(1)(b)(i) ma jaghmilx hsara mhux dovuta
lill-formazzjoni tal-prezzijiet, in-negozju fdawk l-ezenzjonijiet huwa ristrett kif gej:

(a) il-percentwali ta’ negozju fi strument finanzjarju mwettaq fcentru tan-negozjar skont dawk l-ezenzjonijiet ghandu
jkun limitat ghal 4 % tal-volum totali tan-negozju f'dak l-istrument finanzjarju fic-centri kollha tan-negozjar madwar I-
Unjoni matul il-perjodu precedenti ta’ 12-il xahar.

(b) in-negozju globali fil-livell tal-Unjoni fi strument finanzjarju mwettaq skont dawk l-ezenzjonijiet ghandu jkun limitat
ghal 8 % tal-volum totali tan-negozju fdak l-istrument finanzjarju fic-centri kollha tan-negozjar madwar 1-Unjoni
matul il-perjodu precedenti ta’ 12-il xahar.

Dak il-mekkanizmu ta’ limitazzjoni tal-volum m’ghandux japplika ghal tranzazzjonijiet innegozjati li jkunu fsehem,
ircevuta tad-depozitu, ETF, certifikat jew strument finanzjarju simili iehor li ghalihom m’hemmx suq likwidu kif deter-
minat skont l-Artikolu 2(1)(17)(b) u li jkunu nnegozjati fpercentwal ta’ prezz referenzjarju adegwat kif imsemmi fl-
Artikolu 4(1)(b)(ii), jew ghal tranzazzjonijiet innegozjati li jkunu suggetti ghal kundizzjonijiet li mhumiex il-prezz attwali
tas-suq ta’ dak l-istrument finanzjarju kif imsemmi fl-Artikolu 4(1)(b)(ii).

2. Meta l-percentwal ta’ negozjar fi strument finanzjarju mwettaq f¢entru tan-negozjar skont l-ezenzjonijiet ikun qabez
il-limitu msemmi fil-paragrafu 1(a), l-awtorita kompetenti li awtorizzat l-uzu ta’ dawk l-ezenzjonijiet minn dak i¢c-centru
ghandha, fi zmien jumejn tax-xoghol, tissospendi l-uzu taghhom fdak i¢-centru fdak l-istrument finanzjarju bbazat fuq
id-dejta ppubblikata mill-ESMA u msemmija fil-paragrafu 4, ghal perjodu ta’ 6 xhur.

3. Meta l-percentwal ta’ negozjar fi strument finanzjarju mwettaq fic-centri kollha tan-negozju madwar 1-Unjoni skont
dawk l-ezenzjonijiet ikun qabez il-limitu msemmi fil-paragrafu 1(b), l-awtoritajiet kompetenti kollha ghandhom, fi zmien
jumejn tax-xoghol, jissospendu l-uzu ta’ dawk l-ezenzjonijiet madwar 1-Unjoni ghal perjodu ta’ 6 xhur.
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4. L-ESMA ghandha tippubblika, fi zmien 5 ijiem tax-xoghol fl-ahhar ta’ kull xahar kalendarju, il-volum totali ta’
negozjar fl-Unjoni ghal kull strument finanzjarju fit-12-il xahar precedenti, il-percentwal tan-negozju fi strument finan-
zjarju mwettaq madwar 1-Unjoni skont dawk l-ezenzjonijiet kif ukoll fkull ¢entru tan-negozjar fit-12-il xahar precedenti,
u l-metodologija i tintuza biex jinkisbu dawk il-percentwali.

5. Fkaz li r-rapport imsemmi fil-paragrafu 4 jidentifika xi ¢entru tan-negozjar fejn in-negozju fi kwalunkwe strument
finanzjarju mwettaq skont dawn l-ezenzjonijiet ikun qabez it-3,75 % tan-negozju totali tal-Unjoni f dak l-istrument
finanzjarju, abbazi tan-negozju fit-12-il xahar precedenti, I-ESMA ghandha tippubblika rapport addizzjonali fi zZmien
hamest ijiem tax-xoghol wara [-15-il gurnata tax-xahar kalendarju li fih ir-rapport imsemmi fil-paragrafu 4 jkun ippubb-
likat. Dak ir-rapport ghandu jkun fih l-informazzjoni specifikata fil-paragrafu 4 fir-rigward ta’ dawk l-istrumenti finanzjarji
fejn it-3,75 % imsemmija hawnhekk ikunu nqabzu.

6. Fkaz li r-rapport imsemmi fil-paragrafu 4 jidentifika li n-negozju globali fl-UE fi kwalunkwe strument finanzjarju
mwettaq skont dawn l-ezenzjonijiet ikun qabez is-7,75 % tan-negozju totali tal-UE fl-istrument finanzjarju, abbazi tan-
negozju fit-12-il xahar precedenti, I-ESMA ghandha tippubblika rapport addizzjonali fi zmien 5 ijiem tax-xoghol wara I-
15-il gurnata tax-xahar kalendarju li fih ir-rapport imsemmi fil-paragrafu 4 jkun ippubblikat. Dak ir-rapport ghandu jkun
fih l-informazzjoni specifikata fil-paragrafu 4 fir-rigward ta’ dawk l-istrumenti finanzjarji fejn is-7,75 % imsemmija
hawnhekk ikunu nqabzu.

7. Sabiex tkun zgurata bazi affidabbli ghall-monitoragg tan-negozju li jitwettaq skont dawk l-ezenzjonijiet u sabiex jigi
ddterminat jekk il-limiti msemmija fil-paragrafu 1 ikunux inqabzu, l-operaturi tac-Centri tan-negozju ghandhom ikunu
obbligati li jkollhom fis-sehh sistemi u proceduri sabiex:

(a) jippermettu l-identifikazzjoni tat-tranzazzjonijiet kollha tan-negozju li jkunu twettqu fic-Centri taghhom skont dawk 1-
ezenzjonijiet; kif ukoll

(b) jiggarantixxu li l-percentwal tat-tranzazzjonijiet tan-negozju awtorizzat skont dawk l-ezenzjonijiet kif imsemmija fil-
paragrafu 1(a) ma jinqabez fl-ebda c¢irkustanza.

8.  Il-perjodu ghall-pubblikazzjoni tad-dejta dwar in-negozju mill-ESMA, u li ghalih in-negozju fi strument finanzjarju
skont dawk l-ezenzjonijiet ghandu jigi mmoniterjat, jibda jghodd mit-3 ta’ Jannar 2016. Bla hsara ghall-Artikolu 4(5), I-
awtoritajiet kompetenti ghandu jkollhom is-setgha jissospendu l-uzu ta’ dawk l-ezenzjonijiet mid-data tal-applikazzjoni ta’
dan ir-regolament u minn dakinhar ‘il quddiem fuq bazi ta’ kull xahar.

9.  L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tispecifika l-metodu, inkluz l-immarkar tat-
tranzazzjonijiet, li abbazi tieghu tigbor, tikkalkula u tippubblika d-dejta tat-tranzazzjoni, skont l-Artikolu 4, sabiex
tipprovdi kejl preciz tal-volum totali tan-negozju ghal kull strument finanzjarju u l-perc¢entwali tan-negozju li juzaw
dawk l-ezenzjonijiet madwar 1-Unjoni u ghal kull ¢entru tan-negozjar.

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

Qieghda tigi ddelegata setgha lill-Kummissjoni sabiex tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subpara-
grafu skont -Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 6

Rekwiziti ta’ trasparenza ta’ wara n-negozjar ghal ¢entri tan-negozjar fir-rigward ta’ ishma, ircevuti tad-depoziti,
ETFs, certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra

1. L-operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jippubblikaw il-prezz, il-
volum u l-hin tat-tranzazzjonijiet imwettqa fir-rigward tal-ishma, l-ircevuti tad-depoziti, 1-ETFs, i¢c-certifikati u strumenti
finanzjarji simili ohra negozjati f'¢centru tan-negozjar. L-operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw centru tan-
negozjar ghandhom jippubblikaw id-dettalji tat-tranzazzjonijiet kollha bhal dawn fl-iktar hin vicin ghall-hin reali tekni-
kament possibbli.
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2. L-operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jaghtu access, b’termini
kummerdjali ragonevoli u fuq bazi nondiskriminatorja, ghall-arrangamenti li juzaw sabiex irendu pubblika l-informazzjoni
skont l-ewwel paragrafu ta’ dan l-Artikolu lid-ditti tal-investiment li huma obbligati jippubblikaw id-dettalji tat-tranzazz-
jonijiet taghhom fishma, l-ircevuti ta’ depoziti, I-ETFs, i¢-certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra skont I-Artikolu 20.

Artikolu 7
Awtorizzazzjoni ta’ pubblikazzjoni differita

1. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu jistghu jawtorizzaw lill-operaturi tas-suq u lid-ditti tal-investiment li
joperaw centru tan-negozjar biex jipprovdu pubblikazzjoni differita tad-dettalji tat-tranzazzjonijiet abbazi tat-tip jew id-
dags taghhom.

B'mod partikolari, l-awtoritajiet kompetenti jistghu jawtorizzaw il-pubblikazzjoni differita fir-rigward ta’ tranzazzjonijiet li
huma ta’ dags kbir meta mqgabbla mad-daqs normali tas-suq ghal dak is-sehem, l-ir¢evuta tad-depozitu, I-ETF, certifikat
jew strument finanzjarju simili iehor jew dik il-klassi tas-sehem, tal-ircevuta tad-depozitu, tal-ETF, certifikat jew strument
finanzjarju simili ichor.

L-operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jiksbu l-approvazzjoni minn qabel
minghand l-awtorita kompetenti tal-arrangamenti proposti ghall-pubblikazzjoni tan-negozjar differita, u ghandhom jiddi-
vulgaw b'mod ¢ar dawk l-arrangamenti lill-partecipanti tas-suq u lill-pubbliku. L-ESMA ghandha timmonitorja l-applikazz-
joni ta’ dawk l-arrangamenti ghall-pubblikazzjoni tan-negozjar differita u ghandha tissottometti rapport annwali lill-
Kummissjoni dwar jigu applikati fil-prattika.

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

2. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jispecifika dan li gej b'mod li jippermetti I-
pubblikazzjoni tal-informazzjoni mehtiega skont l-Artikolu 64 tad-Direttiva 2014/65/UE:

(a) id-dettalji ta’ tranzazzjonijiet li ditti tal-investiment, inkluz l-internalizzaturi sistemati¢i u l-operaturi tas-suq u ditti tal-
investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jaghmlu disponibbli ghall-pubbliku ghal kull klassi ta’ strument
finanzjarju kkoncernat fkonformita mal-paragrafu 6(1), inkluzi identifikaturi ghat-tipi differenti ta’ tranzazzjonijiet
ippubblikati taht I-Artikoli 6(1) u 20, li jiddistingwu bejn dawk determinati minn fatturi marbuta primarjament mal-
valutazzjoni tal-istrumenti u dawk determinati minn fatturi ohra;

(b) il-limitu taz-zmien li jkun determinat fkonformita mal-obbligu tal-pubblikazzjoni qrib il-hin reali kemm jista’ jkun,
inkluz meta n-negozjar jitwettaq barra l-hinijiet ordinarji tan-negozju.

(¢) il-kundizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni ta’ ditti tal-investimenti inkluzi internalizzaturi sistematici u operaturi tas-suq u
ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar biex jipprovdu pubblikazzjoni differita tad-dettalji tat-tranzazz-
jonijiet ghal kull klassi ta’ strumenti finanzjarji kkoncernata fkonformita mal-paragrafu 1 ta’ dan l-Artikolu u I-
Artikolu 20(1);

(d) il-kriterji li jridu jigu applikati meta jigu decizi t-tranzazzjonijiet li ghalihom, minhabba d-daqs taghhom jew it-tip,
inkluz il-profil tal-likwidita, tas-sehem, irc¢evuta tad-depozitu, ETF, certifikat jew strument finanzjarju simili iehor
involut, il-pubblikazzjoni differita hija permessa ghal kull klassi ta’ strument finanzjarju kkoncernat.

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

Qieghda tigi ddelegata setgha lill-Kummissjoni sabiex tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subpara-
grafu skont il-procedura stabbilita fl-Artikoli minn 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.
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KAPITOLU 2
Trasparenza ghas-strumenti mhux tal- ekwita
Artikolu 8

Rekwiziti ta’ trasparenza ta’ qabel in-negozjar ghal ¢entri tan-negozjar fir-rigward ta’ bonds, prodotti finanzjari
strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati

1. L-operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jippubblikaw il-prezzijiet
attwali tad-domanda u l-offerta u l-intensita tal-interessi ta’ negozjar ta’ dawk il-prezzijiet li huma rreklamati permezz
tas-sistemi taghhom ghall-bonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti ta’ emissjonijiet u derivati negozjati fcentru tan-
negozjar. Dak ir-rekwizit ghandu japplika wkoll ghall-indikazzjoni azzjonabbli tal-interessi. L-operaturi tas-suq u d-ditti
tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jaghmlu din I-disponibbli ghall-pubbliku fuq bazi kontinwa
matul is-sighat normali ta’ negozjar. Dak l-obbligu tal-pubblikazzjoni ma japplikax ghal dawn it-tranzazzjonijiet ta’
derivati ta’ kontropartijiet mhux finanzjarji li jistghu oggettivament jitkejlu bhala li jnaqgsu r-riskji li huma relatati
direttament mal-attivita kummerdcjali jew mal-attivita tal-iffinanzjar tat-tezor tal-kontroparti nonfinanzjarja jew ta’ dak

il-grupp.

2. Ir-rekwiziti ta’ trasparenza msemmija fil-paragrafu 1 ghandhom ikunu kkalibrati ghal tipi differenti ta’ sistemi ta’
negozjar inkluzi s-sistemi tar-registru tal-ordnijiet, dawk immotivati mill-kwotazzjonijiet, dawk ibridi sistemi ta’ nnegozjar
birkanti perjodici u sistemi ta’ negozjar bil-vuci.

3. L-operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jaghtu access, ftermini
kummerdjali ragonevoli u fuq bazi nondiskriminatorja, ghall-arrangamenti li juzaw sabiex jippubblikaw l-informazzjoni
msemmija fl-ewwel paragrafu lid-ditti tal-investiment li huma obbligati jippubblikaw il-kwotazzjonijiet taghhom fbonds,
prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati skont 1-Artikolu 18.

4. L-operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom, meta tinghata ezenzjoni
fkonformita mal-Artikolu 9(1)(b), jippubblikaw ghall-inqas prezz indikattiv ghad-domanda u prezz indikattiv ghall-offerta
ta’ gabel in-negozjar li huma qrib il-prezz tal-interessi ghan-negozjar irreklamati permezz tas-sistemi taghhom fbonds,
prodotti finanzjarji strutturati, kwoti ta’ emissjonijiet u derivati nnegozjati f¢entru tan-negozjar. L-operaturi tas-suq u d-
ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jaghmlu dik l-informazzjoni disponibbli ghall-pubbliku
permezz ta’ mezzi elettroni¢i adegwati fuq bazi kontinwa matul is-sighat normali ta’ negozjar. Dawk l-arrangamenti
ghandhom jizguraw li l-informazzjoni hija pprovduta fuq termini kummer¢jali ragonevoli u fuq bazi mhux diskrimina-
torja.

Artikolu 9
Ezenzjonijiet ghall-istrumenti mhux tal-ekwita

1. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu jistghu jezentaw lill-operaturi tas-suq u lid-ditti tal-investiment li
joperaw centru tan-negozjar mill-obbligu li jippubblikaw l-informazzjoni msemmija fl-Artikolu 8(1) ghal:

(a) ordnijiet ta’ skala kbira meta mqabbla mad-daqs normali tas-suq u ordnijiet mizmuma ffacilita tal-gestjoni tal-ordnijiet
ta’ ¢entru tan-negozjar sakemm jigu ddivulgati;

(b) l-indikazzjonijiet azzjonabbli tal-interess fit-talba ghal kwotazzjoni u sistemi ta’ negozjar bil-vuci li huma akbar minn
dags specifiku ghall-istrument finanzjarju, li jesponi lill-fornituri tal-likwidita ghal riskju zejjed u li jiehu kont ta’ jekk
il-partecipanti rilevanti tas-suq humiex investituri tal-bejgh bl-imnut jew bl-ingrossa;

(c) derivati li mhumiex soggetti ghall-obbligu tan-negozjar specifikat fl-Artikolu 28 u strumenti finanzjarji ohra li
mhemmx suq likwidu ghalihom.

2. Qabel ma tinghata ezenzjoni skont il-paragrafu 1, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinnotifikaw lill-ESMA u lill-
awtoritajiet kompetenti l-ohrajn dwar l-uzu mahsub ta’ kull ezenzjoni individwali u jipprovdu spjegazzjoni rigward il-
funzjonament taghha. In-notifika tal-intenzjoni li tinghata ezenzjoni ghandha ssir mhux inqas minn erba’ xhur qabel id-
data mahsuba biex tidhol fis-sehh l-ezenzjoni. Fi zmien xahrejn wara r-ricevuta tan-notifika, -ESMA ghandha tohrog
opinjoni ghall-awtorita kompetenti inkwistjoni li fiha tivvaluta l-kompatibbilta tal-ezenzjoni mar-rekwiziti stabbiliti fil-
paragrafu 1 u specifikati fl-istandards teknici regolatorji adottati skont il-paragrafu 5. Fejn l-awtorita kompetenti taghti
ezenzjoni u awtorita kompetenti ta’ Stat Membru ichor ma tagbilx, dik l-Awtorita kompetenti tista’ tirreferi 1-kwistjoni
lura lill-ESMA, i tista’ tagixxi skont is-setghat moghtija lilha skont I-Artikolu 19 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010. L-
ESMA ghandha timmonitorja l-applikazzjoni tal-ezenzjonijiet u tissottometti rapport annwali lill-Kummissjoni dwar kif
jigu applikati fil-prattika.
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3. L-awtoritajiet kompetenti jistghu, jew fuq l-inizjattiva taghhom stess jew fuq talba minn awtoritajiet kompetenti
ohra, jirtiraw ezenzjoni moghtija skont il-paragrafu 1 jekk huma josservaw li l-ezenzjoni qed tintuza b’tali mod li tiddevja
mill-ghan originali taghha jew jekk huma jikkunsidraw li l-ezenzjoni qed tintuza biex jigu evitati r-rekwiziti stabbiliti fdan
l-Artikolu.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jinnotifikaw lill-ESMA u lill-awtoritajiet kompetenti ohra b'tali rtirar minghajr
dewmien u gabel ma jidhol fis-sehh, waqt li jaghtu ragunijiet shah ghad-decizjoni taghhom.

4. L-awtorita kompetenti responsabbli mis-supervizjoni ta’ ¢entru ta’ negozjar wiched jew aktar li fih jigu nnegozjati
klassi ta’ bonds, prodott finanzjarju strutturat, kwoti ta’ emissjoni jew derivati tista’, fejn il-likwidita ta’ dik il-klassi ta’
strumenti finanzjarji taga’ taht limitu minimu specifikat, tissospendi b'mod temporanju l-obbligi msemmija fl-Artikolu 8.
II-limitu specifikat ghandu jigi ddefinit abbazi ta’ kriterji oggettivi specifici ghas-suq ghall-istrument finanzjarju kkoncer-
nat. In-notifika ta’ tali sospensjoni temporanja ghandha tigi ppubblikata fuq il-websajt web tal-awtorita kompetenti
rilevanti.

Is-sospensjoni temporanja ghandha tkun valida ghal perijodu inizjali ta’ mhux aktar minn tliet xhur mid-data tal-pubb-
likazzjoni taghha fil-websajt tal-awtorita kompetenti rilevanti. Tali sospensjoni tista’ tiggedded ghal perjodi ulterjuri ta’
mhux aktar minn tliet xhur kull darba jekk ir-ragunijiet ghas-sospensjoni jibqghu jkunu applikabbli. Meta s-sospensjoni
temporanja ma tiggeddidx wara dak il-perjodu ta’ tliet xhur, din ghandha tiskadi awtomatikament.

Qabel ma tissospendi jew iggedded is-sospensjoni temporanja skont dan il-paragrafu tal-obbligi msemmija fl-Artikolu 8, 1-
awtorita kompetenti rilevanti ghandha tgharraf lill-ESMA bl-intenzjoni taghha u taghti spjegazzjoni. L-ESMA ghandha
tohrog opinjoni lill-awtorita kompetenti hekk kif ikun prattikabbli dwar jekk fil-fehma taghha, is-sospensjoni temporanja
jew it-tigdid tas-sospensjoni temporanja ikunux gustifikati fkonformita mal-ewwel u t-tieni subparagrafi.

5. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards regolatorji teknici li jispecifikaw dan li gej:

(a) il-parametri u l-metodi ghall-kalkolu tal-limitu massimu tal-likwidita msemmi fil-paragrafu 4 b'rabta mal-istrument
finanzjajru. Il-parametri u l-metodi ghall-Istati Membri biex jikkalkulaw il-limitu massimu ghandhom jigu stabbiliti
b'tali mod li meta jintlahaq il-limitu massimu, huwa jirrapprezenta tnaqqis sinifikanti fil-likwidita fic-¢entri kollha fl-
Unjoni ghall-istrument finanzjarju kkoncernat ibbazat fuq il-kriterji uzati skont l-Artikolu 2(1)(17);

Cx

il-firxa tal-prezzijiet tad-domanda u tal-offerta jew il-kwoti u l-intensita tal-interessi ghan-negozjar fdawk il-prezzijiet,
jew offerta jew prezzijiet tal-offerta indikattivi ta’ qabel in-negozjar li huma qrib tal-prezz tal-interess ta’ negozjar, li
ghandha tigi ppubblikata ghal kull klassi ta’ strument finanzjarju kkoncernat fkonformita mal-Artikoli 8(1) u (4),
filwaqt i titgies il-kalibrazzjoni mehtiega ghat-tipi differenti ta’ sistemi ta’ negozjar kif imsemmi fl-Artikolu 8(2);

(c) id-dags tal-ordnijiet li huma ta’ skala kbira u t-tip u d-daqs minimu tal-ordnijiet mizmuma ffacilita ta’ gestjoni tal-
ordnijiet sakemm jigu ddivulgati, li jistghu jkunu ezentati mid-divulgazzjoni qabel in-negozjar taht il-paragrafu 1 ghal
kull klassi ta’ strument finanzjarju kkoncernat;

(d) id-dags specifiku ghall-istrument finanzjarju msemmi fil-paragrafu 1(b) u d-definizzjoni ta’ talba ghal kwotazzjoni u
sistemi ta’ negozjar bil-vuci li d-divulgazzjoni taghhom qabel in-negozjar tista’ tigi ezentata skont il-paragrafu 1;

Meta tiddetermina d-daqs specifiku ghall-istrument finanzjarju li jesponi lill-fornituri tal-likwidita ghal riskju zejjed u li
jiehu kont ta’ jekk il-partecipanti rilevanti tas-suq humiex investituri tal-bejgh bl-imnut jew bl-ingrossa, fkonformita mal-
paragrafu 1(b), I-ESMA ghandha tqis il-fatturi li gejjin:

(i) jekk, fdagsijiet bhal dawn, il-fornituri tal-likwidita jkunux jistghu jkopru r-riskji taghhom;

(ii) fejn suq fl-istrument finanzjarju, jew klassi ta’ strumenti finanzjarji, ikun jikkonsisti parzjalment minn investituri tal-
bejgh bl-imnut; il-valur medju tat-transazzjonijiet imwettqa minn dawk l-investituri;
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(¢) l-istrumenti finanzjarji jew il-klassijiet tal-istrumenti finanzjarji li mhemmx suq likwidu ghalihom fejn id-divulgazzjoni
ta’ qabel in-negozjar tista’ tigi ezentata skont il-paragrafu 1.

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

Qieghda tigi ddelegata setgha lill-Kummissjoni sabiex tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subpara-
grafu skont 1-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 10

Rekwiziti ta’ trasparenza ta’ wara n-negozjar ghal centri tan-negozjar fir-rigward ta’ bonds, prodotti finanzjarji
strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati

1. L-operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jippubblikaw il-prezz, il-
volum u l-hin tat-transazzjonijiet imwettqa fir-rigward ta’ bonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet
u derivati nnegozjati f¢entru tan-negozjar. L-operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar
ghandhom jippubblikaw id-dettalji tat-transazzjonijiet kollha bhal dawn fl-iktar hin vicin ghall-hin reali teknikament
possibbli.

2. L-operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jaghtu access, ftermini
kummer¢jali ragonevoli u fuq bazi nondiskriminatorja, ghall-arrangamenti li juzaw sabiex jippubblikaw l-informazzjoni
skont il-paragrafu 1 lid-ditti tal-investimenti li huma obbligati jippubblikaw id-dettalji tat-transazzjonijiet taghhom
fbonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati skont I-Artikolu 21.

Artikolu 11
Awtorizzazzjoni ta’ pubblikazzjoni differita

1. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu jistghu jawtorizzaw lill-operaturi tas-suq u lid-ditti tal-investiment li
joperaw centru tan-negozjar biex jipprovdu pubblikazzjoni differita tad-dettalji tat-transazzjonijiet abbazi tad-daqgs jew it-
tip tat-transazzjoni.

B'mod partikolari, l-awtoritajiet kompetenti jistghu jawtorizzaw il-pubblikazzjoni differita fir-rigward ta’tranzazzjonijiet li:

(a) huma ta’ dags kbir meta mqabbla mad-daqs normali tas-suq ghal dak il-bond, prodott finanzjarju strutturat, kwota ta’
emissjoni jew derivat nnegozjati fcentru tan-negozjar, jew ghal dik il-klassi ta’ bond, prodott finanzjarju strutturat,
kwota ta’ emissjoni jew derivat innegozjati fc¢entru tan-negozjar; jew

(b) huma relatati ma’ bond, prodott finanzjarju strutturat, kwota ta’ emissjoni jew derivat li huwa nnegozjat f'¢entru tan-
negozjar, jew klassi ta’ bond, prodott finanzjarju strutturat, kwota ta’ emissjoni jew derivat li huwa nnegozjat f'¢entru
tan-negozjar li ghalih mhemmx suq likwidu;

(c) huma aktar minn daqs specifiku ghal dak il-bond, prodott finanzjarju strutturat, kwota ta’ emissjoni jew derivat
nnegozjati féentru tan-negozjar, jew dik il-klassi ta’ bond, prodott finanzjarju strutturat, kwota ta’ emissjoni jew
derivat innegozjati f¢entru tan-negozjar, li jesponi lill-fornituri tal-likwidita ghal riskju Zejjed u li jichu kont ta’ jekk il-
partecipanti rilevanti tas-suq humiex investituri tal-bejgh bl-imnut jew bl-ingrossa.

L-operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jiksbu l-approvazzjoni minn qabel
minghand l-awtorita kompetenti tal-arrangamenti proposti ghall-pubblikazzjoni tan-negozjar differita, u ghandhom jiddi-
vulgaw b'mod ¢ar dawk l-arrangamenti lill-partecipanti tas-suq u lill-pubbliku. L-ESMA ghandha timmonitorja l-applikazz-
joni ta’ dawk l-arrangamenti ghall-pubblikazzjoni tan-negozjar differita u ghandha tissottometti rapport annwali lill-
Kummissjoni dwar kif jintuzaw fil-prattika.

2. L-awtorita kompetenti responsabbli mis-supervizjoni ta’ ¢entru tan-negozjar wiched jew aktar li fih jigu nnegozjati
klassi ta’ bonds, prodott finanzjarju strutturat, kwoti ta’ emissjoni jew derivati tista’, fejn il-likwidita ta’ dik il-klassi
ta’ strumenti finanzjarji taqa’ taht il-limitu minimu determinat fkonformita mal-metodologija kif imsemmija
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fll-Artikolu 9(5)(a), tissospendi temporanjament l-obbligi msemmija fl-Artikolu 10. Dak il-limitu minimu ghandu jigi
ddefinit abbazi ta’ kriterji oggettivi specifi¢i ghas-suq ghall-istrument finanzjarju kkoncernat. Tali sospensjoni temporanja
ghandha tigi ppubblikata fuq il-websajt tal-awtorita kompetenti rilevanti.

Is-sospensjoni temporanja ghandha tkun valida ghal perjodu inizjali ta’ mhux aktar minn tliet xhur mid-data tal-pubb-
likazzjoni taghha fil-websajt tal-awtorita kompetenti rilevanti. Tali sospensjoni tista’ tiggedded ghal perjodi ulterjuri ta’
mhux aktar minn tliet xhur kull darba jekk ir-ragunijiet ghas-sospensjoni jibqghu jkunu applikabbli. Fejn is-sospensjoni
temporanja ma tiggeddidx wara dak il-perjodu ta’ tliet xhur, din ghandha tiskadi awtomatikament.

Qabel ma s-sospensjoni temporanja tal-obbligi msemmija fl-Artikolu 10 tigi sospiza jew imgedda, l-awtorita kompetenti
rilevanti ghandha tinnotifika lill-ESMA bl-intenzjoni taghha u taghti spjegazzjoni. L-ESMA ghandha tohrog opinjoni lill-
awtorita kompetenti hekk kif ikun prattikabbli dwar jekk fil-fehma taghha, is-sospensjoni temporanja jew it-tigdid tas-
sospensjoni temporanja ikunux gustifikati fkonformita mal-ewwel u t-tieni subparagrafi.

3. L-awtoritajiet kompetenti jistghu, flimkien ma’ awtorizzazzjoni ghal pubblikazzjoni differita:

(@) jitolbu l-pubblikazzjoni ta’ dettalji limitati ta'tranzazzjoni jew dettalji ta’ diversitranzazzjonijiet fforma aggregata, jew
kombinazzjoni taghhom, waqt il-perijodu tad-differiment;

(b) jippermettu n-nonpubblikazzjoni tal-volum ta’ tranzazzjoni individwali waqt perjodu estiz ta’ differiment;

(¢) jippermettu, fir-rigward tal-istrumenti mhux tal-ekwita li mhumiex dejn sovran, il-pubblikazzjoni ta’ diversi tranzazz-
jonijiet fforma aggregata waqt perjodu estiz ta’ differiment;

(d) jippermettu, fir-rigward ta’ strumenti ta’ dejn sovran, il-pubblikazzjoni ta’ diversi tranzazzjonijiet fforma aggregata
ghal perjodu indefinit ta’ Zmien.

Fir-rigward tal-istrumenti tad-dejn sovran, il-punti (b) u (d) jistghu jintuzaw jew separatament jew konsekuttivament
sakemm ladarba I-perjodu estiz tan-nonpubblikazzjoni tal-volum jiskadi, il-volumi jkunu jistghu mbaghad jigu ppubblikati
fforma aggregata.

Fir-rigward tal-istrumenti finanzjarji l-ohrajn kollha, meta l-perjodu tad-differiment jiskadi, id-dettalji pendenti tat-tran-
zazzjoni u d-dettalji kollha tat-tranzazzjonijiet fuq bazi individwali ghandhom ikunu ppubblikati.

4. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji b'tali mod li tippermetti I-pubblikazzjoni tal-
informazzjoni mehtiega skont 1-Artikolu 64 tad-Direttiva 2014/65/UE biex jigu specifikati dawn li gejjin:

(a) id-dettalji ta'tranzazzjonijiet li ditti tal-investiment, inkluz internalizzaturi sistematici, u l-operaturi tas-suq u d-ditti tal-
investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jaghmlu disponibbli lill-pubbliku ghal kull klassi ta’ strument
finanzjarju kkoncernat fkonformita mal-Artikolu 10(1), inkluzi identifikaturi ghat-tipi differenti ta’tranzazzjonijiet
ippubblikati taht 1-Artikoli 10(1) u 21(1), li jiddistingwu bejn dawk determinati minn fatturi marbuta primarjament
mal-valutazzjoni tal-istrumenti finanzjarji u dawk determinati minn fatturi ohra;

(b) il-limitu taz-zmien li jkun determinat fkonformita mal-obbligu tal-pubblikazzjoni qrib il-hin reali kemm jista’ jkun,
inkluz meta n-negozjar jitwettaq barra l-hinijiet ordinarji tan-negozju;

(¢) il-kundizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni ta’ ditti tal-investiment, inkluz internalizzaturi sistematici, u operaturi tas-suq u
ditti tal-investiment li joperaw Centru tan-negozjar, biex jipprovdu pubblikazzjoni differita tad-dettalji tat-transazz-
jonijiet ghal kull klassi ta’ strumenti finanzjarji kkoncernata fkonformita mal-paragrafu (1) ta’ dan l-Artikolu u I-
Artikolu 21(4);
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(d) il-kriterji i ghandhom jigu applikati meta jkunu qed jigu ddeterminati d-dags u t-tip ta’ tranzazzjoni li ghaliha I-
pubblikazzjoni ddiferita u l-pubblikazzjoni ta’ dettalji limitati ta’ tranzazzjoni, jew il-pubblikazzjoni ta’ dettalji ta’
diversi tranzazzjonijiet fforma aggregata, jew in-nonpubblikazzjoni tal-volum ta’ tranzazzjoni b'riferenza partikolari 1-
awtorizzazzjoni ghal estensjoni taz-zmien ta’ differiment ghal certi strumenti finanzjarji skont il-likwidita taghhom,
hija permessa skont il-paragrafu 3.

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

Qieghda tigi ddelegata setgha lill-Kummissjoni sabiex tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subpara-
grafu skont il-procedura stabbilita fl-Artikoli minn 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

KAPITOLU 3
Obbligu li tigi offruta dejta tan-negozjar fuq bazi kummercjali separata u ragonevoli
Artikolu 12
Obbligu li d-dejta ta’ qabel in-negozjar u wara n-negozjar issir disponibbli b’'mod separat

1. L-operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw centru tan-negozjar ghandhom jaghmlu disponibbli ghall-
pubbliku l-informazzjoni ppubblikata skont I-Artikoli 3, 4 u 6 sa 11 billi joffru d-dejta tat-trasparenza ta’ gabel in-
negozjar u wara n-negozjar b'mod separat.

2. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw l-offerta ta’ dejta tat-trasparenza
ta’ gabel in-negozjar u wara n-negozjar, inkluz il-livell ta’ dizaggregazzjoni tad-dejta li ghandha ssir disponibbli ghall-
pubbliku kif imsemmmi fil-paragrafu 1.

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

Qieghda tigi ddelegata setgha lill-Kummissjoni sabiex tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subpara-
grafu skont il-procedura stabbilita fl-Artikoli minn 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 13
Obbligu sabiex id-dejta ta’ qabel in-negozjar u wara n-negozjar tkun disponibbli fuq bazi kummer¢jali ragonevoli

1. L-operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw ¢entru tan-negozjar ghandhom ipoggu ghad-dispozizzjoni tal-
pubbliku l-informazzjoni ppubblikata skont I-Artikoli 3, 4 u 6 sa 11 fuq bazi kummercjali ragonevoli u jizguraw access
nondiskriminatorju ghall-informazzjoni. Din l-informazzjoni ghandha ssir disponibbli minghajr hlas kwarta (15-il minuta)
wara |-pubblikazzjoni.

2. I-Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 50 li jiccaraw xjikkostittwixxi bazi kummercjali
ragonevoli sabiex l-informazzjoni ssir pubblika kif imsemmi fil-paragrafu 1.

TITOLU III
TRASPARENZA GHALL-INTERNALIZZATURI SISTEMATICI U GHAD-DITTI TAL-INVESTIMENT LI JINNEGOZJAW OTC
Artikolu 14

Obbligu ghall-internalizzaturi sistematic¢i li jippubblikaw il-kwotazzjonijiet vinkolanti fir-rigward tal-ishma, 1-
ircevuti ta’ depoziti, I-ETFs, ic-certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jaghmlu pubbliku I-kwotazzjonijiet vinkolanti fir-rigward ta’ dawk l-ishma, I-
ircevuti ta’ depoziti, I-ETFs, ic-Certifikati u l-istrumenti finanzjajri simili ohra nnegozjati f¢entru tan-negozjar u li ghalihom
huma internalizzaturi sistematic¢i u dawk li ghalihom hemm suq likwidu kif definit fl-Artikolu 2(7a)(b).

Fejn ma jkunx hemm suq likwidu ghall-istrumenti finanzjarji msemmija fl-ewwel subparagrafu, l-internalizzaturi sistema-
tici ghandhom, fuq talba, jiddivulgaw kwotazzjonijiet lill-klijenti taghhom.



12.6.2014 1-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea L 173/111

2. Dan l-Artikolu u l-Artikoli 15, 16 u 17 ghandhom japplikaw ghall-internalizzaturi sistemati¢i meta jinnegozjaw
dwar dagsijiet sad-daqs standard tas-suq. L-internalizzaturi sistemati¢i ma ghandhomx ikunu soggetti ghal dan I-Artikolu u
tal-Artikoli 15, 16 u 17 meta jinnegozjaw dwar dagsijiet akbar mid-daqs standard tas-suq.

3. L-internalizzaturi sistematici jistghu jiddeciedu d-daqs jew id-dagsijiet li fihom se jikkwotaw. Id-daqs minimu tal-
kwotazzjoni ghandu jkun tal-inqas l-ekwivalenti ta’ 10 % tad-dags standard tas-suq tas-schem, tal-ircevuta tad-depozitu,
ETF, tac-certifikat jew ta’ strument finanzjarju simili iehor innegozjat fcentru tan-negozjar. Ghal schem, ircevuta ta’
depozitu, ETF, certifikat jew strument finanzjarju simili iehor partikolari nnegozjat f¢entru tan-negozjar kull kwotazzjoni
ghandha tinkludi offerta tad-ditta u prezz tal-offerta jew prezzijiet ghal dags jew dagsijiet li jistghu jaslu sad-daqs standard
tas-suq ghall-klassi tal-ishma, l-ircevuti tad-depoziti, ETFs, i¢c-certifikati jew strumenti finanzjarji simili ohra li jappartjeni
ghalihom l-istrument finanzjarju. ll-prezz jew il-prezzijiet ghandhom jirreflettu wkoll il-kundizzjonijiet prevalenti tas-suq
ghal dak is-sehem, l-ircevuti tad-depoziti, ETF, i¢c-ceritifkat jew strument finanzjarju simili iehor.

4. L-ishma, l-ircevuti tad-depoziti, ETFs, ic-certifikati u l-istrumenti finanzjarji simili ohra ghandhom jingabru fi gruppi
fi klassijiet fuq il-bazi ta’ valur aritmetiku medju tal-ordnijiet ezekwiti fis-suq ghal dak l-istrument finanzjarju. Id-dags
standard ghas-suq ghal kull klassi ta’ ishma, ircevuti tad-depoziti, ETFs, certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra
ghandu jkun dags li jirrapprezenta l-valur aritmetiku medju tal-ordnijiet ezekwiti fis-suq ghall-istrumenti finanzjarji inkluzi

fkull klassi.

5. Is-suq ghal kull sehem, ircevuta tad-depozitu, ETF, certifikat jew strument finanzjarju simili iehor ghandu jkun
maghmul mill-ordnijiet kollha ezekwiti fl-Unjoni Ewropea fir-rigward ta’ dak l-istrument finanzjarju ghajr dawk li huma
ta’ dags kbir meta mqabbla mad-daqs normali tas-sug.

6. L-awtorita kompetenti tas-suq l-aktar relevanti ftermini ta’ likwidita kif definit fl-Artikolu 26 ghal kull sehem,
ircevuta tad-depozitu, ETF, certifikat jew strument finanzjarju simili iehor ghandha tiddetermina tal-inqas darba fis-
sena, abbazi tal-valur aritmetiku medju tal-ordnijiet ezekwiti fis-suq fir-rigward ta’ dak l-istrument finanzjarju, il-klassi
li jappartjeni fiha. Din l-informazzjoni ghandha tkun pubblika ghall-partecipanti kollha tas-suq u kkomunikata lill-ESMA,
li ghandha tippubblika l-informazzjoni fuq il-websajt taghha.

7.  Sabiex tigi zZgurata l-valwazzjoni effi¢jenti tal-ishma, l-ircevuti depozitarji, ETFs, i¢c-certifikati u strumenti finanzjarji
simili ohra u tigi massimizzata l-possibbilta tad-ditti tal-investiment li jiksbu l-ahjar negozju ghall-klijenti taghhom, I-
ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw ulterjorment l-arrangamenti ghall-pubb-
likazzjoni ta’ kwotazzjoni vinkolanti kif imsemmi fil-paragrafu 1, li jigu ddeterminat jekk il-prezzijiet jirriflettux il-
kundizzjonijiet prevalenti tas-suq kif imsemmi fil-paragrafu 3, u tad-dags standard tas-suq kif imsemmi fil-paragrafi 2
u 4.

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

Qieghda tigi ddelegata setgha lill-Kummissjoni sabiex tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subpara-
grafu skont il-procedura stabbilita fl-Artikoli minn 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 15
Ezekuzzjoni tal-ordnijiet tal-klijenti

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

L-Istati Membri ghandhom jesigu li d-ditti li jissodisfaw id-definizzjoni ta’ internalizzatur sistematiku jgharrfu lill-awtorita
kompetenti taghhom. Tali notifika ghandha tigi trazmessa lill-ESMA. L-ESMA ghandha tistabbilixxi lista tal-internalizzaturi
sistematici kollha fl-Unjoni.
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II-kwotazzjonijiet ghandhom ikunu ppubblikati b'mod li huwa fa¢ilment accessibbli ghall-partecipanti I-ohra tas-suq fuq
bazi kummer¢jali ragonevoli.

2. L-internalizzaturi sistematici ghandhom, filwaqt li jikkonformaw mad-dispozizzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 27 tad-
Direttiva 2014/65(UE, jezegwixxu l-ordnijiet li jircievu mill-klijenti taghhom rigward l-ishma, l-ircevuti tad-depoziti, I-
ETFs, i¢-Certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra li ghalihom huma l-internalizzaturi sistematici bil-prezzijiet kwotati
meta tasal tal-ordni.

Madanakollu, fkazijiet gustifikati, huma jistghu jezekwixxu dawk l-ordnijiet bi prezz ahjar sakemm dan il-prezz jaqa’
ffirxa pubblika grib il-kundizzjonijiet tas-sugq.

3. L-internalizzaturi sistematici jistghu jwettqu wkoll ordnijiet li jircievu mill-klijenti professjonisti taghhom bi prez-
zijiet differenti minn dawk li jikkwotaw huma minghajr ma jkollhom jikkonformaw mar-rekwiziti stabbiliti fil-paragrafu
2, fir-rigward tat-tranzazzjonijiet fejn l-ezekuzzjoni fdiversi titoli tkun parti minn tranzazzjoni wahda u fir-rigward ta’
ordnijiet li jkunu soggetti ghal kundizzjonijiet ghajr il-prezz attwali tas-suq.

4. Meta internalizzatur sistematiku li jikkwota biss kwotazzjoni wahda jew li l-oghla kwotazzjoni tieghu hija ingas
mid-dags standard tas-suq jircievi ordni minn klijent ta’ dags akbar mid-dags tal-kwotazzjoni tieghu, izda inqas mid-daqs
standard tas-suq, jista’ jiddeciedi li jezekwixxi dik il-parti tal-ordni li tagbez id-dags tal-kwotazzjoni tieghu, sakemm tigi
ezekwita bil-prezz ikkwotat, ghajr fejn ikun permess mod iehor skont il-kundizzjonijiet fiz-zewg subparagrafi precedenti.
Meta internalizzatur sistematiku ikun ged jikkwota f'dagsijiet differenti u jircievi ordni bejn dawk id-dagsijiet, li hu jaghzel
li jezekwixxi, ghandu jezekwixxi l-ordni b'wiehed mill-prezzijiet kwotati b’konformita mad-dispozizzjonijiet tal-Artikolu 28
tad-Direttiva 2014/65/UE, ghajr fejn huwa permess mod iehor skont il-kundizzjonijiet fil-paragrafi 2 u 3 ta’ dan I-
Artikolu.

5. I-Kummissjoni ghandu jkollha s-setgha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 50, li jikkjarifikaw xjikkostitwixxi bazi
kummerdjali ragonevoli sabiex l-informazzjoni ssir pubblika kif imsemmi fil-paragrafu 1.

Artikolu 16
Obbligi tal-awtoritajiet kompetenti

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jivverifikaw dan li gej:

a) li d-ditti tal-investiment jaggornaw regolarment il-prezzijiet tal-offerti ppubblikati skont l-Artikolu 14 u jzommu
Jjagg g 1% ) pp )
prezzijiet li jirriflettu l-kundizzjonijiet prevalenti tas-sug;

(b) li d-ditti tal-investiment jikkonformaw mal-kundizzjonijiet ghat-titjib tal-prezz stabbiliti fl-Artikolu 15(2).

Artikolu 17
Access ghall-kwotazzjonijiet

1.  L-internalizzaturi sistemati¢i ghandhom jithallew jiddeciedu, abbazi tal-politika kummer¢jali taghhom u b'mod
oggettiv u nondiskriminatorju, lil liema klijenti jaghtu access ghall-kwotazzjonijiet taghhom. Ghal dan il-ghan, ghandu
jkun hemm standards cari li jirregolaw l-access ghall-kwotazzjonijiet taghhom. L-internalizzaturi sistematici jistghu
jirrifjutaw 1i jidhlu jew itemmu r-relazzjonijiet kummer¢jali ma’ klijenti fuq il-bazi ta’ kunsiderazzjonijiet kummercjali
bhall-istat tal-kreditu tal-klijent, ir-riskju tal-kontroparti u s-saldu finali tat-tranzazzjoni.

2. Sabiex jillimitaw ir-riskju tal-esponiment ghal tranzazzjonijiet multipli mill-istess klijent, l-internalizzaturi sistematici
ghandhom jithallew jillimitaw b'mod nondiskriminatorju l-ghadd ta’ tranzazzjonijiet minghand l-istess klijent li huma
jimpenjaw li jdahhlu ghalihom skont il-kundizzjonijiet ippubblikati. Huma jistghu wkoll, b'mod nondiskriminatorju u
skont id-dispozizzjonijiet tal-Artikolu 28 tad-Direttiva 2014/65/UE, jillimitaw l-ghadd totali ta’ tranzazzjonijiet minn
klijenti differenti fl-istess waqt sakemm dan ikun jista’ jsir biss meta l-ghadd ufjew il-volum ta’ ordnijiet mixtieqa mill-
klijenti jagbez in-norma b'mod konsiderevoli.
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3. Sabiex tigi zgurata l-valwazzjoni effi¢jenti tal-ishma, l-ircevuti tad-depoziti, I-ETFs, i¢-certifikati u strumenti finan-
zjarji simili ohra u tigi massimizzata I-possibbilta li d-ditti tal-investiment jiksbu l-ahjar negozju ghall-klijenti taghhom, il-
Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 50, li jispecifikaw:

(@) il-kriterji li jispecifikaw meta kwotazzjoni hija ppubblikata b'mod regolari u kontinwu u facilment accessibbli kif
imsemmi fl-Artikolu 15(1) kif ukoll il-mezzi li bihom id-ditti tal-investiment jistghu jikkonformaw mal-obbligi
taghhom li jaghmlu pubbliki l-kwotazzjonijiet taghhom, li ghandhom jinkludu l-possibbiltajiet li gejjin:

(i) permezz tal-facilitajiet ta’ kwalunkwe suq regolat li jkun accetta l-istrument inkwistjoni ghan-negozjar;

(i) permezz ta’ APA;

(iii) permezz ta’ arrangamenti proprjetarji;

(b) il-kriterji li jispecifikaw dawk it-transazzjonijiet fejn l-ezekuzzjoni fdiversi titoli tkun parti minntranzazzjoni wahda
jew dawk l-ordnijiet li huma soggetti ghal kundizzjonijiet ghajr il-prezz attwali tas-suq kif imsemmi fl-Artikolu 15(3);

(c) il-kriterji li jispecifikaw Xjista’ jigi kkunsidrat bhala kundizzjonijiet ec¢c¢ezzjonali tas-suq li tippermetti l-irtirar tal-
kwotazzjonijiet kif ukoll il-kundizzjonijiet ghall-aggornament tal-kwotazzjonijiet kif imsemmi fl-Artikolu 15(1);

(d) il-kriterji li jispecifikaw meta l-ghadd ufjew il-volum tal-ordnijiet mixtieqa mill-kljjenti jagbez b’'mod konsiderevoli n-
norma kif imsemmi fl-paragrafu 2;

(e) il-kriterji 1i jispecifikaw meta l-prezzijiet jaqghu ffirxa pubblika qrib il-kundizzjonijiet tas-suq kif imsemmi fl-Arti-
kolu 15(2).

Artikolu 18

Obbligu ghall-internalizzaturi sistemati¢i li jippubblikaw il-kwotazzjonijiet vinkolanti fir-rigward ta’ bonds,
prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jippubblikaw il-kwotazzjonijiet vinkolanti fir-rigward ta’ bonds, prodotti finan-
zjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati nnegozjati fcentru tan-negozjar li ghalihom huma internalizzaturi
sistemati¢i u li ghalihom hemm suq likwidumeta jigu sodisfatti 1-kundizzjonijiet li gejjin:

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

(b) jagblu li jipprovdu kwotazzjoni.

2. Firrigward ta’ bonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti ta’ emissjonijiet u derivati nnegozjati f'¢entru tan-
negozjar li m’hemmsx suq likwidu ghalihom, l-internalizzaturi sistemati¢i ghandhom jiddivulgaw il-kwotazzjonijiet lill-
klijenti taghhom fuq talba jekk jagblu li jipprovdu kwotazzjoni. Dan l-obbligu jista’ jitnehha jekk il-kundizzjonijiet
specifikati fl-Artikolu 9(1) jigu sodisfatti.

3. L-internalizzaturi sistematici jistghu jaggornaw il-kwotazzjonijiet taghhom fi kwalunkwe hin. Huma jistghu wkoll,
feerti kundizzjonijiet eccezzjonali tas-suq, jirtiraw il-kwotazzjonijiet taghhom.

4. L-Istati Membri ghandhom jesigu li d-ditti li jissodisfaw id-definizzjoni ta’ internalizzatur sistematiku jgharrfu lill-
awtorita kompetenti taghhom. Tali notifika ghandha tigi trazmessa lill-ESMA. L-ESMA ghandha tistabbilixxi lista tal-
internalizzaturi sistematici kollha fl-Unjoni.
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5. L-internalizzaturi sistemati¢i ghandhom jaghmlu I-kwotazzjonijiet vinkolanti ppubblikati skont il-paragrafu 1 dispo-
nibbli lill-klijenti l-ohra taghhom. Madankollu, huma ghandhom ikunu permessi li jiddeciedu, fuq il-bazi tal-politika
kummergjali taghhom u fmanjiera oggettiva u nondiskriminatorja, il-klijenti li lilhom jaghtu access ghall-kwotazzonijiet
taghhom. Ghal dak il-ghan, l-internalizzaturi sistemati¢i ghandu jkollhom standards cari li jirregolaw l-access ghall-
kwotazzjonijiet taghhom. L-internalizzaturi sistematici jistghu jirrifjutaw li jidhlu jew itemmu r-relazzjonijiet kummer¢jali
ma’ investituri fuq il-bazi ta’ kunsiderazzjonijiet kummerdjali bhall-istat tal-kreditu tal-investitur, ir-riskju tal-kontroparti u
s-saldu finali tat-tranzazzjoni.

6.  L-internalizzaturi sistemati¢ci ghandhom jimpenjaw ruhhom li jidhlu fi tranzazzjonijiet skont il-kundizzjonijiet
ippubblikati ma’ kwalunkwe klijent iehor li ghalih tkun saret disponibbli l-kwotazzjoni skont il-paragrafu 5 meta d-
dags ikkwotat ikun dags jew ingas mid-dags specifiku ghall-istrument determinat fkonformita mal-Artikolu 9(5)(d).

L-internalizzaturi sistemati¢i m’'ghandhomx ikunu soggetti ghall-obbligu li jippubblika kwotazzjoni vinkolanti skont il-
paragrafu 1 ghall-istrumenti finanzjarji li jaqghu taht il-limitu ta’ likwidita determinat fkonformita mal-Artikolu 9(4).

7. L-internalizzaturi sistematic¢i ghandhom jithallew jistabbilixxu limiti nondiskriminatorji u trasparenti fuq I-ghadd ta’
tranzazzjonijiet li huma impenjaw ruhhom li jidhlu ghalihom ma’ klijenti skont kwalunkwe kwotazzjoni partikolari.

8.  Il-kwotazzjonijiet ippubblikati skont il-paragrafi 1 u 5 u dawk dags jew inqas mid-daqs imsemmi fil-paragrafu 6
ghandhom isiru pubbli¢i b'mod li jkun facilment accessibbli ghal partecipanti ohra tas-suq fuq bazi kummercjali rago-
nevoli.

9. Il-prezz jew il-prezzijiet ikkwotati ghandhom ikunu b'tali mod li jizguraw li l-internalizzatur sistematiku jikkon-
forma mal-obbligi tieghu tal-Artikolu 27 tad-Direttiva 2014/65|UE, fejn ikun il-kaz, u ghandhom jirriflettu l-kundizz-
jonijiet prevalenti tas-suq rigward il-prezzijiet li fihom jigu konkluzi t-transazzjonijiet ghall-istess strumenti finanzjarji
fcentru tan-negozjar.

Madanakollu, fkazijiet gustifikati, huma jistghu jezegwixxu ordnijiet bi prezz ahjar dment li dan il-prezz jaqa' ffirxa
pubblika qrib il-kundizzjonijiet tas-sugq.

10.  L-internalizzaturi sistemati¢ci m'ghandhomx ikunu soggetti ghad-dispozizzjonijiet ta’ dan l-Artikolu meta t-transazz-
jonijiet taghhom ikunu ta’ daqsijiet akbar mid-daqs specifiku ghall-istrument finanzjarju determinat skont l-Arti-
kolu 9(5)(d).

Artikolu 19
Monitoragg milllESMA

1. L-awtoritajiet kompetenti u -ESMA ghandhom jimmonitorjaw l-applikazzjoni tal-Artikolu 18 rigward id-daqsijiet li
fihom isiru disponibbli l-kwotazzjonijiet ghall-klijenti tad-ditta tal-investiment u ghal partecipanti ohra tas-suq skont
attivitajiet ohra ta’ negozjar tad-ditta, u l-grad li fih il-kwotazzjonijiet jirreflettu I-kondizzjonijiet prevalenti tas-suq rigward
it-transazzjonijiet fl-istess strument jew strumenti finanzjarji simili f¢entru tan-negozjar. Sat-3 ta’ Jannar 2019, I-ESMA
ghandha tipprezenta rapport lill-Kummissjoni dwar l-applikazzjoni tal-Artikolu. 18. Fkaz ta’ kkwotar sinifikanti u attivita
ta’ negozjar ftit lil hinn mil-limitu msemmi fl-Artikolu 18(5) jew barra l-kundizzjonijiet prevalenti tas-suq, I-ESMA
ghandha tipprezenta rapport lill-Kummissjoni gabel dik id-data.

2. I-Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati skont l-Artikolu 50 li jispecifikaw id-dagsijiet imsemmija fl-Arti-
kolu 18(8) li fihom ditta ghandha tidhol fit-transazzjonijiet ma’ kwalunkwe klijent iehor li ghalih tkun disponibbli 1-
kwotazzjoni. Id-daqs specifiku ghall-istrument finanzjarju ghandu jigi determinat fkonformita mal-kriterji stabbiliti fl-
Artikolu 9(6)(d).

3. Il-Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 50 li jiccaraw xjikkostittwixxi bazi kummercjali
ragonevoli biex il-kwotazzjonijiet isiru pubbli¢i kif imsemmi fl-Artikolu 18(8).
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Artikolu 20

Divulgazzjoni ta’ wara n-negozjar minn ditti tal-investiment, inkluzi l-internalizzaturi sistematici, fir-rigward ta’
ishma, ircevuti tad-depoziti, ETFs, ¢ertifikati u strumenti finanzjarji simili

1.  Ditti tal-investiment li, jew fisimhom jew fisem il-klijenti, jikkonkludutranzazzjonijiet fishma, ircevuti tad-depoziti,
ETFs, certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra nnegozjati f¢entru tan-negozjar, ghandhom jippubblikaw il-volum u I-
prezz ta’ dawk it-transazzjonijiet u I-hin meta gew konkluzi. Dik l-informazzjoni ghandha ssir pubblika permezz ta’ APA.

2. L-informazzjoni li ssir pubblika skont il-paragrafu 1 ta’ dan l-Artikolu u l-limiti taz-zmien li fihom tigi ppubblikata
ghandhom jikkonformaw mar-rekwiziti adottati skont I-Artikolu 6, inkluz l-istandards teknici regolatorji adottati fkon-
formita mal-Artikolu 7(2)(a). Fejn il-mizuri adottati skont l-Artikolu 7 jipprevedu l-pubblikazzjoni differita ghal certi
kategoriji ta'tranzazzjonijiet fishma, ircevuti tad-depoziti, ETFs, certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra nnegozjati
fcentru tan-negozjar, din il-possibbilta ghandha tapplika wkoll ghal dawk it-transazzjonijiet meta jitwettqu barra ¢-centri
tan-negozjar.

3. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jispectikaw dan li gej:

(a) identifikaturi ghat-tipi differenti ta’tranzazzjonijiet ippubblikati fdan I-Artikolu, li jiddistingwu bejn dawk determinati
minn fatturi i huma primarjament marbutin mal-valwazzjoni tal-istrumenti finanzjarji u dawk determinati minn
fatturi ohra;

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

(o) il-parti fi tranzazzjoni li trid taghmel it-tranzazzjoni pubblika skont il-paragrafu 1 jekk iz-zewg partijiet fi tranzazzjoni
jkunu ditti tal-investiment.

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

Qieghda tigi ddelegata setgha lill-Kummissjoni sabiex tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subpara-
grafu skont il-procedura stabbilita fl-Artikoli minn 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 21

Divulgazzjoni ta’ wara n-negozjar minn ditti tal-investiment, inkluzi internalizzaturi sistematici, fir-rigward ta’
bonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati

1. Ditti tal-investiment li, jew fisimhom jew fisem il-klijenti, jikkonkludutranzazzjonijiet fbonds, prodotti finanzjarji
strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati nnegozjati f'¢entru tan-negozjar, ghandhom jaghmlu pubbliku I-volum u I-
prezz ta’ dawk it-transazzjonijiet u I-hin meta gew konkluzi. Dik l-informazzjoni ghandha ssir pubblika permezz ta’ APA.

2. Kull tranzazzjoni individwali ghandha ssir pubblika darba permezz ta’ APA wiched.

3. L-informazzjoni li tigi ppubblikata skont il-paragrafu 1 u l-limiti taz-zmien li fihom tigi ppubblikata ghandhom
jikkonformaw mar-rekwiziti adottati skont l-Artikolu 10, inkluz I-istandards teknici regolatorji adottati fkonformita mal-
Artikolu 11(4)(a) u (b).

4. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom ikunu jistghu jawtorizzaw lid-ditti tal-investiment jipprovdu pubblikazzjoni
differita, jew jistghu jitolbu I-pubblikazzjoni ta’ dettalji limitati ta’ tranzazzjoni jew dettalji ta’ diversi tranzazzjonijiet
fforma aggregata, jew kombinazzjoni taghhom, waqt il-perijodu tad-differiment jew jistghu jippermettu n-nonpubblikazz-
joni tal-volum ta’ tranzazzjoni individwali waqt perjodu estiz ta’ differiment; jew fil-kaz ta’ strumenti finanzjarji mhux ta’
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ekwita li mhumiex dejn sovran, jistghu jippermettu l-pubblikazzjoni ta’ diversi tranzazzjonijiet fforma aggregata wagqt
perjodu estiz ta’ differiment, jew fil-kaz ta’ strumenti tad-dejn sovran jistghu jippermettu l-pubblikazzjoni ta’ diversi
tranzazzjonijiet fforma aggregata ghal perjodu indefinit ta’ Zmien, u jistghu temporanjament jissospendu l-obbligi
msemmija fil-paragrafu 1 fuq l-istess kundizzjonijiet kif stipulat fl-Artikolu 11.

Fejn il-mizuri adottati skont I-Artikolu 11 jipprevedu pubblikazzjoni differita u pubblikazzjoni ta’ dettalji limitati jew
dettalji fforma aggregata, jew kombinazzjoni taghhom, jew in-nonpubblikazzjoni tal-volum ta’ ¢erti kategoriji ta'tranzazz-
jonijiet fbonds, prodotti finanzjarji strutturati, kwoti tal-emissjonijiet u derivati negozjati f'¢entru tan-negozjar, dik il-
possibbilta ghandha tapplika wkoll ghal dawk it-transazzjonijiet meta jitwettqu barra centri tan-negozjar.

5. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jispecfikaw dan li gej b'mod li tkun tista’ ssir
il-pubblikazzjoni tal-informazzjoni mehtiega skont I-Artikolu 64 tad-Direttiva 2014/65/UE:

(a) l-identifikaturi ghat-tipi differenti ta'tranzazzjonijiet ippubblikati fkonformita ma’ dan l-Artikolu, li jiddistingwu bejn
dawk determinati minn fatturi li huma primarjament marbutin mal-valwazzjoni tal-istrumenti finanzjarji u dawk
determinati minn fatturi ohra;

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

(¢) il-parti fi tranzazzjoni li trid taghmel it-tranzazzjoni pubblika skont il-paragrafu 1 jekk iz-zewg partijiet fi tranzazzjoni
jkunu ditti tal-investiment.

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

Qieghda tigi ddelegata setgha lill-Kummissjoni sabiex tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subpara-
grafu skont il-procedura stabbilita fl-Artikoli minn 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 22
L-ghoti ta’ informazzjoni ghall-finijiet tat-trasparenza u kalkoli ohrajn

1. Sabiex iwettqu kalkoli u biex jiddeterminaw ir-rekwiziti ta’ trasparenza qabel in-negozjar u wara n-negozjar u 1-
regimi tal-obbligu tan-negozjar imposti mill-Artikoli 3 sa 11, l-Artikoli 14 sa 21 u l-Artikolu 32, li huma applikabbli
ghall-istrumenti finanzjarji u biex jiddeterminaw jekk ditta ta’ investiment tkunx internalizzatur sistematiku kif definit
mill-Artikolu 2(3), l-awtoritajiet kompetenti jistghu jesigu informazzjoni minghand:

(a) ic-centri tan-negozjar;

(b) 1-APAs; kif ukoll

(c) is-CTPs.

2. Ic-centri tan-negozjar, I-APAs u s-CTPs ghandhom jahznu d-dejta mehtiega ghal perjodu suffi¢jenti ta’ zmien.

3. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jittrazmettu lill-ESMA l-informazzjoni li -ESMA tkun tehtieg biex tipproduci 1-
rapporti msemmija fl-Artikolu 5(4), (5) u (6).
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4. L-ESMA ghandha tizviluppa standards teknici regolatorji biex tispecifika 1-kontenut u l-frekwenza tat-talbiet ghal
dejta u I-formati u l-kalendarju li skonthom i¢-Centri tan-negozjar, 1-APAs u s-CTPs iridu jwiegbu ghat-talbiet skont il-
paragrafu 1 u t-tip ta’ dejta li trid tigi mahzuna u l-perjodu minimu ta’ zmien li ¢-Centri tan-negozjar, I-APAs u s-CTPs
iridu jahznu d-dejta sabiex ikunu jistghu jwiegbu ghal dawn it-talbiet skont il-paragrafu 2.

L-ESMA ghandha tissottometti 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 fdan il-paragrafu skont I-
Artikoli minn 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 23
Obbligu tan-negozjar ghad-ditti tal-investiment

1.  Ditta tal-investiment ghanda tizgura li n-negozjar li hija twettaq fishma ammessi ghan-negozjar f'suq regolat jew
innegozjati fcentru tan-negozjar, isehh fsuq regolat, MTF jew permezz ta’ internalizzatur sistematiku, jew centru tan-
negozjar ta’ pajjiz terz valutat bhala ekwivalenti skont I-Artikolu 25(4)(a) tad-Direttiva 2014/65/UE, kif xieraq, sakemm il-
karatteristici taghhom ma jinkludux li huma:

(a) mhux sistematici, ad hoc, irregolari u mhux frekwenti, jew

(b) jitwettqu bejn kontropartijiet eligibbli ufjew professjonali u ma jikkontribwixxux ghall-process tal-iskoperta tal-prez-
Zijiet.

2. Ditta tal-investiment li topera sistema interna ta’ tqabbil li tesegwixxi l-ordnijiet tal-klijenti fishma, ricevuti tad-
depoziti, ETFs, certifikati u strumenti finanzjarji simili ohra fuq bazi multilaterali ghandha tassigura ruhha li tkun
awtorizzata bhala MTF skont id-Direttiva 2014/65/UE u li tikkonforma mad-dispozizzjonijiet rilevanti kollha marbuta
ma’ dawn l-awtorizzazzjonijiet.

3. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw il-karatteristici partikulari ta’ dawk
it-tranzazzjonijiet fishma li ma jikkontribwixxux ghall-process tal-iskoperta tal-prezzijiet kif imsemmi fil-paragrafu 1,
filwaqt li tqis kazijiet bhal:

(a) negozjar flikwidita mhux utilizzabbli; or

(b) fejn l-iskambju ta’ tali strumenti finanzjarji huwa ddeterminat minn fatturi li mhumiex il-valutazzjoni attwali tas-suq
tal-istrument finanzjarju.

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

Qieghda tigi ddelegata setgha lill-Kummissjoni sabiex tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subpara-
grafu skont I-Artikoli minn 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

TITOLU IV
IR-RAPPORTAR TA’ TRANZAZZJONIJIET
Artikolu 24
Obbligu li tinzamm l-integrita tas-swieq

Minghajr hsara ghall-allokazzjoni tar-responsabbiltajiet ghall-infurzar tar-Regolament (UE) Nru 596/2014, l-awtoritajiet
kompetenti koordinati mill-AETS skont I-Artikolu 31 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010 ghandhom jimmonitorjaw I-
attivitajiet tad-ditti tal-investiment sabiex jizguraw li jagixxu b’onesta, b'mod gust u professjonali u b’'manjiera li tipp-
romwovi l-integrita tas-suq.
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Artikolu 25
Obbligu ghaz-zamma tar-rekords

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom izZommu ghad-dispozizzjoni tal-awtorita kompetenti, ghal 5 snin, id-dejta rele-
vanti relatata mal-ordnijiet kollha u mat-transazzjonijiet kollha fl-istrumenti finanzjarji li wettqu, kemm jekk fisimhom kif
ukoll jekk fisem il-klijent. Fil-kaz tat-transazzjonijiet imwettqa fisem klijenti, ir-registrazzjonijiet ghandu jkun fihom it-
taghrif u d-dettalji kollha dwar l-identita tal-klijent, u t-taghrif mehtieg skont id-Direttiva tal-Kunsill 2005/60/KE tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill (!). L-ESMA tista’ titlob access ghal dik l-informazzjoni skont il-proc¢edura u l-kundizz-
jonijiet stabbiliti fl-Artikolu 35 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

2. L-operatur ta’ ¢entru tan-negozjar ghandu jzomm ghad-dispozizzjoni tal-awtorita kompetenti, ghal tal-inqas hames
snin, id-dejta relevanti relatata mal-ordnijiet kollha fl-istrumenti finanzjarji li huma reklamati permezz tas-sistemi tagh-
hom. Ir-rekords ghandu jkun fihom id-dejta kollha rilevanti li tikkostittiwixxi l-karatteristi¢i tal-ordni, inkluzi dawk li
jorbtu ordni mat-tranzazzjoni jew tranzazzjonijiet imwettqa li johorgu minn dik l-ordni u li d-dettalji taghhom ghan-
dhom ikunu rrappurtatai skont I-Artikolu 26(1) u (3). L-ESMA ghandu jkollha rwol ta’ facilitazzjoni u koordinazzjoni fir-
rigward tal-access ghall-informazzjoni mill-awtoritajiet kompetenti skont id-dispozizzjonijiet ta’ dan il-paragrafu.

3. L-ESMA ghandha tfassal abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tiddetermina d-dettalji tad-dejta dwar l-ordni
rilevanti li jehtieg li tinzamm skont il-paragrafu 2 ta’ dan I-Artikolu li mhux imsemmija fl-Artikolu 26.

Dak l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji ghandu jinkludi I-kodici ta’ identifikazzjoni tal-membru jew tal-partecipant li
ttrasmetta l-ordni, il-kodici ta’ identifikazzjoni tal-ordni, id-data u l-hin meta l-ordni kienet trasmessa, il-karatteristici tal-
ordni, inkluz it-tip tal-ordni, il-prezz limitu jekk dan ikun applikabbli, il-perjodu ta’ validita, kwalunkwe istruzzjoni
specifika ta’ ordni, dettalji ta” kwalunkwe modifika, kancellazzjoni, twettiq parzjali jew shih tal-ordni, l-isem tal-agenzija
jew l-operatur fkapacita principali.

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

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

Artikolu 26
Obbligu ta’ rapportar ta’tranzazzjonijiet

1. Id-ditti tal-investiment li jwettqu tranzazzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji ghandhom jirrapportaw id-dettalji shah u
precizi ta’ tali tranzazzjonijiet lill-awtorita kompetenti malajr kemm jista’ jkun, u mhux aktar tard minn tmiem il-gurnata
ta’ xoghol li jkun imiss.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom, skont I-Artikolu 85 tad-Direttiva 2014/65/UE, jistabbilixxu l-arrangamenti necessarji
sabiex jizguraw li l-awtorita kompetenti tal-aktar suq relevanti ftermini ta’ likwidita ghal dawk l-istrumenti finanzjarji
tircievi din l-informazzjoni wkoll.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom ipoggu ghad-dispozizzjoni tal-ESMA, fuq talba taghha, kull informazzjoni rrappu-
ratata skont dan I-Artikolu.

2. L-obbligu stabbilit fil-paragrafu 1 ghandu japplika ghal:

(a) strumenti finanzjarji li huma ammessi ghan-negozjar jew negozjati fcentru tan-negozjar jew li ghalihom saret talba
ghall-ammissjoni ghan-negozjar;

(b) strumenti finanzjarji meta s-sottostanti huwa strument finanzjarju negozjat f'¢entru tan-negozjar; kif ukoll

() Direttiva 2005/60/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Ottubru 2005 dwar il-prevenzjoni tal-uzu tas-sistema finanzjarja
ghall-iskop tal-hasil tal-flus u l-finanzjament tat-terrorizmu (GU L 309, 25.11.2005, p. 15).
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(c) strumenti finanzjarji meta s-sottostanti huwa indici jew basket kompost minn strumenti finanzjarji nnegozjati f¢entru
tan-negozjar

L-obbligu ghandu japplika ghat-transazzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji msemmija fil-punti (a) sa (c) irrispettivament minn
jekktranzazzjonijiet bhal dawn jitwettqux fic-centru tan-negozjar jew le.

3. B'mod partikolari, ir-rapporti ghandhom jinkludu d-dettalji tal-ismijiet u I-ghadd ta’ strumenti mixtrija jew mibjugha,
il-kwantita, id-dati u l-hinijiet tal-ezekuzzjoni, il-prezzijiet tat-tranzazzjonijiet, dezinjazzjoni sabiex jigu identifikati 1-
klijenti li fisimhom id-ditta tal-investimenti tkun wettqet dik it-tranzazzjoni, dezinjazzjoni sabiex jigu identifikati l-persuni
u l-algoritmi tal-kompjuter fid-ditta tal-investiment responsabbli mid-decizjoni tal-investiment u t-twettiq tat-tranzazzjoni,
u dezinjazzjoni li tidentifika I-ezenzjoni applikabbli li skontha jkun sar in-negozjar, mezzi ta’ identifikazzjoni tad-ditti tal-
investimenti koncernati u dezinjazzjoni biex jigi identifikat bejgh bin-nieqes kif definit fl-Artikolu 2(1)(b) tar-Regolament
(UE) Nru 236/2012 fir-rigward ta’ kwalunkwe ishma jew dejn sovran fl-ambitu tal-Artikoli 12, 13 u 17 ta’ dak ir-
Regolament. Ghat-tranzazzjonijiet mhux imwettqa f¢entru tan-negozjar, ir-rapporti ghandhom jinkludu wkoll dezinjazz-
joni sabiex jigu identifikati t-tipi ta’ tranzazzjonijiet skont il-mizuri li ghandhom jigu adottati skont l-Artikolu 20(3)(a) u I-
Artikoli 21(5)(a). Rigward id-derivattivi ta’ komodita, ir-rapporti ghandhom jindikaw ukoll jekk it-tranzazzjoni tnaggasx
ir-riskju b’mod oggettivament mizurabbli skont I-Artikolu 57 tad-Direttiva 2014/65/UE.

4. Id-ditti tal-investiment li jittrazmettu ordnijiet ghandhom jinkludu fit-trazmissjoni ta’ dik l-ordni d-dettalji kollha kif
specifikat fil-paragrafi 1 u 3. Minflok jigu tinkludi d-dettalji msemmija meta tittrazmetti l-ordnijiet, ditta tal-investiment
tista’ taghzel li tirrapporta l-ordni trazmessa, jekk tkun twettqet, bhala tranzazzjoni skont ir-rekwiziti tal-paragrafu 1.
Fdak il-kaz, ir-rapport tat-tranzazzjoni mid-ditta tal-investiment ghandu jindika li dan jirreferi ghal ordni trazmessa.

5. L-operatur ta’ ¢entru tan-negozjar ghandu jirrapporta d-dettalji tat-tranzazzjonijiet fl-istrumenti nnegozjati fuq il-
pjattaforma tieghu li jigu ezekwiti permezz tas-sistemi tieghu minn ditta li mhijiex soggetta ghal dan ir-Regolament skont
il-paragrafi 1 u 3.

6.  Fir-rappurtar tad-dezinjazzjoni biex jidentifikaw il-klijenti, kif mehtieg skont il-paragrafi 3 u 4, id-ditti tal-investi-
ment ghandhom juzaw identifikatur ta’ entita guridika stabbilit biex jidentifika klijjenti li huma persuni guridici.

L-ESMA ghandha tizviluppa, sat-3 ta’ Jannar 2016 linji gwida skont l-Artikolu 16 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010
biex tizgura li l-applikazzjoni ta’ identifikaturi ta’ entita legali fi hdan 1-Unjoni tikkonforma mal-istandards internazzjonali,
b’'mod partikolari dawk stabbiliti mill-Bord ghall-Istabilita Finanzjarja.

7. Ir-rapporti ghandhom isiru ghand l-awtorita kompetenti jew mid-ditta tal-investiment stess, minn ARM li jagixxi
fisimha jew mic-centru tan-negozjar li permezz tas-sistema tieghu tkun giet konkluza t-transazzjoni, skont il-paragrafi 1,
3u9.

Id-ditti tal-investiment ghandu jkollhom ir-responsabilita ghall-kompletezza, il-precizjoni u l-prezentazzjoni fwaqtha tar-
rapporti li jitressqu quddiem l-awtorita kompetenti’

B'deroga minn dik ir-responsabilita, meta ditta tal-investiment tirrapporta dettalji dwar dawk it-tranzazzjonijiet permezz
ta’ ARM i jagixxi fisimha jew permezz ta’ ¢entru tan-negozjar, id-ditta tal-investiment m’'ghandhiex tkun responsabbli
ghal nuqqasijiet ghall-kompletezza, il-precizjoni jew il-prezentazzjoni fwaqtha tar-rapporti li huma attribwibbli lill-ARM
jew lic-centru tan-negozjar. Fdawk il-kazijiet, u suggett ghall-Artikolu 66(4) tad-Direttiva 2014/65/UE, I-ARM jew ic-
¢entru tan-negozjar ghandhom ikunu responsabbli ghal dan in-nuqqasijiet.

Id-ditti tal-investiment ghandhom, madankollu, jiehdu passi ragonevoli biex jivverifikaw il-kompletezza, il-precizjoni u I-
prezentazzjoni f'waqtha tar-rapporti ta'tranzazzjoni li jkunu tressqu fisimhom.
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L-Istat Membru ta’ domicilju ghandu jezigi li ¢-¢entru tan-negozjar, meta jaghmel rapporti fisem id-ditta tal-investiment,
ikollu fis-sehh mekkanizmi ta’ sigurta tajbin imfasslin biex jiggarantixxu s-sigurta u l-awtentikazzjoni tal-mezzi tat-
trasferiment tal-informazzjoni, biex jimminimizzaw ir-riskju tal-korruzzjoni tad-dejta u access mhux awtorizzat u biex
jipprevienu kxif ta’ informazzjoni filwaqt li tinzamm il-kunfidenzjalita tad-dejta fkull hin. L-Istat Membru tad-domicilju
ghandu jehtieg li ¢-¢entru tan-negozjar izzomm rizorsi adegwati u jkollu fis-sehh facilitajiet ta” back-up b'mod li joffri u
jzomm ghaddejjin is-servizzi tueghu fkull hin.

Sistemi ta’ tqabbil tan-negozju jew ta’ rapportar, inkluzi repozitorji tat-transazzjonijiet irregistrati jew rikonoxxuti fkon-
formita mat-Titolu VI tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, jistghu jigu approvati mill-awtorita kompetenti bhala ARM
sabiex jigu trazmessi rapporti tat-transazzjonijiet lill-awtorita kompetenti fkonformita mal-paragrafi 1, 3 u 9.

Fkazijiet fejn it-tranzazzjonijiet gew irrapportati frepozitorju tan-negozjar skont l-Artikolu 9 tar-Regolament (UE)
Nru 648/2012 li huwa approvat bhala ARM u fejn dawn ir-rapporti fihom id-dettalji mehtiega skont il-paragrafi 1, 3
u 9 u huma trazmessi lill-awtorita kompetenti mir-repozitorju tan-negozjar fil-limitu ta’ zmien stipulat mill-paragrafu 1,
ghandu jitgies li d-ditta tal-investiment tkun konformi mal-obbligu stabbilit fil-paragrafu 1.

Meta jkun hemm zbalji jew nonpubblikazzjonijiet fir-rapporti ta’ tranzazzjoni, I-ARM, id-ditta tal-investiment jew i¢-
centru tan-negozjar li jirrapporta t-tranzazzjoni ghandu jikkoregi l-informazzjoni u jipprezenta rapport ikkoregut lill-
awtorita kompetenti.

8. Meta, skont l-Artikolu 35(8) tad-Direttiva 2014/65/UE, ir-rapporti previsti fdan l-Artikolu jigu trazmessi ghand I-
awtorita kompetenti tal-Istat Membru Ospitanti, dik l-informazzjoni ghandha tigi trazmessa ghand l-awtoritajiet kompe-
tenti tal-Istat Membru ta’ domicilju tad-ditta tal-investiment, sakemm l-awtoritajiet kompetenti tal-Istat Membru ta’
domicilju ma jiddecidux li ma jkunux jixtiequ jircievu dik l-informazzjoni.

9.  L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tispecifika:

(a) l-istandards u l-formats tad-dejta sabiex l-informazzjoni tigi rrappurtata skont il-paragrafu 1 u 3, inkluzi l-metodi u I-
arrangamenti ghar-rapportar ta’ tranzazzjonijiet finanzjarji u I-forma u l-kontenut ta’ tali rapporti;

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

(¢) ir-referenzi tal-istrumenti finanzjarji mixtrija jew mibjugha, il-kwantita, id-dati u l-hinijiet tal-ezekuzzjoni, il-prezzijiet
tat-tranzazzjoni, l-informazzjoni u d-dettalji tal-identita tal-klijent, dezinjazzjoni sabiex jigu identifikati l-klijenti li
fisimhom il-kumpanija tal-investimenti wettqet dik it-tranzazzjoni, dezinazzjoni sabiex jigu identifikati l-persuni u I-
algoritmi tal-kompjuter fid-ditta tal-investiment responsabbli mid-decizjoni tal-investiment u t-twettiq tat-tranzazzjoni,
dezinjazzjoni li tidentifika l-ezenzjoni applikabbli li skontha jkun sar in-negozjar, il-mezzi ta’ identifikazzjoni tad-ditti
tal-investimenti koncernati, il-mod li bih twettqet it-tranzazzjoni, it-taqsimiet tad-dejta mehtiega ghall-ipprocessar u I-
analizi tar-rapporti tat-tranzazzjonijiet skont il-paragrafu 3; u

(d) id-dezinjazzjoni biex jigi identifikat bejgh bin-nieqes ta’ ishma u dejn sovran kif imsemmi fil-paragrafu 3;

(e) il-kategoriji rilevanti ta’ strumenti finanzjarji li ghandhom jigu rrappurtati skont il-paragrafu 2;

(f) il-kundizzjonijiet li bihom l-identifikaturi ta’ entita guridika jigu zviluppati, attribwiti u mizmuma mill-Istati Membri
skont il-paragrafu 6, u l-kundizzjonijiet li bihom jintuzaw dawn l-identifikaturi ta’ entitd guridika minn ditti tal-
investiment sabiex jipprovdu, skont il-paragrafi 3, 4 u 5, id-dezinjazzjoni biex jigu identifikati [-klijenti fir-rapporti tat-
tranzazzjonijiet li huma mehtiega jistabbilixxu skont il-paragrafu 1.

(¢) l-applikazzjoni tal-obbligi tar-rappurtar tat-transazzjonijiet lil ferghat ta’ ditti tal-investiment;

(h) dak li jikkostitwixxitranzazzjoni u t-twettiq ta’tranzazzjoni ghall-finijiet ta’ dan l-Artikolu.
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(i) meta ditta tal-investiment titqies li tkun ittrazmettiet ordni ghall-finijiet tal-paragrafu 4.

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

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

10.  Sat-3 ta’ Jannar 2019 -ESMA ghandha tipprezenta rapport lill-Kummissjoni dwar il-funzjonament ta’ dan I-
Artikolu, inkluz l-interazzjoni taghha mal-obbligi relatati ta’ rappurtar skont ir-Regolament (UE) Nru 648/2012, u jekk
il-kontenut u I-format tar-rapporti ta’ tranzazzjonijiet ricevuti u skambjati bejn l-awtoritajiet kompetenti komprensivi
jippermettux il-monitoragg tal-attivitajiet tad-ditti tal-investiment skont l-Artikolu 24 ta’ dan ir-Regolament. II-Kummiss-
joni tista’ tiehu passi sabiex tipproponi kwalunkwe bidla, inkluz biex it-tranzazzjonijiet jigu trazmessi biss fsistema unika
maghzula milllESMA minflok ghand l-awtoritajiet kompetenti. Il-Kummissjoni ghandha tibghat ir-rapport tal-AETS lill-
Parlament Ewropew u lill-Kunsill.

Artikolu 27
Obbligu tal-provvista ta’ dejta ta’ referenza ta’ strument

1. Fir-rigward ta’ strumenti finanzjarji ammessi ghan-negozjar fi swieq regolati, jew negozjati fMTFs jew OTFs, i¢-Centri
tan-negozjar ghandhom jipprovdu lill-awtoritajiet kompetenti b'dejta ta’ referenza ta’ identifikazzjoni ghall-iskop tar-
rappurtar tat-tranzazzjonijiet skont l-Artikolu 26.

Rigward strumenti finanzjarji ohrajn koperti mill-Artikolu 26(2), kull internalizzatur sistematiku ghandu jipprovdi lill-
awtorita kompetenti tieghu dejta ta’ riferenza dwar dawk l-istrumenti finanzjarji nnegozjati fis-sistema tieghu.

Id-dejta ta’ referenza ta’ identifikazzjoni ghandha tkun lesta biex tigi pprezentata lill-awtoritajiet kompetenti fformat
elettroniku u standardizzat qabel ma jibda l-kummer¢ fl-istrument finanzjarju li tirreferi ghalih. Id-dejta ta’ referenza tal-
istrument finanzjarji ghandha tkun aggornata kull meta jkun hemm bidliet fid-dejta rigward strument finanzjarju. Dawk
in-notifiki ghandhom jigu trazmessi mill-awtoritajiet kompetenti minghajr dewmien lill-ESMA, li ghandha tippubblikahom
minnufih fuq il-websajt taghha. L-ESMA ghandha taghti access lill-awtoritajiet kompetenti ghal dik id-dejta ta’ referenza.

2. Sabiex l-awtoritajiet kompetenti jkunu jistghu, skont l-Artikolu 26, jimmonitorjaw l-attivitajiet tad-ditti tal-investi-
ment biex jizguraw li dawn jagixxu b’'mod onest, gust u professjonali u b'mod li jippromwovi l-integrita tas-suq, -ESMA u
l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jistabbilixxu l-arrangamenti necessarji sabiex jizguraw li:

(a) I-ESMA u l-awtoritajiet kompetenti effettivament jircievu d-dejta ta’ referenza tal-istrumenti finanzjarji skont il-para-
grafu 1;

(b) il-kwalita tad-dejta r¢evuta b’'dan il-mod tkun adegwata ghall-iskop tar-rappurtar tat-tranzazzjoni skont l-Artikolu 26;

(¢) id-dejta ta’ referenza tal-istrumenti finanzjarji ricevuta skont il-paragrafu 1 tkun skambjata b’'mod effi¢jenti bejn 1-
awtoritajiet kompetenti relevanti.

3. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tispecifika:

(a) standards u formats ta’ dejta ghad-dejta ta’ referenza tal-istrumenti finanzjarji fkonformita mal-paragrafu 1, inkluzi I-
metodi u l-arrangamenti ghall-provvista tad-dejta u kwalunkwe aggornament taghha lill-awtoritajiet kompetenti, u t-
trazmissjoni taghha lill-ESMA skont il-paragrafu 1, u l-forma u l-kontenut ta’ tali dejta;

(b) il-mizuri teknic¢i li huma mehtiega fir-rigward tal-arrangamenti li jridu jsiru mill-ESMA u l-awtoritajiet kompetenti
skont il-paragrafu 2.
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L-ESMA ghandha tissottometti dak l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

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

TITOLU V
DERIVATI
Artikolu 28
Obbligu ghal negozjar fi swieq regolati, MTFs jew OTFs

1. Kontropartijiet finanzjarji kif definiti fl-Artikolu 2(8) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 u kontropartijiet mhux
finanzjarji li jissodisfaw il-kundizzjonijiet msemmija fl-Artikolu 10(1)(b) tieghu ghandhom jikkonkludu tranzazzjonijiet li
la jkunu tranzazzjonijiet intragrupp kif definit fl-Artikolu 3 ta’ dak ir-Regolament u lanqas ma jkunu tranzazzjonijiet
koperti mid-dispozizzjonijiet tranzitorji fl-Artikolu 89 ta’ dak ir-Regolament ma’ kontropartijiet finanzjarji ohra tali jew
ma’ tali kontropartijiet mhux finanzjarji li jissodisfaw il-kundizzjonijiet msemmija fl-Artikolu 10(1(b) tar-Regolament (UE)
Nru 648/2012 fderivati li jappartjenu ghal klassi ta’ derivati li giet ukoll dikjarata soggetta ghall-obbligu ta’ negozjar skont
il-procedura stabbilita fl-Artikolu 32 u elenkata fir-registru msemmi fl-Artikolu 34 biss fi:

(a) swieq regolati;

(b) MTFs;

(c) OTFs; or

(d) centri tan-negozjar ta’ pajjizi terzi, dment li [-Kummissjoni tkun adottat decizjoni skont il-paragrafu 4 u sakemm il-
pajjiz terz jipprevedi sistema ta’ rikonoxximent effettiva u ekwivalenti lic-Centri tan-negozjar awtorizzati skont id-
Direttiva 2014/65/UE ghall-ammissjoni ghan-negozjar jew ghan-negozjar ta’ derivati ddikjarati soggetti ghall-obbligu
ta’ negozjar fdak il-pajjiz terz fuq bazi mhux eskluziva.

2. L-obbligu ta’ negozjar ghandu japplika wkoll ghall-kontropartijiet msemmija fil-paragrafu 1 li jdahhlu fitranzazz-
jonijiet ta’ derivati li jappartjenu ghal klassi ta’ derivati li tkun giet iddikjarata soggetta ghall-obbligu ta’ negozjar ma’
istituzzjonijiet finanzjarji ta’ pajjiz terz jew entitajiet ta’ pajjiz terz li jkunu soggetti ghall-obbligu ta’ kklerjar jekk kienu
stabbiliti fl-Unjoni. L-obbligu ta’ negozjar ghandu japplika wkoll ghall-entitajiet ta’ pajjizi terzi li jkunu soggetti ghall-
obbligu ta’ kklerjar kieku kienu stabbiliti fl-Unjoni, li jwettqutranzazzjonijiet ta’ derivati li jappartjenu ghal klassi ta’
derivati li tkun giet iddikjarata soggetta ghall-obbligu ta’ negozjar, sakemm il-kuntratt ikollu effett dirett, sostanzjali u
prevedibbli fl-Unjoni jew fejn dan l-obbligu jkun necessarju jew xieraq sabiex jipprevjeni l-evazjoni ta’ kwalunkwe
dispozizzjoni ta’ dan ir-Regolament.

L-ESMA ghandha timmonitorja regolarment l-attivita fid-derivati li ma gewx dikjarati soggetti ghall-obbligu tan-negozjar
kif deskritt fil-paragrafu 1 sabiex jigu identifikati l-kazijiet fejn klassi partikolari ta’ kuntratti tista’ tipprezenta riskju
sistemiku u tipprevjeni arbitragg regolatorju bejn tranzazzjonijiet derivati soggetti ghall-obbligu tan-negozjar u tranzazz-
jonijiet derivati mhux soggetti ghall-obbligu tan-negozjar.

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

4. Skont il-procedura ta’ ezami msemmija fl-Artikolu 51(2), il-Kummissjoni tista’ tadotta decizjonijiet li jiddeterminaw
li I-qafas legali u supervizorju ta’ pajjiz terz jizgura li ¢entru tan-negozjar awtorizzat f'dak il-pajjiz terz jikkonforma mar-
rekwiziti legalment vinkolanti li huma ekwivalenti ghar-rekwiziti ghac-centri tan-negozjar msemmija fil-paragrafi 1(a), (b)
jew (c) ta’ dan l-Artikolu, li jirrizultaw minn dan ir-Regolament, mid-Direttiva 2014/65/UE, u mir-Regolament (UE) Nru
596/2014, u li huma soggetti ghal supervizjoni u infurzar effettivi fdak il-pajjiz terz.
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Dawk id-decizjonijiet ghandhom ikunu ghall-iskop wahdieni li tigi determinata l-eligibbilta ta’ ¢entru tan-negozjar ghad-
derivati soggetti ghall-obbligu tan-negozjar.

Il-gafas legali u supervizorju ta’ pajjiz terz jitgies li ghandu l-effett ekwivalenti meta dak il-qafas jilhaq il-kundizzjonijiet
kollha li gejjin:

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

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

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

(d) jizgura t-trasparenza u l-integritd tas-suq permezz ta’ regoli li jindirizzaw l-abbuz tas-suq fforma ta’ abbuz minn
informazzjoni privileggata u manipulazzjoni tas-sug.

Decizjoni tal-Kummissjoni skont dan il-paragrafu tista’ tkun limitata ghal kategorija jew kategoriji ta’ ¢entri tan-negozjar.
Fdak il-kaz, centru tan-negozjar ta’ pajjiz terz huwa inkluz fil-paragrafu 1(3) biss jekk jaqa’ fil-kategorija koperta mid-
decizjoni tal-Kummissjoni.

5. Sabiex tizgura l-applikazzjoni konsistenti ta’ dan I-Artikolu, I-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici
regolatorji li jispecifikaw it-tipi ta’ kuntratti msemmija fil-paragrafu 2 li ghandhom effett dirett, sostanzjali u prevedibbli fl-
Unjoni u l-kazijiet fejn l-obbligu tan-negozjar huwa necessarju jew xieraq biex tkun prevenuta l-evazjoni ta’ kwalunkwe
dispozizzjoni ta’ dan ir-Regolament.

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

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

Meta jkun possibbli u xieraq, l-istandards teknici regolatorji msemmija fdan il-paragrafu ghandhom ikunu identici ghal
dawk adottati skont l-Artikolu 4(4) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.

Artikolu 29
Obbligu ta’ kklerjar ghad-derivati negozjati fi swieq regolati u z-Zmien ta’ ac¢cettazzjoni ghall-ikklerjar

1. L-operatur ta’ suq regolat ghandu jizgura li t-tranzazzjonijiet kollha fid-derivati li jigu konkluzi fdak is-suq regolat
jigu kklerjati minn CCP.

2. Is-CCPs, i¢c-centri tan-negozjar u d-ditti tal-investiment li jagixxu bhala membri tal-ikklerjar fkonformita mal-Arti-
kolu 14 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 ghandu jkollhom sistemi, proceduri u arrangamenti effettivi fir-rigward ta’
derivati kklerjati biex jigi zgurat litranzazzjonijiet fderivati kklerjati jigu pprezentati u accettati ghall-ikklerjar kemm jista’
jkun malajr u sa fejn hu teknologikament prattikabbli bl-uzu ta’ sistemi awtomatizzati.

Fdan il-paragrafu, “derivati kklerjati” tfisser

(a) id-derivati kollha li ghandhom jigu kklerjati minhabba l-obbligu ta’ kklerjar skont il-paragrafu 1 ta’ dan 1-Artikolu jew
minhabba l-obbligu ta’ kklerjar taht 1-Artikolu 4 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012;
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(b) id-derivati kollha li b’xi mod iehor il-partijiet rilevanti jilhqu qbil dwarhom li ghandhom jigu kklerjati.

3. L-ESMA ghandha tizviluppa standards teknici regolatorji biex tispecifika r-rekwiziti minimi ghal sistemi, proceduri u
arrangamenti, inkluzi l-perjodi taz-zmien ta’ accettazzjoni taht dan I-Artikolu filwaqt li titgies il-htiega li jigi Zgurat li jkun
hemm gestjoni xierqa tar-riskji operazzjonali u ohrajn.

L-ESMA ghandha l-awtorita kontinwa li tfassal ulterjorment standards teknici regolatorji biex taggorna dawk li jkunu fis-
sehh jekk hija tikkunsidra dan bhala mehtieg mal-izvilupp ta’ standards industrijali.

L-ESMA ghandha tissottometti l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji msemmi fl-ewwel subparagrafu lill-Kummissjoni
sat-3 ta’ Lulju 2015.

Qed tigi delegata s-setgha lill-Kummissjoni biex tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel u t-tieni
subparagrafi skont l-Artikoli minn 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 30
Arrangamenti indiretti ta’ kklerjar

1. L-arrangamenti indiretti ta’ kklerjar fir-rigward ta’ derivati negozjati fil-boroz huma permissibbli sakemm dawk I-
arrangamenti ma jzidux ir-riskju tal-kontropartijiet u jizguraw li l-assi u l-pozizzjonijiet tal-kontropartijiet jibbenefikaw
minn protezzjoni beffett ekwivalenti ghal dak msemmi fl-Artikoli 39 u 48 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.

2. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tispecifika t-tipi ta’ arrangamenti indiretti ta’
servizz ta’ kklerjar, fejn dawn ikunu stabbiliti, li jissodisfaw il-kundizzjonijiet msemmija fil-paragrafu 1, filwaqt li jizguraw
il-konsistenza mad-dispozizzjonijiet stabbiliti ghad-derivati OTC skont il-Kapitolu II tar-Regolament ta’ Delega tal-
Kummissjoni (UE) Nru 149/2013 (%).

L-ESMA ghandha tissottometti 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 fdan il-paragrafu skont I-
Artikoli minn 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 31
Kompressjoni tal-portafoll

1. Meta jipprovdu kompressjoni tal-portafoll, id-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq m'ghandhomx ikunu suggetti
ghall-obbligu tal-ahjar twettiq fl-Artikolu 27 tad-Direttiva 2014/65/UE, l-obbligi tat-trasparenza fl-Artikoli 8, 10, 18 u 21
ta’ dan ir-Regolament u l-obbligu fl-Artikolu 16(1) tad-Direttiva 2014/65/UE. It-tmiem jew is-sostituzzjoni tad-derivati li
jaghmlu parti mill-kompressjoni tal-portafoll m'ghandhomx ikunu suggetti ghall-Artikolu 28 ta’ dan ir-Regolament.

2. Id-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li jipprovdu kompressjoni tal-portafoll ghandhom jaghmlu pubblici,
permezz ta’ APA, il-volumi ta’ tranzazzjonijiet suggetti ghal-kompressjonijiet tal-portafoll u z-zmien meta gew konkluzi
fil-limiti taz-zmien specifikati fl-Artikolu 10.

3. Id-ditti tal-investiment u l-operaturi tas-suq li jipprovdu servizzi ta’ kompressjoni tal-portafoll ghandhom izommu
rekords shah u precizi tal-kompressjonijiet kollha tal-portafoll li huma jorganizzaw jew jippartecipaw fihom. Dawk ir-
rekords ghandhom ikunu disponibbli fil-pront lill-awtorita kompetenti rilevanti jew lill-ESMA, meta jintalbu.

(") Regolamenti ta’ Delega tal-Kummissjoni (UE) Nru 149/2012 tad-19 ta’ Dicembru 2013 li jissupplimenta r-Regolament (UE)
Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward tal-istandards teknici regolatorji dwar arrangamenti tal-ikklerjar indi-
retti, l-obbligu tal-ikklerjar, ir-registru pubbliku, l-access ghal ¢entru tan-negozjar, kontropartijiet nonfinanzjarji, u tekniki tal-mitigazz-
joni tar-riskji ghal kuntratti tad-derivati OTC mhux ikklerjati minn CCP (GU L 52, 23.2.2013, p. 11).
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4. I-Kummissjoni tista’ tadotta, permezz ta’ atti ddelegati skont l-Artikolu 50, mizuri li jispecifikaw dan li gej:

(a) l-elementi tal-kompressjoni tal-portafoll,

(b) l-informazzjoni li ghandha tigi ppubblikata skont il-paragrafu 2

b'mod i jsir uzu kemm jista’ jkun possibbli minn kwalunkwe rekwizit ezistenti ta’ zamma tar-rekords, rappurtar jew
pubblikazzjoni.

Artikolu 32
Procedura ta’ obbligu ta’ negozjar

1. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tiddetermina dan li gej

(a) liema mill-klassi ta” derivati ddikjarata soggetta ghall-obbligu ta’ kklerjar skont I-Artikolu 5(2) u (4) tar-Regolament
(UE) Nru 6482012 jew partita rilevanti minnha ghandha tigi nnegozjata fic-centri msemmija fl-Artikolu 28(1) ta’ dan
ir-Regolament;

(b) id-data jew dati li fihom jidhol fis-sehh l-obbligu tan-negozjar, inkluza kwalunkwe introduzzjoni gradwali u I-
kategoriji tal-kontropartijiet 1i ghalihom japplika l-obbligu meta din l-introduzzjoni gradwali u dawn il-kategoriji
tal-kontropartijiet gew previsti fl-istandards teknici regolatorji fkonformita mal-Artikolu 5(2) tar-Regolament (UE)
Nru 648/2012.

L-ESMA ghandha tissottometti dawk l-abbozzi ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni fi zmien sitt xhur wara I-
adozzjoni tal-istandards teknici skont l-Artikolu 5(2) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 mill-Kummissjoni.

Qabel ma tissottometti l-abbozz ta’ standards teknici implimentattivi lill-Kummissjoni ghall-adozzjoni, I-ESMA ghandha
twettaq konsultazzjoni pubblika u, fejn xieraq, tista’ tikkonsulta mal-awtoritajiet kompetenti ta’ pajjizi terzi.

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

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

(a) il-klassi ta’ derivati b’konformita mal-paragrafu 1(a) jew partita relevanti fiha trid tkun ammessa ghal negozjar jew
tkun negozjata tal-inqas f'centru tan-negozjar wiehed imsemmi fl-Artikolu 28(1), u

(b) ghandu jkun hemm bizzejjed interess ta’ bejgh u xiri minn partijiet terzi fil-klassi ta’ derivati jew partita relevanti fiha
biex jippermetti li tali klassi ta’ derivati titqies likwida bizzejjed sabiex tinnegozjaw biss fic-centri msemmija fl-
Artikolu 28(1).

3. Matul l-izvilupp tal-abbozz ta’ standards teknici regolatorji msemmija fil-paragrafu 1, I-ESMA ghandha tikkunsidra I-
klassi tad-derivati jew partita relevanti fiha bhala likwida bizzejjed skont il-kriterji li gejjin:

(a) il-frekwenza u d-dags medji tat-transazzjonijiet fuq firxa ta’ kundizzjonijiet tas-sug, filwaqt li jigu kkunsidrati n-natura
u ¢-¢iklu ta’ hajja tal-prodotti fil-klassi ta’ derivati;

(b) l-ghadd u t-tip ta’ partecipanti attivi fis-suqg, inkluz il-proporzjon ta’ partecipanti fis-suq ghall-prodotti/kuntratti
nnegozjati fi prodott partikolari;
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(¢) id-dags medju tad-differenzjali (spreads).

Fit-thejjija ta’ dak l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji, -ESMA ghandha tikkunsidra l-impatt anticipat li dak l-obbligu
ta’ negozjar jista’ jkollu fuq il-likwidita ta’ klassi ta’ derivati jew partita relevanti taghha u l-attivitajiet kummer¢jali ta’
utenti ahharin li mhumiex entitajiet finanzjarji.

L-ESMA ghandha tiddetermina jekk il-klassi ta’ derivati jew partita relevanti fiha hijiex biss likwida bizzejjed fi tranzazz-
jonijiet taht certu dags.

4. L-ESMA ghandha, fuq inizjattiva taghha stess, skont il-kriterji stabbiliti fil-paragrafu 2 u wara li twettaq konsultazz-
joni pubblika, tidentifika u tinnotifika lill-Kummissjoni l-klassijiet ta’ derivati jew kuntratti ta’ derivati individwali li
ghandhom ikunu soggetti ghall-obbligu ta’ negozjar fic-centri msemmija fl-Artikolu 28(1), izda li ghalihom l-ebda CCP
ghadha ma rciviet awtorizzazzjoni skont l-Artikolu 14 jew 15 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 jew li mbhijiex
ammessa ghan-negozjar jew mhijiex nnegozjata fcentru tan-negozjar imsemmi fl-Artikolu 28(1).

Wara n-notifika mill-ESMA msemmija fl-ewwel subparagrafu, il-Kummissjoni tista’ tippubblika sejha ghall-izvilupp ta’
proposti ghan-negozjar ta’ dawn id-derivati fi¢c-Centri msemmija fl-Artikolu 28(1).

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

6. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozzi ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw il-kriterji msemmija fil-paragrafu

20).

L-ESMA ghandha tissottometti abbozzi ghal dawk l-istandards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-3 ta’ Lulju 2015.

Is-setgha hija mogthija lill-Kummissjoni sabiex tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu
skont 1-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 33
Mekkanizmu biex jigu evitat regoli duplikattivi jew kunfliggenti

1. I-Kummissjoni ghandha tigi meghjuna mill-ESMA fil-monitoragg u t-thejjija ta’ rapporti, tal-inqas fuq bazi annwali,
lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar l-applikazzjoni internazzjonali tal-principji stipulati fl-Artikoli 28 u 29, b’'mod
partikolari fir-rigward ta’ rekwiziti potenzjalment duplikattivi jew kunfliggenti fuq il-partecipanti fis-sug, u tirrakkomanda
azzjonijiet possibbli.

2. Il-Kummissjoni tista’ tadotta atti ta’ implimentazzjoni li jiddikjaraw li l-arrangamenti legali, supervizorji u ta’ infurzar
tal-pajjiz terz rilevanti:

(a) ikunu ekwivalenti ghar-rekwiziti li jirrizultaw mill-Artikoli 28 u 29;

(b) jizguraw protezzjoni tas-sigriet professjonali li tkun ekwivalenti ghal dik stipulata fdan ir-Regolament;

(¢) ikunu qged jigu applikati u infurzati b'mod effettiv b'mod ekwu u bla distorsjoni sabiex ikunu zgurati s-supervizjoni u
l-infurzar effettivi fdak il-pajjiz terz.
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Dawk l-atti ta’ implimentazzjoni ghandhom jigu adottati fkonformita mal-procedura ta’ ezami msemmija fl-Artikolu 51.

3. Att ta’ implimentazzjoni dwar l-ekwivalenza kif imsemmi fil-paragrafu 2 ghandu jkollu l-effett li I-kontropartijiet li
jidhlu fitranzazzjoni soggetta ghal dan ir-Regolament ghandhom jitqiesu li jkunu wettqu l-obbligu li jinsab fl-Artikoli 28 u
29, fejn ghall-ingas wahda mill-kontropartijiet hija stabbilita fdak il-pajjiz terz u I-kontropartijiet jikkonformaw ma’ dawk
l-arrangamenti legali, supervizorji u ta’ infurzar tal-pajjiz terz rilevanti.

4. I-Kummissjoni ghandha, fkooperazzjoni mal-ESMA, tissorvelja l-implimentazzjoni effettiva minn pajjizi terzi, li
ghalihom gie adottat att ta’ implimentazzjoni dwar l-ekwivalenza, tar-rekwiziti ekwivalenti ghal dawk li jinsabu fl-Artikoli
28 u 29 u tirrapporta regolarment, mill-inqas fuq bazi annwali, lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill.

Fi zmien 30 jum tal-kalendarju mill-prezentazzjoni tar-rapport, fejn ir-rapport jizvela difett jew inkonsistenza sinifikanti
fl-applikazzjoni tar-rekwiziti ekwivalenti mill-awtoritajiet ta’ pajjiz terz, il-Kummissjoni tista’ tirtira r-rikonoxximent tal-
ekwivalenza tal-qafas legali tal-pajjiz terz inkwistjoni. Meta att ta’ implimentazzjoni dwar l-ekwivalenza jigi rtirat, it-
transazzjonijiet tal-kontropartijiet ghandhom awtomatikament jigu soggetti mill-gdid ghar-rekwiziti kollha li jinsabu fl-
Artikoli 28 u 29 ta’ dan ir-Regolament.

Artikolu 34
Registru ta’ derivati soggetti ghall-obbligu ta’ negozjar

L-ESMA ghandha tippubblika u zzomm fuq il-websajt taghha registru li jispecifika, b'mod ezawrenti u inekwivoku, id-
derivati li huma soggetti ghall-obbligu ta’ negozjar fic-centri msemmija fl-Artikolu 28(1), i¢-¢entri fejn huma ammessi
ghan-negozjar jew fejn huma negozjati, u d-dati li fihom jidhol fis-sehh l-obbligu.

TITOLU VI
ACCESS TA’ KKLERJAR NONDISKRIMINATORJU GHALL-ISTRUMENTI FINANZJAR]JI
Artikolu 35
Access nondiskriminatorju ghal CCP

1. Minghajr hsara ghall-Artikolu 7 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, CCP ghandha taccetta li tikklirja strumenti
finanzjarji fuq bazi nondiskriminatorja u trasparenti, anki fir-rigward ta’ rekwiziti ta’ kollateral u tariffi relatati mal-access,
irrispettivament mic-Centru tan-negozjar li fih titwettaqtranzazzjoni. Partikolarment dan ghandu jizgura li centru tan-
negozjar ikollu d-dritt ghal trattament nondiskriminatorju ta’ kuntratti nnegozjati fdak ic-centru tan-negozjar ftermini ta”:

(a) rekwiziti ta’ kollateral u n-netting ta’ kuntratti ekonomikament ekwivalenti, fejn l-inkluzjoni ta’ dawn il-kuntratti fil-
proceduri ta’ close-up u proceduri ohrajn ta’ netting ta’ CCP ibbazata fuq il-ligi dwar l-insolvenza applikabbli ma
tipperikolax il-funzjonament minghajr xkiel u ordnat, il-validita jew l-infurzar ta’ dawn il-proceduri; kif ukoll

(b) il-kontromarginazzjoni ma’ kuntratti korrelati kklerjati mill-istess CCP skont mudell ta’ riskju li jikkonforma mal-
Artikolu 41 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.

CCP tista’ tehtieg li ¢-centru tan-negozjar jikkonforma ma’ rekwiziti operattivi u teknici stabbiliti mis-CCP inkluzi r-
rekwiziti tal-gestjoni tar-riskju. Ir-rekwizit fdan il-paragrafu ma japplika ghall-ebda kuntratt ta’ derivati i diga huwa
soggett ghall-obbligu ta” access skont l-Artikolu 7 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.

CCP mhijiex marbuta b’dan l-Artikolu jekk ma tkunx konnessa brabtiet sodi ma’ ¢entru tan-negozjar li jkun ta notifika
skont l-Artikolu 36(5).

2. Talba ghal access ghal CCP minn ¢entru tan-negozjar ghandha tkun formalment sottomessa lil CCP, lill-awtorita
kompetenti relevanti taghha u lill-awtorita kompetenti ta¢-Centru tan-negozjar. It-talba ghandha tispecifika ghal liema tipi
ta’ strumenti finanzjarji huwa mitlub l-access.
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3. Is-CCP ghandha tipprovdi twegiba bil-miktub li¢-¢entru tan-negozjar fi zmien tliet xhur fil-kaz ta’ titoli trasferibbli u
strumenti tas-suq monetarju, u fi zmien sitt xhur fil-kaz ta’ derivati negozjati fil-borza, fejn jew tippermetti l-access, bil-
kundizzjoni li awtorita kompetenti rilevanti tat l-access skont il-paragrafu 4, jew tichad l-access. Is-CCP tista’ tichad talba
ghal access skont il-kundizzjonijiet specifikati fil-paragrafu 6(a) biss. Jekk CCP tichad l-access, ghandha tipprovdi r-
ragunijiet shah fit-twegiba taghha u tinforma bil-miktub lill-awtorita kompetenti taghha dwar id-decizjoni. Meta ¢-Centru
tan-negozjar ikun stabbilit fi Stat Membru differenti minn dak tas-CCP, is-CCP ghandha tipprovdi wkoll tali notifika u
ragunijiet lill-awtorita kompetenti tac-Centru tan-negozjar. Is-CCP ghandha taghmel l-access possibbli fi zmien tliet xhur
minn meta tipprovdi twegiba pozittiva ghat-talba ghal access.

4. L-awtorita kompetenti tas-CCP jew dik tac-centru tan-negozjar ghandha taghti access ghal CCP lil centru tan-
negozjar biss meta tali access:

(a) ma jirrikjedix arrangament ta’ interoperabbilta, fil-kaz ta’ derivati li mhumiex derivati OTC skont l-Artikolu 2(7) tar-
Regolament (UE) Nru 648/2012; jew

(b) ma jheddidx il-funzjonament bla intoppi u ordinat tas-swieq, b'mod partikolari minhabba l-frammentazzjoni tal-
likwidita kif definita fl-Artikolu 2(36), jew ma jaffettwax hazin ir-riskju sistemiku.

Xejn fil-punt (a) tal-ewwel subparagrafu m’ghandu jimpedixxi l-ghoti tal-access fejn it-talba msemmija fil-paragrafu 2
tirrikjedi l-interoperabbilta u ¢-¢entru tan-negozjar u s-CCPs kollha parti fl-arrangament propost ta’ interoperabbilta jkunu
taw il-kunsens taghhom ghall-arrangament u r-riskji li s-CCP riceventi hija esposta ghalihom li joriginaw minn pozizz-
jonijiet inter-CCP jkunu kollateralizzati fparti terza.

Fejn il-htiega ghal arrangament ta’ interoperabbilta hija r-raguni jew tkun parti tar-raguni ghal cahda ta’ talba, i¢c-centru
tan-negozjar javza lis-CCP u jinforma lill-FESMA dwar liema CCPs ohrajn ghandhom access gha¢-centru tan-negozjar, u I-
ESMA tippubblika dik l-informazzjoni biex b’hekk ditti tal-investiment jistghu jaghzlu li jezercitaw id-drittijiet taghhom
skont l-Artikolu 37 tad-Direttiva 2014/65/UE fir-rigward ta’ dawk is-CCPs sabiex jigu ffacilitati l-arrangamenti alternattivi
ghall-access.

Jekk awtorita kompetenti tichad l-access, ghandha tohrog id-decizjoni taghha fi Zmien xahrejn mill-wasla tat-talba
msemmija fil-paragrafu 2 u tipprovdi r-ragunijiet shah lill-awtorita kompetenti I-ohra, lis-CCP u lic-¢entru tan-negozjar
inkluzi l-provi li fughom hija bbazata d-decizjoni taghha.

5. Fir-rigward tat-titoli trasferibbli u l-istrumenti tas-suq monetarju, CCP li tkun ghadha kif giet stabbilita u awtorizzata
bhala CCP kif definit fl-Artikolu 2(1) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 biex tikklerja skont l-Artikolu 17 tar-Regola-
ment (UE) Nru 648/2012 jew rikonoxxuta skont I-Artikolu 25 tar-Regolament (UE) Nru 6482012 jew awtorizzata skont
regim ta’ awtorizzazzjoni nazzjonali preezistenti ghal perjodu ta’ anqas minn tliet snin fit-2 ta’ Lulju 2014 tista’, qabel it-
3 ta’ Jannar 2017, tapplika mal-awtorita kompetenti taghha ghal permess biex tkun tista’ tuza l-arrangamenti tranzitorji.
L-awtorita kompetenti tista’ tiddeciedi li dan l-Artikolu ma japplikax ghas-CCP fir-rigward tat-titoli trasferibbli u I-
istrumenti tas-suq monetarju, ghal perjodu tranzizzjonali ta’ mhux iktar minn tletin xahar mill-applikazzjoni ta’ dan
ir-Regolament sat-3 ta’ Lulju 2019.

Meta tali perjodu tranzizzjonali jkun approvat, is-CCP ma tistax tibbenefika mid-drittijiet ta’ access skont l-Artikolu 36 ta’
dan l-Artikolu fir-rigward tat-titoli trasferibbli u l-istrumenti tas-suq monetarju ghal kemm idum fis-sehh dan l-arranga-
ment tranzizzjonali. L-awtorita kompetenti ghandha tinnotifika lill-membri tal-kullegg tal-awtoritajiet kompetenti ghas-
CCP u I-ESMA meta perjodu tranzizzjonali jigi approvat. L-ESMA ghandha tippubblika lista tan-notifiki kollha 1i tircievi.

Meta CCP li tkun giet approvata ghall-arrangamenti tranzitorji skont dan il-paragrafu tkun konnessa brabtiet sodi ma’
¢entru tan-negozjar wiehed jew iktar, dawk ic-centri tan-negozjar m'ghandhomx jibbenefikaw minn drittijiet ta’ access
skont l-Artikolu 36 jew dan I-Artikolu fir-rigward tat-titoli trasferibbli jew l-istrumenti tas-suq monetarju ghal kemm
idum fis-sehh l-arrangament tranzizzjonali.

CCP li tkun awtorizzata matul il-perjodu ta’ tliet snin qabel id-dhul fis-sehh, izda li tkun iffurmata permezz ta’ fuzjoni jew
akkwizizzjoni li tinvolvi tal-anqas CCP awtorizzata wahda qabel dan il-perjodu, m’ghandhiex tithalla tapplika ghall-
arrangamenti tranzitorji skont dan il-paragrafu.
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6. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw:

(@) il-kundizzjonijiet specifici li skonthom talba ghal access tista’ tigi michuda minn CCP, inkluzi l-volum anticipat
ta'tranzazzjonijiet, l-ghadd u t-tip ta’ utenti, l-arrangamenti ghal gestjoni ta’ riskji operazzjonali u l-kumplessita jew
fatturi ohra li joholqu riskji sinifikanti bla htiega.

(b) il-kundizzjonijiet li skonthom ghandu jithalla l-a¢¢ess minn CCP, fosthom il-kunfidenzjalita tal-informazzjoni prov-
duta fir-rigward tal-istrumenti finanzjarji matul il-fazi tal-izvilupp, il-bazi nondiskriminatorja u trasparenti fir-rigward
tat-tariffi tal-ikklerjar, ir-rekwizit tal-kollateral u r-rekwiziti operazzjonali fir-rigward tal-marginazzjoni.

(¢) il-kundizzjonijiet li skonthom l-ghoti ta’ access jhedded il-funzjonament bla intoppi u ordinat tas-swieq jew jaffettwaw
hazin ir-riskju sistemiku.

(d) il-procedura biex issir notifika skont il-paragrafu 5.

(e) il-kundizzjonijiet ghal trattament nondiskriminatorju ftermini ta’ kif kuntratti nnegozjati fdak i¢c-centru tan-negozjar
ikunu trattati ftermini ta’ rekwiziti ta’ kollateral u n-netting ta’ kuntratti ekonomikament ekwivalenti u l-kontromar-
ginazzjoni ma’ kuntratti korrelatati kklerjati mill-istess CCP.

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

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

Artikolu 36
Access nondiskriminatorju ghal ¢entru tan-negozjar

1. Minghajr hsara ghall-Artikolu 8 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, centru tan-negozjar ghandu jipprovdi infor-
mazzjoni dwar in-negozjar fuq bazi nondiskriminatorja u trasparenti, anke fir-rigward ta’ tariffi relatati mal-access, fuq
talba lil kwalunkwe CCP awtorizzata jew rikonoxxuta mir-Regolament (UE) Nru 648/2012 li tixtieq tikklerja t-transazz-
jonijiet fl-istrumenti finanzjarji li huma konkluzi fdak i¢-centru tan-negozjar. Dak ir-rekwizit ma japplika ghall-ebda
kuntratt ta’ derivati li diga huwa soggett ghall-obbligi ta’ access skont I-Artikolu 8 tar-Regolament (EU) Nru 648/2012.

Centru tan-negozjar mhuwiex marbut b’dan l-Artikolu jekk ikun konness b'rabtiet sodi ma’ CCP li tkun tat notifika li qed
tuza l-arrangamenti tranzitorji skont I-Artikolu 35(5).

2. Talba ghall-access ghal centru tan-negozjar minn CCP ghandha tigi formalment sottomessa lil ¢entru tan-negozjar,
lill-awtorita kompetenti relevanti tieghu u lill-awtorita kompetenti tas-CCP.

3. Ic-centru tan-negozjar ghandu jipprovdi twegiba bil-miktub lis-CCP fi zmien tliet xhur fil-kaz ta’ titoli trasferibbli u
strumenti tas-suq monetarju, u fi Zmien sitt xhur fil-kaz ta’ derivati negozjati fil-borza, fejn jew jippermetti l-access, bil-
kundizzjoni li l-awtorita kompetenti relevanti tat l-access skont il-paragrafu 4, jew tichad l-access. I¢-Centru tan-negozjar
jista’ jichad access biss skont il-kundizzjonijiet specifikati fil-paragrafu 6(a). Jekk l-access jigi michud, i¢c-centru tan-
negozjar ghandu jipprovdi r-ragunijiet shah fit-twegiba tieghu u jinforma bil-miktub lill-awtorita kompetenti tieghu
dwar id-dec¢izjoni. Meta s-CCP tkun stabbilita fi Stat Membru differenti minn dak tac-Centru tan-negozjar, i¢-Centru
tan-negozjar ghandu jipprovdi wkoll tali notifika u ragunijiet lill-awtorita kompetenti tas-CCP. I¢-Centru tan-negozjar
ghandu jaghmel l-access disponibbli fi zmien tliet xhur minn meta jipprovdi twegiba pozittiva ghat-talba ghal access.
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4. L-awtorita kompetenti tac-centru tan-negozjar jew dik tas-CCP ghandha taghti access lil CCP ghal centru tan-
negozjar biss meta t-tali access:

(a) ma jirrikjedix arrangament ta’ interoperabbilta, fil-kaz ta’ derivati li mhumiex derivati OTC skont l-Artikolu 2(7) tar-
Regolament (UE) Nru 648/2012; jew

(b) me jheddidx il-funzjonament bla intoppi u ordinat tas-swieq, b’'mod partikolari minhabba l-frammentazzjoni tal-
likwidita u ¢-centru tan-negozjar ikun qieghed fis-sehh mekkanizmi adegwati biex jipprevjeni tali frammentazzjoni,
jew ma jaffettwax hazin ir-riskju sistemiku.

Xejn fil-punt (a) tal-ewwel subparagrafu m’ghandu jwaqqaf l-ghoti tal-access fejn it-talba msemmija fil-paragrafu 2
tirrikjedi l-interoperabbilta u ¢-¢entru tan-negozjar u s-CCPs kollha parti fl-arrangament propost ta’ interoperabbilta
jkunu taw il-kunsens taghhom ghall-arrangament u r-riskji li s-CCP riceventi hija esposta ghalihom li joriginaw minn
pozizzjonijiet inter-CCP jkunu kollateralizzati fparti terza.

Fejn il-htiega ghal arrangament ta’ interoperabbilta tkun ir-raguni jew parti minnha ghal ¢ahda ta’ talba, i¢-centru tan-
negozjar javza lis-CCP u jinforma lill-ESMA dwar liema CCPs ohrajn ghandhom acéess gha¢-c¢entru tan-negozjar u I-ESMA
tippubblika dik l-informazzjoni biex b’hekk ditti tal-investiment jistghu jaghzlu li jezercitaw id-drittijiet taghhom skont 1-
Artikolu 37 tad-Direttiva 2014/65|UE fir-rigward ta’ dawk is-CCPs sabiex jigu ffacilitati l-arrangamenti alternattivi ghall-
access.

Jekk awtorita kompetenti tichad l-access, ghandha tohrog id-decizjoni taghha fi zmien xahrejn mill-wasla tat-talba
msemmija fil-paragrafu 2 u tipprovdi r-ragunijiet shah lill-awtorita kompetenti l-ohra, lic-¢centru tan-negozjar u lis-CCP
inkluzi I-provi li fughom hija bbazata d-decizjoni taghha.

5.  Fir-rigward ta’ derivati negozjati fil-borza, centru tan-negozjar li ma jilhaqx il-limitu relevanti fis-sena kalendarja li
tipprecedi d-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament, jista’, qabel id-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament, jinnotifika lill-ESMA u
lill-awtorita kompetenti taghha li ma jixtieqx jintrabat b'dan l-Artikolu ghal derivati negozjati fil-borza inkluzi fdak il-
limitu, ghal perjodu ta’ tletin xahar mid-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament. Centru tan-negozjar li jibqa’ ma jilhagx il-
limitu relevanti fkull sena ta’ dak il-perjodu ta’ tletin xahar, jew ta’ kwalunkwe perjodu ichor, fi tmiem il-perjodu jista’
jinnotifika lill-ESMA u lill-awtorita kompetenti taghha li jixtieq jibqa’ ma jintrabatx b'dan l-Artikolu ghal tletin xahar iehor.
Meta tinghata notifika ¢-centru tan-negozjar ma jistax jibbenefika mid-drittijiet ta’ access skont l-Artikolu 35 jew dan I-
Artikolu ghal derivati negozjati fil-borza inkluzi fil-limitu relevanti, ghal kemm iddum fis-sehhin-nonpartec¢ipazzjoni. L-
ESMA ghandha tippubblika lista tan-notifiki kollha li tircievi.

[-limitu relevanti ghan-nonpartec¢ipazzjoni huwa ammont nozzjonali annwali negozjat ta’ EUR 1 000 000 miljun. L-
ammont nozzjonali ghandu jkun ‘single-counted’ u ghandu jinkludi t-tranzazzjonijiet kollha fderivati negozjati fil-borza
konkluzi skont ir-regoli ta¢c-¢entru tan-negozjar.

Meta ¢entru tan-negozjar ikun parti minn grupp li jkun konness b'rabtiet sodi, il-limitu ghandu jigi kkalkulat biz-zieda tal-
ammont nozzjonali annwali negozjat tac-centri tan-negozjar kollha fil-grupp kollu kemm hu li huma bbazati fl-Unjoni.

Meta centru tan-negozjar li jkun ghamel notifika skont dan il-paragrafu jkun konness b’rabtiet sodi ma’ CCP wahda jew
aktar, dawk is-CCPs m’'ghandhomx jibbenefikaw mid-drittijiet ta" access skont I-Artikolu 35 jew dan Il-Artikolu ghal
derivati negozjati fil-borza fil-limitu relevanti, ghad-durata tan-nonpartecipazzjoni.

6. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw:

(a) il-kondizzjonijiet specifici li skonthom talba ghal access tista’ tigi michuda minn ¢entru tan-negozjar, inkluzi kundizz-
jonijiet ibbazati fuq il-volum anticipat ta’tranzazzjonijiet, I-ghadd ta’ utenti, l-arrangamenti ghal gestjoni tar-riskji
operazzjonali u l-kumplessita jew fatturi ohra li joholqu riskji sinifikanti bla htiega,
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(b) il-kundizzjonijiet li skonthom ghandu jinghata l-access, fosthom il-kunfidenzjalita tal-informazzjoni provduta fir-
rigward tal-istrumenti finanzjarji matul il-fazi tal-izvilupp, il-bazi nondiskriminatorja u trasparenti fir-rigward tat-tariffi
relatati mal-access.

(¢) il-kundizzjonijiet li skonthom l-ghoti tal-access jhedded il-funzjonament bla intoppi u ordinat tas-swieq, jew jaffettwa
hazin ir-riskju sistemiku;

(d) il-procedura biex issir notifika skont il-paragrafu 5, inkluzi specifikazzjonijiet addizzjonali ghall-kalkolu tal-ammont
nozzjonali u l-metodu li bih [-ESMA tista’ tivverifika l-kalkolu tal-volumi u tapprova n-nonpartecipazzjoni.

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

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

Artikolu 37
Access nondiskriminatorju ghal, u l-obbligu ta’ licenzjar ta’ punti referenzjarji

1. Meta l-valur ta’ kwalunkwe strument finanzjarju huwa kkalkolat b'referenza ghal punt referenzjarju, persuna bid-
drittijiet proprjetarji ghall-punt referenzjarju ghandha tizgura ghall-finijiet ta’ negozjar u kklerjar, li s-CCPs u ¢-centri tan-
negozjar ikollhom access nondiskriminatorju ghal:

(a) aggornamenti relevanti dwar il-prezz u d-dejta u informazzjoni dwar il-kompozizzjoni, il-metodologija u l-ipprezzar
ta’ dak il-punt referenzjarju ghall-finijiet ta’ kklerjar u negozjar; u

(b) licenzji.

Licenzja i tinkludi l-access ghall-informazzjoni ghandha tinghata fuq bazi gusta, ragonevoli u nondiskriminatorja fi zmien
tliet xhur minn meta ssir it-talba minn CCP jew centru tan-negozjar.

L-access ghandu jinghata bi prezz kummercjali ragonevoli filwaqt 1i jitqies il-prezz li bih jinghata access ghall-punt
referenzjarju jew huma licenzjati d-drittijiet tal-proprjeta intellettwali fuq termini ekwivalenti lil CCP ohra, centri tan-
negozjar jew kwalunkwe persuna relatata ghall-finijiet ta’ kklerjar jew negozjar. Prezzijiet differenti jistghu jigu ccargjati
ghal CCPs differenti, centri tan-negozjar jew kwalunkwe persuna relatata biss meta dan ikun oggettivament gustifikat
b’kunsiderazzjoni ta’ ragunijiet kummer¢jali ragonevoli bhall-kwantita, l-ambitu jew il-qasam ta’ uzu mitluba.

2. Meta jigi zviluppat punt referenzjarju gdid konsegwentement ghall-bidu tal-applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament wara
it-3 ta’ Jannar 2017, l-obbligu ta’ licenzjar jibda mhux aktar tard minn 30 xahar wara referenza ghal strument finanzjarju
li I-punt referenzjarju beda n-negozjar jew gie ammess ghan-negozjar. Meta persuna bi drittijiet proprjetarji ghal punt
referenzjarju gdid tippossjedi punt referenzjarju ezistenti, dik il-persuna ghandha tistabbilixxi li, meta mqabbel ma
kwalunkwe tali punt referenzjarju ezistenti, il-punt referenzjarju gdid jissodisfa l-kriterji kumulattivi li gejjin:

(a) il-punt referenzjarju ¢did ma jkunx semplicement kopja jew adattament ta’ kwalunkwe tali punt referenzjarju ezistenti
u l-metodologija, inkluza d-dejta sottostanti, tal-punt referenzjarju gdid tkun sostanzjalment differenti minn
kwalunkwe tali punt referenzjarju ezistenti; u

(b) il-punt referenzjarju l-gdid ma jkun sostitut ghal ebda tali punt referenzjarju ezistenti.

Dan il-paragrafu ghandu jkun minghajr hsara ghall-applikazzjoni tar-regoli tal-kompetizzjoni u b'mod partikolari ghall-
Artikoli 101 u 102 tat-TFUE.
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3. L-ebda CCP, ¢entru tan-negozjar jew entita relatata ma jistghu jidhlu fi ftehim ma’ xi fornitur ta’ punt referenzjarju li
l-effett tieghu jkun wiched minn dawn:

(a) il-prevenzjoni ta’ kwalunkwe CCP ohra jew centru tan-negozjar ichor milli jiksbu access ghal tali informazzjoni jew
drittijiet kif imsemmi fil-paragrafu 1; jew

(b) il-prevenzjoni ta’ kwalunkwe CCP ohra jew centru tan-negozjar ichor milli jiksbu access ghal licenzja kif imsemmi fil-
paragrafu 1;

4. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw:

(a) l-informazzjoni permezz tal-licenzjar li trid issir disponibbli skont il-paragrafu 1(a) ghall-uzu uniku tas-CCP jew tac-
centru tan-negozjar;

(b) kundizzjonijiet ohra li skonthom jinghata access, inkluza l-kunfidenzjalita tal-informazzjoni provduta;

(c) l-istandards rigward kif jista’ jigi ppruvat li punt referenzjarju huwa gdid b’konformita mal-paragrafi 2(a) u (b).

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

[I-Kummissjoni hija moghtija s-setgha li tadotta l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-ewwel subparagrafu skont il-
procedura stabbilita fl-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

Artikolu 38
Access ghal CCPs u cCentri tan-negozjar ta’ pajjizi terzi

1. Centru tan-negozjar stabbilit fpajjiz terz jista’ jitlob acéess ghal CCP stabbilita fl-Unjoni biss jekk il-Kummissjoni
tkun adottat decizjoni b’konformita mal-Artikolu 28(4) rigward dak il-pajjiz terz. CCP stabbilita fpajjiz terz tista’ titlob
access ghal centru tan-negozjar fl-Unjoni jekk dik is-CCP tkun rikonoxxuta skont l-Artikolu 25 tar-Regolametn (UE)
Nru 648/2012. CCPs u ¢centri tan-negozjar stabbiliti fpajjizi terzi ghandhom jithallew jezerc¢itaw id-drittijiet ta’ access fl-
Artikoli 35 u 36 biss jekk il-Kummissjoni tkun adottat decizjoni bkonformita mal-paragrafu 3 li l-qafas legali u
supervizorju tal-pajjiz terz jitqies bhala wiehed li jipprevedi sistema ekwivalenti effettiva biex CCPs u ¢entri tan-negozjar
awtorizzati skont regimi barranin jinghataw access ghal CCPs u centri tan-negozjar stabbiliti dak il-pajjiz terz.

2. CCPs u centri tan-negozjar stabbiliti f'pajjizi terzi jistghu jitolbu licenzja u d-drittijiet ta’ access b’konformita mal-
Artikolu 37 biss jekk il-Kummissjoni tkun adottat decizjoni b’konformita mal-paragrafu 3 ta’ dan l-Artikolu li I-qafas
legali u supervizorju ta’ dak il-pajjiz terz jitqies bhala wiched li jipprevedi sistema ekwivalenti effettiva skont liema CCPs u
¢entri tan-negozjar awtorizzati fgurizdizzjonijiet barranin jinghataw access fuq bazi gusta, ragonevoli u nondiskrimina-
torja ghal:

(a) aggornamenti relevanti dwar il-prezzijiet u d-dejta u informazzjoni dwar il-kompozizzjoni, il-metodologija u I-
ipprezzar ta’ punti referenzjarji ghall-finijiet ta’ kklerjar u negozjar; u

(b) licenzji,

minn persuni bi drittijiet proprjetarji ghal punti referenzjarji stabbiliti fdak il-pajjiz terz.
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3. I-Kummissjoni tista’, b’konformita mal-procedura ta’ ezami msemmija fl-Artikolu 51, tadotta decizjonijiet li jidde-
terminaw li l-qafas legali u supervizorju ta’ pajjiz terz jizgura li centru tan-negozjar u CCP awtorizzati f'dak il-pajjiz terz
jikkonformaw mar-rekwiziti legalment vinkolanti li jkunu ekwivalenti ghar-rekwiziti msemmija fil-paragrafu 2 ta’ dan I-
Artikolu u li jkunu soggetti ghal supervizjoni u infurzar effettivi fdak il-pajjiz terz.

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

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

(b) jipprevedi sistema ekwivalenti effettiva biex is-CCPs u ¢-Centri tan-negozjar awtorizzati skont regimi barranin
jinghataw access ghal CCPs u centri tan-negozjar stabbiliti fdak il-pajjiz terz;

(¢) il-qafas legali u supervizorju ta’ dak il-pajjiz terz jipprevedi sistema ekwivalenti effettiva skont liema CCPs u centri tan-
negozjar awtorizzati f'gurizdizzjonijiet barranin jinghataw access fuq bazi gusta. ragonevoli u nondiskriminatorja ghal:

(i) aggornamenti relevanti dwar il-prezzijiet u d-dejta u informazzjoni dwar il-kompozizzjoni, il-metodologija u I-
ipprezzar ta’ punti referenzjarji ghall-finijiet ta’ kklerjar u negozjar; u

(i) licenzji,

minn persuni bi drittijiet proprjetarji ghal punti referenzjarji stabbiliti £dak il-pajjiz terz.

TITOLU VII
MIZURI SUPERVIZOR]JI DWAR INTERVENTI FUQ IL-PRODOTT U POZIZZ]ONII]ET
KAPITOLU 1
Monitoragg tal-prodott u intervent fuq il-prodott
Artikolu 39
Monitoragg tas-suq

1. Bkonformita mal-Artikolu 9(2) tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010, -ESMA ghandha timmonitorja s-suq ghall-
istrumenti finanzjarji li huma kummer¢jalizzati, imqassma jew mibjugha fl-Unjoni.

2. Bkonformita mal-Artikolu 9(2) tar-Regolament (UE) Nru 1093/2010, -EBA ghandha timmonitorja s-suq ghad-
depoziti strutturati li huma kummer¢jalizzati, imqassma jew mibjugha fl-Unjoni.

3. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jimmonitorjaw is-suq ghal strumenti finanzjarji u depoziti strutturati li huma
kumercjalizzati, imqassma jew mibjugha fl-Istat Membru taghhom jew minnu.

Artikolu 40
Setghat ta’ intervent temporanju tal-ESMA

1. Skont l-Artikolu 9(5) tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010, I-ESMA tista’, meta l-kundizzjonijiet fil-paragrafi 2 u 3
huma sodisfatti, temporanjament tipprojbixxi jew tirrestringi fl-Unjoni:

() il-kummer¢jalizzazzjoni, id-distribuzzjoni jew il-bejgh ta’ certi strumenti finanzjarji jew strumenti finanzjarji b’certi
karatteristici specifikati; jew
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(b) tip ta’ attivita jew prassi finanzjarja.

Projbizzjoni jew restrizzjoni tista’ tapplika f¢irkostanzi, jew tkun soggetta ghal ezenzjonijiet, specifikati mill-ESMA.

2. L-ESMA ghandha tichu decizjoni skont il-paragrafu 1 fil-kaz biss li jigu sodisfatti l-kundizzjonijiet kollha li gejjin:

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

(b) ir-rekwiziti regolatorji skont il-ligi tal-Unjoni li huma applikabbli ghall-istrument jew l-attivita finanzjarji relevanti ma
jindirizzawx it-theddida;

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

Meta l-kundizzjonijiet stabbiliti fl-ewwel subparagrafu jkunu gew sodisfatti, -ESMA tista’ timponi l-projbizzjoni jew ir-
restrizzjoni msemmija fil-paragrafu 1 fuq bazi prekawzjonarja qabel ma strument finanzjarju jkun gie kkumerdjalizzat,
distribwit jew mibjugh lill-klijenti.

3. Meta tichu azzjoni skont dan l-Artikolu, -ESMA ghandha tizgura li l-azzjoni:

(@) ma jkollhiex effett negattiv fuq l-efficjenza tas-swieq finanzjarji jew fuq l-investituri li jkun sproporzjonat ghall-
beneficji tal-azzjoni;

(b) ma tohlogx riskju ta’ abritragg regolatorju, u

(c) tkun ittiehdet wara konsultazzjoni mal-korpi pubbli¢ci kompetenti ghas-sorveljanza, l-amministrazzjoni u r-regola-

ta’ komoditajiet agrikoli.

Meta awtorita jew awtoritajiet kompetenti jkunu hadu mizura skont l-Artikolu 42, I-ESMA tista’ tichu kwalunkwe wahda
mill-mizuri msemmija fil-paragrafu 1 minghajr ma tohrog l-opinjoni prevista fl-Artikolu 43.

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

5. L-ESMA ghandha tippubblika fil-websajt taghha avviz dwar kwalunkwe decizjoni li tiehu kwalunkwe azzjoni skont
dan l-Artikolu. L-avviz ghandu jispecifika d-dettalji tal-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni u jispecifika zmien wara l-pubb-
likazzjoni tal-avviz li minnu se jidhlu fis-sehh il-mizuri. Projbizzjoni jew restrizzjoni ghandha tapplika biss ghal azzjonijiet
wara li l-mizuri jidhlu fis-sehh.

6. L-ESMA ghandha tirrivedi projbizzjoni jew restrizzjoni imposta skont il-paragrafu 1 fintervalli xierqa u tal-inqas kull
tliet xhur. Il-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni tiskadi jekk ma tigix imgedda wara dak il-perjodu ta’ tliet xhur.

7. L-azzjoni adottata mill-ESMA skont dan I-Artikolu ghandha tipprevali fuq kwalunkwe azzjoni precedenti mehuda
minn awtorita kompetenti.
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8.  I-Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 50 li jispecifikaw il-kriterji u l-fatturi li jridu jigu
kkunsidrati mill-ESMA meta tiddetermina meta jkun hemm thassib sinifikanti ghall-protezzjoni tal-investitur jew theddida
ghall-funzjonament ordinat u l-integrita tas-swieq finanzjarji jew tas-swieq tal-komoditajiet jew ghall-istabbilta tas-sistema
finanzjarja kollha jew parti minnha tal-Unjoni msemmija fil-paragrafu 2(a).

Dawk il-kriterji u I-fatturi ghandhom jinkludu:

(a) il-grad ta’ kumplessita ta’ strument finanzjarju u r-relazzjoni ghat-tip ta’ klijent li ghalih huwa kkummer¢jalizzat u
mibjugh;

(b) id-dags jew il-valur nozzjonali ta’ hrug ta’ strumenti finanzjarji;

(c) il-grad ta’ innovazzjoni ta’ strument finanzjarju, attivita jew prassi;

(d) il-lieva li strument finanzjarju jew prassi jipprovdu.

Artikolu 41

Setghat ta’ intervent temporanju tal-EBA

1. Skont I-Artikolu 9(5) tar-Regolament (UE) Nru 1093/2010, -EBA tista’, meta l-kundizzjonijiet fil-paragrafi 2 u 3
jkunu sodisfatti, temporanjament tipprojbixxi jew tirrestringi fl-Unjoni:

(a) il-kummer¢jalizzazzjoni, id-distribuzzjoni jew il-bejgh ta’ depoziti strutturati jew depoziti strutturati b’certi karatteris-
tici specifikati; jew

(b) tip ta’ attivita jew prassi finanzjarja.

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

2. L-EBA ghandha tichu decizjoni skont il-paragrafu 1 fil-kaz biss li jigu sodisfatti I-kundizzjonijiet kollha li gejjin:

(a) l-azzjoni proposta tindirizza thassib sinifikanti dwar il-protezzjoni tal-investitur jew theddid ghall-funzjonament
ordinat u l-integrita tas-swieq finanzjarji jew ghall-istabbilta tas-sistema finanzjarja kollha jew parti minnha fl-Unjoni;

(b) ir-rekwiziti regolatorji skont il-ligi tal-Unjoni li huma applikabbli ghad-depozitu strutturat jew l-attivita rilevanti ma
jindirizzawx it-theddida;

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

Meta l-kundizzjonijiet stabbiliti fl-ewwel subparagrafu jkunu gew sodisfatti, I-EBA tista’ timponi l-projbizzjoni jew ir-
restrizzjoni msemmija fil-paragrafu 1 fuq bazi prekawzjonarja qabel ma depozitu strutturat ikun gie kkumeréjalizzat,
distribwit jew mibjugh lill-klijenti.

3. Meta tichu azzjoni skont dan I-Artikolu, I-EBA ghandha tizgura li l-azzjoni:

(@) ma jkollhiex effett negattiv fuq l-efficjenza tas-swieq finanzjarji jew fuq l-investituri li jkun sproporzjonat ghall-
benefi¢gji tal-azzjoni; u
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(b) ma tohlogx riskju ta’ abritragg regolatorju.

Meta awtorita jew awtoritajiet kompetenti jkunu hadu mizura skont I-Artikolu 42, I-EBA tista’ tichu kwalunkwe wahda
mill-mizuri msemmija fil-paragrafu 1 minghajr ma tohrog l-opinjoni prevista fl-Artikolu 43.

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

5. L-EBA ghandha tippubblika fil-websajt taghha avviz dwar kwalunkwe decizjoni li tichu kwalunkwe azzjoni skont
dan l-Artikolu. L-avviz ghandu jispecifika d-dettalji tal-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni u jispecifika l-mument wara I-
pubblikazzjoni tal-avviz li minnu se jidhlu fis-sehh il-mizuri. Projbizzjoni jew restrizzjoni ghandha tapplika biss ghal
azzjonijiet wara li l-mizuri jidhlu fis-sehh.

6.  L-EBA ghandha tirrivedi projbizzjoni jew restrizzjoni imposta skont il-paragrafu 1 fintervalli xierqa u tal-inqas kull
tliet xhur. Il-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni tiskadi jekk ma tigix imgedda wara dak il-perjodu ta’ tliet xhur.

7. L-azzjoni adottata mill-EBA skont dan l-Artikolu ghandha tipprevali fuq kwalunkwe azzjoni precedenti mehuda
minn awtorita kompetenti.

8.  I-Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 50 li jispecifikaw il-kriterji u l-fatturi li jridu jigu
kkunsidrati mill-EBA meta tiddetermina meta jkun hemm thassib sinifikanti ghall-protezzjoni tal-investitur jew theddida
ghall-funzjonament ordinat u l-integrita tas-swieq finanzjarji u ghall-istabbilta tas-sistema finanzjarja kollha jew parti
minnha tal-Unjoni msemmija fil-paragrafu 2(a).

Dawn il-kriterji u l-fatturi ghandhom jinkludu:

(a) il-grad ta’ kumplessita ta’ depozitu strutturat u r-relazzjoni ghat-tip ta’ klijent li ghalih huwa kkummercjalizzat u
mibjugh;

(b) id-dags jew il-valur nozzjonali ta’ hrug ta’ depoziti strutturati;
(c) il-grad ta’ innovazzjoni ta’ depozitu strutturat, attivita jew prassi;
(d) il-lieva li prodott jew prassi jipprovdu.
Artikolu 42
Intervent fuq il-prodott mill-awtoritajiet kompetenti

1. Awtorita kompetenti tista’ tipprojbixxi jew tirrestringi dan li gej fdak jew minn dak I-Istat Membru:

(a) il-kummer¢jalizzazzjoni, id-distribuzzjoni jew il-bejgh ta’ certi strumenti finanzjarji jew depoziti strutturati jew stru-
menti finanzjarji jew depoziti strutturati b’certi karatteristici specifikati; jew

(b) tip ta’ attivita jew prassi finanzjarja.

2. Awtorita kompetenti tista’ tiehu l-azzjoni msemmija fil-paragrafu 1 jekk tkun sodisfatta fuq bazi ragonevoli li:
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@ jew

(i) strument finanzjarju, depozitu strutturat jew attivita jew prassi joholqu thassib sinifikanti rigward il-protezzjoni
tal-investitur jew huma ta’ theddida ghall-funzjonament ordinat u l-integrita tas-swieq finanzjarji jew tas-swieq tal-
komoditajiet jew ghall-istabbilta tas-sistema finanzjarja kollha jew parti minnha ftal-anqas Stat Membru wiched;

jew

(ii) derivat ikollu effett negattiv fuq il-mekkanizmu tal-formazzjoni tal-prezzijiet fis-suq sottostanti;

(b) ir-rekwiziti regolatorji ezistenti skont il-ligi tal-Unjoni applikabbli ghall-istrument finanzjarju, id-depozitu strutturat
jew l-attivita jew il-prassi ma jindirizzawx bizzejjed ir-riskji msemmija fil-punt (a) u l-kwistjoni ma tistax tigi
indirizzata ahjar permezz ta’ supervizjoni jew infurzar imtejba tar-rekwiziti ezistenti;

(c) l-azzjoni hija proporzjonata meta tigi kkunsidrata n-natura tar-riskji identifikati, il-livell ta’ sofistikazzjoni tal-inves-
tituri jew tal-partecipanti tas-suq koncernati u l-effett probabbli li l-azzjoni jista’ jkollha fuq l-investituri u l-parteci-
panti tas-suq li jista’ jkollhom, juzaw jew jibbenefikaw mill-istrument finanzjarju, id-depozitu strutturat jew l-attivita
jew il-prassi;

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

(e) l-azzjoni ma ghandhiex effett diskriminatorju fuq is-servizzi jew l-attivitajiet forniti minn Stat Membru ichor; u

(f) tkun ikkonsultat kif xieraq mal-korpi pubbli¢i kompetenti ghas-sorveljanza, l-amministrazzjoni u r-regolamentazzjoni
tas-swieq agrikoli fizici skont ir-Regolament (KE) Nru 1234/2007/KE, fkaz li strument finanzjarju, jew attivita jew
prassi jkunu ta’ theddida serja ghall-funzjonament ordinat u l-integrita tas-suq agrikolu fiziku.

Meta I-kundizzjonijiet stabbiliti fl-ewwel subparagrafu jkunu sodisfatti, l-awtorita kompetenti tista’ timponi l-projbizzjoni
jew ir-restrizzjoni msemmija fil-paragrafu 1 fuq bazi prekawzjonarja qabel ma strument finanzjarju jew depozitu strut-
turat ikun gie kkumer¢jalizzat, distribwit jew mibjugh lill-klijenti.

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

3. L-awtorita kompetenti ma ghandhiex timponi projbizzjoni jew restrizzjoni skont dan I-Artikolu sakemm, sa mhux
inqas minn xahar qabel ma jkun mahsub li l-mizura tidhol fis-sehh, tkun innotifikat lill-awtoritajiet kompetenti 1-ohra
kollha u lill-ESMA bil-miktub jew permezz ta’ mezz ichor miftichem bejn l-awtoritajiiet dwar id-dettalji ta”

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

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

(¢) l-evidenza li fugha bbazat id-dec¢izjoni taghha u li skontha hija sodisfatta li gew sodisfatti -kondizzjonijiet kollha fil-
paragrafu 2.

4. Fkazijiet straordinarji meta l-awtorita kompetenti tqis li jkun jehtieg li tittiched azzjoni urgenti skont dan I-Artikolu
sabiex ikun evitat li jsir dannu minhabba l-istrumenti finanzjarji, id-depoziti strutturati, il-prassi jew l-attivitajiet imsem-
mija fil-paragrafu 1, l-awtorita kompetenti tista’ tichu azzjoni fuq bazi provvizorja b’avviz bil-miktub ta’ mhux angas
minn 24 siegha, qabel ma l-mizura ghandha tidhol fis-sehh, lill-awtoritajiet kompetenti I-ohra kollha u lill-FESMA jew, ghal
depoziti strutturati, lill-EBA, sakemm il-kriterji kollha fdan l-Artikolu jigu sodisfatti u, barra minn hekk, jigi stabbilit li
perjodu ta’ notifika ta’ xahar ma jindirizzax adegwatament it-thassib specifiku jew it-theddida specifika. L-awtorita
kompetenti ma tistax tichu azzjoni fuq bazi provvizorja ghal perjodu li jabez it-tliet xhur.
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5. L-awtorita kompetenti ghandha tippubblika fil-websajt taghha avviz dwar kwalunkwe decizjoni li timponi xi
projbizzjoni jew restrizzjoni msemmija fil-paragrafu 1. L-avviz ghandu jispecifika d-dettalji tal-projbizzjoni jew ir-restrizz-
joni, Zmien wara l-pubblikazzjoni tal-avviz li minnu jidhlu fis-sehh il-mizuri u l-evidenza li skonthom hija sodisfatta li
gew sodisfatti [-kundizzjonijiet kollha fil-paragrafu 2. Il-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni ghandha tapplika biss fir-rigward
ta’ azzjonijiet li ttichdu wara l-pubblikazzjoni tal-avviz.

6.  L-awtorita kompetenti ghandha tirrevoka projbizzjoni jew restrizzjoni jekk il-kundizzjonijiet tal-paragrafu 2 ma
jibgghux japplikaw.

7. I-Kummissjoni ghandha tadotta atti delegati skont I-Artikolu 50 li jispecifikaw il-kriterji u I-fatturi li jridu jigu
kkunsidrati mill-awtoritajiet kompetenti meta jiddeterminaw meta jkun hemm thassib sinifikanti ghall-protezzjoni tal-
investitur jew theddida ghall-funzjonament ordinat u l-integritd tas-swieq finanzjarji jew tas-swieq tal-komoditajiet jew
ghall-istabbilta tas-sistema finanzjarja msemmija fil-paragrafu 2(a) ftal-anqas Stat Membru wiehed.

Dawn il-kriterji u I-fatturi ghandhom jinkludu:

(a) il-grad ta’ kumplessita ta’ strument finanzjarju jew ta’ depozitu strutturat u r-relazzjoni ghat-tip ta’ klijent li ghalih
huwa kkummercjalizzat, distribwit u mibjugh;

(b) il-grad ta’ innovazzjoni ta’ strument finanzjarju jew ta’ depozitu strutturat, attivita jew prassi;

(©) illieva li strument finanzjarju jew depozitu strutturat jew prassi jipprovdu;

(d) b'rabta mal-funzjonament ordinat u l-integrita tas-swieq finanzjarji jew tas-swieq tal-komoditajiet, id-daqs jew il-valur
nozzjonali ta’ hrug ta’ strumenti finanzjarji jew depoziti strutturati.

Artikolu 43
Koordinazzjoni mill-lESMA u mill-EBA

1. L-ESMA jew, ghal depoziti strutturati, I-EBA ghandha tiehu rwol ta’ facilitazzjoni u koordinazzjoni fir-rigward tal-
azzjoni mehuda mill-awtoritajiet kompetenti skont I-Artikolu 42. B'mod partikolari, I-ESMA jew, ghal depoziti strutturati,
-EBA ghandha tizgura li l-azzjoni mehuda minn awtorita kompetenti tkun gustifikata u proporzjonata u li fejn xieraq
jittiehed approc¢e konsistenti mill-awtoritajiet kompetenti.

2. Wara li tir¢ievi notifika skont I-Artikolu 42 dwar kwalunkwe azzjoni li se tigi imposta skont dak I-Artikolu, I-ESMA
jew, ghal depoziti strutturati, l-EBA ghandha tadotta opinjoni dwar jekk il-projbizzjoni jew ir-restrizzjoni hijiex gustifikata
u proporzjonata. Jekk 1-ESMA jew, ghal depoziti strutturati, I-EBA tikkunsidra li t-tehid ta’ mizuri minn awtoritajiet
kompetenti ohra huwa mehtieg sabiex jigi indirizzat ir-riskju, ghandha tiddikjara dan fl-opinjoni taghha wkoll. L-opinjoni
ghandha tkun ippubblikata fil-websajt tal-ESMA jew, ghal depoziti strutturati, tal-EBA.

3. Meta awtorita kompetenti tipproponi li tiehu, jew tiehu, azzjoni li tmur kontra opinjoni adottata mill-ESMA jew
mill-EBA skont il-paragrafu 2 jew ma taccettax li tiehu azzjoni kuntrarjament ghal tali opinjoni, ghandha tippubblika
minnufih fil-websajt taghha avviz li jispjega bis-shih ir-ragunijiet ghalfejn ghamlet dan.

KAPITOLU 2
PoZizzjonijiet
Artikolu 44
Koordinazzjoni tal-mizuri nazzjonali tal-immaniggjar tal-pozizzjonijiet u limiti tal-pozizzjonijiet mill-ESMA

1. L-ESMA ghandha twettaq rwol ta’ facilitazzjoni u koordinazzjoni fir-rigward tal-mizuri mehuda minn awtoritajiet
kompetenti skont l-Artikolu 69(2)(0) u (p) tad-Direttiva 2014/65/UE. B'mod partikolari, [-ESMA ghandha tizgura li
jittiehed approc¢ konsistenti mill-awtoritajiet kompetenti rigward meta jigu ezer¢itati dawn is-setghat, in-natura u l-ambitu
tal-mizuri imposti, u t-tul taz-zmien u s-segwitu ta’ kull mizura.
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2. Wara li tirc¢ievi notifika dwar kwalunkwe mizura skont l-Artikolu 79(5) tad-Direttiva 2014/65/UE I-ESMA ghandha
tirregistra l-mizura u r-ragunijiet ghaliha. Rigward il-mizuri mehuda skont I-Artikolu 69(2)(0) jew (p) tad-Direttiva
2014/65/UE, ghandha zzomm u tippubblika fil-websajt taghha bazi ta’ dejta b’sommarji tal-mizuri fis-sehh inkluzi d-
dettalji dwar il-persuni koncernati, l-istrumenti finanzjarji applikabbli, kwalunkwe limitu fuq id-dags tal-pozizzjonijiet li I-
persuni jistghu jzommu fkull hin, kwalunkwe ezenzjoni ghalihom moghtija b’konformita mal-Artikolu 57 tad-Direttiva
2014/65[UE, u r-ragunijiet ghalihom.

Artikolu 45
Setghat tal-ESMA relatati mal-immaniggjar tal-pozizzjonijiet

1. Skont l-Artikolu 9(5) tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010, I-ESMA ghandha, fejn jigu sodisfatti z-zewg kundizz-
jonijiet fil-paragrafu 2, tichu wahda jew aktar mill-mizuri li gejjin:

(a) titlob minn kwalunkwe persuna l-informazzjoni relevanti kollha rigward id-dags u l-ghan ta’ pozizzjoni jew skoper-
tura li dahlet ghaliha permezz ta’ derivat;

(b) wara li tanalizza l-informazzjoni miksuba, tobbliga lil tali persuna tichu passi biex tnaqqas id-dags ta’ jew telimina -
pozizzjoni jew l-iskopertura b’konformita mal-att delegat imsemmi fil-paragrafu 10(b);

(c) bhala l-ahhar mizura, tillimita l-abbilta ta’ persuna li tidhol fderivat ta’ komodita.

2. L-ESMA ghandha tichu decizjoni skont il-paragrafu 1 fil-kaz biss li jigu sodisfatti z-zewg kundizzjonijiet li gejjin:

(a) il-mizuri elenkati fil-paragrafu 1 jindirizzaw theddida ghall-funzjonament ordinat u l-integrita tas-swieq finanzjarji,
inkluzi s-swieq ta’ derivati ta’ komodita b’konformita mal-objettivi elenkati fl-Artikolu 57(1) tad-Direttiva 2014/65/UE

kollha jew parti minnha fl-Unjoni;

(b) awtorita jew awtoritajiet kompetenti ma hadux mizuri sabiex jindirizzaw it-theddida jew il-mizuri li ttiehdu ma
jindirizzawx it-theddida b'mod suffi¢jenti;

L-ESMA ghandha twettaq il-valutazzjoni taghha dwar l-issodisfar tal-kundizzjonijiet imsemmija fil-punti (a) u (b) tal-ewwel
subparagrafu ta’ dan il-paragrafu b’konformita mal-kriterji u I-fatturi previsti fl-att delegat imsemmi fil-paragrafu 10(a) ta’
dan l-Artikolu.

3. Meta tichu l-mizuri msemmija fil-paragrafu 1, -ESMA ghandha tizgura li l-mizura:

(a) tindirizza b’'mod sinifikanti t-theddida ghall-funzjonament ordinat u l-integrita tas-swieq finanzjarji, inkluzi s-swieq
tad-derivati ta’ komodita b’konformita mal-objettivi elenkati fl-Artikolu 57(1) tad-Direttiva 2014/65/UE u anke fir-
minnha fl-Unjoni jew ittejjeb b’'mod sinifikanti l-abbilta tal-awtoritajiet kompetenti biex jimmonitorjaw it-theddida kif
imkejla b’konformita mal-kriterji u l-fatturi specifikati mill-att delegat imsemmi fil-paragrafu 10(a) ta’ dan I-Artikolu.;

(b) ma tohlogx riskju ta’ arbitragg regolatorju kif imkejjel b’konformita mal-paragrafu 10(c) ta’ dan l-Artikolu;

(c) ma ghandhiex xi wiehed mill-effetti negattivi li gejjin fuq l-efficjenza tas-swieq finanzjarji li jkun sproporzjonat ghall-
beneficgji tal-mizura: it-tnaqqis tal-likwidita fdawk is-swieq, ir-restrizzjoni tal-kundizzjonijiet ghat-tnaqqis tar-riskji
marbuta direttament mal-attivita kummercjali ta’ kontroparti mhux finanzjarja, jew il-holqien ta’ incertezza ghall-
partecipanti tas-suq.
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L-ESMA ghandha tikkonsulta lill-Agenzija ghall-Kooperazzjoni tar-Regolaturi tal-Energija stabbilita skont ir-Regolament
(KE) Nru 713/2009 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill () gabel ma tiehu xi mizura relatata mal-prodotti tal-energija bl-
ingrossa.

L-ESMA ghandha tikkonsulta lill-korpi pubbli¢i kompetenti ghas-sorveljanza, l-amministrazzjoni u r-regolamentazzjoni ta’

ditajiet agrikoli.

4. Qabel ma tiddeciedi li tichu jew iggedded kwalunkwe mizura msemmija fil-paragrafu 1, I-ESMA ghandha tinnotifika
lill-awtoritajiet kompetenti relevanti bil-mizura li tkun qed tipproponi. Fil-kaz ta’ talba skont il-punti (a) jew (b) tal-
paragrafu 1 in-notifika ghandha tinkludi l-identita tal-persuna jew tal-persuni li ghalihom kienet indirizzata u d-dettalji u
r-ragunijiet ghal dan. Fil-kaz ta’ mizura skont il-paragrafu 1(c) in-notifika ghandha tinkludi d-dettalji tal-persuna koncer-
nata, l-istrumenti finanzjarji applikabbli, il-mizuri kwantitattivi relevanti bhad-daqs massimu ta’ pozizzjoni li l-persuna
inkwistjoni tista’ tidhol ghalih, u r-ragunijiet ghal dan.

5. In-notifika ghandha ssir mhux inqas minn 24 siegha qabel ma l-mizura tkun mahsuba li tidhol fis-sehh jew
tiggedded. Fcirkostanzi ec¢ezzjonali, I-ESMA tista’ taghmel in-notifika ingas minn 24 siegha qabel ma l-mizura tkun
mahsuba li tidhol fis-sehh, meta ma jkunx possibbli li jinghata avviz minn 24 siegha gabel.

6. L-ESMA ghandha tippubblika fil-websajt taghha avviz ta’ kwalunkwe decizjoni li timponi jew iggedded kwalunkwe
mizura msemmija fil-paragrafu 1(c). L-avviz ghandu jinkludi dettalji dwar il-persuna koncernata, l-istrumenti finanzjarji
applikabbli, il-mizuri kwantitattivi relevanti bhad-dagqs massimu ta’ pozizzjoni li I-persuna inkwistjoni tista’ tidhol ghaliha,
u r-ragunijiet ghal dan.

7. Mizura msemmija fil-paragrafu 1(c) ghandha tidhol fis-sehh meta n-notifika tigi ppubblikata jew fhin specifikat fin-
notifika li jkun wara l-pubblikazzjoni taghha u ghandha tapplika biss ghal tranzazzjoni li titwettaq wara li l-mizura tkun
dahlet fis-sehh.

8.  L-ESMA ghandha tirrivedi I-mizuri taghha msemmija fil-paragrafu 1(c) fintervalli xierqa u tal-inqas kull tliet xhur.
Jekk mizura ma tigix imgedda wara dak il-perjodu ta’ tliet xhur, ghandha tiskadi awtomatikament. Il-paragrafi 2 sa 8
ghandhom japplikaw ukoll ghal tigdid ta’ mizuri.

9.  Mizura adottata mill-ESMA skont dan l-Artikolu ghandha tipprevali fuq kwalunkwe mizura precedenti mehuda
minn awtorita kompetenti skont I-Artikolu 69(2)(o) jew (p) tad-Direttiva 2014/65/UE.

10.  I-Kummissjoni ghandha tadotta, b’konformita mal-Artikolu 50, atti delegati li jispecifikaw il-kriterji u l-fatturi
sabiex jigi determinat:

(a) l-ezistenza ta’ theddida ghall-funzjonament ordinat u ghall-integrita tas-swieq finanzjarji, inkluzi s-swieq tad-derivati
ta’ komoditajiet b’konformita mal-objettivi elenkati fl-Artikolu 57(1) tad-Direttiva 2014/65/UE u anki fir-rigward ta’

stabbiliti b'referenza ghall-prezzijiet ta’ derivati ta’ komodita;

(b) it-tnaqgis xieraq ta’ pozizzjoni jew skopertura li tkun infethet permezz ta’ derivat msemmi fil-paragrafu 1(b) ta’ dan I-
Artikolu;

(c) is-sitwazzjonijiet fejn jista’ jinqala’ riskju ta’ arbitragg regolatorju kif imsemmi fil-paragrafu 3(b) ta’ dan l-Artikolu.

Dawk il-kriterji u I-fatturi ghandhom iqisu l-istandards teknici regolatorji msemmija fl-Artikolu 57(3) tad-Direttiva
2014/65/UE u ghandhom jiddifferenzjaw bejn is-sitwazzjonijiet li fihom I-ESMA tiehu azzjoni ghaliex awtorita kompe-
tenti tkun nagset li tagixxi u dawk li fihom -ESMA tindirizza riskju addizzjonali li l-awtorita kompetenti ma tkunx tista’
tindirizza b'mod suffi¢jenti skont I-Artikolu 69(2)()) jew (o) tad-Direttiva 2014/65/UE.

(') Regolament (KE) Nru 713/2009 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat- 13 ta’ Lulju 2009 li jistabbilixxi Agenzija ghall-Koperazzjoni
tar-Regolaturi tal-Energija (GU L 211, 14.8.2009, p. 1).
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TITOLU VIII

FORNIMENT TA’ SERVIZZI U TWETTIQ TA’ ATTIVITAJIET MINN DITTI MINN PAJJIZI TERZI WARA DECIZJONI TA’
EKWIVALENZA B’FERGHA JEW MINGHAJRHA

Artikolu 46
Dispozizzjonijiet generali
1. Ditta minn pajjiz terz tista’ tipprovdi servizzi ta’ investiment jew twettaq attivitajiet, flimkien ma’ servizzi ancillari
jew le, lil kontropartijiet eligibbli u lil klijenti professjonali fis-sens tat-Tagsima I tal-Anness II tad-Direttiva 2014/65/UE

stabbiliti fl-Unjoni kollha minghajr l-istabbiliment ta’ fergha fkaz li tkun registrata fir-registru tad-ditti minn pajjizi terzi li
zzomm 1-ESMA skont I-Artikolu 47.

2. L-ESMA ghandha tirregistra ditta minn pajjiz terz li tkun applikat biex tforni servizzi ta’ investiment jew biex
twettaq attivitajiet fl-Unjoni kollha skont il-paragrafu 1 fil-kaz biss li jkunu sodisfatti l-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) il-Kummissjoni tkun adottat decizjoni skont 1-Artikolu 47(1);

(b) id-ditta tkun awtorizzata fil-gurizdizzjoni fejn ikun stabbilit l-uffic¢ju principali taghha biex tipprovdi servizzi jew
attivitajiet ta’ investiment li ghandhom jigu fornuti fl-Unjoni u tkun soggetta ghal supervizjoni u infurzar li jizguraw
konformita shiha mar-rekwiziti applikabbli fdak il-pajjiz terz;

(c) ikunu gew stabbiliti arrangamenti ta’ kooperazzjoni skont 1-Artikolu 47(2).

3. Meta ditta minn pajjiz terz tkun registrata skont dan l-Artikolu, I-Istati Membri m’'ghandhomx jimponu xi rekwiziti
addizzjonali fuq id-ditta minn pajjiz terz fir-rigward tal-kwistjonijiet koperti minn dan ir-Regolament jew mid-Direttiva
2014/65[UE u bl-istess mod m'ghandhomx jittrattaw lil ditti minn pajjizi terzi aktar favorevolment minn ditti mill-
Unjoni.

4. Id-ditta minn pajjiz terz imsemmija fil-paragrafu 1 ghandha tissottometti l-applikazzjoni taghha Lill-ESMA wara -
adozzjoni mill-Kummissjoni tad-dec¢izjoni msemmija fl-Artikolu 47 li tiddetermina li l-qafas legali u supervizorju tal-pajjiz
terz li fih tkun awtorizzata d-ditta minn pajjiz terz tkun ekwivalenti ghar-rekwiziti deskritti fl-Artikolu 47(1).

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

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

Fi zmien 180 jum tax-xoghol mis-sottomissjoni ta’ applikazzjoni shiha, I-ESMA ghandha tinforma bil-miktub lid-ditta
applikanti minn pajjiz terz bi spjega shiha tar-ragunijiet ghalfejn ir-registrazzjoni nghatat jew giet michuda.

L-Istati Membri jistghu jippermettu li ditti minn pajjizi terzi jipprovdu servizzi ta’ investiment jew iwettqu attivitajiet ta’
investiment flimkien ma’ servizzi ancillari lil kontropartijiet eligibbli u klijenti professjonali fis-sens tat-Taqsima I tal-
Anness II tad-Direttiva 2014/65/UE fit-territorji taghhom b’konformita mar-regimi nazzjonali fin-nuqqas tad-decizjoni tal-
Kummissjoni b’konformita mal-Artikolu 47(1) jew meta tali decizjoni ma tkunx ghadha fis-sehh.

5. Id-ditti minn pajjizi terzi li jipprovdu servizzi skont dan I-Artikolu ghandhom jinfurmaw lill-klijenti taghhom
stabbiliti fl-Unjoni, qabel il-forniment ta’ kwalunkwe servizz, li huma ma ghandhomx permess jipprovdu servizzi lil
klijenti ohra ghajr lill-kontropartijiet eligibbli u lill-klijenti professjonali fis-sens tat-Tagsima I tal-Anness II tad-Direttiva
2014/65/UE u li huma mhumiex soggetti ghal supervizjoni fl-Unjoni. Ghandhom jindikaw l-isem u l-indirizz tal-awtorita
kompetenti responsabbli mis-supervizjoni fil-pajjiz terz.



L 173/142 1-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea 12.6.2014

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

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li meta kontroparti eligibbli jew klijent professjonali fis-sens tat-Tagsima II tal-Anness
II tad-Direttiva 2014/65/UE stabbilit jew li jinsab fl-Unjoni jibda fuq l-inizjattiva eskluziva tieghu l-ghoti ta’ servizz jew
attivita ta’ investiment minn ditta minn pajjiz terz, dan I-Artikolu ma japplikax ghall-ghoti ta’ dak is-servizz jew ta’ dik 1-
attivita mid-ditta minn pajjiz terz lil dik il-persuna inkluza relazzjoni marbuta specifikament mal-ghoti ta’ dak is-servizz
jew ta’ dik l-attivita. Inizjattiva minn tali klijenti m’'ghandhiex tintitola lid-ditta minn pajjiz terz li tikkummercjalizza
kategoriji godda ta’ prodott tal-investiment jew servizz tal-investiment lil dak l-individwu.

6.  Ditti minn pajjiz terz li jipprovdu servizzi jew iwettqu attivitajiet skont dan 1-Artikolu ghandhom, gabel jipprovdu xi
servizz jew iwettqu xi attivita fir-rigward ta’ klijent stabbilit fl-Unjoni, joffru li jressqu kwalunkwe tilwima rigward dawk
is-servizzi jew l-attivitajiet quddiem il-gurizdizzjoni ta’ qorti jew tribunal tal-arbitragg fi Stat Membru.

7. L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw l-informazzjoni li ditta minn
pajjiz terz ghandha tipprovdi lill-ESMA fl-applikazzjoni taghha biex tirregistra skont il-paragrafu 4 u l-format tal-infor-
mazzjoni li ghandu jintuza skont il-paragrafu 5.

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

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

Artikolu 47
Decizjoni tal-ekwivalenza

1. I-Kummissjoni tista’ tadotta decizjoni skont il-procedura ta’ ezami msemmija fl-Artikolu 51(2) fir-rigward ta’ pajjiz
terz li tiddikjara li l-arrangamenti legali u supervizorji ta’ dak il-pajjiz terz jizguraw li d-ditti awtorizzati f'dak il-pajjiz terz
jikkonformaw ma’ rekwiziti legalment vinkolanti prudenzjali u ta’ kondotta tan-negozju li huma ekwivalenti ghar-rekwi-
ziti stipulati fdan ir-Regolament, fid-Direttiva 2013/36/UE u fid-Direttiva 2014/65/UE u fil-mizuri implimentattivi
taghhom adottati skont dan ir-Regolament u skont dawk id-Direttivi KE u li l-qafas legali ta” dak il-pajjiz terz jipprevedi
sistema ekwivalenti effikaci ghar-rikonoxximent ta’ ditti tal-investiment awtorizzati skont ir-regimi ta’ pajjizi terzi.

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

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

(b) id-ditti li jipprovdu servizzi u attivitajiet ta’ investiment fdak il-pajjiz terz huma soggetti ghal rekwiziti tal-kapital
sufficjenti u rekwiziti xierqa applikabbli ghall-azzjonisti u l-membri tal-korp tal-manigment taghhom;

(¢) id-ditti li jipprovdu servizzi u attivitajiet tal-investiment huma soggetti ghal rekwiziti organizzattivi xierga fil-qasam
tal-funzjonijiet ta’ kontroll interni;

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

(e) jizgura t-trasparenza u l-integrita tas-suq billi jipprevjeni abbuz tas-suq fforma ta’ abbuz minn informazzjoni privi-
leggata u manipulazzjoni tas-suq.
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2. L-ESMA ghandha tistabbilixxi arrangamenti ta’ kooperazzjoni mal-awtoritajiet kompetenti rilevanti tal-pajjizi terzi li
l-ofqsa guridic¢i u supervizorji taghhom gew rikonoxxuti bhala effettivament ekwivalenti skont il-paragrafu 1. Dawn I-
arrangamenti ghandhom jispecifikaw tal-anqas:

(a) il-mekkanizmi ghall-iskambju tal-informazzjoni bejn I-ESMA u l-awtoritajiet kompetenti ta’ pajjizi terzi koncernati,
fosthom l-access ghall-informazzjoni kollha dwar id-ditti mhux mill-Unjoni awtorizzati fpajjizi terzi li tintalab mill-
ESMA;

(b) il-mekkanizmu ghan-notifika fil-pront lill-ESMA meta awtorita kompetenti minn pajjiz terz tqis li ditta minn pajjiz
terz li tkun taht is-supervizjoni taghha u li I-lESMA tkun registrat fir-registru previst fl-Artikolu 48 tkun qed tikser il-
kundizzjonijiet tal-awtorizzazzjoni taghha jew legizlazzjoni ohra li tkun obbligata tirrispetta;

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

3. Ditta minn pajjiz terz stabbilita fpajjiz li l-qafas legali u supervizorju tieghu jkun gie rikonoxxut bhala wiched
effettivament ekwivalenti b’konformita mal-paragrafu 1 u huwa awtorizzat b’konformita mal-Artikolu 39 tad-Direttiva
2014/65/UE ghandha tkun tista’ tipprovdi s-servizzi u l-attivitajiet koperti skont l-awtorizzazjzoni lil kontropartijiet
eligibbli u klijenti professjonali fis-sens tat-Tagsima I tal-Anness II tad-Direttiva 2014/65/UE fi Stati Membri ohrajn
tal-Unjoni minghajr l-istabbiliment ta’ ferghat godda. Ghal dan il-ghan, ghandha tikkonforma mar-rekwiziti ta’ informazz-
joni ghall-forniment transfrunier ta’ servizzi u attivitajiet fl-Artikolu 34 tad-Direttiva 2014/65/UE.

Il-fergha ghandha tibqa’ soggetta ghas-supervizjoni tal-Istat Membru li fih il-fergha tkun stabbilita b’konformita mal-
Artikolu 39 tad-Direttiva 2014/65/UE. Madankollu, u minghajr hsara ghall-obbligi ta’ kooperazzjoni stabbiliti fid-Direttiva
2014/65[UE, l-awtorita kompetenti tal-Istat Membru li fih il-fergha tkun stabbilita u l-awtorita kompetenti tal-Istat
Membru ospitanti jistghu jistabblixxu ftehimiet ta’ kooperazzjoni proporzjonati sabiex jizguraw li I-fergha ta’ ditta
minn pajjiz terz li tipprovdi servizzi ta’ investiment fl-Unjoni Ewropea taghti I-livell xieraq ta’ protezzjoni tal-investitur.

4. Ditta minn pajjiz terz ma tistax tibqa' tezercita d-drittijiet skont I-Artikolu 46(1) meta l-Kummissjoni tadotta
decizjoni b’konformita mal-procedura ta’ ezami msemmija fl-Artikolu 51(2) i tirtira d-decizjoni taghha skont il-paragrafu
1 ta’ dan l-Artikolu fir-rigward ta’ dak il-pajjiz terz.

Artikolu 48
Registru

L-ESMA ghandha zzomm registru tad-ditti minn pajjiz terz li ghandhom permess jipprovdu servizzi ta’ investiment jew
iwettqu attivitajiet ta’ investiment fl-Unjoni skont l-Artikolu 46. Ir-registru ghandu jkun accessibbli pubblikament fil-
websajt tal-ESMA u ghandu jkun fih informazzjoni dwar is-servizzi jew l-attivitajiet li d-ditti minn pajjiz terz huma
permessi jipprovdu jew iwettqu u referenza ghall-awtorita kompetenti responsabbli ghas-supervizjoni taghhom fil-pajjiz
terz.

Artikolu 49
Irtirar ta’ registrazzjoni

1. L-ESMA ghandha tirtira r-registrazzjoni ta’ ditta minn pajjiz terz mir-registru stabbilit skont l-Artikolu 48 meta:

(@) L-ESMA jkollha ragunijiet fondati abbazi ta’ evidenza dokumentata biex temmen li, fil-forniment tas-servizzi u I-
attivitajiet ta’ investiment fl-Unjoni, id-ditta minn pajjiz terz qed tagixxi b’'manjiera li hija carament ta’ pregudizzju
ghall-interessi tal-investituri jew tal-funzjonament ordinat tas-swieq; jew

L-ESMA jkollha ragunijiet fondati abbazi ta’ evidenza dokumentata biex temmen li, fil-forniment tas-servizzi u I-
J gunij
attivitajiet ta’ investiment fl-Unjoni, id-ditta minn pajjiz terz tkun kisret id-dispozizzjonijiet applikabbli ghaliha fil-
pajjiz terz u li fuq il-bazi taghhom il-Kummissjoni tkun adottat id-Decizjoni skont l-Artikolu 47(1);
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(c) L-ESMA tkun irreferiet il-kwistjoni lill-awtorita kompetenti tal-pajjiz terz u dik l-awtorita kompetenti tal-pajjiz terz ma
tkunx hadet il-mizuri xierqa mehtiega biex tipprotegi lill-investituri u l-funzjonament tajjeb tas-swieq fl-Unjoni jew
tkun nagset milli turi li d-ditta mill-pajjiz terz koncernat tikkonforma mar-rekwiziti applikabbli ghaliha fil-pajjiz terz;
u

(d) L-ESMA tkun infurmat lill-awtorita kompetenti tal-pajjiz terz bl-intenzjoni taghha li tirtira r-registrazzjoni tad-ditta
mill-pajjiz terz, tal-anqas 30 jum qabel l-irtirar.

2. L-ESMA ghandha tinforma lill-Kummissjoni dwar kwalunkwe mizura adottata skont il-paragrafu 1 minghajr
dewmien u ghandha tippubblika d-dec¢izjoni taghha fil-websajt taghha.

3. I-Kummissjoni ghandha tivvaluta jekk il-kundizzjonijiet skont liema kienet adottata decizjoni skont l-Artikolu 47(1),
ghadhomx jezistu fir-rigward tal-pajjiz terz ikkoncernat.

TITOLU IX
ATTI DELEGATI U TA’
KAPITOLU 1
Atti delegati
Artikolu 50
Ezercizzju tad-delega

1. Is-setgha sabiex tadotta atti delegati tinghata lill-Kummissjoni soggetta ghall-kundizzjonijiet stabbiliti fdan 1-Arti-
kolu.

2. Is-setgha tal-adozzjoni ta’ atti delegati msemmija fi Artikolu 1(9), I-Artikolu 2(2), I-Artikolu 13(2), I-Artikolu 15(5),
l-Artikolu 17(3), l-Artikolu 19(2) u (3), l-Artikolu 31(4), Artikolu 40(8), 1-Artikolu 41(8), l-Artikolu 42(7), 1-Arti-
kolu 45(10) u l-Artikolu 52 (10) u (12) hija moghtija ghal perjodu ta’ Zmien indefinit mit-2 ta’ Lulju 2014.

3. Id-delega ta’ setgha msemmija fl-Artikolu 1(9), l-Artikolu 2(2), I-Artikolu 13(2), I-Artikolu 15(5), I-Artikolu 17(3), I-
Artikolu 19(2) u (3), l-Artikolu 31(4), 1-Artikolu 40(8), I-Artikolu 41(8), l-Artikolu 42(7), 1-Artikolu 45(10) u Il-Arti-
kolu 52(10) u (12) tista’ tigi revokata fi kwalunkwe hin mill-Parlament Ewropew jew mill-Kunsill. Decizjoni ta’ revoka
ghandha ttemm id-delega tas-setgha specifikata fdik id-dec¢izjoni. Din ghandha tidhol fis-sehh fil-jum wara l-pubblikazz-
joni tad-decizjoni Pll-Gurnal Ufficjali tal-Unjoni Ewropea jew fdata aktar tard specifikata fiha. Din ma ghandhiex taffettwa I-
validita ta’ kwalunkwe att delegat diga fis-sehh.

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

5. Att delegat adottat skont l-Artikolu 1(9), l-Artikolu 2(2), I-Artikolu 13(2), I-Artikolu 15(5), I-Artikolu 17(3), I-
Artikolu 19(2) u (3), l-Artikolu 31(4), l-Artikolu 40(8), l-Artikolu 41(8), I-Artikolu 42(7), I-Artikolu 45(10) u 1-Arti-
kolu 52(10) jew (12) ghandu jidhol fis-sehh biss jekk ma ssir ebda 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, gabel l-iskadenza ta’
dak il-perjodu, kemm il-Parlament Ewropew kif ukoll il-Kunsill ikunu informaw lill-Kummissjoni li mhux se joggezz-
jonaw. Dak il-perjodu ghandu jigi estiz bi tliet xhur fuq l-inizjattiva tal-Parlament Ewropew jew tal-Kunsill.
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KAPITOLU 2
Atti ta’ implimentazzjoni
Artikolu 51
Procedura ta’ kumitat

1. I-Kummissjoni ghandha tigi assistita mill-Kumitat Ewropew tat-Titoli stabbilit mid-Decizjoni tal-Kummissjoni
2001/528/KE (!). Dak il-kumitat ghandu jkun kumitat fis-sens tar-Regolament (UE) Nru 182/2011.

2. Fejn issir referenza ghal dan il-paragrafu, ghandu japplika I-Artikolu 5 tar-Regolament (UE) Nru 182/2011.

TITOLU X
DISPOZIZZJONIJIET FINALI
Artikolu 52
Rapporti u analizi

1. Qabel it-3 ta’ Marzu 2019, il-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta mal-ESMA, tipprezenta rapport lill-Parla-
ment Ewropew u lill-Kunsill dwar l-impatt fil-prattika tal-obbligi ta’ trasparenza stabbiliti skont I-Artikoli 3 sa 13, b'mod
partikolari dwar l-impatt tal-mekkanizmu ta’ limitu tal-volum deskritt fl-Artikolu 5, fosthom fuq il-kost tan-negozjar ghal
kontropartijiet eligibbli u klijenti professjonali u fuq in-negozjar ta’ ishma ta’ kumpaniji zghar u b’kapitalizzazzjoni medja,
u l-effikacja tieghu fl-izgurar li l-uzu tal-ezenzjonijiet relevanti ma jkunx ta’ hsara ghall-formazzjoni tal-prezzijiet u dwar
kif jaf jopera kwalunkwe mekkanizmu ghall-impozizzjoni ta’ sanzjonijiet ghal ksur tal-limitu tal-volum, u dwar I-
applikazzjoni u l-adegwatezza kontinwata tal-ezenzjonijiet ghall-obbligi ta’ trasparenza ta’ qabel in-negozjar stabbiliti
skont 1-Artikolu 4(2) u (3) u l-Artikolu 9(2) sa (5).

2. Ir-rapport imsemmi fil-paragrafu 1 hawn fuq ghandu jinkludi l-impatt fuq is-swieq Ewropej tal-ekwita tal-uzu tal-
ezenzjoni skont l-Artikolu 4(1)(a) u (b)(i) u tal-uzu tal-mekkanizmu ta’ limitu tal-volum skont l-Artikolu 5, b'referenza
partikolari:

(a) ghal-livell u t-tendenza tan-negozjar tar-registru tal-ordnijiet “non-lit” fl-Unjoni Ewropea wara l-introduzzjoni ta’ dan
ir-Regolament;

(b) ghall-impatt tal-firxiet kwotati trasparenti gabel il-kummer¢;

() ghall-impatt fuq id-daqs tal-likwidita ta’ registri tal-ordnijiet “lit”;

(d) ghall-impatt fuq il-kompetizzjoni u fuq l-investituri fl-Unjoni;

(e) ghall-impatt fuq in-negozjar ta’ ishma ta’ kumpaniji zghar u b’kapitalizzazzjoni medja;

(f) zvilupppi fil-livell internazzjonali u ta’ diskussjonijiet ma’ pajjizi terzi u organizzazzjonijiet internazzjonali.

3. Jekk ir-rapport jikkonkludi li l-uzu tal-ezenzjoni skont l-Artikolu 4(1)(a) u (b)(i) huwa ta’ hsara ghall-formazzjoni tal-
prezzijiet jew ghan-negozjar ta’ ishma ta’ kumpaniji zghar u b’kapitalizzazzjoni medja, il-Kummissjoni ghandha, meta
xieraq, taghmel proposti, inkluzi emendi ghal dan ir-Regolament, rigward l-uzu ta’ dawn l-ezenzjonijiet. Tali proposti
ghandhom jinkludu valutazzjoni tal-impatt tal-emendi proposti, u ghandhom iqisu l-objettivi ta’ dan ir-Regolament u I-
effetti fuq it-tfixkil tas-suq u l-kompetizzjoni, u l-impatti potenzjali fuq l-investituri fl-Unjoni.

4. Sat-3 ta’ Marzu 2019, il-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta mal-ESMA, tipprezenta rapport lill-Parlament
Ewropew u lill-Kunsill dwar il-funzjonament tal-Artikolu 26, inkluz jekk il-kontenut u I-format tar-rapporti tat-tranzazz-
jonijiet ricevuti u skambjati bejn l-awtoritajiet kompetenti jippermettux b'mod komprensiv li jigu mmonitorjati l-attivi-
tajiet tad-ditti tal-investiment skont I-Artikolu 26(1). II-Kummissjoni tista’ taghmel kwalunkwe proposta xierqa, inkluz

(1) Decizjoni tal-Kummissjoni 2001/528/KE tas-6 ta’ Gunju 2001 li twaqqaf il-Kumitat tat-Titoli Ewropej (GU L 191, 13.7.2001, p. 45).
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metodu sabiex it-tranzazzjonijiet jigu rrapportati f'sistema maghzula mill-ESMA minflok ghand l-awtoritajiet kompetenti,
li jippermetti lill-awtoritajiet kompetenti relevanti jac¢essaw l-informazzjoni kollha rapportata skont dan l-Artikolu ghall-
finijiet ta’ dan ir-Regolament u tad-Direttiva 2014/65/UE u ghad-detezzjoni ta’ abbuz minn informazzjoni privileggata ta’
abbuz tas-suq b’konformita mar-Regolament (UE) Nru 596/2014.

5. Sat-3 ta’ Marzu 2019, il-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta mal-ESMA, tipprezenta rapport lill-Parlament
Ewropew u lill-Kunsill dwar soluzzjonijiet xierqa biex jitnaqqsu l-asimmetriji ta’ informazzjoni bejn il-partecipanti tas-suq
kif ukoll dwar ghodod biex ir-regolaturi jimmonitorjaw ahjar l-attivitajiet ta’ kwotazzjoni fi¢-centri tan-negozjar. Dak ir-
rapport ghandu tal-anqas jivvaluta I-fattibbilta tal-izvilupp ta’ sistema Ewropea tal-ahjar offerta ghal kwotazzjonijiet
konsolidati biex jigu sodisfatti dawn l-objettivi.

6.  Sat-3 ta’ Marzu 2019, il-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta mal-ESMA, tipprezenta rapport lill-Parlament
Ewropew u lill-Kunsill dwar il-progress biex in-negozjar fid-derivati OTC standardizzati jibda jsir fil-boroz jew pjattaformi
elettronici ta’ negozjar skont l-Artikoli 25 u 28.

7. Sat-3 ta’ Lulju 2019, il-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta mal-ESMA, tipprezenta rapport lill-Parlament
Ewropew u lill-Kunsill dwar l-izvilupp fil-prezzijiet ghal dejta ta’ trasparenza ta’ qabel u wara l-kummer¢ minn swieq
regolati, MTFs, OTFs u CTPs.

8. Sat-3 ta’ Lulju 2019, il-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta mal-ESMA, tipprezenta rapport lill-Parlament
Ewropew u lill-Kunsill li jirriezamina d-dispozizzjonijiet ta’ interoperabilita fl-Artikolu 36 ta’ dan ir-Regolament u fl-
Artikolu 8 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.

9.  Sat-3 ta’ Lulju 2019, il-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta mal-ESMA, tipprezenta rapport lill-Parlament
Ewropew u lill-Kunsill dwar l-applikazzjoni tal-Artikoli 35 u 36 ta’ dan ir-Regolament u tal-Artikoli 7 u 8 tar-Regolament
(UE) Nru 648/2012.

Sat-3 ta’ Lulju 2021 il-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta mal-ESMA, tipprezenta rapport lill-Parlament Ewropew
u lill-Kunsill dwar l-applikazzjoni tal-Artikolu 37.

10.  Sat-3 ta’ Lulju 2019 il-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta mal-ESMA, tipprezenta rapport lill-Parlament
Ewropew u lill-Kunsill dwar l-impatt tal-Artikoli 35 u 36 ta’ dan ir-Regolament fuq CCPs li jkunu ghadhom kif gew
stabbiliti u awtorizzati kif imsemmija fl-Artikolu 35(5) u fuq centri tan-negozjar konnessi ma’ dawk is-CCPs b’rabtiet sodi
u jekk l-arrangament tranzizzjonali previst fl-Artikolu 35(5) ghandux jigi estiz, filwaqt li jitgiesu l-benefic¢ji possibbli
ghall-konsumaturi tat-titjib tal-kompetizzjoni u l-livell ta’ ghazla disponibbli ghall-partecipanti tas-suq mgabbla mal-effett
sproporzjonat possibbli ta’ dawn id-dispozizzjonijiet fuq CCPs li ghadhom kemm gew stabbiliti u awtorizzati u -
limitazzjonijiet tal-partecipanti tas-suq lokali fir-rigward tal-access ghal CCPs globali u I-funzjonament bla intoppi tas-suq.

Skont il-konkluzjonijiet ta’ dak ir-rapport, il-Kummissjoni tista’ tadotta att delegat b’konformita mal-Artikolu 50 biex
testendi l-perjodu tranzizzjonali b’konformita mal-Artikolu 35(5) b’'massimu ta’ 30 xahar.

11.  Sat-3 ta’ Lulju 2019, il-Kummissjoni ghandha, wara li tikkonsulta mal-ESMA, tipprezenta rapport lill-Parlament
Ewropew u lill-Kunsill dwar jekk il-limitu stabbilit fl-Artikolu 36(5) ghadux xieraq u jekk il-mekkanizmu ta’ nonparte-
¢ipazzjoni fir-rigward ta’ derivati negozjati fil-borza ghandux jibqa' disponibbli.

12.  Sat-3 ta’ Lulju 2016, il-Kummissjoni ghandha, abbazi ta’ valutazzjoni tar-riskju mwettqa mill-ESMA b’konsultazz-
joni mal-ESRB, tipprezenta rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill li jivvaluta l-htiega li d-derivati negozjati fil-borza
jigu eskluzi temporanjament mill-ambitu tal-Artikoli 35 u 36. Dan ir-rapport ghandu jqis ukoll ir-riskji, jekk ikun hemm,
li jirrizultaw minn dispozizzjonijiet ta’ ac¢ess miftuh rigward id-derivati negozjati fil-borza ghall-istabbilta generali u I-
funzjonament ordinat tas-swieq finanzjarji fl-Unjoni kollha kemm hi.
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Soggett ghall-konkluzjonijiet ta’ dak ir-rapport, il-Kummissjoni tista’ tadotta att delegat b’konformita mal-Artikolu 50 biex
id-derivati negozjati fil-borza jigu eskluzi mill-ambitu tal-Artikoli 35 u 36 ghal mhux aktar minn tletin xahar wara it-3 ta’
Jannar 2017.

Artikolu 53
Emenda tar-Regolament (UE) Nru 648/2012
Ir-Regolament (UE) Nru 648/2012, jizdied is-subparagrafu li gej:

(1) fl-Artikolu 5(2), is-subparagrafu li gej hu mizjud:

“H-izvilupp tal-abbozz ta’ standards teknici regolatorji skont dan il-paragrafu, I-lESMA m’ghandhiex tippregudika d-
dispozizzjoni tranzizzjonali fir-rigward ta’ kuntratti ta’ derivati tal-energija C6 kif stabbilit fl-Artikolu 95 tad-Direttiva
2014/65/UE ().

(*) 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 (GU L 173, 12.6.2014, p. 349)";

2. L-Artikolu 7(1) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 huwa emendat kif gej:
(a) paragrafu 1 jinbidel b'dan li gej:

“l.  CCP li tkun giet awtorizzata biex tikklerja kuntratti tad-derivati OTC ghandha taccetta li tikklerja dawn il-
kuntratti fuq bazi mhux diskriminatorja u trasparenti, anke fir-rigward ta’ rekwiziti ta’ kollateral u ta’ tariffi relatati
mal-access, irrispettivament mic-centru tan-negozjar. Dan b'mod partikolari ghandu jizgura li ¢entru tan-negozjar
ikollu d-dritt ghal trattament nondiskriminatorju ftermini ta’ kif kuntratti nnegozjati fdak i¢c-centru tan-negozjar
jigu ttrattati ftermini ta:

(a) rekwiziti ta’ kollateral u kalkolazzjoni tal-valur nett ta’ kuntratti ekonomikament ekwivalenti, meta l-inkluzjoni
ta’ tali kuntratti fl-gheluq u proceduri ohra ta’ kalkolazzjoni tal-valur nett ta” CCP bbazata fuq il-ligi applikabbli
dwar l-insolvenza ma tipperikolax l-funzjonament bla intoppi u ordinat, il-validita jew l-infurzabilita ta’ tali
proceduri; u

(b) kontromarginazzjoni b’kuntratti korrelatati kklerjati mill-istess CCP skont mudell tar-riskji li jikonforma mal-
Artikolu 41.

CCP tista’ titlob li ¢entru tan-negozjar jikkonforma mar-rekwiziti operattivi u teknici stabbiliti mis-CCP, inkluzi r-
rekwiziti tal-gestjoni tar-riskju.”

(b) jizdied il-paragrafu li gej:

“6.  Il-kundizzjonijiet fil-paragrafu 1 rigward trattament nondiskriminatorju ftermini ta’ kif kuntratti negozjati
fdak ic-Centru tan-negozjar jigu ttrattati ftermini ta’ rekwiziti ta’ kollateral u ta’ kalkolazzjoni tal-valur nett ta’
kuntratti ekonomikament ekwivalenti u kontromarginazzjoni ma’ kuntratti korrelatati kklerjati mill-istess CCP
ghandhom ikunu specifikati aktar bl-istandards teknici adottati skont l-Artikolu 35(6)(e) tar-Regolament (UE) Nru
600/2014 ()",

(3) Fl-Artikolu 81 (3), jizdied is-subparagrafu li gej:

“Repozitorju tat-tranzazzjonijiet ghandu jittrasmetti dejta lill-awtoritajiet kompetenti skont ir-rekwiziti taht I-Arti-
kolu 26 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 (*)".

(*) 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 (GU L 173, 12.6.2014 p 84).
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Artikolu 54
Dispozizzjonijiet tranzizzjonali
1. Ditti minn pajjizi terzi ghandhom ikunu jistghu jkomplu jipprovdu s-servizzi u l-attivitajiet fl-Istati Membri, skont

ir-regimi nazzjonali sa tliet snin wara l-adozzjoni mill-Kummissjoni ta” decizjoni rigward il-pajjiz terz relevanti b’konfor-
mita mal-Artikolu 47.

2. Jekk il-Kummissjoni tivvaluta li ma jkunx jehtieg li d-derivati negozjati fil-borza jigu eskluzi mill-ambitu tal-Artikoli
35 u 36 bkonformita mal-Artikolu 52(12), CCP jew centru tan-negozjar jistghu, gabel id-dhul fis-sehh ta’ dan ir-
Regolament, japplikaw mal-awtorita kompetenti taghhom ghal permess biex juzaw l-arrangamenti tranzitorji. L-awtorita
kompetenti, filwaqt li tqis ir-riskji li jirrizultaw mill-applikazzjoni tad-drittijiet ta’ access skont l-Artikolu 35 jew 36 fir-
rigward ta’ derivati negozjati fil-borza ghall-funzjonament ordinat tas-CCP jew tac-centru tan-negozjar relevanti, tista’
tiddeciedi li I-Artikolu 35 jew 36 ma japplikax ghas-CCP jew ghac-Centru tan-negozjar, rispettivament, fir-rigward ta’
derivati negozjati fil-borza, ghal perjodu tranzizzjonali sat-3 ta’ Lulju 2019. Meta tali perjodu tranzizzjonali jigi approvat,
is-CCP jew i¢c-centru tan-negozjar ma jistghux jibbenefikaw mid-drittijiet ta’ access skont l-Artikolu 35 jew 36, fir-rigward
ta’ derivati negozjati fil-borza ghal kemm idum fis-sehh dan il-perjodu tranzizzjonali. L-awtorita kompetenti ghandha
tinnotifika [-ESMA, u fil-kaz ta’ CCP, il-kullegg tal-awtoritajiet kompetenti ghal dik is-CCP, meta perjodu tranzizzjonali jigi
approvat.

Meta CCP li tkun giet approvata ghall-arrangamenti tranzitorji tkun konnessa b'rabtiet sodi ma’ ¢entru tan-negozjar
wiehed jew iktar, dawk i¢-centri tan-negozjar m’'ghandhomx jibbenefikaw minn drittijiet ta’ access skont I-Artikolu 35
jew 36 ghal derivati negozjati fil-borza ghal kemm idum fis-sehh il-perjodu tranzizzjonali.

Meta centru tan-negozjar, li jkun gie approvat ghall-arrangamenti tranzitorji jkun konness b’rabtiet sodi ma’ CCP wahda
jew iktar, dawk is-CCPs m’'ghandhomx jibbenefikaw minn drittijiet ta” access skont l-Artikolu 35 jew 36 ghal derivati
negozjati fil-borza ghal kemm idum fis-sehh il-perjodu tranzizzjonali.

Artikolu 55
Dhul fis-sehh u applikazzjoni

Dan ir-Regolament ghandu jidhol fis-sehh fl-ghoxrin jum wara l-pubblikazzjoni tieghu fIl-Gurnal Uffigali tal-Unjoni
Ewropea.

Dan ir-Regolament ghandu japplika mit-3 ta’ Jannar 2017.

Minkejja t-tieni paragrafu, I-Artikolu 1(8) u (9), l-Artikolu 2(2), 1-Artikolu 5(6)u (9), l-Artikolu 7(2), I-Artikolu 9(5), I-
Artikolu 11(4), l-Artikolu 12(2), lI-Artikolu 13(2), I-Artikolu 14(7), l-Artikolu 15(5), I-Artikolu 17 (3), l-Artikolu 19 (2) u
(3), l-Artikolu 20 (3), I-Artikolu 21 (5), l-Artikolu 22 (4), 1-Artikolu 23(3), l-Artikolu 25(3), l-Artikolu 26(9), I-Arti-
kolu 27(3), I-Artikolu 28(4), I-Artikolu 28(5), I-Artikolu 29(3), I-Artikolu 30(2), I-Artikolu 31(4), I-Artikolu 32(1), (5) u
(6), I-Artikolu 33(2), I-Artikolu 35 (6), I-Artikolu 36(6), Artikolu 37(4), I-Artikolu 38(3), I-Artikolu 40(8), l-Artikolu 41(8),
l-Artikolu 42(7), 1-Artikolu 45(10), l-Artikolu 46(7), 1-Artikolu 47(1) u (4), I-Artikolu 52(10) u (12) u l-Artikolu 54(1)
ghandhom japplikaw immedjatament wara d-dhul fis-sehh ta’ dan ir-Regolament.

Minkejja t-tieni paragrafu, I-Artikolu 37(1), (2) u (3) ghandhom japplikaw mit-3 ta’ Jannar 2019.
Dan ir-Regolament ghandu jorbot fl-intier tieghu u japplika direttament fl-Istati Membri kollha.

Maghmul fi Brussell, il-15 ta’ Mejju 2014.

Ghall-Parlament Ewropew Ghall-Kunsill
II-President Il-President
M. SCHULZ D. KOURKOULAS
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