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ID-DIRETTIVA 2004/25/KE TAL-PARLAMENT EWROPEW U
TAL-KUNSILL

tal-21 ta’ April 2004
fuq offerti ta’ xiri

(Test b’relevanza ghaz-ZEE)

Artikolu 1

Prospettiva

1. Din id-Direttiva tistabbilixxi l-mizuri 1i jikkordinaw il-ligijiet,
ir-regolamenti, id-disposizzjonijiet amministrattivi, il-kodi¢i tal-prattika
u arrangamenti ohra ta’ 1-Istati Membri, inkluzi l-arrangamenti stabbiliti
mill-organizzazzjonijiet —awtorizzati uffic¢jalment biex jirregolaw
is-swieq (minn hawn-il quddiem imsejha “regoli”), rigward l-offerti ta’
xiri ghas-sigurtajiet tal-kumpanniji regolati mil-ligijiet ta’ I-Istati
Membri, fejn parti jew is-sigurtajiet kollha ikunu permessi jaghmlu
kummer¢ f’suq regolat skond id-Direttiva 93/22/KEE (!) f'wiehed jew
aktar Stati Membri (minn hawn-il quddiem imsejha “suq regolat”).

2. Din id-Direttiva m’ghandiex tapplika ghall-offerti ta’ xiri ghas-
sigurtajiet mahruga minn kumpanniji, 1li 1l-ghan taghhom ikun
l-investiment kollettiv ta’ kapital ipprovdut mill-pubbliku, liema
kumpanniji joperaw bil-prin¢ipju ta’ tixrid ta’ riskju u li l-unitajiet
taghhom ikunu, fuq talba tad-detentur, mixtrija jew moghtija
mill-gdid, b’mod dirett jew indirett, mill-assi ta’ dawk il-kumpanniji.
L-azzjoni mehuda minn kumpanniji bhal dawn biex jassiguraw li
t-tibdil fuq il-valur tal-borza ta’ l-unitajiet taghhom ma jvarjax b’mod
sinnifikanti mill-valur nett ta’ l-assi ghandha tigi ikkonsidrata bhala
ekwivalenti ghal dan it-tip ta’ xiri mill-gdid jew redenzjoni.

3. Din id-Direttiva m’ghandiex tapplika ghall-offerti ta’ xiri ghas-
sigurtajiet mahruga mill-banek ¢entrali ta’ 1-Istati Membri.

Artikolu 2

Definizzjonijiet

1. Ghall-iskopijiet ta’ din id-Direttiva:

(a) “offerta ta’ xiri” jew “offerta” ghandhom ifissru offerta pubblika
(minbarra mill-kumpannija 1i qed tir¢ievi l-offerta innifisha) magh-
mula lid-detenturi tas-sigurtajiet ta’ kumpannija ghax-xiri ta’ parti
jew is-sigurtajiet kollha msemmija, kemm jekk obbligatorja kif ukoll
jekk volontarja, liema offerta ssir wara jew ikollha bhala l-ghan
taghha x-xiri tal-kontroll tal-kumpannija li ged tirCievi l-offerta
skond il-ligi nazzjonali;

(b) “kumpannija 1i qed tir¢ievi l-offerta” ghandha tfisser kumpannija 1i
s-sigurtajiet taghha ikunu suggetti ghall-offerta;

(") Id-Direttiva tal-Kunsill 93/22/KEE: ta’ 1-10 ta’ Mejju 1993 dwar is-servizzi

ta’ l-investiment fil-qasam tas-sigurtajiet (GU L 141, tal-11.6.1993, p. 27).
Id-Direttiva kif l-ahhar emendata bid-Direttiva 2002/87/KE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill (GU L 35, tal-11.2.2003, p. 1).
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(¢) “min qed jaghmel l-offerta” ghandha tfisser kwalunkwe persuna
naturali jew legali regolata mil-ligi pubblika jew privata li qed
taghmel l-offerta;

(d) “persuni li qed jahdmu flimkien” ghandha tfisser persuni naturali
jew legali li jikkoperaw ma’ min qged jaghmel l-offerta jew
mal-kumpannija 1i ged tir¢ievi l-offerta, fuq bazi ta’ ftehim li jsir
b’mod espli¢itu jew tacitu, jew b’mod verbali jew miktub, li jkun
immirat kemm ghax-xiri tal-kontroll tal-kumpannija li ged tir¢ievi
l-offerta u kemm ghat-tfixkil mis-success ta’ offerta;

(e) “sigurtajiet” ghandha tfisser sigurtajiet trasferibbli bi drittijiet tal-vot
f’kumpannija;

(f) “partijiet ghall-offerta” ghandha tfisser dak li qed jaghmel l-offerta,
il-membri tal-bord ta’ min qed jaghmel l-offerta jekk min ged
jaghmel l-offerta tkun kumpannija, il-kumpannija li tir¢ievi
l-offerta, id-detenturi tas-sigurtajiet tal-kumpannija 1i qed tir¢ievi
l-offerta u I-membri tal-bord tal-kumpannija 1i qed tir¢ievi l-offerta
u I-persuni 1li jahdmu flimkien ma’ partijiet bhal dawn;

(g) “sigurtajiet b’voti multipli” ghandha tfisser sigurtajiet inkluzi fi
klassi distinta u separata li jkollhom aktar minn vot kull wiehed.

2. Ghall-iskopijiet tal-paragrafu 1(d), persuni ikkontrollati minn
persuni ohra skond I-Artikolu 87 tad-Direttiva 2001/34/KE (1)
ghandhom jitqiesu bhala persuni li jahdmu flimkien mal-persuna
l-ohra u ma’ xulxin.

Artikolu 3

Prin¢ipji generali

1. Ghall-iskop li tigi implimentata din id-Direttiva, l-Istati Membri
ghandhom jassiguraw li l-prin¢ipji 1i gejjin jigu mharsa:

(a) id-detenturi kollha tas-sigurtajiet tal-kumpannija 1i qed tircievi
l-offerta ta’ l-istess klassi ghandhom jigu trattati b’mod ugwali,
aktar minn hekk jekk persuna tikseb il-kontroll ta’ kumpannija,
id-detenturi l-ohra tas-sigurtajiet ghadhom jigu protetti;

(b) id-detenturi tas-sigurtajiet tal-kumpannija li qed tir¢ievi l-offerta
ghandu jkollhom Zzmien u informazzjoni bizzejjed biex ikunu kapaci
jiehdu decizjoni li tkun informata tajjeb fuq l-offerta; fejn jaghtu
pariri lid-detenturi tas-sigurtajiet, il-bord tal-kumpannija li qed
tircievi l-offerta ghandu jaghti l-opinjonijiet tieghu fuq l-effetti ta’
l-implimentazzjoni ta’ l-offerta fuq ix-xoghol, il-kondizzjonijiet
tax-xoghol u l-postijiet ta’ negozju tal-kumpannija;

(") Id-Direttiva 2001/34/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-28 ta’ Mejju

2001 fuq l-accettazzjoni ta’ sigurtajiet fuq il-lista uffi¢jali tal-borza u fuq
l-informazzjoni li ghandha tigi ippubblikata fuq dawk is-sigurtajiet
(GU L 184, tas-6.7.2001, p. 1). Id-Direttiva kif l-ahhar emendata permezz
tad-Direttiva 2003/71/KE (GU L 345, tal-31.12.2003, p. 64).
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(¢) il-bord tal-kumpannija li qed tir¢ievi l-offerta ghandu jahdem
fl-interessi tal-kumpannija fl-intier taghha u m’ghandux i¢ahhad
lid-detenturi  tas-sigurtajiet  tal-kumpannija  milli  jkollhom
l-opportunita jiddec¢iedu fuq il-merti ta’ din l-offerta;

(d) m’ghandhomx jinholqu swieq foloz fis-sigurtajiet tal-kumpannija 1i
qed tircievi l-offerta, tal-kumpannija li qed taghmel I-offerta jew ta’
kwalunkwe kumpannija milquta mill-offerta fejn zieda jew rohs
tal-prezzijiet tas-sigurtajiet isiru foloz u I-funzjonijiet normali
tas-swieq jigu mfixkla;

(¢) min ged jaghmel l-offerta ghandu jiddikjara l-offerta tieghu biss
wara li jkun accertat li hu jkun jista’ jaderixxi bis-shih kwalunkwe
konsiderazzjoni ta’ flus kontanti, jekk din tigi offruta, u wara li
jittiechdu  l-mizuri  kollha ragonevoli biex tigi accertata
l-implimentazzjoni ta’ kull tip ichor ta’ konsiderazzjoni,

(f) kumpannija 1i qed tir¢ievi l-offerta m’ghandiex tigi mfixkla minn
offerta fit-twettieq tax-xogholijiet taghha ghal zmien itwal milli jkun
ragonevoli.

2.  Bl-iskop 1i tigi accertata l-konformita mal-prin¢ipji stabbiliti
fil-paragrafu 1, 1-Istati Membri:

(a) ghandhom jassiguraw li I-htigiet minimi kif stabbiliti f’din
id-Direttiva jigu osservati;

(b) jistghu jistabbilixxu kondizzjonijiet addizzjonali u disposizzjonijiet
aktar stretti minn dawk ta’ din id-Direttiva ghall-kontroll ta’
l-offerti.

Artikolu 4

Awtorita supervizorja u l-ligi applikabbli

1. L-Istati Membri ghandhom jahtru l-awtorita jew l-awtoritajiet
kompetenti ghas-supervizjoni ta’ l-offerti ghall-ghanijiet tar-regoli li
huma jaghmlu jew jintrodu¢u skond din id-Direttiva. Ghalhekk
l-awtoritajiet mahtura ghandhom ikunu jew awtoritajiet pubbli¢i, assoc-
jazzjonijiet jew korpi privati rikonoxxuti mil-ligi nazzjonali jew
mill-awtoritajiet pubbli¢i li specifikament ikunu moghtija I-poter ghal
dak l-iskop mil-ligi nazzjonali. L-Istati Membri ghandhom jinfurmaw
lill-Kummissjoni b’dawk il-hatriet, u ghandhom jispecifikaw kull diviz-
joni fix-xogholijiet li tista’ ssir. Huma ghandhom jassiguraw li dawk
l-awtoritajiet iwettqu 1-funzjonijiet taghhom b’mod imparzjali u indipen-
denti mill-partijiet kollha ghall-offerta.
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2. (a) L-awtorita kompetenti biex tissorvelja l-offerta ghandha tkun
dik ta’ I-Istat Membru fejn il-kumpannija li qed tir¢ievi
l-offerta jkollha l-uffic¢ju taghha irregistrat, jekk is-sigurtajiet
ta’ dik il-kumpannija jkunu accettati ghall-kummer¢ fis-suq
regolat f’dak 1-Istat Membru.

(b) Jekk is-sigurtajiet tal-kumpannija li qed tirCievi l-offerta ma
jkunux accettati ghall-kummer¢ fis-suq regolat fl-Istat
Membru fejn il-kumpannija jkollha Il-uffic¢ju irregistrat,
l-awtorita kompetenti ghas-supervizjoni ta’ l-offerta ghandha
tkun dik ta’ 1-Istat Membru fejn is-sigurtajiet tal-kumpannija
jkunu accettati ghall-kummere¢.

Jekk is-sigurtajiet tal-kumpannija li ged tirc¢ievi l-offerta jigu
accettati ghall-kummer¢ fl-iswieq regolati f’aktar minn Stat
Membru wiched, l-awtorita kompetenti 1i tissorvelja l-offerta
ghandha tkun dik ta’ 1-Istat Membru fejn is-sigurtajiet kienu
l-ewwel accettati ghall-kummer¢ fis-suq regolat.

(¢) Jekk is-sigurtajiet tal-kumpannija li qed tir¢ievi l-offerta kienu
accettati ghall-ewwel darba ghall-kummer¢ fis-swieq regolati
f’aktar minn Stat Membru wiehed fl-istess hin, il-kumpannija
li ged tircievi l-offerta ghandha tiddeciedi liema
mill-awtoritajiet supervizorji ta’ dawk I-Istati Membri
ghandha tkun l-awtorita kompetenti li tissorvelja l-offerta
billi tavza lil dawk is-swieq regolati u lill-awtoritajiet super-
vizorji taghhom fl-ewwel gurnata tal-kummer¢.

Jekk is-sigurtajiet tal-kumpannija li qed tir¢ievi l-offerta ikunu
diga gew accettati ghall-kummer¢ fis-swieq regolati f’aktar
minn  Stat Membru  wiched  fid-data  stabbilita
fl-Artikolu  21(1) u kienu accettati fl-istess Zmien,
l-awtoritajiet supervizorji ta’ dawk 1-Istati Membri ghandhom
jiftehmu liem minnhom ghandha tkun l-awtoritd kompetenti li
tissorvelja l-offerta f'perjodu ta’ erba’ gimghat mid-data stab-
bilita fl-Artikolu 21(1). Jekk dan ma jkunx il-kaz,
il-kumpannija li qed tir¢ievi l-offerta ghandha tiddeciedi
liem minn dawk l-awtoritajiet ghandha tkun l-awtorita kompe-
tenti fl-ewwel gurnata tal-kummer¢ wara dak il-perjodu ta’
erba’ gimghat.

(d) L-Istati Membri ghandhom jassiguraw 1i d-decizjonijiet
imsemmija f’(¢) isiru pubbli¢i.

(e

~

Fil-kazi msemmija f(b) u (¢), il-materji li ghandhom
x’jagsmu mal-konsiderazzjoni offruta f'kaz ta’ offerta,
b’mod partikolari il-prezz, u l-materji relatati mal-procedura
ta’ l-offerta, b’mod partikolari l-informazzjoni dwar
id-decizjoni ta’ min qed jaghmel Il-offerta biex jaghmel
l-offerta, il-kontenut tad-dokument ta’ l-offerta u l-izvelar ta’
l-offerta, ghandhom jigu trattati skond ir-regoli ta’ 1-Istati
Membri ta’ l-awtorita kompetenti. F’materji relatati ma’
l-informazzjoni 1i ghandha tigi ipprovduta lill-impjegati
tal-kumpannija 1i qed tirCievi l-offerta u f’materji relatati
mal-ligi tal-kumpannija, b’mod partikolari il-persentagg
tad-drittijiet tal-vot 1i jaghti 1-kontroll u kwalunkwe deroga
mill-obbligu 1i tinhareg offerta, kif ukoll il-kondizzjonijiet
skond liema 1-bord tal-kumpannija 1i qed taghmel l-offerta
jista’ jiehu azzjoni li tista’ tirrizulta fil-frustrazzjoni ta’
l-offerta, ir-regoli applikabbli u l-awtorita kompetenti
ghandhom ikunu dawk ta’ I-Istat Membru fejn
il-kumpannija li qed tir¢ievi l-offerta jkollha l-uffic¢ju taghha
irregistrat.
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3. L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li l-persuni kollha impjegati
jew li kienu impjegati mill-awtoritajiet supervizorji taghhom ikunu
marbuta bis-sigriet professjonali. L-ebda informazzjoni koperta
bis-sigriet professjonali ma tista tigi mghoddija lil kwalunkwe persuna
jew awtorita hlief taht id- disposizzjonijiet stabbiliti bil-ligi.

4.  Ghall-iskopijiet ta’ din id-Direttiva, l-awtoritajiet supervizorji ta’
l-Istati Membri u l-awtoritajiet 1-ohra li jissorveljaw l-iswieq kapitali,
b’mod partikolari  skond id-Direttiva 93/22/KEE, id-Direttiva
2001/34/KE, id-Direttiva 2003/6/KE u d-Direttiva 2003/71/KE
tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ta’ 1-4 ta’ Novembru 2003 fuq
il-prospektus li ghandu jigi ippubblikat meta s-sigurtajiet jigu offruti
lill-pubbliku jew accettati ghall-kummer¢, ghandhom jikkoperaw u
jaghtu 1lil xulxin informazzjoni fejn mehtieg ghall-applikazzjoni
tar-regoli maghmula skond din id-Direttiva u b’mod partikolari fil-kazi
koperti fil-paragrafi 2(b), (¢) u (e). L-informazzjoni skambjata b’dan
il-mod ghandha tkun koperta bl-obbligu tas-sigriet professjonali li ghalih
huma suggetti l-persuni impjegati jew 1i qabel kienu impjegati
mill-awtoritajiet  supervizorji 1li qed jir¢ievu l-informazzjoni.
Il-koperazzjoni ghandha tinkludi I-kapacita 1i jigu mghoddija
d-dokumenti legali necessarji biex jigu nforzati l-mizuri mehuda
mill-awtoritajiet kompetenti relatati ma’ l-offerti kif ukoll ghajnuna
ohra simili 1i tista’ tintalab b’mod ragonevoli mill-awtoritajiet supervi-
zorji li jkunu ikkoncernati mill-iskop ta’ l-investigazzjoni ta’ kull ksur
ta’ regoli attwali jew allegati li jsiru jew li jkunu introdotti skond din
id-Direttiva.

5. L-awtoritajiet supervizorji ghandu jkollhom il-poteri kollha
mehtiega biex ikunu jistghu jaqdu d-doveri taghhom, inkluz dak li
jassiguraw li l-partijiet ta’ l-offerta jikkonformaw mar-regoli maghmula
jew introdotti skond din id-Direttiva.

Wagqt 1i jkun ipprovdut 1i l-prin¢ipji generali stabbiliti fl-Artikolu 3(1)
ikunu rispettati, l-Istati Membri jistghu jipprovdu fir-regoli 1i huma
jaghmlu jew jintroducu skond din id-Direttiva ghad-derogi minn dawk
ir-regoli:

(1) billi jinkludu derogi ta’ dan it-tip fir-regoli nazzjonali taghhom,
sabiex jiehdu kont tac-cirkostanzi stabbiliti fuq livell nazzjonali

u/jew

(i1) billi jaghtu lill-awtoritajiet supervizorji taghhom, fejn dawn ikunu
kompetenti, il-poteri li jinjoraw regoli nazzjonali bhal dawn, biex
jiehdu kont ta¢-¢irkostanzi msemmija (i) jew f’¢irkostanzi specifici
ohra fejn dec¢izjoni ragonevoli tkun mehtiega.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw 1i l-Artikolu 5(1) ta’ din
id-Direttiva ma japplikax f’kaz ta’ applikazzjoni ta’ ghodod, setghat u
mekkanizmi tar-rizoluzzjoni previsti fit-Titolu IV  tad-Direttiva
2014/59/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (') jew fit-Titolu V
tar-Regolament (UE) 2021/23 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ().

(") Id-Direttiva 2014/59/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Mejju
2014 1i tistabbilixxi qafas ghall-irkupru u r-rizoluzzjoni ta’ istituzzjonijiet ta’
kreditu u ditti ta” investiment u li temenda d-Direttiva tal-Kunsill 82/891/KEE
u d-Direttivi  2001/24/KE, 2002/47/KE, 2004/25/KE, 2005/56/KE,
2007/36/KE, 2011/35/UE, 2012/30/UE u 2013/36/UE, u
r-Regolamenti (UE) Nru 1093/2010 u (UE) Nru 648/2012, tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill (GU L 173, 12.6.2014, p. 190).

(® Ir-Regolament (UE) 2021/23 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta’
Dicembru 2020 dwar qafas ghall-irkupru u r-rizoluzzjoni tal-kontropartijiet
¢entrali u li jemenda r-Regolamenti (UE) Nru 1095/2010, (UE)
Nru 648/2012, (UE) Nru 600/2014, (UE) Nru 806/2014 u (UE) 2015/2365
u d-Direttivi 2002/47/KE, 2004/25/KE, 2007/36/KE, 2014/59/UE u (UE)
2017/1132 (GU L 022, 22.1.2021, p. 1).
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6.  Din id-Direttiva m’ghandiex tolqot il-poter ta’ 1-Istati Membri biex
dawn jahtru awtoritajiet gudizzjarji jew ohrajn responsabbli biex jiehdu
hsieb kwistjonijiet u biex jiddeciedu fuq irregolaritajiet maghmula waqt
l-offerti jew il-poter ta’ 1-Istati Membri li jirregolaw taht liema ¢irkos-
tanzi l-partijiet ta’ l-offerta jkunu intitolati jressqu proc¢eduri amminis-
trattivi jew gudizzjarji. B’mod partikolari, din id-Direttiva m’ghandiex
tolqot il-poter 1i I-grati jista’ jkollhom fi Stat Membru biex dawn jichdu
s-smiegh tal-proceduri legali u biex jiddeciedu jekk proceduri bhal dawn
jolgtux ir-rizultat ta’ l-offerta jew le. Din id-Direttiva m’ghandiex
taffettwa l-poter ta’ l-Istati Membri li jiddeterminaw il-posizzjoni legali
li tikkonc¢erna r-responsabbilta ta’ l-awtoritajiet supervizorji jew li
tikkonc¢erna 1-kwistjonijiet bejn il-partijiet ta’ l-offerta.

Artikolu 5

Il-protezzjoni ta’ l-azzjonisti f’minoranza, l-offerta obbligatorja u
I-prezz ragonevoli

1. Fejn persuna naturali jew legali, bhala rizultat ta’ 1-akkwist taghha
jew ta’ l-akkwist tal-persuni li ged jahdmu maghha, izzomm sigurtajiet
tal-kumpannija kif imsemmija fl-Artikolu 1(1) 1i, b’zieda ma’ l-assi
ezistenti ta’ dawk is-sigurtajiet taghha u l-assi ta’ dawk is-sigurtajiet
tal-persuni li ged jahdmu maghha, b’mod dirett jew indirett, jaghtuha
l-persentagg specifiku tad-drittijiet tal-vot fdik il-kumpannija, li jagh-
tuha I-kontroll ta’ dik il-kumpannija, 1-Istati Membri ghandhom jassi-
guraw li persuni bhal dawn ikunu mehtiega jaghmlu offerta bhala mezz
ta’ protezzjoni ghall-azzjonisti f'minoranza ta’ dik il-kumpannija.
Offerta bhal din ghandha tigi indirizzata fl-aktar opportunita kmieni
lid-detenturi kollha ta’ dawk is-sigurtajiet ghall-assi kollha taghhom bi
prezz ragonevoli kif stabbilit fil-paragrafu 4.

2. Fejn il-kontroll ikun inkiseb wara offerta volontarja maghmula
skond din id-Direttiva lid-detenturi tas-sigurtajiet ghall-assi kollha
taghhom, l-obbligu stabbilit fil-paragrafu 1 biex tinhareg offerta
m’ghandux jibga’ jghodd.

3. Il-persentagg tad-drittijiet tal-vot li jaghti kontroll ghall-ghanijiet
tal-paragrafu 1 u l-metodu tal-kalkolazzjoni tieghu ghandu jigi stabbilit
permezz tar-regoli ta’ 1-Istat Membru fejn il-kumpannija jkollha
l-uffic¢ju taghha irregistrat.

4. L-ghola prezz imhallas ghall-istess sigurtajiet minn min qed
jaghmel l-offerta, jew mill-persuni li ged jahdmu flimkien maghha,
fperjodu li ghandu jigi stabbilit mill-Istati Membri, ta’ mhux inqas
minn sitt xhur u mhux aktar minn 12-il xahar gabel ma I-offerta msem-
mija fil-paragrafu 1 tibda titqies bhala l-prezz ragonevoli. Jekk, wara li
l-offerta tkun saret pubblika u gabel ma l-offerta tinghalaq ghall-accet-
tazzjoni, dak li qed jaghmel l-offerta jew kwalunkwe persuna li tahdem
flimkien mieghu jixtru sigurtajiet bi prezz ghola mill-prezz ta’ I-offerta,
dak 1i ged jaghmel l-offerta ghandu jgholli l-offerta tieghu biex ma
tkunx anqas mill-ghola prezz imhallas ghas-sigurtajiet miksuba b’dan
il-mod.
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Jekk jigu rispettati 1-prin¢ipji generali stabbiliti fl-Artikolu 3(1), 1-Istati
Membri jistghu jawtorizzaw lill-awtoritajiet supervizorji taghhom biex
jemendaw il-prezz imsemmi fl-ewwel subparagrafu fi¢c-Cirkostanzi u
skond il-kriterji 1i huma determinati b’mod c¢ar. Ghal dak il-ghan,
huma jistghu jaghmlu lista ta¢-¢irkostanzi li fihom I-ghola prezz jista’
jigi rrangat -il fuq jew °l isfel, per ezempju fejn l-ghola prezz ikun
stabbilit permezz ta’ ftehim bejn dak li jbiegh u dak li jixtri, fejn
il-prezzijiet tas-suq tas-sigurtajiet imsemmija jigu manipulati, fejn
il-prezzijiet tas-suq in generali jew certi prezzijiet tas-suq ikunu parti-
kolarment milquta minn ¢irkostanzi e¢cezzjonali jew biex tigi mghejjuna
ditta 1i tkun fdiffikulta. Huma jistghu jiddeterminaw ukoll il-kriterji li
jigu applikati f'dawn il-kazi, per ezempju il-medja tal-valur tas-suq
fperjodu partikolari, il-valur maqsum ta’ kumpannija jew kriterji ohra
ta’ valutazzjoni li generalment jintuzaw fl-analizi finanzjarja.

Kull decizjoni ta’ awtorita supervizorja ghall-irrangar tal-prezz ragone-
voli ghandha tigi verifikata u mressqa ghall-pubbliku.

5. Fuq konsiderazzjoni dak li jaghmel l-offerta jista’ joffri sigurtajiet,
flus kontanti jew dawn it-tnejn f’daqqa.

Madankollu, fejn il-konsiderazzjoni offruta minn min ged jaghmel
l-offerta ma tkunx tikkonsisti f’sigurtajiet likwidi li jkunu accettati
ghall-kummer¢ f’suq regolat, ghandha tigi inkluza alternattiva ta’ flus
kontanti.

F’kull kaz min ged jaghmel l-offerta ghandu joffri konsiderazzjoni ta’
flus kontanti ta’ l-inqas bhala alternattiva fejn huwa/hija jew persuni li
jahdmu flimkien mieghu/maghha, fperjodu li jibda fl-istess Zmien
tal-perjodu stabbilit mill-Istati Membri skond il-paragrafu 4 u li jispicca
meta l-offerta taghlaq ghall-ac¢ettazzjoni, ikunu xtraw ghas-sigurtajiet
ta’ flus i jgorru 5 % jew aktar tad-drittijiet tal-vot tal-kumpannija li qed
tir¢ievi l-offerta.

L-Istati Membri jistghu jipprovdu li konsiderazzjoni ta’ flus kontanti tigi
offruta fil-kazi kollha mill-inqas bhala alternattiva.

6.  Minbarra l-protezzjoni msemmija fil-paragrafu 1, 1-Istati Membri
jistghu jipprovdu ghal aktar strumenti li jkunu intizi ghall-protezzjoni ta’
l-interessi tad-detenturi tas-sigurtajiet dejjem jekk dawn l-istrumenti ma
jfixklux il-kors normali ta’ l-offerta.

Artikolu 6

Informazzjoni dwar l-offerti

1. L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li d-decizjoni biex issir
offerta issir pubblika minghajr dewmien u li l-awtoritd supervizorja
tkun informata bl-offerta. Huma jistghu jirrikjedu li l-awtorita supervi-
zorja tkun informata qabel decizjoni bhal din issir pubblika. Hekk kif
l-offerta ssir pubblika, il-bords tal-kumpannija 1i qed tircievi l-offerta u
tal-kumpannija 1i qed taghmel Il-offerta ghandhom jinfurmaw
lir-rapprezentanti ta’ l-impjegati rispettivi taghhom jew, fejn ma jkunx
hemm dawn ir-rapprezentanti, lill-impjegati nfishom.
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2. L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li min jaghmel l-offerta
ikun obbligat jaghmel u johrog ghall-pubbliku fi Zmien ragonevoli
dokument 1i jinkludi l-informazzjoni mehtiega 1i twassal lid-detenturi
tas-sigurtajiet tal-kumpannija 1i qed tir¢ievi l-offerta biex dawn jilhqu
decizjoni informata tajjeb fuq l-offerta. Qabel ma d-dokument ta’
l-offerta johrog ghall-pubbliku, min qed jaghmel Il-offerta ghandu
jghaddih lill-awtorita supervizorja. Meta johrog ghall-pubbliku,
il-bords tal-kumpannija 1i qed tir¢ievi l-offerta u tal-kumpannija li qed
taghmel l-offerta ghandhom jghadduh lir-rapprezentanti ta’ l-impjegati
rispettivi taghhom jew, fejn ma jkunx hemm dawn ir-rapprezentanti,
lill-impjegati nfishom.

Fejn id-dokument ta’ l-offerta msemmi fl-ewwel subparagrafu ikun
suggett ghall-approvazzjoni minn qabel ta’ l-awtorita supervizorja u
jkun gie approvat, huwa ghandu jigi rikonoxxut, suggett ghal
kwalunkwe traduzzjoni mehtiega, f'kull Stat Membru ichor fis-suq
fejn is-sigurtajiet tal-kumpannija 1i ged tirc¢ievi l-offerta jkunu accettati
ghall-kummer¢, minghajr ma tkun mehtiega l-approvazzjoni ta’
l-awtoritajiet supervizorji ta’ dak 1-Istat Membru. Dawk l-awtoritajiet
jistghu  jinhtiegu  l-inkluzjoni ta’ informazzjoni addizzjonali
fid-dokument ta’ I-offerta biss jekk din l-informazzjoni tkun specifika
ghas-suq ta’ l-Istat Membru jew I-Istati Membri fejn is-sigurtajiet
tal-kumpannija 1i qed tir¢ievi l-offerta jkunu accettati ghall-kummer¢ u
tkun tirrelata mal-formalitajiet 1i jkunu jridu jigu segwiti biex l-offerta
tigi acCettata u tirCievi l-konsiderazzjoni xierqa fl-gheluq ta’ l-offerta kif
ukoll ghall-arrangamenti  tat-taxxa 1li tkun suggetta ghalihom
il-konsiderazzjoni offruta lid-detenturi tas-sigurtajiet.

3. Id-dokument ta’ l-offerta msemmi fil-paragrafu 2 ghandu jinkludi
ta’ l-inqas:

(a) it-termini ta’ l-offerta;

(b) l-identita ta” min ged jaghmel l-offerta u, fejn min ged jaghmel
l-offerta ikun kumpannija, it-tip, l-isem u l-uffic¢ju ta’ registrazzjoni
ta’ dik il-kumpannija;

(¢) is-sigurtajiet jew, fejn xieraq, il-klassi jew il-klassijiet tas-sigurtajiet
li ghalihom saret I-offerta;

(d) il-konsiderazzjoni offruta ghal kull sigurta jew klassi ta’ sigurtajiet
u, f’kaz ta’ offerta obbligatorja, il-metodu uzat biex din giet deter-
minata, bid-dettalji tal-mod kif dik il-konsiderazzjoni ghandha
tithallas;

(e) il-kumpens offrut ghad-drittijiet 1i jistghu jintilfu bhala rizultat
tar-regola innovattiva kif stabbilita fl-Artikolu 11(4), bid-dettalji
kollha tal-metodi kif il-kumpens ghandu jithallas u I-metodu li
ntuza biex dan gie stabbilit;

(f) l-akbar u l-inqas persentaggi jew kwantitajiet ta’ sigurtajiet li dak li
ged jaghmel l-offerta jintrabat 1i jakkwista;

(g) id-dettalji ta’ kwalunkwe assi ezistenti ta’ dak 1li qed jaghmel
l-offerta, u tal-persuni li qed jahdmu flimkien mieghu/maghha,
fil-kumpannija ta’ dak li qed jir¢ievi l-offerta;

(h) il-kondizzjonijiet kollha li 1-offerta hija suggetta ghalihom,;
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(i) l-intenzjonijiet ta’ min qed jaghmel l-offerta dwar in-negozju
gejjieni tal-kumpannija ta’ min qed jircievi l-offerta u, sakemm
tkun milquta mill-offerta, il-kumpannija ta’ min jaghmel l-offerta
u rigward il-protezzjoni ta’ l-impiegi ta’ l-impjegati u tal-haddiema
amministrattivi taghhom, inkluz kwalunkwe bidla materjali
fil-kondizzjonijiet ta’ I-impieg, u b’mod partikolari il-pjani strategici
ghaz-zewg kumpanniji ta’ dak 1i qed jaghmel l-offerta u
r-riperkussjonijiet fuq l-impieg li jistghu jsehhu u l-postijiet
tan-negozju tal-kumpanniji;

(j) il-hin permess ghall-accettazzjoni ta’ 1-offerta;

(k) fejn il-konsiderazzjoni offruta minn ghand min jaghmel l-offerta
tinkludi xi tip ta’ sigurtajiet, l-informazzjoni li tikkoncerna dawk
is-sigurtajiet;

() informazzjoni rigward il-finanzjament ta’ l-offerta;

(m)l-identita tal-persuni li jagixxu flimkien ma’ min qed jaghmel
l-offerta u mal-kumpannija ta’ min qed jircievi l-offerta u, fil-kaz
ta’ kumpanniji, it-tipi, l-ismijiet, l-uffi¢¢ji tar-registrazzjoni u
r-relazzjonijiet taghhom ma’ dak li ged jaghmel l-offerta u, fejn
possibli, mal-kumpannija li qed tir¢ievi l-offerta;

(n) il-ligi nazzjonali 1i tkun ser tirregola l-kuntratti konkluzi bejn dak li
ged jaghmel l-offerta u d-detenturi tas-sigurtajiet tal-kumpannija ta’
min qed jir¢ievi l-offerta bhala rizultat ta’ Il-offerta u Il-qrati
kompetenti.

4.  Il-Kummissjoni tista' tadotta regoli 1li jimmodifikaw il-lista
fil-paragrafu 3. Dawk il-mizuri, mfassla biex jemendaw l-elementi
mhux essenzjali ta' din id-Direttiva, ghandhom jigu adottati skont
il-procedura regolatorja msemmija fl-Artikolu 18(2).

5. L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li l-partijiet ghall-offerta
jkunu mehtiega jipprovdu lill-awtoritajiet ta’ supervizjoni ta’ I-Istat
Membru taghhom f’kwalunkwe hin u fuq talba, l-informazzjoni kollha
fil-pussess taghhom dwar l-offerta, 1i tkun necessarja ghall-awtorita ta’
supervizjoni biex din ittemm il-funzjonijiet taghha.

Artikolu 7

Zmien permess ghall-a¢éettazzjoni

1. L-Istati Membri ghandhom jipprovdu li l-hin permess ghall-ac¢et-
tazzjoni ta’ offerta ma jkunx inqas minn gimghatejn u langas aktar minn
10 gimghat mid-data tal-pubblikazzjoni tad-dokument ta’ l-offerta. Waqt
li jkun ipprovdut li l-prin¢ipju generali stabbilit fl-Artikolu 3(1)(f) ikun
rispettat, L-Istati Membri jistghu jipprovdu li I-perjodu ta’ 10 gimghat
jigi mtawwal bil-kondizzjoni li min jaghmel l-offerta jaghti avviz ta’
mill-inqas gimghatejn ta’ I-intenzjoni tieghu/taghha 1i tinghalaq 1-offerta.

2. F’kazi specifici I-Istati Membri jistghu jipprovdu ghar-regoli
msemmija fil-paragrafu 1 li jibdlu l-perjodu. Stat Membru jista’ jawto-
rizza awtorita ta’ supervizjoni biex tikkonc¢edi deroga mill-perjodu
msemmi fil-paragrafu 1 sabiex il-kumpannija 1i ged tir¢ievi l-offerta
jkollha l-opportunita ssejjah laqgha ghall-azzjonisti biex dawn jikkonsi-
draw l-offerta.
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Artikolu 8

L-Izvelar

1. L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li offerta ssir pubblika b’tali
mod li jkunu garantiti t-trasparenza fis-suq u l-integrita ghas-sigurtajiet
tal-kumpannija ta’ min qed jir¢ievi l-offerta, ta’ min qed jaghmel
l-offerta jew ta’ kwalunkwe kumpannija ohra milquta mill-offerta,
b’mod partikolari sabiex jipprevenu I-pubblikazzjoni u t-tixrid ta’ infor-
mazzjoni falza u qarrieqa.

2.  L-Istati Membri ghandhom jipprovdu ghall-izvelar ta’
l-informazzjoni kollha u tad-dokumenti mehtiega skond I-Artikolu 6
b’tali mod 1li dawn ikunu t-tnejn disponibbli f’qasir zmien ghad-detenturi
tas-sigurtajiet mill-inqas f’”dawk I-Istati Membri fis-swieq regolati fejn
is-sigurtajiet tal-kumpannija li ged tircievi l-offerta jkunu accettati ghall-
kummer¢ u ghar-rapprezentanti ta’ l-impjegati tal-kumpannija li qed
tircievi l-offerta u ta’ min qed jaghmel l-offerta jew, fejn ma jkunx
hemm dawn ir-rapprezentanti, ghall-impjegati nfishom.

Artikolu 9
Obbligi tal-bord tal-kumpannija li qed tirc¢ievi l-offerta

1.  L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li r-regoli stabbiliti f’para-
grafi 2 sa 5 ikunu mharsa.

2. Fi zmien il-perjodu msemmi fit-tieni paragrafu, il-bord
tal-kumpannija li qed tir¢ievi l-offerta ghandu jikseb minn qabel
l-awtorizzazzjoni tal-laqgha generali ta’ l-azzjonisti 1i tinghata ghal
dan 1-iskop qabel jiehu kwalunkwe azzjoni, minflok ifittex offerti alter-
nattivi, li jistghu jirrizultaw fil-frustrazzjoni ta’ l-offerta u b’mod parti-
kolari gabel jinhargu kwalunkwe ishma 1i jistghu jwasslu ghal impedi-
ment fit-tul ghal min qed jaghmel l-offerta biex dan jikseb il-kontroll
tal-kumpannija 1li ged tir¢ievi l-offerta.

Din l-awtorizzazzjoni ghandha tkun obbligatorja mill-inqas miz-Zmien
meta I-bord tal-kumpannija 1i qed tir¢ievi l-offerta jircievi
l-informazzjoni msemmija fl-ewwel sentenza ta’ 1-Artikolu 6(1) li
tikkon¢erna l-offerta u sakemm ir-rizultat ta’ l-offerta jsir pubbliku
jew l-offerta tiskadi. L-Istati Membri jistghu jirrikjedu 1i din
l-awtorizzazzjoni tinkiseb fi stadju aktar kmieni, per ezempju hekk kif
il-bord tal-kumpannija li qed tir¢ievi l-offerta jsir jaf 1i l-offerta hija
imminenti.

3.  Rigward id-de¢izjonijiet li jittichdu qabel il-bidu tal-perjodu
msemmi fit-tieni subparagrafu tal-paragrafu 2 li ma jkunux ghadhom
gew implimentati parzjalment jew fl-intier taghhom, il-laqgha generali
ta’ l-azzjonisti ghandha tapprova jew tikkonferma kwalunkwe decizjoni
li ma tkunx taghmel parti mill-kors normali tat-thaddim tal-kumpannija
u li l-implimentazzjoni taghhom tista’ twassal biex l-offerta tigi
frustrata.

4.  Bl-iskop li tinkiseb minn qabel l-awtorizzazzjoni, l-approvazzjoni
jew il-konferma tad-detenturi tas-sigurtajiet msemmija fil-paragrafi 2 u
3, I-Istati Membri jistghu jadottaw regoli i jippermettu s-sejha f’qasir
zmien ta’ laqgha generali ghall-azzjonisti, sakemm il-laqgha ma ssirx fi
zmien gimghatejn minn meta tkun inghatat in-notifika.
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5. Il-bord tal-kumpannija li qed tir¢ievi l-offerta ghandu jaghmel u
johrog ghall-pubbliku dokument 1i fih jaghti l-opinjoni tieghu fuq
l-offerta u r-ragunijiet 1i fugha din tkun ibbazata, inkluzi il-hsibijiet
tieghu fuq l-effetti ta’ l-implimentazzjoni ta’ l-offerta fuq l-interessi
kollha tal-kumpannija u b’mod spec¢ifiku ix-xoghol, u fuq il-pjani stra-
tegic¢i ta’ min qed jaghmel l-offerta u r-riperkussjonijiet li jistghu isehhu
fuq ix-xoghol u l-postijiet tan-negozju tal-kumpannija kif stabbiliti
fid-dokument ta’ l-offerta skond I-Artikolu 6(3)(i). Il-bord
tal-kumpannija li ged tir¢ievi l-offerta ghandu fl-istess zmien jikkomu-
nika dik l-opinjoni lir-rapprezentanti ta’ l-impjegati tieghu jew, fejn ma
jkunx hemm dawn ir-rapprezentanti, lill-impjegati nfishom. Meta 1-bord
tal-kumpannija 1i qed tir¢ievi l-offerta jir¢ievi fhin adattat opinjoni ohra
minn ghand ir-rapprezentanti ta’ l-impjegati dwar l-effetti ta’ I-offerta
fuq ix-xoghol, dik l-opinjoni ghandha tkun inkluza mad-dokument.

6.  Ghall-iskopijiet ta’ paragrafu 2, fejn kumpannija ikollha struttura
ta’ bord fuq zewg binarji “bord” ghandha tfisser kemm il-bord ta’
gestjoni kif ukoll il-bord ta’ supervizjoni.

Artikolu 10

Informazzjoni fuq kumpanniji msemmija fl-Artikolu 1(1)

1.  L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li I-kumpanniji kif imsem-
mija fl-Artikolu 1(1) jippubblikaw informazzjoni dettaljata fuq li gej:

(a) l-istruttura tal-kapital taghhom, inkluzi s-sigurtajiet li mhumiex
accettati ghall-kummer¢ f’suq regolat fi Stat Membru, u fejn xieraq
b’indikazzjoni tal-klassijiet differenti ta’ l-ishma u, ghal kull klassi
ta’ l-ishma, id-drittijiet u l-obbligi relatati maghhom u l-persentagg
tal-kapital totali mill-ishma 1i jirraprezenta;

(b) kwalunkwe restrizzjonijiet fuq it-trasferiment ta’ sigurtajiet, bhal
limitazzjonijiet fuq id-detenzjoni ta’ sigurtajiet jew il-bzonn li
tinkiseb l-approvazzjoni tal-kumpannija jew ta’ detenturi ohrajn
tas-sigurtajiet, minghajr pregudizzju ghall-Artikolu 46 tad-Direttiva
2001/34/KE;

(¢) pussess ta’ ishma diretti jew indiretti sinnifikanti (inkluz il-pussess
ta’ ishma indiretti permezz ta’ strutturi piramidali u pussess ta’
ishma maqsuma) fis-sens ta’ 1-Artikolu 85 tad-Direttiva
2001/34/KE,

(d) id-detenturi ta’ kwalunkwe sigurtajiet bi drittijiet specjail ta’ kontroll
u d-deskrizzjoni ta’ dawn id-drittijiet;

(e) is-sistema ta’ kontroll ta’ kull skema ta’ ishma ghall-impjegati fejn
id-drittijiet  tal-kontroll ma  jkunux ezerCitati  direttament
mill-impjegati;

(f) kwalunkwe restrizzjoni fuq id-drittijiet tal-vot, bhal limitazzjonijiet
fuq id-drittijiet tal-vot ta’ persentagg maghruf jew numru ta’ voti
ghad-detenturi, fuq termini perentorji ghall-esercitar ta’ drittijiet
tal-vot, jew fuq sistemi li permezz taghhom, bil-koperazzjoni
tal-kumpannija, id-drittijiet finanzjarji relatati mas-sigurtajiet ikunu
separati mid-detenzjoni tas-sigurtajiet;
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(g) il-ftehim kollu bejn 1-azzjonisti li I-kumpannija tkun mgharrfa bihom
u li jistghu jirrizultaw f’restrizzjonijiet ghat-trasferiment ta’ sigurta-
jiet u/jew drittijiet ta’ votazzjoni fis-sens tad-Direttiva 2001/34/KE;

(h) ir-regoli 1i jirregolaw il-hatra u t-tibdil ta’ membri tal-bord u
l-emendi ta’ l-artikoli ta’ assoc¢jazzjoni,

(1) il-poteri tal-membri tal-bord, u b’mod partikolari il-poter li johorgu
jew jergghu jixtru l-ishma;

(G) kwalunkwe ftehim sinnifikanti li I-kumpannija tkun parti minnhom
u li jidhlu fis-sehh, jinbidlu jew jintemmu hekk kif issehh il-bidla
fil-kontroll wara l-offerta ta’ xiri, u l-effetti taghhom, hlief f’kazi
fejn 1l-izvelar tal-ftehim jista’ jippregudika lill-kumpannija; din
l-e¢cezzjoni m’ghandiex tapplika meta I-kumpannija tkun specifika-
ment obbligata tizvela din l-informazzjoni fuq bazi ta’ htigiet ohra
legali;

(k) kwalunkwe ftehim bejn il-kumpannija u l-membri tal-bord jew
l-impjegati li jipprovdu ghall-kumpens jekk huma jirrizenjaw jew
jekk jispiccaw bla xoghol minghajr raguni valida jew jekk
l-impieg taghhom jintemm minhabba offerta ta’ xiri.

2.  L-informazzjoni msemmija fil-paragrafu 1 ghandha tigi ippubbli-
kata fir-rapport annwali tal-kumpannija kif ipprovdut fl-Artikolu 46
tad-Direttiva ~ 78/660/KEE (') u  l-Artikolu 36  tad-Direttiva
83/349/KEE (?).

3. L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li, fil-kaz ta’ kumpanniji li
s-sigurtajiet taghhom ikunu accettati ghall-kummer¢ f’suq regolat ta’
Stat Membru, 1-bord jipprezenta rapport ta’ spjegazzjoni lill-azzjonisti
fil-laqgha generali annwali fuq il-materji msemmija fil-paragrafu 1.

Artikolu 11

Innovazzjoni

1. Minghajr pregudizzju ghad-drittijiet u obbligi ohra msemmija
fil-ligi tal-Komunita ghall-kumpanniji msemmija fl-Artikolu 1(1),
l-Istati Membri ghandhom jassiguraw li d-disposizzjonijiet stabbiliti
f’paragrafi 2 sa 7 japplikaw meta l-offerta ssir pubblika.

2. Kull restrizzjoni fuq it-trasferiment ta’ sigurtajiet msemmija
fl-artikoli ta’ assoc¢jazzjoni tal-kumpannija li qed tir¢ievi l-offerta
m’ghandhomx japplikaw ghal min qed jaghmel l-offerta waqt iz-
zmien allokat ghall-accettazzjoni ta’ l-offerta stabbilita fl-Artikolu 7(1).

(") Ir-Raba’ Direttiva tal-Kunsill 78/660/KEE: tal-25 ta’ Lulju 1978 fuq

il-kontijiet annwali ta’ ¢ertu tipi ta’ kumpanniji (GU L 222, ta’
1-14.8.1978, p. 11). Id-Direttiva kif 1-ahhar emendata permezz tad-Direttiva
2003/51/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (GU L 178, tas-17.7.2003,
p. 16).

(®) Is-Seba’ Direttiva tal-Kunsill 83/349/KEE: tat-13 ta’ Gunju 1983 fuq
il-kontijiet konsolidati (GU L 193, tat-18.7.1983, p. 1). Id-Direttiva kif
l-ahhar emendata permezz tad-Direttiva 2003/51/KE.
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Ir-restrizzjonijiet kollha fuq it-trasferiment ta’ sigurtajiet li huma msem-
mija fil-ftehim kuntrattwali bejn il-kumpannija 1i qed tir¢ievi 1-offerta u
d-detenturi tas-sigurtajiet taghha, jew fil-ftehim kuntrattwali bejn
id-detenturi tas-sigurtajiet tal-kumpannija 1i qed tir¢ievi l-offerta li
dahlu fis-sehh wara l-adozzjoni ta’ din id-Direttiva, m’ghandhomx
japplikaw ghal min qed jaghmel l-offerta waqt iz-zmien allokat ghall-
accettazzjoni ta’ l-offerta stabbilita fl-Artikolu 7(1).

3. Ir-restrizzjonijet fuq id-drittijiet tal-vot li huma msemmija
fl-artikoli ta’ asso¢jazzjoni tal-kumpannija li qed tir¢ievi l-offerta
m’ghadhomx ikollhom effett fuq il-laqgha generali ta’ l-azzjonisti li
tiddeciedi fuq kwalunkwe mizura difensiva skond 1-Artikolu 9.

Restrizzjonijiet fuq id-drittijiet msemmija fil-ftehim kuntrattwali bejn
il-kumpannija 1i ged tir¢ievi l-offerta u d-detenturi ta’ sigurtajiet, jew
fil-ftehim kuntrattwali bejn detenturi tas-sigurtajiet tal-kumpannija li qed
tircievi l-offerta li dahlu fis-sehh wara 1-adozzjoni ta’ din id-Direttiva,
m’ghandhomx ikollhom effett fuq il-laqgha generali ta’ l-azzjonisti li
tiddeciedi fuq kwalunkwe mizura difensiva skond Il-Artikolu 9.

Sigurtajiet b’voti multipli ghandu jkollhom vot wiehed biss kull wiehed
fil-laqgha generali ta’ l-azzjonisti li tiddec¢iedi fuq kwalunkwe mizura
difensiva skond 1-Artikolu 9.

4. Fejn, wara li ssir offerta, dak li qed jaghmel 1-offerta jzomm 75 %
jew aktar tal-kapital bi drittijiet tal-vot, 1-ebda restrizzjoni m’ghandha
tapplika li tkun fuq it-trasferiment tas-sigurtajiet jew fuq id-drittijiet
tal-vot msemmija fil-paragrafi 2 u 3 u lanqas fuq kwalunkwe drittijiet
ohra straordinarji ta’ l-azzjonisti li jikkoncernaw il-hatra jew it-tnehhija
ta’ membri tal-bord imsemmija fl-artikoli ta’ assocjazzjoni
tal-kumpannija 1i ged tir¢ievi l-offerta; siguratjiet b’voti multipli ghandu
jkollhom vot wiehed biss kull wiehed fl-ewwel laqgha generali wara
l-gheluq ta’ l-offerta, li tissejjah minn min qed jaghmel l-offerta biex
jemenda l-artikoli ta’ asso¢jazzjoni jew biex inehhi jew jahtar il-membri
tal-bord.

Ghal dak il-ghan, min qed jaghmel l-offerta ghandu jkollu d-dritt li
jsejjah fi Zmien qasir laqgha generali ghall-azzjonisti, sakemm
il-laggha ma ssirx f’perjodu ta’ ingas minn gimghatejn wara n-notifika.

5. Fejn jitnehhew drittijiet fuq bazi tal-paragrafi 2,3 jew 4 u/jew
1-Artikolu 12, kumpens accettabbli ghandu jigi ipprovdut ghat-telf li
jkunu sofrew id-detenturi ta’ dawk id-drittijiet. L-Istati Membri
ghandhom jistabbilixxu t-termini 1i jiddeterminaw dan il-kumpens u
l-arrangamenti ghall-hlas tieghu.

6. Il-paragrafi 3 u 4 m’ghandhomx japplikaw ghas-sigurtajiet fejn
ir-restrizzjonijiet fuq id-drittijiet tal-vot jigu kumpensati permezz ta’
vantaggi pekunjarji specifici.

7. Dan l-Artikolu m’ghandux japplika kemm fejn Stati Membri
jkollhom sigurtajiet fil-kumpannija li ged tir¢ievi l-offerta li taghti drit-
tijiet spec¢jali lill-Istati Membri, liema drittijiet ikunu kompatibbli
mat-Trattat, u kemm ghad-drittijiet spe¢jali msemmija fil-ligi nazzjonali
li jkunu kompatibli mat-Trattat jew ghall-koperattivi.
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Artikolu 12

Arrangamenti mhux obbligatorji

1. L-Istati Membri jistghu jirriservaw id-dritt li ma jirrikjedux
mill-kumpanniji msemmija fl-Artikolu 1(1) 1i jkollhom Il-uffi¢¢ji ta’
registrazzjoni fit-territorji taghhom l-applikazzjoni ta’ 1-Artikolu 9(2) u
(3) u/jew l-Artikolu 11.

2. Meta I-Istati Membri jaghmlu wuzu mill-ghazla msemmija
fil-paragrafu 1, madankollu huma xorta ghandhom jaghtu I-ghazla, li
tista’ tkun riversibbli, lill-kumpanniji i jkollhom l-uffi¢¢ji ta’ registraz-
zjoni fit-territorji taghhom li dawn japplikaw 1-Artikolu 9(2) u (3) u/jew
1-Artikolu 11, minghajr pregudizzju ghall-Artikolu 11(7).

Id-dec¢izjoni tal-kumpannija ghandha tittiched mill-laqgha generali ta’
l-azzjonisti, skond il-ligi ta’ 1-Istat Membru fejn il-kumpannija jkollha
l-uffic¢ju ta’ registrazzjoni skond ir-regoli 1i jkunu applikabbli ghall-
emenda ta’ l-artikoli ta’ assoc¢jazzjoni. Id-decizjoni ghandha tigi ikko-
munikata lill-awtorita supervizorja ta’ 1-Istat Membru fejn il-kumpannija
jkollha l-uffic¢ju ta’ registrazzjoni taghha u lill-awtoritajiet kollha ta’
supervizjoni ta’ 1-Istati Membri fejn is-sigurtajiet taghha jkunu accettati
ghall-kummer¢ fis-swieq regolati jew fejn din l-accettazzjoni tkun giet
mitluba.

3. L-Istati Membri jistghu, taht il-kondizzjonijiet stabbiliti fil-ligi
nazzjonali, jezentaw lill-kumpanniji 1li japplikaw I-Artikolu 9(2) u (3)
u/jew 1-Artikolu 11 milli japplikaw I-Artikolu 9(2) u (3) u/jew
l-Artikolu 11 jekk dawn ikunu suggetti ghal xi offerta ta’ kumpannija
li ma tapplikax l-istess Artikoli li japplikaw huma, jew ta’ kumpannija
ikkontrollata, b’mod dirett jew indirett, minn din ta’ l-ahhar skond
1-Artikolu 1 tad-Direttiva 83/349/KEE.

4.  L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li d-disposizzjonijiet appli-
kabbli ghall-kumpanniji rispettivi jkunu zvelati minghajr dewmien.

5. Kwalunkwe mizura li tigi applikata skond il-paragrafu 3 ghandha
tkun suggetta ghall-awtorizzazzjoni tal-laqgha generali ta’ l-azzjonisti
tal-kumpannija 1i qed tircievi l-offerta, liema awtorizzazzjoni ghandha
tinghata mhux aktar kmieni minn 18-i1 xhar gabel l-offerta tkun saret
pubblika skond 1-Artikolu 6(1).

Artikolu 13
Regoli ohra applikabbli fl-immaniggjar ta’ offerti

L-Istati Membri ghandhom jistabbilixxu wkoll regoli 1li jirregolaw
l-immaniggjar ta’ l-offerti, mill-inqas f’dak li ghandu x’jagsam ma’
dan li gej:

(a) l-iskadenza ta’ l-offerti,

(b) ir-revizjoni ta’ l-offerti;

(¢) offerti ’kompetizzjoni;

(d) l-izvelar tar-rizultati ta’ l-offerti;

(e) l-irrevokabbilita ta’ 1-offerti u I-kondizzjonijiet permessi.
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Artikolu 14

Informazzjoni ghal wu Il-konsultazzjoni tar-rappreZentanti ta’
l-impjegati

Din id-Direttiva ghandha tkun minghajr pregudizzju ghar-regoli dwar
l-informazzjoni u l-konsultazzjoni tar-rapprezentanti u, jekk I-Istati
Membri jippermettu, ghad-determinazzjoni kongunta ma’ l-impjegati
ta’ min qed jaghmel l-offerta u l-kumpannija 1i qed tir¢ievi l-offerta
regolata permezz tad-disposizzjonijiet nazzjonali relevanti, u b’mod
partikolari dawk adottati skond id-Direttivi 94/45/KE, 98/59/KE,
2001/86/KE u 2002/14/KE.

Artikolu 15
Id-dritt ta’ l-irtirar

1. L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li, wara li ssir offerta ghas-
sigurtajiet kollha lid-detenturi kollha tas-sigurtajiet tal-kumpannija li qed
tircievi l-offerta, il-paragrafi 2 sa 5 ghandhom japplikaw.

2. L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li min jaghmel l-offerta

ikun jista’ jirrikjedi lid-detenturi tal-bqija tas-sigurtajiet biex dawn

ibieghu dawk is-sigurtajiet bi prezz ragonevoli. L-Istati Membri

ghandhom jintroduéu dan id-dritt f'kull wahda mis-sitwazzjonijiet li

gejjin:

(a) fejn min jaghmel l-offerta jkollu sigurtajiet li jirraprezentaw mhux
inqas minn 90 % tal-kapital bi drittijiet tal-vot u 90 % tad-drittijiet
tal-vot fil-kumpannija i qed tircievi l-offerta,

jew
(b) fejn, wara l-accettazzjoni ta’ l-offerta, hu/hi jkunu akkwistaw jew
ikunu ghamlu kuntratt biex jakkwistaw sigurtajiet li jirraprezentaw

mhux inqas minn 90 % tal-kapital bi drittijiet tal-vot tal-kumpannija
li qed tir¢ievi l-offerta u 90 % tad-drittijiet tal-vot inkluzi fl-offerta.

Fil-kaz msemmi f’(a), 1-Istati Membri jistghu jistabbilixxu limitu
massimu aktar gholi li, izda, ma jistax ikun aktar gholi minn 95 %
tal-kapital bi drittijiet tal-vot u 95 % tad-drittijiet tal-vot.

3. L-Istati Membri ghandhom jassiguraw 1i jkun hemm regoli
fis-sehh 1i jaghmlu I-kalkolazzjoni possibli meta I-limitu massimu jint-
lahaq.

Fejn kumpannija 1i qed tircievi offerta tkun harget aktar minn klassi
wahda ta’ sigurtajiet, 1-Istati Membri jistghu jipprovdu li d-dritt ta’
l-irtirar jigi ezercitat biss fil-klassi fejn il-limitu massimu stabbilit
fil-paragrafu 2 ikun intlahaq.

4. Jekk min jaghmel l-offerta ikun jixtieq jaghmel uzu mid-dritt ta’
l-irtirar hu/hi ghandhom jaghmlu dan fi Zmien tliet xhur minn meta
jintemm iz-zmien allokat ghall-a¢cettazzjoni ta’ l-offerta msemmija
fl-Artikolu 7.

5. L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li jkun hemm garanzija ta’
prezz ragonevoli. Il-prezz ghandu jkun l-istess forma bhal konsideraz-
zjoni offruta fl-offerta jew ghandu jkun fforma ta’ flus kontanti. L-Istati
Membri ghandhom jipprovdu li 1-flus kontanti ikunu mill-inqas offruti
bhala alternattiva.

Wara li ssir offerta volontarja, fiz-zewg kazi msemmija fil-paragrafu
2(a) u (b), il-konsiderazzjoni offruta fl-offerta ghandha titqies bhala
ragonevoli fejn, permezz ta’ 1-accettazzjoni ta’ l-offerta, dak li jaghmel
l-offerta ikun akkwista sigurtajiet li jirraprezentaw mhux inqas minn
90 % tal-kapital bi drittijiet tal-vot inkluz fl-offerta.

Wara li ssir offerta obbligatorja, il-konsiderazzjoni offruta fl-offerta
ghandha titgies bhala ragonevoli.
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Artikolu 16
Id-dritt ghall-bejgh

1. L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li wara li ssir offerta
lid-detenturi kollha tas-sigurtajiet tal-kumpannija 1i qed tir¢ievi
l-offerta, il-paragrafi 2 u 3 ghandhom japplikaw.

2. L-Istati Membri ghandhom jassiguraw 1i detentur tal-bgija
tas-sigurtajiet ikun jista’ jitlob lil min qed jaghmel l-offerta biex jixtri
s-sigurtajiet minn ghandu bi press ragonevoli skond l-istess ¢irkostanzi
msemmija fl-Artikolu 15(2).

3. L-Artikolu 15(3) sa (5) ghandu japplika mutatis mutandis.

Artikolu 16a

Accessibbilta tal-informazzjoni dwar il-punt ta’ ac¢tess uniku

1. Mill-10 ta’ Jannar 2030, l-Istati Membri ghandhom jizguraw li,
meta jippubblikaw kwalunkwe informazzjoni msemmija
fl-Artikolu 4(2), il-punt (c), 1-Artikolu 6(1) u (2) u l-Artikolu 9(5) ta’
hin lill-korp tal-gbir rilevanti msemmi fil-paragrafu 3 ta’ dan 1-Artikolu
ghall-fini li jaghmluha accessibbli fuq il-punt ta’ access uniku
Ewropew (ESAP) stabbilit skont ir-Regolament (UE) 2023/2859
tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ().

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-informazzjoni tikkonforma
mar-rekwiziti li gejjin:

(a) tigi sottomessa f’format li minnu tista’ tigi estratta d-data kif definit
fl-Artikolu 2, il-punt (3) tar-Regolament (UE) 2023/2859, jew fejn
mehtieg mil-ligi tal-Unjoni, f’format 1li jinqara mill-magni, kif
definit fl-Artikolu 2, il-punt (4), ta’ dak ir-Regolament;

(b) tkun akkumpanjata mill-metadata 1i gejja:

(1) l-ismijiet kollha tal-kumpanija li maghha hija relatata
l-informazzjoni;

(i) l-identifikatur ta’ entitda guridika tal-kumpanija, kif specifikat
skont I-Artikolu 7(4), il-punt (b) tar-Regolament (UE)
2023/2859;

(iii) id-daqgs tal-kumpanija skont il-kategorija kif specifikat skont
I-Artikolu 7(4), il-punt (d), ta’ dak ir-Regolament;

(iv) is-settur(i) industrijali tal-attivitajiet ekonomi¢i tal-kumpanija,
kif specifikat skont 1-Artikolu 7(4), il-punt (e) ta’ dak
ir-Regolament;

(") Ir-Regolament (UE) 2023/2859 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill
tat-13 ta’ Dicembru 2023 li jistabbilixxi punt ta’ access uniku Ewropew li
jipprovdi access ¢entralizzat ghal informazzjoni disponibbli pubblikament ta’
rilevanza ghas-servizzi finanzjarji, finanzjarji, ghas-swieq kapitali u ghas-
sostenibbilta (GU L, 2023/2859, 20.12.2023, ELI: http:/data.europa.eu/eli/-
reg/2023/2859/0j).
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(v) it-tip ta’ informazzjoni kif klassifikata skont I-Artikolu 7(4),
il-punt (c), ta’ dak ir-Regolament;

(vi) indikazzjoni dwar jekk Il-informazzjoni tkunx fiha data
personali.

2. Ghall-finjjiet tal-paragrafu (1), il-punt (b)(ii), 1-Istati Membri

dika.

3. Sad-9 ta’ Jannar 2030, ghall-fini li l-informazzjoni msemmija
fil-paragrafu 1 ta’ dan l-Artikolu ssir accessibbli fuq I-ESAP, I-Istati
Membri ghandhom jiddezinjaw mill-inqas korp tal-gbir wiehed kif
definit fl-Artikolu 2, il-punt (2), tar-Regolament (UE) 2023/2859 u
jinnotifikaw lill-ESMA dwar dan.

4. Mill-10 ta’ Jannar 2030, l-Istati Membri ghandhom jizguraw li
l-informazzjoni msemmija fl-Artikolu 5(4) ta’ din id-Direttiva ssir acces-
sibbli fuq 1-ESAP. Ghal dak il-fini, il-korpi tal-gbir kif definiti
fl-Artikolu, il-punt (2) tar-Regolament (UE) 2023/2859 ghandhom
ikunu l-awtorita kompetenti biex tissorvelja talba maghmula skont
1-Artikolu 4(1) ta’ din id-Direttiva.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-informazzjoni tikkonforma
mar-rekwiziti li gejjin:

(a) tigi sottomessa f’format li minnu tista’ tigi estratta d-data kif definit
fl-Artikolu 2, il-punt (3), tar-Regolament (UE) 2023/2859;

(b) tkun akkumpanjata mill-metadata 1i gejja:

(i) l-ismijiet kollha tal-kumpanija li maghha hija relatata
l-informazzjoni;

(i) fejn  disponibbli, Il-identifikatur ta’ entita  guridika
tal-kumpanija, kif specifikat skont 1-Artikolu 7(4), il-punt (b),
tar-Regolament (UE) 2023/2859;

(iii) it-tip ta’ informazzjoni kif klassifikata skont l-Artikolu 7(4),
il-punt (c), ta’ dak ir-Regolament;

(iv) indikazzjoni dwar jekk Il-informazzjoni tkunx fiha data
personali.

5. Ghall-fini 1i jigu zgurati 1-gbir u I-gestjoni effi¢jenti
tal-informazzjoni sottomessa f’konformitd mal-paragrafu 1, 1-ESMA
ghandha tizviluppa ta’ standards tekni¢i ta’ implimentazzjoni abbozzati
biex tispecifika dan li gej:

(a) kwalunkwe metadata ohra li ghandha takkumpanja l-informazzjoni;

(b) l-istrutturar tad-data fl-informazzjoni;

(c) ghal liema informazzjoni huwa mehtieg format li jinqara mill-magni
u, f’tali kazijiet, liema format li jinqara mill-magni ghandu jintuza.
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Ghall-finijiet tal-punt (c), 1-ESMA ghandha tivvaluta l-vantaggi u
l-izvantaggi ta’ formati differenti i jinqgraw mill-magni u twettaq testijiet
xierqa fuq il-post.

L-ESMA ghandha tissottometti dawk 1-istandards tekni¢i ta’ impliment-
azzjoni abbozzati lill-Kummissjoni.

[I-Kummissjoni tinghata s-setgha 1i tadotta l-istandards tekni¢i ta’ im-
plimentazzjoni msemmija fl-ewwel subparagrafu ta’ dan il-paragrafu
f’konformita mal-Artikolu 15 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010.

6. Fejn mehtieg, -IESMA ghandha tadotta linji gwida biex tizgura li
l-metadata sottomessa f’konformita mal-paragrafu 5, 1-ewwel subpara-
grafu, il-punt (a), hija korretta.

Artikolu 17

Sanzjonijiet

L-Istati Membri ghandhom jistabbilixxu s-sanzjonijiet li jigu imposti
ghall-ksur tal-mizuri nazzjonali adottati skond din id-Direttiva u
ghandhom jiehdu l-passi mehtiega kollha biex jaccertaw li dawn jidhlu
fis-sehh. Is-sanzjonijiet provduti b’dan il-mod ghandhom ikunu effettivi,
proporzjonati u tat-tip li jipperswadu. L-Istati Membri ghandhom jinno-
tifikaw lill-Kummissjoni b’dawn il-mizuri mhux aktar tard mid-data
stabbilita fl-Artikolu 21(1) u b’kwalunkwe bidliet relatati 1i jsiru wara
mill-aktar fis possibli.

Artikolu 18

Il-procedura tal-Kumitat

1.  II-Kummissjoni ghandha tkun mghejjuna mill-Kumitat Ewropew
ghas-Sigurtajiet stabbilit permezz tad-Decizjoni 2001/528/KE (minn
hawn “il quddiem imsejjah il-Kumitat”).

2. Meta ssir referenza ghal dan il-paragrafu, ghandhom japplikaw
l1-Artikolu 5a(1) sa (4) u l-Artikolu 7 tad-Decizjoni 1999/468/KE,
filwaqt li jigu kkunsidrati d-dispozizzjonijiet tal-Artikolu 8 taghha.

Artikolu 19
Kumitat ta’ kuntatt

1.  Ghandu jitwaqqaf kumitat ta’ kuntatt li jkollu bhala I-funzjonijiet
tieghu:

(a) i jiffacilita, minghajr pregudizzju ghall-Artikolu 226 u 227
tat-Trattat, l-applikazzjoni armonizzata ta’ din id-Direttiva permezz
ta’ laqghat regolari li jkunu jitrattaw il-problemi prattici li jinholqu
fl-applikazzjoni taghha;

(b) biex fejn mehtieg javza lill-Kummissjoni fuq zidiet jew emendi ghal
din id-Direttiva.

2. M’ghandiex tkun il-funzjoni tal-kumitat ta’ kuntatt 1i jevalwa
l-merti tad-decizjonijiet 1i l-awtoritajiet supervizorji jichdu f’kazi
individwali.
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Artikolu 20
Revizjoni

Hames snin wara d-data stabbilita fl-Artikolu 21(1), il-Kummissjoni
ghandha tanalizza din id-Direttiva fid-dawl ta’ l-esperjenza 1i tkun
inkisbet fl-applikazzjoni taghha u, fejn mehtieg, tipproponi li tigi rive-
duta. Din l-analizi ghandha tinkludi studju ta’ l-istrutturi tal-kontroll u
l-ostakoli ghall-offerti ta’ xiri 1i ma jkunux koperti b’din id-Direttiva.

Ghal dan il-ghan, 1-Istati Membri ghandhom kull sena jipprovdu
lill-Kummissjoni l-informazzjoni fuq l-offerti ta’ xiri li jkunu nhargu
kontra kumpanniji li s-sigurtajiet taghhom ikunu accettati fis-swieq
regolati taghhom. Din l-informazzjoni ghandha tinkludi in-nazzjonalita
tal-kumpanniji involuti, ir-rizultati ta’ l-offerti u kwalunkwe informaz-
zjoni ohra relevanti li twassal biex wiched jithem kif joperaw fil-prattika
l-offerti ta’ xiri.

Artikolu 21
Transposizzjoni
1.  L-Istati Membri ghandhom idahhlu fis-sehh il-ligijiet, regolamenti
u disposizzjonijiet amministrattivi 1i jkunu mehtiega ghall-konformita

ma’ din id-Direttiva mhux aktar tard mill-20 ta’ Mejju 2006. Huma
ghandhom jinformaw b’mod immedjat lill-Kummissjoni bihom.

Meta I-Istati Membri jadottaw dawn id-disposizzjonijiet, huma
ghandhom jinkludu referenza ghal din id-Direttiva jew ghandhom jink-
ludu din ir-referenza wagqt il-pubblikazzjoni uffi¢jali taghhom. Il-metodi
kif issir din ir-referenza ghandhom jigu stabbiliti mill-Istati Membri.

2. L-Istati Membri ghandhom jinformaw lill-Kummissjoni bit-test

tad-disposizzjonijiet prin¢ipali tal-ligi nazzjonali li huma jadottaw
fl-ogsma koperti b’din id-Direttiva.

Artikolu 22
Dhul fis-sehh

Din id-Direttiva ghandha tidhol fis-sehh f1-20 gurnata wara d-data
tal-pubblikazzjoni fil-Gurnal Ufficjali ta’ I-Unjoni Ewropea.

Artikolu 23

Destinatarji

Din id-Direttiva hi indirizzata lill-Istati Membri.
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