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II

(Atti mhux legizlattivi)

REGOLAMENTI

REGOLAMENT DELEGAT TAL-KUMMISSJONI (UE) 2017/565
tal-25 ta’ April 2016

li jissupplimenta d-Direttiva 2014/65/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill rigward rekwiziti
organizzazzjonali u kundizzjonijiet ghall-operat ghal ditti tal-investiment u termini definiti ghall-
finijiet ta’ dik id-Direttiva

(Test b'rilevanza ghaz-ZEE)

IL-KUMMISSJONI EWROPEA,

Wara li kkunsidrat it-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,

Wara li kkunsidrat id-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 (), u b'mod partikolari
l-Artikolu 2(3), it-tieni subparagrafu tal-Artikolu 4(1)(2), l-Artikolu 4(2), l-Artikolu 16(12), 1-Artikolu 23(4), l-Artikolu
24(13), l-Artikolu 25(8), I-Artikolu 27(9), I-Artikolu 28(3), l-Artikolu 30(5), I-Artikolu 31(4), I-Artikolu 32(4), l-Artikolu
33(8), I-Artikolu 52(4), I-Artikolu 54(4), l-Artikolu 58(6), I-Artikolu 64(7), I-Artikolu 65(7) u l-Artikolu 79(8) tieghu,

Billi:

(1)

Id-Direttiva 2014/65/UE tistabbilixxi l-qafas ghal regim regolatorju ghas-swieq finanzjarji fl-Unjoni, u tirregola,
kundizzjonijiet ta’ hidma relatati mal-ezekuzzjonii minn ditti tal-investiment ta’ servizzi tal-investiment u, meta
xieraq, servizzi ancillari u attivitajiet ta’ investiment; rekwiziti organizzazzjonali ghal ditti tal-investiment li
jwettqu tali servizzi u attivitajiet, ghal swieq regolari u fornituri ta’ servizzi ta’ rapportar ta’ data, rekwiziti ta’
rapportar fir-rigward ta’ tranzazzjonijiet fi strumenti finanzjarji; limiti ta’ pozizzjoni u kontrolli ta® mmaniggjar
tal-pozizzjoni fderivattivi ta’ komodita; rekwiziti ta’ trasparenza fir-rigward ta’ tranzazzjonijiet fi strumenti
finanzjarji.

Id-Direttiva 2014/65/UE tawtorizza lill-Kummissjoni sabiex tadotta ghadd ta’ atti delegati. Huwa importanti li r-
regoli ta’ supplimentazzjoni dettaljati kollha rigward l-awtorizzazzjoni, il-hidma li ghaddejja, it-trasparenza tas-
suq u l-integrita, li huma aspetti marbuta flimkien inerenti ghall-bidu u t-tkomplija tas-servizzi u l-attivitajiet
koperti mid-Direttiva 2014/65[UE, jibdew japplikaw fl-istess hin bhad-Direttiva 2014/65/UE sabiex ir-rekwiziti
godda jkunu jistghu jahdmu b'mod effettiv. Sabiex tigi zgurata l-koerenza u sabiex tigi ffacilitata perspettiva
komprensiva kif ukoll ac¢ess kumpatt ghall-provvedimenti mill-persuni soggetti ghal dawk l-obbligi kif ukoll mill-
investituri, huwa mixtieq li jigu inkluzi l-atti ddelegati relatati mar-regoli msemmija hawn fuq fdan ir-
Regolament.

Huwa necessarju li jigu specifikati iktar il-kriterji li jiddeterminaw taht liema cirkustanzi kuntratti rigward
prodotti tal-energija fil-livell tal-operatur ghandhom jigu fizikament saldati ghall-finijiet tal-limitazzjoni tal-kamp
ta’ applikazzjoni stabbilit fit-Taqsima C(6) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/65/UE. Sabiex jigi zgurat li l-ghan ta’
din l-ezenzjoni jkun limitat sabiex jigu evitati modi kif wiehed jahrab mir-regoli, huwa mehtieg li tali kuntratti
jirrikjedu li kemm ix-xerrej kif ukoll il-bejjiegh ghandu jkollhom fis-sehh arrangamenti proporzjonati sabiex
jaghmlu jew jircievu kunsinni tal-komodita sottostanti meta jiskadi l-kuntratt. Sabiex jigu evitati modi kif wiehed

() GUL173,12.6.2014,p. 349.
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jahrab mir-regoli fil-kaz ta’ ftehimiet ta’ bbilan¢jar mal-Operatur tas-Sistema ta’ Trazmissjoni fl-oqsma tal-elettriku
u l-gass, tali arrangamenti ta’ bbilan¢jar ghandhom jigu kkunsidrati biss bhala arrangament proporzjonat jekk il-
partijiet ghall-arrangament ghandhom l-obbligu li jikkonsenjaw fizikament l-elettriku jew il-gass. Il-kuntratti
ghandhom jistabbilixxu wkoll obbligi cari ghall-kunsinna fizika li ma tistax tigi pacuta filwaqt li jigi rikonoxxut li
forom ta’ nnettjar operazzjonali kif definit fir-Regolament (EU) Nru 1227/2011 tal-Parlament Ewropew u I-
Kunsill () dwar ligi nazzjonali ma ghandhomx jitgiesu bhala tpacija. Kuntratti li ghandhom jigi ssaldjati b’'mod
fiziku, ghandhom jithallew jaghtu rizultati permezz ta’ modi differenti; madankollu, l-metodi kollha ghandhom
jinvolvu forma ta’ trasferiment ta’ dritt ta’ natura ta’ sjieda tal-komodita sottostanti rilevanti jew kwantita rilevanti

taghha.

(4)  Sabiex jigi kkjarifikat meta kuntratt fir-rigward ta’ prodott tal-energija fil-livell tal-operatur ghandu jigi saldat
fizikament, jehtieg li jigi specifikat iktar meta jkunu prezenti certi cirkostanzi ta’ nuqqas ta’ kapacita bhal force
ajeure jew bona fide sabiex jigu ssaldati provvedimenti, u li ma ghandhomx ibiddlu l-karatterizzazzjoni ta’ dawn
il-kuntratti bhala “li ghandhom jigu saldati fizikament”. Huwa importanti wkoll i jigi ¢carat kif ghandhom jigu
miftichma derivattivi tal-energija miz-zejt u l-faham ghall-finijiet tat-Tagsima C(6) tal-Anness I tad-
Direttiva 2014/65/UE. Fdan il-kuntest, il-kuntratti relatati maz-zejt tax-shale ma ghandhomx jinftiehmu li huma
derivattivi tal-energija mill-faham.

(5)  Kuntratt derivattiv ghandu jitqies bhala strument finanzjarju skont it-Tagsima C(7) tal-Anness I tad-
Direttiva 2014/65/UE biss jekk ikun relatat ma’ komodita u jissodisfa l-kriterji biex ikun iddeterminat jekk
kuntratt ghandux jitgies bhala kuntratt li jkollu l-karatteristi¢i ta’ strumenti finanzjarji derivattivi u li mhuwiex
ghal finijiet kummer¢jali. Dan ghandu jinkludi kuntratti li huma standardizzati u nnegozjati f'¢entri, jew kuntratti
ekwivalenti ghalihom meta t-termini kollha tat-tali kuntratti huma ekwivalenti ghall-kuntratti nnegozjati fic-
¢entri. Fdan il-kaz, it-termini ta’ dawn il-kuntratti ghandhom jinftiehmu wkoll li jinkludu dispozizzjonijiet bhall-
kwalita tal-komodita jew il-post tal-kunsinna.

(6)  Sabiex tigi pprovduta carezza dwar id-definizzjonijiet tal-kuntratti relatati mal-varjabbli sottostanti stabbiliti fit-
Tagsima C(10) tad-Direttiva 2014/65/UE, ghandhom jigu pprovduti kriterji relatati mat-termini u l-varjabbli
sottostanti taghhom fdawk il-kuntratti. L-inkluzjoni ta’ statistika attwarjali fil-lista tal-varjabbli sottostanti ma
ghandhix tinftichem bhala estensjoni tal-kamp ta’ applikazzjoni ta’ dawk il-kuntratti ghall-assigurazzjoni u r-riassi-
gurazzjoni.

(7)  Id-Direttiva 2014/65/UE tistabbilixxi qafas generali ghal regim regolatorju ghas-swieq finanzjarji fl-Unjoni, u fit-
Tagsima C tal-Anness [ tistabbilixxi l-lista tal-istrumenti finanzjarji koperti. It-Tagsima C(4) tal-Anness I tad-
Direttiva 2014/65/UE tinkludi strumenti finanzjarji relatati mal-munita li ghalhekk jaqghu taht il-kamp ta” appli-
kazzjoni ta’ din id-Direttiva.

(8)  Sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni uniformi tad-Direttiva 2014/65/UE, jehtieg li jigu ¢carati d-definizzjonijiet
stabbiliti fit-Tagsima C(4) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/65/UE ghal kuntratti ta’ derivattivi ohrajn relatati mal-
muniti u li jigi ¢carat li kuntratti spot relatati mal-muniti, mhumiex strumenti derivattivi ohrajn ghall-finijiet tat-
Tagsima C(4) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/65/UE.

(9)  I-perjodu tas-saldu ghal kuntratt spot huwa generalment accettat fil-bicca I-kbira tal-muniti ewlenin bhala li jsehh
fi Zmien jumejn (2) jew inqas, izda fejn din mhix il-prattika jehtieg li jkun hemm provvediment li jippermetti li s-
saldu jsir b’konformita mal-prattika normali tas-suq. Fkazijiet bhal dawn, is-saldu fiziku ma jirrikjedix l-uzu ta’
flus kontanti u jista’ jinkludi saldu elettroniku.

(10)  Il-kuntratti tal-kambju tal-muniti jistghu jintuzaw ukoll ghall-finijiet ta’ twettiq ta’ pagamenti u dawk il-kuntratti
ghandhom jigu kkunsidrati bhala strumenti finanzjarji sakemm ma jigux innegozjati f¢entru ta’ nnegozjar.
Ghalhekk, xieraq li jigu kkunsidrati bhala kuntratti spot dawk il-kuntratti tal-kambju tal-muniti li jintuzaw sabiex
jitwettqu pagamenti ghal strumenti finanzjarji meta I-perjodu tas-saldu ghal dawk il-kuntratti huwa ta’ iktar minn
jumejn (2) ta’ nnegozjar u ingas minn hamest (5) jjiem ta’ nnegozjar. Huwa xieraq ukoll li jigu kkunsidrati bhala
mezzi ta’ pagament dawk il-kuntratti ta’ kambju li wiehed ikun dahal ghalihom sabiex tintlahaq certezza dwar il-
livell ta’ pagamenti ghal oggetti, servizzi u investiment immobiljari. Dan se jirrizulta fl-eskluzjoni mid-
definizzjoni ta’ strumenti finanzjarji kuntratti tal-kambju tal-muniti i dahlu ghalihom ditti mhux finanzjarji li
jircievu pagamenti fmuniti barranin ghal esportazzjonijiet ta’ oggetti u servizzi identifikabbli u ditti mhux
finanzjarji li jaghmlu pagamenti fmuniti barranin sabiex jimportaw oggetti u servizzi specifici.

(") Ir-Regolament (UE) Nru 1227/2011 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-25 ta” Ottubru 2011 dwar l-integrita u t-trasparenza tas-
swieq tal-energija fil-livell tal-operatur (GUL 326, 8.12.2011, p. 1)
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(11) L-innettjar tal-pagament huwa essenzjali ghat-thaddim effettiv u effi¢jenti tas-sistemi tal-issaldjar tal-muniti
u ghalhekk il-klassifikazzjoni ta’ kuntratt ta’ muniti barranin bhala tranzazzjoni spot ma ghandhiex tirrikjedi li
kull kuntratt spot ta’ munita barranija jigi ssaldat indipendentement.

(12) Forwards mhux konsenjabbli huma kuntratti ghad-differenza bejn ir-rata tal-kambju miftiechma qabel u r-rata spot
attwali fil-hin tal-maturita u ghalhekk ma ghandhomx jigu kkunsidrati bhala kuntratti spot irrispettivament mill-
perjodu tas-saldu taghhom.

(13) Kuntratt ghall-kambju ta’ munita ma’ ohra ghandu jinftiehem bhala li huwa relatat ma’ kambju dirett u minghajr
kundizzjonijiet ta’ dawk il-muniti. Fil-kaz ta’ kuntratt b’kambji multipli, kull kambju ghandu jitqies b'mod separat.
Madankollu, opzjoni jew swap fuq munita ma ghandhomx jitqiesu bhala kuntratt ghall-bejgh jew il-kambju ta’
munita u ghalhekk la ghandhom jikkostitwixxu kuntratt spot u lanqas mezz ta’ pagament irrispettivament mid-
durata tal-iswap jew opzjoni u irrispettivament minn jekk giex negozjat f¢entru ta’ nnegozjar jew le.

(14) Konsulenza dwar strumenti finanzjarji indirizzata lill-pubbliku generali, ma ghandhiex tkun ikkunsidrata bhala
rakkomandazzjoni personali  ghall-finijiet  tad-definizzjoni ta’ ‘“konsulenza dwar investiment” fid-
Direttiva 2014/65[UE. Fl-isfond tal-ghadd li qed jikber ta’ intermedjarji li jipprovdu rakkomandazzjonijiet
personali permezz tal-uzu ta’ kanali ta’ distribuzzjoni, ghandu jigi ¢carat li rakkomandazzjoni mahruga, anke
esklussivament, permezz ta’ kanali ta’ distribuzzjoni, bhall-internet, tista’ tikkwalifika bhala rakkomandazzjoni
personali. Ghalhekk, sitwazzjonijiet li fihom, perezempju, korrispondenza elettronika tintuza biex tipprovdi
rakkomandazzjonijiet personali lil persuna specifika, minflok biex tindirizza informazzjoni lill-pubbliku
ingenerali, tista’ tammonta ghal konsulenza dwar l-investiment.

(15) Konsulenza generika dwar tip ta’ strument finanzjarju mhijiex meqjusa bhala parir dwar investiment ghall-finijiet
tad-Direttiva 2014/65/UE. Madankollu, jekk ditta tal-investiment tipprovdi konsulenza generika lil klijent dwar
tip ta’ strument finanzjarju li hi tipprezenta bhala adatta ghal, jew ibbazata fuq konsiderazzjoni tac-cirkostanzi ta,
dak il-klijent, u dik il-konsulenza mhijiex infatti adatta ghall-klijent, jew mhijiex ibbazata fuq konsiderazzjoni tac-
c¢irkostanzi tieghu, id-ditta x'aktarx tkun qieghda tagixxi fi ksur tal-Artikolu 24(1) jew (3) tad-
Direttiva 2014/65/UE. B'mod partikolari, ditta li taghti lill-klijent tali konsulenza probabbilment tkun qed tagixxi
fi ksur tar-rekwizit tal-Artikolu 24(1) sabiex tagixxi b'mod onest, gust u professjonali b’konformita mal-ahjar
interessi tal-klijenti taghha. Bl-istess mod jew mod iehor, din il-konsulenza xaktarx li tikser ir-rekwizit tal-
Artikolu 24(3) li informazzjoni indirizzata minn ditta lil klijent ghandha tkun gusta, ¢ara u ma tqarragx.

(16)  Atti mwettqa minn ditta tal-investiment li huma preparatorji ghall-ghoti ta’ servizz tal-investiment jew li jwettqu
attivita tal-investiment ghandhom ikunu kkunsidrati bhala parti integrali minn dak is-servizz jew attivita. Dan
jinkludi, perezempju, l-ghoti ta’ konsulenza generika minn ditta tal-investiment lil klijenti jew lil klijenti potenzjali
qabel jew matul l-ghoti ta’ konsulenza dwar l-investiment jew kull servizz jew attivita ohra ta’ investiment.

(17) L-ghoti ta’ rakkomandazzjoni generali dwar tranzazzjoni fi strument finanzjarju jew ftip ta’ strument finanzjarju
jikkostitwixxi I-ghoti ta’ servizz ancillari skont it-Tagsima B(5) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/65/UE, u b’konse-
gwenza d-Direttiva 2014/65/UE u l-protezzjonijiet taghha japplikaw ghall-ghoti ta’ dik ir-rakkomandazzjoni.

(18) Sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni oggettiva u effettiva tad-definizzjoni tal-internalizzaturi sistematici fl-Unjoni
b’konformita mal-Artikolu 4(1)(20) tad-Direttiva 2014/65/UE, ghandhom jigu pprovduti specifikazzjonijiet
ulterjuri dwar il-limiti applikabbli stabbiliti minn gabel ghall-finijiet ta’ dak li jikkostitwixxi nnegozjar frekwenti,
sistematiku u sostanzjali barra 'l borza (OTC). Il-limiti stabbiliti minn qabel ghandhom jigu stabbiliti flivell adattat
sabiex jigi Zgurat li nnegozjar OTC ta’ daqs tali li kellu impatt materjali fuq il-formazzjoni tal-prezz jaqa’ fil-kamp
ta’ applikazzjoni filwaqt li fl-istess hin jeskludi nnegozjar OTC ta’ daqs tant zghir li jkun sproporzjonat mar-
rekwizit tal-obbligu tal-konformita mar-rekwiziti applikabbli ghall-internalizzaturi sistematici.

(19)  Skont id-Direttiva 2014/65/UE, internalizzatur sistematiku ma ghandux jithalla jlaqqa’ flimkien interessi ta’ xiri
u ta’ bejgh ta’ parti terza bl-istess mod funzjonali bhal centru ta’ nnegozjar. Internalizzatur sistematiku ma
ghandux jikkonsisti fsistema ta’ tpacija interna li tezegwixxi l-ordnijiet tal-klijenti fuq bazi multilaterali, attivita li
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(21)

(22)

(23)

(24)

tirrikjedi awtorizzazzjoni bhala facilita multilaterali ta’ nnegozjar (MTF). Fdan il-kuntest, sistema ta’ tpacija interna
hija sistema li tqabbel l-ordnijiet tal-klijjenti li tirrizulta fli d-ditta tal-investiment twettaq tranzazzjonijiet
principali mqabbla fuq bazi regoli u mhux okkazzjonali.

Ghal ragunijiet ta’ ¢arezza u Certezza legali u sabiex tigi zgurata applikazzjoni uniformi, xieraq li jigu pprovduti
dispozizzjonijiet supplimentari fir-rigward tad-definizzjonijiet relatati man-negozjar algoritmiku, tekniki ta’
nnegozjar algoritmici ta’ frekwenza gholja u access elettroniku dirett. Fin-negozjar awtomatizzat, gew mobilizzati
diversi arrangamenti teknici. Jehtieg li jigi ¢carat kif dawk l-arrangamenti ghandhom jigu kategorizzati fir-rigward
tad-definizzjonijiet tan-negozjar algoritmiku u l-access elettroniku dirett. Il-processi tan-negozjar ibbazati fuq
access elettroniku dirett mhumiex esklussivi b’'mod reciproku ghal dawk li jinvolvu nnegozjar algoritmiku jew is-
subsegment tieghu ta’ teknika ta’ negozjar algoritmiku bi frekwenza gholja. In-negozjar ta’ persuna li jkollha
access elettroniku dirett ghalhekk jista’ wkoll jaga’ taht in-negozjar algoritmiku li jinkludi d-definizzjoni ta’
teknika ta’ nnegozjar algoritmiku bi frekwenza gholja.

Negozjar algoritmiku b’konformita mal-Artikolu 4(1)(39) tad-Direttiva 2014/65/UE ghandu jinkludi arrangamenti
fejn is-sistema taghmel decizjonijiet, minbarra sempli¢iment li tiddetermina ¢-Centru jew i¢-Centri ta’ nnegozjar, li
abbazi taghhom ghandha tigi sottomessa l-ordni, fi kwalunkwe stadju tal-processi ta’ nnegozjar inkluz fl-istadju
tal-bidu, tal-generazzjoni, tad-direzzjoni u tal-ezekuzzjoni tal-ordnijiet. Ghalhekk, ghandu jigi ¢carat li n-negozjar
algoritmiku, li jinkludi nnegozjar minghajr ebda intervent mill-bniedem jew b’intervent limitat, ghandu jirreferi
mhux biss ghall-generazzjoni awtomatika tal-ordnijiet izda wkoll ghall-ottimizzazzjoni ta’ processi ta’ ezekuzzjoni
ta’ ordnijiet permezz ta’ mezzi awtomatizzati.

Negozjar algoritmiku ghandu jinkludi order routers intelligenti (SORs) fejn tali apparati juzaw algorittmi ghall-
ottimizzazzjoni tal-processi tal-ezekuzzjoni ta’ ordnijiet li jiddeterminaw il-parametri tal-ordni minbarra ¢-¢entru
jew i¢-Centri fejn ghandha tigi sottomessa l-ordni. Negozjar algoritmiku ma ghandux jinkludi order routers
awtomatizzati (AOR) fejn, ghalkemm juzaw algoritmi, tali apparati jiddeterminaw biss i¢-Centru jew centri ta’
negozjar fejn ghandha tigi sottomessa l-ordni minghajr ma jinbidel ebda parametru iehor tal-ordni.

It-teknika ta’ negozjar algoritmiku bi frekwenza gholja bkonformita mal-Artikolu 4(1)(40) tad-
Direttiva 2014/65/UE, li hija subsett tan-negozjar algoritmiku, ghandha tigi specifikata iktar permezz tal-istabbi-
liment ta’ kriterji li jiddefinixxu rati gholjin ta’ messaggi fl-istess jum li jikkostitwixxu kwotazzjoniijet ghal
ordnijiet jew modifiki ghall-ordnijiet jew kancellazzjonijiet taghhom. L-uzu tal-limiti minimi kwantitattivi assoluti
abbazi tar-rati ta’ messaggi jipprovdi certezza legali li tippermetti lid-ditti u lill-awtoritajiet kompetenti biex
jivvalutaw l-attivita ta’ nnegozjar individwali ta’ ditti. Il-livell u I-ghan ta’ dawn il-limiti minimi ghandu jkun wiesa’
bizzejjed sabiex ikopri negozjar li jikkostitwixxi t-teknika ta’ nnegozjar bi frekwenza gholja, inkluzi dawk fir-
rigward ta’ strumenti uni¢i u strumenti multipli.

Peress li l-uzu tat-teknika ta’ nnegozjar algoritmiku bi frekwenza gholja hija b'mod predominanti komuni fi
strumenti likwidi, ghandhom jigu inkluzi biss strumenti li ghalihom hemm suq likwidu fil-kalkolu tar-rata gholja
ta’ messaggi fl-istess jum. Barra minn hekk, minhabba li t-teknika ta’ nnegozjar algoritmiku bi frekwenza gholja
hija subsett tan-negozjar algoritmiku, il-messaggi introdotti ghall-finijiet tan-negozjar li jissodisfa I-kriterji fl-
Artikolu 17(4) tad-Direttiva 2014/65|UE, ghandhom jigu inkluzi fil-kalkolu tar-rati gholja ta’ messaggi fl-istess
jum. Sabiex ma tingabadx attivita ta’ nnegozjar minbarra tekniki ta’ nnegozjar algoritmiku bi frekwenza gholja,
ikkunsidrati 1-karatteristi¢i ta’ dan in-negozjar kif previst fil-preambolu 61 tad-Direttiva 2014/65/UE, b'mod
partikolari illi dan in-negozjar normalment isir minn negozjanti bil-kapital taghhom stess sabiex jimplimentaw
strategiji ta’ negozjar aktar tradizzjonali bhal holqien tas-suq jew arbitragg permezz tal-uzu ta’ teknologija
sofistikata, il-messaggi introdotti ghall-finijiet tan-negozjar ghan-nom propju biss, u mhux dawk introdotti ghall-
ghanijiet ta’ ricevuta u trazmissjoni ta’ ordnijiet jew l-ezekuzzjoni ta’ ordnijiet fisem il-klijenti, ghandhom jigu
inkluzi fil-kalkolu ta’ rati gholjin ta’ messaggi fl-istess jum. Madankollu, messaggi ntrodotti b’tekniki ohra ghajr
dawk li juzaw in-negozjar ghan-nom propju ghandhom jigu nkluzi fil-kalkolu ta’ rati gholjin ta’ messaggi fl-istess
jum fejn, mehuda kollha fdaqqa u kkunsidrati ¢-¢irkostanzi kollha, l-ezekuzzjoni tat-teknika hija strutturata b’tali
mod illi tigi evitata l-ezekuzzjoni ghan-nom propju, bhal perezempju permezz tat-trazmissjoni tal-ordnijiet bejn
entitajiet fl-istess grupp. Sabiex tigi kkunsidrata, meta jigi determinat xjikkostitwixxi rati gholjin ta’ messaggi fl-
istess jum, l-identita tal-tal-klijent ahhari wara l-attivita, ghandhom jigu eskluzi il-messaggi gejjin minn klijenti tal-
fornituri DEA mill-kalkolu ta’ rati gholjin ta’ messaggi fl-istess jum.

Id-definizzjoni ta’ access elettroniku dirett ghandu jigi specifikat iktar. Id-definizzjoni ta’ access elettroniku dirett
ma ghandu jinkludi ebda attivita ohra lil hinn mill-provvediment ta’ access dirett ghas-suq u access sponsorjat.
Ghalhekk, ghandha ssir distinzjoni ghal arrangamenti fejn l-ordnijiet tal-klijenti huma intermedjati permezz ta’
mezzi elettroni¢i minn membri jew partecipanti ta’ ¢entru ta’ nnegozjar bhal senserija onlajn u arrangamenti fejn
klijenti ghandhom access elettroniku dirett ghal ¢entru ta’ nnegozjar.
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Fil-kaz ta’ intermedjazzjoni tal-ordnijiet, min jissottometti ordnijiet ma ghandux kontroll suffi¢jenti fuq il-
parametri tal-arrangament ghal access tas-suq u ghalhekk ma ghandux jaqa’ taht il-kamp ta’ applikazzjoni ta’
access elettroniku dirett. Ghalhekk, arrangamenti li jippermettu lill-klijenti jitrazmettu ordnijiet lil ditta tal-
investiment fformat elettroniku, bhas-senserija onlajn, ma ghandhomx jigu kkunsidrati bhala access elettroniku
dirett sakemm klijenti ma jkollhomx il-kapacita li jiddeterminaw il-frazzjoni ta’ sekonda tal-entrata tal-ordni u t-
tul tal-hajja tal-ordnijiet fdak il-perjodu ta’ zmien.

Arrangamenti fejn il-klijent ta’ membru jew partecipant ta’ centru ta’ nnegozjar, inkluz il-klijent ta’ klijenti diretti
ta’ facilitajiet ta’ nnegozjar organizzati (OTFs), jissottomettu l-ordnijiet taghhom permezz ta’ arrangamenti ghal
ottimizzazzjoni ta’ processi ta’ ezekuzzjoni ta’ ordnijiet li jiddeterminaw il-parametri tal-ordni minbarra ¢-centru
jew centri fejn ghandha tigi sottomessa l-ordni permezz ta’ SORs inkluzi fl-infrastruttura tal-fornitur u mhux fl-
infrastruttura tal-klijent, ghandhom jigu eskluzi mill-kamp ta’ applikazzjoni tal-access elettroniku dirett minhabba
li 1-klijent tal-fornitur ma ghandux kontroll fuq iz-zmien tas-sottomissjoni tal-ordni u t-tul tal-hajja taghha. Il-
karatterizzazzjoni ta’ access elettroniku dirett meta jigu mobilizzati order routers intelligenti, ghalhekk ghandha
tkun dipendenti fuq jekk I-ismart order router hux inkluz fis-sistemi tal-klijenti u mhux fdik tal-fornitur.

Ir-regoli ghall-implimentazzjoni tar-regim li jirregola rekwiziti organizzazzjonali ghal ditti tal-investiment li
jipprovdu servizzi tal-investiment u, meta xieraq, servizzi ancillari u attivitajiet ta’ investiment fuq bazi professjo-
nali, u ghal swieq regolati, u fornituri ta’ servizzi ta’ rrapportar ta’ data, ghandhom ikunu konsistenti mal-ghan
tad-Direttiva 2014/65/UE. Ghandhom ikunu mahsubin biex jizguraw livell gholi ta’ integrita, kompetenza
u solidita fost ditti tal-investiment u entitajiet li joperaw swieq regolati, MTFs jew OTFs, u biex jigu applikati
b'mod uniformi.

Huwa necessarju li jkunu specifikati rekwiziti u proceduri organizzazzjonali konkreti ghal ditti tal-investiment li
jipprovdu dawn is-servizzi jew attivitajiet. B'mod partikolari ghandhom jigu pprovduti proceduri rigoruzi fejn
jidhlu kwistjonijiet ta’ konformita, il-gestjoni tar-riskju, it-trattament ta’ lmenti, it-tranzazzjonijiet personali, 1-
esternalizzazzjoni u l-identifikazzjoni, il-gestjoni u d-divulgazzjoni ta’ kunflitti ta’ interess.

Ir-rekwiziti organizzazzjonali u l-kundizzjonijiet ghal awtorizzazzjoni ghal ditti tal-investiment ghandhom ikunu
stabbiliti fil-forma ta’ sett ta’ regoli li jizguraw l-applikazzjoni uniformi tad-dispozizzjonijiet rilevanti tad-
Direttiva 2014/65[/UE. Dan hu necessarju sabiex jigi zgurat li ditti tal-investiment ghandhom access ugwali
b'termini ekwivalenti ghas-swieq kollha fl-Unjoni u biex ikunu eliminati ostakoli, marbuta ma’ proceduri ta’
awtorizzazzjoni, ghal attivitajiet transfruntiera fil-qasam ta’ servizzi tal-investiment.

Ir-regoli ghall-implimentazzjoni tar-regim li jirregola I-kundizzjonijiet ta” hidma ghall-ezekuzzjoni ta’ servizzi ta’
investiment u ancillari u ta’ attivitajiet tal-investiment ghandhom jirriflettu l-ghan fundamentali ta’ dak ir-regim.
Huma ghandhom ikunu mahsubin biex jizguraw livell gholi ta’ protezzjoni tal-investitur li ghandu jkun applikat
b'mod uniformi permezz tal-introduzzjoni ta’ standards u rekwiziti cari li jirregolaw ir-relazzjoni bejn ditta tal-
investiment u l-klijent taghha. Min-naha l-ohra, fejn tidhol il-protezzjoni tal-investitur, u b'mod partikolari I-
komunikazzjoni ta’ informazzjoni lill-investituri jew it-talba ta’ informazzjoni minghand l-investituri, ghandha
titqies in-natura tal-klijent jew tal-klijent potenzjali, jigifieri jekk huwiex klijent ta’ xiri bl-imnut (mhux professjo-
nali) jew professjonali.

Sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni uniformi tad-dispozizzjonijiet varji tad-Direttiva 2014/65/UE, huwa necessarju
li jkun stabbilit sett armonizzat ta’ rekwiziti organizzazzjonali u kundizzjonijiet ta’ hidma ghad-ditti tal-
investiment.

Id-ditti tal-investiment ivarjaw bil-kbir fid-daqs, fl-istruttura u fin-natura tan-negozju taghhom. Regim regolatorju
ghandu jkun adattat ghal dik id-diversita filwaqt li jimponi certi rekwiziti regolatorji fondamentali li huma xierqa
ghad-ditti kollha. Entitajiet regolati ghandhom jikkonformaw mal-obbligi taghhom ta’ livell gholi u jahsbu fi
u jadottaw mizuri li jkunu l-ahjar addattati ghan-natura u ghac-cirkostanzi partikolari taghhom.

Xieraq li jigu stabbiliti kriterji komuni ghall-valutazzjoni ta’ jekk servizz ta’ investiment huwiex gieghed jigi
pprovdut minn persuna b'mod inc¢identali matul attivita professjonali, sabiex tigi Zgurata implimentazzjoni
armonizzata u stretta tal-ezenzjoni moghtija mid-Direttiva 2014/65/UE. L-ezenzjoni ghandha tapplika biss jekk
is-servizz ta’ investiment ghandu konnessjoni intrinsika mal-qasam ewlieni tal-attivita professjonali u hija
subordinata ghalih.

Ir-rekwiziti organizzazzjonali stabbiliti skont id-Direttiva 2014/65/UE huma minghajr pregudizzju ghal sistemi
stabbiliti mil-ligi nazzjonali ghar-registrazzjoni jew il-monitoragg minn awtoritajiet jew ditti kompetenti ta’
individwi li jahdmu fditti tal-investiment.
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(36)  Ghall-finijiet li jehtiegu li ditta tal-investiment tistabbilixxi, timplimenta u zzomm politika adegwata ta’ gestjoni
tar-riskju, ir-riskji relatati mal-attivitajiet, il-processi u s-sistemi tad-ditta ghandhom jinkludu r-riskji asso¢jati mal-
esternalizzazzjoni ta’ funzjonijiet kriti¢i jew importanti. Dawn ir-riskji ghandhom jinkludu dawk assocjati mar-
relazzjoni tad-ditta mal-fornitur tas-servizz, u rriskji potenzjali ezistenti meta I-funzjonijiet esternalizzati ta’
diversi ditti tal-investiment jew entitajiet regolati ohra jkunu kkoncentrati fghadd limitat ta’ fornituri tas-servizz.

(37) I-fatt li I-funzjonijiet ta’ gestjoni tar-riskju u konformita huma mwettqa mill-istess persuna ma jipperikolax
necessarjament l-ezercitar indipendenti ta’ kull funzjoni. Il-kundizzjonijiet li persuni involuti fil-funzjoni ta’
konformita ma ghandhomx ikunu involuti wkoll fil-prestazzjoni tal-funzjonijiet li huma jaghmlu monitoragg
taghhom, u li l-metodu li bih tkun iddeterminata r-remunerazzjoni ta’ dawn il-persuni ma ghandux ikun tali li
x'aktarx jikkomprometti l-oggettivita taghhom, ma jistghux ikunu proporzjonati fil-kaz ta’ kumpaniji tal-
investiment zghar. Madankollu, ghall-kumpaniji l-kbar dawn il-kundizzjonijiet ikunu sproporzjonati biss
fcirkostanzi eccezzjonali.

(38) Klijenti jew klijenti potenzjali ghandhom ikunu jistghu jesprimu n-nuqgas ta’ sodisfazzjon taghhom bis-servizzi
tal-investiment ipprovduti minn ditti tal-investiment fl-interessi tal-protezzjoni tal-investitur kif ukoll isahhu I-
konformita tad-ditti tal-investiment mal-obbligi taghhom. L-ilmenti tal-klijenti jew tal-klijenti potenzjali
ghandhom jigu indirizzati b'mod effettiv u indipendenti minn funzjoni ta’ gestjoni tal-ilmenti. B’konformita mal-
prin¢ipju ta’ proporzjonalita, dik il-funzjoni tista’ titwettaq minn funzjoni ta’ konformita.

(39) Ditti tal-investiment huma mehtiega jigbru u jzommu informazzjoni relatata mal-klijenti u s-servizzi pprovduti
lill-klijenti. Meta dawk ir-rekwiziti jinvolvu l-gbir u l-ipprocessar ta’ data personali, ghandu jigi zgurat ir-rispett
tad-dritt ghall-protezzjoni ta’ data personali b’konformita mad-Direttiva 95/46/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill (') u d-Direttiva 2002/58/KE tal-Parlament Ewropew u [-Kunsill (}) li jirregolaw l-ipprocessar ta’ data
personali mwettaq b’applikazzjoni ta’ din id-Direttiva. L-ipprocessar ta’ data mill-Awtoritd Ewropea tat-Titoli u S-
Swieq (ESMA) b'applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament, huwa suggett ghar-Regolament (KE) Nru 45/2001 tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill ().

(40)  Ghandha tigi introdotta definizzjoni ta’ rimunerazzjoni sabiex tigi zgurata l-applikazzjoni effi¢jenti u konsistenti
tal-kunflitti tal-interess u t-twettiq tar-rekwiziti tan-negozju fil-qasam tar-rimunerazzjoni u ghandha tinkludi -
forom kollha ta’ benefi¢¢ji finanzjarji u mhux finanzjarji jew pagamenti pprovduti direttament jew indirettament
minn ditti lill-persuni rilevanti fil-provvediment ta’ investiment jew servizzi ancillari lill-klijenti bhal flus, ishma,
opzjonijiet, kancellazzjonijiet ta’ self lill-persuni rilevanti mat-tkeccija, kontribuzzjonijiet tal-pensjoni, rimune-
razzjoni mill-partijiet terzi perezempju permezz ta’ mudelli ta’ carried interest, zidiet fil-pagi jew promozzjonijiet,
assigurazzjoni tas-sahha, skontijiet jew allowances specjali, kontijiet ta’ spejjez generuzi jew seminars f'destinazzjo-
nijiet ezotici.

(41)  Sabiex jigi zgurat li l-interessi tal-klijenti ma jigux imfixkla, id-ditti tal-investiment ghandhom jiddisinjaw
u jimplimentaw politiki ta’ rimunerazzjoni ghall-persuni kollha li jista’ jkollhom impatt fuq il-fornitur tas-servizz
jew l-imgiba korporattiva tad-ditta, inkluzi persuni li huma persunal tal-uffic¢ju tan-negozjar, persunal tat-tim tal-
bejgh jew persunal ichor li huwa involut indirettament fil-provvediment ta’ investiment jew ta’ servizzi ancillari.
Persuni li jimmonitorjaw lit-timijiet tal-bejgh bhal manigers diretti, li jistghu jigu incentivati sabiex jaghmlu
pressjoni fuq il-persunal tal-bejgh, jew analisti finanzjarji li I-letteratura taghhom tista’ tintuza mill-persunal tal-
bejgh sabiex jincentivaw lill-klijenti sabiex jaghmlu decizjonijiet ta’ investiment jew persuni involuti fl-indirizzar
ta’ ilmenti jew fl-iddisinjar u l-izvilupp ta’ prodotti ghandhom jigu inkluzi wkoll fil-kamp ta’ applikazzjoni ta’
persuni rilevanti kkoncernati mir-regoli tar-rimunerazzjoni. Il-persuni rilevanti ghandhom jinkludu wkoll lill-
agenti abbinati. Meta tigi determinata r-rimunerazzjoni ghall-agenti abbinati, id-ditti ghandhom jikkunsidraw 1-
istatus specjali tal-agenti abbinati u l-ispecificitajiet nazzjonali rispettivi. Madankollu, fit-tali kazijiet, il-politiki u I-
prattiki tar-rimunerazzjoni tad-ditti xorta ghandhom jiddefinixxu kriterji xierqa li ghandhom jintuzaw sabiex tigi
vvalutata l-prestazzjoni ta’ persuni rilevanti, inkluzi kriterji kwalitattivi li jinkoraggixxu lill-persuni rilevanti biex
jagixxu fl-ahjar interessi tal-klijent.

(42) Meta jitwettqu tranzazzjonijiet personali successivi ghan-nom ta’ persuna skont istruzzjonijiet precedenti moghtija
minn dik il-persuna, l-obbligi relatati mat-tranzazzjonijiet personali ma ghandhomx japplikaw b'mod separat ghal

() 1d-Direttiva tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill 95/46/KE ta’ 1-24 ta’ Ottubru, 1995 dwar il-protezzjoni ta’ individwi fir-rigward ta’ I-
ipprocessar ta’ data personali u dwar il-moviment liberu ta’ dik id-data (GU L 281, 23.11.1995, p.31).

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

() Ir-Regolament (KE) Nru 45/2001 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-18 ta’ Dicembru 2000 dwar il-protezzjoni ta’ individwu fir-
rigward tal-ipprocessar ta’ data personali mill-istituzzjonijiet u l-korpi tal-Komunitd u dwar il-movement liberu ta’ tali data (GU L 8,
12.1.2001, p. 1).
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kull tranzazzjoni successiva ta’ dan it-tip jekk dawk l-istruzzjonijiet jibqghu fis-sehh u mhux mibdula. Bl-istess
mod, dawk l-obbligi ma ghandhomx japplikaw fkaz li dawn l-istruzzjonijiet jiskadu jew jigu rtirati, sakemm
dawk l-istrumenti finanzjarji li kienu nkisbu qabel skont l-istruzzjonijiet ma jkunux rilaxxati fl-istess mument li
fih l-struzzjonijiet jiskadu jew jigu rtirati. Madankollu, dawk l-obbligi ghandhom japplikaw fejn tidhol
tranzazzjoni personali, jew fil-bidu ta’ tranzazzjonijiet personali successivi mwettqa ghan-nom tal-istess persuni
jekk dawk l-istruzzjonijiet jigu mmodifikati jew jekk jinhargu istruzzjonijiet godda.

L-awtoritajiet kompetenti ma ghandhomx jaghtu l-awtorizzazzjoni biex ikunu pprovduti servizzi tal-investiment
jew attivitajiet tal-investiment soggetta ghal projbizzjoni generali ta’ esternalizzazzjoni ta’ funzjoni wahda jew
izjed kriti¢i jew importanti. Ditti tal-investiment ghandhom jithallew jesternalizzaw dawn il-funzjonijiet jekk 1-
arrangamenti ta’ esternalizzazzjoni stabbiliti mid-ditta jikkonformaw ma’ certi kundizzjonijiet.

L-esternalizzazzjoni ta’ servizzi ta’ investiment jew attivitajiet jew funzjonijiet kritici jew importanti kapaci tikkos-
titwixxi bidla materjali fil-kundizzjonijiet ghall-awtorizzazzjoni tad-ditta ta’ investiment, kif imsemmi
fl-Artikolu 21(2) tad-Direttiva 2014/65[UE. Jekk dawn l-arrangamenti ghall-esternalizzazzjoni ghandhom
jitwaqqfu wara li d-ditta ta’ investiment tkun kisbet l-awtorizzazzjoni skont il-Kapitolu I tat-Titolu II tad-Direttiva
2014/65/UE, dawk l-arrangamenti ghandhom jigu notifikati lill-awtorita kompetenti fejn mehtieg skont I-Artikolu
21(2) ta’ dik id-Direttiva.

I¢-cirkostanzi li ghandhom ikunu trattati bhala li jikkawzaw kunflitt ta’ interess ghandhom ikopru kazijiet fejn
ikun hemm kunflitt bejn l-interessi tad-ditta jew certi persuni konnessi mad-ditta jew mal-grupp tad-ditta u -
obbligu li d-ditta jkollha lejn klijent; jew bejn interessi differenti ta’ zewg klijenti jew iktar taghha, li d-ditta hija
obbligata lejhom it-tnejn. Mhuwiex bizzejjed li d-ditta tista” taghmel gligh jekk ma jkunx hemm ukoll zvantagg
possibbli ghal klijent, jew li klijent wiehed li d-ditta tkun obbligata lejh jista’ jaghmel gligh jew jevita telf minghajr
ma jkun hemm telf konkomitanti possibbli ghal klijent iehor.

Kunflitti ta’ interess ghandhom ikunu regolati biss meta servizz ta’ investiment jew servizz ancillari jkun
ipprovdut minn ditta tal-investiment. L-istatus tal-kljjent li lilu huwa pprovdut is-servizz- klijent mhux professjo-
nali, klijent professjonali jew kontroparti eligibbli- ghandha tkun irrilevanti ghal dak l-iskop.

Wagqt li tikkonforma mal-obbligu taghha li tfassal politika ta’ kunflitt ta’ interess skont id-Direttiva 2014/65/UE li
tidentifika cirkostanzi li jikkostitwixxu jew li jistghu jikkawzaw kunflitt tal-interess, id-ditta tal-investiment
ghandha taghti attenzjoni spe¢jali lill-attivitajiet ta’ ricerka u konsulenza, negozju proprjetarju, il-gestjoni tal-
portafoll u n-negozju finanzjarju korporattiv, inkluzi s-sottoskrizzjoni jew il-bejgh fqafas ta’ offerta ta’ titoli
u servizzi ta’ konsulenza ffuzjonijiet u akkwizizzjonijiet. Bmod partikolari, din l-attenzjoni specjali hija xierqa
meta ditta jew persuna direttament jew indirettament marbuta mad-ditta frelazzjoni ta’ kontroll twettaq zewg
attivitajiet jew iktar minn dawk imsemmija.

Ditti tal-investiment ghandhom jimmiraw li jidentifikaw u jiggestixxu l-kunflitti ta’ interess li jirrizultaw fir-
rigward tal-ogsma kummer¢jali u l-attivitajiet tal-grupp taghhom taht politika komprensiva ta’ kunflitti tal-
interessi. Filwaqt li d-divulgazzjoni tal-kunflitti ta’ interess specifici huwa rikjest mill-Artikolu 23(2) tad-
Direttiva 2014/65/UE, dan ghandu jkun mizura tal-ahhar istanza li ghandha tintuza biss meta l-arrangamenti
organizzazzjonali u amministrattivi stabbiliti mid-ditta tal-investiment sabiex tevita jew tiggestixxi I-kunflitti ta’
interess taghha b’ konformita mal-Artikolu 23(1) tad-Direttiva 2014/65/UE ma jkunux bizzejjed sabiex jizguraw,
b’kunfidenza ragonevoli, li jkun hemm prevenzjoni tar-riskji ta’ dannu ghall-interessi tal-klijent. 1d-dipendenza
zejda fuq id-divulgazzjoni minghajr konsiderazzjoni adegwata dwar kif il-kunflitti jistghu jigu gestiti jew evitati
b'mod xierag, ma ghandhiex tithalla. B'mod partikolari, b’divulgazzjoni ta’ kunflitti ta’ interessi minn ditta tal-
investimenti, hija ma ghandhiex tigi ezentata mill-obbligu li ZZomm u li topera l-arrangamenti organizzattivi
u amministrattivi effettivi mehtiega skont l-Artikolu 16(3) tad-Direttiva 2014/65/UE.

Id-ditti ghandhom dejjem jikkonformaw mar-regoli dwar l-incentivi skont I-Artikolu 24 tad-
Direttiva 2014/65/UE, inkluz meta jipprovdu servizzi ta’ tqeghid. B'mod partikolari, it-tarifti mid-ditti tal-
investiment li jqieghdu l-istrumenti finanzjarji mahruga lill-klijenti tal-investimenti taghhom, ghandhom
jikkonformaw ma’ dawn id-dispozizzjonijiet u l-iskalar u t-tidwir ghandhom jigu kkunsidrati bhala prattiki
abbuzivi.

Ir-ricerka fl-investiment ghandha tkun subkategorija tat-tip ta’ informazzjoni definita bhala rakkomandazzjoni fir-
Regolament (UE) Nru 596/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (') (abbuz tas-sug).

() Ir-Regolament (UE) Nru 596/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta” April 2014 dwar l-abbuz tas-suq (Regolament dwar I-
abbuz tas-suq) u li jhassar id-Direttiva 2003/6/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill u d-Direttivi tal-Kummissjoni 2003/124/KE,
2003/125/KE u 2004/72/KE (GUL 173, 12.6.2014, p.1)
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(51)  I-mizuri u l-arrangamenti adottati minn ditta tal-investiment biex tiggestixxi I-kunflitti tal-interess li jistghu
jirrizultaw mill-produzzjoni u mid-diffuzjoni ta’ materjal li huwa pprezentat bhala ricerka fl-investiment
ghandhom ikunu xierqa biex jipprotegu l-oggettivita u l-indipendenza ta’ analisti finanzjarji u tar-ricerka fl-
investiment li jipproducu. Dawk il-mizuri u l-arrangamenti ghandhom jizguraw li l-analisti finanzjarji
jibbenefikaw minn grad adegwat ta’ indipendenza mill-interessi ta’ persuni li r-responsabbiltajiet jew l-interessi
kummer¢jali taghhom jistghu b'mod ragjonevoli jkunu kkunsidrati fkunflitt mal-interessi tal-persuni li lilhom
titqassam ir-ricerka fl-investiment.

(52) Persuni li r-responsabbiltajiet jew l-interessi kummercjali taghhom jistghu b’'mod ragjonevoli jitqiesu li huma
fkunflitt mal-interessi tal-persuni li lilhom titqassam ir-ricerka fl-investiment ghandhom jinkludu il-persunal
inkarigat mis-servizzi finanzjarji tal-kumpanija u l-persunal involut fil-bejgh u fnegozjati fisem il-klijenti jew
fisem id-ditta.

(53) Cirkostanzi ecéezzjonali li fihom analisti finanzjarji u persuni ohra marbuta mad-ditta tal-investiment li huma
involuti fil-produzzjoni ta’ ricerka fl-investiment jistghu, b’approvazzjoni precedenti bil-miktub, iwettqu tranzaz-
zjonijiet personali fi strumenti li r-ricerka tirrelata ghalihom, ghandhom ikunu jinkludu dawk i¢c-¢irkostanzi li
fihom, ghal ragunijiet personali li jirrelataw ghal diffikultajiet finanzjarji, l-analist finanzjarju jew persuna ohra
tkun mehtiega taghmel likwidazzjoni ta’ pozizzjoni.

(54)  Tariffi, kummissjonijiet, benefi¢¢ji monetarji u mhux monetarji li d-ditta li tipprovdi l-investiment fir-ricerka
tircievi minn kwalunkwe parti terza ghandhom jigu accettati biss meta huma jinghataw skont ir-rekwiziti
specifikati fl-Artikolu 24(9) tad-Direttiva 2014/65/UE u l-Artikolu 13 tad-Direttiva Delegata tal-Kummissjoni (UE)
2017/593 ().

(55) Il-kuncett ta’ tqassim ta’ ricerka fl-investiment lil klijenti jew lill-pubbliku ma ghandux jinkludi tqassim esklussiv
lil persuni fi hdan il-grupp tad-ditta tal-investiment. Ir-rakkomandazzjonijiet attwali ghandhom jitqiesu li huma
dawk ir-rakkomandazzjonijiet li jinsabu fir-ricerka fl-investiment li ma gewx irtirati u li ma skadewx. Il-modifika
sostanzjali ta’ ricerka fl-investiment prodotta minn parti terza ghandha tigi rregolata mill-istess rekwiziti bhall-
produzzjoni tar-ricerka.

(56) Analisti finanzjarji ma ghandhomx ikunu involuti fattivitajiet i mhumiex il-preparazzjoni ta’ ricerka fl-
investiment meta dan l-involviment ikun inkonsistenti maz-zamma ta’ oggettivita ta’ dik il-persuna. Dawn
jinkludu l-partecipazzjoni fl-attivitajiet bankarji tal-investiment bhan-negozju finanzjarju korporattiv u s-sottosk-
rizzjoni, il-partecipazzjoni fil-“prezentazzjoni” ta’ negozji godda jew “reklami” ghal edizzjonijiet godda ta’
strumenti finanzjarji godda; jew inkella li jkunu involuti fil-preparazzjoni ta’ kummercjalizzazzjoni emittenti.

(57) Minhabba l-ispecificitajiet tas-sottoskrizzjoni u t-tqeghid fis-suq u l-potenzjal li jinqalghu kunflitti tal-interess fir-
rigward ta’ tali servizzi, fdan ir-Regolament ghandhom jigu specifikati rekwiziti iktar dettaljati u mfassla apposta.
B'mod partikolari, tali rekwiziti ghandhom jizguraw li l-process ta’ sottoskrizzjoni u tqeghid jigi mmaniggjat
b'mod li jirrispetta l-interessi tal-atturi differenti. Id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li l-interessi taghhom
jew l-interessi ta’ klijenti ohrajn taghhom ma jinfluwenzawx b'mod negattiv il-kwalita tas-servizzi pprovduti lill-
klijent emittent. Arrangamenti bhal dawn ghandhom jigu spjegati lil dak il-klijjent, flimkien ma’ informazzjoni
rilevanti ohra dwar il-process tal-offerta, qabel id-ditta taccetta li tiehu l-offerta.

(58) Ditti tal-investiment involuti fattivitajiet ta’ sottoskrizzjoni jew tqeghid ghandu jkollhom stabbiliti arrangamenti
xierqa sabiex jigi zgurat li I-process tal-ipprezzar, inkluz il-bini tal-ktieb, mhuwiex ta’ detriment ghall-interessi tal-
emittent.

(59) Il-process tat-tqeghid jinvolvi l-ezercitar ta’ decizjoni minn ditta tal-investiment rigward l-allokazzjoni ta’ offerta,
u huwa bbazat fuq il-fatti u ¢-cirkostanzi partikolari tal-arrangamenti, li joholqu thassib dwar kunflitti ta’ interess.
Id-ditta ghandu jkollha stabbiliti rekwiziti organizzazzjonali effettivi li jizguraw li allokazzjonijiet li jkunu saru
bhala parti mill-process ta’ tqeghid ma jirrizultawx fli l-interess tad-ditta jitqieghed qgabel l-interessi tal-klijent
emittent, jew qabel l-interessi ta’ klijent ta’ investiment fuq dawk ta’ klijent ta’ investiment ichor. B'mod
partikolari, id-ditti ghandhom jistabbilixxu b'mod car il-process ghall-izvilupp ta’ rakkomandazzjonijiet dwar I-
allokazzjoni fpolitika dwar l-allokazzjoni.

(60)  Ir-rekwiziti imposti minn dan ir-Regolament, inkluzi dawk dwar tranzazzjonijiet personali, dwar it-trattament tal-
gharfien tar-ricerka fl-investiment u dwar il-produzzjoni jew id-diffuzjoni tar-ricerka fl-investiment, japplikaw
minghajr pregudizzju ghal rekwiziti ohra tad-Direttiva 2014/65/UE utar-Regolament (UE) Nru 596/2014 u -
mizuri ta’ implimentazzjoni rispettivi taghhom.

() Id-Direttiva Delegata tal-Kummissjoni (UE) 2017/593 tas-7 ta’ April 2016 1i tissupplimenta d-Direttiva 2014/65/UE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill rigward is-salvagwardja tal-istrumenti finanzjarji u -fondi tal-klijenti, I-obbligi ta’ governanza tal-prodotti u r-
regoli applikabbli ghall-provvediment jew ir-riceviment ta’ tariffi, kummissjonijiet jew kwalunkwe benefic¢ju monetarju jew mhux
monetarju (ara pagna 500 ta’ dan il-Gurnal Uffi¢jali).
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Dan ir-Regolament jistabbilixxi rekwiziti rigward informazzjoni indirizzata lill-klijenti u lill-kljjenti potenzjali,
inkluzi komunikazzjonijiet dwar kummer¢jalizzazzjoni, sabiex jigi zgurat li tali informazzjoni hija gusta, cara
u ma tqarragx b’konformitd mal-Artikolu 24(3) tad-Direttiva 2014/65/UE.

Xejn fdan ir-Regolament ma jehtieg li l-awtoritajiet kompetenti japprovaw il-kontenut u l-forma ta’ komunikaz-
zjonijiet dwar il-kummercjalizzazzjoni. Madankollu, anqas ma tipprevenihom milli jaghmlu dan, sa fejn kull
approvazzjoni precedenti ta’ dan it-tip tkun ibbazata biss fuq konformita mal-obbligu fid-Direttiva 2014/65/UE li
informazzjoni lill-klijenti jew lill-klijenti potenzjali, inkluzi komunikazzjonijiet dwar kummercjalizzazzjoni,
ghandha tkun gusta, ¢ara u ma tqarragx.

Ghandhom jigu stabbiliti rekwiziti ta’ informazzjoni xierqa u proporzjonati li jikkunsidraw l-istatus ta’ klijent jew
bhala klijent mhux professjonali jew bhala klijent professjonali jew kontraparti eligibbli. Ghan wiched tad-
Direttiva 2014/65/UE hu li tizgura bilanc proporzjonat bejn il-protezzjoni tal-investitur u l-obbligi ta’
divulgazzjoni li japplikaw ghad-ditti tal-investiment. Ghal dan il-ghan, huwa xieraq li jigu stabbiliti rekwiziti ta’
informazzjoni specifici inqas stretti fejn jidhlu klijenti professjonali minn dawk li japplikaw ghal klijenti mhux
professjonali.

Ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu lill-klijenti jew lill-klijenti potenzjali bl-informazzjoni necessarja dwar
in-natura tal-istrumenti finanzjarji u r-riskji assoc¢jati mal-investiment fihom sabiex il-klijenti taghhom ikunu
informati kif dovut. Il-livell ta’ dettall ta’ din l-informazzjoni jista’ jvarja skont il-kategorizzazzjoni tal-kljjent jew
bhala klijjent mhux professjonali jew bhala klijent professjonali u n-natura u l-profil tar-riskju tal-istrumenti
finanzjarji li jkunu qeghdin jigu offruti, izda ghandu dejjem jinkludi kwalunkwe element essenzjali. L-Istati
Membri jistghu jispecifikaw it-termini precizi, jew il-kontenut, tad-deskrizzjoni ta’ riskji mehtiega skont dan ir-
Regolament, b’kunsiderazzjoni ghar-rekwiziti tal-informazzjoni stabbiliti fir-Regolament (UE) Nru 12862014 tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill (*).

II-kundizzjonijiet li tkun konformi maghhom l-informazzjoni indirizzata minn ditta tal-investiment lill-klijenti
u lill-klijenti potenzjali sabiex tkun gusta, ¢ara u ma tqarragx ghandha tapplika ghal komunikazzjonijiet mahsuba
ghall-klijenti mhux professjonali b'mod li huwa xieraq u proporzjonat, b’kunsiderazzjoni, perezempju, tal-mezzi
ta’ komunikazzjoni, u tal-informazzjoni li l-komunikazzjoni tkun mahsuba li taghti lill-klijenti jew lill-klijenti
potenzjali. B'mod partikolari, ma jkunx xieraq li jigu applikati tali kundizzjonijiet ghall-komunikazzjonijiet dwar
il-kummercjalizzazzjoni li jikkonsistu biss fdan li gej: l-isem tad-ditta, il-logo jew immagni ohra asso¢jata mad-
ditta, il-punt ta’ kuntatt, ir-referenza ghat-tipi ta’ servizzi tal-investiment ipprovduti mid-ditta.

Sabiex tigi mtejba l-konsistenza tal-informazzjoni li jircievu Il-investituri, id-ditti tal-investiment ghandhom
jizguraw li l-informazzjoni pprovduta lil kull klijjent tigi pprezentata b'mod konsistenti fl-istess lingwa fil-forom
kollha tal-informazzjoni u l-materjal tal-kummer¢jalizzazzjoni pprovdut lil dak il-klijent. Madankollu, dan ma
ghandux jimplika rekwizit ghad-ditti sabiex jittraducu l-prospetti taghhom, ippreparati b’konformita mad-
Direttiva 2003/71/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (%) jew id-Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament Ewropew
u tal-Kunsill (%), moghtija lill-kljjenti.

Sabiex tigi pprovduta prezentazzjoni gusta u bbilan¢jata tal-benefic¢ji u r-riskji, id-ditti tal-investiment ghandhom
dejjem jaghtu indikazzjoni ¢ara u prominenti ta’ kwalunkwe riskju rilevanti, inkluzi l-izvantaggi u d-dghufijiet,
meta jirreferu ghal kwalunkwe benefic¢¢ju potenzjali ta’ servizz jew strument finanzjarju.

L-informazzjoni ghandha tkun ikkunsidrata qarrieqa jekk ikollha t-tendenza li tqarraq bil-persuna jew bil-persuni
li lilhom tkun indirizzata jew li X’aktarx jircevuha, kemm jekk il-persuna li tipprovdi l-informazzjoni tkun tikkun-
sidraha qarrieqa jew tkun tixtieq tqarraq permezz taghha u kemm jekk le.

Fkazijiet fejn ditta tal-investiment tkun mehtiega tipprovdi informazzjoni lil klijent gabel ma jinghata servizz, kull
tranzazzjoni fir-rigward tal-istess tip ta’ strument finanzjarju ma ghandhiex tkun ikkunsidrata bhala l-ghoti ta’
servizz gdid jew differenti.

Informazzjoni ddettaljata dwar jekk konsulenza dwar investiment hijiex ipprovduta fuq bazi indipendenti, dwar 1-
analizi usa’ u iktar stretta ta’ tipi differenti ta’ strumenti u dwar il-process tal-ghazla uzat, ghandha tghin lill-
klijenti jivvalutaw l-ghan tal-konsulenza pprovduta. Ghandhom jigu pprovduti dettalji suffi¢jenti lill-klijenti dwar

() Ir-Regolament (UE) Nru 1286/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Novembru 2014 dwar dokumenti bl-informazzjoni
ewlenija ghal prodotti aggregati ta’ investiment ghall-konsumaturi bbazati fuq l-assigurazzjoni (PRIIPs) (GU L 352, 9.12.2014, p. 1).
(¥ Id-Direttiva 2003/71/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta’ Novembru 2003 dwar il-prospett li ghandu jigi ppubblikat meta
titoli jigu offruti lill-pubbliku jew jigu ammessi ghall-kummer¢ u li temenda d-Direttiva 2001/34/KE (GU L 345, 31.12.2003, p. 64).
() 1d-Direttiva 2009/65/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta’ Lulju 2009 dwar il-koordinazzjoni ta’ ligijiet, regolamenti
u dispozizzjonijiet amministrattivi fir-rigward tal-imprizi tal-investiment kollettiv ftitoli trasferibbli (UCITS) (GU L 302, 17.11.2009,

p-32).
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in-numru ta’ strumenti finanzjarji analizzati mid-ditti. In-numru u l-varjeta ta’ strumenti finanzjarji li ghandhom
jigu kkunsidrati minbarra dawk ipprovduti mid-ditta tal-investiment jew mill-entitajiet qrib dik id-ditta,
ghandhom ikunu proporzjonati mal-ghan tal-konsulenza li se tinghata, il-preferenzi u I-bzonnijiet tal-klijjent.
Madankollu, irrispettivament mill-ghan tas-servizzi offruti, il-valutazzjonjiet kollha ghandhom ikunu bbazati fuq
numru adegwat ta’ strumenti finanzjarji disponibbli fis-suq li jippermettu konsiderazzjoni xierqa ta’ x’joffri s-suq
bhala alternattivi.

(71) L-ghan tal-konsulenza moghtija mid-ditti tal-investiment fuq bazi indipendenti jista’ jvarja minn wiesgha
u generali ghal specjalist u specifiku. Sabiex jigi zgurat li l-ghan tal-konsulenza jippermetti tqabbil gust u xieraq
bejn strumenti finanzjarji differenti, il-konsulenti tal-investiment li jispecjalizzaw fcerti kategoriji ta’ strumenti
finanzjarji u li jifftukaw fuq kriterji i mhumiex ibbazati fuq l-istruttura teknika tal-istrument per se, bhal
investimenti “ekologici” jew “eti¢i”, ghandhom jikkonformaw ma’ certi kundizzjonijiet jekk jipprezentaw ruhhom
bhala konsulenti indipendenti.

(72)  Li l-istess konsulent ikun jista’ jipprovdi kemm konsulenza indipendenti kif ukoll mhux indipendenti jista’ johlog
konfuzjoni ghall-klijent. Sabiex jigi zgurat il-fehim tal-klijenti tan-natura u Il-bazi tal-konsulenza dwar I-
investiment ipprovduta, ghandhom jigu stabbiliti certi rekwiziti organizzazzjonali.

(73)  I-provvediment mid-ditta tal-investiment lill-klijent ta’ kopja tal-prospett li tfassal u gie ppubblikat b’konformita
mad-Direttiva 2003/71/KE, ma ghandux jigi trattat bhala I-provvediment mid-ditta tal-investiment lill-kljjent
ghall-finijiet tal-kundizzjonijiet tal-operat skont id-Direttiva 2014/65/UE relatati mal-kwalita u l-kontenut ta’ din
l-informazzjoni, jekk id-ditta ma tkunx responsabbli skont dik id-Direttiva ghall-informazzjoni moghtija fil-
prospett.

(74) Id-Direttiva 2014/65/UE issahhah l-obbligi tad-ditti tal-investiment biex jiddivulgaw informazzjoni dwar il-
kostijiet u l-ispejjez kollha u testendi dawn l-obbligi ghar-relazzjonijiet ma’ klijenti professjonali u kontrapartijiet
eligibbli. Sabiex jigi zgurat li l-kategoriji kollha ta’ klijenti jibbenefikaw mit-tali Zieda fit-trasparenza dwar kostijiet
u spejjez, id-ditti tal-investiment ghandhom ikunu awtorizzati, f¢erti sitwazzjonijiet, meta jipprovdu servizzi ta’
investiment lil klijenti professjonali jew kontrapartijiet eligibbli, biex jiftiehmu ma’ dawn il-kljjenti biex jillimitaw
ir-rekwiziti ddettaljati stabbiliti fdan ir-Regolament. Madankollu, dan ma ghandux iwassal biex ma jigux applikati
l-obbligi imposti fuq id-ditti tal-investiment skont l-Artikolu 24(4) tad-Direttiva 2014/65/UE. Fdan ir-rigward, id-
ditti tal-investiment ghandhom jinfurmaw lil klijenti professjonali dwar il-kostijiet u l-ispejjez kollha kif stabbilit
fdan ir-Regoalment, jew meta jigu pprovduti s-servizzi tal-konsulenza dwar l-investiment jew il-gestjoni tal-
portafoll jew meta, irrispettivament mis-servizz ta’ investiment ipprovdut, l-istrumenti finanzjarji kkoncernati
jinkludu derivattiv. Id-ditti tal-investiment ghandhom jinfurmaw ukoll lill-kontrapartijiet eligibbli dwar il-kostijiet
u l-ispejjez kollha kif stabbilit fdan ir-Regolament meta, irrispettivament mis-servizz ta’ investiment ipprovdut, 1-
istrument finanzjarju kkoncernat jinkludi derivattiv u ghandhom l-intenzjoni li jghaddu lill-kljjenti taghhom.
Madankollu, fkazijiet ohra, meta jigu pprovduti servizzi ta’ investiment lil klijenti professjonali jew kontrapartijiet
eligibbli, id-ditti tal-investiment jistghu jagblu, perezempju, wara li ssir talba mill-klijent ikkoncernat, sabiex ma
jipprovdux l-illustrazzjoni li turi l-effett kumulattiv tal-kostijiet fuq ir-redditu jew indikazzjoni tal-munita involuta
u r-rati ta’ konverzjoni u l-kostijiet applikabbli meta kwalunkwe parti tal-kostijiet u l-ispejjez totali tkun espressa
fmunita barranija.

(75) Bkunsiderazzjoni tal-obbligu kumplessiv ta’ azzjoni fkonformita mal-ahjar interessi tal-klijenti u l-importanza li
jigu infurmati I-klijenti, fuq bazi ex-ante, il-kostijiet u l-ispejjez kollha li ghandhom jigu mgarrba, ir-referenza ghal
strumenti finanzjarji rakkomandati jew kummerdjalizzati ghandhom b'mod partikolari jinkludu ditti tal-
investiment li jipprovdu konsulenza dwar l-investiment jew servizzi tal-gestjoni tal-portafoll, ditti li jipprovdu
rakkomandazzjoni generali dwar strumenti finanzjarji jew li jippromwovu certi strumenti finanzjarji fil-
provvediment ta’ servizzi ta’ investiment jew ta’ servizzi ancillari lill-klijenti. Dan perezempju jkun il-kaz ghal ditti
tal-investiment li jkunu dahlu farrangamenti ta’ distribuzzjoni jew tqeghid ma’ manifattur jew emittent ta’

prodott.

(76)  Bkonformita mal-obbligu kumplessiv ta’ azzjoni b’konformita mal-ahjar interessi tal-klijenti u b’kunsiderazzjoni
ghall-obbligi li jirrizultaw minn legizlazzjoni specifika tal-Unjoni li tirregola certi strumenti finanzjarji (b’'mod
partikolari, unitajiet ta’ imprizi ta’ investiment kollettiv u prodotti aggregati ta’ investiment ghall-konsumaturi
bbazat fuq l-assigurazzjoni (PRIIPs), id-ditti tal-investiment ghandhom jiddivulgaw u jaggregaw il-kostijiet u I-
ispejjez kollha, inkluzi kostijiet tal-istrument finanzjarju, fil-kazijiet kollha fejn id-ditti tal-investiment huma
obbligati jipprovdu lill-klijent b’informazzjoni dwar il-kostijiet ta’ strument finanzjarju bkonformita mal-
legizlazzjoni tal-Unjoni.

(77) Meta ditti tal-investiment ma kkummercjalizzawx jew ma rrakkomandawx strument finanzjarju jew mhumiex
rikjesti skont id-dritt tal-Unjoni sabiex jipprovdu lill-klijenti binformazzjoni dwar il-kostijiet ta’ strument
finanzjarju, huma jistghu ma jkunux fpozizzjoni li jikkunsidraw il-kostijiet kollha asso¢jati ma’ dak l-istrument
finanzjarju. Anke fdawn il-kazijiet residwali, id-ditti tal-investiment ghandhom jinformaw lill-kljenti, fuq
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bazi ex-ante, dwar il-kostijiet u l-ispejjez kollha assocjati mas-servizz ta’ investiment u I-prezz ghall-akkwist tal-
istrument finanzjarju rilevanti. Barra minn hekk, id-ditti tal-investiment ghandhom jikkonformaw ma’ kwalunkwe
obbligu iehor li jipprovdu informazzjoni xierqa dwar ir-riskji tal-istrument finanzjarju rilevanti b’konformita
mal-Artikolu 24(4)(b) tad-Direttiva 2014/65/UE jew li jipprovdi lill-klijenti, fuq bazi ex-post, b’rapporti adegwati
dwar is-servizzi pprovduti bkonformita mal-Artikolu 25(6) tad-Direttiva 2014/65[UE, inkluzi l-elementi tal-
kostijiet.

(78)  Sabiex tigi zgurata s-sensibilizzazzjoni tal-kljjenti dwar il-kostijiet u l-ispejjez kollha li ghandhom jigu mgarrba kif
ukoll l-evalwazzjoni ta’ tali informazzjoni u tqabbil ma’ strumenti finanzjarji differenti ufjew servizzi ta’
investiment, id-ditti ta’ investiment ghandhom jipprovdu lill-kljjenti b'informazzjoni ¢ara u komprensibbli dwar il-
kostijiet u l-ispejjez kollha fi zmien bizzejjed qabel il-provvediment ta’ servizzi. Informazzjoni ex-ante dwar il-
kostijiet relatati mal-istrument finanzjarju jew servizz ancillari tista’ tigi bbazata fuq ammont ta’ investiment
prezunt. Madankollu, l-kostijiet u l-ispejjez divulgati ghandhom jirrapprezentaw il-kostijiet li l-klijent
eventwalment igarrab ibbazati fuq l-ammont ta’ investiment prezunt. Perezempju, jekk ditta tal-investiment toffri
firxa ta’ servizzi kontinwi bi spejjez differenti asso¢jati ma’ kull servizz, id-ditta ghandha tiddivulga l-ispejjez
assoc¢jati mas-servizz li l-klijent abbona ghalih. Ghal divulgazzjonijiet ex-post, l-informazzjoni relatata mal-
kostijiet u l-ispejjez ghandha tirrifletti l-ammont ta’ investiment attwali tal-klijent fiz-zmien li saret id-
divulgazzjoni.

(79)  Sabiex jigi zgurat li l-investituri jircievu informazzjoni dwar il-kostijiet u l-ispejjez kollha skont l-Artikolu 24(4)
tad-Direttiva 2014/65/UE, ir-riskju tas-suq sottostanti ghandu jinftiehem bhala li huwa relatat biss mal-movimenti
fil-valur tal-kapital investit ikkawzati direttament minn movimenti fil-valur tal-assi sottostanti. Kostijiet tat-
tranzazzjonijiet u spejjez kontinwi ta’ strumenti finanzjarji ghandhom ghalhekk jigu inkluzi fl-aggregazzjoni
rikjesta tal-kostijiet u l-ispejjez u ghandhom jigu stmati permezz ta’ prezunzjonijiet ragonevoli, flimkien ma’
spjegazzjoni li tali estimi huma bbazati fuq prezunzjonijiet u jistghu jiddevjaw mill-kostijiet u l-ispejjez li
attwalment jigu mgarrba. Abbazi tal-istess ghan ta’ divulgazzjoni totali, ma ghandhomx jigu eskluzi l-prattiki tal-
“innettjar” tal-kostijiet mill-obbligu tal-provvediment ta’ informazzjoni dwar kostijiet u spejjez. Id-divulgazzjoni
tal-kostijiet u l-ispejjez tintrifed mill-proncipju li ghandha tigi divulgata kull differenza bejn il-prezz ta’ pozizzjoni
ghad-ditta u l-prezz rispettiv ghall-klijent, inkluzi valwazzjoni pozittiva u valwazzjoni negattiva.

(80) Filwaqt li d-ditti tal-investiment ghandhom jaggregaw il-kostijiet u l-ispejjez kollha bkonformita
mal-Artikolu 24(4) tad-Direttiva 2014/65/UE u jipprovdu lill-klijenti bil-kostijiet kumplessi espressi kemm
fammonti monetarji kif ukoll fpercentwali, id-ditti tal-investiment ghandhom, barra minn hekk, ikunu
awtorizzati jipprovdu lill-klijenti u lill-klijenti prospettivi b¢ifri separati li jinkludu kostijiet u spejjez inizjali
aggregati, kostijiet u spejjez kontinwi kif ukoll spejjez u kostijiet aggregati ghall-hrug.

(81) Id-ditti tal-investiment li jiddistribwixxu strumenti finanzjarji, li inkwantu taghhom l-informazzjoni dwar il-
kostijiet u l-ispejjez mhijiex suffi¢jenti, ghandhom jinfurmaw lill-klijenti taghhom b'mod supplimentari dwar
dawn il-kostijiet kif ukoll dwar kostijiet ohrajn u l-ispejjez assocjati relatati mal-provvediment ta’ servizzi ta’
investiment fir-rigward ta’ dawk l-istrumenti finanzjarji sabiex jigu salvagwardjati d-drittijiet tal-klijenti ghal
divulgazzjoni shiha tal-kostijiet u l-ispejjez. Dan ikun il-kaz ghal ditti tal-investiment li jiddistribwixxu unitajiet
fimprizi ta’ investiment kollettiv li ghalihom ma gewx ipprovduti kostijiet ghat-tranzazzjonijiet minn perezempju
unitajiet fkumpanija tal-manigment UCITS. Fit-tali kazijiet, id-ditti tal-investiment ghandhom jikkollaboraw mal-
kumpaniji tal-manigment UCITS sabiex jiksbu l-informazzjoni rilevanti.

(82)  Sabiex titjieb it-trasparenza ghall-klijenti dwar il-kostijiet assoc¢jati mal-investimenti taghhom u l-prestazzjoni tal-
investimenti taghhom kontra I-kostijiet rilevanti u l-ispejjez matul iz-zmien, divulgazzjoni ex-post perjodika
ghandha tigi pprovduta wkoll meta d-ditti tal-investiment ghandhom jew kellhom relazzjoni ghaddejja mal-klijent
matul is-sena. Divulgazzjoni ex-post dwar il-kostijiet u l-ispejjez rilevanti kollha ghandha tigi pprovduta fuq bazi
personalizzata. Id-divulgazzjoni perjodika ex-post tista’ ssir billi tibni fuq obbligi ta’ rrapportar ezistenti, bhal
obbligi ghal ditti li jipprovdu l-ezekuzzjoni ta’ ordnijiet minbarra l-gestjoni tal-portafoll, il-gestjoni tal-portafoll
jew iz-zamma ta’ strumenti jew fondi finanzjarji tal-klijenti

(83) L-informazzjoni li ditta tal-investiment hija mehtiega taghti lil klijent mhux professjonali li tikkoncerna I-kostijiet
u l-ispejjez assogjati tinkludi informazzjoni dwar l-arrangamenti ghall-hlas jew l-ezekuzzjoni tal-ftehim ghall-
provvediment ta’ servizzi tal-investiment u kwalunkwe ftehim iehor relatat mal-istrument finanzjarju li jkun
qieghed jigi offrut. Ghal dan l-iskop, arrangamenti ghal hlas ikunu generalment rilevanti meta kuntratt relatat ma’
strument finanzjarju jkun konkluz b’saldu fi flus. Arrangamenti ghal prestazzjoni jkunu generalment rilevanti
meta, hekk kif jiskadi l-kuntratt, l-istrument finanzjarju jkun jehtieg il-kunsinna ta’ ishma, bonds, garanzija,
ingotti jew strument jew komodita ohra.
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(84) Jehtieg li jigu introdotti rekwiziti differenti ghall-applikazzjoni tal-valutazzjoni ta’ adattament stabbilita fl-
Artikolu 25(2) tad-Direttiva 2014/65/UE u l-valutazzjoni ta’ adegwatezza stabbilita fl-Artikolu 25(3) ta’ dik id-
Direttiva. Dawn it-testijiet ghandhom kamp ta’ applikazzjoni differenti fir-rigward tas-servizzi tal-investiment li
jirrelataw maghhom, u ghandhom funzjonijiet u karatteristici differenti.

(85) Id-ditti tal-investiment ghandhom jinkludu r-rapport dwar l-adattament u jigbdu l-attenzjoni tal-klijenti ghal
taghrif dwar jekk is-servizzi jew l-istrumenti rakkomandati humiex probabbli li jirrikjedu lil klijent mhux profess-
jonali sabiex jitlob revizjoni perjodika tal-arrangamenti taghhom. Dan jinkludi sitwazzjonijiet meta klijent probab-
bilment ikollu bzonn ifittex konsulenza sabiex portafoll ta’ investiment jingieb lura skont l-allokazzjoni originali
rakkomandata meta hemm probabbilta i I-portafoll jista’ jiddevja mill-allokazzjoni tal-assi fil-mira.

(86)  Sabiex jigu kkunsidrati zviluppi tas-suq u jigi zgurat l-istess livell ta’ protezzjoni tal-investitur, ghandu jigi ¢carat li
d-ditti tal-investiment ghandhom jibqghu responsabbli ghat-twettiq ta’ valutazzjonijiet ta’ adattament fejn tigi
pprovduta totalment jew parzjalment konsulenza dwar l-investiment jew servizzi ta’ mmaniggjar tal-portafoll
permezz ta’ sistema awtomatizzata jew semi-awtomatizzata.

(87) Bkonformita mar-rekwizit tal-valutazzjoni tal-adattament skont I-Artikolu 25(2) tad-Direttiva 2014/65/UE,
ghandu jigi ¢carat ukoll li ditti tal-investiment ghandhom jaghmlu valutazzjoni tal-adattament mhux biss fir-
rigward tar-rakkomandazzjonijiet sabiex jixtru strument finanzjarju izda ghad-decizjonijiet kollha dwar jekk
ghandux ikun hemm negozjar inkluz jekk ghandux jinxtara, jinbiegh jew jinzamm investiment.

(88)  Ghall-finijiet tal-Artikolu 25(2) tad-Direttiva 2014/65/UE, tranzazzjoni tista’ ma tkunx adatta ghall-klijent jew
ghall-klijent potenzjali minhabba r-riskji tal-istrumenti finanzjarji asso¢jat, it-tip ta’ tranzazzjoni, il-karatteristici
tal-ordni jew il-frekwenza tan-negozjati. Serje ta’ tranzazzjonijiet li kull wahda hija adatta meta titgies fizolament
jistghu ma jkunux adatti jekk ir-rakkomandazzjoni jew id-decizjonijiet ghal negozjati jsiru bi frekwenza li mhijiex
fl-ahjar interess tal-klijent. Fil-kaz ta’ gestjoni tal-portafoll, tranzazzjoni tista’ wkoll ma tkunx adatta jekk dan jista’
jirrizulta fportafoll mhux adatt.

(89) Rakkomandazzjoni jew talba maghmula, jew konsulenza moghtija, minn gestitur ta’ portafoll lil klijent bil-ghan li
I-klijent jaghti jew jimmodifika mandat lill-gestitur tal-portafoll li jiddefinixxi l-limiti tad-diskrezzjoni tal-gestitur
tal-portafoll ghandha tkun ikkunsidrata rakkomandazzjoni fis-sens tal-Artikolu 25(2) tad-Direttiva 2014/65/UE.

(90)  Sabiex tigi pprovduta certezza legali u l-klijenti jkunu jistghu jithmu ahjar in-natura tas-servizzi pprovduti, id-ditti
tal-investiment li jipprovdu servizzi ta’ investiment u servizzi ancillari lill-klijenti ghandhom jidhlu fi ftehim
baziku bil-miktub mal-klijent, li jistabbilixxi d-drittijiet u l-obbligi essenzjali tad-ditta u tal-klijent.

(91) Dan ir-Regolament ma ghandux jirrikjedi li awtoritajiet kompetenti japprovaw il-kontenut tal-ftehim baziku bejn
ditta tal-investiment u l-klijenti taghha. Madankollu, lanqas ma jipprevenihom milli jaghmlu dan, safejn tali
approvazzjoni tkun ibbazata biss fuq il-konformita tad-ditta mal-obbligi taghha skont id-Direttiva 2014/65/UE li
tagixxi b'mod onest, gust u professjonali skont l-ahjar interessi tal-klijenti taghha, u li tistabbilixxi rekord li
jiddetermina d-drittijiet u l-obbligi ta’ ditti tal-investiment u tal-klijjenti taghhom, u l-kundizzjonijiet l-ohra li
tahthom id-ditta tipprovdi servizzi lill-klijenti taghha.

(92)  Ir-rekords li ditta tal-investiment hija mehtiega zzomm, ghandhom ikunu adattati ghat-tip ta’ negozju u ghall-
firxa ta’ servizzi u attivitajiet tal-investiment imwettqa, sakemm l-obbligi taz-zamma tar-rekords stabbiliti fid-
Direttiva 2014/65/UE, ir-Regolamant (UE) Nru 600/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (!), ir-Regolament
(UE) Nru 596/2014, id-Direttiva 2014/57|UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill () u dan ir-Regolament jigu
ssodisfati u li l-awtoritajiet kompetenti jkunu kapaci jissodisfaw il-kompiti supervizorji taghhom u jaghmlu
azzjonijiet ta’ infurzar bil-ghan li jizguraw kemm il-protezzjoni tal-investitur kif ukoll l-integrita tas-suq.

(93) Fid-dawl tal-importanza tar-rapporti u l-komunikazzjonijiet perjodic¢i ghall-kljjenti kollha, kif ukoll l-estensjoni
tal-Artikolu 25(6) tad-Direttiva 2014/65/UE ghar-relazzjoni ghall-kontropartijiet eligibbli, ir-rekwiziti ta’ rapportar
stabbiliti fdan ir-Regolament ghandhom japplikaw ghall-kategoriji kollha ta’ klijenti. B’kunsiderazzjoni ghan-
natura tal-interazzjonijiet mal-kontropartijiet eligibbli, id-ditti tal-investiment ghandhom ikunu awtorizzati biex
jidhlu fi ftehimiet li jiddeterminaw il-kontenut specifiku u I-hin tar-rapportar differenti minn dawk applikabbli
ghal-klijenti professjonali u mhux professjonali.

(") Ir-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 (GUL 173,12.6.2014, p. 84)

(%) 1d-Direttiva 2014/57/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta’ April 2014 dwar sanzjonijiet kriminali ghal abbuz tas-suq
(Direttiva dwar l-abbuz tas-suq) (GUL 173,12.6.2014, p. 179).
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(94)  Fkazijiet fejn ditta tal-investiment li tipprovdi servizzi ta’ gestjoni tal-portafoll tkun mehtiega tipprovdi lil kljjenti
mhux professjonali jew lil klijenti mhux professjonali potenzjali bl-informazzjoni dwar it-tipi ta’ strumenti
finanzjarji li jistghu jkunu inkluzi fil-portafoll tal-klijent u t-tip ta’ tranzazzjonijiet li jistghu jitwettqu fdawn I-
istrumenti, din l-informazzjoni ghandha tiddikjara separatament jekk id-ditta tal-investiment ikollhiex il-mandat
tinvesti fi strumenti finanzjarji mhux ammessi ghall-kummer¢ fsuq regolat, fderivativi, jew fi strumenti likwidi
jew volatili hafna; jew jekk taghmilx bejgh ta’ pozizzjoni qasira, xiri ta’ obbligazzjonijiet, titoli li jiffinanzjaw
tranzazzjonijiet jew kwalunkwe tranzazzjoni li tinvolvi pagamenti ta’ margini, depozitu ta’ kollateral jew riskju ta’
kambju ta’ munita.

(95)  I-klijenti ghandhom jigu infurmati dwar il-prestazzjoni tal-portafoll taghhom u d-deprezzamenti tal-investimenti
inizjali taghhom. Fil-kaz ta’ gestjoni tal-portafoll, dan l-iskattatur ghandu jigi stabbilit flivell ta’ deprezzament ta’
10 %, u wara fmultipli ta’ 10 % tal-valur kumplessiv tal-portafoll kumplessiv u ma ghandux japplika ghal azjendi
individwali.

(96)  Ghall-finijiet tal-obbligi ta’ rappurtar fir-rigward ta’ gestjoni tal-portafoll, tranzazzjoni ta’ obbligazzjoni
kontingenti hija wahda li tinvolvi kwalunkwe obbligazzjoni attwali jew potenzjali ghall-klijent li jagbez il-kost
ghall-akkwist tal-istrument.

(97)  Ghall-finijiet tad-dispozizzjonijiet dwar ir-rappurtar lil klijenti, referenza ghat-tip ta’ ordni ghandha tinftichem
bhala li tirreferi ghall-istatus taghha bhala ordni b’limitu ta’ prezz, ordni bil-prezz tas-suq, jew tip specifiku iehor
ta’ ordni.

(98)  Ghall-finijiet tad-dispozizzjonijiet dwar rappurtar lil klijenti, referenza ghan-natura tal-ordni ghandha tinftiehem
bhala li tirreferi ghal ordnijiet ghal abbonament ghal titoli, jew ghall-ezercitar ta’ ghazla, jew ghal ordnijiet simili
ta’ klijenti.

(99) Meta tkun gieghda tistabbilixxi l-politika ta’ ezekuzzjoni taghha skont l-Artikolu 27(4) tad-Direttiva 2014/65/UE,
ditta tal-investiment ghandha tiddetermina l-importanza relattiva tal-fatturi msemmija fl-Artikolu 27(1) ta’ dik id-
Direttiva, jew ghallinqas tistabbilixxi l-process li permezz tieghu tiddetermina l-importanza relattiva ta’ dawn il-
fatturi, sabiex tkun tista’ taghti l-ahjar rizultati possibbli lill-klijenti taghha. Sabiex twettaq din il-politika, ditta tal-
investiment ghandha taghzel il-postijiet ta’ ezekuzzjoni li jippermettulha tottjeni fuq bazi konsistenti l-ahjar
rizultat possibbli biex jitwettqu ordnijiet tal-klijenti. Sabiex ikunu konformi mal-obbligu legali tal-ahjar
ezekuzzjoni, id-ditti ta’ investiment, meta japplikaw il-kriterji ghall-ahjar ezekuzzjoni ghall-klijenti professjonali,
normalment ma juzawx l-istess centri ta’ ezekuzzjoni ghall-SFTs (tranzazzjonijiet ghall-finanzjament tat-titoli)
u tranzazzjonijiet ohra. Dan ghaliex I-SFTs jintuzaw bhala sors ta’ finanzjament soggett ghal impenn illi min
jissellef jrodd lura titoli ekwivalenti fdata aktar il-quddiem u li t-termini tal-SFTs jigu stabbiliti b'mod bilaterali
bejn il-kontropartijiet qabel l-ezekuzzjoni. Ghalhekk, l-ghazla tac-centri ghall-ezekuzzjoni ghall-SFTs hija aktar
limitata milli fil-kaz ta’ tranzazzjonijiet ohra, ghaliex hija tiddependi mit-termini partikolari stabbiliti minn qabel
bejn il-kontrpartijiet u skont jekk tkunx hemm talba specifika fuq dawk ic-centri ta’ ezekuzzjoni ghall-istrumenti
finanzjarji involuti. B’hekk, il-politika ta’ ezekuzzjoni tal-ordni stabbilita mid-ditti ta’ investiment ghandha
tikkunsidra b'mod partikolari il-karatteristici partikolari tal-SFTs u ghandha tohrog lista separata tac-Centri ta’
ezekuzzjoni wzati ghall-SFTs. Ditta tal-investiment ghandha tapplika l-politika ta’ ezekuzzjoni taghha ghal kull
ordni ta’ klijent li tezegwixxi bil-ghan li tottjeni l-ahjar rizultat possibbli ghall-klijent skont dik il-politika.

(100) Sabiex jigi zgurat li d-ditti tal-investiment li jitrazmettu jew jaghmlu l-ordnijiet tal-klijenti ma’ entitajiet ohra
ghall-ezekuzzjoni, jagixxu fl-ahjar interessi tal-klijenti taghhom b’konformita mal-Artikolu 24(1) tad-
Direttiva 2014/65/UE u mal-Artikolu 24(4) tad-Direttiva 2014/65/UE sabiex jipprovdu informazzjoni adattata
lill-klijenti dwar id-ditta u s-servizzi taghha, id-ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu lill-klijenti b’infor-
mazzjoni adegwata dwar l-oghla hames (5) entitajiet ghal kull klassi ta’ strumenti finanzjarji li lilhom jitrazmettu
jew jaghmlu l-ordnijiet tal-klijenti u jipprovdu lill-klijenti b'informazzjoni dwar il-kwalita tal-ezekuzzjoni,
b’konformita mal-Artikolu 27(6) tad-Direttiva 2014/65/UE u l-mizuri ta’ implimentazzjoni rispettivi. Id-ditti ta’
investiment li jitrazmettu jew jaghmlu ordnijiet ma’ entitajiet ohra ghall-ezekuzzjoni jistghu jaghzlu entita wahda
ghall-ezekuzzjoni biss fejn jistghu juru illi b’hekk huma jkunu jistghu jiksbu l-ahjar rizultat possibbli ghall-klijenti
taghhom fuq bazi konsistenti u fejn jistghu jistennew b’'mod ragonevoli illi l-entita maghzula tghinhom jiksbu
rizultati ghall-klijenti 1i tajbin daqs ir-rizultati li jistghu jistennew li kieku juzaw entitatjiet alternattivi ghall-
ezekuzzjoni. Din l-istennija ragonevoli ghandha tigi appoggjata mid-data rilevanti ippubblikata skont I-
Artikolu 27 tad-Direttiva 20146 5/UE jew mill-analizi interna mwettqa minn dawn id-ditti ta’ investiment.

(101) Bil-ghan li jkun zgurat li ditta tal-investiment tikseb l-ahjar rizultat possibbli ghall-klijent meta tezegwixxi ordni
ta’ klijent mhux professjonali fin-nuqqas ta’ struzzjonijiet specifici ta’ klijent, id-ditta ghandha tqis il-fatturi kollha
li jippermettulha taghti l-ahjar rizultat possibbli ftermini tal-konsiderazzjoni totali, li tirrapprezenta l-prezz tal-
istrument finanzjarju u l-ispejjez relatati mal-ezekuzzjoni. Il-velocita, il-probabbilta ta’ ezekuzzjoni u regolament,
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id-dags u n-natura tal-ordni, l-impatt tas-suq u kull spiza implicita ohra ta’ tranzazzjoni tista’ tinghata precedenza
fuq il-konsiderazzjoni immedjata ta’ prezz u spiza biss sa fejn dawn huma strumentali biex jinghata l-ahjar
rizultat possibbli ftermini tal-konsiderazzjoni totali lill-klijent mhux professjonali.

Meta ditta tal-investiment tezegwixxi ordni skont struzzjonijiet specifi¢i mill-klijent, ghandha titgies li ssodisfat 1-
obbligi taghha tal-ahjar ezekuzzjoni biss fir-rigward tal-parti jew tal-aspett tal-ordni li ghaliha jirrelataw l-istruz-
zjonijiet tal-klijent. Il-fatt li l-klijent ikun ta struzzjonijiet specifici li jkopru parti wahda jew aspett wiched tal-
ordni, ma ghandux jitqies bhala li jholl lid-ditta tal-investiment mill-obbligi taghha tal-ahjar ezekuzzjoni fir-
rigward ta’ kull parti jew aspett iehor tal-ordni tal-klijent li ma tkunx koperta minn dawn l-istruzzjonijiet. Ditta
tal-investiment ma ghandhiex twassal lil klijent biex jaghtiha istruzzjonijiet biex tezegwixxi ordni b’'mod
partikolari, billi tindika esplicitament jew tissuggerixxi implicitament il-kontenut tal-istruzzjoni lill-klijent, meta d-
ditta jmissha tkun taf b’'mod ragjonevoli li istruzzjoni b’dak l-iskop x'aktarx tippreveniha milli tottjeni l-ahjar
rizultat possibbli ghal dak il-klijent. Madankollu, dan ma ghandux jipprevejni lil ditta milli tistieden klijjent biex
jaghzel bejn zewg postijiet specifikati ta’ negozjati jew izjed, sakemm dawk il-postijiet ma jkunux konsistenti mal-
politika ta’ ezekuzzjoni tad-ditta.

Negozjati mal-klijenti minn ditta tal-investiment akkont proprju ghandhom jigu kkunsidrati bhala l-ezekuzzjoni
ta’ ordnijiet ta’ klijenti, u ghaldaqstant li huma soggetti ghar-rekwiziti skont id-Direttiva 2014/65/UE u dan ir-
Regolament u, b'mod partikolari, ghal dawk l-obbligi fir-rigward tal-ahjar ezekuzzjoni. Madankollu, jekk ditta tal-
investiment tipprovdi offerta lil klijent u dik l-offerta x’aktarx li tissodisfa l-obbligi tad-ditta tal-investiment skont
l-Artikolu 27(1) tad-Direttiva 2014/65/UE fil-kaz li d-ditta tezegwixxi dik l-offerta fil-hin li fih tkun ipprezentata,
allura d-ditta ghandha tissodisfa dawk l-istess obbligi jekk tezegwixxi l-offerta wara li I-klijent jaccettaha, sakemm,
b’kont meqjus tal-kundizzjonijiet tas-suq li qeghdin jinbidlu u Z-zmien li jkun ghadda bejn l-offerta u I-
accettazzjoni tal-offerta, I-offerta ma tkunx skadiet b'mod ovvju.

L-obbligu li jinghata l-ahjar rizultat possibbli meta jkunu ezegwiti ordnijiet ta’ klijjenti japplika ghat-tipi kollha ta’
strumenti finanzjarji. Madankollu, minhabba d-differenzi fl-istrutturi tas-suq jew fl-istruttura ta’ strumenti
finanzjarji, jista’ jkun difficli li jigu identifikati u applikati standards ta’ u procedura uniformi ghall-ahjar
ezekuzzjoni li jkunu validi u effettivi ghall-klassijiet kollha tal-istrument. Obbligi tal-ahjar ezekuzzjoni ghandhom
ghaldagstant ikunu applikati b'mod li jqis i¢c-¢irkostanzi differenti assocjati mal-ezekuzzjoni ta’ ordnijiet relatati
ghal tipi partikolari ta’ strumenti finanzjarji. Perezempju, tranzazzjonijiet li jinvolvu strument finanzjarju OTC
personalizzat li jinvolvi relazzjoni kuntrattwali unika mahsuba skont ic-cirkostanzi tal-klijent u tad-ditta tal-
investiment ma jistghux ikun paragunabbli ghal skopijiet tal-ahjar ezekuzzjoni ma’ tranzazzjonijiet li jinvolvu -
ishma nnegozjati f'postijiet ta’ ezekuzzjoni centralizzati. [Peress li japplikaw l-ahjar obbligi ta’ ezekuzzjoni ghall-
istrumenti finanzjarji kollha, irrispettivament minn jekk gewx innegozjati fcentri ta’ negozjar jew OTC, id-ditti
tal-investiment ghandhom jigbru data rilevanti tas-suq sabiex jiccekkjaw jekk il-prezz OTC offrut lil klijent hux
gust u taghmel l-ahjar obbligu ta’ ezekuzzjoni.

Id-dispozizzjonjiet ta’ dan ir-Regoalment dwar il-politika ta’ ezekuzzjoni huma minghajr pregudizzju ghall-
obbligu generali ta’ ditta tal-investiment skont l-Artikolu 27(7) tad-Direttiva 2014/65/UE li taghmel monitoragg
tal-effikacja tal-arrangamenti u l-politika taghha ta’ ezekuzzjoni tal-ordnijiet u li tivvaluta centri fil-politika ta’
ezekuzzjoni taghha fuq bazi regolari.

Dan ir-Regolament mhux mahsub biex jirrikjedi sforz doppju fejn tidhol l-ahjar ezekuzzjoni bejn ditta tal-
investiment li tipprovdi servizz li tir¢ievi u tibghat ordni jew gestjoni ta’ portafoll u kull ditta tal-investiment li d-
ditta tal-investiment tibghatilha l-ordnijiet taghha ghal ezekuzzjoni.

L-ahjar obbligu ta’ ezekuzzjoni skont id-Direttiva 2014/65/UE jehtieg li ditti tal-investiment jiehdu Il-passi
ragjonevoli kollha biex jiksbu l-ahjar rizultat possibbli ghall-klijenti taghhom. Il-kwalita ta’ ezekuzzjoni, li tinkludi
aspetti bhall-velocita u l-probabbilta ta’ ezekuzzjoni (bhar-rata tal-mili) u d-disponibbilta u l-in¢idenza ta’ titjib fil-
prezz, hija fattur importanti biex tigi zgurata l-ahjar ezekuzzjoni. Id-disponibbilta, il-paragunabbiltd u I-konsoli-
dazzjoni ta’ data relatata ghall-kwalita ta’ ezekuzzjoni pprovduta mid-diversi postijiet ta’ ezekuzzjoni hija krugjali
biex tippermetti lil ditti tal-investiment u lil investituri jidentifikaw dawk il-postijiet ta’ ezekuzzjoni li jaghtu I-
oghla kwalita ta’ ezekuzzjoni ghall-kljjenti taghhom. Sabiex jiksbu l-ahjar rizultat tal-ezekuzzjoni ghal kljjent, ditti
tal-investiment ghandhom jipparagunaw u janalizzaw data rilevanti inkluza dik ippubblikata b’konformita mal-
Artikolu 27(3) tad-Direttiva 2014/65/UE u mizuri ta’ implimentazzjoni rispettivi.

Id-ditti tal-investiment li jezegwixxu ordnijiet ghandhom ikunu jistghu jinkludu centru ta’ ezekuzzjoni uniku fil-
politika taghhom meta huma kapaci juru li dan jippermettilhom biex jiksbu l-ahjar ezekuzzjoni ghall-klijjenti
taghhom fuq bazi konsistenti. Id-ditti tal-investiment ghandhom jaghzlu centru ta’ ezekuzzjoni uniku biss meta
huma jistghu ragonevolment jistennew li ¢-centru ta’ ezekuzzjoni maghzul se jippermettilhom jiksbu rizultati
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ghall-kljjenti li talinqas huma tajbin daqgs ir-rizultati li huma b’'mod ragonevoli jistghu jistennew mill-uzu ta’ ¢entri
ta’ ezekuzzjoni alternattivi. Din l-aspettattiva ragonevoli ghandha tigi sostnuta mid-data rilevanti ppubblikata
b’konformita mal-Artikolu 27 tad-Direttiva 20146 5/UE jew minn analizijiet interni ohra imwettqa mid-ditti.

(109) Ir-riallokazzjoni tat-tranzazzjonijiet ghandha tigi kkunsidrata ta’ hsara ghall-kljjent jekk, brizultat ta’ dik ir-riallo-
kazzjoni, tinghata precedenza ingusta lil ditta tal-investiment jew lil xi klijent partikolari.

(110) Minghajr pregudizzju ghar-Regolament (UE) Nru 596/2014, ghall-finijiet tad-dispozizzjonijiet ta’ dan ir-
Regolament fejn jidhol it-trattament ta’ ordnijiet tal-klijenti, dawn l-istess ordnijiet ma ghandhomx jigu trattati
bhala inkella paragunabbli jekk ikunu ricevuti minn mezz differenti u ma jkunx possibbli li jigu trattati sekwenz-
jalment. Kwalunkwe uzu minn ditta tal-investiment ta’ informazzjoni relatata ma’ ordni pendenti ta’ klijent bil-
ghan li jsir negozju akkont proprju fi strumenti finanzjarji li l-ordni tal-klijent tirreferi ghalihom, jew strumenti
finanzjarji relatati, ghandu jkun ikkunsidrat abbuz ta’ dik l-informazzjoni. Madankollu, is-semplici fatt li l-kreaturi
tas-suq jew korpi awtorizzati biex jagixxu bhala kontropartijiet jillimitaw ruhhom biex isegwi n-negozju legittimu
taghhom ta’ xiri u bejgh ta’ strumenti finanzjarju, jew li persuni awtorizzati biex jezegiwxxu ordnijiet ghan-nom
ta’ partijiet terzi jillimitaw ruhhom biex iwettqu ordni bi dmir dovut, ma ghandux fih innifsu jitqies li jikkos-
titwixxi abbuz ta’ informazzjoni.

(111) Meta jigi vvalvulat jekk suq jissodisfax ir-rekwizit stabbilit fil-punt (a) tal-Artikolu 33(3) tad-Direttiva 2014/6 5/UE
li talingas 50 % tal-emittenti ammessi ghan-negozjar fdak is-suq huma intraprizi ta’ dagqs zghir u medju (SMEs),
ghandu jittiehed approcc flessibbli mill-awtoritajiet kompetenti rigward swieq li ma ghandhomx storja ta’ operat
precedenti, SMEs godda li jkunu ghadhom kemm gew stabbiliti li l-istrumenti finanzjarji taghhom ikunu gew
ammessi ghal negozjar ghal inqas minn tliet snin u emittenti esklussivi ta’ strumenti finanzjarji ta’ nonekwita.

(112) Minhabba d-diversita fil-mudelli tal-operat tal-MTFs ezistenti b’fokus fuq 1-SMEs fl-Unjoni, u sabiex jigi zgurat is-
success tal-kategorija 1-gdida tas-suq tat-tkabbir tal-SME, xieraq li s-swieq tat-tkabbir tal-SMEs jinghataw grad ta’
flessibbilta xieraq fl-evalwazzjoni tal-adegwatezza ta’ emittenti ghall-ammissjoni fic-Ccentru taghhom. Fi
kwalunkwe kaz, is-suq tat-tkabbir tal-SMEs ma ghandux ikollu regoli li jimponu pizijiet ikbar fuq l-emittenti
minn dawk applikabbli ghal emittenti fi swieq regolati.

(113) Fir-rigward tal-kontenut tad-dokument ta’ ammissjoni li l-emittent huwa rikjest li jipproduci mal-ammissjoni
inizjali ghan-negozjar tat-titoli tieghu f'suq ta’ tkabbir tal-SME, meta r-rekwizit li jigi ppubblikat prospett skont id-
Direttiva 2003/71/KE ma japplikax, xieraq li l-awtoritajiet kompetenti jzommu d-diskrezzjoni li jivvalutaw jekk ir-
regoli stabbiliti mill-operatur tas-suq tat-tkabbir tal-SME jiksbux l-informazzjoni xierqa tal-investituri. Filwaqt li r-
responsabbilta shiha ghall-informazzjoni li dehret fid-dokument tal-ammissjoni ghandha tkun tal-emittenti,
ghandu jkun l-operatur tas-suq ta’ tkabbir tal-SME li jiddefinixxi kif id-dokument ta’ ammissjoni ghandu jigi
rivedut b'mod xieraq. Dan ma ghandux necessarjament jinvolvi approvazzjoni formali mill-awtorita kompetenti
jew l-operatur.

(114) Il-pubblikazzjoni mill-emittenti ta’ rapporti finanzjarji annwali jew ta’ kull sitt (6) xhur, tirrapprezenta standard
minimu ta’ trasparenza xieraq li huwa koerenti mal-ahjar prattika prevalenti fis-swieq ezistenti li jiffukaw fuq -
SMEs. Rigward il-kontenut tar-rapporti finanzjarji, l-operatur ta’ suq ta’ tkabbir tal-SME ghandu jkun liberu li
jippreskrivi l-uzu tal-Istandards Internazzjonali ta’ Rapportar Finanzjarju jew l-istandards ta’ rapportar finanzjarju
awtorizzati mil-ligijiet u r-regolamenti, jew it-tnejn, mill-emittenti li l-istrumenti finanzjarji taghhom huma
nnegozjati fic-centru tieghu. L-iskadenzi ghall-pubblikazzjoni tar-rapporti finanzjarji ghandhom ikunu ingas
oneruzi minn dawk preskritti mid-Direttiva 2004/109/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (') peress li perjodi
ta’ zmien ingas stretti jidhru li huma adatti ahjar ghall-bzonnijiet u ¢-¢irkostanzi tal-SMEs.

(115) Minhabba li r-regoli dwar id-disseminazzjoni ta’ informazzjoni dwar l-emittenti fis-swieq regolati bid-
Direttiva 2004/109/KE se jkunu wisq ta’ piz ghall-emittenti fis-swieq tat-tkabbir tal-SMEs, xieraq li s-sit
elettroniku tal-operatur tas-suq tat-tkabbir tal-SMEs isir il-punt ta’ konvergenza ghall-investituri li qed ifittxu
informazzjoni dwar l-emittenti nnegozjati f'dak i¢-centru. Pubblikazzjoni fuq is-sit onlajn tal-operatur tas-suq tat-
tkabbir tal-SME tista’ tigi affettwata wkoll mill-provvediment ta’ link diretta ghas-sit elettroniku tal-emittent fil-kaz
li l-informazzjoni tigi ppubblikata hemmbhekk, jekk il-link tmur direttament fil-parti rilevanti tas-sit elettroniku
tal-emittent fejn l-informazzjoni regolatorja tista’ tinstab fac¢ilment mill-investituri.

() Id-Direttiva 2004/109/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Dicembru 2004 dwar l-armonizzazzjoni tar-rekwiziti ta’
trasparenza fdak li ghandu xjagsam ma’ informazzjoni dwar emittenti li t-titoli taghhom huma ammessi ghall-kummerc fsuq regolat
u li temenda d-Direttiva 2001/34/KE (GU L 390, 31.12.2004, p. 38).
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(116) Jehtieg li jigi specifikat iktar meta sospensjoni jew tnehhija minn negozjar ta’ strument finanzjarju probabbilment
tkun se tikkawza danni sinifikanti ghall-interess tal-investitur jew ghall-funzjonament tajjeb tas-suq. Il-
konvergenza fdak il-qasam hija mehtiega sabiex jigi Zgurat li partecipanti tas-suq fi Stat Membru fejn negozjar fi
strumenti finanzjarji gie sospiz jew meta strumenti finanzjarji jkunu tnehhew ma jkunux zvantaggati meta
mqabbla ma’ partecipanti tas-suq fi Stat Membru ichor, fejn in-negozjar ikun ghadu ghadde;.

(117) Sabiex jigi zgurat il-livell ta’ konvergenza necessarju, xieraq li tigi specifikata lista ta’ ¢irkostanzi li jikkostitwixxu
dannu ghall-interessi tal-investituri u l-funzjonament tajjeb tas-suq li jista’ jkun il-bazi ta’ dec¢izjoni minn awtorita
nazzjonali kompetenti, operatur tas-suq li jopera suq regolat jew ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li
jopera MTF jew OTF li ma titlobx is-sospensjoni jew it-tnehhija ta’ strument finanzjarju min-negozjar, jew li ma
ssegwix notifika dwaru. Xieraq li lista bhal din ma tkunx wahda ezawrjenti minhabba li b’hekk tipprovdi lill-
awtoritajiet nazzjonali kompetenti b'qafas ghall-ezercitar tad-decizjoni taghhom u thallilhom grad ta’ flessibbilta
necessarju fil-valutazzjoni ta’ kazijiet individwali.

(118) L-Artikoli 31(2) u 54(2) tad-Direttiva 2014/65|UE rispettivament jirrikjedu lil ditti tal-investiment u lil operaturi
tas-suq li joperaw MTF jew OTF, u operaturi tas-suq ta’ swieq regolati sabiex jinformaw immedjatament lill-
awtoritajiet nazzjonali kompetenti taghhom taht certi ¢irkostanzi. Dan ir-rekwizit huwa intenzjonat sabiex jizgura
li awtoritajiet nazzjonali kompetenti jkunu jistghu jissodisfaw il-kompiti regolatorji taghhom u jigu informati fil-
hin dwar incidenti rilevanti li jista’ jkollhom impatt negattiv fuq il-funzjonament u l-integrita tas-swieq. L-
informazzjoni li tasal minghand l-operaturi ta’ Centri ta’ negozjar ghandha tippermetti lill-awtoritajiet nazzjonali
kompetenti biex jidentifikaw u jivvalutaw ir-riskji ghas-swieq u l-partecipanti taghhom kif ukoll biex jirreagixxu
b'mod effi¢jenti u jiehdu azzjoni jekk ikun mehtieg.

(119) Xieraq li tigi stabbilita lista mhux ezawrjenti ta’ ¢irkostanzi ta’ livell gholi fejn jistghu jigu prezunti ksur sinifikanti
ta’ regoli ta’ Centru ta’ nnegozjar, kundizzjonijiet ta’ nnegozjar dizordnati jew sistema ta’ tfixkil fir-rigward ta’
strument finanzjarju, li ghalhekk jiskattaw l-obbligu ghall-operaturi ta’ centri ta’ nnegozjar sabiex immedjatament
jinformaw lill-awtoritajiet kompetenti kif stabbilit fl-Artikoli 31(2) u 54(2) tad-Direttiva 2014/65/UE. Ghal dan 1-
ghan, ir-referenza ghal “regoli tac-¢entru ta’ nnegozjar” ghandha tinftiehem fsens wiesa’ u ghandha tinkludi r-
regoli, d-decizjonijiet, l-ordnijiet kollha kif ukoll it-termini u l-kundizzjonijiet generali ta’ ftehimiet kuntrattwali
bejn i¢-centru tan-negozjar u l-partecipanti tieghu li jinkludu I-kundizzjonijiet ghan-negozjar u l-ammissjoni ghal
centru ta’ nnegozjar.

(120) Fir-rigward ta’ komportament li jista’ jindika mgiba abbuziva taht il-kamp ta’ applikazzjoni tar-Regolament (UE)
Nru 596/2014, xieraq ukoll li tigi stabbilita lista mhux ezawrjenti ta’ sinjali ta’ abbuz minn informazzjoni
privileggata u manipulazzjoni tas-suq li ghandhom jigu kkunsidrati mill-operatur ta’ ¢entru ta’ nnegozjar meta
jezamina tranzazzjonijiet jew ordnijiet ta’ nnegozjar sabiex jigi determinat jekk l-obbligu li tigi infurmata I-
awtorita nazzjonali kompetenti rilevanti japplikax, kif stabbilit fl-Artikoli 31(2) u 54(2) tad-Direttiva 2014/65/UE.
Ghal dan l-ghan, ir-referenza ghal “ordni ghal negozjar” ghandha tinkludi t-tip ta’ ordnijiet kollha, inkluzi
ordnijiet inizjali, modifiki, aggornamenti u kancellazzjonijiet ta’ ordnijiet, irrispettivament minn jekk gewx
ezegwiti jew le u irrispettivament mill-mezzi uzati ghall-access gha¢-centru ta’ nnegozjar.

(121) Il-lista ta’ sinjali ta’ abbuz minn informazzjoni privileggata u manipulazzjoni tas-suq ghandha tkun la ezawrjenti
u langas determinattiva ta’ abbuz tas-suq jew ta’ tentattiv ta’ abbuz tas-suq, minhabba li kull sinjal mhux necessar-
jament ikun jikkostitwixxi abbuz tas-suq jew tentattiv ta’ abbuz tas-suq per se. Jistghu jsiru tranzazzjonijiet jew
ordnijiet li jissodisfaw sinjal wiehed jew iktar ghal ragunijiet legittimi jew b’konformita mar-regoli tac-centri ta’
nnegozjar.

(122) Sabiex tigi pprovduta trasparenza lill-partijiet interessati tas-suq filwaqt li jigi evitat l-abbuz tas-suq u tigi
pprizervata l-kunfidenzjalita tal-identitajiet tad-detenturi tal-pozizzjoni, il-pubblikazzjoni ta’ rapporti ta’
pozizzjoni aggregati ta’ kull gimgha dwar pozizzjonijiet imsemmija fl-Artikolu 58(1)(a) tad-Direttiva 2014/65/UE,
ghandha tapplika biss ghal kuntratti li huma nnegozjati minn ¢ertu numru ta’ persuni biss, ‘il fuq minn certi
dagsijiet kif specifikat fdan ir-Regolament.

(123) Sabiex jigi zgurat li d-data dwar is-suq tigi pprovduta fuq bazi kummer¢jali ragonevoli b'mod uniformi fl-Unjoni,
dan ir-Regolament jispecifika l-kundizzjonijiet li ghandhom jissodisfaw 1-APAs u s-CTPs. Dawn il-kundizzjonijiet
huma bbazati fuq l-ghan li jigi Zgurat li l-obbligu li tigi pprovduta data dwar is-suq fuq bazi kummercjali
ragonevoli huwa car bizzejjed li jippermetti applikazzjoni effettiva u uniformi filwaqt li jikkunsidra mudelli ta’
operat differenti u strutturi ta’ kostijiet ta’ fornituri tad-data.
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(124) Sabiex jigi zgurat li t-tariffi ghad-data dwar is-suq jigu stabbiliti flivell ragonevoli, l-issodisfar tal-obbligu li tigi
pprovduta data dwar is-suq fuq bazi kummer¢jali ragonevoli jirrikjedi li I-prezzijiet ghandhom ikunu bbazati fuq
relazzjoni ragonevoli mal-kost tal-produzzjoni u t-tixrid taghha. Ghalhekk, minghajr pregudizzju ghall-applikazz-
joni tar-regoli dwar il-kompetizzjoni, il-fornituri tad-data ghandhom jiddeterminaw it-tariffi taghhom abbazi tal-
kostijiet taghhom filwaqt li jkunu awtorizzati jiksbu margni ragonevoli, ibbazat fuq fatturi bhal margni ta’ profitt
mill-operat, ir-redditu fuq il-kostijiet, ir-redditu fuq l-assi tal-operat u r-redditu fuq il-kapital. Meta l-fornituri tad-
data igarrbu kostijiet kongunti ghall-provvediment ta’ data u l-provvista ta’ servizzi ohra, il-kostijiet tal-provvista
ta’ data jistghu jinkludu sehem xieraq tal-kostijiet gejjin kull servizz rilevanti iehor moghti. Peress illi d-determi-
nazzjoni tal-kost ezatt hija kumplessa hafna, l-allokazzjoni tal-kostijiet u l-metodologiji ghall-qasma tal-kostijiet
ghandhom ikunu specifikati minflok jithallew ghad-diskrezzjoni tal-fornituri tad-data tas-sug.

(125) Id-data dwar is-suq ghandha tigi pprovduta fuq bazi nondiskriminatorja, li tirrikjedi li ghandhom jigu offruti 1-
istess prezz u termini u kundizjonijiet ohra ghall-klijenti kollha li jinsabu fl-istess kategorija skont kriterji
oggettivi ppubblikati.

(126) Sabiex utenti tad-data jkunu jistghu jiksbu data dwar is-suq minghajr ma jkollhom jixtru servizzi ohra, id-data
dwar is-suq ghandha tigi offruta minghajr ma tkun separata minn servizzi ohra. Sabiex jigi evitat li utenti tad-
data jigu ccargjati iktar minn darba ghall-istess data tas-suq meta jixtru data minn distributuri differenti ta’ data
tas-suq, id-data tas-suq ghandha tigi offruta fuq bazi ghal kull utent sakemm dan ma jkunx sproporzjonat mal-
kost tal-forniment tad-data minhabba l-iskala u I-kamp ta’ applikazzjoni tad-dispozizzjoni tad-data dwar is-suq
moghtija mill-APA u s-CTP.

(127) Sabiex l-utenti tad-data u l-awtoritajiet kompetenti jkunu jistghu jivvalutaw b'mod effettiv jekk id-data tas-suq
hijiex ipprovduta fuq bazi kummer¢jali ragonevoli, jehtieg li I-kundizzjonijiet essenzjali kollha ghall-provvediment
taghha jigu divulgati lill-pubbliku. Ghalhekk, il-fornituri tad-data ghandhom jigu obbligati biex jiddivulgaw
informazzjoni pubblikament, b'mod partikolari dwar it-tariffi taghhom u l-kontenut tad-data, kif ukoll il-
metodologiji tal-kontabbiltd tal-kost uzati biex jiddeterminaw il-kostijiet taghhom minghajr ma jkollhom
jiddivulgaw il-kostijiet attwali taghhom.

(128) Huwa xieraq li jigu stabbiliti I-kriterji sabiex jigi ddeterminat jekk l-operazzjonijiet ta’ suq irregolat, MTF jew OTF
ghandhomx importanza sostanzjali fl-Istat Membru ospitu, sabiex jigi evitat li jinholoq obbligu fuq ¢entru ta’
nnegozjar li jkollu x’jagsam ma’ jew ikun soggett ghas-supervizjoni ta’ aktar minn awtorita kompetenti wahda
meta dan ma jkunx necessarjament skont id-Direttiva 2014/65/UE. Ghall-MTFs u 1-OTFs, xieraq li MTFs u OTFs
biss flimkien ma’ sehem sinifikanti tas-suq [ikunu kkunsidrati bhala ta’ importanza sostanzjali, sabiex mhux
kwalunkwe rilokazzjoni jew akkwist ta” MTF jew OTF ekonomikament insinifikanti jiskatta l-istabbiliment tal-
ftehimiet ta’ kooperazzjoni stabbiliti fl-Artikolu 79(2) tad-Direttiva 2014/65/UE.

(129) Dan ir-Regolament jirrispetta d-drittijiet fundamentali u josserva l-principji rikonoxxuti fil- Karta tad-Drittijiet
Fundamentali tal-Unjoni Ewropea (Karta). Ghalhekk, dan ir-Regolament ghandu jigi interpretat u applikat
b’konformita ma’ dawk id-drittijiet u prin¢ipji b'mod partikolari d-dritt ghall-protezzjoni tad-data personali, il-
liberta li wiehed jaghmel negozju, id-dritt ghall-protezzjoni tal-konsumatur, id-dritt ghal rimedju effettiv u ghal
smigh gust. Kwalunkwe pprocessar tad-data personali skont dan ir-Regolament ghandu jirrispetta d-drittijiet
fundamentali, inkluz id-dritt ghar-rispett ghall-hajja privata u ghall-hajja tal-familja u d-dritt ghall-protezzjoni tad-
data personali skont l-Artikoli 7 u 8 tal-Karta tad-Drittijiet Fundamentali tal-Unjoni Ewropea u ghandu jkun
fkonformita mad-Direttivi 95/46/KE u r-Regolament (KE) Nru 45/2001.

(130) L-ESMA, stabbilita bir-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (') giet ikkonsultata
ghall-konsulenza teknika.

(131) Sabiex l-awtoritajiet kompetenti u d-ditti ta’ investiment ikunu jistghu jadattaw ghar-rekwiziti 1-godda li jinsabu
fdan ir-Regolament halli jkunu jistghu jigu applikati b'mod effi¢jenti u effikaci, id-data tal-bidu tal-applikazzjoni
ta’ dan ir-Regolament ghandha tkun allinjata mad-data tal-applikazzjoni tad-Direttiva 2014/65/UE,

() Ir-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 li jistabbilixxi Awtorita Supervizorja
Ewropea (Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) u li jemenda d-Decizjoni Nru 716/2009/KE u jhassar id-Decizjoni tal-Kummissjoni
2009/77|KE (GUL 331,15.12.2010, p. 84.)
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ADOTTAT DAN IR-REGOLAMENT:

KAPITOLU I

KAMP TA’ APPLIKAZZJONI U DEFINIZZJONIJIET
Artikolu 1
Suggett u kamp ta’ applikazzjoni

1. I-Kapitolu II u t-Tagsimiet 1 sa 4, I-Artikoli 59(4) u 60 u t-Taqsimiet 6 u 8 tal-Kapitolu III u, sa fejn jirrelataw ghal
dawk id-dispozizzjonijiet, il-Kapitolu I u t-Tagsima 9 tal-Kapitolu Il u I-Kapitolu IV ta’ dan ir-Regolament ghandhom
japplikaw ghal kumpaniji ta’ gestjoni skont l-Artikolu 6(4) tad-Direttiva 2009/65/KE u Il-Artikolu 6(6) tad-
Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (!).

2. Referenzi ghal ditti tal-investiment jinkludu l-istituzzjonijiet tal-kreditu u referenzi ghal strumenti finanzjarji
jinkludu depoziti strutturati fir-rigward tar-rekwiziti kollha msemmija fl-Artikolu 1(3) u 1(4) tad-Direttiva 2014/65/UE
u d-dispozizzjonijiet ta’ implimentazzjoni taghhom kif stabbilit skont dan ir-Regolament.

Artikolu 2
Definizzjonijiet
Ghall-finijiet ta’ dan ir-Regolament, japplikaw id-definizzjonijiet li gejjin:
1. “persuna rilevanti” fir-rigward ta’ ditta tal-investiment, tfisser wahda minn dawn li gejjin:
(a) direttur, so¢ju jew ekwivalenti, dirigent jew agent marbut mad-ditta

(b) direttur, so¢ju jew ekwivalenti, jew dirigent ta’ xi agent marbut mad-ditta;

(c) impjegat tad-ditta jew ta’ agent marbut mad-ditta, kif ukoll kull persuna fizika ohra li s-servizzi taghha huma
mqieghda ghad-dispozizzjoni u taht il-kontroll tad-ditta jew ta’ agent marbut mad-ditta u li hi involuta fil-
fornimentmid-ditta ta’ servizzi u attivitajiet tal-investiment;

(d) persuna fizika li hi direttament involuta fil-forniment ta’ servizzi lid-ditta tal-investiment jew lill-agent marbut
taghha taht arrangament ta’ esternalizzazzjoni ghall-fini tal-forniment mid-ditta ta’ servizzi u attivitajiet tal-
investiment;

2. “analist finanzjarju” tfisser persuna rilevanti li tipprodu¢i parti sostanzjali tar-ricerka fl-investiment;

3. “esternalizzazzjoni” tfisser arrangament ta’ kwalunkwe forma bejn ditta tal-investiment u fornitur tas-servizz li
permezz tieghu dak il-fornitur tas-servizz irendi process, servizz jew attivita li xort'ohra jitrenda mid-ditta tal-
investiment innifisha;

3a. “persuna li maghha persuna rilevanti ghandha relazzjoni familjari” tfisser wahda minn dawn li gejjin:

(a) il-konjugi tal-persuna rilevanti jew is-sicheb/siechba ta’ dik il-persuna kkunsidrata mil-ligi nazzjonali bhala
ekwivalenti ghal konjugi;

(b) wild jew wild minn relazzjoni ohra, dipendenti, tal-persuna rilevanti;

() kull qarib iehor tal-persuna rilevanti li ghamel parti mill-istess familja ta’ dik il-persuna ghal mill-inqas sena fid-
data tat-tranzazzjoni personali koncernata;

4. “tranzazzjoni ta’ finanzjament ta’ titoli” tfisser tranzazzjoni ta’ finanzjament ta’ titolu kif definit fl-Artikolu 3(11) tar-
Regolament (UE) 2015/2365 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ().

5. “rimunerazzjoni” tfisser il-forom kollha ta’ pagamenti jew ta’ benefic¢ji finanzjarji jew non-finanzjarji pprovduti
direttament jew indirettament minn ditti lil persuni rilevanti fil-provvediment ta’ servizzi ta’ investiment jew servizzi
ancillari lill-klijenti;

6. “komodita” tfisser kwalunkwe oggett ta’ natura fungibbli li jista’ jigi kkonsenjat, inkluzi I-metalli u l-minerali u l-ligi
taghhom, il-prodotti agrikoli, u l-energija, bhall-elettriku;

() 1d-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-8 ta’ Gunju 2011 dwar Manigers ta’ Fondi ta’ Investiment Alternattivi
u li temenda d-Direttivi 2003/41/KE u 2009/65/KE u r-Regolamenti (KE) Nru 1060/2009 u (UE) Nru 1095/2010 (GU L 174, 1.7.2011,
p.1)

() Ir-Regolament (UE) 2015/2365 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-25 ta’ Novembru 2015 dwar it-trasparenza ta’ transazzjonijiet
ta’ finanzjament tat-titoli u l-uzu mill-gdid u li jemenda r-Regolament (UE) Nru 648/2012 (GUL 337, 23.12.2015, p. 1)
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Artikolu 3
Il-kundizzjonijiet i japplikaw ghall-ghoti tal-informazzjoni

1. Meta, ghall-finijiet ta’ dan ir-Regolament, ikun mehtieg li l-informazzjoni tkun ipprovduta fmezz durabbli kif
definit fil-punt 62 tal-Artikolu 4(1) tad-Direttiva 2014/65/UE, id-ditti tal-investiment ghandu jkollhom id-dritt li
jipprovdu dik l-informazzjoni fmezz durabbli ichor minbarra bil-miktub biss jekk:

(a) l-ghoti ta’ dik l-informazzjoni fdak il-mezz ikun adattat ghall-kuntest li fih in-negozju bejn id-ditta u I-klijent ikun
twettaq, jew ikun sejjer jitwettag;

(b) il-persuna li lilha tkun ser tinghata l-informazzjoni, meta moghtija l-ghazla bejn informazzjoni fuq il-karta jew fdak
il-mezz durabbli taghzel b'mod specifiku li l-informazzjoni tinghatalha b’dak il-mezz l-iehor.

2. Meta, skont l-Artikoli 46, 47, 48, 49, 50 jew 66(3) ta’ dan ir-Regolament, ditta tal-investiment taghti informazzjoni
lil klijent permezz ta’ sit elettroniku u dik l-informazzjoni ma tkunx indirizzata personalment lill-klijent, id-ditti tal-
investiment ghandhom jizguraw li jigu ssodisfati I-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) l-ghoti ta’ dik l-informazzjoni fdak il-mezz ikun adattat ghall-kuntest li fih in-negozju bejn id-ditta u I-klijent ikun
twettaq, jew ikun sejjer jitwettag;

(b) il-klijent ghandu jagbel b’'mod specifiku mal-ghoti ta’ dik l-informazzjoni fdik il-forma;

(c) il-klijent ghandu jigi nnotifikat b’mod elettroniku bl-indirizz tas-sit elettroniku, u bil-post fis-sit elettroniku fejn jista’
jkollu access ghall-informazzjoni;

(d) l-informazzjoni ghandha tigi aggornata;

(e) l-informazzjoni ghandha tkun accessibbli kontinwament permezz ta’ dak is-sit elettroniku ghall-perjodu ta’ zmien li
I-klijent jista’ b'mod ragjonevoli jkollu I-bzonn jikkonsultaha.

3. Ghall-finijiet ta’ dan I-Artikolu, l-ghoti ta’ informazzjoni permezz ta’ mezzi ta’ komunikazzjoni elettronic¢i ghandu
jitqies xieraq fil-kuntest li fih in-negozju bejn id-ditta u I-klijent ikun, jew sejjer ikun, imwettaq jekk ikun hemm provi li
l-klijent ghandu access regolari ghall-internet. L-ghoti mill-klijent ta’ indirizz elettroniku ghall-finijiet ta’ twettiq ta’ dak
in-negozju ghandu jkun trattat bhala prova adegwata.

Artikolu 4
Ghoti ta’ servizz ta’ investiment b’mod in¢identali
(Artikolu 2(1) tad-Direttiva 2014/6 5/UE)

Ghall-finijiet tal-ezenzjoni fil-punt (c) tal-Artikolu 2(1) tad-Direttiva 2014/65/UE, sevizz ta’ investiment ghandu jitqies li
huwa pprovdut b’'mod inc¢identali matul attivita professjonali meta jigu ssodisfati I-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) meta tezisti konnessjoni mill-qrib jew fattwali bejn l-attivita professjonali u l-ghoti ta’ servizz ta’ investiment lill-istess
klijent, b’tali mod li s-servizz tal-investiment jista’ jitqies bhala ac¢cessorju ghall-attivita professjonali ewlenija

(b) l-ghoti ta’ servizzi ta’ investiment lill-klijenti tal-attivita professjonali ewlenija ma ghandux l-ghan li jipprovdi sors
sistematiku ta’ dhul lill-persuna li tipprovdi l-attivita professjonali; kif ukoll

(c) il-persuna li tipprovdi l-attivita professjonali la tikkummercjalizza u lanqas timpromwovi l-kapacita taghha li
tipprovdi servizzi ta’ investiment, minbarra meta dawn huma divulgati lill-klijenti bhala li huma accessorju ghall-
attivita professjonali ewlenija.

Artikolu 5
Prodott tal-energija fil-livell tal-operaturi li ghandhom jigu fizikament saldati
(L-Artikolu 4(1)(2) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Ghall-finijiet tat-Tagsima C(6) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/65/UE, prodott tal-energija fil-livell tal-operatur
ghandu jigi fizikament issaldat meta jigu ssodisfati l-kundizzjonijiet kollha li gejjin:

(a) meta tinkludi dispozizzjonijiet li jizguraw li I-partijiet ghall-kuntratt ghandhom stabbiliti arrangamenti proporzjonati
sabiex ikunu jistghu jircievu jew jiechdu konsenja ta’ komodita sottostanti; ftehim ta’ bbilan¢jar mal-Operatur tas-
Sistema ta’ Trazmissjoni fil-qasam tal-elettriku u l-gass jigi kkunsidrat bhala ftehim proporzjonat fejn il-partijiet fil-
ftehim ghandhom jizguraw il-konsenja fizika tal-elettriku jew il-gass.
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(b) tistabbilixxi obbligi minghajr kondizzjonijiet, minghajr restrizzjonijiet u mhux prevedibbli tal-partijiet ghall-kuntratt
sabiex jircievu u jikkonsenjaw il-komodita sottostanti;

(c) ma tippermettix lil xi parti biex tissostitwixxi konsenja fizika ma’ hlas fi flus;

(d) l-obbligi kuntrattwali ma jistghux jigu mpacija ma’ obbligi minn kuntratti ohrajn bejn il-partijiet ikkoncernati,
minghajr pregudizzju ghad-drittijiet tal-partijiet ghall-kuntratt, sabiex jinnettjaw l-obbligi ta’ pagamenti fi flus.

Ghall-finjjiet tal-punt(d), innettjar operazzjonali fis-swieq tal-energija u tal-gass ma ghandux jigi kkunsidrat bhala t-
tpacija tal-obbligi taht kuntratt kontra obbligi minn kuntratti ohra.

2. L-innettjar operazzjonali jinftichem bhala kwalunkwe nominazzjoni ta’ kwantitajiet ta’ energija u gass li ghandhom
jiddahhlu fil-grilja meta dan jigi mitlub mir-regoli jew it-talbiet ta’ Operatur tas-Sistema ta’ Trazmissjoni kif definit fl-
Artikolu 2(4) tad-Direttiva 2009/72/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (') ghal entita li twettaq funzjoni ekwivalenti
ghal Operatur tas-Sistema ta’ Trazmissjoni fil-livell nazzjonali Kwalunkwe nominazzjoni ta’ kwantitajiet ibbazata fuq
innettjar operazzjonali ma ghandhiex tkun ghad-diskrezzjoni tal-partijiet ghall-kuntratt.

3. Ghall-finijiet tat-Tagsima C(6) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/65/UE, force majeure tinkludi kwalunkwe
avveniment ec¢ezzjonali jew sett ta’ ¢irkostanzi li huma lil hinn mill-kontroll tal-partijiet ghall-kuntratt, li l-partijiet ghall-
kuntratt ma setghux jipprevedu b'mod ragonevoli jew jevitaw permezz tal-ezercitar ta’ diligenza dovuta xierqa
u ragonevoli u li jipprevjenu lil parti wahda jew liz-zewg partijiet fil-kuntratt milli jissodisfaw l-obbligi kuntrattwali
taghhom.

4. Ghall-finijiet tat-Tagsima C(6) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/65/UE nuqqas ta’ kapacita bona fide ta’ saldu tinkludi
kwalunkwe avveniment jew sett ta’ ¢irkostanzi, li ma jikkwalifikawx bhala force majeure kif imsemmi fil-paragrafu 3, li
huma oggettivament u espressament definiti fit-termini tal-kuntratt, ghal parti wahda jew iz-zewg partijiet ghall-kuntratt,
li jagixxu b'rieda tajba, sabiex ma jissodisfawx l-obbligi kuntrattwali taghhom.

5. L-ezistenza ta’ force majeure jew ta’ nuqqas ta’ kapacita bona fide sabiex jigu ssaldati provvedimenti ma tipprevjenix
kuntratt milli jigi kkunsidrat bhala “fizikament issaldat” ghall-finijiet tat-Tagsima C(6) tal-Anness I tad-
Direttiva 2014/65/UE.

6. L-ezistenza ta’ klawzola ta’ inadempjenza li tipprevedi li parti hija intitolata ghal kumpens finanzjarju fil-kaz ta’
ezekuzzjoni difettuza jew mhux difettuza tal-kuntratt, ma tipprevjenix il-kuntratt milli jigi kkunsidrat bhala “fizikament
issaldat” skont it-tifsirat tat-tagsima C(6) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/6 5/UE.

7. Il-metodi ta’ konsenja ghall-kuntratti li qed jigu kkunsidrati bhala “fizikament issaldati” skont it-tifsira
tat-Tagsima C(6) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/65/UE talinqas jinkludu:

(a) konsenja fizika tal-komoditajiet rilevanti stess;

(b) konsenja ta’ dokument li jaghti drittijiet ta’ natura ta’ sjieda lill-komoditajiet rilevanti jew il-kwantita rilevanti tal-
komoditajiet ikkoncernati;

(c) metodi ohra li jwasslu ghat-trasferiment ta’ drittijiet ta’ natura ta’ sjieda fir-rigward tal-kwantita tal-oggetti rilevanti
minghajr ma jikkonsenjawhom fizikament inkluzi n-notifika, l-iskedar jew in-nomina lill-operatur ta’ netwerk ta’
provvista tal-energija, li jintitola lir-ricevitur ghall-kwantita rilevanti tal-oggetti.

Artikolu 6

Kuntratti tad-derivati tal-energija relatati maz-zejt u l-faham u l-prodotti tal-energija fil-livell tal-
operatur

(L-Artikolu 4(1)(2) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Ghall-finijiet tat-Tagsima C(6) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/65/UE, kuntratti tad-derivati tal-energija relatati maz-
zejt ghandhom ikunu kuntratti b'zejt minerali ta’ kwalunkwe deskrizzjoni u gassijiet tal-pitrolju, kemm fforma likwida
kif ukoll fwar, inkluzi prodotti, komponenti u derivati taz-zejt u fjuwils tat-trasport maghmula miz-zejt, inkluzi dawk
braddittivi tal-bijofjuwil, bhala sottostant.

(") Id-Direttiva 2009/72[KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-13 ta’ Lulju 2009 dwar ir-regoli komuni ghas-suq intern fil-qasam tal-
elettriku u li temenda d-Direttiva 2003/54/KE (GUL 211, 14.8.2009, p. 55).
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2. Ghall-finijiet tat-Tagsima C(6) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/65/UE, kuntratti ta’ derivati tal-energija relatati mal-
faham ghandhom ikunu kuntratti bil-faham, definit bhala mineral kombustibbli iswed jew kannella skur li jikkonsisti
fmaterja vegetali karbonizzata, uzat bhala fjuwil, bhala sottostant.

3. Ghall-finijiet tat-taqsima C(6) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/65/UE kuntratti derivati li ghandhom il-karatteristici
ta’ prodotti tal-energija fil-livell tal-operatur kif definit fl-Artikolu 2(4) tar-Regolament (UE) Nru 1227/2011 ghandhom
ikunu derivati bl-elettriku jew il-gass naturali bhala sottostant, b’konformita mal-punti (b) u (d) tal-Artikolu 2(4) ta’ dak
ir-Regolament.

Artikolu 7
Strumenti finanzjarji ohra ta’ derivattivi
(L-Artikolu 4(1)(2) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Ghall-finijiet tat-Tagsima C(7) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/65/UE, kuntratt li ma jkunx kuntratt spot skont it-
tifsira tal-paragrafu 2 u li mhux ghal finijiet kummercjali kif stabbilit fil-paragrafu 4 ghandu jitqies bhala kuntratt li
ghandu l-karatteristici ta’ strumenti finanzarji ohrajn ta’ derivattivi jekk jissodisfa I-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) jissodisfa wahda mill-kriterji li gejjin:
(i) jigi nnegozjat fcentru ta’ negozjar ta’ pajjiz terz li jwettaq funzjoni simili ghal suq irregolat, MTF jew OTF;

(ii) ikun esplicitament iddikjarat sabiex isir negozju fuqu, jew ikun soggett ghar-regoli ta’ suq irregolat, MTF, OTF
jew centru ta’ negozjar ta’ parti terza ta’ din ix-xorta;

(ili) huwa ekwivalenti ghal kuntratt innegozjat f'suq regolat, MTF, OTF jew centru ta’ negozjar tali f'pajjiz terz, fir-
rigward tal-prezz, il-lott, id-data tal-konsenja u termini kuntrattwali ohrajn;

(b) jigi standardizzat sabiex, il-prezz, il-lott, id-data tal-konsenja jew termini ohrajn jigu ddeterminati b'mod principali
breferenza ghal prezzijiet ippubblikati regolarment, lottijiet standard jew dati standard ta’ konsenja.

2. Kuntratt spot ghall-finijiet tal-paragrafu 1 ifisser kuntratt ghall-bejgh ta’ komodita, ass jew dritt, li skont it-termini
tieghu il-konsenja tkun skedata biex issir fl-itwal mill-perjodi li gejjin:

(@) jumejn (2) ta’ negozjar;
(b) il-perjodu accettat b’'mod generali fis-suq ghal dik il-komodita, assi jew dritt bhala l-perjodu standard ta’ konsenja.

Kuntratt ma ghandux jigi kkunsidrat bhala kuntratt spot jekk, irrispettivament mit-termini espliciti tieghu, ikun hemm
arrangament bejn il-partijiet ghall-kuntratt li I-konsenja tat-titolu sottostanti ghandha tigi posposta u m’'ghandiex
titwettaq fil-perjodu li jissemma’ fil-paragrafu 2.

3. Ghall-finijiet tat-Tagsima C(10) tal-Anness I tad-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ('),
kuntratt derivattiv relatat ma’ titolu sottostanti li jissemma’ fdik it-Taqsima jew fl-Artikolu 8 ta’ dan ir-Regolament,
jitgies bhala kuntratt li ghandu l-karatteristici ta’ strumenti finanzjari ohrajn ta’ derivattivi jekk tigi sodisfatta wahda mill-
kundizzjonijiet li gejjin:

(a) dak il-kuntratt jigi ssaldat bi flus kontanti jew jista’ jigi ssaldat bi flus kontanti skont kif taghzel parti wahda jew
aktar, ghal raguni ohra ghajr minhabba inadempjenza jew avveniment iehor ta’ tmiem;

(b) jigi nnegozjat fsuq irregolat, MTF, OTF jew f¢entru ta’ nnegozjar ta’ pajjiz terz li jwettaq funzjoni simili ghal suq
irregolat, MTF jew OTF;

(¢) il-kundizzjonijiet stabbiliti fil-paragrafu 1 gew issodisfati fir-rigward ta’ dak il-kuntratt.

() 1d-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-21 ta’ April 2004 dwar is-swieq fl-istrumenti finanzjarji li temenda d-
Direttivi tal-Kunsill 85/611/KEE u 93/6/KEE u d-Direttiva 2000/12/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill u li thassar id-Direttiva tal-
Kunsill 93/22/KEE (GUL 145, 30.4.2004, p. 1).
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4. Kuntratt jigi kkunsidrat li huwa ghal finijiet kummercjali ghall-finijiet tat-Tagsima C(7) tal-Anness I ghad-
Direttiva 2014/65/UE, ghandu jitgies bhala kuntratt li ma ghandux il-karatteristi¢i ta’ strumenti finanzarji ohrajn ta’
derivattivi ghall-finijiet tat-Tagsimiet C(7) u (10) ta’ dak I-Anness, jekk jigu ssodisfati z-zewg kundizzjonijiet li gejjin:

(a) wiehed jidhol ghalih ma’ jew permezz ta’ operatur jew amministratur ta’ grilja tat-trazmissjoni tal-energija,
mekkanizmu ta’ bbilan¢jar tal-energija jew netwerk ta’ pajplajn,

(b) jehtieg li l-provvisti u l-uzi tal-energija jinzammu fbilan¢ fhin identifikat, inkluz il-kaz meta l-kapacita ta’ riserva
kkuntrattata minn operatur tas-sistema ta’ trazmissjoni tal-elettriku kif definit fl-Artikolu 2(4) tad-

Direttiva 2009/72/KE, tigi trasferita minn fornitur ta’ servizz ta’ bbilan¢jar ikkwalifikat minn qabel ghal fornitur ta’
servizz ta’ bbilan¢jar ikkwalifikat minn qabel ichor bil-kunsens tal-operatur tas-sistema ta’ trazmissjoni rilevanti.

Artikolu 8
Derivattivi skont Tagsima C(10) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/65/UE
(L-Artikolu 4(1)(2) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Minbarra kuntratti derivattivi msemmija espressament fit-Tagsima C(10) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/65/UE, kuntratt
derivattiv ikun soggett ghad-dispozizzjonijiet fdik it-Tagsima meta jissodisfa l-kriterji stabbiliti fdik it-Tagsima u fl-
Artikolu 7(3) ta’ dan ir-Regolament u jkun relatat ma’ kwalunkwe wahda minn dawn li gejjin:

(a) il-bandwidth tat-telekomunikazzjonijiet;

(b) il-kapacita ghall-hazna tal-komoditajiet;

(c) il-kapacita tat-trazmissjoni jew tat-trasport relatata mal-komoditajiet sew jekk kabil, pajplajn jew mezzi ohra bl-
ecCezzjoni ta’ drittijiet ta’ trazmissjoni relatati ma’ kapacitajiet transzonali ta’ trazmissjoni tal-elettriku meta wiched
jidhol ghalihom, fis-suq primarju ma’ jew minn operatur tas-sistema ta’ trazmissjoni jew kwalunkwe persuna li
tagixxi bhala fornitur ta’ servizz fisimhom u sabiex tigi allokata I-kapacita tat-trazmissjoni;

(d) allowance, kreditu, permess, dritt jew ass simili li huwa marbut direttament mal-provvista, id-distribuzzjoni jew il-
konsum ta’ energija derivata minn sorsi tal-energija rinnovabbli, minbarra fejn il-kuntratt ikun diga fi hdan il-kamp
ta’ applikazzjoni tat-tagsima (C) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/6 5/UE

(e) varjant geologiku, ambjentali jew fiziku ichor, minbarra jekk il-kuntratt huwa relatat ma’ kwalunkwe unita
rikonoxxuta ghall-konformita mar-rekwiziti tad-Direttiva 2003/87KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (!);

(f) kwalunkwe ass jew dritt ichor ta’ natura fungibbli, ghajr dritt li jigi ricevut servizz, li jista’ jigi ttrasferit;

(¢) indici jew mizura relatata mal-prezz jew mal-valur ta’, jew mal-volum ta’ tranzazzjonijiet fi kwalunkwe ass, dritt,
servizz jew obbligu.

(h) indi¢i jew mizura bbazata fuq statistika attwarjali.

Artikolu 9
Konsulenza dwar investimenti
(L-Artikolu 4(1)(4) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Ghall-finijiet tad-definizzjoni “konsulenza dwar l-investiment” fl-Artikolu 4(1)(4) tad-Direttiva 2014/65/UE, rakkoman-
dazzjoni personali hija kkunsidrata bhala rakkomandazzjoni li ssir lil persuna fil-kapacita taghha bhala investitur jew
investitur potenzjali, jew fil-kapacita taghha bhala agent ghal investitur jew investitur potenzjali.

Dik ir-rakkomandazzjoni ghandha tkun ipprezentata bhala adatta ghal dik il-persuna, jew ghandha tkun ibbazata fuq
konsiderazzjoni tac-cirkostanzi ta’ dik il-persuna, u ghandha tikkostitwixxi rakkomandazzjoni biex wiehed jiehu mis-
settijiet ta’ passi li gejjin:

(a) ix-xiri, il-bejgh, l-abbonament, l-iskambju, ir-rimbors, iz-zamma jew is-sottoskrizzjoni ta’ strument finanzjarju
partikolari;

(") Id-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-Komunita u li temenda d-Direttiva 96/61/KE (GUL 275, 25.10.2003, p. 32).
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(b) l-ezercizzju jew in-nuqqas ta’ ezercizzju ta’ xi dritt moghti minn strument finanzjarju partikolari ghal xiri, bejgh,
abbonament, skambju, jew rimbors ta’ strument finanzjarju.

Rakkomandazzjoni mhijiex ikkunsidrata bhala rakkomandazzjoni personali jekk tohrog esklussivament ghall-pubbliku.

Artikolu 10
Karatteristi¢i ta’ kuntratti derivattivi ohra relatati ma’ muniti

1. Ghall-finijiet tat-Tagsima C (4) tal-Anness I tad-Direttiva 2014/65/UE, kuntratti derivattivi ohrajn relatati ma’
munita mhumiex strumenti finanzjarji meta l-kuntratt huwa wiehed minn dawn li gejjin:

(a) kuntratt spot skont it-tifsira tal-paragrafu 2 ta’ dan l-Artikolu,
(b) mezz ta’ pagament li:
(i) ghandu jigi fizikament issaldat ghal raguni ohra ghajr minhabba inadempjenza jew avveniment ichor ta’ tmiem;

(i) 1 ghalih tidhol talingas persuna li mhix kontraparti finanzjarja skont it-tifsira tal-Artikolu 2(8) tar-Regolament
(UE)] Nru 6482012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ();

(iii) 1i wiehed jidhol ghalih sabiex jiffacilita I-pagament ghal oggetti, servizzi jew investiment dirett,identifikabbli, kif
ukoll

(iv) mhuwiex innegozjat f¢entru tan-negozjar

2. Kuntratt spot ghall-finijiet tal-paragrafu 1 huwa kuntratt ghall-iskambju ta’ munita kontra munita ohra, li skont it-
termini tieghu, il-konsenja tkun skedata biex issir fl-itwal mill-perjodi li gejjin:

(a) Jumejn (2) ta’ negozju fir-rigward ta’ kwalunkwe par ta’ muniti ewlenin stabbiliti fil-paragrafu 3;

(b) ghal kwalunkwe par muniti, fejn tal-inqas munita wahda mhijiex munita ewlenija, l-itwal mill-jumejn (2) ta’ negozju
jew il-perjodu generalment accettat fis-suq ghal dik il-komodita, assi jew dritt bhala l-perjodu standard ta’ konsenja;

(c) meta l-kuntratt ghall-iskambju ta’ dawk il-muniti jintuza ghall-iskop ewlieni tal-bejgh jew ix-xiri ta’ titolu trasferibbli
jew ta’ unita fintrapriza ghal investiment kollettiv, il-perjodu generalment accettat fis-suq ghas-saldu ta’ dik it-titolu
trasferibbli jew ta’ unita fintrapriza ghall-investiment kollettiv bhala I-perjodu standard ta’ konsenja jew hamest (5)
jjiem ta’ negozju, skont liema jkun l-igsar.

Madankollu, kuntratt ma jigix ikkunsidrat bhala kuntratt spot jekk, irrispettivament mit-termini espliciti tieghu, ikun
hemm arrangament bejn il-partijiet ghall-kuntratt li I-konsenja tat-titolu sottostanti ghandha tigi posposta u m'ghandhiex
titwettaq fil-perjodu li jissemma’ fl-ewwel sottoparagrafu.

3. I-muniti ewlenin ghall-iskopijiet tal-paragrafu 2 ghandhom jinkludu biss id-dollaru Amerikan, 1-Euro, il-yen
Gappuniz, il-Lira sterlina, id-Dollaru Awstraljan, il-frank Svizzeru, id-dollaru ta’ Hong Kong, il-krona Svediza, id-dollaru
ta’ New Zealand, id-dollaru ta’ Singapore, il-krona Norvegiza, il-peso Messikan, il-kuna Kroata, il-lev, il-krona Ceka, il-
krona Daniza, il-forint, iz-ztoty u I-leu Rumen.

4. Ghallfinijiet tal-paragrafu 2, jum ta’ negozju ghandha tfisser kwalunkwe jum ta’ negozju normali fil-gurizdizzjoni
fejn jigu skambjati skont il-kuntratt ghall-iskambju ta’ dawk il-muniti u fil-gurizdizzjoni ta’ munita terza fejn kwalunkwe
wahda mill-kundizzjonijiet li gejjin tigi ssodisfata:

(a) l-iskambju ta’ dawk il-muniti jinvolvi l-konverzjoni taghhom permezz ta’ dik il-munita terza ghal skopijiet ta’
likwidita;

(b) il-perjodu standard ta’ konsenja ghall-iskambju ta’ dawk il-muniti jaghmel referenza ghall-gurizdizzjoni ta’ dik il-
munita terza.

(") Ir-Regolament (UE) Nru 6482012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta’ Lulju 2012 dwar derivati OTC, kontropartijiet centrali
u repozitorji tad-data dwar it-tranzazzjonijiet (GU L 201, 27.7.2012, p. 1)



L 87/24 1-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea 31.3.2017

Artikolu 11
L-Istrumenti tas-suq monetarju
(L-Artikolu 4(1)(17) tad-Direttiva 2014/65/UE)

L-istrumenti tas-suq monetarju, fkonformita mal-Artikolu 4(1)(17) tad-Direttiva 2014/65/UE, ghandhom jinkludu I-
kambjali tat-tezor, ic-certifikati ta’ depozitu, il-karti kummer¢jali u strumenti ohrajn b’karatteristici sostantivament
ekwivalenti li jista’ jkollhom il-karatteristici li gejjin:

(a) ikollhom valur li jista’ jigi ddeterminat fi kwalunkwe zmien;

(b) mhumiex derivattivi;

(c) ghandhom maturita legali fil-hrug ta’ 397 jum jew inqas.

Artikolu 12

Internalizzaturi sistemati¢i ghall-ishma, ircevuti depozitarji, ETFs, ¢ertifikati u strumenti finanzjarji
simili ohrajn

(L-Artikolu 4(1)(20) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Ditta tal-investimenti ghandha tigi kkunsidrata bhala internalizzatur sistematiku fkonformita mal-Artikolu 4(1)(20) tad-
Direttiva 2014/65/UE fir-rigward ta’ kull sehem, ircevuta depozitarja, fondi nnegozjati fil-borza (ETF), certifikazzjoni
u kwalunkwe strument finanzjarju iehor simili li jinternalizza skont il-kriterji li gejjin:

(@) fuq bazi frekwenti u sistematika fl-istrument finanzjarju li ghalih hemm suq likwidu kif definit
fl-Artikolu 2(1)(17)(b) tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 fejn matul l-ahhar sitt (6) xhur:

(i) in-numru ta’ tranzazzjonijiet OTC li jkunu twettqu minnha fisimha stess meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-
klijent ikun dags jew akbar minn 0,4 % tan-numru totali ta’ tranzazzjonijiet fl-istrument finanzjarju rilevanti
ezegwit fl-Unjoni jew fi kwalunkwe centru tan-negozjar jew OTC matul l-istess perjodu;

(i) it-tranzazzjonijiet OTC imwettqa minnha fisimha stess meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-klijent fl-istrument
finanzjarju rilevanti jsiru fuq medja ta’ darba kuljum;

(b) fuq bazi frekwenti u sistematika fl-istrument finanzjarju li ghallh hemm suq likwidu kif definit
fl-Artikolu 2(1)(17)(b) tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 fejn matul l-ahhar sitt (6) xhur it-tranzazzjonijiet OTC li
jkunu saru minnha fisimha stess meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-klijent isiru fuq medja ta’ darba kuljum;

() fuq bazi sostanzjali fl-istrument finanzjarju fejn id-dags ta’ negozjar OTC imwettaq minnha fisimha stess meta tkun
qged tezegwixxi ordnijiet tal-klijent huwa, matul l-ahhar sitt (6) xhur, dags jew akbar minn:

(i) 15 % tal-fatturat totali fdak l-istrument finanzjarju ezegwit minn ditta tal-investiment fisimha stess jew fisem il-
klijenti u ezegwit f'centru tan-negozjar jew OTC;

(ii) 0,4 % tal-fatturat totali fdak l-istrument finanzjarju ezegwit fl-Unjoni f'¢entru tan-negozjar jew OTC.

Artikolu 13
Internalizzaturi sistematic¢i ghall-obbligazzjonijiet
(L-Artikolu 4(1)(20) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Ditta tal-investiment ghandha tigi kkunsidrata bhala internalizzatur sistematiku fkonformita mal-Artikolu 4(1)(20) tad-

Direttiva 2014/65/UE fir-rigward tal-obbligazzjonijiet kollha li jappartjenu ghal klassi ta’ obbligazzjonijiet mahruga mill-

istess entita jew minn kwalunkwe entita fi hdan l-istess grupp fejn, frabta ma’ din l-obbligazzjoni, tinternalizza skont il-

kriterji li gejjin:

(a) fuq bazi frekwenti u sistematika fl-obbligazzjoni li ghaliha hemm suq likwidu kif definit fl-Artikolu 2(1)(17)(a) tar-
Regolament (UE) Nru 600/2014 fejn matul l-ahhar sitt (6) xhur:

(i) in-numru ta’ tranzazzjonijiet OTC i jkunu twettqu minnha fisimha stess meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-
klijent ikun dags jew akbar minn 2,5 % tan-numru totali ta’ tranzazzjonijiet fl-istrument finanzjarju rilevanti
ezegwit fl-Unjoni jew fi kwalunkwe Centru tan-negozjar jew OTC matul l-istess perjodu;
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(i) it-tranzazzjonijiet OTC imwettqa minnha fisimha stess meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-kljjent fl-istrument
finanzjarju rilevanti jsiru fuq medja ta’ darba fil-gimgha;
(b) fuq bazi frekwenti u sistematika fl-obbligazzjoni li ghaliha hemm suq likwidu kif definit fl-Artikolu 2(1)(17)(a) tar-
Regolament (UE) Nru 600/2014 fejn matul l-ahhar sitt (6) xhur it-tranzazzjonijiet OTC li jkunu saru minnha
fisimha stess meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-klijjent isiru fuq medja ta’ darba fil-gimgha;

(c) fuq bazi sostanzjali fl-obbligazzjoni fejn id-daqs ta’ negozjar OTC imwettaq minnha fisimha stess meta tkun ged
tezegwixxi ordnijiet tal-klijent huwa, matul l-ahhar sitt (6) xhur, daqs jew akbar minn xi wieched minn dawn li gejjin:

(i) 25 % tal-fatturat totali fdik l-obbligazzjoni ezegwita minn ditta tal-investiment fisimha stess jew fisem il-klijenti
u ezegwit f'¢centru tan-negozjar jew OTC;

(ii) 1 % tal-fatturat totali fdik l-obbligazzjoni ezegwita fl-Unjoni fcentru tan-negozjar jew OTC.

Artikolu 14
Internalizzaturi sistematici ghall-prodotti finanzjarji strutturati
(L-Artikolu 4(1)(20) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Ditta tal-investiment ghandha tigi kkunsidrata bhala internalizzatur sistematiku fkonformita mal-Artikolu 4(1)(20) tad-
Direttiva 2014/65/UE fir-rigward tal-prodotti finanzjarji strutturati kollha li jappartjenu ghal klassi ta’ prodotti finanzjarji
strutturati mahruga mill-istess entita jew minn kwalunkwe entita fi hdan l-istess grupp fejn, frabta ma’ dan il-prodott
finanzjarju strutturat, tinternalizza skont il-kriterji li gejjin:

(@) fuq bazi frekwenti u sistematika fil-prodott finanzjarju strutturat li ghalih hemm suq likwidu kif definit
fl-Artikolu 2(1)(17)(a) tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 fejn matul l-ahhar sitt (6) xhur:

(i) in-numru ta’ tranzazzjonijiet OTC li jkunu twettqu minnha fisimha stess meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-
klijent ikun dags jew akbar minn 4 % tan-numru totali ta’ tranzazzjonijiet fil-prodott finanzjarju strutturat
rilevanti ezegwit fl-Unjoni fi kwalunkwe ¢entru tan-negozjar jew OTC matul l-istess perjodu;

(ii) it-tranzazzjonijiet OTC imwettqa minnha fisimha stess meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-klijent fl-istrument
finanzjarju rilevanti jsiru fuq medja ta’ darba fil-gimgha;

(b) fuq bazi frekwenti u sistematika fi prodott finanzjajru strutturat li ghalih hemm suq likwidu kif definit
fl-Artikolu 2(1)(17)(a) tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 fejn matul l-ahhar sitt (6) xhur it-tranzazzjonijiet OTC li
jkunu saru minnha fisimha stess meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-klijent isiru fuq medja ta’ darba fil-gimgha;

() fuq bazi sostanzjali fi prodott finanzjarju strutturat fejn id-daqs ta’ negozjar OTC imwettaq minnha fisimha stess
meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-klijent huwa, matul l-ahhar sitt (6) xhur, dags jew akbar minn xi wiehed minn
dawn i gejjin:

(i) 30 % tal-fatturat totali fdak il-prodott finanzjarju strutturat ezegwit minn ditta tal-investiment fisimha stess jew
fisem il-klijenti u ezegwit f'¢entru tan-negozjar jew OTC;

(ii) 2,25 % tal-fatturat totali fdak il-prodott finanzjarju strutturat ezegwit fl-Unjoni fcentru tan-negozjar jew OTC.

Artikolu 15
Internalizzaturi sistematici ghad-derivattivi
(L-Artikolu 4(1)(20) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Ditta tal-investiment ghandha tigi kkunsidrata bhala internalizzatur sistematiku fkonformita mal-Artikolu 4(1)(20) tad-
Direttiva 2014/65/UE fir-rigward tad-derivattivi kollha li jappartjenu ghal klassi ta’ derivattivi fejn, frabta ma’ dan id-
derivattiv, tinternalizza skont il-kriterji li gejjin:

(a) fuq bazi frekwenti u sistematika fderivattiv li ghalih hemm suq likwidu kif definit fl-Artikolu 2(1)(17)(a) tar-
Regolament (UE) Nru 600/2014 fejn matul l-ahhar sitt (6) xhur:

(i) in-numru ta’ tranzazzjonijiet OTC li jkunu twettqu minnha fisimha stess meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-
klijent ikun dags jew akbar minn 2,5 % tan-numru totali ta’ tranzazzjonijiet fil-klassi tad-derivattivi rilevanti
ezegwit fl-Unjoni jew fi kwalunkwe Centru tan-negozjar jew OTC matul l-istess perjodu;
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(i) it-tranzazzjonijiet OTC imwettqa minnha fisimha stess meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-klijent fdin il-
klassi ta’ derivattivi jsiru fuq medja ta’ darba fil-gimgha;

(b) fuq bazi frekwenti u sistematika fderivattiv li ghalih hemm suq likwidu kif definit fl-Artikolu 2(1)(17)(a) tar-
Regolament (UE) Nru 600/2014 fejn matul l-ahhar sitt (6) xhur it-tranzazzjonijiet OTC li jkunu saru minnha
fisimha stess fil-klassi ta’ derivattivi rilevanti meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-klijent isiru fuq medja ta’ darba
fil-gimgha;

(c) fuq bazi sostanzjali fderivattiv fejn id-dags ta’ negozjar OTC imwettaq minnha fisimha stess meta tkun ged
tezegwixxi ordnijiet tal-klijent huwa, matul l-ahhar sitt (6) xhur, daqs jew akbar minn xi wiched minn dawn li gejjin:

(i) 25 % tal-fatturat totali fdik il-klassi ta’ derivattivi ezegwit minn ditta tal-investiment fisimha stess jew fisem il-
klijenti u ezegwit f¢entru tan-negozjar jew OTC;

(ii) 1 % tal-fatturat totali fdik il-klassi ta’ derivattivi ezegwit fl-Unjoni fcentru tan-negozjar jew OTC.

Artikolu 16
Internalizzaturi sistematici ghall-kwoti tal-emissjonijiet
(L-Artikolu 4(1)(20) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Ditta tal-investiment ghandha tigi kkunsidrata bhala internalizzatur sistematiku fkonformita mal-Artikolu 4(1)(20) tad-
Direttiva 2014/65/UE fir-rigward tal-kwoti tal-emissjonijiet kollha fejn, frabta ma’ dan l-istrument, tinternalizza skont il-
kriterji li gejjin:

(@) fuq bazi frekwenti u sistematika fi kwota tal-emissjonijiet li ghalilha hemm suq likwidu kif definit
fl-Artikolu 2(1)(17)(a) tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 fejn matul l-ahhar sitt (6) xhur:

(i) in-numru ta’ tranzazzjonijiet OTC li jkunu twettqu minnha fisimha stess meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-
klijent ikun dags jew akbar minn 4 % tan-numru totali ta’ tranzazzjonijiet fil-kwoti tal-emissjonijiet rilevanti
ezegwit fl-Unjoni jew fi kwalunkwe centru tan-negozjar jew OTC matul l-istess perjodu;

(i) it-tranzazzjonijiet OTC imwettqa minnha fisimha stess meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-klijent fdan it-tip
ta’ kwoti tal-emissjonijiet jsiru fuq medja ta’ darba fil-gimgha;

(b) fuq bazi frekwenti u sistematika fi kwota tal-emissjonijiet li ghaliha hemm suq likwidu kif definit
fl-Artikolu 2(1)(17)(a) tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 fejn matul l-ahhar sitt (6) xhur it-tranzazzjonijiet OTC li
jkunu saru minnha fisimha stess fil-klassi ta’ derivattivi rilevanti meta tkun qed tezegwixxi ordnijiet tal-klijent isiru
fuq medja ta’ darba fil-gimgha;

(c) fuq bazi sostanzjali fi kwota tal-emissjonijiet fejn id-dags ta’ negozjar OTC imwettaq minnha fisimha stess meta tkun
qged tezegwixxi ordnijiet tal-klijent huwa, matul l-ahhar sitt (6) xhur, dags jew akbar minn xi wiehed minn dawn li
gejjin:

(i) 30 % tal-fatturat totali fi kwota tal-emissjonijiet ezegwit minn ditta tal-investiment fisimha stess jew fisem il-
klijenti u ezegwit f'centru tan-negozjar jew OTC;

(ii) 2,25 % tal-fatturat totali fdan it-tip ta’ kwota tal-emissjonijiet ezegwit fl-Unjoni fcentru tan-negozjar jew OTC.

Artikolu 17
Perjodi ta’ valutazzjoni rilevanti
(L-Artikolu 4(1)(20) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Il-kondizzjonijiet stabbiliti fl-Artikoli 12 sa 16 ghandhom jigu vvalutati fuq bazi trimestrali abbazi tad-data mill-ahhar
sitt (6) xhur. Il-perjodu ta’ valutazzjoni ghandu jibda fl-ewwel jum ta’ hidma tax-xhur ta’ Jannar, April, Lulju u Ottubru.
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Strumenti godda mahrugin mill-gdid jistghu jigu kkunsidrati fil-valutazzjoni biss meta d-data storika tkopri perjodu ta’
mill-inqas tliet (3) xhur fil-kaz ta’ ishma, ircevuti depozitarji, ETFs, certifikati u strumenti finanzjarji simili ohrajn, u sitt
(6) gimghat fil-kaz ta’ obbligazzjonijiet, prodotti finanzjarji strutturati u derivattivi.

Artikolu 18
In-negozjar algoritmiku
(L-Artikolu 4(1)(39) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Ghall-iskopijiet li tigi specifikata ulterjorment id-definizzjoni tan-negozjar algoritmiku fkonformita mal-Artikolu 4(1)(39)
tad-Direttiva 2014/65[UE, sistema ghandha tigi kkunsidrata li ma ghandha ebda intervent uman jew ghandha intervent
uman limitat meta, ghal kwalunkwe ordni jew process ta’ generazzjoni tal-kwoti jew kwalunkwe process biex tigi
ottimizzata l-ezekuzzjoni tal-ordni, sistema awtomatizzata tichu decizjonijiet fi kwalunkwe stadju tal-bidu, il-
generazzjoni, id-direzzjoni jew l-ezekuzzjoni tal-ordnijiet jew kwoti skont parametri determinati minn gabel.

Artikolu 19
Teknika ta’ negozjar algoritmiku ta’ frekwenza gholja
(L-Artikolu 4(1)(40) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Rata gholja ta’ messaggi fl-istess jum, fkonformita mal-Artikolu 4(1)(40) tad-Direttiva 2014/65/UE ghandha
tikkonsisti mill-prezentazzjoni ta’ medja ta’ wahda (1) minn dawn li gejjin:

(a) tal-inqas Zewg (2) messaggi kull sekonda fir-rigward ta’ kwalunkwe strument finanzjarju uniku negozjat f¢entru tan-
negozjar;

(b) tal-inqas erba’ (4) messaggi kull sekonda fir-rigward tal-istrumenti finanzjarji kollha negozjati f¢entru tan-negozjar;

2. Ghall-iskopijiet tal-paragrafu 1, il-messaggi pprezentati ghall-ordnijiet meta jkunu ged jinnegozjaw fisimhom fi
strumenti finanzjarji li ghalihom hemm suq likwidu fkonformitd mal-Artikolu 2(1)(17) tar-Regolament (UE)
Nru 600/2014 ghandhom jigu inkluzi fil-kalkolu. Il-messaggi introdotti ghall-iskop tan-negozjar li jissodisfaw il-kriterji
fl-Artikolu 17(4) tad-Direttiva 2014/6 5/UE ghandhom jigu inkluzi fil-kalkolu.

3. Ghall-iskopijiet tal-paragrafu 1, il-messaggi ntrodotti ghall-iskop tan-negozjar ghan-nom propju ghandhom jigu
nkluzi fil-kalkolu. Il-messaggi introdotti b'tekniki ta’ negozjar ohra ghajr dawk li jiddependu fuq in-nom propju
ghandhom jigu nkluzi fil-kalkolu meta t-teknika ta’ ezekuzzjoni tad-ditta hija strutturata b'mod illi tigi evitata I-
ezekuzzjoni ghan-nom propju.

4. Ghall-finijiet tal-paragrafu 1, ghall-kalkolu tar-rata gholja ta’ messaggi li jidhlu kuljum b’rabta mal-fornituri DEA, il-
messaggi mibghuta mill-klijenti DEA taghhom ghandhom jigu eskluzi mill-kalkoli.

5. Ghall-finijiet tal-paragrafu 1, ic-centri ta’ negozjar ghandhom jaghtu lid-ditti koncernati, fuq talba taghhom, stimi
tal-ghadd medju ta’ messaggi kull sekonda kull xahar, gimaghtejn (2) wara t-tmiem ta’ kull xahar tal-kalendarju, u b’hekk
jittiehed kont tal-messaggi mibghuta matul it-12-il xahar ta’ gabel.

Artikolu 20
Access elettroniku dirett
(L-Artikolu 4(1)(41) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Persuna ghandha tigi kkunsidrata mhux kapaci tittrazmetti b’'mod elettroniku l-ordnijiet relatati ma’ strument
finanzjarju direttament li Centru tan-negozju fkonformita mal-Artikolu 4(1)(41) tad-Direttiva 2014/65/UE fejn dik il-
persuna ma tistax tezercita d-diskrezzjoni fir-rigward tal-frazzjoni ezatta ta’ sekonda tal-intrata tal-ordni u t-tul tal-hajja
tal-ordni f'dak il-qafas ta’ zmien.

2. Persuna ghandha tigi kkunsidrata mhux kapaci i tittrazmetti dan l-ordni elettroniku dirett meta jsehh permezz ta’
arrangamenti ghall-ottimizzazzjoni tal-processi tal-ezekuzzjoni tal-ordni li jiddeterminaw il-parametri tal-ordni hlief ic-
¢entru jew centri fejn l-ordni ghandu jigi pprezentat, sakemm dawn l-arrangamenti jigu integrati fis-sistemi tal-klijenti
u mhux fdawk ta’ membru jew partecipant ta’ suq regolat jew ta’ MTF jew ta’ klijent ta’ OTF.
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KAPITOLU II
REKWIZITI ORGANIZZAZZJONALI

TAQSIMA 1

Organizzazzjoni
Artikolu 21
Rekwiziti organizzazzjonali generali
(L-Artikolu 16(2) sa (10) tad-Direttiva 2014/6 5/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jikkonformaw mar-rekwiziti organizzazzjonali li gejjin:

(a) li jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu proceduri ghat-tehid ta’ decizjonijiet u struttura organizzazzjonali li b'mod
¢ar u fforma dokumentata tispecifika linji ta’ rappurtagg u talloka funzjonijiet u responsabbiltajiet;

(b) li jizguraw li l-persuni rilevanti taghhom huma konxji mill-proceduri li ghandhom ikunu segwiti biex jezegwixxu
tajjeb ir-responsabbiltajiet taghhom,;

(c) li jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu mekkanizmi ta’ kontroll interni adegwati mahsuba biex jizguraw konformita
mad-decizjonijiet u mal-proceduri fil-livelli kollha tad-ditta tal-investiment;

(d) li jimpjegaw persunal bil-kapacitajiet, bit-taghrif u bil-kompetenza necessarja biex jezegwixxi r-responsabbiltajiet
delegati lilhom;

(e) li jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu rappurtagg intern u komunikazzjoni ta’ informazzjoni effettivi fil-livelli
rilevanti kollha tad-ditta tal-investiment;

(f) li jzommu rekords adegwati u fl-ordni tan-negozju u l-organizzazzjoni interna taghhom.

(2) li jizguraw li I-fatt li jitwettqu funzjonijiet multipli mill-persuni rilevanti taghhom ma jkunx tali li jista’ jipprevjeni lil
dawk il-persuni milli jezegwixxu xi funzjoni partikolari b’mod tajjeb, onest, u professjonali.

L-Istati Membri ghandhom jizguraw li, ghal dawk I-finijiet, id-ditti tal-investiment iqisu n-natura, l-iskala u l-kumplessita
tan-negozju tad-ditta, u n-natura u l-firxa ta’ servizzi u attivitajiet tal-investiment li jidhlu ghalihom matul dak in-
negozju.

2. Id-ditti tal-investiment ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu sistemi u proceduri li jkunu adegwati
ghall-harsien tas-sigurta, l-integrita u l-kunfidenzjalita tal-informazzjoni, filwaqt li jgisu n-natura tal-informazzjoni
inkwistjoni.

3. Id-ditti tal-investiment ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu politika ta’ kontinwita kummercjali
adegwata li timmira li tizgura, fil-kaz ta’ interruzzjoni fis-sistemi u fil-proceduri taghhom, il-prezervazzjoni ta’ data
u funzjonijiet essenzjali, u z-zamma ta’ servizzi u attivitajiet tal-investiment, jew, meta dak ma jkunx possibbli, l-irkupru
fwaqtu ta’ din id-data u l-funzjonijiet u jergghu jibdew jipprovdu malajr is-servizzi u l-attivitajiet tal-investiment
taghhom.

4. Id-ditti tal-investiment ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu politiki u proceduri ta’ kontabilita li
jippermettulhom, fuq it-talba tal-awtorita kompetenti, jaghtu lill-awtoritajiet kompetenti fhin fwaqtu rapporti finanzjarji
li jirriflettu harsa reali u gusta lejn il-pozizzjoni finanzjarja taghhom u li jikkonformaw mal-istandards u mar-regoli ta’
kontabilita applikabbli.

5. Id-ditti tal-investiment ghandhom jimmonitorjaw u, fuq bazi regolari, jevalwaw l-adegwatezza u l-effika¢ja tas-
sistemi, il-mekkanizmi tal-kontrolli interni u l-arrangamenti stabbiliti taghhom skont il-paragrafi 1 sa 4, u li jiehdu I-
mizuri xierqa biex jigi indirizzat kwalunkwe nuqgas.

Artikolu 22

Konformita

(L-Artikolu 16(2) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu politiki u proceduri adegwati mahsuba
biex jittrac¢jaw kull riskju ta’ nuqqas mid-ditta li tikkonforma mal-obbligi taghha skont id-Direttiva 2014/65/UE, kif

ukoll ir-riskji assocjati, u jgieghdu fis-sehh mizuri u proceduri adegwati mahsuba biex jimminimizzaw dan ir-riskju
u biex jippermettu lill-awtoritajiet kompetenti jezercitaw is-setghat taghhom b'mod effettiv taht dik id-Direttiva.
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Id-ditti tal-investiment iqisu n-natura, l-iskala u l-kumplessita tan-negozju tad-ditta, u n-natura u l-firxa ta’ servizzi
u attivitajiet tal-investiment li jidhlu ghalihom matul dak in-negozju.

2. Id-ditti tal-investiment ghandhom jistabbilixxu u jzommu funzjoni permanenti u effettiva tal-konformita li topera
indipendentement u li jkollha r-responsabbilitajiet li gejjin:

(a) li jaghmlu monitoragg fuq bazi permanenti ta’, u jivvalutaw fuq bazi regolari, l-adegwatezza u l-effikacja tal-mizuri
u tal-proceduri fis-sehh skont l-ewwel subparagrafu tal-paragrafu 1, u tal-azzjonijiet mehuda biex ikunu indirizzati xi
nuqgqasijiet fil-konformita tad-ditta mal-obbligi taghha;

(b) li jaghtu konsulenza u jassistu lill-persuni rilevanti responsabbli biex iwettqu s-servizzi u l-attivitajiet ta’ investiment
biex jikkonformaw mal-obbligi tad-ditta taht id-Direttiva 2014/65/UE;

() li jirrapportaw lill-korp manigerjali, tal-inqas fuq bazi annwali, dwar l-implimentazzjoni u l-effettivita tal-ambjent
generali tal-kontroll ghas-servizzi u l-attivitajiet ta’ investiment, dwar ir-riskji li gew identifikati u dwar ir-rapportar
fuq it-trattament tal-ilmenti kif ukoll ir-rimedji mehuda jew li ghandhom jigu mehuda;

(d) li jimmonitorjaw l-operazzjonijiet tat-trattament tal-ilmenti u jikkunsidraw l-ilmenti bhala sors ta’ informazzjoni
rilevanti fil-kuntest tar-responsabbiltajiet generali tal-monitoragg taghhom.

Sabiex jikkonformaw mal-punti (a) u (b) ta’ dan il-paragrafu, il-funzjoni ta’ konformita ghandha tmexxi valutazzjoni
abbazi ta’ liema se jigi stabbilit programm ta’ monitoragg ibbazat fuq ir-riskju li jikkunsidra l-ogsma kollha tas-servizzi
ta’ investiment, l-attivitajiet u kwalunkwe servizz ancillarju tad-ditta tal-investimenti, inkluza l-informazzjoni rilevanti
migbura frabta mal-monitoragg tat-trattament tal-ilmenti. Il-programm ta’ monitoragg ghandu jistabbilixxi prijoritajiet
determinati mill-valutazzjoni tar-riskju ta’ konformita li jizgura li r-riskju ta’ konformita huwa kopert b’'mod komprensiv.

3. Sabiex il-funzjoni tal-konformitd msemmija fil-paragrafu 2 tkun tista’ teZegwixxi r-responsabbiltajiet taghha kif
suppost u indipendentement, id-ditti ta’ investiment ghandhom jizguraw li jigu ssodisfati I-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) il-funzjoni ta’ konformita jkollha l-awtorita, ir-rizorsi, il-kompetenza u l-access ghall-informazzjoni rilevanti kollha
mehtiega;

(b) ghandu jinhatar uffi¢jal ghall-kontroll tal-konformita u ghandu jigi sostitwit minn korp manigerjali u ghandu jkun
responsabbli ghall-funzjoni ta’ kontroll ta’ konformita u ghal kull rappurtagg fejn tidhol il-konformita mehtiega kif
rikjest mid-Direttiva 2014/65/UE u l-Artikolu 25(2) ta’ dan ir-Regolament;

(c) il-funzjoni ta’ konformita tirrapporta, fuq bazi ad-hoc, direttament lill-korp manigerjali fejn tindika riskju sinifikanti
ta’ nuqgas mid-ditta li tikkonforma mal-obbligi taghha skont id-Direttiva 2014/6 5/UE;

(d) il-persuni rilevanti involuti fil-funzjoni ghall-kontroll tal-konformita ma ghandhomx ikunu involuti fil-forniment tas-
servizzi jew tal-attivitajiet li huma inkarigati biex iwettqu l-monitoragg taghhom;

(e) il-metodu biex tkun determinata r-remunerazzjoni tal-persuni rilevanti involuti fil-funzjoni ghall-kontroll tal-
konformita ma ghandux jikkomprometti l-oggettivita taghhom u anqas ma ghandu jkollu t-tendenza li jaghmel dan.

4.  Ditta tal-investiment ma ghandhiex tkun mehtiega tikkonforma mal-punt (d) jew mal-punt (e) tal-paragrafu 3 jekk
tista’ turi li fejn jidhlu n-natura, l-iskala u l-kumplessita tan-negozju taghha, u n-natura u l-firxa tas-servizzi u tal-
attivitajiet tal-investiment, li l-obbligi skont il-punti (d) jew (¢) mhumiex proporzjonati u l-funzjoni ghall-kontroll tal-

konformita taghha tkompli tkun effettiva. Fdak il-kaz, id-ditta tal-investiment ghandha tivvaluta jekk l-effettivita tal-
funzjoni ghall-kontroll tal-konformita gietx kompromessa. Il-valutazzjoni ghandha tigi riveduta fuq bazi regolari.

Artikolu 23

Gestjoni tar-riskju

(L-Artikolu 16(5) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jichdu l-azzjonijiet li gejjin relatati mal-gestjoni tar-riskju:

(a) jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu politiki u proceduri adegwati ghall-gestjoni tar-riskju li jidentifikaw ir-riskji li
jirrelataw ghall-attivitajiet, ghall-processi u ghas-sistemi tad-ditta, u meta xieragq, jistabbilixxu I-livell ta’ riskju ttollerat
mid-ditta;
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(b) jadottaw arrangamenti, processi u mekkanizmi effettivi biex jimmaniggjaw ir-riskji li jirrelataw mal-attivitajiet, il-
processi u s-sistemi tad-ditta, fid-dawl ta’ dak il-livell ta’ tolleranza tar-riskju;

(c) jaghmlu monitoragg ta’ dawn li gejjin:
(i) l-adegwatezza u l-effikacja tal-politiki u tal-proceduri ghall-gestjoni tar-riskju tad-ditta tal-investiment;

(ii) illivell ta’ konformita tad-ditta tal-investiment u l-persuni rilevanti taghha mal-arrangamenti, il-processi u -
mekkanizmi addottati skont il-punt (b);

(ili) l-adegwatezza u l-effika¢ja tal-mizuri mehuda biex jindirizzaw xi nuqqasijiet fdawk il-politiki, proceduri,
arrangamenti, processi u mekkanizmi, inkluzi nuqqasijiet mill-persuni rilevanti li jikkonformaw ma’ dawn I-
arrangamenti, processi u mekkanizmi jew li jsegwu dawn il-politiki u proceduri.

2. Id-ditti tal-investiment, meta xieraq u proporzjonat fid-dawl tan-natura, l-iskala u l-kumplessita tan-negozju
taghhom u n-natura u l-firxa tas-servizzi u tal-attivitajiet tal-investiment ezegwiti matul dak in-negozju, jistabbilixxu
u jzommu funzjoni ghall-gestjoni tar-riskju li topera indipendentement u twettaq ix-xoghlijiet li gejjin:

(a) l-implimentazzjoni tal-politika u tal-proceduri msemmija fil-paragrafu 1;
(b) il-prezentazzjoni ta’ rapporti u konsulenza lid-dirigenti principali skont I-Artikolu 25(2).

Meta ditta tal-investiment ma tistabbilixxix u zzomm funzjoni ghall-gestjoni tar-riskju skont l-ewwel subparagrafu,
ghandha madankollu tkun tista’ turi, meta mitlub, li l-politiki u l-proceduri li tkun adottat skont il-paragrafu 1
jissodisfaw ir-rekwiziti ta’ dak il-paragrafu u huma effettivi b'mod konsistenti.

Artikolu 24
Awditjar intern
(L-Artikolu 16(5) tad-Direttiva 2014/6 5[UE)

Id-ditti tal-investiment, meta xieraq u proporzjonat fid-dawl tan-natura, l-iskala u l-kumplessita tan-negozju taghhom
u n-natura u lfirxa tas-servizzi u tal-attivitajiet tal-investiment ezegwiti matul dak in-negozju, jistabbilixxu u jzommu
funzjoni ta’ awditjar intern li hija separata u indipendenti mill-funzjonijiet u l-attivitajiet l-ohrajn tad-ditta tal-
investimenti u li ghandha r-responsabbiltajiet li gejjin:

(a) tistabbilixxi, timplimenta u zZomm pjan ta’ verifika biex tikkontrolla u tivvaluta l-adegwatezza u l-effikacja tas-
sistemi, tal-mekkanizmi u tal-arrangamenti ta’ kontroll interni tad-ditta tal-investiment;

(b) tifformula rakkomandazzjonijiet ibbazati fuq ir-rizultat ta’ xoghol imwettaq skont il-punt (a) u tivverifika I-
konformitd ma’ dawk ir-rakkomandazzjonijiet;

(c) tirrapporta fir-rigward ta’ kwistjonijiet li jikkonc¢ernaw verifika interna skont I-Artikolu 25(2).

Artikolu 25
Ir-responsabbilta tad-dirigenti prin¢ipali
(L-Artikolu 16(2) tad-Direttiva 2014/6 5/UE)

1. Id-ditti tal-investiment, meta jallokaw funzjonijiet interni, jizguraw li d-dirigenti principali, u, meta xieraq, il-
funzjoni ta’ sorveljanza, huma responsabbli sabiex jizguraw li d-ditta tikkonforma mal-obbligi taghha taht id-
Direttiva 2014/65[/UE. B'mod partikolari, id-dirigenti principali u, meta xieraq, il-funzjoni ta’ sorveljanza ghandhom
ikunu mehtiega jivvalutaw u perjodikament jirrevedu l-effikacja tal-politiki, tal-arrangamenti u tal-proc¢eduri mqieghda
fis-sehh biex jikkonformaw mal-obbligi taht id-Direttiva 2014/65/UE u jiehdu mizuri xierqa biex jindirizzaw xi
nuqgqasijiet.

L-allokazzjoni ta’ funzjonijiet sinifikanti fost id-dirigenti principali ghandha tistabbilixxi b'mod c¢ar min huwa
responsabbli ghall-kontroll u z-zZamma tar-rekwiziti organizzazzjonali tad-ditta. Ir-rekords tal-allokazzjoni tal-funzjonijiet
sinifikanti ghandhom jinzammu aggornati.

2. Id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li d-dirigenti principali taghhom jircievu fuq bazi frekwenti, ghallinqas
darba fis-sena, rapporti bil-miktub dwar il-kwistjonijiet koperti mill-Artikoli 22, 23 u 24 li jindikaw b’'mod partikolari
jekk ikunux ittiehdu I-mizuri ta’ rimedju xierqa fil-kaz ta’ xi nuqqasijiet.
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3. Id-ditti ta’ investiment ghandhom jizguraw li fejn hemm funzjoni supervizorja, jirc¢ievu rapporti bil-miktub dwar
kwistjonijiet koperti mill-Artikoli 22, 23 u 24 fuq bazi regolari.

4.  Ghallfinjjiet ta’ dan I-Artikolu, “funzjoni ta’ sorveljanza” tfisser il-funzjoni fi hdan ditta tal-investiment
responsabbli ghas-sorveljanza tad-dirigenti principali taghha.

Artikolu 26
It-trattament tal-ilmenti
(L-Artikolu 16(2) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti ta’ investiment ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu politiki effettivi u trasparenti dwar it-
trattament tal-ilmenti sabiex jigu ttrattati b’'mod rapidu l-ilmenti tal-klijenti jew klijenti potenzjali. Id-ditti ta’ investiment
ghandhom izommu rekord tal-ilmenti r¢evuti u I-mizuri li ttiehdu ghar-rimedju.

II-politika ta’ gestjoni tal-ilmenti ghandha tipprovdi informazzjoni cara, preciza u aggornata dwar il-process ta’
trattament tal-ilmenti. Din il-politika ghandha tigi appoggjata mill-korp ta’ gestjoni tad-ditta.

2. Id-ditti ta’ investiment ghandhom jippubblikaw id-dettalji tal-process li ghandu jigi segwit fit-trattament ta’ lment.
Dawn id-dettalji ghandhom jinkludu l-informazzjoni dwar il-politika tal-gestjoni tal-ilmenti u d-dettalji tal-kuntatt tal-
funzjoni ta’ gestjoni tal-ilmenti. L-informazzjoni ghandha tinghata lill-klijenti jew klijenti potenzjali, fuq talba, jew meta
tigi kkonfermata l-ircevuta ta’ Iment. Id-ditti tal-investiment ghandhom jippermettu lill-klijenti u l-klijenti potenzjali
jipprezentaw l-ilmenti taghhom minghajr hlas.

3. Id-ditti tal-investiment ghandhom jistabbilixxu funzjoni ta’ gestjoni tal-ilmenti responsabbli mill-investigazzjoni tal-
ilmenti. Din il-funzjoni tista’ titwettaq mill-funzjoni ta’ konformita.

4. Fit-trattament ta’ lment, id-ditti ta’ investiment ghandhom jikkomunikaw mal-klijenti jew klijenti potenzjali b’'mod
¢ar, b’lingwa semplici i tista’ tinftichem facilment, u ghandhom iwiegbu ghall-ilment minghajr dewmien zejjed.

5. Id-ditti tal-investiment ghandhom jikkomunikaw il-pozizzjoni tad-ditta dwar l-ilment lill-klijenti jew klijenti
potenzjali u jinformaw lill-klijenti jew klijenti potenzjali dwar l-opzjonijiet taghhom, inkluzi dawk li jistghu jirreferu 1-
ilment lil entita ghar-rizoluzzjoni tat-tilwim alternattiva, kif iddefinit fl-Artikolu 4(h) tad-Direttiva 2013/11/UE tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill (') dwar is-soluzzjoni alternattiva ghat-tilwim, jew li l-klijent jista’ jichu azzjoni ¢ivili.

6.  Id-ditti ta’ investiment ghandhom jipprovdu informazzjoni dwar l-ilmenti u t-trattament tal-ilmenti lill-awtoritajiet
kompetenti rilevanti u, fejn ikun applikabbli taht il-ligi nazzjonali, entita ta’ soluzzjoni alternattiva ghat-tilwim.

7. Il-funzjoni ta’ konformita tad-ditti tal-investiment ghandha tanalizza lmenti u data dwar it-trattament tal-ilmenti
biex jigi zgurat li jigi identifikat u indirizzat kwalunkwe riskju jew kwistjoni.

Artikolu 27
Politiki u prattiki ta’ remunerazzjoni
(L-Artikoli 16, 23 u 24 tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jiddefinixxu u jimplimentaw proceduri u prattiki ta’ remunerazzjoni skont
proceduri interni xierqa li jqisu l-interessi tal-klijenti kollha tad-ditta, bl-ghan li jigi Zgurat li I-klijenti jigu ttrattati b’'mod
gust u li l-interessi taghhom ma jigux imfixkla mill-prattiki ta’ remunerazzjoni adottati mid-ditta fuq Zmien qasir, medju
jew twil.

I-politiki u l-prattiki ta’ rimunerazzjoni ghandhom jigu mfassla b'tali mod li ma joholqux kunflitt ta’ interess jew
incentiv li jista’ jwassal lill-persuni rilevanti sabiex jiffavorixxu l-interessi taghhom stess jew tad-ditta ghad-detriment
potenzjali ta” kwalunkwe klijent.

() 1d-Direttiva 2013/11/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-21 ta’ Mejju 2013 dwar is-soluzzjoni alternattiva ghat-tilwim, ghat-
tilwim tal-konsumaturi u li temenda r-Regolament (KE) Nru 2006/2004 u d-Direttiva 2009/22/KE (id-Direttiva dwar 1-ADR tal-
konsumaturi) (GUL 165, 18.6.2013, p. 63).
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2. Id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li l-politiki u l-prattiki ta’ rimunerazzjoni taghhom japplikaw ghall-
persuni kollha rilevanti b'impatt, dirett jew indirett, fuq is-servizzi tal-investiment u s-servizzi ancillari pprovduti mid-
ditta tal-investiment jew fuq l-imgiba korporattiva taghha, indipendentament mit-tip ta’ klijenti, sal-punt li dawn il-
persuni u incentivi simili jistghu joholqu kunflitt ta’ interess li jinkoraggihom jagixxu kontra l-interessi ta” kwalunkwe
klijent tad-ditta.

3. Il-korp tal-manigment tad-ditta tal-investiment ghandu japprova I-politika ta’ remunerazzjoni wara li jkun ha I-
parir tal-funzjoni ta’ konformita. Id-dirigenti principali tad-ditta tal-investiment ghandhom ikunu responsabbli mill-
implimentazzjoni ta’ kuljum tal-politika ta’ remunerazzjoni u I-monitoragg tar-riskji ta’ konformita relatati mal-politika.

4. Irremunerazzjoni u incentivi simili m'ghandhomx ikunu biss jew predominantement ibbazati fuq il-kriterji
kummer¢jali kwantitattivi, u ghandhom jikkunsidraw bis-shih il-kriterji kwalitattivi xierqa li jirriflettu l-konformita mar-
regolamenti applikabbli, it-trattament xieraq tal-klijenti u l-kwalita tas-servizzi pprovduti lill-klijenti.

Ghandu jinzamm bilan¢ bejn il-komponenti fissi u varjabbli tar-remunerazzjoni, sabiex l-istruttura tar-remunerazzjoni
ma tiffavorixxix l-interessi tad-ditta tal-investiment jew tal-persuni rilevanti taghha kontra l-interessi tal-klijenti.

Artikolu 28
L-kamp ta’ applikazzjoni ta’ tranzazzjoni personali
(L-Artikolu 16(2) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Ghallfinijiet tal-Artikolu 29 u l-Artikolu 37, tranzazzjoni personali tfisser kummerc fi strument finanzjarju maghmul
minn jew ghan-nom ta’ persuna rilevanti, meta tkun sodisfatta ghall-inqas wahda mill-kriterji li gejjin:

(a) dik il-persuna rilevanti tkun gieghda tagixxi barra l-kamp ta’ applikazzjoni tal-attivitajiet li twettaq fil-kapacita pro-
fessjonali taghha;

(b) il-funzjoni titwettaq ghan-nom ta’ xi wahda mill-persuni li gejjin:
(i) il-persuna rilevanti;
(i) kull persuna li maghha jkollha relazzjoni familjari, jew li maghha jkun hemm konnessjonijiet mill-qrib;
(i) persuna li r-relazzjoni taghha mal-persuna rilevanti tkun tali li dik il-persuna rilevanti jkollha interess materjali

dirett jew indirett fl-ezitu tal-kummer¢, ta’ xort’ ohra minn tariffa jew kommissjoni biex ikun ezegwit dan il-
kummere.

Artikolu 29
Tranzazzjonijiet personali
(L-Artikolu 16(2) tad-Direttiva 2014/6 5/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu arrangamenti adegwati li jimmiraw lejn il-
prevenzjoni tal-attivitajiet stipulati fil-paragrafi 2, 3 u 4 fil-kaz ta’ kull persuna rilevanti li tkun involuta fattivitajiet li
jistghu jikkawzaw kunflitt ta’ interess, jew li jkollha access ghal informazzjoni interna fis-sens tal-Artikolu 7(1) tar-
Regolament (UE) Nru 596/2014 jew ghal xi informazzjoni kunfidenzjali ohra li tirrelata ghal klijenti jew tranzazzjonijiet
ma’ jew ghal klijjenti permezz ta’ attivita mwettqa minnha ghan-nom tad-ditta

2. Id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li l-persuni rilevanti ma jidhlux fi tranzazzjoni personali li tissodisfa
ghall-ingas wahda mill-kriterji li gejjin:

(a) dik il-persuna tkun ipprojbita milli tinvolvi ruhha skont ir-Regolament (UE) Nru 5962014

(b) hemm involut l-uzu hazin jew l-izvelar mhux addattat ta’ dik l-informazzjoni kunfidenzjali;

() jikkonfliggi ma’ jew x'aktarx jikkonfliggi ma’ obbligu tad-ditta tal-investiment taht id-Direttiva 2014/65/UE

3. Id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li l-persuni rilevanti ma jaghtux konsulenza jew inkoraggiment, fkamp
ta’ applikazzjoni li ma jagax fin-norma tal-impjieg taghhom jew tal-kuntratt tas-servizzi taghhom, lil xi persuna ohra

biex tidhol fi tranzazzjoni fi strumenti finanzjarji li, jekk tkun tranzazzjoni personali tal-persuna rilevanti, kienet tkun
koperta mill-paragrafu 2 jew mill-Artikolu 37(2)(a) jew (b) jew mill-Artikolu 67(3);
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4. Minghajr pregudizzju ghall-Artikolu 10(1) tar-Regolament (UE) Nru 596/2014 id-ditti tal-investiment ghandhom
jizguraw illi persuni rilevanti ma jizvelawx, barra mill-kors normali tal-impieg jew tal-kuntratt ghal servizzi taghhom,
informazzjoni jew opinjoni lil xi persuna ohra jekk il-persuna rilevanti tkun taf, jew b'mod ragjonevoli jmissha tkun taf,
li bhala rizultat ta’ dak l-izvelar dik il-persuna l-ohra x’aktarx tichu wiehed mill-passi li gejjin:

(a) tidhol fi tranzazzjoni fi strumenti finanzjarji li, jekk tkun tranzazzjoni personali tal-persuna rilevanti, kien tkun
koperta mill-paragrafi 2 jew 3 jew mill-Artikolu 37(2)(a) jew (b) jew l-Artikolu 67(3);

(b) taghti konsulenza jew tinkoraggixxi lil persuna ohra biex tidhol ghal tali tranzazzjoni.
5. L-arrangamenti mehtiega skont il-paragrafu 1 ghandhom b'mod partikolari jkunu mfassla biex jizguraw li:

(@) kull persuna rilevanti koperta mill-paragrafi 1, 2, 3 u 4 tkun konxja mir-restrizzjonijiet fuq tranzazzjonijiet
personali, u mill-mizuri stabbiliti mid-ditta tal-investiment fir-rigward ta’ tranzazzjonijiet personali u l-izvelar, skont
il-paragrafi 1, 2, 3 u 4;

(b) id-ditta tkun infurmata malajr bkull tranzazzjoni personali li tidhol ghaliha persuna rilevanti, jew b’avviz ta’ dik it-
tranzazzjoni jew permezz ta’ proceduri ohra li jippermettu lid-ditta tidentifika tali tranzazzjoni;

(c) jinzamm rekord tat-tranzazzjoni personali nnotifikata lid-ditta jew identifikata minnha, inkluza kull awtorizzazzjoni
jew projbizzjoni fir-rigward ta’ tali tranzazzjoni.

Fil-kaz ta’ arrangamenti ta’ esternalizzazzjoni, id-ditta tal-investiment ghandha tizgura li dik id-ditta li lilha hija esterna-
lizzata l-attivita Zzomm rekord ta’ tranzazzjonijiet personali li tidhol ghalihom kull persuna rilevanti u tipprovdi dik I-
informazzjoni lil ditta tal-investiment minnufih fuq talba.

6.  Il-paragrafi 1 sa 5 m'ghandhomx japplikaw ghat-tip ta’ tranzazzjonijiet personali li gejjin:

(a) tranzazzjonijiet personali realizzati fil-qafas ta’ servizz ta’ gestjoni ta’ portafoll b’diskrezjoni meta ma jkun hemm
ebda komunikazzjoni precedenti fir-rigward tat-tranzazzjoni bejn il-gestitur tal-portafoll u l-persuna rilevanti jew il-
persuna l-ohra li ghaliha tkun ezegwita t-tranzazzjoni;

(b) tranzazzjonijiet personali fimpriza ta’ investiment kollettiv f'titoli trasferibbli (UCITS) jew fAIFs li jkunu soggetti ghal
supervizjoni skont il-ligi ta’ Stat Membru li titlob livell ekwivalenti ta’ tifrix tar-riskji fl-assi taghhom, fejn il-persuna
rilevanti u kwalunkwe persuna ohra li fisimha jigu attwati t-tranzazzjonijiet ma jkunux involuti fil-immaniggjar ta’
dik l-impriza.

TAQSIMA 2

Esternalizzazzjoni
Artikolu 30
Id-definizzjoni ta’ funzjonijiet ta’ hidma kriti¢i u importanti
(L-Artikolu 16(2) u l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 16(5) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Ghall-finijiet tal-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 16(5) tad-Direttiva 2014/65/UE, funzjoni ta’ hidma operattiva
ghandha titqies bhala kritika jew importanti jekk difett jew nuqqas fil-prestazzjoni taghha jipperikola b'mod materjali I-
konformita kontinwa ta’ ditta tal-investiment mal-kundizzjonijiet u l-obbligi tal-awtorizzazzjoni taghha jew tal-obbligi I-
ohra taghha skont id-Direttiva 2014/65/UE, jew il-prestazzjoni finanzjarja taghha, jew is-solidita jew il-kontinwita tas-
servizzi u tal-attivitajiet tal-investiment taghha.

2. Minghajr pregudizzju ghall-istatus ta’ xi funzjoni ohra, il-funzjonijiet li gejjin ma ghandhomx ikunu kkunsidrati
bhala kriti¢i jew importanti ghall-finijiet tal-paragrafu 1:

(a) l-ghoti ta’ servizzi ta’ konsulenza, u servizzi ohra li ma jiffurmawx parti min-negozju tad-ditta fl-investiment, inkluza
l-prestazzjoni ta’ konsulenza legali lid-ditta, it-tahrig ta’ persunal tad-ditta, servizzi ta’ fatturar u s-sigurta tal-post
u tal-persunal tad-ditta;

(b) ix-xiri ta’ servizzi standardizzati, inkluzi servizzi ta’ informazzjoni dwar is-suq u informazzjoni dwar il-prezzijiet.
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Artikolu 31

L-esternalizzazzjoni ta’ funzjonijiet ta’ hidma kriti¢i jew importanti

(L-Artikolu 16(2) u l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 16(5) tad-Direttiva 2014/6 5/UE)

1. Id-ditti tal-investiment li jesternalizzaw funzjonijiet ta” hidma jew xi servizzi jew attivitajiet tal-investiment kritici
jew importanti ghandhom jibqghu kompletament responsabbli biex jezegwixxu l-obbligi kollha taghhom taht id-
Direttiva 2014/65/UE u jikkonformaw, b'mod partikolari, mal-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) l-esternalizzazzjoni ma ghandhiex tirrizulta fid-delega mid-dirigenza principali tar-responsabbiltajiet taghha;

(b) ir-relazzjoni u l-obbligi tad-ditta tal-investiment lejn il-klijenti taghha skont it-termini tad-Direttiva 2014/65/UE ma
ghandhiex tkun modifikata;

() il-kundizzjonijiet li maghhom ghandha tikkonforma ditta tal-investiment sabiex tkun awtorizzata skont l-Artikolu 5
tad-Direttiva 2014/65/UE, u biex tibga’ hekk, ma jigux affetwati b'mod negattiv;

(d) ebda wahda mill-kundizzjonijiet 1-ohrajn li fughom kien soggett l-ghoti tal-awtorizzazzjoni tad-ditta ma ghandha
titnehha jew tkun modifikata.

2. Id-ditti tal-investiment ghandhom jezercitaw il-kapacita, l-attenzjoni u d-diligenza dovuta meta jidhlu ghal,
jiggestixxu jew igibu fit-tmiem kull arrangament ghall-esternalizzazzjoni lil fornitur tas-servizz ta’ funzjonijiet kritici jew
importanti u ghandhom jiehdu 1-passi necessarji biex jizguraw li jigu ssodisfati I-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) il-fornitur tas-servizz ghandu jkollu l-kompetenza, il-kapacita, rizorsi suffi¢jenti, struttura organizzattiva xierqa li
tappoggja l-prestazzjoni ta’ funzjonijiet u kull awtorizzazzjoni mehtiega bil-ligi biex iwettaq il-funzjonijiet b’'mod
affidabbli u professjonali;

(b) il-fornitur tas-servizz ghandu jwettaq is-servizzi esternalizzati effettivament u fkonformita mal-ligi applikabbli u r-
rekwiziti regolatorji, u ghal dan I-ghan id-ditta ghandha tistabbilixxi metodi biex tivvaluta l-istandard ta’ rendiment
tal-fornitur tas-servizz u biex tivvaluta, fuq bazi kontinwa, is-servizzi pprovduti mill-fornitur tas-servizz;

() il-fornitur tas-servizz ghandu jissorvelja b'mod xieraq it-twettiq tal-funzjonijiet esternalizzati, u ghandu jiggestixxi
b'mod adegwat ir-riskji asso¢jati mal-esternalizzazzjoni;

(d) ghandha tittiehed azzjoni xierqa jekk ikun jidher li I-fornitur tas-servizz jista’ ma jkunx qieghed iwettaq il-funzjonijiet
b'mod effettiv u fkonformita ma’ ligijiet applikabbli u rekwiziti regolatorji;

(e) id-ditta tal-investiment ghandha Zzomm il-kompetenza necessarja biex tissorvelja funzjonijiet jew servizzi esterna-
lizzati b’'mod effettiv u biex tiggestixxi r-riskji assoc¢jati mal-esternalizzazzjoni u ghal dan l-ghan ghandha tissorvelja
dawk il-funzjonijiet esternalizzati b’mod effettiv u tiggestixxi dawk ir-riskiji;

(f) il-fornitur tas-servizz ghandu jizvela lid-ditta tal-investiment kull zvilupp i jista’ jkollu impatt materjali fuq il-
kapacita taghha li twettaq il-funzjonijiet esternalizzati b'mod effettiv u fkonformita mal-ligijiet applikabbli u mar-
rekwiziti regolatorji;

(g) id-ditta tal-investiment ghandha tkun tista’ ggib fit-tmiem l-arrangament ghall-esternalizzazzjoni meta jkun hemm
bzonn, bleffett immedjat meta jkun fl-interess tal-klijenti taghha, minghajr hsara ghall-kontinwita u ghall-kwalita tal-
forniment ta’ servizzi taghha lil kljjenti;

(h) il-fornitur tas-servizz ghandu jikkoopera mal-awtoritajiet kompetenti tad-ditta tal-investiment fir-rigward tal-
funzjonijiet esternalizzati;

(i) id-ditta tal-investiment, l-awdituri u l-awtoritajiet kompetenti rilevanti taghha ghandu jkollhom access effettiv ghal
data relatata mal-funzjonijiet esternalizzati, kif ukoll ghall-post tan-negozju rilevanti tal-fornitur tas-servizz, meta
jkun necessarju ghall-iskop ta’ sorveljanza effettiva fkonformitd ma’ dan l-artikolu, u l-awtoritajiet kompetenti
ghandu jkunu jistghu jezercitaw dawn id-drittijiet ta’ access;
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() il-fornitur tas-servizz ghandu jipprotegi kull informazzjoni kunfidenzjali li tirrelata ghad-ditta tal-investiment u ghall-
klijenti taghha;

(k) id-ditta tal-investiment u l-fornitur tas-servizz ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu pjan ta’ emergenza
ghall-irkupru tas-sistema fkaz ta’ dizastru u l-verifika perjodika ta’ mizuri ta’ sostenn, meta dan ikun necessarju fir-
rigward tal-funzjoni, is-servizz jew l-attivita li tkun giet esternalizzata;

() id-ditta tal-investiment ghandha tizgura li l-kontinwita u l-kwalita tal-funzjonijiet jew servizzi esternalizzati
jinzammu wkoll fil-kaz ta’ tmiem tal-esternalizzazzjoni jew billi tittrasferixxi I-funzjonijiet jew servizzi esternalizzati
lil parti terza ohra jew billi twettaghom hi stess;
p J q

3. Id-drittijiet u l-obbligi rispettivi tal-kumpaniji tal-investiment u tal-fornitur tas-servizz ghandhom ikunu allokati
b'mod ¢ar u stabbiliti fi ftehim bil-miktub. Partikolarment, id-ditta tal-investiment ghandha tizgura d-drittijiet taghha ta’
struzzjoni u terminazzjoni, id-drittijiet taghha ghall-informazzjoni, u d-dritt taghha ghall-ispezzjonijiet u access ghal
kotba u I-bini. Il-ftehim ghandu jizgura li l-esternalizzazzjoni mill-fornitur tas-servizz issehh biss bil-kunsens, bil-kitba,
tad-ditta tal-investiment.

4. Meta d-ditta tal-investiment u l-fornitur tas-servizz ikunu membri tal-istess grupp, id-ditta tal-investiment tista’,
ghall-finijiet ta’ konformita ma’ dan 1-Artikolu u mal-Artikolu 32, tqis sa fejn il-kumpanija tikkontrolla lill-fornitur tas-
servizz jew ghandha I-kapacita tinfluwenzah fl-azzjonijiet tieghu.

5. Id-ditti tal-investiment ghandhom jaghmlu disponibbli fuq talba lill-awtorita kompetenti l-informazzjoni kollha
necessarja sabiex l-awtorita tkun tista’ tissorvelja I-konformita tal-funzjonijiet esternalizzati realizzati mar-rekwiziti tad-
Direttiva 2014/65/UE u l-mizuri implimentattivi taghha.

Artikolu 32
I-fornituri tas-servizz stabbiliti £pajjizi terzi
(L-Artikolu 16(2) u l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 16(5) tad-Direttiva 2014/6 5/UE)

1. Minbarra r-rekwiziti stabbiliti fl-Artikolu 31, meta ditta tal-investiment testernalizza funzjonijiet marbuta mas-
servizz ta’ investiment tal-gestjoni tal-portafoll ipprovdut lill-klijenti mhux professjonali lil fornitur tas-servizz stabbilit
fpajjiz terz, dik id-ditta tal-investiment tizgura li jigu ssodisfati l-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) il-fornitur tas-servizz ghandu jkun awtorizzat jew irregistrat fil-pajjiz tal-origini tieghu biex jipprovdi dak is-servizz
u ghandu jkun sorveljat minn awtorita kompetenti f'dak il-pajjiz terz;

(b) ghandu jkun hemm ftehim xieraq ta’ kooperazzjoni bejn l-awtorita kompetenti tad-ditta tal-investiment u l-awtorita
ta’ sorveljanza tal-fornitur tas-servizz.

2. Il-ftehim ta’ kooperazzjoni msemmi fil-punt (b) tal-paragrafu 1 ghandu jizgura li l-awtoritajiet kompetenti tad-ditta
tal-investiment ghandhom il-kapacita, tal-inqas, li:

(a) jiksbu, fuq talba, l-informazzjoni mehtiega biex iwettqu I-kompiti supervizorji taghhom skont id-
Direttiva 2014/65/UE u r-Regolament (UE) Nru 600/2014;

(b) jiksbu access ghad-dokumenti rilevanti ghat-twettiq tad-dmirijiet supervizorji taghhom li jinzammu fil-pajjiz terz;

(c) jircievu informazzjoni mill-awtorita supervizorja fil-pajjiz terz kemm jista’ jkun malajr ghall-iskop li jigi investigat
ksur apparenti tar-rekwiziti tad-Direttiva 2014/65/UE u l-mizuri implimentattivi taghha u tar-Regolament (UE)
Nru 600/2014;

(d) jikkooperaw fl-infurzar skont il-ligi nazzjonali u internazzjonali applikabbli ghall-awtorita supervizorja tal-pajjiz terz
u tal-awtoritajiet kompetenti tal-Unjoni fil-kazijiet ta’ ksur tar-rekwiziti tad-Direttiva 2014/65/UE u l-mizuri
implimentattivi taghha u 1-ligi nazzjonali rilevanti.

3. L-awtoritjiet kompetenti ghandhom jippubblikaw fuq is-sit web taghhom lista tal-awtoritajiet ta’ sorveljanza
Ppajjizi terzi li maghhom ghandhom ftehim ta’ kooperazzjoni kif imsemmi fil-punt (b) tal-paragrafu 1.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jaggornaw il-ftehimiet ta’ kooperazzjoni konkluzi qabel id-dhul fis-sehh ta’ dan ir-
Regolament fi zmien sitt (6) xhur minn dik id-data.
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TAQSIMA 3

Kunflitti ta’ interess
Artikolu 33
Kunflitti tal-interess 1i jistghu ikunu ta’ hsara ghall-klijenti
(L-Artikoli 16(3) u 23 tad-Direttiva 2014/65/UE)

Ghall-finijiet tal-identifikazzjoni tat-tipi ta’ kunflitti tal-interess li jirrizultaw matul il-forniment ta’ servizzi ta’ investiment
u ancillari jew il-kombinazzjoni taghhom u li l-eZistenza taghhom tista’ tkun ta’ hsara ghall-interessi ta’ klijjent, id-ditti
tal-investiment igisu, permezz ta’ kriterji minimi, il-kwistjoni ta’ jekk id-ditta tal-investiment jew il-persuna rilevanti, jew
il-persuna direttament jew indirettament marbuta permezz ta’ kontroll mal-kumpanija, tkun qieghda fxi wahda mis-
sitwazzjonijiet li gejjin, kemm jekk b'rizultat tal-ghoti ta’ servizzi tal-investiment jew ancillari jew attivitajiet tal-
investiment jew xort'ohra:

(a) il-kumpanija jew dik il-persuna x’aktarx li taghmel gligh finanzjarju, jew tevita telf finanzjarju, a spejjez tal-klijent;

(b) il-kumpanija jew dik il-persuna ghandha interess fir-rizultat ta’ servizz ipprovdut lill-klijent jew ta’ tranzazzjoni
mwettqa ghan-nom tal-klijent, li hu differenti mill-interess tal-klijent fdak ir-rizultat;

(c) il-kumpanija jew dik il-persuna ghandha incentiv finanzjarju jew incentiv iehor li jiffavorixxi l-interess ta’ klijent jew
ta’ grupp ta’ klijenti fuq l-interessi ta’ dak il-klijent;

(d) il-kumpanija jew dik il-persuna jizvolgu l-istess attivita bhall-klijent;

(e) il-kumpanija jew dik il-persuna tircievi jew ser tir¢ievi minn persuna li ma tkunx il-klijent incentiv fir-rigward ta’
servizz ipprovdut lil kljjent, fil-forma ta’ flus, benefi¢¢ji jew servizzi monetrarji jew mhux monetarji.

Artikolu 34
Politika dwar il-kunflitti ta’ interess
(L-Artikoli 16(3) u 23 tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu politika effettiva ta’ kunflitti ta’ interess
stabbilita bil-miktub u addattata ghad-daqs u ghall-organizzazzjoni tal-kumpanija u ghan-natura, l-iskala u l-kumplessita
tan-negozju taghha.

Meta l-kumpanija tkun membru ta’ grupp, il-politika ghandha tqis ukoll kull ¢irkostanza li taghha l-kumpanija hi jew
ghandha tkun konxja, li tista’ tikkawza kunflitt tal-interess li jirrizulta bhala rizultat tal-istruttura u l-attivitajiet
kummerc¢jali ta’ membri ohra tal-grupp.

2. I-politika tal-kunflitti ta’ interess stabbilita skont il-paragrafu 1 ghandha tinkludi I-kontenut li gej:

mwettqa minn jew ghan-nom tad-ditta tal-investiment, i¢-¢irkostanzi li jikkostitwixxu jew li jistghu jikkawzaw
kunflitt tal-interess li jinvolvi riskju materjali ta’ hsara ghall-interessi ta’ klijent wiehed jew iktar;

(b) ghandha tispecifika proceduri li ghandhom ikunu segwiti u mizuri li ghandhom jigu adottati sabiex tiggestixxi dawn
il-kunflitti.

3. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-proceduri u l-mizuri previsti fil-paragrafu 2(b) huma mahsuba biex
jizguraw li persuni rilevanti involuti fattivitajiet kummer¢jali differenti li jinvolvu kunflitt ta’ interess tat-tip specifikat fil-
paragrafu 2(a) jwettqu dawk l-attivitajiet flivell ta’ indipendenza adattat ghad-daqs u ghall-attivitajiet tad-ditta tal-
investiment u tal-grupp li tappartjeni ghalih, u ghall-materjalita tar-riskju ta’ hsara ghall-interessi tal-klijent.

Ghall-finijiet tal-paragrafu 2(b), il-proceduri li ghandhom ikunu segwiti u l-mizuri li ghandhom jigu adottati ghandhom
jinkludu tal-ingas dawk il-punti minn dawn li gejin li huma necessarji biex id-ditta tizgura l-grad rekwizit ta’
indipendenza:

(a) proceduri effettivi biex jipprevjenu jew jikkontrollaw l-iskambju ta’ informazzjoni bejn persuni rilevanti involuti fatti-
vitajiet li jinvolvu riskju ta” kunflitt tal-interessi meta l-iskambju ta’ dik l-informazzjoni jista’ jkun ta’ hsara ghall-
interessi ta’ klijent wiehed jew izjed;
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(b) is-sorveljanza separata ta’ persuni rilevanti li I-funzjonijiet principali taghhom jinvolvu t-twettiq ta’ attivitajiet ghan-
nom ta’, jew il-forniment ta’ servizzi lil klijenti li l-interessi taghhom jistghu jikkonfliggu, jew li xort'ohra jirrappre-
zentaw interessi differenti li jistghu jkunu ta’ kunflitt, inkluzi dawk tal-kumpanija;

(¢) it-tnehhija ta’ kull rabta diretta bejn ir-rimunerazzjoni ta’ persuni rilevanti involuti prin¢ipalment fattivita u r-rimune-
razzjoni ta’, jew id-dhul iggenerat minn, persuni rilevanti differenti involuti prin¢ipalment fattivita ohra, fejn jista’
jinholoq kunflitt ta’ interess marbut ma’ dawk l-attivitajiet;

(d) mizuri biex jipprevjenu jew jillimitaw lil xi persuna milli tezercita influwenza mhux xierqa fuq il-mod li bih persuna
rilevanti twettaq servizzi ta’ investiment jew servizzi jew jew attivitajiet ancillari;

(e) mizuri biex jipprevjenu jew jikkontrollaw l-involviment simultanju jew sekwenzjali ta’ persuna rilevanti f'servizzi jew
attivitajiet separati ta’ investiment jew ancillari meta dak l-involviment jista’ jkun ta’ hsara ghall-gestjoni tajba tal-
kunflitti ta’ interess.

4. 1d-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li l-izvelar lill-kljjenti, skont I-Artikolu 23(2) tad-Direttiva 2014/65/UE,
ikun mizura tal-ahhar istanza li ghandha tintuza biss meta l-arrangamenti organizzazzjonali u amministrattivi stabbiliti
mid-ditta tal-investiment biex jigu evitati jew gestiti l-kunflitti tal-interess fkonformita mal-Artikolu 23 tad-
Direttiva 2014/65/UE ma jkunux suffi¢jenti biex jizguraw, b'fidu¢ja ragjonevoli, li r-riskji tal-hsara ghall-interessi tal-
klijent se jigu evitati.

L-izvelar ghandu jiddikjara b'mod car li l-arrangamenti organizzazzjonali u amministrattivi stabbiliti mid-ditta tal-
investiment biex jevitaw jew jimmaniggjaw dak il-kunflitt, mhumiex suffi¢jenti biex jigi zgurat, b’fiducja ragjonevoli, li r-
riskji tal-hsara ghall-interessi tal-klijent ghandhom jigu evitati. L-izvelar ghandu jinkludi deskrizzjoni specifika tal-
kunflitti ta’ interess li jistghu jirrizultaw fl-ghoti ta’ servizzi ta’ investiment u/jew servizzi ancillarji, filwaqt li titqies in-
natura tal-klijent li lilu jkun qed isir l-izvelar. Id-deskrizzjoni ghandha tispjega wkoll in-natura generali u s-sorsi tal-
kunflitti ta’ interess, kif ukoll ir-riskji lill-klijjent li jistghu jirrizultaw b'rizultat tal-kunflitti ta’ interess u l-passi mehuda
biex jittaffew dawn ir-riskji, b’dettall suffi¢jenti li jippermetti lil dak il-klijent jichu decizjoni infurmata fir-rigward tas-
servizz ta’ investiment jew ancillari i fil-kuntest tieghu jirrizulta l-kunflitt ta’ interess.

5. Id-ditti tal-investiment ghandhom jivvalutaw u perjodikament jezminaw, tal-inqas darba fis-sena, il-politika dwar il-
kunflitti ta’ interess stabbilita fkonformita mal-paragrafi 1 u 4 u ghandhom jiehdu l-mizuri kollha xierqa biex
jindirizzaw kwalunkwe nuqqas. Id-dipendenza zejda fuq l-izvelar tal-kunflitti ta’ interess ghandha tigi kkunsidrata bhala
nuqqas fil-politika tal-kunflitti tal-interess tad-ditta tal-investiment.

Artikolu 35
Rekord ta’ servizzi jew attivitajiet li jikkawzaw kunflitt ta’ interess li jkun ta’ hsara
(L-Artikolu 16(6) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Id-ditti tal-investiment ghandhom izommu u jaggornaw b'mod regolari rekord tat-tipi ta’ servizz ta’ investiment jew
ancillari jew attivita ta’ investiment imwettqa minn jew ghan-nom tal-kumpanija li fihom ikun irrizulta, jew, fil-kaz ta’
servizz jew attivita li jkunu geghdin jitwettqu, jista’ jirrizulta, kunflitt tal-interess li jinvolvi riskju materjali ta’ hsara
ghall-interessi ta’ klijent wiehed jew iktar.

II-manigment superjuri ghandu jirc¢ievi fuq bazi frekwenti u mill-inqas darba fis-sena, rapporti bil-miktub dwar is-sitwaz-
zjonijiet imsemmija fdan I-Artikolu.

Artikolu 36
Ir-ricerka fl-investiment u komunikazzjonijiet tal-kummer¢jalizzazzjoni
(L-Artikolu 24(3) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Ghall-finijiet tal-Artikolu 37, “ricerka fl-investiment” ghandha tkun ricerka jew informazzjoni ohra li tirrak-
komanda jew tissuggerixxi strategija tal-investiment, li espli¢itament jew impli¢itament, tikkon¢erna strument finanzjarju
wiched jew diversi strumenti finanzjarji, jew lil dawk li johorgu l-istrumenti finanzjarji, inkluza kull opinjoni fejn jidhol
il-valur jew il-prezz prezenti jew fil-gejjieni ta’ dawn l-istrumenti, mahsuba ghal kanali ta’ distribuzzjoni jew ghall-
pubbliku, u i fir-rigward taghhom jigu ssodisfati I-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) ir-ricerka jew l-informazzjoni tkun mahsuba jew deskritta bhala ricerka fl-investiment jew ftermini simili, jew tkun
xort'ohra pprezentata bhala spjegazzjoni oggettiva jew indipendenti tal-kwistjonijiet trattati fir-rakkomandazzjoni;
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(b) jekk ir-rakkomandazzjoni inkwistjoni tkun saret minn ditta tal-investiment lil klijent, din ma tikkostitwixxix
konsulenza fis-suggett tal-investiment ghall-finijiet tad-Direttiva 2014/65/UE.

2. Rakkomandazzjoni tat-tip koperta mill-punt (35) tal-Artikolu 3(1) tar-Regolament (UE) 596/2014 li ma tissodisfax
il-kundizzjonijiet stabbiliti fil-paragrafu 1 ghandha tigi trattata bhala komunikazzjoni ta’” kummer¢jalizzazzjoni ghall-
finijiet tad-Direttiva 2014/65/UE u d-ditti tal-investiment li jipproducu jew igassmu r-rakkomandazzjoni ghandhom
jizguraw li tigi identifikata b’'mod car bhala tali.

Barra minn hekk, il-kumpaniji ghandhom jizguraw li kull rakkomandazzjoni ta’ dan it-tip ikun fiha dikjarazzjoni cara
u prominenti li (jew, fil-kaz ta’ rakkomandazzjoni orali, dikjarazzjoni bl-istess effett) ma kinitx ippreparata skont ir-
rekwiziti legali mahsuba biex jippromwovu l-indipendenza tar-ricerka fl-investiment u li ma hi soggetta ghal ebda
projbizzjoni fuq it-trattament bil-quddiem tat-tqassim tar-ricerka fl-investiment.

Artikolu 37

Rekwiziti organizzazzjonali addizzjonali marbuta mar-ricerka fl-investiment jew fil-komunikazzjo-
nijiet tal-kummerdcjalizzazzjoni

(L-Artikolu 16(3) tad-Direttiva 2014/6 5/UE)

1. Id-ditti tal-investiment li jipproducu, jew jorganizzaw ghall-produzzjoni ta’, ricerka fl-investiment li hi mahsuba
ghal jew xaktarx tkun sussegwentement imqassma lil kljjenti tal-kumpanija jew lill-pubbliku, taht ir-responsabbilta
taghhom jew taht dik ta’ membru fil-grupp taghhom, ghandhom jizguraw l-implimentazzjoni tal-mizuri kollha stabbiliti
fl-Artikolu 34(3) fir-rigward tal-analisti finanzjarji involuti fil-produzzjoni ta’ ricerka fl-investiment u persuni rilevanti
ohra li r-responsabbiltajiet jew l-interessi kummer¢jali taghhom jistghu jikkonfliggu mal-interessi tal-persuni li lilhom hi
mqassma r-ricerka fl-investiment.

L-obbligi fl-ewwel subparagrafu ghandhom japplikaw ukoll frabta mar-rakkomandazzjonijiet imsemmija
fl-Artikolu 36(2).

2. Id-ditti tal-investiment imsemmija fil-paragrafu 1 ghandu jkollhom fis-sehh arrangamenti mahsuba biex jizguraw li
jkunu ssodisfati -kundizzjonijiet li gejjin:

(a) analisti finanzjarji u persuni rilevanti ohra ma ghandhomx jidhlu ghal tranzazzjoni jew kummer¢ personali, hlief
bhala kreaturi tas-suq li jagixxu fbona fede u fit-twettiq normali tal-holgien tas-suq jew fl-ezekuzzjoni ta’ ordni ta’
klijent mhux mitluba, ghan-nom ta’ xi persuna ohra, inkluza d-ditta tal-investiment, fi strumenti finanzjarji li r-
ricerka fl-investiment tirrelata ghalihom, jew fkull strument finanzjarju relatat, jekk ikunu mgharrfa biz-zmien u bil-
kontenut probabbli ta’ dik ir-ricerka fl-investiment u din l-informazzjoni ma tkunx pubblikament disponibbli jew
disponibbli ghal klijenti u ma jistax wiehed jiddeduc¢iha b'mod facli minn informazzjoni li tkun disponibbli, sakemm
id-destinatarji tar-ricerka fl-investiment ma jkunx kellhom opportunita ragjonevoli biex jagixxu fugha;

(b) fcirkostanzi mhux koperti mill-punt (a), analisti finanzjarji u kull persuna rilevanti ohra involuta fil-produzzjoni ta’
ricerka fl-investiment ma ghandhomx jidhlu ghal tranzazzjonijiet personali fi strumenti finanzjarji li r-ricerka fl-
investiment tirrelata ghalihom, jew fxi strumenti finanzjarji relatati, kuntrarji ghar-rakkomandazzjonijiet prezenti,
hlief fc¢irkostanzi eccezzjonali u bl-approvazzjoni minn qabel ta’ membru tas-servizz guridiku jew tal-funzjoni tal-
kontroll ta’ konformita tal-kumpanija;

(c) tezisti separazzjoni fizika bejn l-analisti finanzjarji involuti fil-produzzjoni ta’ ricerka ghall-investiment u l-persuni
rilevanti l-ohrajn li r-responsabbilitajiet jew interessi kummercjali taghhom jistghu jkunu fkunflitt mal-interessi tal-
persuni li lilhom qed tigi mqassma r-ricerka fl-investiment jew, meta meqjus bhala mhux xieraq ghad-dags u I-
organizzazzjoni tal-kumpanija kif ukoll in-natura, l-iskala u l-kumplessita tan-negozju taghha, l-istabbiliment u I-
implimentazzjoni ta’ barrieri alternattivi xierqa ghall-informazzjoni.

(d) id-ditti tal-investiment stess, analisti finanzjarji u persuni rilevanti ohrajn involuti fil-produzzjoni tar-ricerka fl-
investiment ma ghandhomx jaccettaw incentivi minn dawk b’interess materjali fis-suggett tar-ricerka fl-investiment;

(e) id-ditti tal-investiment stess, analisti finanzjarji, u persuni rilevanti ohrajn involuti fil-produzzjoni tar-ricerka fl-
investiment ma ghandhomx iwieghdu lill-mittenti trattament pozittiv fir-ricerka taghhom;
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(f) qabel it-tqassim tal-mittenti tar-ricerka fl-investiment, persuni rilevanti hlief l-analisti finanzjarji, u kwalunkwe
persuna ohra, m'ghandhomx jithallew jirrevedu abbozz tar-ricerka fl-investiment bil-ghan li jivverifikaw l-ezattezza
ta’ dikjarazzjonijiet fattwali maghmula fdik ir-ricerka, jew ghal xi skop iehor ta’ xort'ohra mill-verifika tal-konformita
mal-obbligi legali tal-kumpanija, fejn l-abbozz ikun jinkludi rakkomandazzjoni jew prezz fil-mira.

Ghall-finijiet ta’ dan il-paragrafu, “strument finanzjarju relatat” ghandha tkun kull strument finanzjarju li I-prezz tieghu
huwa effettwat hafna minn caqliq fil-prezz fi strument finanzjarju iehor li jkun is-suggett ta’ ricerka fl-investiment,
u jinkludi derivattiv fuq dak l-istrument finanzjarju.

3. Id-ditti tal-investiment li jgassmu r-ricerka fl-investiment prodotta minn persuna ohra lill-pubbliku jew lill-klijenti
ghandhom ikunu ezenti milli jikkonformaw mal-paragrafu 1 jekk jigu ssodisfati I-kriterji li gejjin:

(a) il-persuna li tipproduci r-ricerka fl-investiment ma tkunx membru tal-grupp li tappartjeni ghalih id-ditta tal-
investiment;

(b) id-ditta tal-investiment ma timmodifikax sostanzjalment ir-rakkomandazzjonijiet fir-ricerka fl-investiment;
(c) id-ditta tal-investiment ma tipprezentax ir-ricerka fl-investiment bhala prodotta minnha stess;

(d) id-ditta tal-investiment tivverifika li I-produttur tar-ricerka hu soggett ghal rekwiziti ekwivalenti ghar-rekwiziti skont
dan ir-Regolament fir-rigward tal-produzzjoni ta’ dik ir-ricerka, jew tkun stabbilixxiet politika li tistabbilixxi dawn ir-
rekwiziti.

Artikolu 38
Rekwiziti generali addizzjonali relatati mas-sottoskrizzjoni jew it-tqeghid fis-suq
(L-Artikoli 16(3), 23 u 24 tad-Direttiva 2014/65UE)

1. Id-ditti tal-investiment li jipprovdu konsulenza fuq l-istrategija finanzjarja korporattiva, kif stipulat fit-Tagsima B(3)
tal-Anness I, u jipprovdu s-servizz ta’ sottoskrizzjoni jew tqeghid fis-suq ta’ strumenti finanzjarji ghandhom, qabel
jaccettaw il-mandat biex jimmaniggjaw l-offerta, ikollhom arrangamenti fis-sehh biex jinfurmaw lill-klijent tal-emittent
dwar dan li gej:

(a) l-alternattivi ta’ finanzjament differenti disponibbli mad-ditta, u indikazzjoni tal-ammont ta’ drittijiet ta’ tranzazzjoni
assoc¢jati ma’ kull alternattiva;

(b) iz-zmien u l-process tal-konsulenza finanzjarja korporattiva dwar l-ipprezzar ta’ din l-offerta;
(c) iz-zmien u l-process fir-rigward tal-konsulenza finanzjarja korporattiva dwar it-tqeghid fis-suq ta’ din l-offerta;
(d) id-dettalji tal-investituri li d-ditta ghandha l-ghan 1i toffrilhom l-istrumenti finanzjarji;

(e) il-karigi u d-dipartimenti tal-individwi rilevanti involuti fl-ghoti ta’ konsulenza finanzjarja korporattiva dwar il-prezz
u l-allokazzjoni ta’ strumenti finanzjarji; u

(f) l-arrangamenti tad-ditta biex tevita jew timmaniggja kunflitti ta’ interess li jistghu jitqajmu meta l-kumpanija tpoggi
l-istrumenti finanzjarji rilevanti mal-klijenti tal-investiment taghha jew mal-ktieb proprjeta taghha stess.

(2)  Id-ditti tal-investiment ghandu jkollhom fis-sehh process centralizzat li jidentifika kull operazzjoni ta’ sottosk-
rizzjoni u tqeghid fis-suq tal-kumpanija u ghandhom jirregistraw din l-informazzjoni, inkluza d-data li fiha l-kumpanija
giet informata dwar l-operazzjonijiet potenzjali ta’ sottoskrizzjoni u tqeghid fis-suq. Il-kumpaniji ghandhom jidentifikaw
il-kunflitti ta’ interess potenzjali kollha li jirrizultaw minn attivitajiet ohrajn tal-kumpanija ta’ investiment, jew grupp,
u jimplimentaw proceduri xierqa ta’ gestjoni. Fil-kazijiet fejn kumpanija ta’ investiment ma tistax timmaniggja kunflitt ta’
interess billi timplimenta proceduri xierqa, id-ditta tal-investiment m’ghandhiex tinvolvi ruhha fl-operazzjoni.

(3)  Id-ditti tal-investiment li jipprovdu l-ezekuzzjoni u servizzi ta’ ricerka kif ukoll iwettqu attivitajiet ta’ sottosk-
rizzjoni u tqeghid fis-suq ghandhom jizguraw li jkun hemm fis-sehh kontrolli xierqa biex jimmaniggjaw kwalunkwe
kunflitt ta’ interess potenzjali bejn dawn l-attivitajiet u bejn il-klijenti differenti taghhom li jircievu dawk is-servizzi.
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Artikolu 39
Rekwiziti addizzjonali relatati mal-ipprezzar tal-offerti relatati mal-hrug tal-istrumenti finanzjarji
(L-Artikoli 16(3), 23 u 24 tad-Direttiva 2014/6 5/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandu jkollhom fis-sehh sistemi, kontrolli u proceduri biex jidentifikaw u jipprevjenu jew
jimmaniggjaw kunflitti ta’ interess li jirrizultaw frabta mal-ipprezzar baxx jew eccessiv jew l-involviment ta’ partijiet
rilevanti fil-process. B'mod partikolari, id-ditti tal-investiment ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu, bhala
rekwizit minimu, arrangamenti interni biex jizguraw dawn li gejjin:

(a) 1i l-ipprezzar tal-offerta ma jippromwovix l-interessi ta’ klijjenti ohrajn jew tal-kumpanija stess, b'mod li jistghu jkunu
ta’ kunflitt mal-interessi tal-klijent tal-emittent; u

(b) il-prevenzjoni jew gestjoni ta’ sitwazzjoni fejn il-persuni responsabbli ghall-ghoti tas-servizzi lill-klijenti tad-ditta tal-
investiment huma direttament involuti fid-decizjonijiet dwar il-konsulenza finanzjarja korporattiva fuq l-ipprezzar
lill-klijent tal-emittent.

2. Id-ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu lill-klijenti binformazzjoni dwar kif tigi determinata r-rakkoman-
dazzjoni dwar il-prezz tal-offerta u z-zmien involut. B'mod partikolari, il-kumpanija ghandha tinforma u tinvolvi ruhha
mal-klijent tal-emittent dwar kwalunkwe strategija ta’ hheggjar jew stabilizzazzjoni li tixtieq twettaq fir-rigward tal-
offerta, inkluz kif dawn l-istrategiji jista’ jkollhom impatt fuq l-interessi tal-klijenti tal-emittent. Matul il-process tal-
offerta, il-kumpaniji ghandhom ukoll jiehdu I-passi ragonevoli kollha biex izommu lill-klijent tal-emittent informat dwar
l-izviluppi fir-rigward tal-ipprezzar tal-offerta.

Artikolu 40
Rekwiziti addizzjonali relatati mat-tqeghid fis-suq
(L-Artikoli 16(3), 23 u 24 tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment li jpoggu fis-suq l-istrumenti finanzjarji ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu
arrangamenti effettivi biex jevitaw li r-rakkomandazzjonijiet fuq it-tqeghid jigu influwenzati b’'mod mhux xieraq minn
relazzjonijiet ezistenti jew futuri.

2. Id-ditti tal-investiment ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu arrangamenti effettivi interni biex jevitaw
jew jimmaniggjaw kunflitti ta’ interess li jirrizultaw meta l-persuni responsabbli mill-ghoti ta’ servizzi lill-klijenti tad-ditta
tal-investiment huma direttament involuti fdeciZjonijiet dwar rakkomandazzjonijiet lill-klijent tal-emittent dwar I-
allokazzjoni.

3. Id-ditti tal-investiment m’ghandhomx jaccettaw pagamenti lil terzi persuni jew beneficéji jekk dawn il-hlasijiet jew
benefi¢c¢ji ma jikkonformawx mar-rekwiziti dwar l-incentivi stipulati fl-Artikolu 24 tad-Direttiva 2014/65/UE. B'mod
partikolari, il-prattiki li gejjin ghandhom jitqiesu mhux konformi ma’ dawk ir-rekwiziti u ghalhekk ghandhom jigu
kkunsidrati inaccettabbli:

(a) allokazzjoni maghmula biex jigi incentivat il-hlas ta’ drittijiet sproporzjonatament gholjin ghal servizzi mhux relatati
pprovduti mid-ditta tal-investiment (“laddering”), bhal mizati jew kommissjonijiet sproporzjonatament gholjin
imhallsa minn klijent tal-investiment, jew volumi sproporzjonatament gholjin ta’ negozju blivelli normali ta’
kommissjoni pprovduti mill-klijenti tal-investiment bhala kumpens ghall-ircevuta ta’ allokazzjoni ta’ din l-offerta;

(b) allokazzjoni maghmula lil dirigent ewlieni jew uffi¢jal korporattiv ta’ klijent tal-emittent ezistenti jew potenzjali,
fkunsiderazzjoni tal-ghoti futur jew passat ta’ negozju finanzjarju korporattiv (“spinning”);

(c) allokazzjoni i hija espressament jew impli¢itament kondizzjonali fuq l-ircevuta ta’ ordnijiet futuri jew l-akkwist ta’
kwalunkwe servizz iehor mid-ditta tal-investiment minn klijent tal-investiment, jew kwalunkwe entita li taghha I-
investitur huwa ufficjal korporattiv.

4. Id-ditti tal-investiment ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu politika ta’ allokazzjoni li tistabbilixxi 1-
process ghall-izvilupp ta’ rakkomandazzjonijiet dwar l-allokazzjonijiet. Il-politika dwar l-allokazzjonijiet ghandha tigi
fornuta lill-klijent tal-emittent qabel ma jsir il-ftehim ghall-partecipazzjoni fservizzi ta’ tqeghid fis-suq. I-politika
ghandha tistabbilixxi l-informazzjoni rilevanti li tkun disponibbli fdak l-istadju dwar il-metodologija ta’ allokazzjoni
proposta ghall-offerta.

5. Id-ditti tal-investiment ghandhom jinvolvu lill-klijent tal-emittent fdiskussjonijiet dwar il-process tat-tqeghid sabiex
il-kumpanija tkun tista’ tithem u tikkunsidra l-interessi u l-objettivi tal-klijent. Id-ditta tal-investiment ghandha tikseb il-
ftehim tal-klijent tal-emittent ghall-allokazzjoni proposta minnha ghal kull tip ta’ klijent ghat-tranzazzjoni fkonformita
mal-politika ta’ allokazzjoni.



31.3.2017 1l-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea L 87/41

Artikolu 41
Rekwiziti addizzjonali relatati mal-parir, id-distribuzzjoni u t-tqeghid awtomatiku
(L-Artikoli 16(3), 23 u 24 tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandu jkollhom fis-sehh sistemi, kontrolli u proceduri biex jidentifikaw u jimmaniggjaw il-
kunflitti ta’ interess li jirrizultaw mill-ghoti ta’ servizz tal-investiment lill-klijent tal-investiment sabiex jippartecipa
fofferta gdida, fejn id-ditta tal-investiment tir¢ievi kummissjonijiet, drittijiet jew kwalunkwe benefic¢ju monetarju jew
mhux monetarju fir-rigward tal-arrangament tal-offerta. Kwalunkwe kommissjoni, dritt jew benefic¢ju monetarju jew
mhux monetarju ghandhom jikkonformaw mar-rekwiziti fl-Artikolu 24(7), 24(8) u 24(9) tad-Direttiva 2014/65/UE
u ghandhom jigu ddokumentati fil-politiki tad-ditta tal-investiment dwar il-kunflitt ta’ interess u ghandhom jigu riflessi
fil-ftehimiet tal-kumpanija dwar l-incentivi.

2. Id-ditti tal-investiment involuti fit-tqeghid fis-suq ta’ strumenti finanzjarji mahruga minnhom stess jew minn
entitajiet fi hdan l-istess grupp, lill-klijenti taghhom stess, inkluzi l-klijjenti depozitarji ezistenti fil-kaz ta’ istituzzjonijiet
ta’ kreditu, jew fondi ta’ investiment gestiti minn entitajiet tal-grupp taghhom, ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw
u jzommu arrangamenti cari u effettivi ghall-identifikazzjoni, il-prevenzjoni jew il-gestjoni tal-kunflitti ta’ interess
potenzjali li jirrizultaw frabta ma’ dan it-tip ta’ attivita. Dawn l-arrangamenti ghandhom jinkludu l-kunsiderazzjoni li ma
jkunx hemm involviment fattivita fejn il-kunflitti ta’ interess ma jistghux jigu gestiti b'mod xieraq sabiex jigu evitati
effetti negattivi fuq il-klijenti.

3. Meta l-izvelar tal-kunflitti ta’ interess huwa mehtieg, id-ditti tal-investiment ghandhom jikkonformaw mar-rekwiziti
fl-Artikolu 34(4), inkluza spjegazzjoni tan-natura u s-sors tal-kunflitti ta’ interess inerenti ghal din it-tip ta’ attivita,
u jipprovdu dettalji dwar ir-riskji specifici relatati ma’ dawn il-prattiki sabiex il-kljjenti jkunu jistghu jiehdu decizjoni
informata dwar l-investiment.

4. Id-ditti tal-investiment li joffru strumenti finanzjarji mahruga minnhom stess jew minn entitajiet fi hdan l-istess
grupp lill-klijenti taghhom stess u li huma inkluzi fil-kalkolu tar-rekwiziti prudenzjali specifikati fir-Regolament (UE)
Nru 575/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ('), id-Direttiva 2013/36/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (?)
jew id-Direttiva 2014/59/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (), ghandhom jipprovdu lil dawk il-klijenti b’infor-
mazzjoni addizzjonali li tispjega d-differenzi bejn l-istrument finanzjarju u d-depoziti bankarji ftermini ta’ rendiment,
riskju, likwidita u kwalunkwe protezzjoni pprovduta fkonformita mad-Direttiva 2014/49/UE tal-Parlament Ewropew
u tal-Kunsill (%).

Artikolu 42

Rekwiziti addizzjonali relatati mas-self jew fornitura ta’ kreditu fil-kuntest tas-sottoskrizzjoni jew
tqeghid fis-suq

(L-Artikoli 16(3), 23 u 24 tad-Direttiva 2014/6 5/UE)

1. Meta kwalunkwe self jew kreditu precedenti lill-kljjent tal-emittent minn ditta tal-investiment jew minn entita fi
hdan l-istess grupp jista’ jithallas lura mill-introjtu ta’ offerta, id-ditta tal-investiment ghandu jkollha arrangamenti fis-
sehh sabiex tidentifika u tipprevjeni kwalunkwe kunflitt ta’ interess li jista’ jirrizulta.

2. Meta l-arrangamenti li jkunu saru biex jigu gestiti l-kunflitti ta’ interess ma jkunux suffi¢jenti biex jigi zgurat li jigi
evitat ir-riskju tal-hsara lill-klijent tal-emittent, id-ditti tal-investiment ghandhom jiddivulgaw lill-kljjent tal-emittent il-
kunflitti ta’ interess specifici li jkunu rrizultaw frabta mal-attivitajiet taghhom, jew tal-entitajiet tal-grupp, fil-kapacita ta’
fornitur tal-kreditu, u l-attivitajiet taghhom relatati mal-offerta ta’ titoli.

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

(%) Id-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)

(}) 1d-Direttiva 2014/59/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Mejju 2014 i 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, 2002/47KE,
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 (GUL173,12.6.2014, p-190) )

(*) 1d-Direttiva 2014/49/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta” April 2014 dwar skemi ta’ garanzija tad-depoziti (GU L 173,
12.6.2014, p. 149).
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3. Il-politika dwar il-kunflitt ta’ interessi tad-ditti tal-investiment ghandha tirrikjedi 1-kondivizjoni tal-informazzjoni
dwar is-sitwazzjoni finanzjarja tal-emittent bl-entitajiet tal-grupp jagixxu bhala fornituri tal-kreditu, sakemm dan ma
jiksirx il-barrieri ghall-informazzjoni stabbiliti mill-kumpanija biex tipprotegi l-interessi ta’ klijent.

Artikolu 43
Zamma tar-rekords relatati mas-sottoskrizzjoni jew it-tqeghid fis-suq
(L-Artikoli 16(3), 23 u 24 tad-Direttiva 2014/65/UE)

Id-ditti tal-investiment ghandhom iZommu rekords tal-kontenut u z-zmien tal-istruzzjonijiet ircevuti mill-klijenti.
Ghandu jinzamm rekord tad-decizjonijiet dwar l-allokazzjoni ghal kull operazzjoni sabiex ikun hemm rendikont tal-
entrati bejn il-movimenti registrati fil-kontijiet tal-klijenti u l-istruzzjonijiet ricevuti mill-kumpanija ta’ investiment.
B'mod partikolari, l-allokazzjoni finali li tkun saret ghal kull klijent tal-investiment ghandha tigi ggustifikata
u rrekordjata b'mod car. Ir-rendikont komplut tal-entrati tal-passi materjali fis-sottoskrizzjoni u l-process tat-tqeghid
ghandu jkun disponibbli lill-awtoritajiet kompetenti fuq talba.

KAPITOLU III

KUNDIZZJONIJIET TA’ HIDMA GHAL DITTI TAL-INVESTIMENT

TAQSIMA 1

Informazzjoni lil klijenti u lil klijenti potenzjali
Artikolu 44
Rekwiziti ta’ informazzjoni gusta, ¢ara u mhux qarrieqa
(L-Artikolu 24(3) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li l-informazzjoni kollha li jindirizzaw lil, jew li jqassmu b’tali mod li
x'aktarx tkun ricevuta minn klijenti mhux professjonali u professjonali jew minn klijenti mhux professjonali u professjo-
nali potenzjali, inkluzi komunikazzjonijiet ta’ kummer¢jalizzazzjoni, tissodisfa I-kundizzjonijiet stabbiliti fil-paragrafi 2
sa 8.

2. Id-ditta tal-investiment ghandha tizgura li l-informazzjoni msemmija fil-paragrafu 1 ghandha tikkonforma mal-
kundizzjonijiet li gejjin:

(a) l-informazzjoni ghandha tinkludi isem id-ditta tal-investiment,

(b) ghandha tkun prec¢iza u taghti dejjem indikazzjoni gusta u prominenti ta’ xi riskji rilevanti meta taghmel referenza
lejn il-beneficcji potenzjali ta’ servizz tal-investiment jew strument finanzjarju,

(c) l-informazzjoni ghandha tuza dags tat-tipa fl-indikazzjoni tar-riskji rilevanti li hija tal-inqas dags it-tipografija li
tintuza fl-informazzjoni pprovduta, kif ukoll disinn li jizgura li din l-indikazzjoni tkun prominenti,

(d) linformazzjoni ghandha tkun suffi¢jenti ghal, u tkun ipprezentata b'mod li tinftichem bkull probabbilta minn
membru medju tal-grupp li lejh hi diretta, jew li X'aktarx jirceviha,

(e) l-informazzjoni m’'ghandhiex tghatti, tnaqqas jew tahbi elementi, dikjarazzjonijiet jew twissijiet importanti,

(f) l-informazzjoni hija konsistentement ipprezentata fl-istess lingwa fil-forom kollha tal-materjali ta’ informazzjoni
u kummer¢jalizzazzjoni li jinghataw lil kull klijent, sakemm il-klijent ma jkunx accetta li jircievi l-informazzjoni
faktar minn lingwa wahda

(@) l-informazzjoni hija aggornata u rilevanti ghall-mezzi ta’ komunikazzjoni uzati.

3. Meta l-informazzjoni tipparaguna servizzi tal-investiment jew ancillari, strumenti finanzjarji, jew persuni li
jipprovdu servizzi ta’ investiment jew ancillari, id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li l-kundizzjonijiet li gejjin
ikunu ssodisfati:

(a) il-paragun huwa ta’ sinfikat u jkun ipprezentat b’'mod gust u bilan¢jat;

(b) is-sorsi tal-informazzjoni uzati ghall-paragun huma specifikati;

(c) il-fatti u l-ipotesi principali uzati biex isir dan il-paragun huma inkluzi.
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4. Meta l-informazzjoni jkun fiha indikazzjoni ta’ rizultati fl-imghoddi ta’ strument finanzjarju, indi¢i finanzjarju jew
servizz tal-investiment, id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li l-kundizzjonijiet li gejjin jigu ssodisfati:

(a) dik l-indikazzjoni mhijiex l-iktar element prominenti tal-komunikazzjoni;

(b) l-informazzjoni ghandha tinkludi informazzjoni xierqa dwar il-prestazzjoni li tkopri -5 snin precedenti, jew il-
perjodu shih li matulu kien offrut l-istrument finanzjarju, kien stabbilit 1-indici finanzjarju, jew kien fornut is-servizz
tal-investiment jekk inqas minn hames (5) snin, jew ghal perjodu itwal li l-kumpanija tista’ tiddeciedi fuqu, u fkull
kaz dik l-informazzjoni ghandha tkun ibbazata fuq perjodi kompleti ta’ 12-il xahar;

(c) il-perjodu ta’ referenza u s-sors tal-informazzjoni huma ddikjarati b'mod ¢ar;

(d) linformazzjoni tinkludi fiha twissija prominenti li I-figuri jirreferu ghall-imghoddi u li rizultati fl-imghoddi
mhumiex garanzija ghal rizultati fil-gejjieni;

(e) meta l-indikazzjoni tiddependi fuq figuri denominati fmunita ta’ xort'ohra minn dik tal-Istat Membru li fih ikun
residenti l-klijent mhux professjonali jew il-klijent potenzjali mhux professjonali, il-munita ghandha tkun iddikjarata
b'mod ¢ar, flimkien ma’ twissija li r-rendiment jista’ jizdied jew jonqos b'rizultat ta’ fluttwazzjoni fil-munita;

(f) meta l-indikazzjoni tkun ibbazata fuq rizultati ingenerali, l-effett tal-kommissjonijiet, tat-tariffi jew ta’ hlasijiet ohra
huwa zvelat.

5. Meta l-informazzjoni tinkludi jew tirreferi ghal simulazzjonijiet ta’ rizultati fl-imghoddi, id-ditti tal-investiment

ghandhom jizguraw li l-informazzjoni tkun tirrelata ghal strument finanzjarju jew ghal indi¢i finanzjarju, u ghandhom

ikunu sodisfatti I-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) rizultati simulati fl-imghoddi huma bbazati fuq rizultati attwali fl-imghoddi ta’ strument finanzjarju jew indici
finanzjarju wiehed jew izjed li jkunu l-istess jew sostanzjalment l-istess bhal, jew fil-bazi tal-istrument finanzjarju
kkoncernat;

(b) fir-rigward ta’ rizultati attwali fl-imghoddi msemmija fil-punt (a), ghandu jkun hemm konformita mal-kundizzjonijiet
stabbiliti fil-punti (a) sa (c), () u (f) tal-paragrafu 4

(c) l-informazzjoni tinkludi fiha twissija prominenti li l-figuri jirreferu ghal rizultati simulati fl-imghoddi u li rizultati fl-
imghoddi mhumiex garanzija affidabbli ghal prestazzjoni fil-gejjieni.

6. Meta l-informazzjoni tinkludi fiha informazzjoni dwar rizultati fil-gejjieni, ghandhom jigu ssodisfati I-kundizzjo-
nijiet i gejjin:

(a) l-informazzjoni mhijiex ibbazata fuq jew tirreferi ghal rizultati simulati fl-imghoddi;
(b) l-informazzjoni hija bbazata fuq ipotesi ragjonevoli bis-sostenn ta’ data oggettiva;

(c) meta l-informazzjoni tkun ibbazata fuq rizultati ingenerali, l-effett tal-kommissjonijiet, tat-tariffi jew ta’ hlasijiet ohra
huwa zvelat;

(d) l-informazzjoni hija bbazata fuq xenarji ta’ prestazzjoni fil-kundizzjonijiet differenti tas-suq (kemm xenarji negattivi
kif ukoll pozittivi) u tirrifletti n-natura u r-riskji ta’ tipi specifici ta’ strumenti inkluzi fl-analizi;

() l-informazzjoni tinkludi fiha twissija prominenti li dawn il-previzjonijiet mhumiex indikatur ta’ garanzija ghal
rizultati fil-gejjieni.
7. Meta l-informazzjoni tirreferi ghal trattament fiskali partikolari, ghandha tiddikjara b'mod prominenti li t-

trattament fiskali jiddependi fuq i¢-cirkostanzi individwali tal-klijent u jista’ jkun soggett ghal bidla fil-gejjieni.
8.  L-informazzjoni ma ghandhiex tuza l-isem ta’ xi awtorita kompetenti b'tali mod li tindika jew tissuggerixxi
approvazzjoni minn dik l-awtorita tal-prodotti jew tas-servizzi tad-ditta tal-investiment.
Artikolu 45
Informazzjoni li tikkoncerna I-kategorizzazzjoni tal-klijenti
(L-Artikolu 24(4) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom javzaw lil klijjenti godda, u lill-klijenti ezistenti li d-ditta tal-investiment tkun
ricentement ikkategorizzat kif mehtieg mid-Direttiva 2014/65/UE, tal-kategorizzazzjoni taghhom bhala klijenti mhux
professjonali, klijenti professjonali jew kontroparti eligibbli skont dik id-Direttiva.
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2. Id-ditti tal-investiment ghandhom jinfurmaw lill-klijenti taghhom fmezz permanenti bkull dritt li dak il-klijent
ghandu biex jitlob kategorizzazzjoni differenti u b’kull limitazzjoni ghal-livell ta’ protezzjoni tal-klijent li tista’ tinvolvi
kategorizzazzjoni differenti.

3. Id-ditti tal-investiment, jew fuq l-inizjattiva proprja jew fuq it-talba tal-klijent ikkoncernat, ghandhom jittrattaw lil
klijent bil-mod i gej:

(a) bhala klijent professjonali jew mhux professjonali lil klijent li jista’ xort'ohra jkun ikklassifikat bhala kontroparti
eligibbli skont l-Artikolu 30(2) tad-Direttiva 2014/65UE;

(b) bhala klijent mhux professjonali meta dak il-klijent huwa kkunsidrat bhala klijent professjonali skont it-Tagsima I tal-
Anness II ghad-Direttiva 2014/65/UE.

Artikolu 46
Rekwiziti generali ghal informazzjoni lil klijenti
(L-Artikolu 24(4) tad-Direttiva 2014/65[UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom, fi Zmien tajjeb qabel ma klijent jew klijent potenzjali jkun marbut minn xi
ftehim ghall-ghoti ta’ servizzi tal-investiment jew servizzi ancillari jew qabel l-ghoti ta’ dawk is-servizzi, skont liema
minnhom jigi l-ewwel, jipprovdu lil dak il-klijent jew klijent potenzjali bl-informazzjoni li gejja:

(a) it-termini ta’ kull tip ta’ ftehim ta’ din ix-xorta;

(b) l-informazzjoni mehtiega mill-Artikolu 47 li tirrelata ghal dak il-ftehim jew ghal dawk is-servizzi tal-investiment jew
ancillari.

2. Id-ditti tal-investiment ghandhom, fi zmien bikri bizzejjed, qabel l-ghoti tas-servizzi tal-investiment jew tas-servizzi
ancillari lil klijenti mhux professjonali jew lil klijenti mhux professjonali potenzjali, jipprovdu l-informazzjoni mehtiega
taht I-Artikoli 47 sa 50.

3. L-informazzjoni msemmija fil-paragrafu 1 u 2 ghandha tinghata fmezz permanenti jew permezz ta’ sit web (meta
dan ma jikkostitwix mezz permanenti) sakemm il-kundizzjonijiet specifikati fl-Artikolu 3(2) jigu ssodisfati.

4. 1d-ditti tal-investiment ghandhom javzaw lill-klijent fi zmien tajjeb b’kull bidla materjali ghall-informazzjoni
pprovduta skont I-Artikoli 47 sa 50 li tkun rilevanti ghal servizz li I-kumpanija tkun qieghda tipprovdi lil dak il-klijent.
Dak l-avviz ghandu jinghata fmezz permanenti jekk l-informazzjoni li jirrelata ghaliha tinghata fmezz permanenti.

5. Id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li informazzjoni li tinsab fkomunikazzjoni ta’ kummercjalizzazzjoni
tkun konsistenti ma’ kull informazzjoni li I-kumpanija tipprovdi lill-klijenti matul il-forniment ta’ servizzi tal-investiment
u ancillari.

6.  Komunikazzjoni ta’ kummer¢jalizzazzjoni li tinkludi fiha offerta jew stedina tan-natura li gejja u li tispecifika 1-
mod ta’ twegiba jew tinkludi formola li permezz taghha tista’ tinghata twegiba, ghandha tinkludi infomazzjoni bhal dik
imsemmija fl-Artikoli 47 sa 50 li tkun rilevanti ghal dik l-offerta jew stedina:

(a) offerta biex ikun konkluz ftehim fir-rigward ta’ strument finanzjarju jew servizz ta’ investiment jew servizz ancillari
ma’ kull persuna li twiegeb ghall-komunikazzjoni;

(b) stedina lil kull persuna li twiegeb ghall-komunikazzjoni biex issir offerta ghall-konkluzjoni ta’ ftehim fir-rigward ta’
strument finanzjarju jew servizz tal-investiment jew servizz ancillari.

Madankollu, l-ewwel subparagrafu ma ghandux japplika jekk, biex iwiegeb ghal offerta jew ghal stedina li tkun tinsab fil-
komunikazzjoni ta’ kummer¢jalizzazzjoni, il-klijent potenzjali jkollu jirreferi ghal dokument iehor jew ghal dokumenti
ohra, li, wehidhom jew flimkien, ikun fihom dik l-informazzjoni.

Artikolu 47

Informazzjoni dwar id-ditta tal-investiment u s-servizzi taghha ghal klijenti u ghal klijenti
potenzjali

(L-Artikolu 24(4) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu lil klijenti mhux professjonali jew lil klijenti mhux professjonali
potenzjali bl-informazzjoni generali li gejja, meta rilevanti:

(@) l-isem u l-indirizz tad-ditta tal-investiment, u d-dettalji ta’ kuntatt necessarji biex klijenti jkunu jistghu jikkomunikaw
mal-kumpanija b'mod effettiv;

(b) il-lingwi li bihom il-klijent jista’ jikkomunika mad-ditta tal-investiment, u jir¢ievi dokumenti u informazzjoni ohra
mill-kumpanija;
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() il-metodi ta’ komunikazzjoni li ghandhom jintuzaw bejn id-ditta tal-investiment u l-klijent li jinkludu, meta rilevanti,
dawk biex jintbaghtu u jkunu ricevuti l-ordnijiet;

(d) dikjarazzjoni tal-fatt li d-ditta tal-investiment hi awtorizzata u l-isem u l-indirizz tal-kuntatt tal-awtorita kompetenti
li tkun awtorizzatha;

(e) meta d-ditta tal-investiment tkun qieghda tagixxi permezz ta’ agent kollegat, dikjarazzjoni ta’ dan il-fatt li tispecifika
l-Istat Membru li fih dak l-agent ikun irregistrat;

(f) in-natura, il-frekwenza u z-zmien tar-rapporti dwar il-forniment tas-servizz li d-ditta tal-investiment ghandha taghti
lill-klijent skont 1-Artikolu 25(6) tad-Direttiva 2014/65/UE;

(g) meta d-ditta tal-investiment ikollha strumenti finanzjarji jew fondi tal-klijenti, deskrizzjoni fil-qosor tal-passi li tichu
biex tizgura l-protezzjoni taghhom, inkluzi dettalji fil-qosor ta’ kull kumpens jew skema ta’ garanzija ta’ depoziti
rilevanti ghall-investitur li tapplika ghall-kumpanija minhabba l-attivitajiet taghha fi Stat Membru;

(h) deskrizzjoni, li tista’ tinghata fforma fil-qosor, tal-politika dwar il-kunflitti ta’ interess li thaddan il-kumpanija skont
l-Artikolu 34;

(i) fuq talba tal-klijjent, dettalji ulterjuri ta’ dik il-politika dwar kunflitti ta’ interess fmezz permanenti jew permezz ta’ sit
web (meta dan ma jikkostitwixxix mezz permanenti) sakemm il-kundizzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 3(2) huma
ssodisfati.

L-informazzjoni elenkata fil-punti (a) sa (i) ghandha tigi pprovduta fi zmien tajjeb qabel l-ghoti tas-servizzi tal-
investiment jew tas-servizzi ancillari lil klijenti jew lil klijjenti potenzjali.

2. Meta jipprovdu s-servizz ta’ gestjoni tal-portafoll, id-ditti tal-investiment ghandhom jistabbilixxu metodu xieraq ta’
valutazzjoni u paragun bhal parametru ta’ riferiment sinifikati, ibbazat fuq il-miri tal-investiment tal-klijent u fuq it-tipi
ta’ strumenti finanzjarji inkluzi fil-portafoll tal-klijent, sabiex il-klijent li lilu jkun ged jinghata s-servizz ikun jista’
jivvaluta l-ezekuzzjoni tal-kumpanija.

3. Meta l-kumpaniji tal-investiment jipproponu li jipprovdu servizzi ta’ gestjoni tal-portafoll lil klijent jew lil klijent
potenzjali, ghandhom jipprovdu lill-klijent, minbarra bl-informazzjoni mehtiega taht il-paragrafu 1, bl-informazzjoni li
gejja kif applikabbli:

(a) informazzjoni dwar il-metodu u I-frekwenza ta’ valutazzjoni tal-istrumenti finanzjarji fil-portafoll tal-klijent;

(b) dettalji ta’ kull delegazzjoni tal-gestjoni b'diskrezzjoni tal-istrumenti finanzjarji kollha jew parti minnhom jew tal-
fondi fil-portafoll tal-klijent;

(c) specifikazzjoni ta’ kull parametru ta’ riferiment li mieghu tkun ipparagunata l-prestazzjoni tal-portafoll tal-klijenti;

(d) it-tipi ta’ strument finanzjarju li jistghu jkunu inkluzi fil-portafoll tal-klijenti u t-tipi ta’ tranzazzjonijiet li jistghu
jitwettqu fdawn l-istrumenti, inkluzi limiti eventwali;

(e) il-miri tal-gestjoni, il-livell ta’ riskju li ghandu jkun rifless fl-ezercitar tad-diskrezzjoni tad-dirigent, u kull limitazzjoni
specifika fuq dik id-diskrezzjoni.

L-informazzjoni elenkata fil-punti (a) sa (¢) ghandha tigi pprovduta fi zmien tajjeb qabel l-ghoti tas-servizzi tal-
investiment jew tas-servizzi ancillari lil klijenti jew lil kljjenti potenzjali.

Artikolu 48
Informazzjoni dwar strumenti finanzjarji
(L-Artikolu 24(4) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu fi zmien tajjeb gabel l-ghoti tas-servizzi tal-investiment jew tas-servizzi
ancillari lil klijenti jew lil klijenti potenzjali b'deskrizzjoni generali tan-natura u tar-riskji ta’ strumenti finanzjarji, filwaqt
li jitqiesu, b’'mod partikolari, il-kategorizzazzjoni tal-klijenti jew bhala klijenti mhux professjonali, klijenti professjonali
jew kontroparti eligibbli. Dik id-deskrizzjoni ghandha tispjega n-natura tat-tip specifiku ta’ strument ikkoncernat, il-
funzjonament u l-prestazzjoni tal-istrument finanzjarju fil-kundizzjonijiet differenti tas-suq, inkluzi l-kundizzjonijiet
kemm pozittivi kif ukoll negattivi, kif ukoll ir-riskji partikolari ghal dak it-tip specifiku ta’ strument fdettall suffi¢jenti
sabiex il-klijent ikun jista’ jichu decizjonijiet tal-investiment fuq bazi infurmata.
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2. Id-deskrizzjoni tar-riskji msemmija fil-paragrafu 1 ghandha tinkludi, meta rilevanti ghat-tip specifiku ta’ strument
ikkoncernat u l-istatus u I-livell ta’ taghrif tal-klijent, I-elementi li gejjin:

(a) ir-riskji asso¢jati ma’ dak it-tip ta’ strument finanzjarju inkluza spjegazzjoni tal-istimolu u l-effetti tieghu u r-riskji li
jintilef l-investiment kollu inkluz ir-riskji assoc¢jati mal-insolvenza tal-emittent jew avveniment relatati, bhal bail in;

(b) il-volatilita tal-prezz ta’ dawn l-istrumenti u kull limitazzjoni fis-suq disponibbli ghal dawn l-istrumenti;

(c) informazzjoni dwar impedenti jew restrizzjonijiet ghad-dizinvestiment, perezempju kif jista’ jkun il-kaz ta’ strumenti
finanzjarji mhux likwidi jew strumenti finanzjarji b'terminu ta’ investiment fiss, inkluza turija ta’ metodi possibbli ta’
hrug u l-konsegwenzi ta’ kwalunkwe hrug, restrizzjonijiet possibbli u l-iskala taz-zmien stmata ghall-bejgh ta’
strument finanzjarju qabel l-irkupru tal-ispejjez inizjali ta’ tranzazzjoni fdak it-tip ta’ strumenti finanzjarji;

(d) il-fatt li investitur jista’ jassumi, bhala rizultat ta’ tranzazzjonijiet fdawn l-istrumenti, impenni finanzjarji u obbligi
addizzjonali ohra, inkluzi responsabbiltajiet kontingenti, addizzjonali ghall-ispiza biex jinkisbu l-istrumenti;

(e) kull ezigenza ta’ margini jew obbligi simili, applikabbli ghal strumenti ta’ dak it-tip.

3. Meta ditta tal-investiment tipprovdi lil klijent mhux professjonali jew lil klijent mhux professjonali potenzjali
binformazzjoni dwar strument finanzjarju li jkun is-suggett ta’ offerta lill-pubbliku u jkun gie ppubblikat prospett
fkonnessjoni ma’ dik l-offerta skont id-Direttiva 2003/71/KE, dik id-ditta ghandha, fi zmien tajjeb qabel I-ghoti tas-
servizzi tal-investiment jew tas-servizzi ancillari lil klijenti jew lil klijjenti, tinforma lil klijent jew lil klijjent potenzjali meta
dak il-prospett ikun maghmul disponibbli ghall-pubbliku.

4. Meta strument finanzjarju jkun kompost minn zewg strumenti jew servizzi finanzjarji jew izjed, id-ditta tal-
investiment ghandha tipprovdi deskrizzjoni adegwata tan-natura legali tal-istrument, tal-komponenti ta’ dak l-istrument
u tal-mod li bih l-interazzjoni bejn il-komponenti taffettwa r-riskji tal-investiment.

5. Fil-kaz ta’ strumenti finanzjarji li jinkorporaw garanzija jew protezzjoni tal-kapital, id-ditta tal-investiment ghandha
tipprovdi lil klijent jew klijjent potenzjali b’informazzjoni dwar l-kamp ta’ applikazzjoni u n-natura ta’ din il-garanzija jew
protezzjoni tal-kapital. Meta garanzija tigi pprovduta minn parti terza, l-informazzjoni dwar il-garanzija ghandha
tinkludi dettall suffi¢jenti dwar il-garanti u l-garanzija biex tippermetti lill-klijent jew lill-klijent potenzjali biex jaghmel
valutazzjoni gusta tal-garanzija.

Artikolu 49

Rekwiziti ta’ informazzjoni li jikkoncernaw is-salvagwardja ta’ strumenti finanzjarji tal-klijenti jew
tal-fondi tal-klijenti

(L-Artikolu 24(4) tad-Direttiva 2014/65[UE)

1. Id-ditti tal-investiment li jzommu strumenti finanzjarji jew fondi li jappartjenu ghall-klijjenti ghandhom jipprovdu
lil dawk il-klijenti jew il-klijenti potenzjali bl-informazzjoni specifikata fil-paragrafi 2 sa 7 meta jkun rilevanti.

2. Id-ditta tal-investiment ghandha tinforma lill-klijent jew lill-klijent potenzjali jekk l-istrumenti finanzjarji jew il-
fondi ta’ dak il-klijent jistghux jinzammu minn parti terza ghan-nom tad-ditta tal-investiment u bir-responsabbilta tad-
ditta tal-investiment taht il-ligi nazzjonali applikabbli ghal xi atti jew ommissjonijiet tal-parti terza u l-konsegwenzi
ghall-kljjent fil-kaz li l-parti terza tirrizulta insolventi.

3. Meta strumenti finanzjarji tal-klijent jew tal-klijent potenzjali jistghu, jekk jithallew mil-ligi nazzjonali, jinZammu
fkont omnibus minn parti terza, id-ditta tal-investiment ghandha tinforma lill-klijent b’dan il-fatt u ghandha tipprovdi
twissija prominenti tar-riskiji li jirrizultaw.

4. Id-ditta tal-investiment ghandha tinforma lill-klijent jew lill-klijent potenzjali meta ma jkunx possibbli taht il-ligi
nazzjonali li strumenti finanzjarji tal-klijenti mizmuma minn parti terza jkunu separatament identifikabbli mill-
istrumenti finanzjarji ta’ proprjeta ta’ dik il-parti terza jew tad-ditta tal-investiment u ghandha tipprovdi twissija
prominenti tar-riskji li jirrizultaw.

5. Id-ditta tal-investiment ghandha tinforma lill-klijent jew lill-klijent potenzjali meta kontijiet li jkun fihom strumenti
finanzjarji jew fondi li jappartjenu ghal dak il-klijjent jew ghal dak il-klijent potenzjali jkunu jew ikunu ser jigu soggetti
ghal-ligi ta’ pajjiz ichor ta’ xort'ohra minn dik tal-Istat Membru u ghandha tindika li d-drittijiet tal-klijent jew tal-klijent
potenzjali li jirrelataw ghal dawk l-istrumenti finanzjarji jew ghall-fondi jistghu jvarjaw b'mod konsiderevoli.
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6. Ditta tal-investiment ghandha tinforma lill-klijent bl-eZistenza u bit-termini ta’ kull garanzija jew privilegg li 1-
kumpanija jkollha jew jista’ jkollha fl-istrumenti finanzjarji jew fil-fondi ta’ klijenti, jew drittijiet eventwali ta’ kumpens li
jkollha fir-rigward ta’ dawk il-fondi jew strumenti. Meta applikabbli, ghandha tinforma wkoll lill-klijent bil-fatt li
depozitarju jista’ jkollu dritt ta’ garanzija jew privilegg jew dritt ta’ kumpens fejn jidhlu dawk l-istrumenti jew fondi.

7. Ditta tal-investiment, gabel ma tidhol ghal tranzazzjonijiet ta’ finanzjament tat-titoli fejn jidhlu strumenti
finanzjarji miZzmuma minnha ghan-nom ta’ klijjent, jew gabel ma tuza dawk l-istrumenti finanzjarji xort'ohra akkont
proprju jew akkont ta’ klijent iehor, ghandha fi zmien tajjeb gabel l-uzu ta’ dawk l-istrumenti tipprovdi lill-klijent mhux
professjonali, fmezz permanenti, b'informazzjoni ¢ara, shiha u preciza dwar l-obbligi u r-responsabbiltajiet tad-ditta tal-
investiment fir-rigward tal-uzu ta’ dawk l-istrumenti finanzjarji, inkluzi t-termini ghar-restituzzjoni taghhom, u dwar ir-
riskji involuti.

Artikolu 50
Informazzjoni dwar spejjez u hlasijiet assogjati
(L-Artikolu 24(4) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Ghall-iskopijiet li tigi pprovduta l-informazzjoni lill-klijenti dwar l-ispejjez u t-tariffi kollha skont I-Artikolu 24(4)
tad-Direttiva 2014/65/UE, id-ditti tal-investiment ghandhom jikkonformaw mar-rekwiziti dettaljati fil-paragrafi 2 sa 10.

Minghajr pregudizzju ghall-obbligi stabbiliti fl-Artikolu 24(4) tad-Direttiva 2014/65/UE, id-ditti tal-investiment li
jipprovdu servizzi tal-investimenti lil klijenti professjonali ghandhom id-dritt jagblu fuq applikazzjoni limitata tar-
rekwiziti dettaljati stabbiliti fdan l-Artikolu ma’ dawn il-klijenti. Id-ditti tal-investiment m'ghandhomx jithallew jagblu
ma’ dawn il-limitazzjonijiet meta s-servizzi ta’ konsulenza fl-investimenti jew gestjoni tal-portafoll huma pprovduti jew
meta, irrispettivament mill-investiment jew is-servizzi pprovduti, l-istrumenti finanzjarji kkoncernati jintegraw derivattiv.

Minghajr pregudizzju ghall-obbligazzjonijiet stipulati fl-Artikolu 24(4) tad-Direttiva 2014/65/UE, id-ditti tal-investiment
li jipprovdu servizzi ta’ investiment lill-kontropartijiet eligibbli ghandhom id-dritt jagblu fuq applikazzjoni limitata tar-
rekwiziti dettaljati stipulati fdan I-Artikolu hlief meta, irrispettivament mis-servizz ta’ investiment ipprovdut, l-istrumenti
finanzjarji kkoncernati jintegraw derivattiv u I-kontroparti eligibbli ghandha l-intenzjoni toffrihom lill-kljjenti taghha.

2. Ghall-izvelar “ex-ante” u “ex-post” tal-informazzjoni dwar l-ispejjez u t-tariffi lill-klijenti, id-ditti tal-investiment

ghandhom jaggregaw dan li gej:

(a) l-ispejjez kollha u t-tariffi assocjati imposti mid-ditta tal-investiment jew partijiet ohrajn fejn il-klijent ikun gie dirett
lejn dawn il-partijiet, ghas-servizzi ta’ investiment ufjew servizzi ancillari pprovduti lill-klijent; u

(b) l-ispejjez kollha u l-imposti asso¢jati marbuta mal-manifattura u l-gestjoni tal-istrumenti finanzjarji.

L-ispejjez imsemmija fil-punti (a) u (b) huma elenkati fl-Anness II ta’ dan ir-Regolament. Ghall-iskopijiet tal-punt (a) il-
pagamenti minn partijiet terzi li jkunu gew ircevuti mill-kumpaniji tal-investiment frabta mas-servizz tal-investiment
fornut lil klijent ghandhom jigu elenkati separatament u l-ispejjez u t-tariffi aggregati ghandhom jinghaddu flimkien
u jigu espressi kemm bhala ammont fkontanti kif ukoll bhala perc¢entwal.

3. Meta xi parti mill-ispejjez u t-tariffi totali ghandha tithallas fi jew tirrapprezenta ammont ta’ munita barranija, id-
ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu indikazzjoni tal-munita involuta u r-rati u l-ispejjez ta’ konverzjoni applikabbli
ta’ dik il-munita; Id-ditti tal-investiment ghandhom jinfurmaw ukoll dwar l-arrangamenti ghall-hlas jew prestazzjoni
ohra.

4. Firrigward tad-divulgazzjoni tal-ispejjez tal-prodotti u l-ispejjez li mhumiex inkluzi fl-UCITS KIID, id-ditti tal-
investiment ghandhom jikkalkulaw u jizvelaw dawn l-ispejjez, perezempju, billi jiksbu l-informazzjoni rilevanti mill-
kumpaniji ta’ gestjoni tal-UCITS.

5. L-obbligu li jigi pprovdut fi Zmien tajjeb Zvelar shih ex-ante tal-informazzjoni dwar l-ispejjez aggregati u t-tariffi
relatati mal-istrument finanzjarju u l-investiment jew servizzi ancillarji pprovduti ghandu japplika ghad-ditti tal-
investiment fis-sitwazzjonijiet li gejjin:

(a) meta d-ditta tal-investiment tirrakkomanda jew tikkumer¢jalizza strumenti finanzjarji lill-klijenti; jew
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(b) meta d-ditta tal-investiment li tipprovdi servizzi ta’ investiment tkun mehtiega tipprovdi lill-klijenti b'UCITS KIID jew
PRIIPs KID frabta mal-istrumenti rilevanti finanzjarji, fkonformita mal-legizlazzjoni rilevanti tal-Unjoni.

6.  Id-ditti tal-investiment li ma jirrakkomandawx jew ma jikkumer¢jalizzawx strument finanzjarju lill-klijent jew li
mhumiex obbligati li jipprovdu lill-klijent b’KID/KIID skont il-legizlazzjoni rilevanti tal-Unjoni ghandhom jinfurmaw lill-
klijenti taghhom dwar l-ispejjez u l-imposti kollha fir-rigward tal-investiment u/jew servizzi ancillari pprovduti.

7. Fejn aktar minn ditta tal-investiment wahda tipprovdi l-investiment jew servizzi ancillari lill-klijent, kull ditta tal-
investiment ghandha tipprovdi l-informazzjoni dwar l-ispejjez tal-investiment jew servizzi ancillari li tipprovdi. Ditta tal-
investiment li tirrakkomanda jew tikkummercjalizza s-servizzi pprovduti minn ditta ohra lill-klijenti taghha, ghandha
taggrega l-ispiza u l-imposti tas-servizzi taghha flimkien mal-ispiza u l-imposti tas-servizzi pprovduti mid-ditta l-ohra.
Ditta tal-investiment ghandha tqis l-ispejjez u l-imposti asso¢jati mad-dispozizzjoni ta’ investiment jew servizzi ancillari
minn ditti ohrajn fejn idderigiet il-klijent lejn dawn id-ditti 1-ohrajn.

8.  Meta jikkalkolaw l-ispejjez u l-imposti fuq bazi ex-ante, id-ditti tal-investiment ghandhom juzaw spejjez li twettqu
attwalment bhala indikaturi ghall-ispejjez u l-imposti mistennija. Fejn spejjez attwali mhumiex disponibbli, id-ditta tal-
investiment ghandha taghmel stimi ragonevoli ta’ dawn l-ispejjez. Id-ditti tal-investiment ghandhom jaghmlu revizjoni ta’
assunzjonijiet ex-ante abbazi tal-esperjenza ex-post u ghandhom jaghmlu aggustament ghal dawn l-assunzjonijiet, fejn
mehtieg.

9.  Id-ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu informazzjoni ex-post annwali dwar l-ispejjez u l-imposti fir-rigward
ta’ kemm l-istument(i) finanzjarju(i) u investiment kif ukoll is-servizz(i) ancillarju(i) fejn huma rrakkomandaw jew
ikkumer¢jalizzaw l-istrument(i) finanzjarju(i) jew fejn ipprovdew lill-klijent bil-KID/KID fir-rigward tal-istrument(i)
finanzjarju(i) u li ghandhom jew kellhom relazzjoni li ghadha ghaddejja mal-klijent matul is-sena. Informazzjoni bhal
din ghandha tkun abbazi tal-ispejjez imgarrba u ghandha tkun ipprovduta fuq bazi personalizzata.

Id-ditti tal-investiment jistghu jaghzlu li jipprovdu informazzjoni aggregata bhal din dwar l-ispejjez u l-imposti tas-
servizzi tal-investiment u l-istrumenti finanzjarji flimkien ma’ kwalunkwe rapportar perjodiku ezistenti lill-klijenti.

10.  Id-ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu lill-kljjenti taghhom bi stampa li turi l-effett kumulattiv tal-ispejjez
fuq ir-redditu meta jipprovdu servizzi tal-investiment. Stampa bhal din ghandha tkun ipprovduta fuq bazi ex-ante u ex-
post. Id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li l-istampa tissodisfa r-rekwiziti li gejjin:

(a) l-istampa turi l-effett tal-ispejjez u l-imposti globali fuq ir-redditu tal-investiment;

(b) l-istampa turi kull zieda drastika jew caqlieqa fil-prezzijiet; u

(c) l-istampa hija akkumpanjata minn deskrizzjoni tal-illustrazzjoni.

Artikolu 51
Informazzjoni pprovduta skont id-Direttiva 2009/65/KE u r-Regolament (UE) Nru 12862014
(L-Artikolu 24(4) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Id-ditti tal-investiment li jqassmu unitajiet fintraprizi ta’ investiment kollettiv jew PRIIPs ghandhom barraminhekk
jinfurmaw lill-klijenti taghhom bl-ispejjez u bl-imposti l-ohrajn kollha asso¢jati relatati mal-prodott li jistghu ma kinux
inkluzi fl-UCITS KID jew PRIIPs KID u dwar l-ispejjez u l-imposti relatati mal-forniment taghhom ta’ servizzi tal-
investiment fir-rigward ta’ dak l-istrument finanzjarju.

TAQSIMA 2
Konsulenza dwar investimenti
Artikolu 52
Informazzjoni dwar konsulenza dwar l-investiment
(L-Artikolu 24(4) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jispjegaw b'mod car u konciz jekk u kif il-konsulenza dwar l-investiment
tikkwalifika bhala indipendenti jew mhux indipendenti u t-tip u n-natura tar-restrizzjonijiet li japplikaw, inkluz, meta
jipprovdu konsulenza dwar l-investiment fuq bazi indipendenti, il-projbizzjoni li jir¢ievu u jzommu incentivi.
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Fejn il-konsulenza hija offruta jew ipprovduta lill-istess klijent kemm fuq bazi indipendenti kif ukoll mhux indipendenti,
id-ditti tal-investiment ghandhom jispjegaw il-kamp ta’ applikazzjoni taz-Zewg servizzi sabiex jippermettu lill-investituri
jithmu d-differenzi bejniethom u ma jipprezentawx lilhom infushom bhala konsulenti indipendenti dwar l-investiment
ghall-attivita generali. Id-ditti ma ghandhomx jaghtu prominenza bla bzonn lis-servizzi tal-konsulenza indipendenti dwar
l-investiment taghhom fuq servizzi tal-investiment mhux indipendenti fil-komunikazzjonijiet taghhom mal-klijjenti.

2. Id-ditti tal-investiment li jipprovdu konsulenza dwar l-investiment, fuq bazi indipendenti jew mhux indipendenti,
ghandhom jispjegaw lill-klijent il-firxa ta’ strumenti finanzjarji li jistghu jigu rakkomandati, inkluz ir-relazzjoni tad-ditta
mal-emittenti jew il-fornituri tal-istrumenti.

3. Id-ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu deskrizzjoni tat-tipi ta’ strumenti finanzjarji kkunsidrati, il-firxa ta’
strumenti finanzjarji u fornituri analizzati ghal kull tip ta’ strument skont il-kamp tal-applikazzjoni tas-servizz, u, meta
jipprovdu konsulenza indipendenti, kif is-servizz ipprovdut jissodisfa I-kundizzjonijiet ghad-dispozizzjoni tal-konsulenza
dwar l-investiment fuq bazi indipendneti u I-fatturi megjusa fil-process tal-ghazla uzati mid-ditta tal-investiment sabiex
tirrakkomanda strumenti finanzjarji, bhar-riskji, l-ispejjez u -kumplessita tal-istrumenti finanzjarji.

4. Meta lfirxa ta’ strumenti finanzjarji ivvalutati mid-ditta tal-investiment li tipprovdi konsulenza dwar l-investiment
fuq bazi indipendenti tinkludi l-istrumenti finanzjarji tad-ditta tal-investiment stess jew dawk mahruga jew ipprovduti
minn entitajiet li ghandhom rabtiet mill-qrib jew kwalunkwe relazzjoni mill-qrib legali jew ekonomika mad-ditta tal-
investiment kif ukoll emittenti jew fornituri ohra li mhumiex marbuta jew relatati, id-ditta tal-investiment ghandha
tiddistingwi, ghal kull tip ta’ strument finanzjarju il-firxa tal-istrumenti finanzjarji mahruga jew ipprovduti minn
entitajiet li ma ghandhom l-ebda rabta mad-ditta tal-investiment.

5. Id-ditti tal-investiment li jipprovdu valutazzjoni perjodika dwar l-adegwatezza tar-rakkomandazzjonijiet ipprovduti
skont I-Artikolu 54(12) ghandhom jizvelaw dan li gej kollu:

(a) il-frekwenza u l-limitu tal-valutazzjoni perjodika dwar l-adegwatezza u fejn rilevanti, il-kundizzjonijiet jaghtu bidu
ghal dik il-valutazzjoni;

(b) il-limitu sa fejn l-informazzjoni migbura minn qabel ser tkun soggetta ghal valutazzjoni mill-gdid; u

(c) l-mod li rakkomandazzjoni aggornata ser tkun ikkomunikata lill-klijent.

Artikolu 53
Konsulenza dwar l-investiment fuq bazi indipendenti
(L-Artikolu 24(4) u 24(7) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment li jipprovdu konsulenza dwar l-investiment fuq bazi indipendenti ghandhom jiddefinixxu
u jimplimentaw process tal-ghazla sabiex jivvalutaw u jqabblu firxa suffi¢jenti ta’ strumenti finanzjarji disponibbli fuq is-
suq skont l-Artikolu 24(7)(a) tad-Direttiva 2014/65[UE. Il-process tal-ghazla ghandu jinkludi l-elementi li gejjin:

(a) in-numru u l-varjeta ta’ strumenti finanzjarji meqjusa huma proporzjonati ghall-kamp tal-applikazzjoni tas-servizzi
ta’ konsulenza dwar l-investimenti offruti mill-konsulent indipendenti dwar l-investiment;

(b) in-numru u l-varjeta ta’ strumenti finanzjarji meqjusa huma rapprezentattivi b'mod adegwat tal-istrumenti finanzjarji
disponibbli fuq is-sugq;

() il-kwalita tal-istrumenti finanzjarji mahruga mid-ditta tal-investiment stess jew minn entitajiet marbuta mill-qrib
mad-ditta tal-investiment stess hija proporzjonata mal-ammont totali ta’ strumenti finanzjarji meqjusa; u

(d) il-kriterji ghall-ghazla tad-diversi strumenti finanzjarji ghandhom jinkludu l-aspetti rilevanti kollha bhar-riskji, 1-
ispejjez u ll-kumplessita kif ukoll il-karatteristici tal-klijenti tad-ditta tal-investiment, u ghandhom jizguraw li l-ghazla
tal-istrumenti li jistghu jigu rrakkomandati mhijiex pregudikata.

Fejn tqabbil bhal dan mhuwiex possibbli minhabba I-mudell tan-negozju jew il-kamp tal-applikazzjoni specifiku tas-
servizz ipprovdut, id-ditta tal-investiment li tipprovdi I-konsulenza dwar l-investiment ma ghandhiex tipprezenta lilha
nnifisiha bhala indipendenti.

2. Id-ditta tal-investiment li tipprovdi konsulenza dwar l-investiment fuq bazi indipendenti u i tiffoka fuq certi
kategoriji jew firxa specifika ta’ strumenti finanzjarji ghandha tkun konformi mar-rekwiziti li gejjin:

(a) id-ditta ghandha tikkumercjalizza lilha nnifisha b'mod li hija intiza biss sabiex tattira klijenti bi preferenza ghal dawk
il-kategoriji jew firxa ta’ strumenti finanzjarji;
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(b) id-ditta ghandha titlob lill-klijenti sabiex jindikaw li huma biss interessati li jinvestu fil-kategorija specifika jew firxa
ta’ ta’ strumenti finanzjarji; u

(c) gabel l-ghoti tas-servizz, id-ditta ghandha tizgura li s-servizz taghha huwa adegwat ghal kull klijent ¢did fuq il-bazi li
l-mudell tan-negozju taghha jagbel mal-bzonnijiet u l-ghanijiet tal-klijent, u I-firxa ta’ strumenti finanzjarji li huma
adegwati ghall-klijent. Fejn dan mhuwiex il-kaz id-ditta ma ghandhiex tipprovdi servizz bhal dan lill-kljjent.

3. Ditta tal-investiment li toffri konsulenza dwar l-investiment kemm fuq bazi indipendenti kif ukoll fuq bazi mhux
indipendenti ghandha tkun konformi mal-obbligi li gejjin:

(a) fi zmien tajjeb qabel l-ghoti tas-servizzi taghha, id-ditta tal-investiment tkun infurmat lill-klijenti taghha, b'mezz li
jibqa’, jekk il-konsulenza ser tkun indipendenti jew mhux indipendenti skont I-Artikolu 24(4)(a) tad-
Direttiva 2014/65/UE u l-mizuri rilevanti ta’ implimentazzjoni;

(b) id-ditta tal-investiment ipprezentat lilha nnifisha bhala indipendenti ghas-servizzi li ghalihom tipprovdi konsulenza
dwar l-investiment fuq bazi indipendenti;

(c) id-ditti tal-investiment ghandhom rekwiziti organizzazzjonali adegwati u kontrolli fis-sehh sabiex jizguraw li z-zewg
tipi ta’ servizzi ta’ konsulenza u konsulenti huma separati b’'mod ¢ar minn xulxin u li I-klijenti mhumiex mistennija li
jithawwdu dwar it-tip ta’ konsulenza li jkunu geghdin jircievu u jinghataw it-tip ta’ konsulenza li hija adegwata
ghalihom. Id-ditta tal-investiment ma ghandhiex tippermetti persuna fizika milli tipprovdi kemm konsulenza
indipendenti kif ukoll mhux indipendenti.

TAQSIMA 3

Valutazzjoni tal-adegwatezza u adattabilita
Artikolu 54
Valutazzjoni ta’ adegwatezza u rapporti ta’ adegwatezza
(L-Artikolu 25(2) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ma ghandhom joholqu l-ebda ambigwita jew konfuzjoni dwar ir-responsabilitajiet taghhom
fil-process meta jivvalutaw l-adegwatezza tas-servizzi tal-investiment jew l-istrumenti finanzjarji skont l-Artikolu 25(2)
tad-Direttiva 2014/65/UE. Meta twettaq il-valutazzjoni ta’ adegwatezza, id-ditta ghandha tinforma lill-klijenti jew lill-
klijenti potenzjali, b'mod ¢ar u semplici, li r-raguni ghall-valutazzjoni tal-adegwatezza hija sabiex tippermetti lid-ditta
tagixxi fl-ahjar interess tal-klijent.

Fejn il-konsulenza dwar l-investiment jew is-servizzi ta’ mmaniggjar ta’ portafolji huma pprovduti b’'mod shih jew b'mod
parzjali permezz ta’ sistema awtomatizzata jew semi-awtomatizzata, ir-responsabilita li titwettaq il-valutazzjoni tal-
adegwatezza hija tad-ditta tal-investiment li tipprovdi s-servizz u ma ghandhiex titnaqqas mill-uzu ta’ sistema elettronika
meta ssir ir-rakkomandazzjoni personali jew id-decizjoni ghall-kummere.

2. Id-ditti tal-investiment ghandhom jiddeterminaw il-limitu tal-informazzjoni li ghandha tingabar mill-klijenti fid-
dawl tal-karatteristi¢i kollha tal-konsulenza tal-investiment jew is-servizzi ta’ mmaniggjar ta’ portafolji li ghandhom jigu
pprovduti lil dawk il-klijenti. Id-ditti tal-investiment ghandhom jiksbu minn kljjenti jew minn kljjenti potenzjali dik 1-
informazzjoni necessarja sabiex id-ditta tithem il-fatti essenzjali dwar il-klijent u sabiex ikollha bazi ragonevoli biex
tiddetermina, wara li taghti l-konsiderazzjoni dovuta ghan-natura u ghal-livell ta’ servizz ipprovdut, li t-tranzazzjoni
specifika li ghandha tkun irrakkomandata, jew irrealizzata matul I-ghoti ta’ servizz ta’ gestjoni tal-portafoll, tissodisfa -
kriterji li gejjin:

(a) tissodisfa l-ghanijiet tal-investiment tal-klijent inkwistjoni, inkluz it-tolleranza ghar-riskju tal-klijent;

(b) tkun tali li I-klijent ikun jista’ jiflah b'mod finanzjarju ghal kull riskju relatat ta’ investiment konsistenti mal-ghanijiet
ta’ investiment tieghu;

(¢) tkun tali li I-klijent ikollu l-esperjenza u l-gharfien necessarji sabiex jithem ir-riskji involuti fit-tranzazzjoni jew fil-
gestjoni tal-portafoll tieghu.

3. Meta ditta tal-investiment tipprovdi servizz tal-investiment lil klijent professjonali ghandha tkun intitolata tassumi
li, fir-rigward tal-prodotti, it-tranzazzjonijiet u s-servizzi li ghalihom il-klijent huwa kklassifikat, dan ikollu l-livell
necessarju ta’ esperjenza u taghrif ghall-finijiet tal-punt (c) tal-paragrafu 2.

Meta dak is-servizz tal-investiment jikkonsisti fl-ghoti ta’ konsulenza dwar l-investiment lil klijjent professjonali kopert
mit-Tagsima 1 tal-Anness II tad-Direttiva 2014/65/UE, id-ditta tal-investiment ghandha tkun intitolata tassumi ghall-
finijiet tal-punt (b) tal-paragrafu 2 li I-klijent ikun jista’ jiflah b'mod finanzjarju ghal kull riskju ta’ investiment relatat
konsistenti mal-ghanijiet tal-investiment ta’ dak il-klijent.
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4.  L-informazzjoni li tirrigwarda s-sitwazzjoni finanzjarja tal-klijent jew tal-klijent potenzjali ghandha tinkludi, meta
rilevanti, l-informazzjoni dwar is-sors u l-limitu tad-dhul regolari tieghu, l-assi tieghu, inkluzi l-assi likwidi, l-investimenti
u l-proprjeta immobbli, u l-impenji finanzjarji regolari tieghu.

5. L-informazzjoni li tirrigwarda I-ghanijiet tal-investiment tal-klijent jew tal-klijent potenzjali ghandha tinkludi, meta
rilevanti, informazzjoni dwar it-tul ta’ Zmien li ghalih il-klijent jixtieq izomm l-investiment, il-preferenzi tieghu fejn
jidhol it-tehid tar-riskju, il-profil tar-riskju tieghu, u l-ghanijiet tal-investiment.

6.  Meta klijent huwa persuna guridika jew grupp ta’ zewg persuni naturali jew aktar jew fejn persuna fizika wahda
jew aktar huma rrapprezentati minn persuna fizika ohra, id-ditta tal-investiment ghandha tistabbilixxi u timplimenta
politika dwar min ghandu jkun soggett ghall-valutazzjoni ta’ adegwatezza u kif din il-valutazzjoni ser issir fil-prattika,
inkluz minn min ghandha tingabar l-informazzjoni dwar l-gharfien u l-esperjenza, is-sitwazzjoni finanzjarja u l-ghanijiet
tal-investiment. Id-ditta tal-investiment ghandha tirregistra din il-politika.

Fejn persuna fizika hija rrapprezentata minn persuna fizika ohra jew fejn persuna guridika talbet trattament bhala klijent
professjonali skont it-Tagsima 2 tal-Anness II tad-Direttiva 2014/65/UE ghandha titgies ghal valutazzjoni ta’
adegwatezza, is-sitwazzjoni finanzjarja u l-ghanijiet tal-investiment ghandhom ikunu dawk tal-persuna guridika jew, fir-
rigward tal-persuna fizika, il-klijent sottostanti aktar milli tar-rapprezentant. L-gharfien u l-esperjenza ghandhom ikunu
dawk tar-rapprezentant tal-persuna fizika jew il-persuna awtorizzata li twettaq it-tranzazzjonijiet fisem il-klijent
sottostanti.

7. Idditti tal-investiment ghandhom jiehdu passi ragonevoli sabiex jizguraw li l-informazzjoni migbura dwar il-
klijenti jew il-klijenti potenzjali taghhom hija affidabbli. Dan ghandu jinkludi, imma mhuwiex limitat ghal, dan li gej:

(a) l-izgurar li I-klijenti huma konxji tal-importanza li jipprovdu informazzjoni preciza u aggornata;

(b) l-izgurar li I-ghodod kollha, bhall-ghodod tal-profili tal-valutazzjoni tar-riskju jew ghodod li jivvalutaw 1-gharfien u I-
esperjenza tal-klijent, imhaddma fil-process tal-valutazzjoni ta’ adegwatezza huma adatti ghall-iskop taghhom
u huma mfassla b'mod adegwat ghall-uzu mal-kljjenti taghhom, bi kwalunkwe limitu identifikat u mitigat b’mod
attiv permezz tal-process tal-valutazzjoni ta’ adegwatezza;

() l-izgurar li l-mistogsijiet uzati fil-process huma probabbli li jinftiehmu mill-kljjenti, jigbru riflessjoni preciza tal-
ghanijiet u l-bZonnijiet tal-klijent, u l-informazzjoni mehtiega ghat-twettiq tal-valutazzjoni ta’ adegwatezza; u

(d) t-tehid ta’ passi, kif xieraq, sabiex tigi zgurata l-konsistenza tal-informazzjoni tal-klijent, bhall-ikkunsidrar ta’ jekk
hemmx inezattezzi ovvji fl-informazzjoni pprovduta mill-klijenti.

Id-ditti tal-investiment li ghandhom relazzjoni ghaddejja mal-klijent, bhall-ghoti kontinwu ta’ konsulenza jew servizz ta’
gestjoni tal-portafoll, ghandu jkollhom, u jkunu kapaci juru, politiki u proceduri xierqa sabiex izommu informazzjoni
adegwata u aggornata dwar klijenti sal-limitu necessarju sabiex jissodisfaw ir-rekwiziti taht paragrafu 2.

8.  Fejn, filwaqt li tipprovdi servizz tal-investiment ta’ konsulenza dwar l-investiment jew immaniggjar ta’ portafolji,
id-ditta tal-investiment ma tiksibx l-informazzjoni mehtiega taht 1-Artikolu 25(2) tad-Direttiva 2014/65/UE, id-ditta ma
ghandhiex tirrakkomanda servizzi tal-investiment jew strumenti finanzjarji lill-klijent jew lill-klijent potenzjali.

9. Id-ditti tal-investiment ghandu jkollhom, u jkunu kapaci juru, politiki u proceduri adegwati fis-sehh sabiex
jizguraw li jifthmu n-natura, il-karatteristici, inkluz l-ispejjez u r-riskji ta’ servizzi tal-investiment u strumenti finanzjarji
maghzula ghall-klijenti taghhom u li jivvalutaw, filwaqt li jqisu l-ispiza u I-kumplessita, jekk servizzi tal-investiment jew
strumenti finanzjarji ekwivalenti jistghux jilhqu il-profil tal-klijenti taghhom.

10.  Meta tipprovdi servizz tal-investiment ta’ konsulenza dwar l-investiment jew immaniggjar ta’ portafolji, ditta tal-
investiment ma ghandhiex tirrakkomanda servizzi tal-investiment jew tiddeciedi li tinnegozja fejn l-ebda mis-servizzi jew
strumenti ma huma adegwati ghall-klijent.

11. Meta jipprovdu konsulenza tal-investiment jew servizzi ta’ mmaniggjar ta’ portafolji li jinvolvu t-tibdil ta’
investimenti, jew permezz tal-bejgh ta’ strument u x-xiri ta’ iehor jew billi jezercitaw dritt li jaghmlu bidla fir-rigward ta’
strument ezistenti, id-ditti tal-investiment ghandhom jigbru l-informazzjoni mehtiega dwar l-investimenti ezistenti tal-
klijent u l-investimenti godda rrakkomandati u ghandhom iwettqu analizi tal-ispejjez u l-benefic¢ji tat-tibdil, b'tali mod li
huma kapaci b'mod ragonevoli juru li I-benefic¢ji tat-tibidil huma akbar mill-ispejjez.
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12.  Meta jipprovdu konsulenza tal-investiment, id-ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu rapport lill-klijent bl-
klijent mhux professjonali li jinkludi deskrizzjoni fil-qosor tal-konsulenza moghtija u kif ir-rakkomandazzjoni pprovduta
hija adegwata ghall-klijent mhux professjonali, inkluz kif tissodisfa l-ghanijiet u cirkostanzi personali tal-klijent fir-
rigward tat-terminu tal-investiment mehtieg, l-gharfien u l-esperjenza tal-klijent u l-attitudni tal-klijent ghar-riskju u I-
kapacita ghat-telf.

Id-ditti tal-investiment ghandhom jigbdu l-attenzjoni tal-klijent lejn u ghandhom jinkludu fir-rapport ta’ adegwatezza
informazzjoni dwar jekk is-servizzi jew strumenti rrakkomandati jehtigux x'aktarx lill-klijent mhux professjonali sabiex
ifittex revizjoni perjodika tal-arrangamenti taghhom.

Fejn ditta tal-investiment tipprovdi servizz li jinvolvi valutazzjonijiet tal-adegwatezza u rapporti perjodici, ir-rapporti
sussegwenti wara li s-servizz tal-bidu jkun stabbilit jistghu jkopru biss bidliet fis-servizzi jew l-istrumenti involuti ufjew
ic-cirkostanzi tal-klijent u jistghu ma jehtigux jirrepetu d-dettalji kollha tal-ewwel rapport.

13.  Id-ditti tal-investiment li jipprovdu valutazzjoni perjodika ta’ adegwatezza ghandhom jirrevedu, sabiex itejbu s-
servizz, l-adegwatezza tar-rakkomandazzjonijiet moghtija ghallingas darba fis-sena. Il-frekwenza ta’ din il-valutazzjoni
ghandha tizdied skont il-profil tar-riskju tal-klijent u t-tip ta’ strumenti finanzjarji rrakkomandati.

Artikolu 55
Dispozizzjonijiet komuni ghall-valutazzjoni ta’ adegwatezza jew adattabilita
(L-Artikolu 25(2) u 25(3) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li l-informazzjoni li tirrigwarda l-gharfien u l-esperjenza tal-kljjent jew
tal-klijent potenzjali fil-qasam tal-investiment tinkludi dan li gej, sa fejn adattat ghan-natura tal-klijent, in-natura u I-livell
tas-servizz li ghandu jkun ipprovdut u t-tip ta’ prodott jew tranzazzjoni mahsuba, inkluzi l-kumplessita taghhom u r-
riskji involuti:

(a) it-tipi ta’ servizz, tranzazzjoni u strument finanzjarju li maghhom il-klijent huwa familjari;

(b) in-natura, il-volum, u l-frekwenza tat-tranzazzjonijiet tal-klijent fi strumenti finanzjarji u l-perjodu li matulu twettqu;

(c) ilivell ta’ edukazzjoni, u I-professjoni jew il-professjoni rilevanti precedenti tal-klijent jew tal-klijent potenzjali.

2. Ditta tal-investiment ma ghandhiex tiskoraggixxi lil klijent jew lil klijent potenzjali milli jipprovdi l-informazzjoni
mehtiega ghall-finijiet tal-Artikolu 25(2) u (3) tad-Direttiva 2014/65/UE.

3. Ditta tal-investiment ghandha tkun intitolata tibbaza fuq l-informazzjoni pprovduta mill-klijenti jew mill-klijenti
potenzjali taghha sakemm ma tkunx konxja jew imissha tkun konxja li l-informazzjoni hija minghajr dubju skaduta,
mhux ezatta jew mhux kompluta.

Artikolu 56
Valutazzjoni tal-adegwatezza u obbligi maz-zamma tar-registri relatati
(L-Artikolu 25(3) u 25(5) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jiddeterminaw jekk dak il-klijent ghandux l-esperjenza u l-gharfien mehtiega
sabiex jithem ir-riskji involuti fir-rigward tal-prodott jew tas-servizz tal-investiment offrut jew mitlub meta jivvalutaw
jekk servizz tal-investiment kif imsemmi fl-Artikolu 25(3) tad-Direttiva 2014/65/UE huwiex adegwat ghal klijent.

Ditta tal-investiment ghandha tkun intitolata tassumi li klijent professjonali ghandu l-esperjenza u l-gharfien mehtiega
sabiex jithem ir-riskji involuti fir-rigward ta’ dawk is-servizzi jew tranzazzjonijiet tal-investiment partikolari, jew it-tipi ta’
tranzazzjoni jew prodott, li ghalihom il-klijent huwa kklassifikat bhala klijent professjonali.

2. Id-ditti tal-investiment ghandhom izommu registri tal-valutazzjonijiet ta’ adegwatezza mwettqa li ghandhom
jinkludu dan i gej:

(a) ir-rizultat ta’ valutazzjoni tal-adegwatezza;
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(b) kull twissija moghtija lill-klijent fejn is-servizz tal-investiment jew xiri tal-prodott kienu vvalutati bhala potenzjalment
mhux adegwati ghall-klijent, jekk il-klijent talabx sabiex jipprocedi bit-tranzazzjoni minkejja t-twissija u, fejn
applikabbli, jekk id-ditta accettatx it-talba tal-klijent sabiex jipprocedi bit-tranzazzjoni;

() kull twissija moghtija lill-klijent fejn il-klijent ma pprovdiex bizzejjed informazzjoni sabiex jippermetti lid-ditta
twettaq valutazzjoni tal-adegwatezza, jekk il-klijent talabx sabiex jipprocedi bit-tranzazzjoni minkejja din it-twissija
u, fejn applikabbli, jekk id-ditta accettatx it-talba tal-klijent sabiex jipprocedi bit-tranzazzjoni.

Artikolu 57
Ghoti ta’ servizzi fi strumenti mhux kumplessi
(L-Artikolu 25(4) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Strument finanzjarju li mhuwiex specifikat b'mod esplicitu fl-Artikolu 25(4)(a) tad-Direttiva 2014/65/UE ghandu jitqies
bhala mhux kumpless ghall-finijiet tal-Artikolu 25(4)(a)(vi) tad-Direttiva 2014/65/UE jekk jissodisfa 1-kriterji li gejjin:

(@) ma jagax fi hdan Il-Artikolu 4(1)(44)(c) ta, jew fil-punti (4) sa (11) tat-Tagsima C tal-Anness 1 tad-
Direttiva 2014/65/UE;

(b) ikun hemm opportunitajiet frekwenti biex dak l-istrument ikun cedut, rimborsat jew realizzat xort'ohra bi prezzijiet
li huma disponibbli b'mod pubbliku ghal partecipanti fis-suq u li huma prezzijiet tas-suq jew prezzijiet maghmula
disponibbli, jew validati, mis-sistemi ta’ valutazzjoni indipendentement minn dawk li johorguhom;

(c) ma jinvolvi ebda responsabbilta attwali jew potenzjali ghall-klijent li taqbez l-ispiza biex jinkiseb l-istrument;

(d) ma jinkorporax klawsola, kundizzjoni jew skattatur li jistghu jbiddlu b'mod fundamentali n-natura jew ir-riskju tal-
investiment jew il-profil tal-hlas, bhal investimenti li jinkorporaw dritt li strument jingeleb finvestiment differenti;

(e) ma jeskludix kwalunkwe imposta fuq ic-Cessjoni esplicita jew implicita li ghandha l-effett li taghmel l-investiment
illikwidu anke jekk hemm opportunitajiet frekwenti b'mod tekniku biex ikun cedut, rimborsat jew realizzat
xort'ohra;

(f) ikollu informazzjoni komprensiva adegwata dwar il-karatteristici tieghu li tkun disponibbli b'mod pubbliku
u probabbli li tinftichem minnufih sabiex il-klijjent mhux professjonali medju jkun jista’ jifforma gudizzju infurmat
dwar jekk jidholx fi tranzazzjoni fdak l-istrument.

Artikolu 58
Ftehimiet ma’ Klijenti mhux Professjonali u Professjonali
(L-Artikolu 24(1) u 25(5) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Ditti tal-investiment li jipprovdu kwalunkwe servizz tal-investiment jew is-servizz ancillari imsemmi fit-Tagsima B(1) tal-
Anness [ tad-Direttiva 2014/65/UE lil klijent wara d-data ta’ applikazzjoni ta’ dan ir-Regolament ghandhom jidhlu fi
ftehim baziku bil-miktub mal-klijent, fuq mezz stampat jew permezz ta’ mezz permanenti iehor, bil-kljjent jistabbilixxi
d-drittijiet u l-obbligi essenzjali tad-ditta u tal-klijent. Id-ditti tal-investiment li jipprovdu l-konsulenza dwar l-investiment
ghandhom ikunu konformi ma’ dan l-obbligu fejn titwettaq valutazzjoni perjodika tal-adegwatezza tal-istrumenti
finanzjarji jew servizzi rrakkomandati.

II-ftehim bil-miktub ghandu jistabilixxi d-drittijiet u l-obbligi essenzjali tal-partijiet, u ghandu jinkludi dan li gej:
(a) deskrizzjoni tas-servizzi, u fejn rilevanti n-natura u l-limitu tal-konsulenza tal-investiment, li ghandha tigi pprovduta;

(b) fkaz ta’ servizzi ta’ mmaniggjar ta’ portafolji, it-tipi ta’ strumenti finanzjarji li jistghu jinxtraw u jinbieghu u t-tipi ta’
tranzazzjonijiet li jistghu jitwettqu fisem il-klijent, kif ukoll kwalunkwe strument jew tranzazzjoni ipprojbiti; u

(c) deskrizzjoni tal-karatteristici ewlenin ta’ kwalunkwe servizz imsemmi fTaqsima B(1) tal-Anness I tad-
Direttiva 2014/65/UE li ghandu jigi pprovduta, inkluz fejn applikabbli r-rwol tad-ditta fir-rigward tal-azzjonijiet
korporattivi relatati mal-istrumenti tal-klijenti u t-termini li fughom tranzazzjonijiet ta’ finanzjament tat-titoli li
jinvolvu t-titoli tal-klijenti sejrin jiggeneraw redditu ghall-klijent.
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TAQSIMA 4

Rappurtagg lil klijenti
Artikolu 59
Obbligi ta’ rappurtagg fir-rigward tal-ezekuzzjoni ta’ ordnijiet ghajr ghall-gestjoni tal-portafoll
(L-Artikolu 25(6) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment li jkunu ezegwew ordni ghan-nom ta’ klijent, ta’ xort'ohra milli ghall-gestjoni tal-portafoll,
ghandhom, fir-rigward ta’ dik l-ordni:

(@) minnufih jipprovdu lill-klijent, fmezz permanenti, bl-informazzjoni essenzjali li tikkoncerna l-ezekuzzjoni ta’ dik 1-
ordni;

(b) jibaghtu lill-klijent avviz b'mezz permanenti li jikkonferma l-ezekuzzjoni tal-ordni malajr kemm jista’ jkun u mhux
iktar tard mill-ewwel jum tax-xoghol wara l-ezekuzzjoni jew, jekk il-konferma tkun ricevuta mid-ditta tal-investiment
minn parti terza, mhux iktar tard mill-ewwel jum tax-xoghol wara l-ircevuta tal-konferma mill-parti terza.

II-punt (b) ma ghandux japplika meta l-konferma jkun fiha l-istess informazzjoni bhal konferma li ghandha tintbaghat
minnufih lill-klijent minn persuna ohra.

I-punti (a) u (b) ma ghandhomx japplikaw meta l-ordnijiet ezegwiti ghan-nom ta’ klijenti jirrelataw ghal bonds li
jiffinanzjaw ftehim ta’ self fuq ipoteka mal-klijenti msemmija, u fliema kaz ir-rapport fuq it-tranzazzjoni ghandu jsir fl-
istess hin li fih jigu kkomunikati t-termini fuq is-self ghal ipoteka, izda mhux iktar minn xahar wara l-ezekuzzjoni tal-
ordni.

2. Barra mir-rekwiziti taht il-paragrafu 1, id-ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu lill-klijent, meta mitlubin,
binformazzjoni dwar l-istatus tal-ordni tieghu.

3. Fil-kaz ta’ ordnijiet ghal klijenti li jirrelataw ghal unitajiet jew ishma fkummer¢ ta’ investiment kollettiv li jkunu
ezegwiti perjodikament, id-ditti tal-investiment ghandhom jew jiehdu l-azzjoni specifikata fil-punt (b) tal-paragrafu 1 jew
jipprovdu lill-klijent, mill-inqas darba kull sitt (6) xhur, bl-informazzjoni elenkata fil-paragrafu 4 fir-rigward ta’ dawk it-
tranzazzjonijiet.

4. L-avviz imsemmi fil-punt (b) tal-paragrafu 1 ghandu jinkludi dik l-informazzjoni li gejja li tkun applikabbli u, meta
rilevanti skont l-istandards tekni¢i regolatorji dwar l-obbligi ta’ rappurtagg adottati skont Il-Artikolu 26 tar-
Regolament (UE) Nru 600/2014:

() identifikazzjoni tad-ditta li taghmel ir-rappurtar;

(b) l-isem jew dezinjazzjoni ohra tal-klijent;

() il{jum tan-negozjati;

(d) il-hin tan-negozjati;

(e) it-tip tal-ordni;

(f) l-identifikazzjoni tal-post;

(@) l-identifikazzjoni tal-istrument;

(h) l-indikatur tax-xiriftal-bejgh;

(i) in-natura tal-ordni jekk ta’ xort'ohra minn xiri/bejgh;

() il-kwantita;

(k) il-prezz tal-unita;

() il-konsiderazzjoni totali;

(m) is-somma totali tal-kummissjonijiet u l-ispejjez imposti u, meta I-klijent jitlob dan, tqassim skont il-partiti li jinkludi,

fejn rilevanti, l-ammont ta’ kwalunkwe zieda jew tnaqqis imposti fejn it-tranzazzjoni kienet esegwita minn ditta tal-
investiment meta tinnegozja fisimha, u d-ditta tal-investiment ghandha obbligu tal-ahjar ezekuzzjoni lill-klijent;
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(n) irrata ta’ skambju miksuba fejn it-tranzazzjoni tinvolvi konverzjoni tal-munita;

(o) ir-responsabbiltajiet tal-klijent fir-rigward tas-saldu tat-tranzazzjonijiet, inkluz it-terminu ghall-hlas jew ghall-
konsenja kif ukoll id-dettalji xierqa dwar il-kont meta dawn id-dettalji u responsabbiltajiet ma jkunux gew avzati
minn qabel lill-klijent;

(p) fil-kaz li I-kontroparti tal-klijent kienet id-ditta tal-investiment stess jew xi persuna fil-grupp tad-ditta tal-investiment
jew klijent ichor tad-ditta tal-investiment, il-fatt li dan kien il-kaz sakemm l-ordni ma kinitx ezegwita permezz ta’
sistema ta’ negozjati li tiffacilita negozjati anonomi.

Ghall-finjjiet tal-punt (k), meta l-ordni tkun ezegwita fpagamenti, id-ditta tal-investiment tista’ tforni lill-klijent b'infor-
mazzjoni dwar il-prezz ta’ kull pagament jew bil-prezz medju. Meta l-prezz medju jkun ipprovdut, id-ditta tal-
investiment ghandha tforni lill-klijent b'informazzjoni dwar il-prezz ta’ kull pagament fuq talba.

5. Id-ditta tal-investiment tista’ tipprovdi lill-klijent bl-informazzjoni msemmija fil-paragrafu 4 bl-uzu ta’ kodicijiet
standard jekk tipprovdi wkoll spjegazzjoni tal-kodicijiet uzati.

Artikolu 60
Obbligi ta’ rappurtagg fir-rigward ta’ gestjoni tal-portafoll
(L-Artikolu 25(6) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment li jipprovdu s-servizz ta’ gestjoni tal-portafoll lil klijenti ghandhom jipprovdu lil kull klijent
b'dikjarazzjoni perjodika fmezz permanenti dwar l-attivitajiet ta’ gestjoni tal-portafoll imwettqa ghan-nom ta’ dak il-
klijent sakemm din id-dikjarazzjoni ma tkunx ipprovduta minn persuna ohra.

2. Id-dikjarazzjoni perjodika mehtiega taht il-paragrafu 1 ghandha tipprovdi revizjoni gusta u bbilancjata tal-
attivitajiet imwettqa u tal-prestazzjoni tal-portafoll matul il-perjodu ta’ rappurtagg u ghandha tinkludi, meta rilevanti, I-
informazzjoni li gejja:

(a) isem id-ditta tal-investiment;
(b) l-isem jew dezinjazzjoni ohra tal-kont tal-klijent;

(c) dikjarazzjoni tal-kontenut u l-valutazzjoni tal-portafoll, inkluzi dettalji ta’ kull strument finanzjarju mizmum, il-valur
tas-suq tieghu, jew il-valur gust jekk il-valur tas-suq ma jkunx disponibbli u l-bilan¢ ta’ kontanti fil-bidu u fl-ahhar
tal-perjodu ta’ rappurtagg, u l-prestazzjoni tal-portafoll matul il-perjodu ta’ rappurtagg;

(d) l-ammont totali ta’ tariffi u hlasijiet applikati matul il-perjodu ta’ rappurtagg, bit-tqassim fpartiti ta’ mill-ingas it-
tariffi totali tal-gestjoni u l-ispejjez totali assocjati mal-ezekuzzjoni, u li jinkludu, meta rilevanti, dikjarazzjoni li
analizi iktar dettaljata tkun ipprovduta fuq talba;

() paragun tal-prestazzjoni matul il-perjodu kopert mid-dikjarazzjoni mal-parametru ta’ referenza ghal-prestazzjoni tal-
investiment (jekk ikun jezisti) miftichem bejn id-ditta tal-investiment u l-klijent;

(f) l-ammont totali ta’ dividendi, imghax u pagamenti ohrajn ricevuti matul il-perjodu ta’ rappurtagg fir-rigward tal-
portafoll tal-klijjent;

(¢) informazzjoni dwar azzjonijiet korporattivi ohrajn li jaghtu drittijiet fir-rigward ta’ strumenti finanzjarji mizmuma
fil-portafoll;

(h) ghal kull tranzazzjoni ezegwita matul il-perjodu, l-informazzjoni msemmija fl-Artikolu 59(4)(c) sa () meta rilevanti,
sakemm il-klijent ma jaghzilx li jircievi informazzjoni dwar tranzazzjonijiet ezegwiti fuq bazi ta’ tranzazzjoni bi
tranzazzjoni, fliema kaz ghandu japplika l-paragrafu 4 ta’ dan I-Artikolu.

3. Id-dikjarazzjoni perjodika msemmija fil-paragrafu 1 ghandha tkun ipprovduta darba kull tliet (3) xhur, hlief fil-
kazijiet li gejjin:

() fejn id-ditta tal-investiment tipprovdi lill-klijenti taghha access ghal sistema online, li tikkwalifika bhala mezz
permanenti, fejn valutazzjonijiet aggornati tal-portafoll tal-klijent jistghu jigu accessati u fejn il-klijent jista’ jaccessa
facilment l-informazzjoni mehtiega mill-Artikolu 63(2) u d-ditta ghandha evidenza li I-klijent accessa valutazzjoni
tal-portafoll taghhom mill-angas darba wagqt it-tliet (3) xhur rilevanti;
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(b) fkazijiet fejn japplika l-paragrafu 4, id-dikjarazzjoni perjodika ghandha tkun ipprovduta ghallinqas darba fi 12-
il xahar;

(c) meta l-ftehim bejn ditta tal-investiment u klijent ghal servizz ta’ gestjoni tal-portafoll jawtorizza portafoll ikkaratte-
rizzat beffett ta’ stimolu, id-dikjarazzjoni perjodika ghandha tkun ipprovduta mill-inqas darba f'xahar.

L-eccezzjoni prevista fil-punt (b) ma ghandhiex tapplika fil-kaz ta’ tranzazzjonijiet fi strumenti finanzjarji koperti mill-
Artikolu 4(1)(44)(c) ta’, jew xi wiehed mill-punti 4 sa 11 tat-Tagsima C fl-Anness I mad-Direttiva 2014/65/UE.

4. 1d-ditti tal-investiment, fkazijiet meta l-klijent jaghzel li jir¢ievi informazzjoni dwar tranzazzjonijiet ezegwiti fuq
bazi ta’ tranzazzjoni bi tranzazzjoni, ghandhom jipprovdu minnufih lill-klijent, hekk kif tkun ezegwita t-tranzazzjoni
mill-gestitur tal-portafoll, l-informazzjoni essenzjali li tikkoncerna dik it-tranzazzjoni fmezz permanenti.

Id-ditta tal-investiment ghandha tibghat lill-klijent notifika Ii tikkonferma t-tranzazzjoni u li fiha l-informazzjoni
msemmija fl-Artikolu 59(4) mhux iktar tard mill-ewwel jum tax-xoghol wara dik l-ezekuzzjoni jew, jekk il-konferma
tasal ghand id-ditta tal-investiment minn parti terza, mhux iktar tard mill-ewwel jum tax-xoghol wara l-ircevuta tal-
konferma mill-parti terza.

It-tieni subparagrafu ma ghandux japplika meta l-konferma jkun fiha l-istess informazzjoni bhal konferma li ghandha
tintbaghat minnufih lill-klijent minn persuna ohra.

Artikolu 61
Obbligi ta’ rappurtar fir-rigward ta’ kontropartijiet eligibbli
(L-Artikolu 24(4) u l-Artikolu 25(6) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Ir-rekwiziti applikabbli ghar-rapporti ta’ klijenti mhux professjonali u professjonali skont I-Artikoli 49 u 59 ghandhom
japplikaw sakemm id-ditti tal-investiment jidhlu fi ftehimiet ma’ kontropartijiet eligibbli sabiex jiddeterminaw il-kontenut
u l-iskedar tar-rappurtagg.

Artikolu 62

Obbligi addizzjonali ta’ rappurtagg ghall-gestjoni tal-portafoll jew tranzazzjonijiet ta’ obbligazzjoni
kontingenti

(L-Artikolu 25(6) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment li jipprovdu s-servizz ta’ gestjoni tal-portafoll ghandhom jinfurmaw lill-kljjent fejn il-valur
generali tal-portafoll, kif evalwat fil-bidu ta’ kull perjodu ta’ rappurtagg, jigi zvalutat b’10 % u wara dan fmultipli ta’
10 %, sa mhux iktar tard minn tmiem il-jum tax-xoghol li fih jinqabez il-limitu jew, fkaz fejn il-limitu jinqabez fjum li
ma jkunx jum tax-xoghol, fgheluq il-jum tax-xoghol li jmiss.

2. Id-ditti tal-investiment li ghandhom kont ta’ klijent mhux professjonali li jinkludi pozizzjonijiet fi strumenti
finanzjarji beffett ta’ stimolu jew tranzazzjonijiet ta’ obbligazzjoni kontingenti ghandhom jinformaw lill-klijent, fejn il-
valur inizjali ta’ kull strument jigi zvalutat b’10 % u wara dan fmultipli ta’ 10 %. Ir-rappurtagg taht dan il-paragrafu
ghandu jkun fuq bazi ta’ strument, strument, sakemm ma jkunx miftiehem xort'ohra mal-kljjent, u ghandu jsir sa mhux
iktar tard minn tmiem il-jum tax-xoghol li fih jinqabez il-limitu jew, fkaz fejn il-limitu jingabez fjum li ma jkunx jum
tax-xoghol, fgheluq il-jum tax-xoghol li jmiss.

Artikolu 63
Dikjarazzjonijiet ghal strumenti finanzjarji jew fondi tal-klijenti
(L-Artikolu 25(6) tad-Direttiva 2014/65|UE)

1. Id-ditti tal-investiment li jkollhom strumenti finanzjarji jew fondi tal-klijenti jibaghtu ghall-inqas fuq bazi ta’ kull
tliet (3) xhur, lil kull klijent li ghalih iZommu strumenti finanzjarji jew fondi, dikjarazzjoni b’'mezz permanenti ta’ dawk
l-istrumenti finanzjarji jew ta’ dawk il-fondi sakemm din id-dikjarazzjoni ma tkunx giet ipprovduta fxi dikjarazzjoni
perjodika ohra. Fuq talba tal-klijent, id-ditti ghandhom jipprovdu dikjarazzjoni bhal din b'mod aktar frekwenti bi spiza
kummerd¢jali.

L-ewwel subparagrafu ma ghandux japplika ghal istituzzjoni ta’ kreditu awtorizzata taht id-Direttiva 2000/12/KE tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill () fir-rigward ta’ depoziti fis-sens ta’ dik id-Direttiva mizmuma minn dik l-istituzzjoni.

(") Id-Direttiva 2000/12/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-20 ta’ Marzu 2000 rigward il-bidu u l-ezercizzju tan-negozju tal-istituz-
zjonijiet ta’ kreditu (GUL 126, 26.5.2000, p. 1).
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2. Id-dikjarazzjoni ta’ assi tal-klijenti msemmija fil-paragrafu 1 ghandha tinkludi l-informazzjoni li gejja:

(a) dettalji tal-istrumenti finanzjarji jew tal-fondi kollha mizmuma mid-ditta tal-investiment ghall-kljjent fl-ahhar tal-
perjodu kopert mid-dikjarazzjoni;

(b) safejn kull strument finanzjarju jew fond tal-klijent kien is-suggett ta’ tranzazzjonijiet ta’ finanzjament tat-titoli;

(¢) illimitu ta’ kull benefic¢ju li jakkumula ghall-klijent permezz tal-partecipazzjoni fi tranzazzjonijiet ta’ finanzjament
tat-titoli, u I-bazi li fugha akkumula dak il-beneficcju.

(d) indikazzjoni cara tal-assi jew fondi li huma soggetti ghar-regoli tad-Direttiva 2014/65/UE u l-mizuri ta’ implimen-
tazzjoni taghha u dawk li mhumiex, bhal dawk li huma soggetti ghal Ftehim Kollaterali ta’ Trasferimenti ta’ Titoli;

(e) indikazzjoni cara ta’ liema assi huma affettwati minn xi pekuljaretajiet fl-istatus ta’ sjieda taghhom, perezempju
minhabba imghax fuq il-garanzija;

(f) il-valur tas-suq jew il-valur stmat, fejn il-valur tas-suq mhuwiex disponibbli, tal-istrumenti finanzjarji inkluzi fid-
dikjarazzjoni b'indikazzjoni ¢ara tal-fatt li n-nuqqas ta’ prezz tas-suq x’aktarx huwa indikattiv ta’ nuqqas ta’ likwidita.
L-evalwazzjoni tal-valur stmat ghandha titwettaq mid-ditta abbazi tal-ahjar sforz.

Fkazijiet fejn il-portafoll ta’ klijent jinkludi l-qligh minn tranzazzjoni wahda jew izjed mhux issaldati, l-informazzjoni

msemmija fil-punt (a) tista’ jew tkun ibbazata fuq id-data tan-negozjati jew fuq id-data tas-saldu, diment li dik l-istess
bazi tkun applikata b'mod konsistenti ghall-informazzjoni kollha ta’ dan it-tip fid-dikjarazzjoni.

Id-dikjarazzjoni perjodika tal-assi tal-klijenti imsemmija fil-paragrafu 1 ma ghandhiex tigi pprovduta fejn id-ditta tal-
investiment tipprovdi access ghal sistema online lill-klijenti taghha, li tikkwalifika bhala mezz permanenti, fejn dikjarazz-
jonijiet aggornati tal-istrumenti finanzjarji jew fondi tal-klijent jistghu jigu accessati facilment mill-klijent u d-ditta
ghandha evidenza li I-klijent accessa din id-dikjarazzjoni mill-anqas darba fit-tliet (3) xhur rilevanti.

3. Id-ditti tal-investiment li jzommu strumenti finanzjarji jew fondi u li jwettqu s-servizz ta’ gestjoni ta’ portafolji ghal
klijent jinkludu dikjarazzjoni ta’ assi tal-klijenti msemmija fil-paragrafu 1 fid-dikjarazzjoni perjodika li tipprovdi lil dak il-
klijent skont l-Artikolu 60(1).

TAQSIMA 5

L-ahjar ezekuzzjoni
Artikolu 64
Il-kriterji tal-ahjar ezekuzzjoni
(L-Artikoli 27(1) u 24(1) tad-Direttiva 2014/6 5/UE)

1. Meta jezegwixxu ordnijiet tal-klijenti, id-ditti tal-investiment ghandhom iqisu l-kriterji li gejjin biex jiddeterminaw 1-
importanza relattiva tal-fatturi msemmija fl-Artikolu 27(1) tad-Direttiva 2014/65/UE:

(a) il-karatteristici tal-klijent inkluza l-kategorizzazzjoni tal-klijent bhala klijent mhux professjonali jew klijent professjo-
nali;

(b) il-karatteristici tal-ordni tal-klijent, inklu’ fejn l-ordni jinkludi tranzazzjoni ta’ finanzjament tat-titoli (SFT);

(¢) il-karatteristici tal-istrumenti finanzjarji li jkunu s-suggett ta’ dik l-ordni;

(d) il-karatteristici tac-centri tal-ezekuzzjoni fejn dik l-ordni tista’ tintbaghat.

Ghall-finijiet ta’ dan 1-Artikolu u l-Artikoli 65 u 66, “post ta’ ezekuzzjoni” jinkludi suq regolat, MTF (multilateral trading
facility — facilita multilaterali tan-negozjar), OTF (organised trading facility — facilita organizzata tan-negozjar), interna-

lizzatur sistematiku, jew kreatur tas-suq jew fornitur iehor ta’ likwidita jew entita li twettaq funzjoni simili fpajjiz terz
ghall-funzjonijiet imwettqa minn xi wiehed minn dawn ta’ qabel.

2. Ditta tal-investiment tissodisfa l-obbligu taghha taht l-Artikolu 27(1) tad-Direttiva 2014/65/UE li tichu l-passi
ragonevoli kollha sabiex tikseb l-ahjar rizultat possibbli ghal klijent diment li tezegwixxi ordni jew aspett specifiku ta’
ordni fuq istruzzjonijiet specifici mill-klijent li jirrelataw ghall-ordni jew ghall-aspett specifiku tal-ordni.
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3. Id-ditti tal-investiment ma ghandhomx jibnu jew jitolbu l-kummissjonijiet taghhom b’tali mod li joholqu diskrimi-
nazzjoni ingusta bejn postijiet tal-ezekuzzjoni.

4. Meta tezegwixxi ordnijiet jew tiehu decizjoni sabiex tinnegozja fi prodotti ta” OTC inkluz prodotti xierqa, id-ditta
tal-investiment ghandha tivverifika I-gustizzja tal-prezz propost lill-kljjent, billi tigbor id-data tas-suq uzata fl-istima tal-
prezz ta’ prodott bhal dan u, fejn possibbli, billi tqabbel ma’ prodotti simili jew komparabbli.

Artikolu 65

Id-dmir tad-ditti tal-investiment i jwettqu mmaniggjar ta’ portafolji u jircievu u jibaghtu l-ordnijiet
ghal azzjoni fl-ahjar interessi tal-klijent

(L-Artikolu 24(1) u 24(4) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment, meta jipprovdu mmaniggjar ta’ portafolji, ghandhom jikkonformaw mal-obbligu taht 1-
Artikolu 24(1) tad-Direttiva 2014/65/UE li jagixxu skont l-ahjar interessi tal-klijenti taghhom meta jaghmlu ordnijiet ma’
entitajiet ohra ghall-ezekuzzjoni li jirrizultaw minn decizjonijiet mid-ditta tal-investiment li titratta strumenti finanzjarji
ghan-nom tal-klijjent taghha.

2. Id-ditti tal-investiment, meta jipprovdu s-servizz biex jir¢ievu u jibaghtu ordnijiet, ghandhom jikkonformaw mal-
obbligu taht I-Artikolu 24(1) tad-Direttiva 2014/65/UE li jagixxu skont l-ahjar interessi tal-klijenti taghhom meta
jibaghtu ordnijiet tal-klijenti lil entitajiet ohra ghal ezekuzzjoni.

3. Sabiex jikkonformaw mal-paragrafi 1 jew 2, id-ditti tal-investiment ghandhom ikunu konformi mal-paragrafi 4
sa 7 ta’ dan l-Artikolu u l-Artikolu 64(4).

4. Id-ditti tal-investiment ghandhom jichdu l-passi ragonevoli kollha sabiex jiksbu l-ahjar rizultat possibbli ghall-
klijenti taghhom filwaqt li jqisu I-fatturi msemmija fl-Artikolu 27(1) tad-Direttiva 2014/65/UE. L-importanza relattiva ta’
dawk il-fatturi ghandha tkun determinata b’referenza ghall-kriterji stabbiliti fl-Artikolu 64(1) u, ghal klijenti mhux pro-
fessjonali, ghar-rekwizit taht I-Artikolu 27(1) tad-Direttiva 2014/65/UE.

Ditta tal-investiment tissodisfa l-obbligi taghha taht il-paragrafu 1 jew 2, u mhijiex mehtiega tiechu l-passi msemmija
fdan il-paragrafu, diment li ssegwi istruzzjonijiet specifici mill-klijent taghha meta taghmel ordni ma’, jew tibghat ordni
lil, entita ohra ghal ezekuzzjoni.

5. Id-ditti tal-investiment ghandhom jistabbilixxu u jimplimentaw politika li tippermettilhom jikkonformaw mal-
obbligu fil-paragrafu 4. Il-politika ghandha tidentifika, fir-rigward ta’ kull klassi ta’ strumenti, l-entitajiet li maghhom
isiru l-ordnijiet jew li lilhom id-ditta tal-investiment tibghat l-ordnijiet ghal ezekuzzjoni. L-entitajiet identifikati ghandu
jkollhom arrangamenti ta’ ezekuzzjoni li jippermettu lil ditta tal-investiment tikkonforma mal-obbligi taghha taht dan 1-
Artikolu meta taghmel jew tibghat ordnijiet lil dik l-entita ghal ezekuzzjoni.

6.  Id-ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu informazzjoni xierqa lill-klijenti taghhom dwar il-politika stabbilita
skont il-paragrafu 5 u I-paragrafi 2 sa 9 tal-Artikolu 66. Id-ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu lill-kljjenti taghhom
bl-informazzjoni adegwata dwar id-ditta u s-servizzi taghha u l-entitajiet maghzula ghall-ezekuzzjoni. B'mod partikolari,
meta d-ditta tal-investiment taghzel ditti ohrajn sabiex jipprovdu servizzi ta’ ezekuzzjoni tal-ordni, ghandha taghmel
sommarju u taghmel pubbliku, fuq bazi annwali, ghal kull klassi ta’ strumenti finanzjarji, l-aqwa hames (5) ditti tal-
investiment fir-rigward tal-volumi tan-negozju meta baghtet jew poggiet ordnijiet tal-kljjenti ghall-ezekuzzjoni fis-sena
ta’ gabel u informazzjoni dwar il-kwalita tal-ezekuzzjoni miksuba. L-informazzjoni ghandha tkun konsistenti mal-
informazzjoni ppubblikata skont l-istandards teknici Zviluppati taht l-Artikolu 27(10)(b) tad-Direttiva 2014/65|UE.

Fuq talba ragonevoli minn klijent, id-ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu lill-klijenti jew lill-klijenti potenzjali
taghhom b’informazzjoni dwar l-entitajiet fejn 1-ordnijiet huma mibghuta jew imressqa ghall-ezekuzzjoni.

7. Id-ditti tal-investiment ghandhom jaghmlu monitoragg fuq bazi regolari tal-effika¢ja tal-politika stabbilita skont il-
paragrafu 5 u, b'mod partikolari, il-kwalita ta’ ezekuzzjoni tal-entitajiet identifikati fdik il-politika u, meta xieragq,
jikkoregu xi nuqqasijiet.

Id-ditti tal-investiment ghandhom jirrevedu l-politika u l-arrangamenti mill-anqas kull sena. Din ir-revizjoni ghandha
titwettaq ukoll kull meta jkun hemm xi bidla materjali li taffettwa l-kapacita tad-ditta li tkompli tikseb l-ahjar rizultat
possibbli ghall-klijenti taghha.
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Id-ditti tal-investiment ghandhom jivvalutaw jekk sehhitx bidla materjali u ghandhom iqisu li jaghmlu I-bidliet ghall-
postijiet tal-ezekuzzjoni jew entitajiet i fughom jiddependu b'mod sinifikanti fl-issodisfar tar-rekwizit dwar l-ahjar
ezekuzzjoni komprensiva.

Bidla materjali ghandha tkun avveniment sinifikanti li tista’ thalli impatt fuq il-parametri tal-aqwa ezekuzzjoni bhal
spiza, prezz, heffa, probabbilta ta’ ezekuzzjoni u saldu, dags, natura jew kwalunkwe konsiderazzjoni ohra relevanti ghall-
ezekuzzjoni tal-ordni.

8.  Dan l-Artikolu ma ghandux japplika meta d-ditta tal-investiment li tipprovdi s-servizz ta’ mmaniggjar ta’ portafolji
jew ta’ riceviment u trazmissjoni ta’ ordnijiet tezegwixxi wkoll l-ordnijiet ricevuti jew id-deciZjonijiet sabiex tinnegozja
ghan-nom tal-portafoll tal-klijent taghha. Fdawk il-kazijiet japplika l-Artikolu 27 tad-Direttiva 2014/65/UE.

Artikolu 66

Politika ta’ ezekuzzjoni

(Artikolu 27(5) u (7) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jirrevedu, mill-angas kull sena Il-politika ta’ ezekuzzjoni stabbilita skont I-
Artikolu 27(4) tad-Direttiva 2014/65/UE, kif ukoll I-arrangamenti taghhom ghall-ezekuzzjoni ta’ ordnijiet.

Din ir-revizjoni ghandha ssir ukoll kull meta jkun hemm bidla materjali kif imsemmija fl-Artikolu 65(7) issehh u li
taffettwa l-kapacita tad-ditta li tkompli tikseb l-ahjar rizultat possibbli ghall-ezekuzzjoni tal-ordnijiet tal-klijent taghha
fuq bazi konsistenti bl-uzu tac-centri inkluzi fil-politika ta’ ezekuzzjoni taghha. Ditta tal-investiment ghandha tivvaluta
jekk sehhitx bidla materjali u ghandha tqis li taghmel il-bidliet ghall-importanza relattiva tal-aqwa fatturi tal-ezekuzzjoni
fl-issodisfar tar-rekwizit dwar l-ahjar ezekuzzjoni komprensiva.

2. L-informazzjoni dwar il-politika tal-ezekuzzjoni ghandha tkun adattata skont il-klassi ta’ strument finanzjarju u tip
ta’ servizz ipprovdut u ghandha tinkludi l-informazzjoni stabbilita fil-paragrafi 3 sa 9.

3. Id-ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu lill-klijenti bid-dettalji li gejjin dwar il-politika ta’ ezekuzzjoni taghhom
fi Zmien tajjeb qabel ma jinghata s-servizz:

(a) rendikont tal-importanza relattiva li d-ditta tal-investiment taghti, skont il-kriterji specifikati fl-Artikolu 59(1), lill-
fatturi msemmija fl-Artikolu 27(1) tad-Direttiva 2014/65/UE, jew il-process li permezz tieghu, id-ditta tiddetermina
l-importanza relattiva ta’ dawk il-fatturi,

(b) lista tac-Centri ta’ ezekuzzjoni li d-ditta tiddependi b’'mod sinifikanti fughom fli jissodisfaw l-obbligu taghha li jiehdu
l-passi ragonevoli kollha sabiex jiksbu fuq bazi konsistenti l-ahjar rizultat possibbli ghall-ezekuzzjoni ta’ ordnijiet tal-
klijent u jispecifikaw liema centri ta’ ezekuzzjoni jintuzaw ghal kull klassi ta’ strumenti finanzjarji ghall-ordnijiet tal-
klijenti mhux professjonali, tal-klijenti professjonali u tal-SFTs;

(c) lista ta’ fatturi uzati sabiex jintghazel post ta’ ezekuzzjoni, inkluz fatturi kwalitattivi bhal skemi ta’ kklerjar, salvaviti,
azzjonijiet skedati u kull konsiderazzjoni rilevanti ohra, u l-importanza relattiva ta’ kull fattur; L-informazzjoni dwar
il-fatturi uzati ghall-ghazla ta’ post ta’ ezekuzzjoni ghall-ezekuzzjoni ghandha tkun konsistenti mal-kontrolli uzati
mid-ditta sabiex turi lill-klijenti li l-ahjar ezekuzzjoni ntlahqet fbazi konsistenti waqt ir-revizjoni tal-adegwatezza tal-
politika u l-arrangamenti taghha.

(d) kif il-fatturi ta’ ezekuzzjoni tal-kost tal-prezz, il-heffa, il-probabbilta ta’ ezekuzzjoni u kull fattur rilevanti iehor huma
megjusa bhala parti mill-passi ragonevoli kollha sabiex jinkiseb l-aqwa rizultat possibbli ghall-klijent;

(e) fejn applikabbli, l-informazzjoni li d-ditta tezegwixxi l-ordnijiet barra mic-Centru tan-negozjar, il-konsegwenzi,
perezempju r-riskju ta’ kontroparti li gej mill-ezekuzzjoni barra ¢-centru tan-negozjar, u fuq talba tal-klijent,
informazzjoni addizzjonali dwar il-konsegwenzi ta’ dan il-mezz ta’ ezekuzzjoni.

(f) twissija cara u prominenti li kull istruzzjoni specifika minn kljjent tista’ tipprevjeni lid-ditta milli tiehu I-passi li
fasslet u implimentat fil-politika ta’ ezekuzzjoni taghha sabiex tikseb l-ahjar rizultat possibbli ghall-ezekuzzjoni ta’
dawk l-ordnijiet fir-rigward tal-elementi koperti minn dawk l-istruzzjonijiet.
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(g) sommarju tal-process tal-ghazla ghall-postijiet ta’ ezekuzzjoni, l-istrategiji ta’ ezekuzzjoni mhaddma, il-proceduri u I-
processi uzati sabiex tigi analizzata I-kwalita tal-ezekuzzjoni miksuba u kif id-ditti jimmonitorjaw u jivverifikaw li I-
aqwa rizultati possibbli inkisbu ghall-klijenti.

Dik l-informazzjoni ghandha tkun ipprovduta fmezz permanenti, jew permezz ta’ sit elettroniku (meta dan ma jikkostit-
wixxix mezz permanenti) sakemm il-kundizzjonijiet specifikati fl-Artikolu 3(2) jigu ssodisfati.

4. Fejn id-ditti tal-investiment japplikaw tariffi differenti li jiddependu fuq il-post ta’ ezekuzzjoni, id-ditta ghandha
tispjega dawn id-differenzi fbizzejjed dettall sabiex tippermetti lill-klijent jithem il-vantaggi u l-izvantaggi tal-ghazla ta’
post wiehed ta’ ezekuzzjoni.

5. Fejn id-ditti tal-investiment jistiednu klijenti sabiex jaghzlu centru ta’ ezekuzzjoni, informazzjoni gusta, ¢ara u li ma
tqarraqx ghandha tkun ipprovduta sabiex tipprevjeni lill-klijent milli jaghzel post wiehed ta’ ezekuzzjoni u mhux ichor
fuq il-bazi biss tal-politika tal-prezz applikata mid-ditta.

6.  Id-ditti tal-investiment ghandhom jir¢ievu biss pagamenti minn partijiet terzi li jkunu konformi mal-Artikolu 24(9)
tad-Direttiva 2014/65/UE u ghandhom jinfurmaw lill-klijenti dwar l-incentivi li d-ditta tista’ tircievi mill-postijiet ta’
ezekuzzjoni. L-informazzjoni li tispecifika t-tariffi imposti mid-ditta tal-investiment lill-kontropartijiet kollha involuti fit-
tranzazzjoni, u fejn it-tariffi jvarjaw skont il-klijent, l-informazzjoni ghandha tindika t-tariffi massimi jew firxa ta’ tariffi
li jistghu jkunu pagabbli.

7. Fejn ditta tal-investiment titlob imposti lil aktar minn partecipant wiehed fi tranzazzjoni, skont l-Artikolu 24(9)
tad-Direttiva 2014/65/UE u l-mizuri ta’ implimentazzjoni taghha, id-ditta ghandha tinforma lill-klijenti taghha dwar il-
valur ta’ kull benefi¢¢ju monetarju jew mhux monetarju ricevut mid-ditta.

8.  Fejn klijent jaghmel talbiet ghall-informazzjoni ragonevoli u proporzjonati dwar il-politiki jew l-arrangamenti
taghha u kif inhuma riveduti ghal ditta tall-investiment, dik id-ditta tall-investiment ghandha twiegeb b'mod car u fi
zmien ragonevoli.

9.  Fejn ditta tal-investiment tezegwixxi ordnijiet ghal klijenti mhux professjonali, ghandha tipprovdi sommarju tal-
politika rilevanti lil dawk il-klijenti, iffokat fuq l-ispejjez totali li jgarrbu. Is-sommarju ghandu wkoll jipprovdi rabta ghall-
aktar data ricenti dwar il-kwalita tal-ezekuzzjoni ppubblikata skont l-Artikolu 27(3) tad-Direttiva 2014/65/UE ghal kull
¢entru ta’ ezekuzzjoni mnizzel mid-ditta ta’ investiment fil-politika ta’ ezekuzzjoni taghha.

TAQSIMA 6

Il-gestjoni tal-ordnijiet tal-klijenti
Artikolu 67
Princ¢ipji generali
(L-Artikoli 28(1) u 24(1) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jissodisfaw il-kundizzjonijiet li gejjin meta jwettqu ordnijiet tal-klijenti:
(a) ghandhom jizguraw li ordnijiet ezegwiti ghan-nom ta’ klijenti huma rregistrati u allokati minnufih u b'mod pre¢iz;

(b) ghandhom iwettqu xort'ohra ordnijiet tal-klijenti paragunabbli b'mod sekwenzjali u minnufih sakemm karatteristici
tal-ordni jew kundizzjonijiet prevalenti tas-suq ma jaghmlux dan mhux prattiku, jew l-interessi tal-klijent ma jkunux
jehtiegu xort'ohra;

(c) ghandhom jinfurmaw lil klijent mhux professjonali b’kull diffikultd materjali rilevanti ghat-twettiq tajjeb ta’ ordnijiet
hekk kif ikunu konxji mid-diffikulta.

2. Meta ditta tal-investiment tkun responsabbli biex tikkontrolla jew tirranga r-regolament ta’ ordni ezegwita,
ghandha tiehu I-passi ragonevoli kollha biex tizgura li kull strument finanzjarju tal-klijjent jew kull fond tal-klijent ricevut
bregolament ta’ dik I-ordni ezegwita jkunu trasferiti minnufih u kif suppost ghall-kont tal-klijent xieraq.

3. Ditta tal-investiment ma ghandhiex taghmel uzu hazin minn informazzjoni li tirrelata ghal ordnijiet tal-klijenti
pendenti, u ghandha tichu l-passi ragonevoli kollha biex tipprevjeni l-uzu hazin ta’ din l-informazzjoni mill-persuni
rilevanti taghha.
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Artikolu 68
L-aggregazzjoni u l-allokazzjoni tal-ordnijiet
(L-Artikoli 28(1) u 24(1) tad-Direttiva 2014/6 5/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ma ghandhomx iwettqu ordni ta’ klijent jew tranzazzjoni ghan-nom proprju faggregazzjoni
ma’ klijent ichor sakemm ma jkunux gew issodisfati l-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) ma ghandux ikun possibbli li l-aggregazzjoni ta’ ordnijiet u tranzazzjonijiet tahdem b'mod generali ghall-izvantagg
ta’ xi klijent li l-ordni tieghu ghandha tkun aggregata;

(b) ghandu jkun zvelat lil kull klijent li l-ordni tieghu ghandha tkun aggregata, li l-aggregazzjoni tista’ tahdem ghall-
izvantagg tieghu fir-rigward ta’ ordni partikolari;

(c) ghandha tkun stabbilita u implimentata b'mod effettiv politika ta’ allokazzjoni ta’ ordnijiet, li tipprovdi ghall-
allokazzjoni gusta ta’ ordnijiet u tranzazzjonijiet aggregati, inkluz kif il-volum u l-prezz ta’ ordnijiet jiddeterminaw
allokazzjonijiet u t-trattament ta’ ezekuzzjonijiet parzjali.

2. Fejn ditta tal-investiment taggrega ordni ma’ ordni ta’ klijent wiehed jew izjed u l-ordni aggregata tkun parzjalment
ezegwita, il-kummerc relatat ikun allokat skont il-politika ta allokazzjoni tal-ordnijiet taghha.

Artikolu 69
Aggregazzjoni u allokazzjoni ta’ tranzazzjonijiet ghan-nom proprju
(L-Artikoli 28(1) u 24(1) tad-Direttiva 2014/6 5/UE)

1. Id-ditti tal-investiment li aggregaw tranzazzjonijiet ghan-nom proprju ma’ ordni ta’ klijent wiehed jew izjed ma
jallokawx il-kummerc¢ relatat b'mod li jkun ta’ hsara ghal klijent.

2. Fejn ditta tal-investiment taggrega ordni ta’ klijent ma’ tranzazzjoni ghan-nom proprju u l-ordni aggregata tkun
parzjalment ezegwita, ghandha talloka I-kummerc¢ relatat lill-klijent qabel il-kumpanija.

Fejn ditta tal-investiment tkun tista’ turi fuq bazi ragonevoli li minghajr il-kombinament ma kinitx tkun tista’ twettaq I-
ordni fuq termini dagshekk vantagguzi, jew ghal kollox, tista’ talloka t-tranzazzjoni ghan-nom proprju b'mod proporz-
jonali, skont il-politika ta’ assenzjazzjoni ta’ ordnijiet taghha msemmija fl-Artikolu 68(1)(c).

3. Bhala parti mill-politika ghall-assenzjazzjoni ta’ ordnijiet imsemmija fl-Artikolu 68(1)(c), id-ditti tal-investiment
ghandhom idahhlu fis-sehh proceduri mahsuba biex jipprevjenu r-riallokazzjoni, b'mod li hu ta’ hsara ghall-kljjent, ta’
tranzazzjonijiet ghan-nom proprju li jkun ezegwit fkombinament ma’ ordnijiet tal-klijenti.

Artikolu 70

Ezekuzzjoni fil-pront, gusta u bil-heffa tal-ordnijiet tal-klijenti u l-pubblikazzjoni ta’ ordnijiet tal-
limitu tal-klijent mhux ezegwiti ghal ishma nnegozjati f'¢entru tan-negozjar

(L-Artikolu 28 tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Ordni tal-limitu tal-klijent fir-rigward ta’ ishma ammessi ghall-kummer¢ fsuq regolat jew innegozjati f'¢entru tan-
negozjar li ma gewx ezegwiti fkundizzjonijiet prevalenti tas-suq kif imsemmija fl-Artikolu 28(2) tad-
Direttiva 2014/65/UE ghandhom ikunu meqjusin disponibbli ghall-pubbliku meta d-ditta tal-investiment tkun
ipprezentat l-ordni ghall-ezekuzzjoni lil suq regolat jew MTF jew l-ordni tkun giet ippubblikata minn fornitur tas-
servizzi ta’ rapportar ta’ data li jkun jinstab fi Stat Membru wiehed u li tista’ tigi facilment ezegwita malli -kundizzjo-
nijiet tas-suq ikunu jippermettu dan.

2. Swieq regolati u MTFs ghandhom ikunu prijoritizzati skont il-politika ta’ ezekuzzjoni tad-ditta sabiex tigi zgurata
ezekuzzjoni malli I-kundizzjonijiet tas-suq ikunu jippermettu dan.
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TAQSIMA 7

Kontropartijiet eligibbli
Artikolu 71
Kontropartijiet eligibbli
(L-Artikolu 30 tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Minbarra l-kategoriji li huma stabbiliti b’'mod esplicitu fl-Artikolu 30(2) tad-Direttiva 2014/65/UE, l-Istati Membri
jistghu jirrikonoxxu bhala kontroparti eligibbli skont l-Artikolu 30(2) ta’ dik id-Direttiva, impriza li taga’ fil-kategorija ta’
klijenti li ghandhom jitqiesu bhala klijenti professjonali skont il-paragrafi 1, 2 u 3 tat-Tagsima I tal-Anness II ta’ dik id-
Direttiva.

2. Meta, skont it-tieni subparagrafu tal-Artikolu 30(2) tad-Direttiva 2014/65/UE, kontroparti eligibbli titlob
trattament bhala klijent li n-negozju tieghu ma’ ditta tal-investiment hu soggett ghall-Artikoli 24, 25, 27 u 28 ta’ dik id-
Direttiva, it-talba ghandha ssir bil-miktub, u ghandha tindika jekk it-trattament bhala klijent mhux professjonali u klijent
professjonali jirreferi ghal servizz tal-investiment jew tranzazzjoni wahda jew aktar, jew tip ta’ tranzazzjoni jew prodott
wiched jew aktar.

3. Fejn kontroparti eligibbli titlob trattament bhala klijent li n-negozju tieghu ma’ ditta tal-investiment hu soggett
ghall-Artikoli 24, 25, 27 u 28 tad-Direttiva 2014/65/UE, izda ma titlobx esplicitament trattament bhala klijent mhux
professjonali, id-ditta ghandha titratta lil dik il-kontroparti eligibbli bhala klijent professjonali.

4. Fejn il-kontroparti eligibbli titlob b'mod esplicitu trattament bhala klijent mhux professjonali, id-ditta tal-
investiment ghandha titratta l-kontroparti eligibbli bhala klijent mhux professjonali, fejn tapplika d-dispozizzjonijiet fir-
rigward ta’ talbiet ta’ trattament mhux professjonali specifikati fit-tieni, fit-tielet u fir-raba’ subparagrafi tat-Tagsima I tal-
Anness II tad-Direttiva 2014/65/UE.

5. Fejn klijjent jitlob li jkun ittrattat bhala kontroparti eligibbli, skont 1-Artikolu 30(3) tad-Direttiva 2014/65/UE,
ghandha tigi segwita l-procedura li gejja:

(a) id-ditta tal-investiment ghandha tipprovdi lill-klijent bi twissija ¢ara bil-miktub tal-konsegwenzi ta’ talba bhal din
ghall-kljjent, inkluz il-protezzjonijiet li jistghu jitilfu;

(b) il-klijent ghandu jikkonferma bil-miktub it-talba sabiex ikun ittrattat bhala kontroparti eligibbli jew b'mod generali

jew fir-rigward ta’ servizz tal-investiment wiched jew aktar jew tranzazzjoni jew tip ta’ tranzazzjoni jew prodott u li
huwa konxju mill-konsegwenzi tal-protezzjoni li jista’ jitlef bhala rizultat ta’ talba bhal din.

TAQSIMA 8

Iz-zamma tar-rekords
Artikolu 72
Iz-zamma tar-rekords
(L-Artikolu 16(6) tad-Direttiva 2014/6 5/UE)

1. Ir-rekords ghandhom jinzammu fmezz li jippermetti l-hazna ta’ informazzjoni b’mod accessibbli ghal referenza fil-
gejjieni mill-awtorita kompetenti, u fdik il-forma u btali mod li jkunu ssodisfati l-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) l-awtorita kompetenti ghandha tkun kapaci taccesshom malajr u tikkostitwixxi mill-gdid kull stadju prin¢ipali tal-
ipprocessar ta’ kull tranzazzjoni;

(b) ghandu jkun possibbli li xi korrezzjonijiet jew emendi ohra, u l-kontenut tar-rekords qabel dawn il-korrezzjonijiet
jew emendi, ikunu accertati facilment;

(c) ma ghandux ikun possibbli li r-rekords ikunu jistghu jigu mmanipulati jew mibdula b’xi mod iehor;

(d) tippermetti uzu bI-IT jew kull uzu effi¢cjenti iechor meta l-analizi tad-data ma tistax titwettaq facilment minhabba I-
volum u n-natura tad-data; u

(e) l-arrangamenti tad-ditta huma konformi mar-rekwiziti taz-zamma tar-rekords irrispettivament mit-teknologija uzata.



31.3.2017 1l-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea L 87/63

2. Id-ditti tal-investiment ghandhom tal-anqas izommu r-rekords imsemmija fl-Anness I ta’ dan ir-Regolament skont
in-natura tal-attivitajiet taghhom.

[l-lista tar-rekords imsemmija fl-Anness I ta’ dan ir-Regolament hija minghajr pregudizzju ghal kwalunkwe obbligu taz-
zamma tar-rekords li jirrizulta minn legizlazzjoni ohra.

3. Id-ditti tal-investiment ghandhom izommu wkoll rekords ta’ kull politika u procedura li huma mitluba jzommu
skont id-Direttiva 2014/65/UE, ir-Regolament (UE) Nru 600/2014, id-Direttiva 2014/57|UE u r-Regolament (UE)
Nru 596/2014 u l-mizuri ta’ implimentazzjoni rispettivi bil-miktub.

L-awtoritajiet kompetenti jistghu jitolbu lid-ditti tal-investiment sabiex izommu rekords addizzjonali ghal-lista msemmija
fl-Anness I ta’ dan ir-Regolament.

Artikolu 73
Iz-zamma tar-rekords ta’ drittijiet u obbligi tad-ditta tal-investiment u l-klijent
(L-Artikolu 25(5) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Ir-rekords 1i jistabbilixxu d-drittijiet u l-obbligi rispettivi tad-ditta tal-investiment u l-klijent taht ftehim biex ikunu
pprovduti servizzi, jew it-termini skont liema l-kumpanija tipprovdi servizzi lill-klijent, ghandhom jinzammu ghal mill-
inqas it-tul taz-zmien tar-relazzjoni mal-klijent.

Artikolu 74
Iz-zamma tar-rekords tal-ordnijiet tal-klijenti u decizjoni biex isir in-negozju

(L-Artikolu 16(6) tad-Direttiva 2014/65/UE)

inizjali biex isir in-negozju, tirregistra minnufih u zzomm ghad-dispozizzjoni tal-awtorita kompetenti mill-anqas id-
dettalji stabbiliti fit-Taqsima 1 tal-Anness IV ta’ dan ir-Regolament sal-limitu li huma applikabbli ghall-ordni jew ghad-
decizjoni biex isir in-negozju inkwistjoni.

Fejn id-dettalji stabbiliti fTagsima 1 tal-Anness IV ta’ dan ir-Regolament huma wkoll preskritti taht I-Artikoli 25 u 26
tar-Regolament (UE) Nru 600/2014, dawn id-dettalji ghandhom jinzammu b’mod konsistenti u skont l-istess standards
preskritti taht 1-Artikoli 25 u 26 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014.

Artikolu 75
Iz-zamma tar-rekords ta’ transazzjonijiet u pprocessar tal-ordnijiet
(L-Artikolu 16(6) tad-Direttiva 2014/65/UE)

Id-ditti tal-investiment ghandhom, minnufih wara li jircievu ordni tal-klijent jew wara li jiehdu decizjoni biex isir in-
negozju sal-limitu li huma applikabbli ghall-ordni jew decizjoni biex isir in-negozju inkwistjoni, jirregistraw u jzommu
ghad-dispozizzjoni tal-awtorita kompetenti tal-anqgas id-dettalji stabbiliti fTaqsima 2 tal-Anness IV.

Fejn id-dettalji stabbiliti fTagsima 2 tal-Anness IV huma wkoll preskritti taht l-Artikoli 25 u 26 tar-Regolament
(UE) Nru 600/2014, dawn ghandhom jinzammu b'mod konsistenti u skont l-istess standards preskritti taht 1-Artikoli 25
u 26 tar-Regolament (UE) Nu 600/2014.

Artikolu 76
Registrazzjoni ta’ konverzazzjonijiet fuq it-telefon jew ta’ komunikazzjonijiet elettronici
(L-Artikolu 16(7) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Id-ditti tal-investiment ghandhom jistabbilixxu, jimplimentaw u jzommu politika effettiva ta’ registrazzjoni ta’
konverzazzjonijiet fuq it-telefon jew ta’ komunikazzjonijiet elettronici, stabbilita bil-miktub u adatta ghad-daqs u ghall-
organizzazzjoni tad-ditta u ghan-natura, l-iskala u l-kumplessita tan-negozju taghha. Il-politika ghandha tinkludi I-
kontenut li gej:

(a) l-identifikazzjoni tal-konverzazzjonijiet fuq it-telefon jew ta’ komunikazzjonijiet elettronici, inkluz konversazzjonijiet
fuq it-telefon jew komunikazzjonijiet elettroni¢i interni rilevanti, li huma soggetti ghar-rekwiziti tar-registrazzjoni
skont I-Artikolu 16(7) tad-Direttiva 2014/65/UE; u
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(b) l-ispecifikazzjoni tal-proceduri i ghandhom jigu segwiti u l-mizuri li ghandhom jigu adottati sabiex jizguraw il-
konformita tad-ditta mat-tielet u t-tmien subparagrafi tal-Artikolu 16(7) tad-Direttiva 2014/65/UE fejn jingalghu
¢irkostanzi ecezzjonali u d-ditta mhijiex kapaci tirrekordja l-konverzazzjoni/komunikazzjoni fuq l-apparati
mahruga, accettati u permessi mid-ditta. Evidenzi ta’ ¢irkostanzi bhal dawn ghandhom jinzammu u ghandhom ikunu
accessibbli ghall-awtoritajiet kompetenti.

2. Id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li l-korp manigerjali ghandu sorveljanza u kontroll effikaci tal-politiki
u l-proceduri fir-rigward tar-registrazzjoni mid-ditta ta’ konverzazzjonijiet fuq it-telefon jew ta’ komunikazzjonijiet
elettronici.

3. Id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li l-arrangamenti jkunu konformi mar-rekwiziti tar-registrazzjoni huma
newtrali fit-teknologija. Id-ditti ghandhom jevalwaw b'mod perjodiku l-effikacja tal-politiki u I-proceduri tad-ditta
u ghandhom jadottaw kull alternattiva jew mizuri addizzjonali u proceduri bhal dawn kif inhu mehtieg u xieraq. Mill-
angas, adozzjoni bhal din ta’ mizuri alternattivi jew addizzjonali ghandha ssehh meta mezz gdid ta’ komunikazzjoni
huwa accettat jew permess ghall-uzu mid-ditta.

4. Id-ditti tal-investiment ghandhom izommu u jaggornaw b'mod regolari rekord ta’ dawk l-individiwi li ghandhom
apparati tad-ditta jew apparati privati li kienu approvati ghall-uzu mid-ditta.

5. Id-ditti tal-inevstiment ghandhom jedukaw u jharrgu lill-impjegati fil-proceduri li jirregolaw ir-rekwiziti fl-
Artikolu 16(7) tad-Direttiva 2014/65/UE.

6.  Sabiex tissorvelja I-konformita mar-rekwiziti tar-registrazzjoni u z-zZamma tar-rekords skont l-Artikolu 16(7) tad-
Direttiva 2014/65/UE, id-ditti tal-investiment ghandhom jissorveljaw b'mod perjodiku ir-rekords tat-tranzazzjonijiet u I-
ordnijiet soggetti ghal dawk ir-rekwizitim inkluz konverzazzjonijiet rilevanti. Sorveljanza bhal din ghandha tkun abbazi
tar-riskju u proporzjonata.

7. Id-ditti tal-investiment ghandhom juru s-sorveljanza tal-politiki, il-proceduri u I-gestjoni tar-regoli tar-registrazzjoni
lill-awtoritajiet kompetenti rilevanti fuq talba.

8. Qabel mad-ditti tal-investiment jipprovdu servizzi tal-investiment u attivitajiet fir-rigward tar-riceviment, it-

trazmissjoni u l-ezekuzzjoni tal-ordnijiet ghal klijenti godda u ezistenti, id-ditti ghandhom jinfurmaw lill-klijent b'dan li

8¢:

(a) li l-konverzazzjonijiet u l-komunikazzjonijiet geghdin jigu rrekordjati; u

(b) li kopja tar-registrazzjoni ta’ konverzazzjonijiet bhal dawn mal-klijent u l-komunikazzjonijiet mal-kljjent ser ikunu
disponibbli fuq talba ghal perjodu ta’ hames (5) snin u, fejn mitlub mill-awtorita kompetenti, ghal perjodu sa seba’

snin.

L-informazzjoni msemmija fl-ewwel subparagrafu ghandha tkun ipprezentata fl-istess lingwa(i) bhal dik/dawk uzata/
uzati sabiex tipprovdifjipprovdu servizzi tal-investiment lill-klijenti.

9.  Id-ditti tal-investiment ghandhom jirrekordjaw fmezz permanenti l-informazzjoni rilevanti kollha fir-rigward tal-
konverzazzjonijiet wic¢ imb'wic¢ mal-klijenti. Din l-informazzjoni ghandha tinkludi tal-anqas dan li gej:

(a) id-data u l-hin tal-laqghat,
(b) il-post tal-lagghat;

() l-identita ta’ dawk li jattendu;
(d) l-inizjatur tal-laqghat; u

(e) informazzjoni rilevanti dwar l-ordni tal-klijjent inkluz il-prezz, volum, tip ta’ ordni u meta ser tintbaghat jew tigi
ezegwita.

10.  Ir-rekords ghandhom jinzammu fmezz permanenti, li jippermettilhom li jergghu jinstemghu jew jigu kkuppjati
u ghandhom jinzammu fformat li ma jippermettix li r-rekord originali jinbidel jew jithassar.

Ir-rekords ghandhom jinzammu fmezz sabiex ikunu accessibbli u disponibbli facilment lill-klijenti fuq talba.

Id-ditti ghandhom jizguraw il-kwalita, il-prec¢izjoni u t-tlestija tar-rekords ta’ kull registrazzjoni tat-telefon u ta’ komuni-
kazzjonijiet elettronici.

11.  Il-perjodu ta’ zmien ghaz-zamma ta’ rekord ghandu jibda fid-data meta jinholoq ir-rekord.
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TAQSIMA 9

Swieq tat-tkabbir SME
Artikolu 77
Kwalifika bhala SME
(L-Artikolu 4(1)(13) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Emittent li l-ishma tieghu gew ammessi ghan-negozjar ghal anqas minn tliet snin ghandu jitqies bhala SME ghall-
finijiet tal-punt (a) tal-Artikolu 33(3) tad-Direttiva 2014/65/UE fejn il-kapitilizzazzjoni tas-suq tieghu hija taht
EUR 200 miljun abbazi ta’ xi whud minn dawn li gejjin:

(a) il-prezz tal-gheluq tal-ishma tal-ewwel jum tan-negozjar, jekk l-ishma tieghu gew ammessi ghan-negozjar ghal anqas
minn sena;

(b) l-ahhar prezz tal-gheluq tal-ishma tal-ewwel sena tan-negozjar, jekk l-ishma tieghu gew ammessi ghan-negozjar ghal
aktar minn sena imma ingas minn sentejn;

() il-medja tal-ahhar prezzijiet tal-gheluq tal-ishma ta’ kull wahda mill-ewwel sentejn tan-negozjar, jekk l-ishma tieghu
gew ammessi ghan-negozjar ghal aktar minn sentejn imma anqas minn tliet snin;

2. Emittent li ma ghandux strument ta’ ekwita nnegozjat fi kwalunkwe centru tan-negozjar jitqies li huwa SME ghall-
finijiet tal-Artikolu 4(1)(13) tad-Direttiva 2014/65/UE jekk, skont l-ahhar kontijiet annwali jew konsolidati tieghu
jissodisfa mill-inqas tnejn mit-tliet kriterji li gejjin: numru medju ta’ impjegati matul is-sena finanzjarja ta’ inqas minn
250 ruh, karta tal-bilanc li ma tagbizx EUR 43 000 000 u fatturat annwali nett ta’” mhux aktar minn EUR 50 000 000.

Artikolu 78
Registrazzjoni bhala suq ta’ tkabbir tal-SME
(L-Artikolu 33(3) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Meta tiddetermina jekk mill-angas 50 % tal-emittenti ammessi ghan-negozjar fMTF huma SMEs ghall-finijiet ta’
registrazzjoni bhala suq ta’ tkabbr SME skont il-punt (a) tal-Artikolu 33(3) tad-Direttiva 2014/65/UE, l-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tal-operatur tal-MTF ghandha tikkalkula l-proporzjon medju tal-SMEs fuq in-
numru totali ta’ emittenti li l-istrumenti finanzjarji taghhom huma ammessi ghan-negozjar fdak is-suq. Il-proporzjon
medju ghandu jigi kkalkolat fil-31 ta’ Dicembru tas-sena kalendarja ta’ gabel bhala l-medja tat-tnax-il proporzjon tat-
tmiem tax-xahar ta’ dik is-sena kalendarja.

Minghajr pregudizzju ghall-kundizzjonijiet l-ohrajn ghar-registrazzjoni specifikati fil-punti (b) sa (g) tal-Artikolu 33(3)
tad-Direttiva 2014/65/UE, l-awtorita kompetenti ghandha tirregistra applikant minghajr storja ta’ operat minn qabel
bhala suq ta’ tkabbir tal-SME u, wara li jghaddu tliet snin kalendarji, ghandha tivverifika li hija konformi mal-proporzjon
minimu ta’ SMEs, kif iddeterminat skont l-ewwel subparagrafu.

2. Firrigward tal-kriterji stabbiliti fil-punti (b), (c), (d) u (f) tal-Artikolu 33(3) tad-Direttiva 2014/65/UE, l-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju tal-operatur tal-MTF ma ghandhiex tirregistra I-MTF bhala suq ta’ tkabbir tal-
SME sakemm ma tissodisfax li I-MTF:

(a) stabbilixxiet u tapplika r-regoli li jipprovdu ghal kriterji oggettivi u trasparenti ghall-ammissjoni ghan-negozjar ta’
emittenti fic-centru taghha stess

(b) ghandha mudell ta’ operat li huwa adegwat ghall-prestazzjoni tal-funzjonijiet taghha u tizgura l-manteniment ta’
negozjar gust u ordnat fl-istrumenti finanzjarji ammessi ghan-negozjar fic-centru taghha

(c) stabbilixxiet u tapplika regoli li jehtiegu emittent li jfittex ammissjoni tal-istrumenti finanzjarji tieghu ghan-negozjar
fI-MTF, sabiex jippubblika, fkazijiet fejn id-Direttiva 2003/71/KE ma tapplikax, dokument adegwat ta’ ammissjoni,
imfassal taht ir-responsabilita tal-emittent u li jistqarr b'mod car jekk giex approvat jew rivedut jew le u minn min

(d) stabbilixxiet u tapplika regoli li jiddefinixxu l-kontenut minimu tad-dokument ta’ ammissjoni msemmija taht il-
punt (c), b’tali mod li tkun ipprovduta bizzejjed informazzjoni lill-investituri li tippermettilhom jaghmlu valutazzjoni
informata tal-pozizzjoni finanzjarja u l-prospetti tal-emittent, u d-drittijiet annessi ma’ dawn it-titoli
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(e) tehtieg l-emittent sabiex jistqarr, fid-dokument ta’ ammissjoni msemmi taht il-punt (c), jekk, fl-opinjoni taghha, il-
kapital ta’ hidma taghha huwiex bizzejjed jew le ghar-rekwiziti prezenti taghha jew, jekk le, kif tipproponi li
tipprovdi il-kapital ta’ hidma addizzjonali mehtieg

(f) ghamlet arrangamenti ghad-dokument ta’ ammissjoni msemmi taht il-punt (c) sabiex ikun soggett ghal revizjoni
adegwata dwar it-tlestija, il-konsistenza u s-shuhija taghha

(g) tehtieg li l-emittenti li t-titoli taghhom huma nnegozjati fic-Centru taghha sabiex jippubblikaw rapporti finanzjarji
annwali fi Zmien 6 xhur wara t-tmiem ta’ kull sena finanzjarja, u rapporti finanzjarji ta’ nofs is-sena fi zmien 4 xhur
wara t-tmiem tal-ewwel 6 xhur ta’ kull sena finanzjarja;

(h) tizgura t-tixrid ta’ prospetti mfassla lill-pubbliku skont id-Direttiva 2003/71/KE, dokumenti ta’ ammissjoni
msemmija taht il-punt(c), rapporti finanzjarji msemmija taht il-punt (g) u informazzjoni definita fl-Artikolu 7(1) tar-
Regolament (UE) Nru 596/2014 zvelati pubblikament mill-emittenti li t-titoli taghhom huma nnegozjati fi¢-centru
taghha, billi tippubblikahom fis-sit elettroniku taghha, jew tipprovdi link diretta fugha ghall-pagna tas-sit elettroniku
tal-emittenti fejn dokumenti, rapporti u informazzjoni bhal dawn huma ppubblikati;

(i) tizgura li l-informazzjoni regolatorja msemmija taht il-punt(h) u links diretti jibqghu disponibbli fis-sit elettroniku
taghha ghal perjodu ta’ mill-anqas hames (5) snin.

Artikolu 79
Deregistrazzjoni bhala suq ta’ tkabbir SME
(L-Artikolu 33(3) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Firrigward tal-proporzjon ta’ SMEs, u minghajr pregudizzju ghall-kundizzjonijiet l-ohrajn specifikati fil-punti (b)
sa (g) tal-Artikolu 33(3) tad-Direttiva 2014/65/UE u fl-Artikolu 78(2) ta’ dan ir-Regolament, suq ta’ tkabbir tal-SME
ghandu jkun deregistrat biss mill-awtorita kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju fejn il-proporzjon ta’ SMEs, kif
iddeterminat skont l-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 78(1) ta’ dan ir-Regolament, jaqa’ taht 50 % ghal tliet snin
kalendarji konsekuttivi.

2. Firrigward tal-kundizzjonijiet specifikati fil-punti (b) sa (g) tal-Artikolu 33(3) tad-Direttiva 2014/65/UE u fl-
Artikolu 78(2) ta’ dan ir-Regolament, l-operatur ta’ suq ta’ tkabbir tal-SME ghandu jkun deregistrat mill-awtorita
kompetenti tal-Istat Membru tad-domicilju fejn kundizzjonijiet bhal dawn mhumiex sodisfatti aktar.

KAPITOLU IV

OBBLIGI TA’ THADDIM GHAL CENTRI TA’ NEGOZJAR
Artikolu 80

Cirkostanzi li jikkostitwixxu hsara sinifikanti lill-interessi tal-investituri u l-funzjonament ordnat
tas-suq

(L-Artikolu 32(1), 32(2), 52(1) u 52(2) tad-Direttiva 2014/65UE)

1. Ghall-finijiet tal-Artikoli 32(1) 32(2) 52(1) u 52(2) tad-Direttiva 2014/65/UE, sospensjoni jew tnehhija ta’ strument
finanzjarju min-negozjar ghandhom jitqiesu bhala li probabbli jikkawzaw dannu sinifikanti ghall-interessi tal-investituri
jew il-funzjonament ordnat tas-suq ghallinqas fi¢-¢irkostanzi li gejjin:

(a) fejn joholqu riskju sistemiku li jimmina l-istabbilita finanzjarja, bhal fejn tezisti l-htiega sabiex titnaqqas pozizzjoni
dominanti tas-suq, jew fejn l-obbligi ta’ saldu ma jigux issodisfati fvolum sinifikanti.

(b) fejn il-kontinwazzjoni tan-negozjar fuq is-suq hija mehtiega sabiex jitwettqu funzjonijiet ta’ gestjoni tar-riskju kritici
wara n-negozjar fejn hemm bzonn tal-likwidazzjoni tal-istrumenti finanzjarji minhabba l-inadempjenza ta’ membru
tal-ikklirjar taht il-proceduri tal-inadempjenza ta’ CCP u CCP tkun esposta ghal riskji inaccettabbli bhala rizultat tal-
inabilita li jigu kkalkolati r-rekwiziti tal-margini.

() fejn il-vijabilita finanzjarja tal-emittent tkun mhedda, bhal fil-kaz fejn huwa jkun involut fi tranzazzjoni korporattiva
jew fzidiet tal-kapital.
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2. Bil-ghan li jigi stabbilit jekk sospensjoni jew tnehhija hijiex probabbli li tikkawza dannu sinifikanti ghall-interessi
tal-investituri jew il-funzjonament ordnat tas-suq fi kwalunkwe kaz partikolari, l-awtorita kompetenti nazzjonali,
operatur fis-suq li jopera suq regolat jew ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li ghandu MTF jew OTF ghandhom
iqisu I-fatturi rilevanti kollha, inkluz:

(a) ir-rilevanza tas-suq ftermini ta’ likwidita fejn il-konsegwenzi tal-azzjonijiet x’aktarx li jkunu aktar sinifikanti fejn
dawk is-swieq huma aktar rilevanti ftermini ta’ likwidita milli fi swieq ohrajn;

(b) in-natura tal-azzjoni prevista fejn l-azzjonijiet bimpatt sostnut jew dewwiemi fuq il-hila tal-investituri sabiex
jinnegozjaw strument finanzjarju fuq i¢-Centri tan-negozjar, bhal tnehhijiet, X'aktarx li ser ikollhom impatt akbar fuq
l-investituri milli azzjonijiet ohrajn;

(c) l-effetti mnissla minn sospensjoni jew tnehhija ta’ derivattivi, indicijiet jew valutazzjonijiet komparattivi relatati
bizzejjed li ghalihom l-istrument imnehhi jew sospiz iservi bhala bazi jew kostitwent;

(d) l-effetti ta’ sospensjoni fuq l-interessi tal-utenti ahharin tas-suq li mhumiex kontropartijiet finanzjarji, bhal entitajiet li
jinnegozjaw fi strumenti finanzjarji ghall-ihheggjar tar-riskji kummercjali.

3. Ilfatturi stabbiliti fil-paragrafu 2 ghandhom jitqiesu wkoll fejn awtorita kompetenti nazzjonali, operatur tas-suq li
jopera suq regolat jew ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li ghandu MTF jew OTF tiddeciedi li ma tissospendix
jew tnehhi strument finanzjarju abbazi ta’ ¢irkostanzi mhux koperti mil-lista tal-paragrafu 1.

Artikolu 81

Cirkostanzi fejn jistghu jkunu prezunti ksur sinifikanti tar-regoli ta’ ¢entru tan-negozjar jew
kundizzjonijjiet dizordinati tan-negozjar jew taqlibiet fis-sistema fir-rigward ta’ strument
finanzjarju

(L-Artikoli 31(2) u 54(2) tad-Direttiva 2014/6 5/UE)

1. Meta ssir valutazzjoni ta’ jekk ir-rekwizit sabiex jinfurmaw minnufih lill-awtoritajiet kompetenti taghhom dwar
ksur sinifikanti tar-regoli tac-centru tan-negozjar taghhom jew kundizzjonijiet dizordinati tan-negozjar jew taglibiet fis-
sistema fir-rigward ta’ strument finanzjarju japplikax, l-operaturi ta¢-Centri tan-negozjar ghandhom iqisu s-sinjali elenkati
fit-Tagsima A tal-Anness IIl ta’ dan ir-Regolament.

2. L-informazzjoni ser tkun mehtiega biss fkazijiet ta’ avvenimenti sinifikanti li ghandhom il-potenzjali li jipperikolaw
ir-rwol u I-funzjoni tac-centri tan-negozjar bhala parti minn infrastruttura tas-suq finanzjarju.

Artikolu 82

Cirkostanzi fejn tista’ tigi prezunta mgiba li tindika l-kondotta li hija pprojbita taht ir-
Regolament (UE) Nru 596/2014

(L-Artikoli 31(2) u 54(2) tad-Direttiva 2014/6 5/UE)

1. Meta jivvalutaw jekk ir-rekwizit sabiex jinfurmaw minnufih l-awtoritajiet kompetenti taghhom dwar il-kondotta li
tista’ tindika imgiba li hija pprojbita taht ir-Regolament (UE) Nru 596/2014 japplikax, l-operaturi ta¢-¢entri tan-negozjar
ghandhom igisu s-sinjali elenkati fit-Tagsima B tal-Anness III ta’ dan ir-Regolament.

2. L-operatur ta’ Centru tan-negozjar wiehed jew aktar fejn strument finanzjarju ufjew strument finanzjarju relatat
huma nnegozjati ghandu japplika approc¢ proporzjonat u ghandu jezercita I-gudizzju fuq is-sinjali attivati, inkluz sinjali
rilevanti mhux specifikament inkluzi fit-Tagsima B tal-Anness IIl ta’ dan ir-Regolament, qabel ma jinforma lill-awtorita
kompetenti nazzjonali rilevanti, filwaqt li jqis dan li gej:

(a) id-devjazzjonijiet mill-mudell tan-negozjar tas-soltu tal-istrumenti finanzjarji ammessi ghan-negozjar jew negozjati
fuq i¢c-Centru tan-negozjar tieghu; u

(b) l-informazzjoni disponibbli jew accessibbli ghall-operatur, kemm jekk din tkun interna bhala parti mill-operazzjoni-
jiet tac-Centru tan-negozjar jew disponibbli b'mod pubbliku,
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3. L-operatur ta’ ¢entru tan-negozjar wiehed jew aktar ghandu jqis imgibiet front running, li jikkonsistu fmembru
tas-suq jew partecipant jinnegozjaw, ghalihom stess, gabel il-klijent taghhom, u ghal dak il-ghan ghandu juza d-data
mill-ktieb tal-ordnijiet mehtiega sabiex tkun irregistrata mic-centru tan-negozjar skont l-Artikolu 25 tar-Regolament (UE)
Nru 600/2014, b'mod partikolari dawk relatati mal-mod kif il-membru jew il-partecipant iwettaq l-attivita tan-negozjar
tieghu.

KAPITOLU V

RAPPURTAGG DWAR IL-POZIZZJONI FDERIVATTIVI TA’ KOMODITA
Artikolu 83
Rappurtagg dwar il-pozizzjoni
(L-Artikolu 58(1) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Ghall-ghan tar-rapporti ta’ kull gimgha msemmija fl-Art 58(1)a tad-Direttiva 2014/65/UE, l-obbligu ghal centru
tan-negozjar li jaghmel rapport bhal dan pubbliku ghandu japplika meta t-tnejn miz-zewg valutazzjonijiet ta’ referenza li
gejjin jigu ssodisfati:

(@) 20 detentur ta’ pozizzjoni miftuha jezistu fkuntratt partikolari f¢entru tan-negozjar partikolari; u

(b) l-ammont assolut tal-volum gross twil jew qasir tat-total ta’ interess miftuh, espress fin-numru ta’ lottijiet tad-
derivattiv ta’ komodita rilevanti, jaqbez livell ta’ erba’ darbiet il-provvista li titwassal fl-istess derivattiv ta’ komodita,
espress fnumru ta’ lottijiet.

Fejn id-derivattiv ta’ komodita ma ghandux ass sottostanti li jitwassal b'mod fiziku u ghal kwoti tal-emissjonijiet

u derivattivi tieghu, il-punt (b) ma ghandux japplika.

2. Il-limitu stabbilit fil-punt (a) tal-paragrafu 1 ghandu japplika bhala aggregat abbazi tal-kategoriji kollha ta’ persuni
irrispettivament min-numri ta’ detenturi ta’ pozizzjoni fkull kategorija partikolari ta’ persuni.

3. Ghall-kuntratti fejn hemm inqas minn hames (5) detenturi ta’ pozizzjoni attivi fkategorija ta’ persuni partikolari,
in-numru ta’ detenturi ta’ pozizzjoni fdik il-kategorija ma ghandux jigi ppubblikat.

4. Ghall-kuntratti li jissodisfaw il-kundizzjonijiet stabbiliti fil-punti (a) u (b) tal-paragrafu 1 ghall-ewwel darba, ic-
centri tan-negozjar ghandhom jippubblikaw ir-rapport ta’ kull gimgha tal-kuntratti mill-aktar fis prattikabbli, u fi
kwalunkwe kaz mhux aktar tard minn 3 gimghat mid-data li fiha -imiti huma l-ewwel attivati.

5. Fejn il-kundizzjonijiet stabbiliti fil-punti (a) u (b) tal-paragrafu 1 mhumiex issodisfati aktar, i¢c-centri tan-negozjar
ghandhom ikomplu jippubblikaw ir-rapporti ta’ kull gimgha ghal perjodu ta’ tliet (3) xhur. L-obbligu tal-pubblikazzjoni
tar-rapport ta’ kull gimgha ma japplikax aktar fejn il-kundizzjonijiet stabbiliti fil-punti (a) u (b) tal-paragrafu 1 ma gewx
issodisfati b’'mod kontinwu meta jiskadi dak il-perjodu.

KAPITOLU VI

OBBLIGI TAL-GHOTI TA’ DATA GHAL FORNITURI TAS-SERVIZZ TA’ RAPPURTAGG TA’ DATA
Artikolu 84
Obbligu li tigi pprovduta data tas-suq fuq bazi kummerdcjali ragonevoli
(L-Artikolu 64(1) u 65(1) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Ghall-finijiet li d-data tas-suq li fiha l-informazzjoni stabbilita fl-Artikoli 6, 20 u 21 tar-Regolament (UE)
Nru 600/2014 tkun disponibbli ghall-pubbliku fuq bazi kummer¢jali ragonevoli skont l-Artikoli 64(1) u 65(1) tad-
Direttiva 2014/65/UE, arrangamenti ta’ pubblikazzjoni approvati (APAs) u fornituri ta’ tejps ikkonsolidati (CTPs)
ghandhom ikunu konformi mal-obbligi stabbiliti fl-Artikoli 85 sa 89.

2. L-Artikoli 85, 86(2), 87, 88(2) u 89 ma ghandhomx japplikaw ghall-APAs jew is-CTPs li jaghmlu d-data tas-suq
disponibbli ghall-pubbliku minghajr hlas.
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Artikolu 85
Ghoti tad-data tas-suq abbazi tal-kost
(L-Artikolu 64(1) u 65(1) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Il-kost tad-data tas-suq ghandu jkun ibbazat fuq il-kost tal-produzzjoni u t-tixrid ta’ data bhal din u jista’ jinkludi
margini ragonevoli.

2. Il-kostijiet tal-produzzjoni u t-tixrid ta’ data tas-suq jistghu jinkludu sehem xieraq tal-kostijiet kongunti ghal servizz
iehor ipprovdut mill-APAs u s-CTPs.
Artikolu 86
Obbligu li tigi pprovduta data tas-suq fuq bazi mhux diskriminatorja
(L-Artikolu 64(1) u 65(1) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. L-APAs u s-CTPs ghandhom jaghmlu d-data tas-suq disponibbli bl-istess prezz u bl-istess termini u kundizzjonijiet
lill-konsumaturi kollha li jaqghu fi hdan l-istess kategorija skont il-kriterji objettivi ppubblikati.

2. Kwalunkwe differenzjal fil-prezzijiet imposti fuq kategoriji differenti ta’ konsumaturi ghandu jkun proporzjonat
ghall-valur li d-data tas-suq tirrapprezenta lil dawk il-konsumaturi, filwaqt li jitqies:

(a) il-kamp tal-applikazzjoni u l-iskala tad-data tas-suq inkluz in-numru ta’ strumenti finanzjarji koperti u l-volum tan-
negozjar;

(b) luzu tad-data tas-suq maghmul mill-konsumatur, inkluz jekk hijiex uzata ghall-attivitajiet tan-negozjar tal-
konsumatur stess, ghal bejgh mill-gdid jew ghal aggregazzjoni tad-data.

3. Ghall-finijiet tal-paragrafu 1, I-APAs u s-CTPs ghandu jkollhom kapacitajiet skalabbli fis-sehh sabiex jizguraw li I-
konsumaturi jistghu jiksbu access fwaqtu ghad-data tas-suq fkull hin fuq bazi mhux diskriminatorja.
Artikolu 87
Tariffi ghal kull utent
(L-Artikolu 64(1) u 65(1) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. L-APAs u s-CTPs ghandhom jitolbu imposti fuq l-uzu tad-data tas-suq abbazi tal-uzu maghmul mid-data tas-suq
minn utenti finali individwali (‘fuq bazi ghal kull utent”). L-APAs u s-CTPs ghandu jkollhom arrangamenti fis-sehh
sabiex jizguraw li kull uzu individwali tad-data tas-suq jintalab hlas ghalih darba biss.

2. Permezz ta’ deroga mill-paragrafu 1, I-APAs u s-CTPs jistghu jiddeciedu li ma jaghmlux id-data tas-suq disponibbli
fuq bazi ghal kull utent fejn, talba ghal hlas fuq bazi ghal kull utent tkun sproporzjonata ghall-ispiza li taghmel id-data
tas-suq disponibbli, fid-dawl tal-iskala u I-kamp tal-applikazzjoni tad-data tas-sugq.

3. L-APAs u s-CTPs ghandhom jipprovdu ragunijiet ghar-rifjut li jaghmlu d-data tas-suq disponibbli fuq bazi ghal kull
utent u ghandhom jippubblikaw dawk ir-ragunijiet fuq il-pagna elettronika taghhom.
Artikolu 88
Separazzjoni u dizaggregazzjoni tad-data tas-suq
(L-Artikolu 64(1) u 65(1) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. L-APAs u s-CTPs ghandhom jaghmlu d-data tas-suq disponibbli minghajr ma tkun migbura ma’ servizzi ohra.
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2. Il-prezzijiet ghad-data tas-suq ghandhom ikunu imposti abbazi tallivell ta’ dizaggregazzjoni tad-data tas-suq
ipprovduta fl-Artikoli 12(1) tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 kif specifikat aktar fl-Artikoli tar-Regolament Delegat
tal-Kummissjoni (UE) 2017/572 (!).

Artikolu 89
Obbligu ta’ trasparenza
(L-Artikolu 64(1) u 65(1) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. L-APAs u s-CTPs ghandhom jizvelaw u jaghmlu disponibbli b'mod facli lill-pubbliku il-prezz u termini u kundizzjo-
nijiet ohrajn ghad-dispozizzjoni tad-data tas-suq b'mod li huma accessibbli b'mod facli.

2. L-izvelar ghandu jinkludi dan li gej:
(a) lista tal-prezzijiet attwali, inkluz l-informazzjoni li gejja:
(i) tariffi ghal kull wiri tal-utent;
(i) tariffi mhux tal-wiri;
(ili) politiki ta’ skont;
(iv) tariffi assocjati ma’ kundizzjonijiet tal-licenzja;
(v) tariffi ghal data tas-suq ta’ qabel in-negozjar u wara n-negozjar;
(vi) tariffi ghal subsettijiet ohrajn ta’ informazzjoni, inkluz dawk mehtiega skont l-istandards teknici regolatorji
skont 1-Artikolu 12(2) tar-Regolament (UE) Nru 600/2014;
(vii) termini u kundizzjonijiet kuntrattwali ohrajn;
(b) zvelar bil-quddiem b’minimu ta’ avviz ta’ 90 jum dwar bidliet futuri fil-prezzijiet;
(¢) informazzjoni dwar il-kontenut tad-data tas-suq inkluz l-informazzjoni li gejja:
(i) in-numru ta’ strumenti koperti;
(i) il-fatturat totali ta’ strumenti koperti;
(iii) il-proporzjon tad-data tas-suq ta’ qabel in-negozjar u ta’ wara n-negozjar;
(iv) informazzjoni fuq kwalunkwe data pprovduta flimkien mad-data tas-sug;
(v) id-data tal-ahhar adattament tat-tariffa tal-licenzja ghad-data tas-suq ipprovduta;

(d) dhul miksub minn meta d-data tas-suq hija maghmula disponibbli u l-proporzjon ta’ dak id-dhul imqabbel mad-dhul
totali tal-APA jew is-CTP;

(e) informazzjoni fuq kif il-prezz huwa mfassal, inkluz il-metodologiji tal-kontabbilta tal-ispejjez uzati u informazzjoni
dwar il-principji specifici skont liema huma allokati l-ispejjez kongunti u varjabbli u huma mqassmin l-ispejjez
kongunti fissi, bejn il-produzzjoni u t-tixrid tad-data tas-suq u servizzi ohrajn ipprovduti mill-APAs u s-CTPs.

KAPITOLU VII
L-AWTORITAJIET KOMPETENTI U D-DISPOZIZZJONIJIET FINALI

Artikolu 90

Determinazzjoni tal-importanza sostanzjali tal-operazzjonijiet ta’ centru tan-negozjar fi Stat
Membru ospitanti

(L-Artikolu 79(2) tad-Direttiva 2014/65/UE)

1. Ghandu jitqies li l-operazzjonijiet ta’ suq irregolat fi Stat Membru ospitanti jkunu ta’ importanza sostanzjali ghall-
funzjonament tas-swieq tat-titoli u ghall-protezzjoni tal-investituri fdak I-Istat ospitanti fejn jigi ssodisfatt ghallinqas
wiehed mill-kriterji li gejjin:

(a) l-Istat Membru ospitant kien precedentement I-Istat Membru tad-domicilju tas-suq regolat inkwistjoni;

() Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2017/572 tat-2 ta’ Gunju 2016 li jissupplimenta r-Regolament (UE) Nru 600/2014 tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward tal-istandards teknici regolatorji dwar l-ispecifikazzjoni tal-provvista ta’ dejta ta’ qabel
u wara n-negozjar u l-livell ta’ dizaggregazzjoni tad-dejta (ara pagna 142 ta’ dan il-Gurnal Uffi¢jali).
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(b) is-suq regolat inkwistjoni akkwista permezz ta’ fuzjoni, akkwizizzjoni, jew kull forma ohra ta’ trasferiment tan-
negozju shih jew parti minnu ta’ suq regolat li qabel kien imhaddem minn operatur tas-suq li kellu l-ufficcju
registrat jew uffic¢ju principali fl-Istat Membru ospitanti.

2. Ghandu jitgies li l-operazzjonijiet ta’ MTF jew OTF fi Stat Membru ospitanti jkunu ta’ importanza sostanzjali ghall-
funzjonament tas-swieq tat-titoli u ghall-protezzjoni ta’ l-investituri fdak l-Istat ospitanti fejn mill-anqas wiched mill-
kriterji stabbiliti fil-paragrafu 1 jigi sodisfatt fir-rigward ta’ dik I-MTF jew 1-OTF u mill-anqas jigi sodisfatt wiched mill-
kriterji li gejjin:

(a) qabel ma wahda mis-sitwazzjonijiet stabbiliti fil-paragrafu 1 issehh fir-rigward tal-MTF jew 1-OTF, i¢c-Centru tan-
negozjar kellu sehem mis-suq ta’ mill-angas 10 % tan-negozjar ftermini tal-fatturat totali ftermini monetarji fin-
negozjar fic-centru u negozjar ta’ internalizzatur sistematiku fl-Istat Membru ospitanti fmill-anqas klassi ta’ assi
soggett ghall-obbligi ta’ trasparenza tar-Regolament (UE) Nru 600/2014;

(b) 1-MTF jew I-OTF huma rregistrati bhala suq ta’ tkabbir tal-SME.

KAPITOLU VIII
DISPOZIZZJONIJIET FINALI
Artikolu 91
Dhul fis-sehh u applikazzjoni

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

Ir-Regolament japplika mid-data li tidher l-ewwel fit-tieni subparagrafu tal-Artikolu 93(1) tad-Direttiva 2014/65|UE.

Dan ir-Regolament jorbot fl-intier tieghu u japplika direttament fl-Istati Membri kollha.

Maghmul fi Brussell, il-25 ta’ April 2016.

Ghall-Kummissjoni
Tl-President
Jean-Claude JUNCKER
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ANNESS I
Iz-zamma ta’ rekords
Lista minima ta’ rekords li jridu jinzammu minn ditti ta’ investiment skont in-natura tal-attivitajiet taghhom
In-natura A . T
tal-obbligu It-tip ta’ registru Sommarju tal-kontenut Referenza legizlattiva

Valutazzjoni tal-klijent

Taghrif lill-klijenti

Kontenut kif previst skont I-Artikolu 24(4)
tad-Direttiva 2014/65/UE u l-Artikoli 39
sa 45 ta’ dan ir-Regolament

l-Artikolu 24(4) MIFID I
L-Artikoli 39 sa 45 ta’ dan ir-Regolament

Ftehimiet tal-klijenti

Rekords kif previsti mill-Artikolu 25(5)
tad-Direttiva 2014/65/UE

L-Artikolu 25(5) MIFID 1I
L-Artikolu 53 ta’ dan ir-Regolament

Valutazzjoni tal-adattament
u l-adegwatezza

Kontenut kif previst fl-Artikolu 25(2)
u 25(3) tad-Direttiva 2014/65/UE u l-Arti-
kolu 50 ta’ dan ir-Regolament

L-Artikoli 25(2) u 25(3) tad-Direttiva
2014/65/UE u l-Artikoli 35, 36 u 37 ta’
dan ir-Regolament

I-gestjoni tal-ordnijiet

Gestjoni tal-ordnijiet tal-kli- | Ir-rekords kif previsti mill-Artikoli 63 sa | L-Artikoli 24(1) u 28(1) tad-Direttiva
jenti — Tranzazzjonijiet ag- | 66 ta’ dan ir-Regolament 2014/65|UE
gregatl L-Artikoli 63 sa 66 ta’ dan ir-Regolament
Aggregazzjoni u allokaz- Ir-rekords kif previsti mill-Artikolu 65 ta’ | L-Artikoli 28(1) u 24(1) tad-Direttiva
zjoni ta’ tranzazzjonijiet dan ir-Regolament 2014/65[UE
ghan-nom proprju L-Artikolu 65 ta’ dan ir-Regolament
L-Ordnijiet tal-Klijenti u t-tranzazzjonijiet
[z-zamma tar-rekords tal- Ir-rekords kif previsti mill-Artikolu 69 ta’ | L-Artikolu 16(6) tad-Direttiva 2014/65/UE
or(‘igl}let‘tglik.h]entl jew tad- | dan ir-Regolament L-Artikolu 69 ta’ dan ir-Regolament
decizjoni li jsir negozju
Zamma ta’ rekords tat-tran- | Ir-rekords kif previsti mill-Artikolu 70 ta’ | L-Artikolu 16(6)tad-Direttiva 2014/65/UE
zazzjonijiet u l-ipprocessar | dan ir-Regolament u l-Artikolu 70 ta’ dan ir-Regolament
ta’ ordnijiet
Rapportar lil klijenti
L-obbligu fir-rigward tas- Kontenut kif previst fl-Artikoli 53 sa 58 | L-Artikolu 24(1) u (6) u 25(1) u (6) tad-Di-

servizzi pprovduti lill-kli-
jenti

ta’ dan ir-Regolament

rettiva 2014/65/UE
L-Artikoli 53 sa 58 ta’ dan ir-Regolament

Is-salvagwardja tal-assi tal-klijenti

Strumenti finanzjarji tal-kli-
jenti mizmuma minn ditta
ta’ investiment

Ir-rekords kif previsti mill-Artikolu 16(8)
tad-Direttiva 2014/65/UE u skont l-Arti-
kolu 2 tad-Direttiva Delegata (UE)
2017/593

L-Artikolu 16(8) tad-Direttiva 2014/65/UE

L-Artikolu 2 tad-Direttiva Delegata (UE)
2017/593
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In-natura

tal-obbligu It-tip ta’ registru

Sommarju tal-kontenut

Referenza legizlattiva

Fondi mizmuma ghall-kli-
jenti minn ditta ta’ investi-
ment

Ir-rekords kif previsti mill-Artikolu 16(9)
tad-Direttiva 2014/65/UE u skont l-Arti-
kolu 2 tad-Direttiva Delegata (UE)
2017/593

L-Artikolu 16(9) tad-Direttiva 2014/65/UE

L-Artikolu 2 tad-Direttiva Delegata (UE)
2017/593

L-uzu ta’ strumenti finanz-
jarji tal-klijjenti

Ir-rekords previsti fl-Artikolu 5 tad-Diret-
tiva Delegata (UE) 2017/593

L-Artikolu tad-Direttiva

2014/65/UE

L-Artikolu 5 tad-Direttiva Delegata (UE)
2017/593

16(8) sa (10)

Il-komunikazzjoni mal-klijenti

Informazzjoni dwar l-ispej-
jez u hlasijiet assogjati

Kontenut kif previst mill-Artikolu 45 ta’
dan ir-Regolament

L-Artikolu 24(4)(c) tad-Direttiva
2014/65/UE u l-Artikolu 45 ta’ dan ir-Re-
golament

Informazzjoni dwar id-ditta
ta’ investiment u s-servizzi
taghha, l-istrumenti finanz-
jarji u s-salvagwardja tal-
assi tal-klijent

Kontenut kif previst mill-Artikoli ta’ dan
ir-Regolament

L-Artikolu 24(4) tad-Direttiva 2014/65/UE
L-Artikoli 45 u 46 ta’ dan ir-Regolament

Taghrif lill-klijenti

Rekords ta’ komunikazzjoni

L-Artikolu 24(3) tad-Direttiva 2014/6 5/UE
L-Artikolu 39 ta’ dan ir-Regolament

Il-komunikazzjonijiet kum-
mer¢jali (hlief fforma orali)

Kull komunikazzjoni kummercjali mah-
ruga mid-ditta ta’ investiment (hlief fforma
orali) kif prevista mill-Artikoli 36 u 37 ta’
dan ir-Regolament

L-Artikolu 24(3) tad-Direttiva 2014/65/UE
L-Artikoli 36 u 37 ta’ dan ir-Regolament

Pariri dwar l-investiment
lill-klijenti mhux professjo-
nali

(i) Il-hin, id-data u I-fatt li l-parir dwar l-in-
vestiment gie moghti u (ii) l-istrument fi-
nanzjarju li gie rrakkomandat (iii) ir-rap-
port ta’ adegwatezza moghti lill-klijent

L-Artikolu 25(6) tad-Direttiva 2014/65/UE
L-Artikolu 54 ta’ dan ir-Regolament

Ir-ricerka fl-investiment

Kull oggett ta’ ricerka fl-investiment mah-
ruga mid-ditta ta’ investiment fforma du-

rabbli

L-Artikolu 24(3) tad-Direttiva 2014/65/UE
L-Artikoli 36 u 37 ta’ dan ir-Regolament

Rekwiziti organizzattivi

In-negozju tad-ditta u I-
organizzazzjoni interna

Rekords kif previsti mill-Artikolu 21(1)(h)
ta’ dan ir-Regolament

L-Artikolu tad-Direttiva

2014/65/UE
L-Artikolu 21(1)(h) ta’ dan ir-Regolament

16(2) sa (10)

Rapporti ta’ konformita

Kull rapport ta’ konformita lill-korp ta’
gestjoni

L-Artikolu 16(2) tad-Direttiva 2014/6 5/UE

L-Artikoli 22(2)(b) u 25(2) ta’ dan ir-Regola-
ment

Rekord tal-Kunflitt ta’ Inte-
ress

Ir-rekords kif previst mill-Artikolu 35 ta’
dan ir-Regolament

L-Artikolu 16(3) tad-Direttiva 2014/65/UE
L-Artikolu 35 ta’ dan ir-Regolament
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In-natura

tal-obbligu

It-tip ta’ registru

Sommarju tal-kontenut

Referenza legizlattiva

Incentivi

L-informazzjoni zvelata lill-klijenti skont 1-
Artikolu 24(9) tad-Direttiva 2014/65/UE

L-Artikolu 24(9) tad-Direttiva 2014/65/UE

L-Artikolu 11 tad-Direttiva Delegata (UE)
2017/593

Rapporti dwar l-immanig-
gar tar-riskju

Kull rapport dwar l-immaniggar tar-riskju
lill-manigment superjuri

L-Artikolu 16(5) tad-Direttiva 2014/65/UE

L-Artikoli 23(1)(b) u 25(2) ta’ dan ir-Regola-
ment

Rapporti ta’ verifika interna

Kull rapport ta’ verifika interna lill-manig-
ment superjuri

L-Artikolu 16(5) tad-Direttiva 2014/65/UE
L-Artikoli 24 u 25(2) ta’ dan ir-Regolament

Rekords dwar it-trattament
tal-ilmenti

Kull ilment u l-mizuri mehuda biex jittrat-
taw l-ilment

L-Artikolu 16(2) tad-Direttiva 2014/65/UE
L-Artikolu 26 ta’ dan ir-Regolament

Registrazzjoni tat-tranzaz-
zjonijiet personali

Rekords kif previsti mill-Artikolu 29(2)(c)
ta’ dan ir-Regolament

L-Artikolu 16(2) tad-Direttiva 2014/65/UE
L-Artikolu 29(2)(c) ta’ dan ir-Regolament
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ANNESS II
Spejjez u imposti
Spejjez identifikati li ghandhom jiffurmaw parti mill-ispejjez li jridu jigu zvelati lill-klijenti (!)
Tabella 1 — L-ispejjez u l-imposti asso¢jati kollha mitluba ghas-servizz(i) ta’ investiment ufjew servizzi ancillari

pprovduti lill-klijjent li ghandhom jiffurmaw parti mill-ammont li ghandu jigi zvelat

Oggetti ta’ kost li ghandhom jigu zvelati

Ezempiji:

Mizati ta’ darba relatati
mal-forniment ta’ servizz
ta’ investiment

L-ispejiez u l-imposti kollha mhallsa lid-
ditta ta’ investiment fil-bidu jew fit-tmiem
tas-servizz(i) ta’ investiment ipprovdut(i).

Hlasijiet ta’ depozitu, hlasijiet ta’ terminaz-
zjoni u hlasijiet ta’ trasferiment (?).

Imposti kurrenti konnessi
mal-ghoti ta’ servizz ta’ in-
vestiment

L-ispejjez u l-imposti kurrenti mhallsa lil
ditti ta’ investiment ghas-servizzi taghhom
ipprovduti lill-kljjent.

Hlasijiet tal-immaniggjar, hlasijiet ta’ konsul-
tazzjoni, mizati ghal kustodja.

L-ispejjez kollha relatati
ma’ tranzazzjonijiet mib-
dija matul il-forniment ta’
servizz ta’ investiment

L-ispejjez u l-imposti kollha li huma rela-
tati mat-tranzazzjonijiet imwettqa minn
ditta ta’ investiment jew minn partijiet
ohra.

Kummissjonijiet tas-sensara (), tariffi tad-
dhul u tal-hrug imhallsa lill-maniger tal-
fond, hlasijiet tal-pjattaforma, awmenti (in-
korporati fil-prezz tat-tranzazzjoni), taxxa
tal-boll, taxxa fuq tranzazzjonijiet u spejjez
tal-kambju barrani.

L-ispejjez marbuta ma’

servizzi ancillari

L-ispejjez u imposti kollha li huma relatati
ma’ servizzi ancillari li mhumiex inkluzi
fl-ispejjez imsemmija hawn fuq.

L-ispejjez tar-ricerka

L-ispejjez tal-kustodja.

Spejjez incidentali

mizati fuq il-prestazzjoni

(") L-ispejjez tal-bdil ghandhom jinftehmu bhala spejjez (jekk hemm) li jigu mgarrba mill-investituri meta jaqilbu minn ditta ta’ investi-

ment ghal ohra.

(® IH-kummissjonijiet tas-sensara ghandhom jinftichmu bhala spejjez li huma mitluba mill-kumpaniji ta’ investiment ghat-twettiq tal-

ordnijiet.

Tabella 2 — L-ispejjez u l-imposti assocjati kollha marbuta mal-istrument finanzjarju li ghandu jifforma parti mill-

ammont li jrid jigi zvelat

Spejjez biex jigu zvelati

Ezempiji:

Imposti ta’ darba

L-ispejjez u l-imposti kollha (inkluzi fil-
prezz jew minbarra l-prezz tal-istrument
finanzjarju) imhallsa lil fornituri tal-pro-
dott fil-bidu jew fit-tmiem tal-perjodu ta’
investiment fl-istrument finanzjarju.

It-tariffa tal-gestjoni bil-quddiem, tariffa ta’
strutturazzjoni ('), tariffa ta’ distribuzzjoni.

Hlasijiet kurrenti

L-ispejjez u l-imposti kollha kurrenti rela-
tati mal-gestjoni tal-prodott finanzjarju li
huma mnaqqgsa mill-valur tal-istrument fi-
nanzjarju matul il-perjodu ta’ investiment
fl-istrument finanzjarju.

[t-mizati tal-immaniggjar, l-ispejjez tas-ser-
vizz, it-mizati minhabba bidla, spejjez
u taxxi minhabba self ta’ titoli, l-ispejjez ta’
finanzjament.

(") Ghandu jigi nnutat li certi spejjez jidhru fiz-zewg tabelli imma mhumiex doppji minhabba li rispettivament jirreferu ghall-ispejjez tal-
prodott u l-ispejjez tas-servizz. Ezempji huma I-mizati ta’ gestjoni (fit-Tabella 1, dawn jirreferu ghal mizati ta’ gestjoni mitluba minn ditta
ta’ investiment li tipprovdi s-servizz ta’ gestjoni ta’ portafoll lill-klijenti taghha filwaqt li fit-Tabella 2 dawn jirreferu ghal mizati ta’ gestjoni
mitluba minn maniger ta’ fond ta’ investiment lill-investitur tieghu) u kummissjonijiet tas-sensara (fit-Tabella 1, dawn jirreferu ghal
kummissjonijiet imgarrba mid-ditta ta’ investiment meta tinnegozja fisem il-klijjenti taghha filwaqt i fit-Tabella 2 dawn jirreferu ghal

kummissjonijiet imhallsa minn fondi ta’ investiment meta jinnegozjaw fisem il-fond).
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Spejjez biex jigu zvelati

Ezempiji:

L-ispejjez kollha relatati
mat-tranzazzjonijiet

L-ispejjez u l-imposti kollha 1i jsiru bhala
rizultat tal-akkwist u t-trasferiment ta’ in-
vestimenti.

[I-kummissjonijiet tas-sensara, mizati tad-
dhul u tal-hrug mhallsa mill-fond, l-aw-
menti inkorporati fil-prezz tat-tranzazzjoni,
taxxa tal-boll, taxxa fuq tranzazzjonijiet u l-
ispejjez tal-kambju barrani.

Spejjez incidentali

mizati fuq il-prestazzjoni

(') It-mizati ta’ strutturazzjoni ghandhom jinftiehmu bhala mizati imposti mill-manifatturi ta’ prodotti tal-investiment strutturati ghall-
istrutturar tal-prodotti. Dawn jistghu jkopru firxa usa’ ta’ servizzi pprovduti mill-manifattur.
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ANNESS I1I

Rekwizit ghall-operaturi ta’ ¢entri ta’ negozjar biex jinfurmaw minnufih lill-awtoritajiet nazzjonali
kompetenti taghhom

TAQSIMA A

Sinjali li jistghu jindikaw ksur sinifikanti tar-regoli ta’ centru ta’ negozjar jew kundizzjonijiet
dizordinati tal-kummerc jew tharbit fis-sistema b’rabta ma’ strument finanzjarju

Ksur sinifikanti tar-regoli ta’ éentru tan-negozjar

1.

2.

Il-partecipanti fis-suq jiksru r-regoli ta¢-Centru tan-negozjar li ghandhom Il-ghan li jipprotegu l-integrita tas-sug, il-
funzjonament xieraq tas-suq jew l-interessi sinifikanti ta’ partecipanti ohra fis-suq; kif ukoll

Centru tan-negozjar iqis li ksur ikun ta’ severita jew ta’ impatt suffi¢jenti li jiggustifika I-kunsiderazzjoni ta’ azzjoni
dixxiplinarja.

Kundizzjonijiet ta’ negozjar dizordinati

3.

4.

Il-process ta’ identifikazzjoni tal-prezz jkun imbaghbas matul perjodu ta’ zmien sinifikanti;

Il-kapacitajiet tas-sistemi tan-negozjar jintlahqu jew jinqabzu;

. Il-generaturi tas-suq/fornituri ta’ likwidita jallegaw b'mod ripetittiv li negozju jkun sar hazin; jew

. Falliment jew nuqgas fil-mekkanizmi kriti¢i skont l-Artikolu 48 tad-Direttiva 2014/65/UE u l-mizuri ta’ implimen-

tazzjoni tieghu i huma mahsuba biex jipprotegu lic-centru tan-negozjar kontra r-riskji ta’ negozjar algoritmiku.

Tfixkil fis-sistema

10.

Kull hsara jew wagqfien tas-sistema ghall-access tas-suq li twassal biex il-partecipanti jitilfu l-kapacita taghhom li
jdahhlu, jimmodifikaw jew jikkancellaw l-ordnijiet taghhom;

Kull hsara kbira jew wagqfien tas-sistema ta’ tqabbil tat-tranzazzjonijiet, li twassal biex il-partecipanti jitilfu certezza
dwar l-istatus ta’ tranzazzjonijiet lesti jew ordnijiet f'hin reali kif ukoll nuggas ta’ informazzjoni indispensabbli ghan-
negozjar (perezempju t-tixrid tal-valur tal-indici ghan-negozjar ta’ certi derivattivi fdak l-indici);

Kull hsara jew waqfien tas-sistemi ghad-disseminazzjoni ta’ trasparenza ta’ gabel u wara n-negozjar u dejta rilevanti
ohra ppubblikata mic-centri tan-negozjar skont l-obbligi taghhom taht id-Direttiva 2014/65/UE u r-Regolament
(UE) Nru 600/2014;

Kull hsara jew wagqfien tas-sistemi tac-¢entru tan-negozjar li jimmonitorjaw u jikkontrollaw l-attivitajiet ta’ negozjar
tal-partecipanti tas-suq; u kull hsara jew waqgfien serju fl-isfera ta’ fornituri ta’ servizzi ohra relatati ma’ xulxin,
b’'mod partikolari CCPs u CSDs, li ghandhom riperkussjonijiet fuq is-sistema ta’ negozjar.

TAQSIMA B

Sinjali li jistghu jindikaw imgiba abbuziva skont ir-Regolament (UE) Nru 596/2014

Sinjali ta’ abbuz minn informazzjoni privileggata jew manipulazzjoni tas-suq potenzjali

1.

2.

Koncentrazzjoni ta’ tranzazzjonijiet mhux tas-soltu ufjew ordnijiet ghal negozjar fi strument finanzjarju partikolari
ma’ membru/partecipant jew bejn Certi membri/partecipanti.

Repetizzjoni mhux tas-soltu ta’ tranzazzjoni fost numru zghir ta’ membri/partecipanti fuq ¢ertu perjodu ta’ zmien.
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Sinjali ta” abbuz potenzjali minn informazzjoni privileggata

3. Negozju sinifikanti u mhux tas-soltu jew sottomissjoni ta’ ordnijiet ghan-negozjar fl-istrumenti finanzjarji ta’
kumpanija minn certi membri/partecipanti qabel it-thabbir ta’ avvenimenti korporattivi importanti jew ta’ informazz-
joni sensittiva dwar il-prezzijiet marbuta mal-kumpanija; ordnijiet biex isir negozjuftranzazzjonijiet li jirrizultaw
fbidliet mhux mistennija u mhux tas-soltu fil-volum ta’ ordnijiet/tranzazzjonijiet ufjew prezzijiet qabel l-avvizi
pubblici rigward l-istrument finanzjarju inkwistjoni.

4. Fkaz fejn inghataw ordnijiet ghan-negozjar jew twettqu tranzazzjonijiet minn membru/partecipant tas-suq gabel jew
immedjatament wara li dak il-membru/partecipant jew persuni li pubblikament huma maghrufa li relatati ma’ dak il-
membru/partecipant jipproducu jew ixerrdu rakkomandazzjonijiet tar-ricerka jew tal-investiment li jkunu disponibbli
pubblikament.

Sinjali ta’ manipulazzjoni potenzjali tas-suq
Is-sinjali deskritti hawn taht fil-punti 18 sa 23 huma partikolarment rilevanti fambjent ta’ negozjar awtomatizzat.

5. Fkaz fejn inghataw ordnijiet ghan-negozjar jew twettqu transazzjonijiet li jirrapprezentaw proporzjon sinifikanti tal-
volum ta’ kuljum ta’ tranzazzjonijiet fl-istrument finanzjarju rilevanti fic-centru tan-negozjar koncernat, b'mod
partikolari meta dawn l-attivitajiet iwasslu ghal bidla sinifikanti fil-prezz tal-istrument finanzjarju.

6. Fkaz fejn inghataw ordnijiet ghan-negozjar jew twettqu transazzjonijiet minn membru/partecipant b’interess tax-xiri
jew tal-bejgh sinifikanti fstrument finanzjarju li wasslu ghal bidliet sinifikanti fil-prezz tal-istrument finanzjarju
fcentru tan-negozjar.

7. Fkaz fejn inghataw ordnijiet ghan-negozjar jew twettqu transazzjonijiet li huma kkoncentrati fi Zmien qasir fis-
sessjoni tan-negozjar u jwasslu ghal tibdil fil-prezz li sussegwentement jitregga’ lura.

8. Fkaz fejn inghataw ordnijiet ghan-negozjar li jbiddlu r-rapprezentazzjoni tal-ahjar offerta jew prezzijiet ta’ offerta fi
strument finanzjarju ammess ghan-negozjar jew li gie nnegozjat f¢entru tan-negozjar, jew b'mod iktar generali r-
rapprezentazzjoni tal-ktieb tal-ordnijiet disponibbli ghall-partecipanti tas-suq, li jigu mnehhija qabel ma jitwettqu.

9. Operazzjonijiet jew ordnijiet ghan-negozjar moghtija minn suq/partecipant minghajr ebda gustifikazzjoni apparenti
ohra ghajr ziedaftnaqqis fil-prezz jew il-valur ta, jew biex ikollhom impatt sinifikanti fuq il-provvista jew id-
domanda ghal strument finanzjarju, jigifieri qrib il-punt ta’ referenza matul il-gurnata tan-negozjar, perezempju fil-
ftuh jew qrib I-gheluq.

10. Ix-xiri jew il-bejgh ta’ strument finanzjarju fiz-zmien ta’ referenza tas-sessjoni ta’ negozjar (ftuh, gheluq, saldu) fi
sforz biex jizdied, jonqos jew jinzamm il-prezz ta’ referenza (perezempju prezz tal-ftuh, prezz tal-gheluq, prezz tas-
saldu) flivell specifiku — (normalment maghruf li jindika t-tmiem).

11. Tranzazzjonijiet jew ordnijiet ghan-negozjar li jkollhom l-effett li, jew li x’aktarx ghandhom l-effett li jghollu/jbaxxu
|-prezz medju pezat tal-gurnata jew ta’ perjodu matul is-sessjoni.

12. Tranzazzjonijiet jew ordnijiet ghan-negozjar li ghandhom l-effett li, jew x'aktarx ghandhom l-effett li jistabbilixxu
prezz tas-suq meta l-likwidita tal-istrument finanzjarju jew il-fond tar-registru tal-ordnijiet ma jkunux bizzejjed biex
jitranga l-prezz fdik is-sessjoni.

13. L-ezekuzzjoni ta’ tranzazzjoni, il-bdil tal-prezzijiet ghall-offerta meta dan it-tixrid hu fattur fid-determinazzjoni tal-
prezz ta’ tranzazzjoni ohra, irrispettivament jekk issirx fl-istess ¢entru tan-negozjar jew le.

14. L-entrata ta’ ordnijiet li jirrapprezentaw volumi sinifikanti fir-registru centrali tal-ordnijiet tas-sistema tan-negozjar
ftit minuti qabel il-fazi tal-istabbiliment tal-prezzijiet tal-irkant u l-kancellament ta’ dawn l-ordnijiet ftit sekondi
qabel ma jigi ffrizat ir-registru tal-ordnijiet ghall-komputazzjoni tal-prezz tal-irkant biex il-prezz teoretiku tal-ftuh
jkun jidher oghla/aktar baxx milli kieku jidher.

15. It-twettiq ta’ tranzazzjoni jew sensiela ta’ tranzazzjonijiet li jintwerew ffacilita ghall-wiri pubbliku sabiex tinghata 1-
impressjoni ta’ attivita jew ta’ varjazzjoni fil-prezz ta’ strument finanzjarju (normalment maghrufa bhala “painting
the tape”).
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16. Tranzazzjonijiet li jitwettqu minhabba li jsiru ordnijiet ta’ xiri u ta’ bejgh biex isir negozjar fl-istess hin jew kwazi,
bil-kwantita simili hafna u bi prezz simili, mill-istess membri/partecipanti jew differenti izda kolluzivi (normalent
maghrufa bhala ordnijiet mhux imqabbla sew).

17. Tranzazzjonijiet jew ordnijiet ghan-negozjar li ghandhom l-effett li, jew x'aktarx ikollhom l-effett li jevitaw is-
salvagwardji tan-negozju tas-suq (perezempju limitazzjonijiet fil-volum; limiti tal-prezzijiet; parametri tal-firxa bejn
it-talba u l-offerta; ecc...).

18. Id-dhul ta’ ordnijiet ghan-negozjar jew serje ta’ ordnijiet ghan-negozjar, l-ezekuzzjoni ta’ tranzazzjonijiet jew serje ta’
tranzazzjonijiet, li probabbli jibdew jew jaggravaw tendenza u li jwasslu lil partecipanti ohra biex jaccelleraw jew
jestendu t-tendenza sabiex tinholoq opportunita li tinghalag/tinfetah pozizzjoni bi prezz favorevoli (normalment
maghrufa bhala “momentum ignition”).

19. Id-dhul ta’ diversi ordnijiet ghan-negozjar jew ordnijiet ghan-negozjar kbar spiss 'il boghod mill-mess fuq naha
wahda tar-registru tal-ordnijiet biex jigi ezegwit negozju fuq in-naha l-ohra tar-registru tal-ordnijiet. Wara li jkun
sehh in-negozju, l-ordnijiet manipulattivi jitnehhew (normalment maghrufa bhala “layering” u “spoofing”).

20. Id-dhul ta’ ordnijiet zghar ghan-negozjar biex jigi accertat il-livell ta’ ordnijiet mohbija u uzati b’'mod partikolari biex
jigi vvalutat x'qieghed iserrah fuq pjattaforma skura — normalment maghrufa bhala “ping order”;

21. L-entrata ta’ numri kbar ta’ ordnijiet ghan-negozjar ufjew kancellamenti ufjew aggornamenti ghall-ordnijiet ghan-
negozjar biex tinholoq incertezza ghall-partecipanti l-ohra, u jittawwal il-process taghhom biex jghattu l-istrategija
taghhom (normalment maghruf bhala “quote stuffing”).

22. L-ghoti ta’ ordnijiet ghan-negozju, biex jigu attirati membri/partecipanti fis-suq li juzaw tekniki ta’ negozju tradizz-
jonali (“negozjanti kajmana”), li mbaghad jigu riveduti malajr fuq termini angas generuzi, bit-tama li jezegwixxu bi
profitt fil-konfront tal-fluss ta’ dhul ta’ ordnijiet ghan-negozjar tan-“negozjanti kajmana” (normalment maghrufa
bhala “smoking”).

23. L-ezekuzzjoni ta’ ordnijiet ghan-negozjar, jew serje ta’ ordnijiet ghan-negozjar, sabiex jinkixfu Il-ordnijiet ta’
partecipanti ohra, biex imbaghad isir ordni ghan-negozjar biex jittiched vantagg mill-informazzjoni miksuba
(normalment maghruf bhala “phishing”).

24. Sa fejn, fil-fehma tal-operatur ta’ centru tan-negozjar, l-ordnijiet ghan-negozjar moghtija jew it-tranzazzjonijiet
imwettqa juru evidenza ta’ treggigh lura tal-pozizzjoni fperjodu qasir u jirrapprezentaw proporzjon sinifikanti tal-
volum ta’ kuljum tat-tranzazzjonijiet fl-istrument finanzjarju rilevanti fic-Centru tan-negozjar koncernat, u jistghu
jkunu asso¢jati ma’ tibdil sinifikanti fil-prezz ta’ strument finanzjarju, ammessi ghan-negozjar jew innegozjati
fcentri tan-negozjar.

Il-prezenza ta’ sinjali ta’ manipulazzjoni tas-suq bejn prodotti differenti, inkluz féentri tan-negozjar differenti

Is-sinjali deskritti hawn taht ghandhom jigu partikolarment ikkunsidrati mill-operatur ta’ ¢entru tan-negozjar fejn kemm
l-istrument finanzjarju u strumenti finanzjarji relatati huma ammessi ghan-negozjar jew innegozjati jew fejn l-istrumenti
msemmija hawn fuq jigu nnegozjati fdiversi centri tan-negozjar imhaddma mill-istess operatur.

25. Tranzazzjonijiet jew ordnijiet ghan-negozjar li ghandhom l-effett, jew huwa probabbli li jkollhom l-effett, li jghollu/
jbaxxufjzommu l-istess prezz tal-istrument finanzjarju matul il-granet ta’ gabel l-emissjoni, t-tifdija fakultattitva jew
maturita ta’ derivattiv jew konvertibbli relatat;

26. Tranzazzjonijiet jew ordnijiet ghan-negozjar li jkollhom l-effett i, jew li x'aktarx ikollhom l-effett li jzommu l-prezz
tal-istrument finanzjarju taht jew fuq il-prezz tal-ezercitar, jew element ichor uzat ghad-determinazzjoni tal-hlas
(perezempju barriera), ghal derivat relatat fid-data ta’ skadenza;

27. Tranzazzjonijiet li ghandhom l-effett li, jew aktarx li jkollhom l-effett li jimmodifikaw il-prezz tal-istrument
finanzjarju sottostanti sabiex jagbez/ma jilhagx il-prezz tal-ezercitar, jew element iehor uzat ghad-determinazzjoni
tal-hlas (perezempju barriera), ta’ derivat relatat fid-data ta’ skadenza;

28. Tranzazzjonijiet li ghandhom l-effett li, jew aktarx li jkollhom l-effett li jimmodifikaw il-prezz tas-saldu ta’ strument
finanzjarju meta dan il-prezz ikun uzat bhala referenza/determinant, principalment fil-kalkolu tar-rekwiziti tal-
margini;

29. L-ordnijiet ghan-negozjar moghtija jew it-tranzazzjonijiet imwettqa minn membru/partecipant b'interess sinifikanti
ta’ xiri jew bejgh fi strument finanzjarju li jwassal ghal tibdil sinifikanti fil-prezz tad-derivattiv relatat jew assi
sottostanti ammess ghan-negozjar f¢entru tan-negozjar;
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30. Negozjar jew ordnijiet ghan-negozjar li jsiru f¢entru tan-negozjar wiched jew barra minn centru tan-negozjar
(inkluz l-entrata ta’ indikazzjonijiet ta’ interess) bil-hsieb li b’'mod mhux xieraq jinfluwenza l-prezz ta’ strument
finanzjarju relatat fi Stat Membru ichor jew fl-istess centru tan-negozjar jew barra minn centru tan-negozjar
(normalment maghrufa bhala manipulazzjoni bejn prodotti differenti (negozjar fuq strument finanzjarju biex il-
prezz ta’ strument finanzjarju relatat jitpogga b'mod mhux xieraq fi Stat Membru iehor jew fl-istess centru tan-
negozjar jew barra ¢-Centru tan-negozjar)).

31. Il-holgien jew it-tishih ta’ possibbiltajiet ta’ arbitragg bejn strument finanzjarju u strument finanzjarju relatat billi
jigu influwenzati 1-prezzijiet ta’ referenza ta’ wiehed mill-istrumenti finanzjarji, li jista’ jsir permezz ta’ strumenti
finanzjarji differenti (bhal drittijiet/ishma, swieq tal-flus/swieq derivattivi, titoli u ishma,...). Fil-kuntest tal-hrug ta’
drittijiet, dan jista’ jinkiseb billi jigi influwenzat il-prezz tal-ftuh (teoretiku) jew l-gheluq (teoretiku) tad-drittijiet.
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ANNESS IV

TAQSIMA 1
Iz-Zamma tar-rekords tal-ordnijiet tal-klijent u d-decizjonijiet li jsir negozju

1. L-isem u dezinjazzjoni tal-klijent

2. L-isem jew denominazzjoni ohra ta’ kull persuna rilevanti li qed tagixxi fisem il-klijent

3. Dezinjazzjoni sabiex jigi identifikat il-kummer¢jant (ID tal-Kummercjant) responsabbli ghad-decizjoni tal-
investiment fid-ditta ta’ investiment

4. Dezinjazzjoni sabiex jigu identifikat ukoll l-algoritmu (ID Algo) fid-ditta tal-investiment responsabbli ghad-decizjoni
tal-investiment;

5. Indikatur B/S;

6. L-identifikazzjoni tal-istrument

7. l-prezz ta’ kull unita u n-notazzjoni tal-prezz;

8. Prezz

9. Multiplikatur tal-prezzijiet

10. Munita 1

11. Munita 2

12. Il-kwantita inizjali u notazzjoni tal-kwantita;

13. Il-perjodu ta’ validita

14. It-tip tal-ordni;

15. Kull dettall, kundizzjoni u struzzjoni partikolari ohra mill-klijent;
16. Id-data u l-hin ezatt ta’ meta giet ricevuta l-ordni, jew id-data u I-hin ezatt ta’ meta saret id-decizjoni ghan-negozjar.

Il-hin ezatt ghandu jkun imkejjel skont il-metodologija preskritta skont l-istandards dwar is-sinkronizzazzjoni tal-
arlogg skont l-Artikolu 50(2) tad-Direttiva 2014/65|UE.

TAQSIMA 2
Zamma ta’ rekords tat-tranzazzjonijiet u l-ipprocessar ta’ ordnijiet

1. L-isem jew dezinjazzjoni ohra tal-klijent;

2. L-isem jew denominazzjoni ohra ta’ kull persuna rilevanti li qed tagixxi fisem il-klijent;

3. Dezinjazzjoni sabiex jigi identifikat il-kummercjant (ID tal-Kummer¢jant) fid-ditta tal-investiment responsabbli ghad-
decizjoni tal-investiment;

4. Dezinjazzjoni sabiex jigi identifikat ukoll I-Algo (ID Algo) fid-ditta tal-investiment responsabbli ghad-decizjoni tal-
investiment

5. Numru ta’ referenza tat-tranzazzjoni

6. Dezinjazzjoni sabiex jigi identifikat 1-ordni (ID tal-ordni)

7. Il-kodici ta’ identifikazzjoni tal-ordni assenjat mi¢-Centru tan-negozjar meta jircievi l-ordni;

8. Identifikazzjoni unika ghal kull grupp ta’ ordnijiet tal-klijenti aggregati (li se jigu sussegwentement imgieghda bhala
blokk wiehed ta’ ordnijiet f¢entru ghan-negozjar partikolari). Din l-identifikazzjoni ghandha tindika “aggregated_X”

bl-ittra X tirrapprezenta I-ghadd ta’ ordnijiet tal-klijenti li jkunu gew aggregati.

9. Il-kodic¢i MIC tas-segment tac-centru tan-negozjar li lilu tkun giet sottomessa l-ordni.
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10. L-isem jew denominazzjoni ohra tal-persuna li lilha giet trazmessa l-ordni
11. Dezinjazzjoni biex jigu identifikati 1-Bejjiegh u x-Xerrej

12. Il-kapacita ta’ negozjar

13. Dezinjazzjoni sabiex jigi identifikat il-Kummer¢jant (ID tal-Kummer¢jant) responsabbli ghall-ezekuzzjoni
14. Dezinjazzjoni sabiex jigi identifikat I-Algo (ID tal-Algo) responsabbli ghall-ezekuzzjoni
15. Indikatur B/S;

16. L-identifikazzjoni tal-istrument

17. Is-sottostanti ahhari

18. Identitfikatur Put/Call

19. Prezz tal-ezercitar

20. Pagament bil-quddiem

21. Tip ta’ konsenja

22. Tip ta’ opzjoni

23. Data ta’ maturita

24. ITl-prezz ta’ kull unita u n-notazzjoni tal-prezz;

25. Prezz

26. Multiplikatur tal-prezzijiet

27. Munita 1

28. Munita 2

29. Il-kwantita li jkun fadal

30. Il-kwantita modifikata

31. Il-kwantita ezegwita

32. Id-data u l-hin ezatt ta’ sottomissjoni tal-ordni jew tad-decizjoni ghan-negozjar. Il-hin ezatt ghandu jkun imkejjel
skont il-metodu stabbilit skont I-istandards dwar is-sinkronizzazzjoni tal-arlogg skont I-Artikolu 50(2) tad-Direttiva
2014/65/UE

33. Id-data u l-hin ezatt ta’ kull messagg li jigi trazmess lil u li jasal minghand i¢-¢entru tan-negozjar b’rabta ma’ kull
avveniment li jaffettwa ordni. Il-hin ezatt ghandu jigi mkejjel skont il-metodologija preskritta skont ir-Regolament
Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2017/574 (!

34. Id-data u l-hin ezatt ta’ kull messagg li jigi trazmess lil u ricevut minn ditta ohra tal-investiment fir-rigward ta’ kull
avveniment li jaffettwa l-ordni. Il-hin ezatt ghandu jkun imkejjel skont il-metodologija stabbilita skont l-istandards
dwar is-sinkronizzazzjoni tal-arlogg skont I-Artikolu 50(2) tad-Direttiva 2014/65/UE

35. Kull messagg li jigi trazmess lil u ricevut minghand i¢-¢entru tan-negozjar fdak li ghandu x’jagsam ma’ ordnijiet
maghmula mid-ditta tal-investiment;

36. Kull dettall ichor u kundizzjonijiet li gew ipprezentati lil u ricevuti minn ditta ohra tal-investiment b’rabta mal-
ordni;

() Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2017/574 tas-7 ta’ Gunju 2016 li jissupplimenta d-Direttiva 2014/65UE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward ta’ standards teknici regolatorji ghal-livell ta’ precizjoni tal-arloggi tan-negozju (ara pagna 148 ta’ dan
il-Gurnal Uffi¢jali).
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37. Is-sekwenza ta’ kull ordni li sar biex turi l-kronologija ta’ kull avveniment li jaffettwah, inkluza izda mhux limitat
ghal modifiki, kancellazzjonijiet u l-ezekuzzjoni;

38. Immarkar ta’ bejgh bin-nieges
39. Immarkar tal-ezenzjoni SSR;

40. Immarkar ta’ rinunzja
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