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DECIZ]ONI TA’ IMPLIMENTAZZJONI TAL-KUMMISSJONI (UE) 2021/1108
tal-5 ta’ Lulju 2021

dwar ir-rikonoxximent tal-arrangamenti legali, supervizorji u ta’ infurzar tal-Istati Uniti tal-Amerika

ghal tranZzazzjonijiet ta’ derivattivi ssorveljati mill-Bord tal-Gvernaturi tas-Sistema Federali ta’

Rizerva, l-Uffic¢ju tal-Kontrollur tal-Munita, il-Korporazzjoni Federali tal-Assigurazzjoni tad-

Depoziti, l-Amministrazzjoni tal-Kreditu tal-Azjendi Agrikoli u I-Agenzija Federali tal-Finanzi tad-

Djar bhala ekwivalenti ghal ¢certi rekwiziti tal-Artikolu 11 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-

Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar derivati OTC, kontropartijiet ¢entrali u repozitorji tat-
tranzazzjonijiet

(Test b’rilevanza ghaz-ZEE)

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

Wara li kkunsidrat ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta’ Lulju 2012 dwar
derivati OTC, kontropartijiet centrali u repozitorji tad-data dwar it-tranzazzjonijiet (*), u b’'mod partikolari l-Artikolu 13(2)
tieghu,

Billi:

(1) L-Artikolu 13 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 jipprevedi mekkanizmu li bih il-Kummissjoni tinghata s-setgha li
tadotta decizjonijiet ta’ ekwivalenza li permezz taghhom l-arrangamenti legali, supervizorji u ta’ infurzar ta’ pajjiz terz
jigu ddikjarati ekwivalenti ghar-rekwiziti stabbiliti fl-Artikoli 4, 9, 10 u 11 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 sabiex
il-kontropartijiet li jidhlu fi tranzazzjoni fil-kamp ta’ applikazzjoni ta’ dak ir-Regolament, fejn mill-inqas wahda mill-
kontropartijiet tkun stabbilita f'dak il-pajjiz terz, jitqiesu li ssodisfaw dawk ir-rekwiziti billi jikkonformaw mar-rekwiziti
stabbiliti firregim legali ta’ dak il-pajjiz terz. Id-dikjarazzjoni ta’ ekwivalenza tikkontribwixxi biex jintlahaq l-ghan
generali tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, jigifieri li jitnaqqas ir-riskju sistemiku u li tizdied it-trasparenza tas-swieq
tad-derivattivi billi tigi zgurata l-applikazzjoni internazzjonalment konsistenti tal-principji miftiehma mal-pajjizi terzi u
stabbiliti f'dak ir-Regolament.

(2)  L-Artikolu 11(1), (2) u (3) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 li huwa ssupplimentat bir-Regolament Delegat tal-
Kummissjoni (UE) Nru 149/2013 (%) u bir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2016/2251 (), jistabbilixxi
r-rekwiziti legali tal-Unjoni dwar il-konferma fwaqtha tat-termini ta” kuntratt tad-derivattivi OTC, it-twettiq ta’
ezercizzju ta’ kompressjoni tal-portafoll u l-arrangamenti li tahthom il-portafolli jigu rikonciljati fir-rigward tal-
kuntratti tad-derivattivi OTC mhux ikklerjati minn kontroparti ¢entrali (“CCP”). Barra minn hekk, dawk id-dispoziz-
zjonijiet jistabbilixxu l-obbligi ta’ valwazzjoni u ta’ rizoluzzjoni tat-tilwim applikabbli ghal dawk il-kuntratti (“tekniki
ta’ mitigazzjoni tar-riskju operazzjonali”) kif ukoll 1-obbligi dwar l-iskambju ta’ kollateral (“margni”) bejniethom.

(3)  Sabiex ir-regim legali, supervizorju u ta’ infurzar ta’ pajjiz terz jitqies ekwivalenti ghar-regim tal-Unjoni fir-rigward
tat-tekniki ta’ mitigazzjoni tar-riskju operazzjonali u r-rekwiziti tal-margini, l-ezitu sostantiv tal-arrangamenti legali,
supervizorji u ta’ infurzar applikabbli ghandu jkun ekwivalenti ghar-rekwiziti tal-Unjoni skont l-Artikolu 11 tar-
Regolament (UE) Nru 648/2012, jizgura l-protezzjoni tas-segretezza professjonali li hija ekwivalenti ghall-
protezzjoni prevista fl-Artikolu 83 ta’ dak ir-Regolament. Barra minn hekk, arrangamenti ekwivalenti legali,
supervizorji u ta’ infurzar ghandhom jigu applikati b'mod effettiv b’'mod ekwu u minghajr distorsjoni f'dak il-pajjiz

() GUL201,27.7.2012,p. 1.

() Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) Nru 149/2013 tad-19 ta’ Dicembru 2012 li jissupplimenta r-Regolament (UE)
Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward tal-istandards tekni¢i regolatorji dwar l-arrangamenti tal-ikklerjar
indiretti, 1-obbligu tal-ikklerjar, ir-registru pubbliku, l-access ghal centru tan-negozjar, kontropartijiet nonfinanzjarji, tekniki tal-
mitigazzjoni tar-riskji ghal kuntratti tad-derivattivi OTC mhux ikklerjati minn CCP (GU L 52, 23.2.2013, p. 11).

() Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2016/2251 tal-4 ta’ Ottubru 2016 li jissupplimenta r-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar derivati OTC, kontropartijiet ¢entrali u repozitorji tad-data dwar it-tranzazzjonijiet rigward
standards teknici regolatorji ghal tekniki tal-mitigazzjoni tar-riskju ghall-kuntratti tad-derivattivi OTC mhux ikklirjati minn kontroparti
¢entrali (GU L 340, 15.12.2016, p. 9).
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terz. Il-valutazzjoni tal-ekwivalenza ghalhekk tinkludi verifika dwar jekk l-arrangamenti legali, supervizorji u ta’
infurzar ta’ pajjiz terz jizgurawx li l-kuntratti tad-derivattivi OTC mhux ikklerjati minn CCP u konkluzi minn tal-
inqas kontroparti wahda stabbilita f'dak il-pajjiz terz ma jesponux is-swieq finanzjarji fl-Unjoni ghal livell oghla ta’
riskju u konsegwentement ma joholqux livelli inaccettabbli ta’ riskju sistemiku fl-Unjoni.

(4)  Fit-1 ta’ Settembru 2013, il-Kummissjoni rc¢eviet il-parir tekniku tal-Awtorita Supervizorja Ewropea tas-Swieq
(ESMA) dwar l-arrangamenti legali, supervizorji u ta’ infurzar fl-Istati Uniti tal-Amerika (*) rigward, fost l-ohrajn,
it-tekniki u l-margnijiet tal-mitigazzjoni tar-riskju operazzjonali applikabbli ghall-kuntratti tad-derivattivi OTC
mhux ikklerjati minn CCP. Madankollu, fil-parir tekniku taghha, 1-ESMA ffokat fuq ir-regoli mahruga mill-
Commodity Futures Trading Commission (“is-CFTC”) u [-Kummissjoni tat-Titoli u I-Kambju (“is-SEC”) u ma koprietx
ir-regoli applikabbli ghall-kontropartijiet irregolati kontropartijiet irregolati mill-Bord tal-Gvernaturi tas-Sistema ta’
Rizerva Federali (‘I-FRS”), I-Uffi¢¢ju tal-Kontrollur tal-Munita (“I-OCC”), il-Korporazzjoni Federali tal-Assigurazzjoni
tad-Depoziti (‘I-FDIC”), l-Amministrazzjoni tal-Kreditu tal-Azjendi Agrikoli (‘I-FCA”) u l-Agenzija Federali tal-
Finanzi tad-Djar (“-FHFA”) (flimkien “ir-regolaturi prudenzjali tal-Istati Uniti”).

(5)  I-Kummissjoni gieset l-izviluppi regolatorji li sehhew minn meta rceviet il-parir tekniku tal-ESMA. Din id-Decizjoni
mhijiex ibbazata biss fuq analizi komparattiva tar-rekwiziti guridici, supervizorji u ta’ infurzar applikabbli fl-Istati
Uniti, izda wkoll fuq valutazzjoni tal-ezitu ta’ dawk ir-rekwiziti, u fuq l-adegwatezza taghhom biex inaqqsu r-riskji li
jitnisslu minn dawk il-kuntratti, b'mod li jista’ jitqies ekwivalenti ghall-effetti tar-rekwiziti stipulati fir-Regolament (UE)
Nru 648/2012.

(6)  L-arrangamenti guridici, supervizorji u ta’ infurzar applikabbli fl-Istati Uniti ghal kuntratti tad-derivattivi OTC huma
stabbiliti fit-Titolu VII tad-Dodd Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act (“l-Att Dodd-Frank”) u fir-
regoli ta’ implimentazzjoni specifici adottati mir-regolaturi prudenzjali tal-Istati Uniti.

(7)  Ma hemm l-ebda regola ekwivalenti ghat-tekniki ta’ mitigazzjoni tar-riskju operazzjonali applikabbli ghal derivattivi
OTC mhux ikklerjati minn CCP skont id-Dodd-Frank Act u r-regolaturi prudenzjali tal-Istati Uniti ma hargux regoli
jew regolamenti li jimponu rekwiziti ekwivalenti. Ghalhekk, din id-decizjoni ma ghandhiex tkopri l-arrangamenti
legali, supervizorji u ta’ infurzar applikabbli ghat-tranzazzjonijiet tad-derivattivi OTC konkluzi bejn kontroparti
rregolata mir-regolaturi prudenzjali tal-Istati Uniti u kontroparti stabbilita fl-Unjoni u soggetta ghar-rekwiziti
stabbiliti fil-paragrafi 1 u 2 tal-Artikolu 11 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 u rigward il-konferma fwagqtha,
il-kompressjoni u r-rikonc¢iljazzjoni tal-portafoll, l-obbligi ta’ valwazzjoni u ta’ rizoluzzjoni tat-tilwim.

(8)  Fl-Unjoni, skont I-Artikolu 11(3), il-kuntratti tad-derivattivi OTC mhux ikklerjati minn CCP huma soggetti ghall-
obbligu ta’ skambju ta’ kollateral (“ir-rekwizit tal-margni”). Skont dik ir-regola, il-kontropartijiet kollha ghandhom
jiskambjaw margnijiet ta’ varjazzjoni u l-kontropartijiet li jagbzu certu limitu ghandhom jiskambjaw margnijiet
inizjali. Fdan ir-rigward, kull kontroparti rregolata minn regolatur prudenzjali tal-Istati Uniti, trid tikkonforma mar-
regola adottata minn dan ir-regolaturi prudenzjali tal-Istati Uniti kif stabbilit fit-Titolu 12 tal-Kodi¢i tar-Regolament
Federali, rispettivament fil-Parti 45 (ghall-OCC), 237 (ghall-FRS), 349 (ghall-FDIC), 624 (ghall-FCA) u 1221 (ghall-
FHFA) (flimkien “ir-regola tal-Margni tal-Iswap”).

(9)  Ir-regola tal-Margni tal-Iswap tapplika ghal swaps u swaps ibbazati fuq titoli konkluzi bejn Entitajiet ta’ Swaps
Koperti (“CSEs”) u entitajiet ohra ta’ swaps, utenti finali finanzjarji bi skopertura ta’ swaps materjali kif ukoll, sa
certu punt, utenti finali finanzjarji minghajr esponiment ta’ swaps materjali u kontropartijiet ohra bhal sovrani,
banek multilaterali tal-izvilupp jew il-Bank ghall-Hlasijiet Internazzjonali. Biex entita jkollha skopertura ta’ swaps
materjali, din l-entita jrid ikollha ammont nozzjonali aggregat medju ta’ kuljum ta’ derivattivi OTC mhux ikklerjati
ghal Gunju, Lulju u Awwissu tas-sena kalendarja precedenti li jagbez USD 8 biljun, filwaqt li I-livell limitu analogu
stabbilit fl-Artikolu 28 tar-Regolament Delegat (UE) 2016/2251 huwa ta’ EUR 8 biljun. Fl-Unjoni, ir-rekwizit ghal
skambju ta’ margni ta’ varjazzjoni m’'ghandux limitu ta’ materjalita, u japplika ghall-kontropartijiet kollha bla hsara
ghall-Artikolu 11(3) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012. Ir-regoli ghal ammont minimu ta’ trasferiment kombinat
tal-margni inizjali u ta’ varjazzjoni fir-Regola tal-Margni tal-Iswap huwa ta’ USD 500 000, filwaqt li r-rekwizit
relatat stabbilit fl-Artikolu 25 tar-Regolament Delegat (UE) 2016/2251 huwa ta’ EUR 500 000. B’kont mehud tal-
impatt limitat minhabba d-differenza fil-muniti, dawn l-ammonti ghandhom jigu meqjusa bhala ekwivalenti.

() ESMA/2013/BS/1157, Parir tekniku dwar l-ekwivalenza regolatorju ta’ pajjiz terz taht EMIR — I-Istati Uniti, Rapport finali, I-Awtorita
Ewropea tat-Titoli u s-Swieq, I-1 ta’ Settembru 2013.
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(10) Ir-rekwiziti tar-Regola tal-Margni ta’ Swap japplikaw ghal “swaps” kif definiti fit-taqsima 721 tal-Att Dodd-Frank u
“swaps ibbazati fuq titoli” kif definiti fit-taqsima 761 tal-Att Dodd-Frank, u b’hekk jinkludu kwazi l-kuntratti kollha
definiti bhala derivattivi OTC fir-Regolament (UE) Nru 648/2012 bl-eccezzjoni ta’ forwards tal-kambju u swaps tal-
kambju barranin, li ghalihom ir-Regola tal-Margni ta’ Swap ma tistabbilixxi l-ebda rekwizit. Barra minn hekk,
ir-Regola tal-Margni ta’ Swap ma fiha l-ebda trattament specifiku ghal prodotti strutturati inkluzi bonds koperti u
titolizzazzjonijiet. Fl-Unjoni, swaps ta’ kambju barrani u forward tal-kambju barrani huma ezentati mir-rekwiziti
tal-margni inizjali, u d-derivattivi relatati ma’ bonds koperti ghal skopijiet ta’ hedging jistghu wkoll ikunu ezentati
mir-rekwiziti tal-margini inizjali. Ghaldagstant jenhtieg li din id-Decizjoni tapplika biss ghal tranzazzjonijiet
derivattivi OTC li huma soggetti ghal margini kemm skont il-ligi tal-Unjoni kif ukoll skont ir-Regola tal-Margni ta’
Swap.

(11) Ir-rekwiziti fir-Regola tal-Margini ta’ Swap ghall-kalkolu tal-margni inizjali huma ekwivalenti ghar-rekwiziti stabbiliti
fir-Regolament (UE) Nru 648/2012. Bhall-Anness IV tar-Regolament Delegat (UE) 2016/2251, ir-Regola tal-Margni
ta’ Swap tippermetti l-uzu ta’ approc¢ standardizzat. Alternattivament, jistghu jintuzaw mudelli interni jew ta’ parti
terza ghal dak il-kalkolu fejn dawk il-mudelli fihom certi parametri specifici, inkluz intervalli ta” kunfidenza minimi
u perjodi ta’ margni ta’ riskju, u Certa data storika, inkluzi perjodi ta’ stress. Dawk il-mudelli jridu jigu approvati mir-
regolatur prudenzjali rilevanti tal-Istati Uniti.

(12) Ir-rekwiziti fir-Regola tal-Margni ta’ Swap dwar il-kollateral eligibbli u dwar kif dak il-kollateral jinzamm u jigi
ssegregat huma ekwivalenti ghal dawk stabbiliti fl-Artikolu 4 tar-Regolament Delegat (UE) 2016/2251. Ir-Regola
tal-Margni ta’ Swap fiha lista ekwivalenti ta’ kollateral eligibbli. Ghaldagstant jenhtieg li r-Regola tal-Margni ta’ Swap
ghandha ghalhekk titgies ekwivalenti ghal dawk previsti fl-Artikolu 11(3) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.

(13) Fir-rigward tal-livell ekwivalenti ta’ protezzjoni tas-sigriet professjonali, fl-Istati Uniti l-informazzjoni mizmuma
minn regolaturi federali ohra, hija suggetta ghall-Att dwar il-Privatezza u l-Att dwar il-Liberta tal-Informazzjoni tal-
Istati Uniti (FOIA). Skont il-FOIA, fhafna kazijiet, ghandhom jittichdu passi minn individwu jew minn
organizzazzjoni biex jigi zgurat trattament kunfidenzjali tal-informazzjoni pprezentata. Ghalhekk, l-Att dwar
il-Privatezza u I-Att dwar il-FOIA jipprovdu garanziji ta’ segretezza professjonali, inkluza l-protezzjoni ta’ sigrieti
kummer¢jali kondivizi mill-awtoritajiet ma’ partijiet terzi, ekwivalenti ghal dawk stipulati fit-Titolu VIII tar-
Regolament (UE) Nru 648/2012. Ir-rekwiziti tal-Istati Uniti ghandhom jigu kkunsidrati li jipprovdu livell
ekwivalenti ta’ protezzjoni tas-sigriet professjonali kif garantit fir-Regolament (UE) Nru 648/2012.

(14) Fl-ahhar nett, fir-rigward tas-supervizjoni u l-infurzar effettivi tal-arrangamenti legali fl-Istati Uniti, ir-regolaturi
prudenzjali tal-Istati Uniti ghandhom setghat investigattivi u ta’ sorveljanza wiesgha biex jivvalutaw il-konformita
tal-Entitajiet Koperti tal-Iswap mar-Regola tal-Margni ta’ Swap. Ir-regolaturi prudenzjali tal-Istati Uniti jistghu jiehdu
firxa wiesgha ta’ mizuri supervizorji biex iwaqqfu kwalunkwe ksur tar-rekwiziti applikabbli. Barra minn hekk
il-qafas legali tal-Istati Uniti jipprovdi ghal penali ¢ivili, inkluz trazzin temporanju jew permanenti fuq ordnijiet jew
ingunzjonijiet u multi, kif ukoll pieni kriminali ghal ksur tar-rekwiziti applikabbli. Ghaldagstant jenhtieg li dawn
il-mizuri jitqiesu li jipprovdu ghall-applikazzjoni effettiva tal-arrangamenti legali, regolatorji u ta’ infurzar rilevanti
skont I-Att Dodd-Frank, l-Att dwar il-Kambju tal-Komoditajiet, I-Att dwar il-Kambju tat-Titoli, ir-Regola tal-Margni
tal-Iswap kif ukoll ir-Regolamenti CFTC u SEC fejn applikabbli b’'mod ekwu u mhux distorsiv sabiex jigu zgurati
supervizjoni u infurzar effettivi.

(15) Din id-Decizjoni tirrikonoxxi l-ekwivalenza tar-rekwiziti vinkolanti stabbiliti mir-regolaturi prudenzjali tal-Istati
Uniti relatati mal-kuntratti tad-derivattivi OTC applikabbli fiz-Zmien tal-adozzjoni ta’ din id-Decizjoni.
[I-Kummissjoni, fkooperazzjoni mal-ESMA, se tkompli twettaq monitoragg fuq bazi regolari tal-evoluzzjoni tal-
arrangamenti legali, supervizorji u ta’ infurzar ghal dawn il-kuntratti tad-derivattivi OTC u l-applikazzjoni
konsistenti u effettiva taghhom dwar il-konferma fil-hin, il-kompressjoni u r-rikonciljazzjoni tal-portafoll,
il-valutazzjoni, is-soluzzjoni tat-tilwim u r-rekwiziti tal-margni applikabbli ghal kuntratti tad-derivattivi OTC mhux
ikklerjati minn CCP fuq il-bazi li fugha ttiehdet din id-Decizjoni. Bhala parti mill-isforzi ta’ monitoragg taghha,
il-Kummissjoni tista’ titlob lir-regolaturi prudenzjali tal-Istati Uniti biex jipprovdu informazzjoni dwar l-izviluppi
regolatorji u supervizorji. I-Kummissjoni tista’ twettaq riezami specifiku fi kwalunkwe hin, fejn l-izviluppi rilevanti
jaghmluha necessarja ghall-Kummissjoni li tivvaluta mill-gdid id-dikjarazzjoni ta’ ekwivalenza moghtija b'din
id-Decizjoni. Valutazzjoni mill-gdid bhal din tista’ twassal ghar-revoka ta’ din id-Decizjoni, i b’konsegwenza
taghmel lill-kontropartijiet awtomatikament soggetti mill-gdid ghar-rekwiziti kollha stabbiliti fir-Regolament (UE)
Nru 648/2012.
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(16) I-mizuri previsti fdin id-Decizjoni huma skont l-opinjoni tal-Kumitat Ewropew tat-Titoli,
ADOTTAT DIN ID-DECIZJONI:

Artikolu 1

Ghall-finijiet tal-Artikolu 13(3) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, l-arrangamenti legali, supervizorji u ta’ infurzar tal-
Istati Uniti tal-Amerika ghall-iskambju ta’ kollateral li japplikaw ghal tranzazzjonijiet regolati bhala “swaps” kif definit fit-
tagsima 721 tal-Att Dodd-Frank jew “swaps ibbazati fuq titoli” kif definit fit-taqsima 761 tal-Att Dodd-Frank u li mhumiex
ikklerjati minn kontroparti ¢entrali ghandhom jitgiesu bhala ekwivalenti ghar-rekwiziti tal-Artikolu 11(3) tar-Regolament
(UE) Nru 648/2012, fejn mill-inqas wahda mill-kontropartijiet ghal dawk it-tranzazzjonijiet tkun stabbilita fl-Istati Uniti u
titqies Entita ta’ Swaps Koperti mill-Bord tal-Gvernaturi tas-Sistema ta’ Rizerva Federali (“-FRS”), 1-Uffi¢¢ju tal-Kontrollur
tal-Munita (1-OCC”), il-Federal Deposit Insurance Corporation (‘I-FDIC”), l-Amministrazzjoni tal-Kreditu tal-Azjendi
Agrikoli (‘1-FCA”) jew 1-Agenzija Federali tal-Finanzi tad-Djar (“I-FHFA”), u li l-kontroparti hija soggetta ghar-Regola tal-
Margni ta’ Swap stabbilita fit-Titolu 12 tal-Kodici tar-Regolamenti Federali, rispettivament fil-Parti 45 (ghall-OCC), 237
(ghall-FRS), 349 (ghall-FDIC), 624 (ghall-FCA) u 1221 (ghall-FHFA) (flimkien “ir-Regola tal-Margni ta’ Swap”).

Artikolu 2

Din id-Decizjoni ghandha tidhol fis-sehh fl-ghoxrin jum wara dak tal-pubblikazzjoni taghha f1I-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni
Ewropea.

Maghmul fi Brussell, il-5 ta’ Lulju 2021.

Ghall-Kummissjoni
Il-President
Ursula VON DER LEYEN
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