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DIRETTIVI

DIRETTIVA (UE) 2021/338 TAL-PARLAMENT EWROPEW U TAL-KUNSILL
tas-16 ta’ Frar 2021

li temenda d-Direttiva 2014/65/UE fir-rigward ta’ rekwiziti ta’ informazzjoni, governanza
tal-prodotti u limiti ta’ pozizzjoni, u d-Direttivi 2013/36/UE u (UE) 2019/878 fir-rigward tal-
applikazzjoni taghhom ghad-ditti tal-investiment, ghas-sostenn tal-irkupru mill-krizi tal-COVID-19

(Test b’rilevanza ghaz-ZEE)

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

Wara li kkunsidraw it-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea, u b'mod partikolari I-Artikolu 53(1) tieghu,
Wara li kkunsidraw il-proposta tal-Kummissjoni Ewropea,

Wara li -abbozz tal-att legizlattiv intbaghat lill-parlamenti nazzjonali,

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

Filwaqt li jagixxu skont il-procedura legizlattiva ordinarja (3,

Billi:

(1)  I-pandemija tal-COVID-19 qed taffettwa b'mod sever lin-nies, lill-kumpaniji, lis-sistemi tas-sahha u lill-ekonomiji u
lis-sistemi finanzjarji tal-Istati Membri. II-Kummissjoni, fil-Komunikazzjoni taghha tas-27 ta’ Mejju 2020 intitolata
“ll-mument tal-Ewropa: Tiswija u Thejjija ghall-Generazzjoni li Jmiss”, sahqet li l-likwidita u l-access ghal
finanzjament se jkunu sfida kontinwa. Ghaldaqgstant, huwa krug¢jali li jigi appoggat l-irkupru mix-xokk ekonomiku
sever ikkawzat mill-pandemija tal-COVID-19 permezz tal-introduzzjoni ta’ emendi mmirati limitati ghal-ligi
ezistenti tal-Unjoni dwar is-servizzi finanzjarji. Ghalhekk, l-ghan generali ta’ dawk l-emendi jenhtieg li jkun
it-tnehhija tal-burokrazija Zejda u l-introduzzjoni ta’ mizuri kkalibrati bir-reqqa li jitqiesu effettivi sabiex jigi
mmitigat it-taglib ekonomiku. Dawk l-emendi jenhtieg li jevitaw li jaghmlu tibdil li jzid il-piZijiet amministrattivi fuq
is-settur u jenhtieg li jhallu l-kwistjonijiet legizlattivi kumplessi jigu solvuti matul ir-riezami ppjanat tad-Direttiva
2014/65|UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (). Dawk l-emendi jiffurmaw pakkett ta’ mizuri u qed jigu adottati
taht it-tikketta “Pakkett ta’ Rkupru tas-Swieq Kapitali”.

(2)  Id-Direttiva 2014/65[UE giet adottata {I-2014 b'rispons ghall-krizi finanzjarja li zviluppat {1-2007 u 1-2008. Dik
id-Direttiva sahhet b’'mod sostanzjali s-sistema finanzjarja tal-Unjoni u tat garanzija ta’ livell gholi ta’ protezzjoni tal-
investituri fl-Unjoni kollha. Jistghu jitgiesu sforzi addizzjonali biex jitnaqgsu l-kumplessita regolatorja u l-kostijiet
tal-konformita tad-ditti tal-investiment u biex jigu eliminati distorsjonijiet tal-kompetizzjoni, dment li fl-istess hin
titqies b’'mod suffi¢jenti il-protezzjoni tal-investituri.

(3)  Firrigward tar-rekwiziti li kienu mahsuba biex jipprotegu lill-investituri, id-Direttiva 2014/65/UE ma kisbitx
ghalkollox l-objettiv taghha li tadotta 1-mizuri li jqisu bizzejjed il-partikolaritajiet ta’ kull kategorija ta’ investituri,
jigifieri klijenti konsumaturi, klijenti professjonali u kontropartijiet eligibbli. Uhud minn dawk ir-rekwiziti mhux
dejjem sahhew il-protezzjoni tal-investituri izda xi drabi pjuttost fixklu l-ezekuzzjoni bla xkiel ta’ decizjonijiet ta’
investiment. Ghalhekk, certi rekwiziti stabbiliti fid-Direttiva 2014/65[UE jenhtieg li jigu emendati biex jigi facilitat
il-provvediment ta’ servizzi ta’ investiment u t-twettiq ta’ attivitajiet tal-investiment, u dawk l-emendi jenhtieg li jsiru
b'mod ibbilangjat li jipprotegi ghalkollox lill-investituri.

() GUC10,11.1.2021, p. 30. .

(%) 1-Pozizzjoni tal-Parlament Ewropew tal-11 ta’ Frar 2021 (ghadha mhijiex ippubblikata fil-Gurnal Uffi¢jali) u d-Decizjoni tal-Kunsill tal-
15 ta’ Frar 2021.

() 1d-Direttiva 2014/65/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Mejju 2014 dwar is-swieq fl-istrumenti finanzjarji u li temenda
d-Direttiva 2002/92/KE u d-Direttiva 2011/61/UE (GU L 173, 12.6.2014, p. 349).
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(4)  I-hrug ta’ bonds huwa krugjali biex jingabar il-kapital u biex tingheleb il-krizi tal-COVID-19. Ir-rekwiziti ta’
governanza tal-prodotti jistghu jillimitaw il-bejgh ta’ bonds. Il-bonds minghajr ebda derivattiv iehor inkorporat
ghajr klawzola make-whole huma generalment megqjusa prodotti sikuri u semplici li huma eligibbli ghall-klijenti
konsumaturi. Fil-kaz ta’ tifdija bikrija tieghu, bond minghajr ebda derivattiv ichor inkorporat ghajr klawzola make-
whole jipprotegi lill-investituri kontra t-telf billi jizgura li dawk l-investituri jinghataw pagament ugwali ghas-
somma tal-valur prezenti nett tal-pagamenti tal-kupuni li jifdal u l-ammont principali tal-bond li kienu jircievu
kieku 1-bond ma ntalabx. Ghaldagstant, ir-rekwiziti ta’ governanza tal-prodotti jenhtieg li ma jibqghux japplikaw
ghall-bonds minghajr ebda derivattiv iehor inkorporat ghajr klawzola make-whole. Barra minn hekk,
il-kontropartijiet eligibbli huma megqjusa li ghandhom gharfien suffi¢jenti tal-istrumenti finanzjarji. Ghalhekk huwa
ggustifikat 1i l-kontropartijiet eligibbli jigu ezentati mir-rekwiziti ta’ governanza tal-prodotti applikabbli ghal
strumenti finanzjarji kummer¢jalizzati jew distribwiti eskluzivament lilhom.

(5)  Is-sejha ghal evidenza, imnedija mill-Awtorita Supervizorja Ewropea (I-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq)
(ESMA) stabbilita bir-Regolament (UE) Nru 1095/2020 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (), dwar l-impatt ta’
incentivi u tar-rekwiziti ta’ divulgazzjoni tal-ispejjez u tal-imposti skont id-Direttiva 2014/65/UE u l-konsultazzjoni
pubblika mwettqa mill-Kummissjoni t-tnejn li huma kkonfermaw li l-klijenti professjonali u I-kontropartijiet
eligibbli m'ghandhomx bzonn informazzjoni standardizzata u obbligatorja dwar l-ispejjez, billi diga jircievu
l-informazzjoni mehtiega meta jinnegozjaw mal-fornitur tas-servizz taghhom. L-informazzjoni pprovduta lill-
klijenti professjonali u lill-kontropartijiet eligibbli hija mfassla ghall-htigijiet taghhom u hafna drabi aktar dettaljata.
Ghalhekk, is-servizzi pprovduti lill-kljjenti professjonali u lill-kontropartijiet eligibbli jenhtieg li jigu ezentati mir-
rekwiziti ta’ zvelar tal-kostijiet u tat-tariffi, hlief fir-rigward tas-servizzi ta’ konsulenza dwar l-investiment u ta’
gestjoni tal-portafoll ghax il-klijenti professjonali li jidhlu frelazzjonijiet ta’ gestjoni tal-portafoll jew ta’ konsulenza
dwar l-investiment mhux bilfors ikollhom kwalifiki jew gharfien suffi¢jenti biex jippermetti li dawn is-servizzi jigu
ezentati minn dawk ir-rekwiziti.

(6)  Id-ditti tal-investiment bhalissa huma mehtiega jwettqu analizi kost-benefic¢ji ta’ certi attivitajiet tal-portafoll
fkazijiet ta’ relazzjonijiet kontinwi mal-klijenti taghhom li fihom Il-istrumenti finanzjarji jigu soggetti ghal bidliet.
Id-ditti tal-investiment huma b’hekk mehtiega jiksbu l-informazzjoni mehtiega mill-klijenti taghhom u jkunu jistghu
juru li I-benefic¢ji tat-tali tibdil huma superjuri ghall-kostijiet. Peress li dik il-procedura hija ta’ piz zejjed fir-rigward
tal-klijenti professjonali, li ghandhom it-tendenza li jagilbu fuq bazi frekwenti, is-servizzi pprovduti lilhom jenhtieg
li jkunu ezentati minn dak ir-rekwizit. Il-klijenti professjonali ghandhom, madankollu, iZzommu l-possibbilta li
jippartecipaw. Peress li 1-klijenti konsumaturi jehtiegu livell gholi ta’ protezzjoni, dik l-ezenzjoni jenhtieg li tkun
limitata ghal servizzi pprovduti lill-klijenti professjonali.

(7)  Il-klijjenti b'relazzjoni kontinwa ma’ ditta tal-investiment jircievu rapporti obbligatorji tas-servizz, jew perjodikament
jew wara attivazzjoni. La d-ditti tal-investiment u lanqas il-klijenti professjonali taghhom jew il-kontropartijiet
eligibbli ma jqisu dawn ir-rapporti tas-servizz utli. Irrizulta li dawk ir-rapporti huma partikolarment inutli ghall-
klijenti professjonali u l-kontropartijiet eligibbli fi swieq volatili hafna, billi r-rapporti jigu pprovduti bi frekwenza
gholja u ghadd kbir. Il-kljjenti professjonali u l-kontropartijiet eligibbli hafna drabi jirreagixxu ghal dawn ir-rapporti
tas-servizz billi ma jaqgrawhomx, jew billi jiehdu decizjonijiet tal-investiment malajr minflok ma jkomplu bi strategija
tal-investiment ta’ terminu twil. Il-kontropartijiet eligibbli ghalhekk jenhtieg li ma jibqghux jircievu rapporti
obbligatorji tas-servizz. Il-klijenti professjonali jenhtieg ukoll li ma jibqghux jircievu dawn ir-rapporti ta’ servizz,
izda jenhtieg li jkollhom il-possibbilta li jaghzlu li jircevuhom.

(8)  Immedjatament wara l-pandemija tal-COVID-19, l-emittenti, u b’mod partikolari I-kumpaniji Zghar u b’kapitaliz-
zazzjoni medja, jehtieg li jigu appoggati minn swieq kapitali b'sahhithom. Ir-ricerka dwar l-emittenti zghar u
b’kapitalizzazzjoni medja hija essenzjali biex tghin l-emittenti jistabbilixxu kuntatt mal-investituri. Dik ir-ricerka
zzid il-vizibbilta tal-emittenti u ghaldagstant tizgura livell suffi¢jenti ta’ investiment u likwidita. Id-ditti tal-
investiment jenhtieg i jithallew ihallsu b'mod kongunt ghall-provvediment tar-ricerka u ghall-provvediment tas-
servizzi ezekuttivi dment li jigu ssodisfati certi kundizzjonijiet. Wahda mill-kundizzjonijiet jenhtieg li tkun li
r-ricerka tkun provduta lill-emittenti li I-kapitalizzazzjoni tas-suq taghhom ma tkunx qabzet il-EUR 1 biljun, kif
espressa mill-kwoti ta’ tmiem is-sena, ghas-36 xahar gabel il-provvediment tar-ricerka. Dak ir-rekwizit relatat mall-
kapitalizzazzjoni tas-suq jenhtieg li tinftichem li tkopri kemm il-kumpaniji kkwotati kif ukoll dawk mhux ikkwotati,

() Ir-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 li jistabbilixxi Awtorita
Supervizotja Ewropea (Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq), li jemenda d-Decizjoni Nru 716/2009/KE u li jhassar id-Decizjoni tal-
Kummissjoni 2009/77/KE (GU L 331, 15.12.2010, p. 84).
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bil-fehim li, ghal dawn tal-ahhar, l-entrata tal-karta bilan¢jali fuq il-kapital proprju ma gabzitx il-limitu ta’ EUR 1
biljun. Jenhtieg li jigi nnutat ukoll li kumpaniji godda kkwotati u kumpaniji mhux ikkwotati stabbiliti ghal anqas
minn 36 xahar huma inkluzi fil-kamp ta’ applikazzjoni sakemm ikunu jistghu juru li l-kapitalizzazzjoni tas-suq
taghhom ma qabzitx il-limitu ta’ EUR 1 biljun, kif espressa mill-kwoti ta’ tmiem is-sena minn meta huma gew
elenkati, jew espressi mill-kapital proprju ghas-snin finanzjarji meta huma ma jkunux, jew ma kinux, elenkati.
Sabiex jigi zgurat li I-kumpaniji stabbiliti godda li jkunu ilhom jezistu ghal inqas minn 12-il xahar ikunu jistghu
jibbenefikaw bl-istess mod mill-ezenzjoni, huwa bizzejjed li ma jkunux qabzu l-limitu ta’ EUR 1 biljun mid-data tal-
istabbiliment taghhom.

(9)  Id-Direttiva 2014/65/UE introduciet rekwiziti ta’ rappurtar ghal centri tan-negozjar, internalizzaturi sistematici u
centri ohra ta’ ezekuzzjoni dwar kif l-ordnijiet kienu ezegwiti bl-aktar termini favorevoli ghall-klijent. Ir-rapporti
teknici li jirrizultaw fihom ammonti kbar ta’ informazzjoni kwantitattiva dettaljata dwar il-post ta’ ezekuzzjoni,
l-istrument finanzjarju, il-prezz, il-kostijiet u l-probabbilta tal-ezekuzzjoni. Dawn rari jinqraw, kif jixhed 1-ghadd
baxx hafna ta’ zjarat lis-siti web tac-centri tan-negozjar, l-internalizzaturi sistematici u Centri ohra ta’ ezekuzzjoni.
Billi dawn ma jippermettux lill-investituri u lil utenti ohra jaghmlu paraguni sinifikanti fuq il-bazi tal-informazzjoni
li fihom, il-pubblikazzjoni ta’ dawn ir-rapporti jenhtieg li tigi temporanjament sospiza.

(10) Sabiex tigi facilitata l-komunikazzjoni bejn id-ditti tal-investiment u l-klijenti taghhom u b’hekk jigi facilitat
il-process tal-investiment innifsu, l-informazzjoni tal-investiment jenhtieg li ma tibqax tigi pprovduta fuq karta izda,
bhala ghazla prestabbilita, tigi pprovduta elettronikament. Madankollu, il-klijenti konsumaturi jenhtieg li jkunu
jistghu jitolbu li dik l-informazzjoni tigi pprovduta fuq karta.

(11) Id-Direttiva 2014/65/UE tippermetti lill-persuni li jinnegozjaw fderivattivi ta’ komodita jew kwoti ta’ emissjonijiet
jew derivattivi taghhom fuq bazi professjonali biex juzaw ezenzjoni mir-rekwizit li jiksbu awtorizzazzjoni bhala
ditta tal-investiment meta l-attivita tan-negozjar taghhom tkun ancillari ghan-negozju ewlieni taghhom.
Attwalment, il-persuni li japplikaw ghall-ezenzjoni tal-attivita ancillari huma mehtiega li kull sena jinnotifikaw
annwalment lill-awtorita kompetenti rilevanti li se jaghmlu uzu minn dik l-ezenzjoni u jipprovdu l-elementi
necessarji biex jissodisfaw iz-zewg testijiet kwantitattivi li jiddeterminaw jekk l-attivita tan-negozjar taghhom hijiex
ancillari ghan-negozju ewlieni taghhom. L-ewwel test iqabbel id-dags tal-attivita tan-negozjar spekulattiv ta’ entita
mal-attivita totali tan-negozjar fl-Unjoni fuq il-bazi ta’ klassi tal-assi. It-tieni test iqabbel id-daqs tal-attivita tan-
negozjar spekulattiv, bl-inkluzjoni tal-klassijiet tal-assi kollha, mal-attivita totali tan-negozjar fi strumenti finanzjarji
mill-entita fil-livell tal-grupp. Tezisti forma alternattiva tat-tieni test, li tikkonsisti fit-tqabbil tal-kapital stmat uzat
ghall-attivita tan-negozjar spekulattiv mal-ammont attwali ta’ kapital uzat fil-livell tal-grupp ghan-negozju ewlieni.
Ghall-finijiet i jigi stabbilit meta attivita titqies bhala attivita ancillari, l-awtoritajiet kompetenti jenhtieg li jkunu
jistghu jiddependu fuq kombinament ta’ elementi kwantitattivi u kwalitattivi, soggett ghal kundizzjonijiet definiti
b'mod car. I-Kummissjoni jenhtieg li tinghata s-setgha li tipprovdi gwida dwar ic-cirkostanzi li tahthom
l-awtoritajiet nazzjonali jistghu japplikaw approce li jikkombina l-kriterji tal-limiti kwantitattivi u kwalitattivi, kif
ukoll tizviluppa att delegat fuq il-kriterji. Il-persuni li huma eligibbli ghall-ezenzjoni tal-attivita ancillari, inkluz
il-generaturi tas-suq, huma dawk li qed jinnegozjaw akkont taghhom infushom jew dawk li jipprovdu servizzi ta’
investiment minbarra li jinnegozjaw akkont taghhom infushom fderivattivi ta’ komoditajiet jew kwoti tal-
emissjonijiet jew derivattivi minnhom, lil klijenti jew fornituri tan-negozju ewlieni taghhom. L-ezenzjoni jenhtieg li
tkun disponibbli ghal kull wiehed minn dawk il-kazijiet b'mod individwali u fuq bazi aggregata, fejn l-attivita tkun
ancillari ghan-negozju ewlieni taghhom, meta kkunsidrata fuq il-bazi ta’ grupp. L-ezenzjoni tal-attivita ancillari
jenhtieg li ma tkunx disponibbli ghal persuni li japplikaw teknika tan-negozjar algoritmiku bi frekwenza gholja jew
li jkunu parti minn grupp li n-negozju principali tieghu huwa l-provvediment ta’ servizzi ta’ investiment jew
attivitajiet bankarji, jew li jagixxi bhala generatur tas-suq fir-rigward ta’ derivattivi ta’ komoditajiet.

(12) Fil-prezent, l-awtoritajiet kompetenti jridu jistabbilixxu u japplikaw limiti fuq id-daqs ta’ pozizzjoni netta li persuna
tista’ zzomm fkull waqt fderivattivi ta’ komoditajiet innegozjati f'postijiet tan-negozjar u fkuntratti barra l-borza li
huma ekonomikament ekwivalenti (EEOTC, economically equivalent Over-The-Counter). Billi r-regim tal-limitu ta’
pozizzjoni wera li ma kienx favorevoli ghall-izvilupp ta’ swieq godda tal-komoditajiet, is-swieq godda tal-komoditajiet
jenhtieg li jigu eskluzi mir-regim tal-limitu ta’ pozizzjoni. Minflok, il-limiti ta’ pozizzjoni jenhtieg li japplikaw biss ghal
derivattivi ta’ komoditajiet li huma kritici jew sinifikanti u li huma negozjati f'¢entri tan-negozjar, u ghall-kuntratti
EEOTC taghhom. Id-derivattivi kritici jew sinifikanti huma derivattivi ta” komoditajiet b’interess miftuh ta’ mill-ingas
300000 lott, bhala medja, fuq perjodu ta’ sena. Minhabba l-importanza kritika ta’ komoditajiet agrikoli ghac-
¢ittadini, id-derivattivi tal-komoditajiet agrikoli u l-kuntratti EEOTC taghhom se jibqghu taht ir-regim attwali tal-
limitu ta’ pozizzjoni.
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(13) Id-Direttiva 2014/65/UE ma tippermettix ezenzjonijiet ghall-hedging ghall-ebda entita finanzjarja. Diversi gruppi
predominantement kummer¢jali li stabbilew entita finanzjarja ghall-iskopijiet tan-negozjar taghhom sabu lilhom
infushom fsitwazzjoni fejn l-entita finanzjarja taghhom ma setghetx twettaq in-negozjar kollu ghall-grupp, billi
l-entita finanzjarja ma kinitx eligibbli ghal ezenzjoni ghall-hedging. Ghalhekk, ghandha tigi introdotta ezenzjoni
ghall-hedging iddefinita b’'mod strett ghal entitajiet finanzjarji. Din l-ezenzjoni ghall-hedging jenhtieg li tkun
disponibbli fejn, fi grupp predominantement kummer¢jali, persuna tkun giet irregistrata bhala ditta tal-investiment
u tinnegozja fisem il-grupp kummercjali. Sabiex l-ezenzjoni ghall-hedging tigi limitata ghal dawk Il-entitajiet
finanzjarji li jinnegozjaw fisem l-entitajiet mhux finanzjarji fi grupp predominantement kummerdjali, dik
l-ezenzjoni jenhtieg li tapplika biss ghall-pozizzjonijiet mizmuma minn tali entitd finanzjarja li jistghu jitkejlu
oggettivament bhala li qed inaqgsu r-riskji direttament marbuta mal-attivitajiet kummercjali tal-entitajiet mhux
finanzjarji tal-grupp.

(14) Anki fkuntratti likwidi, tipikament ghadd limitat biss ta’ partecipanti fis-suq jagixxu bhala generaturi tas-suq fis-
swieq tal-komoditajiet. Meta dawn il-partecipanti fis-suq ikollhom japplikaw limiti ta’ pozizzjoni, ma jistghux ikunu
effettivi dags il-generaturi tas-suq. Ghaldagstant, jenhtieg li tigi introdotta ezenzjoni ghal-limitu ta’ pozizzjoni ghall-
kontropartijiet finanzjarji u mhux finanzjarji ghal pozizzjonijiet li jirrizultaw minn tranzazzjonijiet li jkunu saru biex
jissodisfaw obbligi li tigi pprovduta I-likwidita.

(15) L-emendi fir-rigward tar-regim tal-limitu ta’ pozizzjoni huma mfassla biex jappoggaw l-izvilupp ta’ kuntratti godda
tal-energija, u ma jfittxux li jtaffu r-regim ghall-derivattivi tal-komoditajiet agrikoli.

(16) Ir-regim attwali tal-limitu ta’ pozizzjoni ma jirrikonoxxix ukoll il-karatteristici unici tad-derivattivi titolizzati.
Derivattivi titolizzati huma titoli trasferibbli skont it-tifsira tal-punt (c) tal-punt (44) tal-Artikolu 4(1) tad-Direttiva
2014/65|UE. Is-suq tad-derivattivi titolizzati huwa karatterizzat minn ghadd kbir ta’ hrug ta’ titoli differenti, kull
wiched irregistrat fid-depozitorju centrali tat-titoli ghal daqs specifiku, u kwalunkwe zieda possibbli ssegwi
procedura specifika approvata kif xieraq mill-awtorita kompetenti rilevanti. Dak huwa fkuntrast ma’ kuntratti tad-
derivattivi tal-komoditajiet, fejn l-ammont ta’ interess miftuh, u b’hekk id-dags ta’ pozizzjoni, huwa potenzjalment
bla limitu. Fil-hin tal-hrug, l-emittent jew l-intermedjarju inkarigat mid-distribuzzjoni tal-hrug ta’ titoli jkollu 100 %
tal-hrug, li jisfida l-applikazzjoni stess ta’ regim tal-limitu ta’ pozizzjoni. Barra minn hekk, il-parti l-kbira ta’
derivattivi titolizzati huma mbaghad fl-ahhar mill-ahhar mizmuma minn ghadd kbir ta’ investituri fil-livell tal-
konsumatur, li ma johlogx l-istess riskju ta’ abbuz ta’ pozizzjoni dominanti jew ghall-kundizzjonijiet xierqa ta’
pprezzar u saldu bhal fil-kaz ta’ kuntratti ta’ derivattivi ta’ komoditajiet. Barra minn hekk, il-kuncett ta’ xahar spot u
xhur ohra, li ghalihom il-limiti ta’ pozizzjoni jridu jigu stabbiliti skont I-Artikolu 57(3) tad-Direttiva 2014/65/UE,
mhuwiex applikabbli ghal derivattivi titolizzati. Ghaldagstant, id-derivattivi titolizzati jenhtieg li jigu eskluzi mill-
applikazzjoni ta’ limiti ta’ pozizzjoni u rekwiziti ta’ rappurtar.

(17)  Samid-dhul fis-sehh tad-Direttiva 2014/6 5/UE, ma gewx identifikati kuntratti tad-derivattivi ta’ komoditajiet li kienu
l-istess. Minhabba l-kuncett tal-istess derivattiv tal-komoditajiet fdik id-Direttiva, il-metodologija ghall-kalkolu ghad-
determinazzjoni tal-limitu ta’ pozizzjoni tax-xhur l-ohra hija detrimentali ghac-¢entru ta’ negozjar b’suq li jkun ingas
likwidu meta ¢-centri tan-negozjar jikkompetu fuq derivattivi tal-komoditajiet ibbazati fuq l-istess titolu sottostanti u
bl-istess karatteristici. Ghalhekk, ir-referenza ghal “l-istess kuntratt” fid-Direttiva 2014/65/UE jenhtieg li tithassar.
L-awtoritajiet kompetenti jenhtieg li jkunu jistghu jagblu li d-derivattivi ta’ komoditajiet innegozjati fic-centri tan-
negozjar rispettivi taghhom huma bbazati fuq l-istess bazi sottostanti u jikkondividu l-istess karatteristici, fliema
kaz l-awtorita kompetenti centrali skont it-tifsira tal-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 57(6) tad-Direttiva
2014/65|UE jenhtieg li tistabbilixxi I-limitu ta’ pozizzjoni.

(18) Hemm differenzi sinifikanti fil-mod li bih i¢-centri tan-negozjar jimmaniggaw il-pozizzjonijiet fl-Unjoni. Ghalhekk,
il-kontrolli tal-gestjoni tal-pozizzjonijiet jenhtieg li jissahhu fejn mehtieg.

(19) Sabiex tizgura l-izvilupp ulterjuri tas-swieq ta’ komoditajiet denominati feuro fl-Unjoni, is-setgha li jigu adottati atti
skont 1-Artikolu 290 tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea jenhtieg li tigi delegata lill-Kummissjoni
billi jigu rispettati dawn kollha li gejjin: il-procedura li biha l-persuni jkunu jistghu japplikaw ghal ezenzjoni ghal
pozizzjonijiet li jirrizultaw minn tranzazzjonijiet imwettqa biex jissodisfaw obbligi li tigi pprovduta l-likwidita;
il-procedura li permezz taghha entita finanzjarja li tkun parti minn grupp predominantement kummer¢jali tkun
tista’ tapplika ghal ezenzjoni ghall-hedging ghal pozizzjonijiet mizmuma minn dik l-entitd finanzjarja li
oggettivament jistghu jitkejlu inkwantu jnaqgsu r-riskji direttament relatati mal-attivitajiet kummercjali tal-entitajiet
mhux finanzjarji ta’ dak il-grupp predominantement kummerdjali; il-kjarifika tal-kontenut tal-kontrolli tal-gestjoni
tal-pozizzjonijiet; u l-izvilupp ta’ kriterji biex jigi stabbilit meta attivita ghandha titqies bhala ancillari ghan-negozju
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ewlieni fil-livell ta’ grupp. Huwa partikolarment importanti li I-Kummissjoni twettaq konsultazzjonijiet xierqa matul
ix-xoghol taghha ta’ thejjija, inkluz fil-livell ta’ esperti, u li dawk il-konsultazzjonijiet jigu mwettqa fkonformita mal-
principji stipulati fil-Ftehim Interistituzzjonali tat-13 ta’ April 2016 dwar it-Tfassil Ahjar tal-Ligijiet (°). B'mod
partikolari, biex tigi Zgurata partecipazzjoni ugwali fit-thejjija ta’ atti delegati, il-Parlament Ewropew u I-Kunsill
jircievu d-dokumenti kollha fl-istess hin i jircevuhom Il-esperti tal-Istati Membri, u l-esperti taghhom ikollhom
access sistematiku ghal-laqghat tal-gruppi tal-esperti tal-Kummissjoni li jittrattaw it-thejjija ta’ atti delegati.

(20)  L-Iskema tal-UE ghall-Iskambju ta’ Kwoti tal-Emissjonijiet (ETS) hija l-politika ewlenija tal-Unjoni ghad-dekarboniz-
zazzjoni tal-ekonomija skont il-Patt Ekologiku Ewropew. In-negozjar bi kwoti tal-emissjonijiet u bid-derivattivi
taghhom huwa soggett ghad-Direttiva 2014/65/UE u ghar-Regolament (UE) Nru 600/2014 tal-Parlament Ewropew
u tal-Kunsill () u jirrapprezenta element importanti tas-suq tal-karbonju tal-Unjoni. L-ezenzjoni tal-attivita ancillari
skont id-Direttiva 2014/65/UE tippermetti li certi partecipanti fis-suq ikunu attivi fis-swieq tal-kwoti tal-
emissjonijiet minghajr ma jkollhom ghalfejn jigu awtorizzati bhala ditti tal-investiment, dment li jissodisfaw certi
kundizzjonijiet. Minhabba l-importanza ta’ swieq finanzjarji ordnati, regolati sew u soggetti ghal supervizjoni,
ir-rwol sinifikanti tal-ETS fil-ksib tal-objettivi tas-sostenibbilta tal-Unjoni, u r-rwol li ghandu suq sekondarju fil-
kwoti tal-emissjonijiet li jiffunzjona sew insostenn tal-funzjonament tal-ETS, huwa essenzjali li l-ezenzjoni tal-
attivita ancillari titfassal b’'mod xieraq biex tikkontribwixxi ghal dawk l-objettivi. Dak huwa partikolarment rilevanti
fejn in-negozjar bi kwoti tal-emissjonijiet isir f'¢entri tan-negozjar ta’ pajjizi terzi. Sabiex tigi zgurata l-protezzjoni
tal-istabbilta finanzjarja tal-Unjoni, l-integrita tas-sugq, il-protezzjoni tal-investituri u kundizzjonijiet ekwivalenti ta’
kompetizzjoni, u biex jigi zgurat li -ETS tibga’ tiffunzjona b'mod trasparenti u robust biex jigi Zgurat tnaqqis
kosteffettiv tal-emissjonijiet, il-Kummissjoni jenhtieg li timmonitorja l-izvilupp ulterjuri tan-negozjar bi kwoti tal-
emissjonijiet u bid-derivattivi taghhom fl-Unjoni u fpajjizi terzi, tivvaluta l-impatt tal-ezenzjoni tal-attivita ancillari
fuq -ETS u, fejn mehtieg, tipproponi kwalunkwe emenda xierqa fir-rigward tal-ambitu u tal-applikazzjoni tal-
ezenzjoni tal-attivita ancillari.

(21) Sabiex tigi pprovduta carezza legali addizzjonali, jigi evitat piz amministrattiv bla bzonn ghall-Istati Membri u jigi
zgurat qafas legali uniformi ghad-ditti tal-investiment, li se jaqa’ fil-kamp ta’ applikazzjoni tad-Direttiva (UE)
2019/2034 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (') mis-26 ta’ Gunju 2021, huwa xieraq li tigi posposta d-data tat-
traspozizzjoni tad-Direttiva (UE) 2019/878 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill () fir-rigward tal-mizuri
applikabbli ghad-ditti tal-investiment. Sabiex tigi zgurata applikazzjoni konsistenti tal-qafas legali applikabbli ghad-
ditti tal-investiment stabbilit fl-Artikolu 67 tad-Direttiva (UE) 2019/2034, l-iskadenza tat-traspozizzjoni ghad-
Direttiva (UE) 2019/878 fir-rigward tad-ditti tal-investiment ghalhekk jenhtieg i tigi estiza sas-26 ta’ Gunju 2021.

(22)  Sabiex jigi zgurat li jintlahqu l-objettivi segwiti mill-emendi ghad-Direttivi 2013/36/UE u (UE) 2019/878 (°), u b'mod
partikolari biex jigi evitat kwalunkwe effett ta’ tfixkil ghall-Istati Membri, huwa xieraq li jigi previst li dawk l-emendi
jsiru applikabbli mit-28 ta’ Dicembru 2020. Filwaqt li tigi prevista applikazzjoni retroattiva tal-emendi, l-aspettattivi
legittimi tal-persuni kkoncernati jigu madankollu rrispettati billi l-emendi ma jin¢idux fuq id-drittijiet u l-obbligi ta’
operaturi ekonomici jew individwi.

() GUL123,12.5.2016,p. 1.

(®) 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 (GU L 173, 12.6.2014, p. 84).

() 1d-Direttiva (UE) 2019/2034 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-27 ta’ Novembru 2019 dwar is-supervizjoni prudenzjali tad-ditti
tal-investiment u li temenda d-Direttivi 2002/87/KE, 2009/65/KE, 2011/61/UE, 2013/36/UE 2014/59/UE u 2014/65/UE (GU L 314,
5.12.2019, p. 64).

() Id-Direttiva (UE) 2019/878 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-20 ta’ Mejju 2019 li temenda d-Direttiva 2013/36/UE fir-rigward
ta’ entitajiet ezentati, kumpanniji azzjonarji finanzjarji, kumpanniji azzjonarji finanzjarji mhallta, remunerazzjoni, mizuri u setghat
supervizorji u mizuri ta’ konservazzjoni ta’ kapital (GU L 150, 7.6.2019, p. 253).

() Id-Direttiva (UE) 2013/36/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Gunju 2013 dwar l-a¢cess ghall-attivita tal-istituzzjonijiet
ta’ kreditu u s-supervizjoni prudenzjali tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu u tad-ditti tal-investiment, li temenda d-Direttiva 2002/87/KE u li
thassar id-Direttivi 2006/48/KE u 2006/49/KE (GU L 176, 27.6.2013, p. 338).
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(23)  Ghalhekk, jenhtieg li d-Direttivi 2013/36/UE, 2014/65/UE u (UE) 2019/878 jigu emendati skont dan.

(24) Din id-Direttiva emendatorja ghandha l-ghan li tissupplimenta 1-ligi eZistenti tal-Unjoni u ghalhekk l-objettivi taghha
jistghu jinkisbu l-ahjar fil-livell tal-Unjoni pjuttost milli b'inizjattivi nazzjonali differenti. Is-swieq finanzjarji b'mod
inerenti jagsmu l-fruntieri, u kulma jmur aktar qed jaghmlu dan. Minhabba din l-integrazzjoni, l-interventi izolati
fil-livell nazzjonali jkunu ferm ingas effi¢jenti u jwasslu ghall-frammentazzjoni tas-swieq, u jirrizultaw farbitragg
regolatorju u d-distorsjoni tal-kompetizzjoni.

(25) Minhabba li l-objettiv ta’ din id-Direttiva, jigifieri li tirfina 1-ligi ezistenti tal-Unjoni sabiex tizgura rekwiziti uniformi
u xierqa li japplikaw ghad-ditti tal-investiment madwar I-Unjoni, ma jistax jintlahaq b'mod suffi¢jenti mill-Istati
Membri, izda jista’ pjuttost, minhabba l-iskala u l-effetti tieghu, jintlahaq ahjar fil-livell tal-Unjoni, -Unjoni tista’
tadotta mizuri, fkonformita mal-principju tas-sussidjarjeta kif stabbilit fl-Artikolu 5 tat-Trattat dwar I-Unjoni
Ewropea. Fkonformita mal-principju tal-proporzjonalita, kif stabbilit fdak Artikolu, din id-Direttiva ma tmurx lil
hinn minn dak li hu mehtieg biex jintlahaq dak l-objettiv.

(26) Fkonformita mad-Dikjarazzjoni Politika Kongunta tat-28 ta’ Settembru 2011 tal-Istati Membri u tal-Kummissjoni
dwar id-dokumenti ta’ spjegazzjoni (%), l-Istati Membri impenjaw ruhhom li jzidu man-notifika tal-mizuri ta’
traspozizzjoni taghhom, fkazijiet gustifikati, dokument wiehed jew aktar li jispjegaw ir-relazzjoni bejn
il-komponenti ta’ direttiva u l-partijiet ekwivalenti tal-istrumenti nazzjonali ta’ traspozizzjoni. Fir-rigward ta’ din
id-Direttiva, il-legizlatur igis li t-trazmissjoni ta’ dawn id-dokumenti hija gustifikata.

(27) Fid-dawl tal-htiega li jigu introdotti mizuri mmirati ghall-appogg tal-irkupru ekonomiku mill-krizi tal-COVID-19
malajr kemm jista’ jkun, din id-Direttiva ghandha tidhol fis-sehh b'urgenza filjum wara dak tal-pubblikazzjoni
taghha f1I-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea,

ADOTTAW DIN ID-DIRETTIVA:

Artikolu 1

Emendi ghad-Direttiva 2014/65/UE

Id-Direttiva 2014/65/UE hija emendata kif gej:
(1) 1-Artikolu 2 huwa emendat kif gej:
(a) fil-paragrafu 1, il-punt (j) huwa sostitwit b’dan li gej
“() il-persuni:

(i) li jinnegozjaw fisimhom stess, inkluzi generaturi tas-suq, fderivattivi tal-komoditajiet jew kwoti tal-
emissjonijiet jew fid-derivattivi taghhom, minbarra l-persuni li jinnegozjaw fisimhom stess meta jwettqu
l-ordnijiet tal-klijenti; jew

(ii) lijipprovdu servizzi ta’ investiment, ghajr in-negozjar fisimhom stess, fid-derivattivi tal-komoditajiet jew
fil-kwoti tal-emissjonijiet jew fid-derivattivi taghhom lill-klijjenti jew fornituri tan-negozju ewlieni
taghhom;

sakemm:

— ghal kull wiehed minn dawk il-kazijiet b’'mod individwali u fuq bazi aggregata, l-attivita tkun ancillari
ghan-negozju ewlieni taghhom, meta kkunsidrata fuq il-bazi ta’ grupp;

— dawk il-persuni ma jkunux parti minn grupp li n-negozju ewlieni tieghu jkun il-provvediment ta’ servizzi
ta’ investiment fis-sens ta’ din id-Direttiva, it-twettiq ta’ kwalunkwe attivita elenkata fl-Anness I tad-
Direttiva 2013/36/UE, jew li jagixxi bhala generatur tas-suq ghad-derivattivi tal-komoditajiet;

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

— dawk il-persuni jirrapportaw b’talba lill-awtorita kompetenti I-bazi li fugha vvalutaw li l-attivita taghhom
skont il-punti (i) u (i) hija ancillari ghan-negozju ewlieni taghhom.”;

() GUC369,17.12.2011, p. 14.
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(b) il-paragrafu 4 huwa sostitwit b’dan li gej:

“4.  Sal-31 ta’ Lulju 2021, il-Kummissjoni ghandha tadotta att delegat fkonformita mal-Artikolu 89 sabiex
tissupplimenta din id-Direttiva billi tispecifika, ghall-finijiet tal-punt (j) tal-paragrafu 1 ta’ dan l-Artikolu,
il-kriterji biex tistabbilixxi meta attivita ghandha tkun ikkunsidrata ancillari ghan-negozju ewlieni fil-livell ta’
grupp.

Dawk il-kriterji ghandhom igisu l-elementi li gejjin:

(a) jekk l-iskopertura nazzjonali pendenti netta fderivattivi ta’ komoditajiet jew kwoti tal-emissjonijiet jew
derivattivi taghhom ghal saldu fi flus nnegozjat fl-Unjoni, eskluzi derivattivi ta’ komoditajiet jew kwoti tal-
emissjonijiet jew derivattivi taghhom innegozjati f'¢entru tan-negozjar, hijiex taht livell limitu annwali ta’
EUR 3 biljun; jew

(b) jekk il-kapital impjegat mill-grupp li ghalih tappartjeni I-persuna huwiex fil-bicca l-kbira allokat ghan-
negozju ewlieni tal-grupp; jew

(c) jekk id-dags tal-attivitajiet imsemmija fil-punt (j) tal-paragrafu 1 jagbizx jew le d-dags totali tal-attivitajiet ta’
negozjar l-ohrajn fil-livell ta’ grupp.

L-attivitajiet imsemmija fdan il-paragrafu ghandhom ikunu kkunsidrati flivell ta’ grupp.
L-elementi msemmija fit-tieni subparagrafu ta’ dan il-paragrafu ghandhom jeskludu:

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

(b) it-tranzazzjonijiet fderivattivi ta’ komoditajiet jew kwoti ta’ emissjonijiet jew derivattivi taghhom, li
oggettivament jistghu jitkejlu bhala li jnaqqsu r-riskji direttament relatati mal-attivita kummercjali jew
l-attivita tal-finanzjament tat-tezor;

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

(2)  1-Artikolu 4(1) huwa emendat kif gej:

(a) jiddahhal il-punt li gej:
“(8a) “il-bdil ta’ strumenti finanzjarji” tfisser il-bejgh ta’ strument finanzjarju u x-xiri ta’ strument finanzjarju
iehor jew l-ezercitar ta’ dritt li jsir tibdil fir-rigward ta’ strument finanzjarju ezistenti;”;

(b) jiddahhal il-punt li gej:

“(44a) “klawzola make-whole” tfisser klawzola li ghandha l-ghan li tipprotegi lill-investitur billi tizgura li, fil-kaz
ta’ tifdija bikrija ta’ bond, l-emittent ikun mehtieg ihallas lill-investitur li jkollu I-bond ammont ugwali
ghas-somma tal-valur nett attwali tal-pagamenti tal-kupun li jifdal mistennija sal-maturita u l-ammont
prin¢ipali tal-bond li ghandu jinfeda;”;

(c) il-punt (59) huwa sostitwit b’dan li gej:

“(59) “derivattivi ta’ komoditajiet agrikoli” tfisser kuntratti ta’ derivattivi marbuta mal-prodotti elenkati
fl-Artikolu 1 tar-Regolament (UE) Nru 1308/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill, u I-Anness I, Parti
I sa XX u XXIV/1 ghalih (*), kif ukoll mal-prodotti elenkati fl-Anness I tar-Regolament (UE) Nru 1379/2013
tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (**);

(*) Ir-Regolament (UE) Nru 1308/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-17 ta’ Dicembru 2013 li
jistabbilixxi organizzazzjoni komuni tas-swieq fi prodotti agrikoli u li jhassar ir-Regolamenti tal-Kunsill
(KEE) Nru 922/72, (KEE) Nru 234/79, (KE) Nru 1037/2001 u (KE) Nru 1234/2007 (GU L 347, 20.12.2013,
p. 671).

(**) Ir-Regolament (UE) Nru 1379/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-11 ta’ Dicembru 2013 dwar
l-organizzazzjoni komuni tas-swieq fil-prodotti tas-sajd u tal-akkwakultura, li jemenda r-Regolamenti tal-
Kunsill (KE) Nru 1184/2006 u (KE) Nru 1224/2009 u li jhassar ir-Regolament tal-Kunsill (KE)
Nru 104/2000 (GU L 354, 28.12.2013,p. 1).”;
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(d) jiddahhal il-punt li gej:
“(62a) “format elettroniku” tfisser kwalunkwe mezz durabbli iehor ghajr b'mod stampat;”;
(e) jizdied il-punt li gej:

“(65) “grupp predominantement kummercjali” tfisser kwalunkwe grupp li n-negozju ewlieni tieghu jkun
il-provvediment ta’ servizzi ta’ investiment fis-sens ta’ din id-Direttiva, jew it-twettiq ta’ kwalunkwe attivita
elenkata fl-Anness I tad-Direttiva 2013/36/UE, jew li jagixxi bhala generatur tas-suq ghad-derivattivi tal-
komoditajiet.”;

jiddahhal l-Artikolu li gej:

“Artikolu 16a

EZenzjonijiet mir-rekwiziti ta’ governanza tal-prodotti

Ditta tal-investiment ghandha tkun ezentata mir-rekwiziti stabbiliti fit-tieni sal-hames subparagrafi tal-Artikolu 16(3)
u fl-Artikolu 24(2), meta s-servizz ta’ investiment li tipprovdi jkun relatat ma’ bonds b’ebda derivattiv inkorporat
iehor ghajr klawzola shiha jew meta l-istrumenti finanzjarji jkunu kummer¢jalizzati jew distribwiti esklussivament lil
kontropartijiet eligibbli.”;

l-Artikolu 24 huwa emendat kif gej:
(a) fil-paragrafu 4, jizdiedu s-subparagrafi li gejjin:

“Fil-kaz li I-ftehim ghax-xiri jew il-bejgh ta’ strument finanzjarju jigi konkluz permezz ta’ mezz ta’
komunikazzjoni mill-boghod li jimpedixxi t-twassil precedenti ta’ informazzjoni dwar il-kostijiet u t-tariffi,
id-ditta tal-investiment tista’ tipprovdi din l-informazzjoni dwar il-kostijiet u t-tariffi jew fformat elettroniku jew
stampat, fejn mitlub minn klijjent konsumatur, minghajr dewmien zejjed wara l-konkluzjoni tat-tranzazzjoni,
dment li jigu ssodisfati z-zewg kundizzjonijiet li gejjin:

(i) il-klijent ikun ta l-kunsens tieghu li jir¢ievi l-informazzjoni minghajr dewmien zejjed wara l-konkluzjoni tat-
tranzazzjoni;

(ii) id-ditta tal-investiment tkun tat lill-klijent l-ghazla li jkun hemm dewmien fil-konkluzjoni tat-tranzazzjoni
sakemm il-kljjent ikun ir¢ieva l-informazzjoni.

Minbarra r-rekwiziti tat-tielet subparagrafu, id-ditta tal-investiment ghandha tkun mehtiega taghti lill-klijent
l-ghazla li jircievi l-informazzjoni dwar l-ispejjez u l-imposti fuq it-telefon gabel il-konkluzjoni tat-tranzazzjoni.”;

(b) jiddahhal il-paragrafu li gej:

“5a.  Id-ditti tal-investiment ghandhom jipprovdu l-informazzjoni kollha li taht din id-Direttiva tkun mehtiega
li tigi pprovduta lill-klijenti jew lill-klijenti potenzjali fformat elettroniku, hlief jekk il-klijent jew il-klijent
potenzjali jkun klijent konsumatur jew klijent konsumatur potenzjali li jkun talab li jircievi l-informazzjoni fuq
karta, fliema kaz l-informazzjoni ghandha tinghata fuq karta, minghajr hlas.

Id-ditti tal-investiment ghandhom jinformaw lill-klijenti konsumaturi jew lill-klijenti konsumaturi potenzjali li
ghandhom l-ghazla li jir¢ievu l-informazzjoni fuq karta.

Id-ditti tal-investiment ghandhom jinformaw lill-klijenti konsumaturi ezistenti li jircievu l-informazzjoni
mehtiega li tigi pprovduta, taht din id-Direttiva, fuq karta dwar il-fatt li se jircievu dik l-informazzjoni f'format
elettroniku mill-inqas tmien gimghat qabel l-informazzjoni tintbaghat fformat elettroniku. Id-ditti tal-
investiment ghandhom jinformaw lil dawk il-klijenti konsumaturi ezistenti li ghandhom l-ghazla li jew ikomplu
jircievu l-informazzjoni fuq karta jew li jibdew jircievu l-informazzjoni fformat elettroniku. Id-ditti tal-
investiment ghandhom jinformaw lill-klijenti konsumaturi ezistenti wkoll Ii se jsir il-bdil awtomatiku ghall-
format elettroniku jekk dawn ma jaghmlux talba biex ikomplu jircievu l-informazzjoni fuq karta fil-perjodu ta’
tmien gimghat. Mhuwiex mehtieg li 1-klijenti konsumaturi ezistenti li diga jir¢ievu l-informazzjoni mehtiega li
tigi pprovduta, taht din id-Direttiva, fformat elettroniku.”;
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(c) jiddahhal il-paragrafu li gej:

“9a.  L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-provvediment ta’ ricerka minn partijiet terzi lid-ditti tal-
investiment li jipprovdu servizzi ta’ gestjoni tal-portafoll jew servizzi ohra ta’ investiment jew ancillari lill-klijenti
ghandu jitqies bhala li jissodisfa I-obbligi skont il-paragrafu 1 jekk:

(@) qabel ma jkunu gew ipprovduti s-servizzi ta’ ezekuzzjoni jew ta’ ricerka, ikun sar ftehim bejn id-ditta tal-
investiment u I-provveditur tar-ricerka, li jidentifika l-parti ta’ kwalunkwe tariffa kkombinata jew pagament
kongunt ghas-servizzi ta’ ezekuzzjoni u ta’ ricerka li hija attribwibbli ghar-ricerka;

(b) id-ditta tal-investiment tinforma lill-klijenti taghha dwar il-pagamenti kongunti ghas-servizzi ta’ ezekuzzjoni
u r-ricerka li jkunu saru lill-provvedituri terzi tar-ricerka; u

(c) irricerka li ghaliha jkunu saru t-tariffi kkombinati jew il-pagament kongunt tikkoncerna emittenti li
|-kapitalizzazzjoni tas-suq taghhom matul il-perjodu ta’ 36 xahar qabel il-provvediment tar-ricerka ma
gabzitx EUR 1 biljun, kif espressa mill-kwoti ta’ tmiem is-sena ghas-snin meta huma ma jkunux, jew ma
kinux, elenkati jew mill-kapital proprju ghas-snin finanzjarji meta huma ma jkunux, jew ma kinux, elenkati.

Ghall-fini ta’ dan l-Artikolu, ir-ricerka ghandha tinftichem bhala li tkopri servizzi jew materjal ta’ ricerka li
jirrigwardaw strument finanzjarju wiehed jew aktar jew assi ohra, jew l-emittenti jew l-emittenti potenzjali ta’
strumenti finanzjarji, jew bhala li tkopri servizzi jew materjal ta’ ricerka b’rabta mill-qrib ma’ industrija specifika
jew suq specifiku b’tali mod li tikkontribwixxi biex tinforma l-opinjonijiet dwar l-istrumenti finanzjarji, l-assi jew
l-emittenti £dik l-industrija jew f'dak is-sug.

Ir-ricerka ghandha tinkludi wkoll servizzi jew materjal li b'mod esplicitu jew implicitu jirrakkomandaw jew
jissuggerixxu strategija ta’ investiment u tifformula opinjoni sostanzjata dwar il-valur jew il-prezz prezenti jew
futur ta’ strumenti finanzjarji jew assi, jew inkella jkun fiha analizi u gharfien originali u tilhaq konkluzjonijiet
ibbazati fuq informazzjoni gdida jew ezistenti li jistghu jintuzaw biex jinformaw strategija ta’ investiment u tkun
rilevanti u kapaci zzid il-valur tad-decizjonijiet tad-ditta tal-investiment fisem il-klijjenti li qed ihallsu ghal dik
ir-ricerka.”;

(5) fl-Artikolu 25(2), jizdied is-subparagrafu li gej:

’

“Meta jipprovdu jew konsulenza dwar l-investiment jew ’ gestjoni tal-portafoll li jinvolvu l-bdil ta’ strumenti
finanzjarji, id-ditti tal-investiment ghandhom jiksbu l-informazzjoni mehtiega fuq l-investiment tal-klijent u
ghandhom janalizzaw l-ispejjez u I-benefic¢ji tal-bdil tal-istrumenti finanzjarji. Meta jipprovdu konsulenza dwar
l-investiment, id-ditti tal-investiment ghandhom jinformaw lill-klijent jekk il-benefic¢ji tal-bdil tal-istrumenti
finanzjarji humiex ikbar mill-ispejjez involuti fil-bdil.”;

(6) fl-Artikolu 27(3), jizdied is-subparagrafu li gej:
“Ir-rekwizit ta’ rappurtar perjodiku lill-pubbliku li huwa stabbilit f'dan il-paragrafu ma ghandux japplika sat-28 ta’ Frar
2023. Il-Kummissjoni ghandha tirriezamina b'mod komprensiv l-adegwatezza tar-rekwiziti ta’ rappurtar stipulati
fdan il-paragrafu u tipprezenta rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill sat-28 ta’ Frar 2022.”;

(7)  fl-Artikolu 27(6), jizdied is-subparagrafu li gej:

“ll-Kummissjoni ghandha tirriezamina b’'mod komprensiv l-adegwatezza tar-rekwiziti ta’ rappurtar perjodiku stipulati
fdan il-paragrafu u tipprezenta rapport lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill sat-28 ta’ Frar 2022.”;

(8) jiddahhal I-Artikolu li gej:

“Artikolu 29a

Servizzi pprovduti lil klijenti professjonali

1. Irrekwiziti stipulati fil-punt (c) tal-Artikolu 24(4) ma ghandhomx japplikaw ghal servizzi pprovduti lill-klijenti
professjonali ghajr ghall-konsulenza dwar l-investiment u l-gestjoni tal-portafoll.

2. Irrekwiziti stipulati fit-tielet subparagrafu tal-Artikolu 25(2) u (6) ma ghandhomx japplikaw ghas-servizzi
pprovduti lill-klijenti professjonali, sakemm dawk il-klijenti ma jinformawx lid-ditta tal-investiment jew fformat
elettroniku jew fuq karta li jixtiequ jibbenefikaw mid-drittijiet previsti fdawn id-dispozizzjonijiet.

3. L-stati Membri ghandhom jizguraw li d-ditti tal-investiment izommu rekords tal-komunikazzjonijiet tal-klijent
msemmija fil-paragrafu 2.”;
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(9) fl-Artikolu 30(1), l-ewwel subparagrafu huwa sostitwit b’dan li gej:

(10)

“l.  L-stati Membri ghandhom jizguraw li d-ditti tal-investiment li jkunu awtorizzati biex jezegwixxu ordnijiet
fisem il-klijenti, ufjew jinnegozjaw fisimhom, ufjew jircievu u jittrazmettu ordnijiet, jistghu jaslu ghal
tranzazzjonijiet ma’ kontropartijiet eligibbli jew jidhlu ghalihom maghhom minghajr ma jkunu obbligati
jikkonformaw mal-obbligi skont I-Artikolu 24, hlief ghall-paragrafu 5a tieghu, I-Artikolu 25, I-Artikolu 27 u
l-Artikolu 28(1), rigward dawn it-tranzazzjonijiet jew rigward kwalunkwe servizz sekondarju li jkollu xjagsam
direttament ma’ dawn it-tranzazzjonijiet.”;

l-Artikolu 57 huwa emendat kif gej:
(a) il-paragrafu 1 huwa sostitwit b’dan li gej:

“l.  L-Istati Membri ghandhom jizguraw li l-awtoritajiet kompetenti, konformi mal-metodologija ghall-kalkolu
ddeterminata mill-ESMA fl-istandards teknici regolatorji adottati skont il-paragrafu 3, jistabbilixxu u japplikaw
limiti fuq id-daqs ta’ pozizzjoni netta li persuna jista’ jkollha fkull hin fderivattivi tal-komoditajiet agrikoli u
fderivattivi tal-komoditajiet kritici jew sinifikanti li jigu nnegozjati fcentri tan-negozjar u fkuntratti OTC
ekonomikament ekwivalenti. Derivattivi ta’ komoditajiet ghandhom jitgiesu bhala kriti¢i jew sinifikanti fejn
is-somma tal-pozizzjonijiet netti kollha tad-detenturi ta’ pozizzjoni finali tikkostitwixxi d-daqs tal-interess miftuh
taghhom u tkun ta’ mill-ingas 300 000 lott bhala medja fuq perjodu ta’ sena. Il-limiti ghandhom jigu stabbiliti fuq
il-bazi tal-pozizzjonijiet kollha li jkollha persuna u dawk mizmuma fisimha fil-livell ta’ grupp aggregat:

(a) ghall-prevenzjoni tal-abbuz tas-suq;

(b) ghas-sostenn ta’ kundizzjonijiet xierqa ta’ pprezzar u saldu, inkluz ghall-prevenzjoni ta’ pozizzjonijiet li
joholqu distorsjoni tas-suq u biex tigi Zgurata, b'mod partikolari, konvergenza bejn il-prezzijiet tad-
derivattivi fix-xahar ta’ twassil u prezzijiet spot ghall-komodita sottostanti, minghajr pregudizzju ghall-
identifikazzjoni tal-prezz fis-suq ghall-komodita sottostanti.

[-limiti ta’ pozizzjoni msemmija fil-paragrafu 1 ma ghandhomx japplikaw ghal:

(a) pozizzjonijiet mizmuma minn jew fisem entita mhux finanzjarja u li jistghu jitkejlu oggettivament inkwantu
jnaqqsu r-riskji direttament relatati mal-attivita kummer¢jali ta’ dik l-entitd mhux finanzjarja;

(b) pozizzjonijiet mizmuma minn, jew fisem, entita finanzjarja li hija parti minn grupp predominantement
kummerc¢jali u li tagixxi fisem entitd mhux finanzjarja tal-grupp predominantement kummer¢jali, fejn dawk
il-pozizzjonijiet jistghu jitkejlu oggettivament inkwantu jnaqqsu r-riskji direttament relatati mal-attivita
kummer¢jali ta’ dik l-entita mhux finanzjarja;

(c) pozizzjonijiet mizmuma minn kontropartijiet finanzjarji u mhux finanzjarji ghal pozizzjonijiet i oggettivament
jistghu jitkejlu bhala li jirrizultaw minn tranzazzjonijiet li jkunu saru biex jissodisfaw obbligi li tigi pprovduta
l-likwidita f¢entru tan-negozjar, kif ipprovdut fil-punt (c) tar-raba’ subparagrafu tal-Artikolu 2(4);

(d) kwalunkwe titolu iehor kif imsemmi fil-punt () tal-punt (44) tal-Artikolu 4(1) b’rabta ma’ komodita jew
titolu sottostanti msemmija fit-Tagsima C.10 tal-Anness L.

L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tiddetermina procedura li permezz
taghha entita finanzjarja li tkun parti minn grupp predominantement kummer¢jali tkun tista’ tapplika ghal
ezenzjoni ghall-hedging ghal pozizzjonijiet mizmuma minn dik l-entita finanzjarja li oggettivament jistghu
jitkejlu inkwantu jnaqqsu r-riskji direttament relatati mal-attivitajiet kummercjali tal-entitajiet mhux finanzjarji
tal-grupp.

L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tiddetermina procedura li tistabbilixxi kif
il-persuni jistghu japplikaw ghal ezenzjoni ghall-hedging ghal pozizzjonijiet li jirrizultaw minn tranzazzjonijiet li
jkunu saru biex jissodisfaw obbligi li tigi pprovduta I-likwidita f¢entru tan-negozjar.

L-ESMA ghandha tipprezenta l-abbozz tal-istandards teknici regolatorji msemmi fit-tielet u r-raba’ subparagrafi
lill-Kummissjoni sat-28 ta’ Novembru 2021.

[I-Kummissjoni hija moghtija s-setgha li tissupplimenta din id-Direttiva billi tadotta l-istandards teknici regolatorji
msemmija fit-tielet u r-raba’ subparagrafi ta’ dan il-paragrafu fkonformita mal-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament
(UE) Nru 1095/2010.”;
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(b) il-paragrafi 3 u 4 huma sostitwiti b’dan li gej:

“3.  L-ESMA ghandha tfassal lista ta’ derivattivi ta’ komoditajiet kritici jew sinifikanti msemmija fil-paragrafu 1
u tizviluppa abbozzi ta’ standards tekni¢i regolatorji biex tiddetermina l-metodologija ghall-kalkolu li
l-awtoritajiet kompetenti ghandhom japplikaw meta jistabbilixxu I-limiti ta’ pozizzjoni tax-xahar spot u limiti ta’
pozizzjoni tax-xhur l-ohra ghal derivattivi saldati b'mod fiziku u fkontanti fuq il-bazi tal-karatteristici tad-
derivattiv rilevanti kkoncernati.

Meta tistabbilixxi I-lista ta’ derivattivi tal-komoditajiet kritici jew sinifikanti, -ESMA ghandha tqis il-fatturi li gejjin:
(a) in-numru ta’ partecipanti tas-suq;
(b) il-komodita sottostanti ghad-derivattiv ikkoncernat.

Meta tiddetermina l-metodologija ghall-kalkolu msemmija fl-ewwel subparagrafu, I-ESMA ghandha tqis il-fatturi
li gejjin:

(a) il-provvista konsenjabbli fil-komodita sottostanti;

(b) l-interess miftuh kumplessiv fdak id-derivattiv u l-interess miftuh kumplessiv fi strumenti finanzjarji ohra
bl-istess komodita sottostanti;

(c) l-ghadd u d-daqs tal-partecipanti tas-sug;

(d) il-karatteristici tas-suq ta’ komoditajiet sottostanti, inkluzi xejriet ta’ produzzjoni, konsum u trasportazzjoni
lejn is-sugq;

(e) l-izvilupp ta’ derivattivi ta’ komoditajiet godda;

(f) l-esperjenza tad-ditti tal-investiment jew tal-operaturi tas-suq li joperaw centru tan-negozjar u ta’
gurisdizzjonijiet ohrajn rigward il-limiti ta’ pozizzjoni.

L-ESMA ghandha tipprezenta l-abbozz tal-istandards teknici regolatorji msemmi fl-ewwel subparagrafu lill-
Kummissjoni sat-28 ta’ Novembru 2021.

[I-Kummissjoni tinghata s-setgha li tissupplimenta din id-Direttiva billi tadotta l-istandards teknici regolatorji
msemmija fl-ewwel subparagrafu ta’ dan il-paragrafu fkonformita mal-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.

4. Awtorita kompetenti ghandha tistabbilixxi limiti ta’ pozizzjoni ghal derivattivi ta’ komoditajiet kritici jew
sinifikanti u derivattivi ta’ komoditajiet agrikoli li jkunu negozjati fcentri tan-negozjar, fuq il-bazi tal-
metodologija ghall-kalkolu stipulata fl-istandards tekni¢i regolatorji adottati mill-Kummissjoni skont
il-paragrafu 3. Dawn il-limiti ta’ pozizzjoni ghandhom jinkludu kuntratti OTC ekonomikament ekwivalenti.

Awtorita kompetenti ghandha tirriezamina l-limiti ta’ pozizzjoni msemmija fl-ewwel subparagrafu kull meta jkun
hemm bidla sinifikanti fis-suq, inkluz bidla sinifikanti fil-provvista konsenjabbli jew interess miftuh, fuq il-bazi
tad-determinazzjoni taghha tal-provvista konsenjabbli u interess miftuh, u ghandha tiffissa dawk il-limiti ta’
pozizzjonijiet mill-gdid skont il-metodologija ghall-kalkolu stipulata fl-istandards teknici regolatorji adottati mill-
Kummissjoni skont il-paragrafu 3.”;

(c) il-paragrafi 6, 7 u 8 huma sostitwiti b'dan li gej:

“6.  Meta d-derivattivi tal-komoditajiet agrikoli bbazati fuq l-istess bazi u jikkondividu l-istess karatteristici
huma nnegozjati fvolumi sinifikanti fic-Centri tan-negozjar faktar minn gurisdizzjoni wahda, jew meta
d-derivattivi tal-komoditajiet kriti¢i jew sinifikanti fuq il-bazi tal-istess titolu sottostanti u bl-istess karatteristici
jigu nnegozjati fcentri tan-negozjar faktar minn gurisdizzjoni wahda, l-awtorita kompetenti tac-centru tan-
negozjar fejn isir l-akbar volum ta’ negozjar (‘l-awtorita kompetenti ¢entrali”) ghandha tistabbilixxi l-limitu ta’
pozizzjoni unika li jigi applikat ghan-negozjar kollu fdawk id-derivattivi. L-awtorita kompetenti centrali
ghandha tikkonsulta l-awtoritajiet kompetenti tac-centri tan-negozjar l-ohra li fihom dawk id-derivattivi ta’
komoditajiet agrikoli jigu nnegozjati f'volumi sinifikanti jew li fihom jigu nnegozjati dawk id-derivattivi ta’
komoditajiet kritici jew sinifikanti, fil-limitu ta’ poZizzjoni unika li jigi applikat u kwalunkwe revizjoni ghal limiti
ta’ dik il-pozizzjoni unika.

L-awtoritajiet kompetenti li ma jagblux mal-iffissar tal-limitu ta’ pozizzjoni unika mill-awtorita kompetenti
centrali ghandhom jiddikjaraw bil-miktub ir-ragunijiet shah u dettaljati ghaliex jikkunsidraw li r-rekwiziti
stipulati fil-paragrafu 1 ma gewx issodisfati. L-ESMA ghandha ssolvi kwalunkwe tilwim li jirrizulta minn nuqqas
ta’ ftehim bejn l-awtoritajiet kompetenti fkonformita mas-setghat taghhom skont I-Artikolu 19 tar-Regolament
(UE) Nru 1095/2010.
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L-awtoritajiet kompetenti tac-Centri tan-negozjar fejn jigu nnegozjati fvolumi sinifikanti derivattivi ta’
komoditajiet agrikoli li jkunu bbazati fuq l-istess titolu sottostanti u jkollhom l-istess karatteristici jew fejn jigu
nnegozjati derivattivi ta’ komoditajiet kriti¢i jew sinifikanti li jkunu bbazati fuq l-istess titolu sottostanti u
jkollhom l-istess karatteristici, u l-awtoritajiet kompetenti tad-detenturi ta’ pozizzjonijiet fdawk id-derivattivi,
ghandhom jistabbilixxu arrangamenti ta’ kooperazzjoni, li ghandhom jinkludu l-iskambju tad-data rilevanti, biex
ikun possibbli I-monitoragg u l-infurzar tal-limitu ta’ pozizzjoni unika.

7. L-ESMA ghandha tissorvelja tal-inqas darba f'sena I-mod kif l-awtoritajiet kompetenti implimentaw il-limiti
ta’ pozizzjoni stipulati skont il-metodologija ghall-kalkolu stabbilita mill-ESMA fil-paragrafu 3. Fdan il-process,
[-ESMA ghandha tizgura li l-limitu ta’ pozizzjoni unika jkun japplika effettivament ghad-derivattivi tal-
komoditajiet agrikoli u ghall-kuntratti kritici jew sinifikanti fuq il-bazi tal-istess titolu sottostanti u bl-istess
karatteristici irrispettivament minn fejn huma jigu nnegozjati skont il-paragrafu 6.

8.  L-Istati Membri ghandhom jizguraw li ditta tal-investiment jew operatur tas-suq li jhaddem ¢centru tan-
negozjar li jinnegozja derivattivi tal-komoditajiet japplikaw kontrolli tal-gestjoni tal-pozizzjonijiet, inkluz setghat
ghac-centru tan-negozjar biex:

(a) jissorvelja l-pozizzjonijiet ta’ interess miftuh tal-persuni;

(b) jikseb informazzjoni, inkluza d-dokumentazzjoni rilevanti kollha, minn persuni dwar id-dags u l-iskop ta’
pozizzjoni jew skopertura li wiehed ikun dahal ghalihom, informazzjoni dwar sidien benefi¢jarji jew
sottostanti, kwalunkwe arrangament ta’ koncentrazzjoni, u kwalunkwe assi jew obbligazzjonijiet relatati fis-
suq sottostanti, inkluz, fejn xieraq, il-pozizzjonijiet mizmuma fderivattivi ta’ komoditajiet li huma bbazati
fuq l-istess bazi u li jikkondividu I-istess karatteristici fcentri tan-negozjar ohra u fkuntratti OTC
ekonomikament ekwivalenti permezz ta’ membri u parte¢ipanti;

(c) jitlob li persuna tittermina jew tnaqgas pozizzjoni, fuq bazi temporanja jew permanenti, u jichu azzjoni
unilateralment biex tkun Zzgurata t-terminazzjoni jew it-tnaqqis tal-pozizzjoni meta l-persuna ma
tikkonformax mat-tali talba; u

(d) jirrikjedi li persuna tipprovdi, fuq bazi temporanja, likwidita lura fis-suq bi prezz u volum miftehma bil-hsieb
esplicitu li jittaffew l-effetti ta’ pozizzjoni kbira jew dominanti.

L-ESMA ghandha tizviluppa abbozz ta’ standards teknici regolatorji biex tispecifika l-kontenut tal-kontrolli tal-
gestjoni tal-pozizzjonijiet, u b’hekk tqis il-karatteristici tac-centri tan-negozjar ikkoncernati.

L-ESMA ghandha tipprezenta dan l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-28 ta’ Novembru
2021.

[I-Kummissjoni tinghata s-setgha li tissupplimenta din id-Direttiva billi tadotta l-istandards teknici regolatorji
msemmija fit-tieni subparagrafu ta’ dan il-paragrafu fkonformita mal-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE)
Nru 1095/2010.%

(d) fil-paragrafu 12, il-punt (d) huwa sostitwiti b’dan li gej:

“(d) id-definizzjoni ta’ dak li jikkostitwixxi volumi sinifikanti skont il-paragrafu 6 ta’ dan I-Artikolu;”;
l-Artikolu 58(1) huwa emendat kif gej:
(a) fil-paragrafu 1, jizdied is-subparagrafu li gej:

“Ir-rapportar dwar il-pozizzjoni ma ghandux ikun applikabbli ghal kwalunkwe titolu ichor kif imsemmi fil-punt (c)
tal-punt (44) tal-Artikolu 4(1) li jkun relatat ma’ komodita jew titolu sottostanti kif imsemmija fit-Tagsima C.10 tal-
Anness .”;

(b) il-paragrafu 2 huwa sostitwit b’dan li gej:

“2. L-Istati Membri ghandhom jizguraw li ditti tal-investiment li jinnegozjaw derivattivi ta’ komoditajiet jew kwoti
tal-emissjonijiet jew derivattivi taghhom barra minn centru tan-negozjar jipprovdu, tal-inqas darba kuljum, lill-
awtorita centrali kompetenti msemmija fl-Artikolu 57(6) jew — fejn m’hemm ebda awtorita kompetenti centrali —
l-awtorita kompetenti tac-centru tan-negozjar fejn id-derivattivi tal-komoditajiet jew kwoti tal-emissjonijiet jew
id-derivattivi taghhom huma nnegozjati, bi qsim komplet tal-pozizzjonijiet taghhom mehuda fkuntratti OTC
ekonomikament ekwivalenti u, fejn rilevanti, fderivattivi ta’ komoditajiet jew kwoti tal-emissjonijiet jew derivattivi
taghhom nnegozjati f'¢entru tan-negozjar, kif ukoll dawk tal-klijenti taghhom u I-klijenti ta’ dawk il-klijjenti sakemm
jintlahaq il-klijent ahhari, fkonformita mal-Artikolu 26 tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 u, fejn applikabbli,
I-Artikolu 8 tar-Regolament (UE) Nru 1227/2011.7;
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(12) fl-Artikolu 73, il-paragrafu 2 huwa sostitwit b’dan li gej:

“2. L-Istati Membri ghandhom jirrikjedu li d-ditti ta’ investiment, l-operaturi tas-suq, I-APAs u -ARMs awtorizzati
fkonformita mar-Regolament (UE) Nru 600/2014 li ghandhom deroga skont I-Artikolu 2(3) ta’ dak ir-Regolament,
l-istituzzjonijiet ta’ kreditu fir-rigward tas-servizzi jew attivitajiet ta’ investiment u s-servizzi ancillari, u I-ferghat ta’
ditti minn pajjizi terzi jkollhom fis-sehh proceduri xierqa ghall-impjegati taghhom biex jirrapportaw ksur potenzjali
jew effettiv internament permezz ta’ kanal specifiku, indipendenti u awtonomu.”;

(13) fl-Artikolu 89, il-paragrafi 2 sa 5 huma sostitwiti b’dan li gej:

“2.  Id-delega ta’ setgha msemmija fl-Artikolu 2(3), l-Artikolu 2(4), it-tieni subparagrafu tal-Artikolu 4(1)(2),
l-Artikolu 4(2), I-Artikolu 13(1), l-Artikolu 16(12), 1-Artikolu 23(4), I-Artikolu 24(13), 1-Artikolu 25(8), I-Artikolu
27(9), 1-Artikolu 28(3), 1-Artikolu 30(5), l-Artikolu 31(4), 1-Artikolu 32(4), l-Artikolu 33(8), l-Artikolu 52(4)
l-Artikolu 54(4), l-Artikolu 58(6), I-Artikolu 64(7), I-Artikolu 65(7) u I-Artikolu 79(8) hija moghtija lill-Kummissjoni
ghal perjodu ta’ Zmien indeterminat mit-2 ta’ Lulju 2014.

3. Id-delega ta’ setgha msemmija fl-Artikolu 2(3), l-Artikolu 2(4), it-tieni subparagrafu tal-Artikolu 4(1)(2),
l-Artikolu 4(2), I-Artikolu 13(1), l-Artikolu 16(12), I-Artikolu 23(4), l-Artikolu 24(13), 1-Artikolu 25(8), l-Artikolu
27(9), 1-Artikolu 28(3), 1-Artikolu 30(5), l-Artikolu 31(4), l-Artikolu 32(4), l-Artikolu 33(8), l-Artikolu 52(4)
l-Artikolu 54(4), I-Artikolu 58(6), l-Artikolu 64(7), -Artikolu 65(7) u Artikolu 79(8) tista’ tigi revokata fi kwalunkwe
mument mill-Parlament Ewropew jew mill-Kunsill. Decizjoni li tirrevoka ghandha ttemm id-delega ta’ setgha
specifikata fdik id-decizjoni. Ghandha ssir effettiva fil-jum wara l-pubblikazzjoni tad-decizjoni fIl-Gurnal Uffi¢jali tal-
Unjoni Ewropea jew fdata iktar tard specifikata fih. Ma ghandha taffettwa l-validita tal-ebda att delegat li jkun diga fis-
sehh.

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

5. Att delegat adottat skont I-Artikolu 2(3), I-Artikolu 2(4) it-tieni subparagrafu tal-Artikolu 4(1)(2), 1-Artikolu 4(2)
, I-Artikolu 13(1), I-Artikolu 16(12), I-Artikolu 23(4), 1-Artikolu 24(13), 1-Artikolu 25(8), I-Artikolu 27(9), I-Artikolu
28(3), l-Artikolu 30(5), l-Artikolu 31(4), I-Artikolu 32(4), I-Artikolu 33(8), I-Artikolu 52(4), 1-Artikolu 54(4),
l-Artikolu 58(6), 1-Artikolu 64(7), l-Artikolu 65(7) jew l-Artikolu 79(8) ghandu jidhol fis-sehh biss jekk ma tigix
espressa oggezzjoni mill-Parlament Ewropew jew mill-Kunsill fi zmien tliet xhur min-notifika ta’ dak l-att lill-
Parlament Ewropew u lill-Kunsill jew jekk, gabel ma jiskadi dak il-perjodu, il-Parlament Ewropew u 1-Kunsill ikunu
t-tnejn infurmaw lill-Kummissjoni li mhumiex sejrin joggezzjonaw. Dak il-perjodu ghandu jigi estiz bi tliet xhur fuq
inizjattiva tal-Parlament Ewropew jew tal-Kunsill.”;

(14) fl-Artikolu 90, jiddahhal il-paragrafu li gej:

“la.  Sal-31 ta’ Dicembru 2021, il-Kummissjoni ghandha tirriezamina l-impatt tal-ezenzjoni stipulata fil-punt (j)
tal-Artikolu 2(1), fir-rigward tal-kwoti tal-emissjonijiet jew id-derivattivi taghhom, u ghandha takkumpanja dak
ir-riezami, fejn xieraq, bi proposta legizlattiva biex temenda l-ezenzjoni. Fdak il-kuntest, il-Kummissjoni ghandha
tivvaluta n-negozjar fi kwoti tal-emissjonijiet u d-derivattivi taghhom fl-Unjoni u f'pajjizi terzi, l-impatt tal-ezenzjoni
stipulata fil-punt (j) tal-Artikolu 2(1) fuq il-protezzjoni tal-investituri, l-integrita u t-trasparenza tas-swieq fil-kwoti
tal-emissjonijiet u d-derivattivi taghhom u jekk jenhtiegx li jigu adottati mizuri b'rabta man-negozjar li jsehh f¢centri
tan-negozjar ta’ pajjizi terzi.”.

Article 2

Emendi ghad-Direttiva (UE) 2019/878
Fl-Artikolu 2, il-paragrafu 1 huwa sostitwit b'dan i gej:

“l.  “L-Istati Membri ghandhom jadottaw u jippubblikaw, sat-28 ta’ Dicembru 2020, il-mizuri mehtiega ghall-
konformita ma”:

(a) id-dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva sa fejn jikkoncernaw istituzzjonijiet ta’ kreditu;

(b) 1-Artikolu 1(1) u (9) ta’ din id-Direttiva fir-rigward tal-Artikolu 2(5) u (6) u l-Artikolu 21b tad-Direttiva 2013/36/UE, sa
fejn jikkoncernaw istituzzjonijiet ta’ kreditu u ditti tal-investiment.

Huma ghandhom jgharrfu minnufih lill-Kummissjoni b’dan.
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Huma ghandhom japplikaw dawk il-mizuri mid-29 ta’ Dicembru 2020. Madankollu, id-dispozizzjonijiet mehtiega ghall-
konformita mal-emendi stabbiliti fil-punt (21) u l-punti (29)(a), (b) u (c) tal-Artikolu 1 ta’ din id-Direttiva fir-rigward tal-
Artikolu 84 u Il-Artikolu 98(5) u (5a) tad-Direttiva 2013/36/UE ghandhom japplikaw mit-28 ta’ Gunju 2021 u
d-dispozizzjonijiet mehtiega ghall-konformita mal-emendi stipulati fil-punti (52) u (53) tal-Artikolu 1 ta’ din id-Direttiva
fir-rigward tal-Artikoli 141b, 141c u l-Artikolu 142(1) tad-Direttiva 2013/36/UE ghandhom japplikaw mill-
1 ta’ Jannar 2022.

L-Istati Membri ghandhom jadottaw, jippubblikaw u japplikaw sas-26 ta’ Gunju 2021 il-mizuri mehtiega ghall-konformita
mad-dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva sa fejn jikkoncernaw lid-ditti tal-investiment, hlief ghal dawk il-mizuri msemmija
fil-punt (b) tal-ewwel subparagrafu.

Meta I-Istati Membri jadottaw dawk il-mizuri, dawn ghandhom jinkludu referenza ghal din id-Direttiva jew ghandhom
ikunu akkumpanjati minn tali referenza meta jigu ppubblikati uffi¢jalment. [l-metodi ta’ kif issir dik ir-referenza ghandhom
jigu stabbiliti mill-Istati Membri.”.

Artikolu 3
Emendi ghad-Direttiva 2013/36/UE

It-tielet, ir-raba’ u I-hames subparagrafi tal-Artikolu 94(2) huma sostitwiti b’dan li gej:

“Bil-ghan li jigi identifikat persunal li l-attivitajiet professjonali tieghu ghandhom impatt materjali fuq il-profil ta’ riskju tal-
istituzzjoni, kif imsemmi fl-Artikolu 92(3), hlief fir-rigward ta’ persunal fditti tal-investiment, l-EBA ghandha tizviluppa
abbozz ta’ standards teknici regolatorji li jistabbilixxu I-kriterji biex jigi definit dan li gej:

(a) responsabbilta manigerjali u funzjonijiet ta’ kontroll;
(b) unita operatorja materjali u impatt sinifikanti fuq il-profil ta’ riskju tal-unita operatorja rilevanti; u

(c) kategoriji ohrajn ta’ persunal li ma jissemmewx b'mod esplicitu fl-Artikolu 92(3) li l-attivitajiet professjonali taghhom
ghandhom impatt fuq il-profil ta’ riskju tal-istituzzjoni li b’'mod komparabbli huwa materjali daqs dak ta’ dawk
il-kategoriji ta’ persunal imsemmija fih.

L-EBA ghandha tipprezenta dawk l-abbozzi ta’ standards teknici regolatorji lill-Kummissjoni sat-28 ta’ Dicembru 2019.

II-Kummissjoni hija moghtija s-setgha biex tissupplimenta din id-Direttiva billi tadotta l-istandards teknici regolatorji
msemmija fdan il-paragrafu skont l-Artikoli 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1093/2010. Fir-rigward tal-istandards
teknici regolatorji li japplikaw ghad-ditti tal-investiment, l-ghoti tas-setgha stabbilita fl-Artikolu 94(2) ta’ din id-Direttiva
kif emendata mid-Direttiva (UE) 2018/843 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (¥), ghandha tkompli tapplika sas-
26 ta’ Gunju 2021.

(*) Id-Direttiva (UE) 2018/843 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-30 ta’ Mejju 2018 li temenda d-Direttiva (UE)
2015/849 dwar il-prevenzjoni tal-uzu tas-sistema finanzjarja ghall-finijiet tal-hasil tal-flus jew il-finanzjament tat-
terrorizmu, u li temenda d-Direttivi 2009/138/KE u 2013/36/UE (GU L 156, 19.6.2018, p. 43).”.

Artikolu 4
Traspozizzjoni
1. L-Istati Membri ghandhom jadottaw u jippubblikaw, sat-28 ta’ Novembru 2021, il-ligijiet, ir-regolamenti u
d-dispozizzjonijiet amministrattivi mehtiega sabiex jikkonformaw ma’ din id-Direttiva. Huma ghandhom jikkomunikaw
minnufih it-test ta’ dawk il-mizuri lill-Kummissjoni.

Huma ghandhom japplikaw dawk il-mizuri mit-28 ta’ Frar 2022.

2. L-Istati Membri ghandhom jikkomunikaw lill-Kummissjoni t-test tad-dispozizzjonijiet ewlenin tal-ligi nazzjonali li
huma jadottaw fil-qasam kopert minn din id-Direttiva.

3. Permezz ta’ deroga mill-paragrafu 1, l-emendi ghad-Direttivi 2013/36/UE u (UE) 2019/878 ghandhom japplikaw
mit-28 ta’ Dicembru 2020.
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Artikolu 5

Riezami
Sal-31 ta’ Lulju 2021, u abbazi tar-rizultat ta’ konsultazzjoni pubblika mwettqa mill-Kummissjoni, il-Kummissjoni ghandha
tirriezamina, inter alia, (a) l-operat tal-istruttura tas-swieq tat-titoli, li tirrifletti r-realta ekonomika I-gdida wara 1-2020,
kwistjonijiet ta’ data u ta’ kwalita tad-data relatati mal-istruttura tas-suq, u r-regoli ta’ trasparenza, inkluzi kwistjonijiet
relatati ma’ pajjizi terzi, (b) ir-regoli dwar ir-ricerka, (c) ir-regoli dwar il-forom kollha ta’ pagamenti lill-konsulenti u l-livell

ta’ kwalifiki professjonali taghhom, (d) il-governanza tal-prodotti, (e) ir-rappurtar tat-telf u (f) il-kategorizzazzjoni tal-
klijenti. Jekk ikun xieraq, il-Kummissjoni ghandha tipprezenta proposta legizlattiva lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill.

Artikolu 6
Dhul fis-sehh

Din id-Direttiva ghandha tidhol fis-sehh filjum wara dak tal-pubblikazzjoni taghha f1l-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea.

Artikolu 7
Destinatarji
Din id-Direttiva hija indirizzata lill-Istati Membri.
Maghmul fi Brussell, is-16 ta’ Frar 2021.
Ghall-Parlament Ewropew Ghall-Kunsill
1I-President 1I-President

D. M. SASSOLI A.P. ZACARIS
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