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IR-REGOLAMENT TAL-KUMMISSJONI (KE) Nru 2273/2003
tat-22 ta’ Dicembru 2003

li jimplimenta d-Direttiva 2003/6/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill rigward l-ezenzjonijiet
ghall-programmi tax-xiri lura u l-istabbilizzazzjoni ta’ listrumenti finanzjarji

(Test b’rilevanza ghaz-ZEE)

IL-KUMMISSJONI TAL-KOMUNITAJIET EWROPE],

Wara li kkunsidrat it-Trattat li jistabbilixxi [-Komunita Ewropea,

Wara li kkunsidrat id-Direttiva 2003/8/KE tal-Parlament Ewro-
pew u tal-Kunsill tat-28 ta’ Jannar 2003 dwar in-negozju minn
gewwa u l-manipulazzjoni tas-swieq (l-abbuz tas-swieq) (1), u
b'mod partikolari I-Artikolu 8 taghha,

Wara konsultazzjoni mal-Kumitat tar-Regolaturi tat-Titoli Ewro-
pej (CESR) (?) ghal parir tekniku,

Billi:

(1)

L-Artikolu 8 tad-Direttiva 2003/6/KE jipprovdi illi
l-projbizzjonijiet ipprovduti fiha ma ghandhomx jappli-
kaw ghall-kummer¢ fl-ishma proprji fil-programmi tax-
“xiri lura” jew ghall-istabbilizzazzjoni ta’ strument finanz-
jarju, sakemm dan il-kummerc¢ jitwettaq skond il-mizuri ta’
implimentazzjoni adottati b’dan I-efett.

L-attivitajiet tal-kummer¢ fl-ishma proprji fil-programmi
tax-“xiri lura” u ta’ l-istabbilizzazzjoni ta’ strument finanz-
jarju li ma jibbenefikawx mill-ezenjoni tal-projbizzjonijiet
tad-Direttiva 2003/6/KE kif ipprovvdut bl-Artikolu 8
taghha, ma ghandhomx fihom infushom jitqiesu li jikkos-
titwixxu abbuz tas-sug.

Mill-banda l-ohra, l-ezenzjonijiet mahluga b'dan
ir-Regolament ikopru biss l-imgiba li jkollha x’tagsam
direttament ma’ I-ghan ta’ l-attivitajiet tax-xiri lura u ta’
l-istabbilizzazzjoni. L-imgiba li ma jkollhiex x’taqsam diret-
tament ma’ I-ghan ta’ l-attivitajiet tax-xiri lura u
l-istabbilizzazzjoni ghandha ghalhekk tigi kkunsidrata bhal
kull azzjoni ohra koperta bid-Direttiva 2003/6/KE u tista’
tkun l-oggett ta’ mizuri amministrattivi jew sanzjonijiet,
jekk l-awtorita kompetenti tistabbilixxi illi l-azzjoni fil-
kwistjoni tikkostitwixxi abbuz tas-suq.

Rigward il-kummerc¢ fl-ishma proprji fil-programmi tax-
“xiri lura”, ir-regoli pprovvduti b’dan ir-Regolament huma
minghajr pregudizzju ghall-applikazzjoni tad-Direttiva tal-
Kunsill 77/91/KEE dwar il-kordinament tas-salvagwardji li,
ghall-protezzjoni ta’ l-interessi tal-membri u ta’ ohrajn,
huma mehtiega mill-Istati Membri tal-kumpaniji fit-tifsija
tat-tieni paragrafu ta’ l-Artikolu 58 tat-Trattat, rigward
il-formazzjoni ta’ kumpanniji pubblici ta’ lijabbilta limitata

(") GUL 96, tat-12.4.2003, pg. 16.
(%) Is-CESR kien stabbilit bid-Decizjoni tal-Kummissjoni 2001/527 [KE
(GU L 191, tat-13.7.2001, pg. 43).

(11)

u z-zamma jew il-bidla tal-kapital taghhom, bil-hsieb li
jaghmlu ekwivalenti lil dawn is-salvagwardji (3).

L-attivitajiet permissibbli tax-“xiri lura” sabiex jibbenefikaw
mill-ezenzjoni tal-projbizzjonijiet tad-Direttiva 2003/6/KE
jinkludu 1lil min johrog Il-ishma li jkunu jehtiegu
l-possibbilta li jnaqqsu l-kapital taghhom, sabiex jissodis-
faw 1-obbligi li jinholqu mill-istrumenti finanzjarji tad-dejn
li jkunu jistghu jinbidlu fi strumenti ta’ ekwita, u sabiex jis-
sodisfaw l-obbligi li johorgu mill-allokazzjonijiet ta’
l-ishma mill-impjegati.

It-trasparenza hija htiega bil-quddiem ghall-prevenzjoni ta’
l-abbuz tas-suq. Ghal dan il-fini, I-Istati Membri jistghu jah-
tru ufficjalment il-mekkanizmi li jridu jigu uzati ghall-
izvelar pubbliku tat-taghrif mehtieg li jigi Zvelat pubblika-
ment skond dan ir-Regolament.

Dawk li johorgu l-ishma wara li jkunu adottaw
il-programmi tax-“xiri lura” ghandhom jgharrfu Ilill-
awtorita kompetenti u, kull meta mehtieg, lill-pubbliku

II-kummer¢ fl-ishma proprji fi programmi ta’ “xiri lura”
jista’ jitwettaq permezz ta’ strumenti finanzjarji derivattivi.

Sabiex jigi pprevenut l-abbuz tas-suq, ghandu jkun limitat
il-volum tal-kummerc¢ fl-ishma proprji fi progranmi ta’ “xiri
lura”. Madankollu, hija mehtiega flessibbilta sabiex twiegeb
ghall-kondizzjonijiet moghtija tas-suq bhal-livell baxx tat-
transazzjonijiet.

Trid tinghata attenzjoni partikolari lill-bejgh ta’ l-ishma
proprji matul il-hajja ta’ programm ta’ “xiri lura”, ghall-
ezistenza possibbli ta’ perjodi maghluqa taz-zmien fi hdan
min johrog ldshma li matulhom ikunu pprojbiti
t-transazzjonijiet u ghall-fatt li min johrog l-ishma jista’
jkollu ragunijiet legittimi li jdewwem l-izvelar pubbliku tat-
taghrif minn gewwa.

It-transazzjonijiet ta’ l-istabbilizzazzjoni fil-bicca l-kbira
jkollhom l-effett li jipprovdu sostenn ghall-prezz ta’ offerta
tat-titoli rilevanti matul perjodu limitat taz-zmien jekk jin-
giebu taht pressjoni tal-bejgh, b’hekk itaffu l-pressjoni tal-
bejgh iggenerat mill-investituri fuq skond gasir u jzommu
suq bl-ordni fit-titoli rilevanti. Dan huwa fl-interess ta’
dawk l-investituri li jkunu ssottoskrivew jew xtraw dawn
it-titoli rilevanti fil-kuntest ta’ distribuzzjoni sinifikanti, u
ta’ min johroghom. B’'dan il-mod, l-istabbilizzazzjoni tik-
kontribwixxi ghal iktar fidu¢ja fl-investituri u min johrog
it-titoli fis-swieq finanzjarji.

() GUL 26, tal-31.1.1977, pg. 1.
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(12) L-attivita ta’ l-istabbilizzazzjoni tista’ titwettaq jew fsuq istituzzjoni tal-kreditu bil-ghan ta’ l-istabbilizzazzjoni meta

(13)

(14)

(15)

(16)

(18)

(20)

irregolat jew barra minnu u jista’ jitwettaq l-uzu ta’
strumenti finanzjarji ohra ghajr dawk ammessi jew li jridu
jigu ammessi fis-suq irregolat li jistghu jinfluwenzaw
il-prezz ta’ l-istrument ammess jew li jrid jigi ammess
ghall-kummer¢ fsuq irregolat.

It-titoli rilevanti ghandhom jinkludu l-istrumenti finanzjarji
li jsiru fungibbli wara perjodu inizjali taz-zmien minhabba
li jkunu sostanzjalment l-istess, ghalkemm ikollhom
id-drittijiet differenti ghall-hlas tad-dividendi jew l-imghax
tal-bidu.

Frelazzjoni ma’ l-istabbilizzazzjoni, il-kummer¢ fi blokki
ma ghandux jizi kkunsidrat bhala distribuzzjoni sinifikanti
tat-titoli  rilevanti  billi dawn huma strettament
transazzjonijiet privati.

Meta l-Istati Membri jippermettu, fil-kuntest ta’ offerta
pubblika inizjali, il-kummer¢ qabel il-bidu tal-kummerc
uffi¢jali fsuq irregolat, il-permess ikopri t-transazzjonijiet
qabel il-hrug (“when issued trading”).

L-integrita tas-suq tehtieg l-izvelar pubbliku adegwat ta’
l-attivita ta’ l-istabbilizzazzjoni minn min johrog it-titoli
jew mill-entitajiet li jindahlu ghall-istabbilizzazzjoni, huma
u jagixxu jew le fisem dawk il-persuni li johorgu t-titoli.
I-metodi uzati ghall-izvelar pubbliku adegwat ta’ dan
it-taghrif ghandhom ikunu effigjenti u jistghu jqisu
|-prattika tas-suq accettata mill-awtoritajiet kompetenti.

Ghandu jkun hemm fil-post kordinament adegwat bejn
id-ditti kollha ta’ l-investiment u l-istituzzjonijiet tal-kreditu
li jindahlu ghall-istabbilizzazzjoni. Matul
l-istabbilizzazzjoni, ditta ta’ l-investiment jew istituzzjoni
tal-kreditu ghandhom jagixxu bhala punt centrali ta’
l-investigazzjoni ghal kull intervent regolatorju mill-
awtorita kompetenti ta’ kull wiched mill-Istati Membri
interessati.

Sabiex tigi evitata l-konfuzjoni tal-partecipanti fis-sug,
l-attivita ta’ l-istabbizzazzjoni ghandha titwettaq billi jit-
giesu l-kondizzjonijiet tas-suq u l-prezz ta’ l-offerti tat-
titolu rilevanti u ghandhom jigu midhula ghalihom
transazzjonijiet rilevanti sabiex jillikwidaw il-posizzjonijiet
stabbiliti brizultat ta’ l-attivita ta’ l-istabbilizzazzjoni hekk
i jimminimizzaw l-impatt tas-suq filwaqt li jitqiesu
l-kondizzjonijiet prevalenti tas-sug.

Il-facilitajiet tat-tqassim izzejjed u ta’ l-ghazliet ta’
kopertura korrispondenti (“greenshoe option”) ghandhom
xjagsmu mill-qrib ma’ l-istabbilizzazzjoni, permezz tar-
rizorsi u tal-kopertura ghall-attivita ta’ l-istabbilizzazzjoni.

Ghandha tinghata attenzjoni partikolari ghall-ezercizzju ta’
facilita tat-tqassim izzejjed minn ditta ta’ l-investiment jew

tirrizulta fposizzjoni mhux koperta bil-ghazla ta’
kopertura korrispondenti (“greenshoe option”).

(21) [-mizuri pprovvduti fdan ir-Rgolament huma skond
l-opinoni tal-Kumitat tat-Titoli Ewropej,

ADOTTAT DAN IR-REGOLAMENT:

KAPITOLU I

ID-DEFINIZZJONIJIET

Artikolu 1
II-materja tas-suggett

Dan ir-Regolament jistabbilixxi I-kondizzjonijiet li ghandhom jigu
sodisfatti bil-programmi tax-xiri lura u l-istabbilizzazzjoni ta’
l-istrumenti finanzjarji sabiex jibbenefikaw mill-ezenzjoni
pprovvduta fl-Artkolu 8 tad-Direttiva 2003/6/KE.

Artikolu 2
Id-definizzjonijiet

Ghall-ghanijiet ta’ dan ir-Regolament, ghandhom japplikaw
id-definizzjonijiet li gejjin b’zieda ma’ dawk stabbiliti fid-Direttiva
2003/6/KEE:

1. “ditta ta’ l-investiment” tfisser kull persuna legali kif iddefi-
nita fil-punt (2) ta’ I-Artikolu 1 tad-Direttiva 93/22/KEE (*);

2. “istituzzjoni tak-kreditu” tfisser persuna legali kif iddefinita
fl-Artikolu 1(1) tad-Direttiva 2000/12/KE tal-Parlament u tal-
Kunsill (2);

3. “programmi tax-xiri lura” tfisser il-kummerc¢ fl-ishma proprji
skond l-Artikoli minn 19 sa 24 tad-Direttiva tal-Kunsill
7791 /KEE;

4. “programm tax-" xiri lura “skedat biz-Zmien” ifisser
programm tax-“xiri lura” meta d-dati u l-kwantitajiet tat-titoli
li jridu jigu kkummer¢jati matul il-perjodu taz-zmien tal-
programm jigu ddikjarati fiz-zmien ta’ l-izvelar pubbliku tal-
programm tax-“xiri lura”;

5. “zvelar pubbliku adegwat” ifisser l-izvelar maghmul skond
il-procedura stabbilita fl-Artikoli 102(1) u 103 tad-Direttiva
2001/34/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (3);

6. “titoli rilevanti” tfisser it-titoli trasferibbli kif iddefiniti fid-
Direttiva 93/12/KEE, li jigu ammessi ghall-kummerc¢ fsuq
irregolat jew li ghalihom tkun intghamlet talba ghall-
ammissjoni ghall-kummer¢ fsuq minn dan, u li huma
l-oggett ta’ distribuzzoni sinifikanti;

() GUL 141, tal-11.6.1993, pg. 27.
() GUL 126, tas-26.5.2000, pg. 1.
(®) GUL 184, tas-6.7.2001, pg. 1.
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7. “stabbilizzazzjoni” tfisser kul xiri jew offerta ghax-xiri tat- bil-ghan li tkopri t-tqassim izzejjed kollu, li skond it-termini

10.

11.

12.

13.

14.

titoli rilevanti, jew kull transazzjoni fi strumenti assocjati
ekwivalenti ghalihom, minn ditti ta’ l-investiment jew
istituzzjonijiet tal-kreditu ghall-perjodu taz-zmien stabbilit
bil-quddiem, minhabba I-pressjoni tal-bejgh f'dawn it-titoli;

“strumenti asso¢jati” tfisser l-istrumentri finanzjarji li gejjin
(inkluzi dawk li ma jkunux ammessi ghall-kummer¢ fsuq
irregolat, jew li ghalihom ma tkunx intghamlet talba ghall-
ammissjoni  ghall-kummer¢ fdan is-sug, sakemm
l-awtoritajiet kompetenti jkunu ftiehmu ghal standards tat-
trasparenzi  ghat-transazzjonijiet  fdawn  l-istrumenti
finanzjarji):

(a) il-kuntratti jew id-drittijiet ghas-sottoskrizzjoni ghall-
kisba jew id-disponiment mit-titoli rilevanti;

(b) id-derivattivi finanzjarji fuq it-titoli rilevanti;

(¢) meta t-titoli rilevanti jkunu strumenti tad-dejn konvertib-
bli jew li jistghu jigu skambjati, it-titoli li fihom jistghu
jigu kkonvertiti jew skambjati dawn l-istrumenti tad-dejn
konvertibbli jew li jistghu jigu skambjati;

(d) l-istrumenti li jinhargu jew li jigu ggarantiti minn min
johrog it-titoli rilevanti jew il-garanti taghhom u li l-prezz
tas-suq taghhom xaktarx li jinfluwenza materjalment
il-prezz tat-titoli rilevanti, jew bil-maqlub;

(e) meta t-titoli rilevanti jkunu titoli ekwivaenti ghall-ishma,
l-ishma rrapprezentati minn dawn it-titoli (u kull titolu
iehor ekwivalenti ghal dawn l-ishma).

“distribuzzjoni sinifikanti” tfisser offerta tal-bidu jew
sekondarja tat-titoli rilevanti, imhabbra pubblikament u
distinta mill-kummer¢ ordinarju kemm ftermini ta’
l-ammont fil-valur tat-titoli offruti u kemm fil-metodi uzati
tal-bejgh;

“min joffri” ifisser il-pussessuri ta’ qabel, jew l-entita tal-hrug,
tat-titoli rilevanti;

“tqassim” tfisser il-process jew il-processi li bihom jigi stab-
bilit in-numru ta’ titoli rilevanti li jridu jigu rcevuti minn
investituri li jkunu ssottoskrivew u applikaw ghalihom qabel.

“stabbilizzazzjoni ancillarja” tfisser l-ezercizzju tal-facilita tat-
tqassim izzejjed jew ta’ ghazla ta’ kopertura korrispondenti
mid-ditti ta’ l-investment jew l-istituzzjonijiet tal-kreditu, fil-
kuntest ta’ distribuzzjoni sinifikanti tat-titoli rilevanti, esklus-
sivament sabiex tiffacilita l-attivita ta’ l-istabbilizzazzjoni;

“facilita ta’ tqassim izzejjed” tfisser klawsola fil-ftehim tas-
sottoskrizzjoni jew il-ftehim tal-gestjoni principali li tipper-
metti l-accettazzjoni tas-sottoskrizzjonijiet jew l-offerti ghax-
xiri ta’ numru iktar ta’ titoli rilevanti milli offruti
originarjament;

ghazla ta’ kopertura korrispondenti (“greenshoe option”) tfisser
ghazla koncessa minn min joffri t-titoli favur dittafi ta’
l-investiment jew istituzzjoniljiet tal-kreditu involuti fl-offerta

taghha din/dawn id-ditta/i jew istituzzjonifjiet jistghu jixtru
sa certu ammont tat-titoli rilevanti bil-prezz ta’ l-offerta ghal
¢ertu perjodu taz-zmien wara l-offerta tat-titoli rilevanti.

KAPITOLU II

IL-PROGRAMMI TA’ “XIRI LURA”

Artikolu 3
Il-ghanijiet tal-programmi tax-xiri lura

Sabiex jibbenfika mill-ezenzjoni pprovvduta fl-Artikolu 8 tad-
Direttiva 2003/6/KE, programm tax-xiri lura jrid jikkonforma ma’
I-Artikoli 4, 5 u 6 ta’ dan ir-Regolament u l-ghan wahdieni ta’ dan
il-programm ta’ xiri lura jrid ikun li jnagqas il-kapital ta’ min
johrog it-titoli (fil-valur jew fin-numru ta’ l-ishma) jew li jissodisfa
l-obbligi li johorgu minn wahda minn dawn li gejjin:

(a) l-istrumenti finanzjarji tad-dejn li jistghu jigu skambjati fi
strumenti ta’ ekwita;

(b) il-programmi ta’ I-ghazla ta’ l-ishma mill-impjegati jew allo-

kazzjonijiet ohra ta’ l-ishma lill-impjegati ta’ min johrog
it-titoli jew ta’ kumpannija asocjata.

Artikolu 4

Il-kondizzjonijiet tal-programmi tax-“xiri lura” u l-izvelar

1. Il-programm  tax-“xiri lura” jrid jikkonforma mal-
kondizzjoniiet ~ stabbiliti  bl-Artikolu  19(1) tad-Direttiva
77/91/KEE.

2. Qabel ma jibda I-kummer¢, ghandhom jigu zvelati b'mod ade-
gwat id-dettalji shah tal-programm approvat skond I-Arti-
kolu 19(1) tad-Direttiva 77/91/KEE lill-pubbliku fl-Istati Membri
li fihom min johrog l-ishma jkun talab l-ammissjoni ta’ I-ishma
tieghu ghall-kummer¢ fsuq irregolat.

Dawn id-dettalji jridu jinkludu l-ghan tal-programm kif riferit
fl-Artikolu 3, il-kondizzjoni massima, in-numru massimu ta’
l-ishma li jridu jinkisbu u t-tul tal-perjodu taz-zmien li ghalih tkun
inghatat l-awtorizzazzjoni tal-programm.

[I-bidliet sossegwenti ghall-programm ghandhom ikunu bla hsara
ghall-izvelar pubbliku adegwat fl-Istati Membri.

3. Min johrog l-ishma jrid ikollu fposthom il-mekkanizmi li jiz-
guraw illi jwettaq l-obbligi tar-rappurtagg tal-kummerc lill-
awtorita kompetenti tas-suq irregolat li ghalih ikunu gew ammessi
l-ishma. Dawn il-mekkanizmi jridu jirregistraw kull wahda mit-
transazzjonijiet li jkollha x’tagsam mal-programmi tax-“xiri lura”,
inkluz it-taghrif specifikat fl-Artkolu 20(1) tad-Direttiva
93/22KEE.

4. Min johrog l-ishma jrid jizvela pubblikament id-dettalji tat-
transazzjonijiet kollha kif riferit fil-paragrafu 3 mhux iktar tard
mit-tmiem tas-seba’ sessjoni ta’ kuljum tas-suq wara d-data tat-
twettiq ta’ din it-transazzjoni.
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Artikolu 5

Il-kondizzjonijiet ghall-kummer¢

1. Safejn u sakemm jirrigwarda I-prezzijiet, meta jkun gieghed
iwettaq kummer¢ skond programm ta’ “xiri lura”, min johrog
l-ishma ma jridx jixtri l-ishma bi prezz oghla mill-prezz iktar
gholi ta’ l-ahhar kummer¢ indipendenti u l-oghla offerta
indipendenti korrenti fil-postijiet tal-kummer¢ meta jitwettaq
ix-xiri.

Jekk post tal-kummer¢ ma jkunx suq irregolat, il-prezz ta’ l-ahhar
kummer¢ indipendenti jew ta’ l-oghla offerta indipendenti kor-
renti mehudin briferiment ghandhom ikunu dak tas-suq irrego-
lat ta’ I-Istat Membru li fih jitwettaq ix-xiri.

Meta min johrog l-ishma jwettaq ix-xiri ta’ l-ishma proprji
permezz ta’ l-istrumenti derivattivi, il-prezz ta’ l-ezer¢izzju ta’
dawn l-istrumenti derivattivi ma ghandux ikun oghla mill-prezz
ta’ l-ahhar kummer¢ indipendenti u l-oghla offerta indipendenti
korrenti.

2. Safejn u sakemm jirrigwarda l-volum interessat, min johrog
l-ishma ma jridx jixtri iktar minn 25 % tal-volum medju ta’ kuljum
ta’ l-ishma fjum wiehed fis-suq irregolat li fih jitwettaq ix-xiri.

[¢-¢ifra tal-volum medju ta’ kuljum trid tkun imsejsa fuq il-volum
medju ta’ kuljum ikkummerdjat fix-xahar ta’ qabel ix-xahar ta’
l-izvelar pubbliku ta’ dan il-programm u ffissata fuq il-bazi ghall-
perjodu taz-zmien ta’ l-awtorizzazzjoni tal-programm.

Meta l-programm ma jaghmel l-ebda riferiment ghal dan il-volum,
ic-cifra tal-volum medju ta’ kuljum trid tkun imsejsa fuq il-volum
medju ta’ kuljum ikkummer¢jat fl-20 jum tal-kummer¢ ta’ qabel
id-data tax-xiri.

3. Ghall-ghanijiet tal-paragrafu 2, fil-kazijiet ta’ likwidita baxxa
estrema fis-suq irregolat, min johrog l-ishma jista’ jagbez il-limitu
tal-25 %, sakemm jigu sodisfatti I-kondizzjonijiet li gejjin:

(@ min johrog l-ishma jgharraf bil-quddiem lill-awtorita
kompetenti tas-suq rilevanti dwar l-intenzjoni tieghu li
jiddevja mil-limitu ta’ 25 %;

(b) min johrog l-ishma jizvela lill-pubbliku b'mod adegwat illi
jista’ jiddevja mil-limitu tal-25 %;

(¢) min johrog l-ishma ma jagbizx il-50 % tal-volum medju ta’
kuljum.
Artikolu 6
Ir-Restrizzjonijiet

1. Sabiex jibbenefika mill-ezenzjoni pprovvduta bl-Artikolu 8
tad-Direttiva 2003/6/KE, min johrog l-ishma ma jridx jahdem fil-
kummer¢ li gej matul il-partecipazzjoni tieghu fi programm ta’
xiri lura:

(a) ibigh l-ishma proprji matul il-hajja tal-programm;

(b) jikkummer¢ja matul perjodu taz-zmien li, skond il-ligijiet ta’

l-Istat Membru li fih isir il-kummer¢, ikun perjodu taz-zmien
maghlug;

(©) jikkummer¢ja meta min johrog l-ishma jkun iddecieda li
jdewwem l-izvelar pubbliku tat-taghrif minn gewwa skond
l-Artikolu 6(2) tad-Direttiva 2003/6/KE.

2. Il-paragrafu 1(a) ma ghandux japplika jekk min johrog l-ishma
jkun ditta ta’ l-investiment jew istituzzjoni tal-kreditu u jkun stab-
bilixxa ostakoli effettivi tat-taghrif (Swar Cinizi) bla hsara ghas-
sorveljanza mill-awtorita kompetenti, bejn dawk responsabbli
milli jittrattaw it-taghrif minn gewwa li jkollu x’jagsam b’'mod
dirett jew indirett ma’ min johrog l-ishma u dawk responsabbli
minn kull decizjoni li jkollha x’tagsam mal-kummer¢ fl-ishma
propji (inkluz il-kummer¢ fl-ishma proprji fisem il-klijenti) meta
jikkummer¢ja l-ishma proprji fuq il-bazi ta’ kull de¢izjoni minn

din.

Il-paragrafi 1(b) u (¢) ma ghandhomx japplikaw jekk min johrog
l-ishma jkun ditta ta’ l-investiment jew istituzzjoni tal-kreditu u
jkun stabbilixxa ostakoli effettivi tat-taghrif (Swar Cinizi) bla hsara
ghas-sorveljanza mill-awtorita kompetenti, bejn dawk responsab-
bli milli jittrattaw it-taghrif minn gewwa li jkollu x’jagsam b'mod
dirett jew indirett ma’ min johrog l-ishma (inkluzi d-decizjonijiet
skond il-programm tax-“xiri lura”) u dawk responsabbli mill-
kummerc¢ fl-ishma proprji fisem dawn il-klijenti.

3. Il-paragrafu 1 ma ghandux japplika jekk:

(a) min johrog l-ishma jkollu fpostu programm tax-“xiri lura”
skedat biz-zmien, jew

(b) il-programm tax-“xiri lura” jkun gestit minn quddiem minn
ditta ta’ l-investiment jew istituzzjoni tal-kreditu li jaghmlu
d-decizjonijiet tal-kummerc¢ tieghu frelazzjoni ma’ l-ishma ta’
min johroghom b’'mod indipendenti minn min johroghom u
minghajr l-influwenza tieghu rigward il-ghoti taz-zmien tax-
Xiri.

KAPITOLU III

L-ISTABBILIZZAZZJONI TA’ L-ISTRUMENT FINANZJARJU

Artikolu 7
II-kondizzjonijiet ghall-istabbilizzazzjoni

Sabiex tibbenefika mill-ezenzjoni pprovvduta fl-Artikolu 8
tad-Direttiva 2003/6/KE, l-istabbilizzazzjoni ta’ strument
finanzjarju trid titwettaq skond l-Artikoli 8, 9 u 10 ta’ dan
ir-Regolament.

Artikolu 8

Il-kondizzjonijiet relatati maz-zmien
ghall-istabbilizzazzjoni

1. L-istabbilizzazzjoni ghandha titwettaq ghal perjodu limitat taz-
zmien biss.

2. Rigward l-ishma u t-titoli l-ohra ekwivalenti ghall-ishma,
il-perjodu taz-zmien riferit fil-paragrafu 1 ghandu jibda, fil-kaz ta’
offerta tal-bidu mhabbra pubblikament, fid-data tal-bidu tal-
kummer¢ tat-titoli rilevanti fis-suq irregolat u ghandha ttemm
mhux iktar tard minn 30 jum kalendarju wara dan.
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Meta l-offerta tal-bidu mhabbra pubblikament issir fi Stat Mem-
bru li jippermetti I-kummer¢ qabel il-bidu tal-kummerc¢ fsuq irre-
golat, il-perjodu taz-zmien riferit fil-paragrafu 1 ghandu jibda fid-
data ta’ l-izvelar pubbliku adegwat tal-prezz finali tat-titoli
rilevanti u ghandu jtemm mhux iktar tard minn 30 jum kalen-
darju wara dan, sakemm kull kummer¢ minn dan jitwettaq skond
ir-regoli, jekk ikun hemm minnhom, tas-suq irregolat li fih it-titoli
rilevanti jridu jigu ammessi ghall-kummer¢, inkluza kull regola li
tirrigwarda l-izvelar pubbliku u r-rappurtagg tal-kummerc.

3. Rigward l-ishma u t-titoli l-ohra ekwivalenti ghall-ishma,
il-perjodu taz-zmien riferit fil-paragrafu 1 ghandu jibda, fil-kaz ta’
offerta sekondarja, fid-data ta’ l-izvelar pubbliku adegwat tal-prezz
finali tat-titoli rilevanti u ghandha ttemm mhux iktar tard minn
30 jum kalendarji wara d-data tat-tqassim.

4. Rigward il-bonds u ghamliet ohra ta’ dejn issekuritizzat (li ma
jkunux konvertibbli jew li jistghu jigu skambjati fishma jew ftitoli
ekwivalenti ghall-ishma), il-perjodu taz-zmien riferit fil-
paragrafu 1 ghandu jibda mid-data ta’ l-izvelar pubbliku adegwat
tat-termini ta’ l-offerta tat-titoli rilevanti (jigifieri li jinkludi I-firxa
tal-benchmark, jekk ikun hemm minnhom, galadarba jkun gie ffis-
sat) u ghandu jtemm, jew mhux iktar tard minn 30 jum kalen-
darju wara d-data li fiha min johrog l-istrumenti jkun ircieva
l-introjtu tal-hrug, jew mhux iktar tard minn 60 jum kalendarju
wara d-data tat-tqassim tat-titoli rilevanti, liema minnhom tkun

l-iktar bikrija.

5. Rigward id-dejn issekuritizzat konvertibbli jew li jista’ jigi
skambjat fishma jew ftitoli ekwivalenti ghall-ishma, il-perjodu
taz-zmien riferit fil-paragrafu 1 ghandu jibda mid-data ta’ l-izvelar
pubbliku adegwat tat-termini finali ta’ l-offerta tat-titoli rilevanti
u ghandu jtemm jew mhux iktar tard minn 30 jum kalendarju
wara d-data li fiha min johrog l-istrumenti jkun ircieva l-introjtu
mill-hrug, jew mhux iktar tard minn 60 jum kalendarju wara
d-data tat-tqassim tat-titoli rilevanti, liema minnhom tkun I-iktar
bikrija.

Artikolu 9

L-izvelar u r-rappurtagg tal-kondizzjonijiet
ghall-istabbilizzazzjoni

1. It-taghrif li gej ghandu jkun zvelat pubblikament b’'mod ade-
gwat minn dawk li johorgu l-ishma, jew mill-entitajiet li jindahlu
ghall-istabbizzazzjoni sewwa jekk jagixxu, u sewwa jekk le, fisem
dawn il-persuni, gabel il-ftuh tal-perjodu taz-zmien ta’ l-offerta
tat-titoli rilevanti:

(a) il-fatt illi l-istabbilizzazzjoni tista’ tigi midhula ghaliha, li ma
jkun hemm l-ebda assigurazzjoni li tigi midhula ghaliha u li
tista” tinzamm fkull hin;

(b) il-fatt illi t-transazzjonijiiet ta’ l-istabbilizzazzjoni jkunu mmi-
rati sabiex jappoggjaw il-prezz tas-suq tat-titoli rilevanti;

(¢) il-bidu u t-tmiem tal-perjodu taz-zmien li matulu tista’ tigri
l-istabbilizzazzjoni;

(d) l-identita tal-manager ta’ l-istabbilizzazzjoni, ghajr jekk ikun
maghruf fkull Zmien tal-pubblikazzjoni fliema kaz ghandu

jigi zvelat pubblikament qabel ma tibda kull attivita ta’
l-istabbilizzazzjoni;

(e) l-ezistenza u d-daqs massimu ta’ kull facilita ta’ tqassim izzej-
jed jew ta’ ghazla ta’ kopertura korrispondenti, il-perjodu taz-
zmien ghall-ezercizzju ta’ din l-ghazla u kull kondizzjoni
ghar-rikors ghal din il-facilita jew l-ezer¢izzju ta’ din l-ghazla.

’

L-applikazzjoni tad-disposizzjonijiet ta’ dan il-paragrafu
ghandhom jigu sospizi ghall-offerti skond il-kamp ta’
l-applikazzjoni tal-mizuri li jimplimentaw id-Direttiva
2004/.../KE (id-Direttiva dwar il-prospett), mid-data ta’
l-applikazzjoni ta’ dawn il-mizuri.

2. Minghajr pregudizzju ghall-Artkolu 12(1) tad-Direttiva
2003/6/KE, id-dettalji tat-transazzjonijiet kollha ta’ stabbilizzaz-
zjoni jridu jigu nnotifikati minn min johrog l-ishma, min
joffrihom, jew l-entitajiet li jindahlu ghall-istabbilizzazzjoni
sewwa jekk ikunu jagixxu u sewwa jekk le fisem dawn il-persuni,
lill-awtorita kompetenti tas-suq rilevanti mhux iktar tard mis-seba’
sessjoni ta’ kuljum tas-suq wara d-data tat-twettiq ta’ dawn
it-transazzjonijiet.

3. Fi zmien gimgha mit-tmiem tal-perjodu taz-zmien ta’
l-istabbiliment, it-taghrif 1i gej ghandu jizi zvelat lill-pubbliku
b'mod adegwat minn min johrog l-ishma, minn min joffrihom
jew mill-entitajiet li jindahlu ghall-istabbilizzazzjoni sewwa jekk
ikunu jagixxu u sewwa jekk le fisem dawn il-persuni:

(a) jekk l-istabbilizzazzjoni kinitx midhula ghalija jew le;
(b) id-data li fiha tkun bdiet l-istabbilizzazzjoni;

(¢) id-data li fiha tkun grat l-ahhar l-istabbilizzazzjoni;

(

d) il-firxa tal-prezzijiet li filhom tkun twettqet l-istabbilizzazzjoni,
ghal kull wahda mid-dati li matulhom twettqu
t-transaazzjonijiet ta’ l-istabbilizzazzjoni.

4. Min johrog l-ishma, minn joffrihom jew l-entitajiet li jindahlu
ghall-istabbilizzazzjoni, sewwa jekk jagixxu, u sewwa lekk le,
fisem dawn il-persuni, ghandhom jirregistraw kull ordni jew tran-
sazzjoni ta’ stabbilizzazzjoni bi, bhala minimu, it-taghrif specifi-
kat fl-Artikolu 20(1) tad-Direttiva 93/22/KEE estiz ghal strumenti
finanzjarji ohra ghajr dawk ammessi jew li jkunu sejrin jigu
ammessi fis-suq irregolat.

5. Meta numru ta’ ditti ta’ l-investiment jew istituzzjonijiet tal-
kreditu jindahlu ghall-istabbilizzazzjoni sewwa jekk jagixxu u
sewwa jekk le fisem min johrog it-titoli jew min joffrihom,
wiehed mill-persuni ghandu jagixxi bhala punt centrali ta’
l-investigazzjoni ghal kull talba mill-awtorita kompetenti tas-suq
irregolat li fih ikunu gew ammessi ghall-kummer¢ it-titoli rile-
vanti.

Artikolu 10
Il-kondizzjonijiet specifici tal-prezzijiet

1. Fil-kaz ta’ offerta ta’ ishma jew ta’ titoli ohra ekwivaenti ghall-
ishma, l-istabbilizzazzjoni tat-titoli rilevanti ma ghandha fl-ebda
¢irkostanza titwettaq oghla mill-prezz ta’ l-offerta.
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2. Fil-kaz ta’ offerta ta’ dejn issekuritizzat ikkonvertit jew li jista’
jigi skambjat fi strumenti kif riferit fil-paragrafu 1,
l-istabbilizzazzjoni ta’ dawn l-istrumenti ma ghandhom fl-ebda
c¢irkustanza ma jitwettqu oghla mill-prezz tas-suq ta’ dawn
l-istrumenti fiz-zmien ta’ l-izvelar pubbliku tal-kondizzjonijiet
finali ta’ din l-offerta ¢dida.

Artikolu 11

Il-kondizzjonijiet ghall-istabbilizzazzjoni ancillarja

Sabiex tibbenefika mill-ezenzjoni pprovvduta fl-Artikolu 8 tad-
Direttiva 2003/6/KE, l-istabbilizzazzjoni ancillarja trid tigi mid-
hula ghaliha skond I-Artkolu 9 ta’ dan ir-Regolament, u b’dan li
8¢j:

(@) it-titoli rilevanti jistghu jitqassmu zzejjed biss matul il-perjodu
taz-zmien tas-sottoskrizzjoni bil-prezz ta’ l-offerta;

(b) posizzjoni li tirrizulta mill-ezercizzju ta facilita ta’ tqassim
izzejjed minn ditta ta’ l-investiment jew istituzzjoni tal-kreditu
li ma jkunux koperti bl-ghazla ta’ kopertura korrispondenti
ma tistax tagbez il-5 % ta’ l-offerta originali;

(¢) l-ghazla ta’ kopertura korrispondenti tista’ tigi ezercitata mill-
benefi¢jarji ta’ din il-ghazla biss meta jkunu mqassma zzejjed
it-titoli rilevanti;

(d) l-ghazla ta’ kopertura korrispondenti ma tistax tammonta
ghal iktar minn 15 % ta’ l-offerta originali;

(e) il-perjodu taz-zmien ta’ l-ezercizzju ta’ l-ghazla ta’ kopertura
korrispondenti ghandu jkun l-istess bhall-perjodu taz-zmien
ta’ l-istabbilizzazzjoni mehtieg skond 1-Artikolu 8;

(f) l-ezercizzju ta’ l-ghazla ta’ kopertura korrispondenti ghandu
jigi zvelat lill-pubbliku fil-pront, flimkien mad-dettalji kollha

approprjati, inkluzi b'mod partkolari d-data ta’ l-ezercizzju u
n-numru u n-natura tat-titoli rilevanti involuti.

KAPITOLU IV

DISPOZIZZJONIJIET FINALI

Artikolu 12

I1d-Dhul fis-sehh

Dan ir-Regolament ghandu jidhol fis-sehh filjum tal-
pubblikazzjoni tieghu fil-Gurnal Uffigjali ta’ I-Unjoni Ewropea.

Dan ir-Regolament ghandu jorbot fl-intier tieghu u japplika direttament fl-Istati Membri kollha.

Maghmul fi Brussel, fit-22 ta’ Dicembru 2003.

Ghall-Kummissjoni
Frederik BOLKESTEIN

Membru tal-Kummissjoni



