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REGOLAMENT DELEGAT TAL-KUMMISSJONI (UE) 2016/1401
tat-23 ta’ Mejju 2016

li jissupplimenta d-Direttiva 2014/59/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill 1i tistabbilixxi qafas

ghall-irkupru u r-rizoluzzjoni ta’ istituzzjonijiet ta’ kreditu u ditti ta’ investiment fir-rigward ta’

standards teknici regolatorji ghal metodologiji u prin¢ipji dwar il-valwazzjoni tal-obbligazzjonijiet
li jirrizultaw minn derivattivi

(Test b'rilevanza ghaz-ZEE)
IL-KUMMISSJONI EWROPEA,
Wara li kkunsidrat it-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,

Wara li kkunsidrat id-Direttiva 2014/59/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Mejju 2014 li tistabbilixxi
qafas ghall-irkupru u r-rizoluzzjoni ta’ istituzzjonijiet ta’ kreditu u ditti ta’ investiment u li temenda d-Direttiva tal-Kunsill
82/891/KEE, u d-Direttivi 2001/24/KE, 2002/47/KE, 2004/25/KE, 2005/56/KE, 2007/36/KE u 2011/35/UE,
2012/30/UE u 2013/36/UE u r-Regolamenti (UE) Nru 1093/2010 u (UE) Nru 648/2012, tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill (!), u b'mod partikulari, I-Artikolu 49(5) taghha,

Billi:

(1)  Id-Direttiva 2014/59/UE taghti s-setgha lill-awtoritajiet ta’ rizoluzzjoni li jnaggsu l-valur u jikkonvertu l-obbligaz-
zjonijiet ta’ istituzzjoni taht rizoluzzjoni.

(2)  T-kuntratti tad-derivattivi jistghu jirrapprezentaw sehem sinifikanti mill-istruttura tal-obbligazzjonijiet ta’ certu
istituzzjonijiet ta’ kreditu. Madankollu, il-valwazzjoni ta’ tali kuntratti hija process kumpless minhabba li l-valur
taghhom huwa marbut mal-valur tal-istrumenti, l-assi jew l-entitajiet sottostanti, li jevolvi tul iz-zmien u li jikkris-
tallizza biss fil-maturita jew mal-close-out.

(3)  L-esperjenza tal-passat turi li l-kumplessita tal-valwazzjoni tal-obbligazzjonijiet derivattivi malli tfalli wahda mill-
kontropartijiet tista’ taghmel il-process ta’ valwazzjoni wiched li jiehu I-hin, li jinvolvi kostijiet enormi u li jwassal
ghal litigazzjoni.

(4)  Barra minn hekk, il-prattika turi li l-kuntratti tad-derivattivi jista’ jkun fihom metodologiji differenti biex jigi
ddeterminat l-ammont dovut bejn il-kontropartijiet mal-close-out, fejn xi whud minnhom ihallu d-determi-
nazzjoni tal-ammont tal-close-out jew id-data tal-close-out, jew it-tnejn li huma, ghal kollox fidejn il-kontroparti
mhux inadempjenti.

(5)  Bdan il-mod, sabiex jigi evitat periklu morali u tigi Zgurata l-efficjenza tal-azzjonijiet ta’ rizoluzzjoni, I-
awtoritajiet ta’ rizoluzzjoni ghandhom jadottaw u jimplimentaw metodi adegwati biex ivalwaw l-obbligazzjonijiet
li joriginaw minn kuntratti tad-derivattivi fqafas ta’ Zzmien kompatibbli mal-heffa tal-process ta’ rizoluzzjoni
u abbazi ta’ informazzjoni oggettiva u, fejn prattikabbli, disponibbli mill-ewwel. Huwa importanti li l-metodu ta’
valwazzjoni jistabbilixxi xi dispozizzjonijiet procedurali dwar il-komunikazzjoni ta’ decizjonijiet tal-close-out mill-
awtorita ta’ rizoluzzjoni, kif ukoll dwar kif jinkisbu tranzazzjonijiet ta’ sostituzzjoni mill-kontropartijiet maghluqa
(closed-out).

(6)  Il-kuntratti tad-derivattivi soggetti ghal ftehim ta’ netting iwasslu ghal ammont wiehed ta’ close-out fil-kaz ta’
terminazzjoni kuntrattwali bikrija. L-Artikolu 49 tad-Direttiva 2014/59/UE jipprevedi li l-valur ta’ tali kuntratti
jigi ddeterminat fuq bazi netta skont it-termini tal-ftehim. L-awtorita ta’ rizoluzzjoni jew valwatur indipendenti
ghandhom, ghalhekk, jirrispettaw is-settijiet tan-netting iddefiniti fl-arrangamenti ta’ netting minghajr ma jkunu
jistghu jaghzlu certu kuntratti u jezentaw ohrajn.

(7)  Skont l-Artikolu 49 tad-Direttiva 2014/59/UE, il-valur tal-kuntratti tad-derivattivi huwa ddeterminat mill-awtorita
ta’ rizoluzzjoni jew minn valwatur indipendenti bhala parti mill-process ta’ valwazzjoni mwettaq skont I-
Artikolu 36 ta’ dik id-Direttiva. Fir-rigward tal-obbligazzjonijiet ta’ derivattivi, il-process ta’ valwazzjoni ghandu
jimmira li jiddetermina valwazzjoni veloci u ex ante ghal skopijiet ta’ rikapitalizzazzjoni interna, u fl-istess hin
jippermetti lill-awtorita ta’ rizoluzzjoni flessibilita xierqa ghal aggustament ex post tal-ammonti ta’ pretensjoni.

() GUL173,12.6.2014,p. 190.
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(8)  Il-valutazzjoni dwar jekk obbligazzjonijiet ta’ derivattivi ghandhomx jigu rikapitalizzati internament jew jekk
ghandhomx jigu eskluzi mill-ambitu ta’ rikapitalizzazzjoni interna skont I-Artikolu 44(3) tad-Direttiva
2014/59/UE ghandha ssir qabel id-dec¢izjoni ta’ close-out bhala parti mill-process ta’ valwazzjoni skont I-
Artikolu 36 ta’ din id-Direttiva.

(9)  I-valwazzjoni ta’ obbligazzjonijiet tad-derivattivi ghandha tippermetti lill-awtoritajiet ta’ rizoluzzjoni jivvalutaw,
gabel ma tittieched decizjoni ta’ close-out, l-ammont potenzjali li bih tali obbligazzjonijiet jigu soggetti ghal rikapi-
talizzazzjoni interna wara l-close-out, kif ukoll id-distruzzjoni potenzjali fil-valur li tista’ tirrizulta mill-close-out.

(10)  Tl-close-out ta’ kuntratti tad-derivattivi jista’ jikkristalizza ftelf addizzjonali li mhuwiex rifless fil-valwazzjoni ta’
negozju avvjat, li jorigina perezempju mill-kostijiet reali ta’ sostituzzjoni sostnuti mill-kontroparti, li jzidu I-
kostijiet tal-close-out li dovuti mill-istituzzjoni taht rizoluzzjoni, jew li jorigina mill-kostijiet ssostni mill-
istituzzjoni taht rizoluzzjoni biex tistabbilixxi mill-gdid tranzazzjonijiet dwar l-iskoperturi soggetti ghar-riskju tas-
suq miftuh li jirrizultaw mill-close-out. Jekk it-telf sostnut jew it-telf mistenni li jirrizulta minn close-out ta’
derivattivi jagbez is-sehem tal-obbligazzjonijiet korrispondenti li jkun disponibbli effettivament ghar-rikapitaliz-
zazzjoni interna, it-telf eccessiv jista’ jzid il-piz ta’ rikapitalizzazzjoni interna ghal kredituri ohra tal-istituzzjoni
taht rizoluzzjoni. Ftali kazijiet, l-ammont ta’ telf li jiggarrab mill-obbligazzjonijiet i ma jirrizultawx minn
kuntratti tad-derivattivi frikapitalizzazzjoni interna jkun oghla milli minghajr il-close-out u r-rikapitalizzazjoni
interna ta’ kuntratti tad-derivattivi, u ghalhekk l-awtorita ta’ rizoluzzjoni tista’ tikkunsidra li tezenta l-kuntratti
tad-derivattivi minn rikapitalizzazzjoni interna fkonformita mal-Artikolu 44(3)(d) tad-Direttiva 2014/59/UE
u mar-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2016/860 (') adottat skont l-Artikolu 44(11) ta’ din id-Direttiva.
Kwalunkwe ezercizzju ta’ setgha ta’ rikapitalizzazzjoni interna fir-rigward ta’ tali obbligazzjonijiet ghandu jkun
soggett ghall-ezenzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 44(2) tad-Direttiva 2014/59/UE u ghall-ezenzjonijiet diskrezzjonali
stabbiliti fl-Artikolu 44(3) ta’ din id-Direttiva kif specifikat fir-Regolament Delegat (UE) 2016/860.

(11) Peress li hemm htiega ghal interpretazzjoni konsistenti tal-paragrafi (3) u (4) tal-Artikolu 49 tad-Direttiva
2014/59/UE, ghandhom jigu specifikati I-metodologiji u l-principji ghall-valwazzjoni tad-derivattivi li jaghmlu 1-
valwaturi indipendenti u l-awtoritajiet ta’ rizoluzzjoni.

(12) Metodologija ta’ valwazzjoni li tiddependi fuq kostijiet ta’ sostituzzjoni reali jew ipoteti¢i ghall-obbligazzjonijiet
maghluga (closed-out) tista’ takkwista rizultati simili ghall-prattika tas-suq predominanti u tkun konsistenti mal-
principji li jirregolaw il-valwazzjoni mehtiega skont I-Artikolu 74 tad-Direttiva 2014/59/UE, li hija mmirata biex
tistabbilixxi jekk l-azzjonisti u l-kredituri kinux jir¢ievu trattament ahjar li kieku l-istituzzjoni taht rizoluzzjoni
dahlet fi procedimenti ta’ insolvenza normali (il-principju “l-ebda kreditur ma jmur aghar”).

(13)  FH-applikazzjoni tal-metodu ta’ valwazzjoni, l-awtorita ta’ rizoluzzjoni ghandha tkun tista’ tiddependi fuq diversi
sorsi ta’ dejta, inkluzi sorsi ta’ dejta pprovduti mill-istituzzjoni taht rizoluzzjoni, mill-kontropartijiet jew minn
partijiet terzi. Madankollu, ikun adegwat li jigu stabbiliti principji dwar it-tipi ta’ dejta li ghandhom jigu
kkunsidrati fil-kors tal-valwazzjoni sabiex tigi zgurata determinazzjoni objettiva tal-valur.

(14) I-kontropartijiet ta’ kuntratti tad-derivattivi maghluqa (closed-out) minn awtoritajiet ta’ rizoluzzjoni jistghu
jaghzlu li jikkonkludu tranzazzjoni ta’ sostituzzjoni wahda jew aktar biex jissostitwixxu l-iskopertura taghhom
mal-close-out. Tali tranzazzjoni ta’ sostituzzjoni ghandha tikkostitwixxi sors ta’ dejta privileggat ghall-valwazzjoni
sakemm tigi konkluza ftermini kummercjalment ragonevoli sad-data tal-close-out jew appena jkun ragone-
volment prattikabbli wara. L-awtoritajiet ta’ rizoluzzjoni ghandhom, ghalhekk, meta jikkomunikaw decizjoni ta’
close-out, jaghtu lill-kontropartijiet il-possibilta li jipprovdu evidenza ta’ tranzazzjonijiet ta’ sostituzzjoni
kummer¢jalment ragonevoli fi zmien skadenza konsistenti mal-waqt ta’ referenza mistenni gabel il-valwazzjoni.
Meta l-kontropartijiet ikunu pprovdew tali evidenza sal-iskadenza, il-valwatur ghandu jiddetermina l-ammont ta’
close-out bil-prezzijiet ta’ dawk it-tranzazzjonijiet ta’ sostituzzjoni. Jekk il-kontropartijiet ma jkunux ipprovdew
evidenza ta’ tranzazzjonijiet ta’ sostituzzjoni kommerc¢jalment ragonevoli sal-iskadenza, l-awtoritajiet ta’
rizoluzzjoni ghandhom ikunu jistghu iwettqu l-valwazzjoni abbazi ta’ informazzjoni disponibbli tas-suq, bhal
firxiet tal-prezz ta’ nofs is-suq u firxiet bejn it-talba u l-offerta, sabiex jigu vvalutati l-kostijiet ta’ sostituzzjoni
ipotetici, jigifieri t-telf jew il-kostijiet li kienu jiggarrbu rizultat tal-istabbiliment mill-gdid ta’ hegg jew ta’
pozizzjoni ta’ negozjar relatata fuq bazi ta’ skopertura tar-riskju nett.

(15) I-prodotti u s-swieq derivattivi huma eterogeni hafna u mhuwiex possibbli li tigi identifikata prattika wahda tas-
suq ghad-dhul fi tranzazzjonijiet ta’ sostituzzjoni. Ghalhekk, il-kuncett ta’ “tranzazzjonijiet ta’ sostituzzjoni
kommer¢jalment ragonevoli” ghandu jkun iddefinit b'mod wiesa’ sabiex il-valwatur ikun jista’ jwettaq il-
valutazzjoni rikjesta fil-kuntesti kollha tas-sug. Dan il-kuncett ghandu jiftiehem bhala tranzazzjoni ta’
sostituzzjoni li wiehed jidhol fiha fuq bazi ta” skopertura ghar-riskju nnettjata (netted), ftermini konsistenti mal-
prattika komuni tas-suq u fejn isiru sforzi ragonevoli sabiex jinkiseb l-ahjar valur ghall-flus. B'mod partikolari,

() Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2016/860 tal-4 ta’ Frar 2016 li jkompli jispecifika ¢-cirkostanzi meta l-eskluzjoni mill-
applikazzjoni ta’ setghat ta’ valwazzjoni negattiva jew konverzjoni hija mehtiega skont 1-Artikolu 44(3) tad-Direttiva 2014/59/UE tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill i tistabbilixxi qafas ghall-irkupru u r-rizoluzzjoni ta’ istituzzjonijiet ta’ kreditu u ditti ta’ investiment
(GUL 144,1.6.2016,p. 11).
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il-valwatur ghandu jikkonsidra, fost elementi ohrajn, I-ghadd ta’ negozjanti li gew ikkontattjati mill-kontroparti, 1-
ghadd miksub ta’ kwoti ta’ ditti, u jekk inghazlitx il-kwota li toffri l-ahjar prezz. L-awtorita ta’ riZoluzzjoni
ghandha tkun tista’ tispecifika fl-avviz tal-close-out il-kriterji li se tapplika fil-valutazzjoni taghha.

(16)  Il-legizlazzjoni tal-Unjoni adottata fis-snin ricenti fittxet, skont l-istandards internazzjonali, li zzid it-trasparenza
u l-mitigazzjoni tar-riskju fis-suq ghal kuntratti tad-derivatativi billi tipprevedi kklerjar mandatorju permezz ta’
kontropartijiet centrali (“CCP”) ghal derivattivi barra I-Borza standardizzati (“OTC”), rekwizi ta’ valwazzjoni
u marginazzjoni ghal derivattivi kklerjati minn CCP u ghal firxa wiesgha ta’ derivattivi OTC, u rapportar
mandatorju ghal depozitorji tat-tranzazzjonijiet ghad-derivattivi OTC kollha.

(17) Fkaz li membru tal-ikklerjar tas-CCP jitqieghed taht rizoluzzjoni, u l-awtorita ta’ rizoluzzjoni tkun ghalget
kuntratti tad-derivattivi gabel ir-rikapitalizzazzjoni interna, dan il-membru tal-ikklerjar ikun jikkwalifika bhala
membru tal-ikklerjar finadempjenza fir-rigward tas-CCP frelazzjoni mas-settfijiet ta’ netting partikolari. Il-
proceduri interni u l-mekkanizmi li jirregolaw l-inadempjenza ta’ membru tal-ikklerjar (“proceduri ta’
inadempjenza tas-CCP”) implimentati minn CCPs fid-dawl tar-rekwiziti tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill (!), joffru bazi affidabbli biex jigi ddeterminat il-valur tal-obbligazzjoni tad-
derivattiv li jinholoq fis-sett tan-netting kollu mill-close-out, anki fil-kuntest tar-rikapitalizzazzjoni interna fi
process ta’ rizoluzzjoni.

(18) It-twettiq ta’ proceduri ta’ inadempjenza tas-CCP jistghu jichdu diversi jiem jew aktar wara l-event skattatur. Fil-
kaz partikolari tar-rizoluzzjoni, li wiehed jistenna li jitlestew il-proceduri ta’ inadempjenza fuq perjodu twil hafna
sabiex jigi stabbilit il-valur tad-derivattivi jista’ jdghajjef l-iskeda ta’ Zmien u l-objettivi tar-rizoluzzjoni u jista’
jirrizulta fi tfixkil mhux mehtieg fis-swieq finanzjarji. Huwa mehtieg, ghalhekk, li l-awtorita ta’ rizoluzzjoni tagbel
mas-CCP u mal-awtoritd kompetenti tas-CCP dwar l-iskadenza sa meta jrid jigi ddeterminat l-ammont ta’
terminazzjoni bikrija, filwaqt li jitqiesu kemm il-limitazzjoni tas-CCP, kif ukoll dawk tal-awtorita ta’ rizoluzzjoni.

(19) L-ammont ta’ terminazzjoni bikrija ddeterminat mis-CCP skont il-proceduri ta’ gestjoni ta’ inadempjenza sal-
iskadenza miftiechma ghandu jkun appoggat mill-valwatur. Meta s-CCP tonqos milli tiddetermina l-ammont ta’
terminazzjoni bikrija sal-iskadenza miftichma jew ma tapplikax il-proceduri taghha ta’ inadempjenza, l-awtorita
ta’ rizoluzzjoni ghandu jkollha l-possibilta li tiddependi fuq l-istimi taghha stess biex tiddetermina l-ammont ta’
terminazzjoni bikrija. L-awtorita ta’ rizoluzzjoni ghandha tkun tista’ tapplika determinazzjoni provizorja abbazi
tal-istimi taghha stess meta tali azzjoni tkun iggustifikata skont l-urgenza tal-process ta’ rizoluzzjoni u sakemm
tigi aggornata l-valwazzjoni taghha hekk kif titlesta l-procedura ta’ inadempjenza tas-CCP fl-gheluq tal-iskadenza.
L-awtorita ta’ rizoluzzjoni ghandha tkun tista’ tikkonsidra informazzjoni pprovduta mis-CCP wara l-iskadenza tal-
valwazzjoni definittiva ex post, jekk tkun disponibbli fdak iz-zmien, u fi kwalunkwe kaz meta twettaq il-
valwazzjoni tad-differenza fit-trattament skont l-Artikolu 74 tad-Direttiva 2014/59/UE. Dan ir-Regolament
ghandu jkun minghajr pregudizzju ghall-proceduri ta’ gestjoni ta’ inadempjenza maghmula mis-CCPs skont ir-
Regolament (UE) Nru 648/2012.

(20)  Id-dispozizzjonijiet fdan ir-Regolament m’'ghandhomx jaffettwaw il-proceduri interni tas-CCP ghat-trasferiment
tal-assi u tal-pozizzjonijiet stabbiliti bejn membru tal-ikklerjar inadempjenti u l-kljjenti tieghu, adottati skont I-
Artikolu 48(4) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, u ghandu jkun konsistenti ma’ kwalunkwe dispozizzjoni jew
kundizzjoni rilevanti ohra ta” awtorizzazzjoni li tista’ taffettwa l-close-out tal-kuntratti tad-derivattivi rilevanti.

(21) I-punt ta’ zZmien ghall-valwazzjoni tal-kuntratti tad-derivattivi ghandu jirrifletti l-principju ta’ valwazzjoni li
jikkunsidra 1-kostijiet ta’ sostituzzjoni reali jew ipotetici li jsostnu l-kontropartijiet. Sabiex il-valwazzjoni tkun
kemm jista’ jkun preciza, il-valwazzjoni ghandha titwettaq fid-data tal-close-out jew, jekk dan ma jkunx kommer¢-
jalment ragonevoli, fl-ewwel jum u fil-hin li fih ikun disponibbli prezz tas-suq ghall-ass sottostanti. Fdawk il-
kazijiet fejn l-ammont ta’ terminazzjoni bikrija jigi ddeterminat mis-CCP jew bil-prezz tat-tranzazzjonijiet ta’
sostituzzjoni, il-punt ta’ referenza fiz-zmien ghandu jkun dak tad-determinazzjoni tas-CCP jew dak tat-tranzazzjo-
nijiet ta’ sostituzzjoni.

(22) Jekk l-awtoritd ta’ rizoluzzjoni, minhabba urgenza, tiddeciedi li twettaq valwazzjoni provizorja skont I-
Artikolu 36(9) tad-Direttiva 2014/59/UE, l-awtorita ta’ rizoluzzjoni jew il-valwatur ghandhom ikunu jistghu,
bhala parti mill-valwazzjoni provizorja, jipproducu determinazzjoni provizorja tal-valur tal-obbligazzjonijiet tad-
derivattivi gabel dak il-punt ta’ referenza ta’ Zmien, abbazi ta’ stimi tal-valur u ta’ dejta disponibbli fdak il-hin.
Meta l-awtoritd ta’ rizoluzzjoni tiehu azzjoni ta’ rizoluzzjoni abbazi tal-valwazzjoni provizorja skont

(") Ir-Regolament (UE) Nru 6482012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta’ Lulju 2012 dwar derivati OTC, kontropartijiet centrali
u repozitorji tad-data dwar it-tranzazzjonijiet (GU L 201, 27.7.2012, p. 1).
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I-Artikolu 36(12) tad-Direttiva 2014/59/UE, l-zviluppi tas-suq rilevanti osservati jew l-evidenza ta’ tranzazzjonijiet
ta’ sostituzzjoni reali fil-punt ta’ Zmien ta’ referenza jkunu riflessi fil-valwazzjoni provizorja sussegwenti jew, fil-
valwazzjoni finali mwettqa skont l-Artikolu 36(10) ta’ dik id-Direttiva.

(23) Dan ir-Regolament huwa bbazat fuq l-abbozz tal-istandards teknici regolatorji pprezentat mill-Awtorita Bankarja
Ewropea lill-Kummissjoni.

(24) L-Awtoritd Bankarja Ewropea wettqet konsultazzjonijiet pubbli¢i miftuha dwar l-abbozz tal-istandards teknici
regolatorji i fughom huwa bbazat dan ir-Regolament, ikkonsultat l-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq,
analizzat il-kostijiet u l-benefic¢ji potenzjali relatati u talbet l-opinjoni tal-Grupp tal-Partijiet Interessati Bankarji
stabbilit skont l-Artikolu 37 tar-Regolament (UE) Nru 1093/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill ().

ADOTTAT DAN IR-REGOLAMENT:

Artikolu 1
Definizzjonijiet

Ghall-finijiet ta’ dan ir-Regolament, ghandhom japplikaw id-definizzjonijiet li gejjin:

(1) “sett tan-netting” tfisser grupp ta’ kuntratti soggetti ghal arrangament ta’ netting kif iddefinit fl-Artikolu 2(1)(98) tad-
Direttiva 2014/59/UE;

(2) “valwatur” tfisser espert indipendenti mahtur biex iwettaq il-valwazzjoni fkonformita mar-rekwiziti u mal-kriterji
stabbiliti fil-Parti Erbgha tar-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2016/1075 (%) jew l-awtorita ta’ rizoluzzjoni
meta titwettaq valwazzjoni skont il-paragrafi (2) u (9) tal-Artikolu 36 tad-Direttiva 2014/59/UE;

(3) “kontroparti centrali”, jew “CCP” tfisser CCP kif iddefinita fl-Artikolu 2(1) tar-Regolament (UE) Nru 6482012,
sakemm tkun jew;

(a) stabbilita fl-Unjoni u awtorizzata skont il-procedura stabbilita fl-Artikoli 14 sa 21 tar-Regolament (UE)
Nru 648/2012;

(b) jew stabbilita fpajjiz terz u rikonoxxuta skont il-procedura stabbilita fl-Artikolu 25 tar-Regolament (UE)
Nru 648/2012;

(4) “membru tal-ikklerjar” tfisser membru tal-ikklerjar kif iddefinit fl-Artikolu 2(14) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012;

(5) “data tal-close-out” tfisser il-jum u l-hin tal-close-out specifikat fil-komunikazzjoni mill-awtorita ta’ rizoluzzjoni tad-
decizjoni ta’ close-out;

(6) “tranzazzjoni ta’ sostituzzjoni” tfisser tranzazzjoni li wiehed jidhol fiha fid-data tal-close-out jew wara din id-data, ta’
kuntratt tad-derivattivi biex jigi stabbilit mill-gdid, fuq bazi ta’ skopertura ghar-riskju nett, kwalunkwe hegg jew
pozizzjoni ta’ negozjar relatata li gew terminati fuq termini ekonomici ekwivalenti bhal tat-tranzazzjoni maghluqa
(closed-out);

(7) “tranzazzjoni ta’ sostituzzjoni kummer¢jalment ragonevoli” tfisser tranzazzjoni ta’ sostituzzjoni li wiehed dahal fiha
fuq bazi ta’ skopertura ghar-riskju innettjat, fuq termini konsistenti mal-prattika komuni tas-suq u billi jsiru sforzi
ragonevoli biex jigi akkwistat l-ahjar valur ghall-flus.

() Ir-Regolament (UE) Nru 1093/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 li jistabbilixxi Awtorita Supervizorja
Ewropea (Awtorita Bankarja Ewropea) u li jemenda d-Decizjoni Nru 716/2009/KE u jhassar id-Decizjoni tal-Kummissjoni 2009/78/KE
(GUL331,15.12.2010, p. 12).

() Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2016/1075 tat-23 ta’ Marzu 2016 li jissupplimenta d-Direttiva 2014/59/UE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward ta’ standards teknici regolatorji li jispecifikaw il-kontenut tal-pjanijiet ta’ rkupru, il-pjanijiet ta’
rizoluzzjoni u l-pjanijiet ta’ rizoluzzjoni tal-grupp, il-kriterji minimi li l-awtorita kompetenti trid tivvaluta fir-rigward tal-pjanijiet ta’
rkupru u pjanijiet ta’ rkupru tal-grupp, il-kundizzjonijiet ghall-appogg finanzjarju tal-grupp, ir-rekwiziti ghall-valwaturi indipendenti, ir-
rikonoxximent kuntrattwali tas-setghat ta’ valwazzjoni negattiva u konverzjoni, il-proceduri u I-kontenut tar-rekwiziti ta’ notifika u tal-
avviz ta’ sospensjoni u I-funzjonament operazzjonali tal-kulleggi ta’ rizoluzzjoni (GU L 184, 8.7.2016, p. 1).
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Artikolu 2

Tqabbil bejn id-distruzzjoni tal-valur li tista’ torigina mill-close-out u mill-potenzjal ta’ rikapitaliz-
zazzjoni interna ta’ kuntratti tad-derivattivi

1. Ghall-fini tal-Artikolu 49(4)(c) tad-Direttiva 2014/59/UE, l-awtorita ta’ rizoluzzjoni ghandha tqabbel dan li gej:

(a) l-ammont ta’ telf li jiggarrab mill-kuntratti tad-derivattivi frikapitalizzazzjoni interna, ikkalkulat billi jigu mmulti-
plikati:

(i) is-sechem, fi hdan l-obbligazzjonijiet kollha tal-istess klassifikazzjoni, ta’ obbligazzjonijiet li jirrizultaw minn
kuntratti tad-derivattivi ddeterminati bhala parti mill-valwazzjoni skont I-Artikolu 36 tad-Direttiva 2014/59/UE
u li ma jaqghux fi hdan l-eskluzjonijiet minn rikapitalizzazzjoni interna skont l-Artikolu 44(2) ta’ din id-
Direttiva; bit-

(i) total tat-telf mistenni li jiggarrab mill-obbligazzjonijiet kollha tal-istess klassifikazzjoni, inkluz l-obbligazzjonijiet
tad-derivattivi li joriginaw mill-close-out;

fejn

(b) id-distruzzjoni fil-valur abbazi ta’ valutazzjoni tal-ammont ta’ kostijiet, spejjez, jew indebboliment iehor fil-valur li
hu mistenni li jiggarrab rizultat ta’ close-out tal-kuntratti tad-derivattivi, u li jinkiseb billi jigi kkalkolat it-total tal-
elementi li gejjin:

(i) ir-riskju ta’ zieda fil-pretensjoni tal-kontroparti ghal close-out li torigina minn kostijiet ta’ ihheggjar mill-gdid li
mistennija jigu sostnuti minnha, billi jigu kkunsidrati I-firxiet bejn it-talba u l-offerta, mid-to-bid, jew mid-to-
offer skont I-Artikolu 6 (2)(b);

(ii) il-kost li mistenni li jigi sostnut mill-istituzzjoni taht rizoluzzjoni meta tistabbilixxi kwalunkwe tranzazzjoni ta’
derivattivi komparabbli kkunsidrata mehtiega sabiex jigi stabbilit mill-gdid hegg ghal kwalunkwe skopertura
miftuha jew biex jinZamm profil ta’ riskju accettabbli skont l-istrategija ta’ rizoluzzjoni. L-istabbiliment ta’
tranzazzjoni ta’ derivattivi komparabbli jista’ jinkiseb billi jigu kkunsidrati r-rekwizi ta’ margini inizjali u I-firxiet
bejn it-talba u l-offerta prevalenti;

(i) kwalunkwe tnaqgis fil-valur ta’ frankigja li jorigina mill-close-out ta’ kuntratti tad-derivattivi, inkluz kwalunkwe
indebboliment ta’ valwazzjoni ghal assi ohra jew assi sottostanti li huma marbuta mal-kuntratti tad-derivattivi li
ged jinghalqu (close-out), u kwalunkwe impatt fuq il-kostijiet ta’ finanzjament jew il-livelli ta’ introjtu;

(iv) kwalunkwe bafer ta’ prekawzjoni kontra l-implikazzjonijiet hziena possibbli tal-close-out, bhal zbalji u tilwim
fir-rigward tat-tranzazzjonijiet jew tal-iskambju tal-kollateral.

2. It-tqabbil skont paragrafu 1 ghandu jsir qabel tittiehed decizjoni ta’ close-out, bhala parti mill-valwazzjoni biex
tinforma decizjonijiet dwar azzjonijiet ta’ rizoluzzjoni mehtiega skont l-Artikolu 36 tad-Direttiva 2014/59/UE. Ladarba
jidhol fis-sehh att delegat adottat mill-Kummissjoni skont l-Artikolu 36(15) ta’ din id-Direttiva, it-tqabbil ghandu jsegwi
r-rekwizit stabbiliti fdak l-att delegat.

Artikolu 3

Komunikazzjoni tad-deciZjoni ta’ close-out

1. Qabel l-ezercitar tas-setghat ta’ valwazzjoni negattiva u ta’ konverzjoni fir-rigward tal-obbligazzjonijiet li joriginaw
minn kuntratti tad-derivattivi, l-awtorita ta’ rizoluzzjoni ghandha tikkomunika d-decizjoni li taghlaq (close-out) kuntratti
skont I-Artikolu 63(1)(k) tad-Direttiva 2014/59/UE lill-kontropartijiet ta’ dawk il-kuntratti.

2. Id-decizjoni ta’ close-out issir effettiva immedjatament, jew fdata u hin ta’ close-out aktar tard kif specifikat fil-
komunikazzjoni.
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3. Fid-dec¢izjoni msemmija fil-paragrafu 1, l-awtorita ta’ rizoluzzjoni, filwaqt 1i tikkunsidra r-rekwiziti
fl-Artikolu 8(1)(c), tispecifika d-data u l-hin sa meta l-kontropartijiet jistghu jipprovdu evidenza lill-awtorita ta’
rizoluzzjoni ta’ tranzazzjonijiet ta’ sostituzzjoni kommercjalment ragonevoli ghall-fini tad-determinazzjoni tal-ammont
ta’ close-out skont I-Artikolu 6(1). Il-kontroparti tipprovdi wkoll lill-awtorita ta’ rizoluzzjoni sommarju ta’ kwalunkwe
tranzazzjoni ta’ sostituzzjoni kommer¢jalment ragonevoli.

4.  L-awtorita ta’ rizoluzzjoni tista’ tibdel id-data u l-hin li fihom il-kontropartijiet jistghu jipprovdu evidenza ta’
tranzazzjonijiet ta’ sostituzzjoni kommer¢jalment ragonevoli, fejn tali tibdil ikun konsistenti mal-Artikolu 8(1)(c).

Kwalunkwe decizjoni biex jinbidlu d-data u l-hin sa meta I-kontropartijiet jistghu jipprovdu evidenza ta’ tranzazzjonijiet
ta’ sostituzzjoni kummerjalment ragonevoli ghandha tigi kkomunikata lill-kontroparti.

5. Fid-decizjoni msemmija fil-paragrafu 1, l-awtorita ta’ rizoluzzjoni tista’ tispecifika I-kriterji li bihsiebha tapplika
meta tivvaluta jekk tranzazzjonijiet ta’ sostituzzjoni humiex kummer¢jalment ragonevoli.

6. Dan l-Artikolu m'ghandux japplika ghall-close-out u ghall-valwazzjoni ta’ kuntratti ta’ derivattivi kklerjati
¢centralment li jkunu gew stipulati bejn istituzzjoni taht rizoluzzjoni, li tagixxi bhala membru tal-ikklirjar, u CCP.

Artikolu 4

Ir-rwol tal-ftehim ta’ netting

Ghal kuntratti soggetti ghal ftehim ta’ netting, il-valwatur jistabbilixxi, skont l-Artikoli 2, 5, 6 u 7, ammont wiehed li I-
istituzzjoni taht rizoluzzjoni jkollha d-dritt legali li tircievi jew l-obbligu legali li thallas b'rizultat tal-close-out tal-
kuntratti kollha tad-derivattivi fis-sett tan-netting, kif iddefinit fil-ftehim ta’ netting.

Artikolu 5

Principju ta’ valwazzjoni ghal ammont ta’ terminazzjoni bikrija

1. Il-valwatur jiddetermina l-valur tal-obbligazzjonijiet li joriginaw minn kuntratti tad-derivattivi bhala ammont ta’
terminazzjoni bikrija, ikkalkulat bhala t-total tal-ammonti li gejjin:

(@) ammonti mhux imhallsa, kollaterali jew ammonti ohra dovuti mill-istituzzjoni taht rizoluzzjoni lill-kontroparti, bit-
tnaqgis tal-ammonti mhux imhallsa, ammonti kollaterali u ammonti ohra dovuti mill-kontraparti lill-istituzzjoni taht
rizoluzzjoni fid-data tal-close-out;

(b) ammont ta’ close-out li jkopri l-ammont ta’ telf jew kostijiet minn kontropartijiet ta’ derivattivi, jew qligh realizzat
minnhom, billi jigu sostitwiti jew miksuba l-ekwivalenti ekonomici ta’ termini materjali tal-kuntratti tterminati u d-
drittijiet ta’ opzjoni tal-partijiet fir-rigward ta’ dawk il-kuntratti.

2. Ghall-finijiet tal-paragrafu 1, ammonti mhux imhallsa tfisser, fir-rigward ta’ kuntratti tad-derivattivi maghluqa
(closed-out), it-total ta’ dan li gej:

(a) ammonti li saru pagabbli fid-data tal-close-out jew qabilha u li ghadhom ma thallsux sa dik id-data;

(b) ammont dags il-valur gust tas-suq tal-ass li kien mehtieg li jigi fornut ghal kull obbligu tal-kuntratti tad-derivattivi li
mehtieg li jigi saldat sal-konsenja jew qabel id-data tal-close-out u li jkun ghadu ma giex saldat sad-data tal-close-out;

(c) ammonti fir-rigward tal-imghax jew il-kumpens akkumulat waqt il-perjodu mid-data li fiha l-pagament rilevanti jew
l-obbligi ta’ forniment saru dovuti sad-data tal-close-out.
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Artikolu 6
Determinazzjoni tal-ammont ta’ close-out

1. Meta kontroparti tkun ipprovdiet evidenza ta’ tranZazzjonijiet ta’ sostituzzjoni kommercjalment ragonevoli fi
zmien l-iskadenza stabbilita fl-Artikolu 3(3), il-valwatur jiddetermina l-ammont tal-close-out bil-prezzijiet ta’ dawk it-
tranzazzjonijiet ta’ sostituzzjoni.

2. Meta kontroparti ma tkun ipprovdiet ebda evidenza ta’ xi tranzazzjoni ta’ sostituzzjoni fi zmien l-iskadenza
stabbilita fl-Artikolu 3(3), meta l-valwatur jikkonkludi li t-tranzazzjonijiet ta’ sostituzzjoni kkomunikati ma gewx
konkluzi fuq termini kommerc¢jalment ragonevoli, jew meta japplikaw 1-Artikoli 7(7) jew 8(2), il-valwatur jiddetermina I-
ammont tal-close-out abbazi ta’ dan li gej:

(a) il-prezzijiet ta’ nofs is-suq ta’ tmiem il-jum skont il-processi business-as-usual fi hdan l-istituzzjoni taht rizoluzzjoni
fid-data ddeterminata skont l-Artikolu 8;

(b) il-firxa mid-to-bid jew mid-to-offer, skont id-direzzjoni tal-pozizzjoni ta’ riskju innettjat (netted);

(c) aggustamenti ghall-prezzijiet u I-firxiet imsemmija fil-punti (a) u (b) fejn necessarju biex tigi riflessal-likwidita tas-suq
tar-riskji jew l-istrumenti sottostanti u d-dags tal-iskopertura fir-rigward tal-kobor tas-sug, kif ukoll ir-riskji possibbli
tal-mudell.

3. Firrigward tal-obbligazzjonijiet intragrupp, il-valwatur jista’ jistabbilixxi l-valur tal-prezzijiet ta’ nofs is-suq, tmiem
iljum kif imsemmi fil-paragrafu 2(a), minghajr ma jigu kkunsidrat il-paragrafu 2(b) u (c), fejn l-istrategija ta’ rizoluzzjoni
tkun timplika l-ihheggjar mill-gdid tat-tranzazzjonijiet terminati permezz ta’ tranzazzjoni ta’ derivivattivi intragrupp jew
grupp ta’ tranzazzjonijiet ohra.

4. Ghad-determinazzjoni tal-valur tal-ammont ta’ close-out skont il-paragrafu 2, il-valwatur ghandu jikkunsidra firxa
shiha ta’ sorsi ta’ dejta disponibbli u affidabbli u jista’ joqghod fuq dejta osservabbli tas-swieq jew prezzijiet teoretici
ggenerati minn mudelli ta’ valwazzjoni mmirati biex jaghmlu stima ta’ valuri, inkluz is-sorsi tad-dejta li gejjin:

(a) dejta pprovduta minn partijiet terzi, bhal dejta osservabbli tas-swieq jew dejta tal-parametri ta’ valwazzjoni u kwotaz-
zjonijiet minghand generaturi tas-suq, meta kuntratt ikun ikklerjat centralment, b'valuri jew stimi miksuba
minn CCPs.

(b) ghal prodotti standardizzati, valwazzjonijiet iggenerati mis-sistemi proprji tal-valwatur;

(c) dejta disponibbli fi hdan l-istituzzjoni taht rizoluzzjoni, bhal mudelli interni u valwazzjonijiet inkluzi verifiki tal-
prezzijiet indipendenti mwettqa skont l-Artikolu 105(8) tar-Regolament (UE) Nru 575/2013 tal-Parlament Ewropew
u tal-Kunsill (*);

(d) dejta pprovduta mill-kontropartijiet, minbarra evidenza ta’ tranzazzjonijiet ta’ sostituzzjoni kkomunikata skont I-
Artikolu 3(3), inkluz dejta dwar valwazzjoni attwali jew precedenti fir-rigward ta’ tranzazzjonijiet u kwotazzjonijiet
simili jew relatati;

(e) kwalunkwe dejta rilevanti ohra.

5. Ghall-fini tal-paragrafu 2(b), l-awtorita ta’ rizoluzzjoni tista’ taghti struzzjonijiet lill-istituzzjoni taht rizoluzzjoni

biex twettaq verifika indipendenti tal-prezzijiet aggornata fil-punt ta’ referenza ta’ zmien stabbilit skont 1-Artikolu 8, bl-
uzu ta’ informazzjoni fi tmiem il-jum disponibbli fid-data tal-close-out.

6.  Dan l-Artikolu ma japplikax ghad-determinazzjoni tal-ammont tal-close-out ghal kuntratti tad-derivattivi kklerjati li
jkunu dahlu fihom l-istituzzjoni taht rizoluzzjoni u CCP, minbarra fic-cirkostanzi ta’ eccezzjoni stabbiliti fl-Artikolu 7(7).

Artikolu 7

Valwazzjoni ta’ kuntratti tad-derivattivi kklerjati li dahlu fihom istituzzjoni taht rizoluzzjoni
u CCP

1. Il-valwatur jistabbilixxi l-valur tal-obbligazzjonijiet li joriginaw minn kuntratti tad-derivattivi li saru bejn, min-naha
l-wahda, istituzzjoni taht rizoluzzjoni li tagixxi bhala membru tal-ikklerjar u, min-naha l-ohra, CCP, abbazi tal-principju

() Ir-Regolament (UE) Nru 575/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Gunju 2013 dwar ir-rekwiziti prudenzjali ghall-istituz-
zjonijiet ta’ kreditu u d-ditti tal-investiment u li jemenda r-Regolament (UE) Nru 648/2012 (GUL 176, 27.6.2013, p. 1)
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ta’ valwazzjoni specifikat fl-Artikolu 5. L-ammont ta’ terminazzjoni bikrija jigi ddeterminat mis-CCP, fi hdan l-iskadenza
specifikata fil-paragrafu 5, skont il-proceduri ta’ inadempjenza tas-CCP, wara li jitnaqqas il-kollateral pprovdut mill-
istituzzjoni taht rizoluzzjoni, inkluz il-margni inizjali, il-margni ta’ varjazzjoni u l-kontribuzzjonijiet tal-istituzzjoni taht
rizoluzzjoni lill-fond ta’ inadempjenza tas-CCP.

2. L-awtorita ta’ rizoluzzjoni tikkomunika lis-CCP u lill-awtorita kompetenti tas-CCP id-decizjoni taghha li taghlaq il-
kuntratti tad-derivattivi skont l-Artikolu 63(1)(k) tad-Direttiva 2014/59/UE. Id-decizjoni ghal close out ghandha ssir
effettiva immedjatament, jew fid-data u l-hin specifikati fil-komunikazzjoni.

3. L-awtorita ta’ rizoluzzjoni taghti struzzjonijiet lis-CCP biex tipprovdi l-valwazzjoni taghha tal-ammont ta’
terminazzjoni bikrija ghall-kuntratti tad-derivattivi kollha fis-sett tan-netting rilevanti, skont il-procedura ta’
inadempjenza tas-CCP.

4. Is-CCP tipprovdi lill-awtorita ta’ rizoluzzjoni bid-dokumenti tal-procedura ta’ inadempjenza tas-CCP u tirrapporta I-
passi ta’ gestjoni ta’ inadempjenza li jittiehdu.

5. L-awtorita ta’ rizoluzzjoni, bi ftehim mas-CCP u mal-awtorita kompetenti tas-CCP, tistabbilixxi l-iskadenza sa meta
s-CCP trid tipprovdi l-valwazzjoni tal-ammont ta’ terminazzjoni bikrija. Ghal dan il-ghan, l-awtorita ta’ rizoluzzjoni, is-
CCP u l-awtorita kompetenti tas-CCP ghandhom jikkunsidraw dawn li gejjin:

(a) il-procedura ta’ inadempjenza, kif stabbilita mir-regoli ta’ governanza tas-CCP fkonformita mal-Artikolu 48 tar-
Regolament (UE) Nru 648/2012;

(b) l-iskeda tar-rizoluzzjoni.

6. L-awtorita ta’ rizoluzzjoni tista’ tibdel l-iskadenza stabbilita skont il-paragrafu 5 wara ftehim mas-CCP u mal-
awtorita kompetenti tas-CCP.

7. Permezz ta’ deroga mill-paragrafu 1, l-awtorita ta’ rizoluzzjoni tista’ tiddeciedi li tapplika l-metodologija stabbilita
fl-Artikolu 6, wara konsulazzjoni mal-awtorita kompetenti tas-CCP, fwiehed mill-kazijiet li gejjin:

(a) is-CCP ma tipprovdix il-valwazzjoni tal-ammont ta’ terminazzjoni bikrija sal-iskadenza stabbilita mill-awtorita ta’
rizoluzzjoni skont il-paragrafu 5; jew

(b) il-valwazzjoni tas-CCP tal-ammont ta’ terminazzjoni bikrija ma tkunx konformi mal-proceduri ta’ inadempjenza tas-
CCP stabbiliti fl-Artikolu 48 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.

Artikolu 8

Punt ta’ Zmien biex jigi stabbilit il-valur tal-obbligazzjonijiet derivattivi u d-determinazzjoni bikrija

1. Il-valwatur jiddetermina l-valur tal-obbligazzjonijiet derivattivi fil-punt ta’ zmien li gej:

(a) meta l-valwatur jiddetermina l-ammont ta’ terminazzjoni bikrija bil-prezzijiet tat-tranzazzjonijiet ta’ sostituzzjoni
skont I-Artikolu 6(1), il-jum u I-hin tal-konkluzjoni tat-tranzazzjonijiet ta’ sostituzzjoni;

(b) fkaz fejn il-valwatur jiddetermina l-ammont ta’ terminazzjoni bikrija fkonformita mal-proceduri ta’ inadempjenza
skont I-Artikolu 7(1), il-jum u l-hin meta gie ddeterminat l-ammont ta’ terminazzjoni bikrija mis-CCP;

(c) fil-kazijiet l-ohra kollha, id-data ta’ close-out jew, meta din ma tkunx kummer¢jalment ragonevoli, il-jum u l-hin li
fihom prezz tas-suq ikun disponibbli ghall-ass sottostanti.

2. Il-valwatur jista’, bhala parti minn valwazzjoni provizorja mwettqa skont l-Artikolu 36(9) tad-Direttiva
2014/59/UE, jiddetermina l-valur ta’ obbligazzjonijiet li joriginaw minn direttivi iktar kmieni mill-punt ta’ zmien
iddeterminat skont il-paragrafu 1. Tali determinazzjoni bikrija ssir abbazi ta’ stimi, li jiddependu fuq il-prin¢ipji stabbiliti
fl-Artikolu 5 u l-Artikolu 6(2) sa (5) u fuq dejta disponibbli fiz-Zzmien tad-determinazzjoni.
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3. Meta l-valwatur iwettaq determinazzjoni bikrija skont il-paragrafu 2, l-awtorita ta’ rizoluzzjoni tista’ fkull hin titlob
lill-valwatur jaggorna l-valwazzjoni provizorja biex jitqiesu l-izviluppi osservabbli tas-swieq jew l-evidenza ta’ tranzazzjo-
nijiet ta’ sostituzzjoni kummercjalment ragonevoli konkluzi rilevanti fil-punt ta’ Zzmien ddeterminat skont il-paragrafu 1.
Dawn l-izviluppi jew l-evidenza, meta disponibbli sad-data u I-hin specifikati skont 1-Artikolu 3(2), jigu kkunsidrati fil-
valwazzjoni definittiva ex post imwettqa skont I-Artikolu 36(10) tad-Direttiva 2014/59/UE.

4. Meta l-valwatur iwettaq determinazzjoni bikrija, fkonformita mal-paragrafu 2, fir-rigward ta’ kuntratti tad-
derivattivi bejn istituzzjoni ta’ rizoluzzjoni li tagixxi bhala membru tal-ikklerjar u CCP, il-valwatur jikkunsidra kif dovut

kwalunkwe stima ta’ kostijiet ta’ close-out previsti pprovduta mis-CCP.

Meta s-CCP tipprovdi valwazzjoni ta’ ammont ta’ terminazzjoni bikrija skont il-proceduri ta’ inadempjenza tas-CCP sal-
iskadenza stabbilita skont l-Artikolu 7(5) u (6), din il-valwazzjoni ghandha tigi kkonsidrata fil-valwazzjoni definittiva ex
post imwettqa skont l-Artikolu 36(10) tad-Direttiva 2014/59/UE.

Artikolu 9

Dhul fis-sehh

Dan ir-Regolament ghandu jidhol fis-sehh fl-ghoxrin jum wara l-pubblikazzjoni tieghu fIl-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni
Ewropea.

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

Maghmula fi Brussell, it-23 ta’ Mejju 2016.

Ghall-Kummissjoni
1l-President
Jean-Claude JUNCKER
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