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REGOLAMENT TAL-KUMMISSJONI (KE) Nru 1287/2006
ta’ 1-10 ta’ Awwissu 2006

li jimplimenta d-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar l-obbligi tad-ditti ta’
investiment li jzommu r-registri, ir-rapportagg tat-tranzazzjonijiet, it-trasparenza tas-sugq,
l-ammissjoni ta’ l-istrumenti finanzjarji ghan-negozjar, u t-termini ddefiniti ghall-finjjiet ta’ dik

id-Direttiva

(Test b’rilevanza ghaz-ZEE)

IL-KUMMISSJONI TAL-KOMUNITAJIET EWROPE],

Wara li kkunsidrat it-Trattat i jistabbilixxi I-Komunita Ewropea,

Wara li kkunsidrat id-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewro-
pew u tal-Kunsill tal-21 ta’ April 2004 dwar is-swieq fl-istrumenti
finanzjarji li temenda d-Direttivi tal-Kunsill 85/611/KEE u
93/6/KEE u d-Direttiva 2000/12/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill u li thassar id-Direttiva tal-Kunsill 93/22/KEE (1), u b’'mod
partikolari I-Artikolu 4(1)(2), 4(1)(7) u 4(2), I-Artikolu 13(10),
l-Artikolu  25(7), l-Artikolu 27(7), l-Artikolu 28(3), Il-Arti-
kolu 29(3), I-Artikolu 30(3), I-Artikolu 40(6), I-Artikolu 44(3),
l-Artikolu 45(3), I-Artikolu 56(5), u I-Artikolu 58(4) taghha,

Billi:

1

Id-Direttiva 2004/39/KE tistabbilixxi l-qafas generali ghal
regim regolatorju ghas-swieq finanzjarji fil-Komunita, fejn
tispecifika, fost l-ohrajn: il-kundizzjonijiet operattivi rela-
tati mal-prestazzjoni tad-ditti ta’ investiment fservizzi ta’
investiment u fservizzi ancillari, u fattivitajiet ta’
investiment; ir-rekwiziti organizzattivi (inkluzi l-obbligi li
jinzammu r-registri) ghad-ditti ta’ investiment li jwettqu tali
servizzi u attivitajiet fuq bazi professjonali, u ghas-swieq
irregolati; ir-rekwiziti ta’ rapportagg tat-tranzazzjonijiet
rigward tranzazzjonijiet fi strumenti finanzjarji; ir-rekwiziti
ta’ trasparenza rigward it-tranzazzjonijiet fl-ishma.

Huwa xieraq li d-dispozizzjonijiet ta’ dan ir-Regolament
jiehdu dik il-forma legizlattiva sabiex ikun zgurat regim
armonizzat fl-Istati Membri kollha, ikunu promossi
l-integrazzjoni tas-swieq u l-provvista transkonfinali ta’
servizzi ta’ investiment u ta’ servizzi ancillari, u jkun
iffacilitat  il-konsolidament ulterjuri tas-suq uniku.
Id-dispozizzjonijiet relatati ma’ certi aspetti taz-zamma tar-
registri, u mar-rapportagg tat-tranzazzjonijiet, mat-
trasparenza u mad-derivattivi tal-komoditajiet ghandhom
ftit kollegamenti mal-ligi nazzjonali u mal-ligijiet dettaljati
li jirregolaw ir-relazzjonijiet mal-klijenti.

(1) GU L 145, 30.4.2004, p. 1. Direttiva kif emendata bid-Direttiva
2006/31/KE (GU L 114, 27.4.2006, p. 60).

&)

Rekwiziti u regoli dettaljati dwar it-trasparenza u
ghalkollox armonizzati li jirregolaw ir-rapportagg tat-
tranzazzjonijiet huma adattati sabiex ikunu zgurati
|-kundizzjonijiet ekwivalenti tas-swieq u I-hidma minghajr
problemi tas-swieq tat-titoli mal-Komunita kollha, u biex
tkun iffacilitata l-integrazzjoni effettiva ta’ dawk is-swieq.
Certi aspetti taz-zamma tar-registri huma konnessi mill-
qrib ma’ xulxin peress li jaghmlu uzu mill-istess kuncetti
kif gew iddefiniti ghall-finijiet tar-rapportagg tat-
tranzazzjonijiet u tat-trasparenza.

Ir-regim stabbilit mid-Direttiva 2004/39/KE 1i jirregola
r-rekwiziti tar-rapportagg tat-tranzazzjonijiet rigward
it-tranzazzjonijiet fl-istrumenti finanzjarji ghandu l-ghan li
jizgura li l-awtoritajiet kompetenti rilevanti jigu informati
b'mod xieraq dwar it-tranzazzjonijiet li jkollhom interess
supervizorju fihom. Ghal dawk il-finijiet, jehtieg li jigi
zgurat li jingabar sett wiehed ta’ data minghand id-ditti
kollha ta’ investiment b'varjazzjoni minima bejn I-Istati
Membri, sabiex ikun minimizzat il-punt safejn in-negozji li
joperaw min-naha ghall-ohra tal-fruntieri jkunu suggetti
ghal obbligi differenti ta’ rapportagg, u sabiex ikun
massimizzat il-proporzjon tad-data mizmuma minn awto-
rita kompetenti li jista’ jkun kondiviz ma’ awtoritajiet
kompetenti ohrajn. Il-mizuri huma mfassla wkoll sabiex
ikun Zgurat li l-awtoritajiet kompetenti jkunu fpozizzjoni
li jwettqu l-obbligi taghhom skond dik id-Direttiva b'mod
kemm jista’ jkun mghaggel u effi¢jenti.

Ir-regim stabbilit skond id-Direttiva 2004/39/KE li jirregola
r-rekwiziti ta’ trasparenza rigward it-tranzazzjonijiet
fl-ishma ammessi ghal negozjar fsuq irregolat ghandu
l-ghan li jizgura li l-investituri jkunu informati b’'mod ade-
gwat rigward il-livell reali tat-tranzazzjonijiet effettivi u
potenzjali f'tali ishma, kemm jekk dawk it-tranzazzjonijiet
isiru fi swieq irregolati, ffacilitajiet multilaterali tan-
negozjar, li minn hawn il quddiem se jissejjhu “MTFs”,
finternalizzaturi sistematici jew barra dawk is-siti tan-
negozjar. Dawk ir-rekwiziti huma parti minn qafas usa’ ta’
regoli mfassla sabiex jippromwovu I-
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kompetizzjoni bejn is-siti tan-negozjar ghas-servizzi ta’
twettiq sabiex tizdied l-ghazla ta’ l-investitur, tkun inkorag-
gita l-innovazzjoni, jitbaxxew l-ispejjez tat-tranzazzjonijiet,
u tizdied l-efficjenza tal-process ta’ formazzjoni tal-
prezzijiet fuq bazi pan-Komunitarja. Grad gholi ta’
trasparenza huwa parti essenzjali minn dan il-qafas, sabiex
ikunu zgurati l-istess kundizzjonijiet bejn is-siti tan-
negozjar sabiex il-mekkanizmu ta’ skoperta tal-prezz
rigward ishma partikolari ma jigix imdghajjef mill-
frammentazzjoni tal-likwidita, u b’hekk l-investituri ma
jigux ippenalizzati minn dan. Min-naha l-ohra, dik
id-Direttiva tirrikonoxxi li jista’ jkun hemm ¢irkostanzi fejn
ezenzjonijiet mill-obbligi ta’ trasparenza ta’ qabel
in-negozju, jew differiment ta’ -obbligi ta’ trasparenza ta’
wara n-negozju, jistghu jkunu mehtiega. Dan
ir-Regolament  jistabbilixxi ~ d-dettalji ~ta’  dawk
ic-cirkostanzi, filwaqt li wiehed ghandu jzomm quddiem
ghajnejh il-htiega kemm i jkun zgurat livell gholi ta’
traspasrenza kif ukoll li jkun zgurat li -likwidita fis-siti tan-
negozjar u fi bnadi ohra ma tkunx imdghajfa bhala konse-
gwenza mhux ippjanata ta’ l-obbligi li jkunu zvelati
t-tranzazzjonijiet u b’hekk biex il-pozizzjonijiet ta’ riskju
jsiru pubblici.

Ghall-finijiet tad-dispozizzjonijiet dwar iz-zamma tar-
registri, referenza ghat-tip ta’ ordni ghandha tinftiehem
bhala referenza ghall-istatus taghha bhala ordni ta’ limitu,
ordni tas-suq jew tip iehor specifiku ta’ ordni. Ghall-finijiet
tad-dispozizzjonijiet dwar iz-zamma tar-registri, referenza
ghan-natura ta’ l-ordni jew tat-tranzazzjoni ghandha tinf-
tichem bhala referenza ghall-ordnijiet biex isiru
sottoskrizzjonijiet ghal titoli jew is-sottoskrizzjoni ta’ titoli,
jew li tkun ezer¢itata possibbilita, jew l-ezercizzju ta’ pos-
sibbilta jew ordnijiet jew tranzazzjonijiet simili tal-klijent.

Fdan l-istadju mhemmzx ghalfejn jigu specifikati jew presk-
ritti fid-dettall it-tip, in-natura u s-sofistikazzjoni ta’
l-arrangamenti ghall-iskambju ta’ informazzjoni bejn
l-awtoritajiet kompetenti.

Fejn ma tittiehidx azzjoni fperjodu ragonevoli ta’ zmien
wara notifika li saret minn awtorita kompetenti relatata
mad-determinazzjoni alternattiva ta’ l-aktar suq rilevanti
ftermini ta’ likwidita, jew fejn awtorita kompetenti ma tag-
bilx mal-kalkolu li sar mill-awtorita l-ohra, l-awtoritajiet
kompetenti kkoncernati ghandhom jipprovaw isibu
soluzzjoni. Fejn ikun xieraq, l-awtoritajiet kompetenti
jistghu jaghzlu i jiddiskutu l-kwistjoni fil-Kumitat tar-
Regolaturi tat-Titoli Ewrope;.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jikkoordinaw bejniet-
hom it-tfassil u l-istabbiliment ta’ l-arrangamenti ghall-
iskambju ta’ informazzjoni dwar it-tranzazzjonijiet. Ghal
darb’ohra, ghandhom ikunu l-awtoritjiet kompetenti li jid-
deciedu jekk jiddiskutux dawk il-kwistjonijiet fil-Kumitat
tar-Regolaturi tat-Titoli Ewropej. L-awtoritajiet kompetenti
ghandhom jirrapportaw lill-Kummissjoni li ghandha
tinforma  lill-Kumitat  tat-Titoli ~Ewropej b'dawk
l-arrangamenti. Waqt li jwettqu l-koordinazzjoni,
l-awtoritajiet kompetenti ghandhom iqisu l-htiega li jim-
monitorjaw b'mod effettiv l-attivitajiet tad-ditti ta’
investiment sabiex ikun zgurat li dawn jagixxu b'mod

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

onest, gust, u professjonali u b'mod li jkunu promossi
l-integrita tas-suq fil-Komunita, il-htiega li d-decizjonijiet
ikunu bbazati fuq analizi bir-reqqa ta’ l-ispejjez u tal-
benefic¢ji, il-htiega li jkun zgurat li l-informazzjoni dwar
it-tranzazzjonijiet tintuza biss biex il-funzjonijiet ta’
l-awtoritajiet kompetenti jitwettqu b'mod xieraq u
fl-ahharnett, il-htiega li jkun hemm arrangamenti effettivi
u kontabbli ta’ governanza ghal kwalunkwe sistema
komuni li jista’ jitgies li tkun mehtiega.

Huwa xieraq li jkunu ffissati I-kriterji sabiex jigi
ddeterminat jekk l-operazzjonijiet ta’ suq irregolat
ghandhomx importanza sostanzjali fl-Istat Membru
ospitant, u l-konsegwenzi ta’ dak l-istatus b’tali mod li jkun
evitat li jinholoq obbligu fsuq irregolat li wiched ikollu
xjagqsam ma’ jew ikunu suggett ghal aktar minn awtorita
kompetenti wahda fejn altrimenti ma jkun hemm I-ebda
obbligu ta’ din ix-xorta.

L-ISO 10962 (ll-klassifikazzjoni tal-kodici ta’ l-istrumenti
finanzjarji) huwa ezempju ta’ standard uniformi li jigi
accettat fuq livell internazzjonali biex jigu kklassifikati
l-istrumenti finanzjarji.

Jekk jinghataw xi rinunzji b'relazzjoni ghar-rekwiziti tat-
trasparenza ta’ qabel in-negozju, jew jigi awtorizzat
id-differiment ta’ l-obbligi tat-transparenza ta’ wara
n-negozju, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jittrattaw
lis-swieq irregolati kollha u lill-MTFs b’'mod ugwali u mhux
diskriminatorju, sabiex rinunzja jew differiment tinghata
jew lis-swieq irregolati u lill-MTFs kollha li dawn jawtoriz-
zaw skond id-Direttiva 2004/39/KE, jew lill-ebda wiched.
L-awtoritajiet kompetenti i jaghtu ji

r-rinunzji - jew
id-differimenti ~ m’'ghandhomx  jimponu  rekwiziti
addizzjonali.

Huwa xieraq li jitqies li, generalment, algoritma tan-
negozjar mhaddma minn suq irregolat jew minn MTF
ghandha tfittex 1i timmassimizza l-volum innegozjat,
imma algoritimi tan-negozjar ohrajn ghandhom ikunu
possibbli.

Rinunzja minn obbligi ta’ trasparenza ta’ gabel in-negozju
li jirrizultaw skond l-Artikolu 29 jew 44 tad-Direttiva
2004/39/KE moghtija minn awtorita kompetenti
m'ghandiex tippermetti li d-ditti ta’ investiment ikunu
jistghu jevitaw tali obbligi rigward dawk it-tranzazzjonijiet
fishma likwidi li jikkonkludu fuq bazi bilterali skond
ir-regoli ta’ suq irregolat jew ta’ MTF fejn, jekk jitwettqu
barra mir-regoli ta’ suq irregolat jew ta’ MTF, dawk
it-tranzazzjonijiet ikunu suggetti ghar-rekwiziti biex jigu
ppubblikati l-kwotazzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 27 ta’
dik id-Direttiva.

Ghandu jitgies li attivita jkollha rwol kummercjali materjali
ghal ditta ta’ investiment jekk l-attivita tkun sors sinfikanti
ta’ dhul, jew sors sinifikanti ta’ spejjez. Fkull kaz,
valutazzjoni ta’ l-importanza ghal dawn il-finijiet ghandha
tgis il-punt safejn l-attivita titwettaq jew tigi organiz-
zata separatament, il-valur monetarju ta’ l-attivita, u
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(16)

17)

(18)

(19)

(20)

l-importanza komparattiva taghha b'referenza kemm
ghan-negozju globali tad-ditta kif ukoll ghall-attivita glo-
bali taghha fis-suq ghas-sehem ikkoncernat fejn topera
d-ditta. Ghandu jkun possibbli li attivita titqies bhala sors
sinifikanti ta’ dhul ghal ditta anki jekk fattur wiehed jew
tnejn minn dawk li jissemmew biss ikun rilevanti fkaz
partikolari.

L-ishma li ma jigux innegozjati kuljum m’'ghandhomx jit-
giesu bhala ishma li jkollhom suq likwidu ghall-finijiet tad-
Direttiva 2004/39/KE. Madankollu, jekk ghal ragunijiet
eccezzjonali, in-negozjar f'sehem jigi sospiz ghal ragunijiet
relatati mal-preservazzjoni ta’ suq organizzat jew ta’ force
majeure u ghalhekk sehem ma jigix innegozjat matul uhud
milljiem tan-negozjar, dan m’'ghandux ifisser li s-sehem
ma jistax jitgies bhala sehem li ghandu suq likwidu.

Ir-rekwizit biex certi kwotazzjonijiet, ordnijiet jew tranzaz-
zjonijiet isiru pubblici skond l-Artikoli 27, 28, 29, 30, 44
u 45 tad-Direttiva 2004/39/KE u skond dan ir-Regolament
m’'ghandux iwaqqaf lis-swieq irregolati u lill-MTFs milli
jehtiegu li I-membri jew il-partecipanti taghhom jaghmlu
pubblika informazzjoni ohra ta’ din ix-xorta.

L-informazzjoni li jehtieg li tkun disponibbli kemm jista’
jkun qrib taz-zmien reali ghandha tkun disponibbli
bl-aktar mod immedjat hekk kif ikun teknikament possib-
bli, dejjem jekk wiehed jassumi li jkun hemm livell rago-
nevoli ta’ effi¢jenza u ta’ nfiq fuq sistemi min-naha tal-
persuna kkoncernata. L-informazzjoni ghandha tkun
ippubblikata biss qrib il-limitu massimu ta’ tliet minuti
fkazi eccezzjonali fejn is-sistemi disponibbli ma jahsbux
ghal pubblikazzjoni fperjodu igsar ta’ Zzmien.

Ghall-finijiet tad-dispozizzjonijiet ta’ dan ir-Regolament
rigward l-ammissjoni ghan-negozjar fsuq irregolat ta’
titolu trasferibbli kif gie ddefinit fl-Artikolu 4(1)(18)(c) tad-
Direttiva 2004/39/KE, fil-kaz ta’ titolu fit-tifsira tad-
Direttiva 2003/71/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill
ta’ 1-4 ta’ Novembru 2003 dwar il-prospett li ghandu jigi
ppubblikat meta titoli jigu offruti lill-pubbliku jew jigu
ammessi ghall-kummer¢ u li temenda d-Direttiva
2001/34/KE ('), ghandu jitgies 1li jkun hemm
informazzjoni suffi¢jenti li tkun pubblikament disponibbli
ta’ tip mehtieg sabiex jinghata valur lil dak l-istrument
finanzjarju.

L-ammissjoni ghan-negozjar fsuq irregolat ta’ unitajiet
mahruga minn intraprizi ghal investiment kollettiv ftitoli

trasferibbli m’ghandux jippermetti li jigu evitati
d-dispozizzjonijiet rilevanti tad-Direttiva tal-Kunsill
85/611/KEE ta’ 1-20 ta’ Dicembru 1985 dwar

il-koordinazzjoni ta’ ligijiet, regolamenti u dispozizzjoni-
jiet amministrattivi li jirrelataw ghal imprizi ta’ investiment
kollettiv ftitoli trasferibbli (UCITS) (2), u b’'mod partikolari
l-Artikoli 44 sa 48 ta’ dik id-Direttiva.

() GUL 345, 31.12.2003, p. 64.

(®) GU L 375, 31.12.1985, p. 3. Id-Direttiva kif emendata l-ahhar bid-
Direttiva 2005/1/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (GU L 79,
24.3.2005, p. 9).

(21)

(22)

(23)

(24)

Kuntratt derivattiv ghandu jitqies bhala strument finanz-
jarju skond it-Tagsima C(7) ta’ I-Anness I ghad-Direttiva
2004/39/KE biss jekk ikun relatat ma’ komodita u jisso-
disfa l-kriterji fdan ir-Regolament biex ikun iddeterminat
jekk kuntratt ghandux jitqies bhala kuntratt li jkollu
|-karatteristici ta’ strumenti finanzjarji derivattivi u li mhux
ghal finijiet kummercjali. Kuntratt derivattiv ghandu jitqies
bhala strument finanzjarju skond it-Tagsima C(10) ta’ dak
l-Anness biss jekk ikun relatat ma’ titolu sottostanti speci-
fikat fit-Taqsima C(10) jew f'dan ir-Regolament u jissodisfa
l-kriterji fdan ir-Regolament biex ikun iddeterminat jekk
ghandux jitqies bhala kuntratt li ghandu I-karatteristici ta’
strumenti finanzjarji derivattivi ohrajn.

Jista® jkun mistenni li l-ezenzjonijiet fid-Direttiva
2004/39/KE li jkunu relatati ma’ negozju proprju jew ma’
negozju jew ma’ provvista ta’ servizzi ta’ investiment
ohrajn b'relazzjoni ghal derivattivi ta’ komoditajiet koperti
mit-Tagsimiet C(5), C(6) u C(7) ta’ I-Anness I ghal dik
id-Direttiva jew ma’ derivattivi koperti mit-Tagsima C(10)
ta’ dak I-Anness I jeskludu numri sinifikanti ta’ prodotturi
kummer¢jali u ta’ konsumaturi ta’ l-energija u ta’ komodi-
tajiet ohrajn, inkluzi fornituri ta’ l-energija, negozjanti ta’
komoditajiet u I-kumpaniji sussidjarji taghhom mill-
ambitu ta’ dik id-Direttiva, u ghalhekk tali partecipanti
mhux se jkunu mehtiega japplikaw it-testijiet fdan
ir-Regolament sabiex jiddeterminaw jekk il-kuntratti li jin-
negozjaw huma jkunux strumenti finanzjarji.

Skond it-Tagsima B(7) ta’ l-Anness I ghad-Direttiva
2004/39/KE, id-ditti ta’ investiment jistghu jezercitaw
il-liberta li jipprovdu servizzi ancillari fi Stat Membru ichor
ghajr I-Istat Membru ta’ l-origini taghhom, billi jwettqu ser-
vizzi u attivitajiet ta’ investiment u servizzi ancillari tat-tip
inkluz fit-Tagsima A jew B ta’ dak I-Anness relatati mat-
titolu sottostanti tad-derivattivi inkluzi fit-Tagsimiet C(5),
(6), (7) u (10) ta’ dak I-Anness, fejn dawk ikunu konnessi
mal-provvista ta’ servizzi ta’ investimenti jew ta’ servizzi
ancillari. Fuq din il-bazi, ditta li twettaq servizzi jew
attivitajiet ta’ investiment, u negozjar konness fi spot
contracts (kuntratti fejn l-oggetti jinbieghu ghal flus kon-
tanti u jigu kkonsenjati immedjatament), ghandha tkun
tista’ tichu vantagg mil-liberta li tipprovdi servizzi ancillari
rigward dak in-negozjar konness.

Id-definizzjoni ta’ komodita m'ghandha taffetwa l-ebda
definizzjoni ohra ta’ dak it-terminu fil-legizlazzjoni
nazzjonali u flegizlazzjoni Komunitarja ohra. It-testijiet
biex jigi ddeterminat jekk kuntratt ghandux jitgies bhala
kuntratt li ghandu -karatteristici ta’ strumenti finanzarji
derivattivi ohrajn u li mhux ghal finijiet kummer¢jali huma
mahsuba biss sabiex jintuzaw halli jigi ddeterminat jekk
il-kuntratti jaqghux fit-Tagsima C(7) jew C(10) ta’
l-Anness I ghad-Direttiva 2004/39/KE.
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(25)  Kuntratt derivattiv ghandu jinftichem bhala kuntratt li jkun
relatat ma’ komodita jew ma’ fattur ichor fejn ikun hemm
konnessjoni diretta bejn dak il-kuntratt u I-komodita jew
il-fattur sottostanti rilevanti. Kuntratt derivattiv rigward
il-prezz ta’ komodita ghalhekk ghandu jitqies bhala
kuntratt derivattiv relatat mal-komodita, filwaqt li kuntratt
derivattiv rigward l-ispejjez tat-trasport ghall-komodita
m'ghandux jitqies bhala kuntratt derivattiv relatat mal-
komodita. Derivattiv li jkun relatat ma’ derivattiv ta’ komo-
dita, bhala option fuq future ta’ komodita (derivattiv relatat
ma’ derivattiv) ghandu jikkostitwixxi investiment indirett
fkomoditajiet u ghalhekk xorta ghandu jitqies bhala
derivattiv ta’ komoditajiet ghall-finijiet tad-Direttiva
2004/39KE.

(26)  Il-kuncett ta” komodita m'ghandux jinkludi servizzi jew
elementi ohra li ma jkunux oggetti, bhal muniti jew
drittijiet fi proprjeta ta’ beni immobbli, jew li jkunu
ghalkollox intangibbli.

(27)  I-Kumitat tar-Regolaturi tat-Titoli Ewropej, stabbilit bid-
Decizjoni  tal-Kummissjoni ~ 2001/527/KE (1),  giet
kkonsultat rigward pariri teknici.

(28) Il-mizuri pprovduti fdan ir-Regolament huma skond
l-opinjoni tal-Kumitat tat-Titoli Ewropej,

ADOTTAT DAN IR-REGOLAMENT:

KAPITOLU I

GENERALI

Artikolu 1

Is-suggett u l-ambitu

1. Dan ir-Regolament jistabbilixxi r-regoli dettaljati ghall-
implimentazzjoni ta’ I-Artikoli 4(1)(2), 4(1)(7), 13(6), 25, 27, 28,
29, 30, 40, 44, 45, 56 u 58 tad-Direttiva 2004/39/KE.

2. L-Artikoli 7 u 8 ghandhom japplikaw ghall-kumpaniji ta’
gestjoni skond l-Artikolu 5(4) tad-Direttiva 85/611/KEE.

Artikolu 2

Id-definizzjonijiet

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

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

() GUL 191, 13.7.2001, p. 43

(2) “persuna li tohrog titoli jew strumenti finanzjarji ohrajn
(issuer)” tfisser entita li tohrog titoli trasferibbli, u fejn ikun
xieraq, strumenti finanzjarji ohrajn;

(3) “persuna Komunitarja li tohrog titoli jew strumenti
finanzjarji ohrajn” tfisser persuna li tohrog titoli jew
strumenti finanzarji ohrajn li ghandha l-uffic¢ju rregistrat
taghha fil-Komunita;

(4) “persuna f'pajjiz terz li tohrog titoli jew strumenti finanzjarji
ohrajn” tfisser persuna li tohrog titoli jew strumenti
finanzarji ohrajn li mhix persuna Komunitarja li tohrog titoli
jew strumenti finanzjarji ohrajn;

(5) “sighat normali tan-negozjar” ghal sit tan-negozjar jew ghal
ditta ta’ investiment tfisser dawk is-sighat li s-sit tan-negozjar
jew id-ditta ta’ investiment jistabblixxi bil-quddiem u
jaghmel pubblici bhala s-sighat tan-negozjar tieghu;

(6) “negozju fportafolji” tfisser tranzazzjoni faktar minn titolu
wiched fejn dawk it-titoli jigu ggruppati u nnegozjati bhala
lott wiehed bi prezz ta’ referenza specifiku;

(7) “awtorita kompetenti rilevanti” ghal strument finanzjarju
tfisser l-awtorita kompetenti ta’ l-aktar suq rilevanti ftermini
ta’ likwidita ghal dak l-istrument finanzjarju;

(8) “sit tan-negozjar” tfisser suq irregolat, MTF jew
internalizzatur sistematiku li jagixxi fil-kapacita tieghu bhala
tali u, fejn ikun xieraq, sistema barra mill-Komunita
b’funzjonijiet simili ghal suq irregolat jew MTF;

(9) “fatturat”, brelazzjoni ghal strument finanzjarju, tfisser
is-somma tar-rizultati meta n-numru ta’ unitajiet ta’ dak
l-istrument skambjat bejn ix-xerrejja u l-bejjiegha fperjodu
ddefinit ta’ zmien, skond tranzazzjonijiet li saru f’sit tan-
negozjar jew band’ohra, jigi mmultiplikat bil-prezz ta’ l-unita
applikabbli ghal kull tranzazzjoni ta’ din ix-xorta;

(10) “tranzazzjoni ta’ finanzjament tat-titoli” tfisser kaz ta’ self ta’
stokk jew ta’ self ta’ strumenti finanzjarji ohrajn, xiri mill-
¢did jew tranzazzjoni ta’ xiri mill-gdid bil-maglub (reverse
repurchase transaction), jew tranzazzjoni ta’ xiri-bejgh mill-
¢did jew ta’ bejgh-xiri mill-gdid.

Artikolu 3

It-tranzazzjonijiet relatati ma’ sehem individwali fnegozju
fportafolji u it-tranzazzjonijiet bi prezz medju mghobbi
skond il-volum

1. Ghall-finijiet ta’ I-Artikolu 18(1)(b)(ii), tranzazzjoni relatata
ma’ sehem individwali fnegozju f'portafolji ghandha titqies bhala
tranzazzjoni suggetta ghal kundizzjonijiet ohrajn ghajr il-prezz
kurrenti tas-suq.

Ghall-finijiet ta’ I-Artikolu 27(1)(b), ghandha titgies ukoll bhala
tranzazzjoni fejn l-iskambju ta’ l-ishma jigi ddeterminat minn
fatturi ohrajn li mhumiex il-valutazzjoni kurrenti tas-suq
tas-sehem.



2.12.2008

1I-Gurnal Uffi¢jali ta’ I-Unjoni Ewropea 257

2. Ghall-finijiet ta’ I-Artikolu 18(1)(b)(ii), tranzazzjoni bi prezz
medju mghobbi skond il-volum ghandha titgies bhala
tranzazzjoni suggetta ghal kundizzjonijiet ohrajn ghajr il-prezz
kurrenti tas-suq u, ghall-finijiet ta’ I-Artikolu 25, bhala ordni
suggetta ghal kundizzjonijiet ghajr il-prezz kurrenti tas-suq.

Ghall-finijiet ta’ I-Artikolu 27(1)(b), ghandha titqies ukoll bhala
tranzazzjoni fejn l-iskambju ta’ I-ishma jigi jigi ddeterminat minn
fatturi ohra ghajr il-valutazzjoni kurrenti tas-suq tas-sehem.

Artikolu 4

Ir-referenzi ghal jum tan-negozjar

1. Referenza ghal jum tan-negozjar b'relazzjoni ghal sit tan-
negozjar, jew b'relazzjoni ghal informazzjoni ta’ wara n-negozju
li ghandha ssir pubblika skond I-Artikolu 30 jew 45 tad-Direttiva
2004/39/KE b'relazzjoni ghal sehem, ghandha tkun referenza
ghal kwalunkwe jum li matulu s-sit tan-negozjar ikkoncernat ikun
miftuh ghan-negozjar.

Referenza ghall-ftuh tal-jum tan-negozjar ghandha tkun referenza
ghall-bidu tas-sighat normali tan-negozjar tas-sit tan-negozjar.

Referenza ghal nofsinhar filjum tan-negozjar ghandha tkun
referenza ghal nofsinhar fiz-zona temporali fejn ikun stabbilit
is-sit tan-negozjar.

Referenza ghal tmiem il-jum tan-negozjar ghandha tkun referenza
ghal tmiem is-sighat normali tan-negozjar tieghu.

2. Referenza ghal jum tan-negozjar b'relazzjoni ghall-aktar suq
rilevanti ftermini ta’ likwidta ghal sehem, jew b'relazzjoni ghal
informazzjoni ta’ wara n-negozju li ghandha ssir pubblika skond
l-Artikolu 28 tad-Direttiva 2004/39/KE b'relazzjoni ghal sehem,
ghandha tkun referenza ghal kwalunkwe jum normali tan-
negozjar fis-siti tan-negozjar f'dak is-suq.

Referenza ghall-ftuh tal-jum tan-negozjar ghandha tkun referenza
ghall-aktar bidu kmieni tan-negozjar normali fdak is-sehem fis-
siti tan-negozjar f'dak is-suq.

Referenza ghal nofsinhar filjum tan-negozjar ghandha tkun
referenza ghal nofsinhar fiz-zona temporali ta’ dak is-sugq.

Referenza ghal tmiem il-jum tan-negozjar ghandha tkun referenza
ghall-aktar tmiem tard tan-negozjar normali fdak is-sehem fis-siti
tan-negozjar f'dak is-sug.

3. Referenza ghal jum tan-negozjar brelazzjoni ghal spot
contract, fit-tifsira ta’ 1-Artikolu 38(2), ghandha tkun referenza ghal
kwalunkwe jum normali tan-negozjar ta’ dak il-kuntratt fis-siti
tan-negozjar.

Artikolu 5

Ir-referenzi ghal tranzazzjoni

Ghall-finijiet ta’ dan ir-Regolament, referenza ghal tranzazzjoni
hija referenza biss ghax-xiri u ghall-bejgh ta’ strument finanzjarju.
Ghall-finijiet ta’ dan ir-Regolament, ghajr ghall-Kapitolu II, ix-xiri
u l-bejgh ta’ strument finanzjarju ma jinkludu l-ebda fattur minn
dawn li gejjin:

(a) tranzazzjonijiet ta’ finanzjament tat-titoli;
(b) l-ezercizzju ta’ options jew ta’ garanziji koperti;

(c) tranzazzjonijiet primarji tas-suq (bhal hrug, allokazzjoni jew
sottoskrizzjoni) fi strumenti finanzarji li jaqghu taht l-Arti-
kolu 4(1)(18)(a) u (b) tad-Direttiva 2004/39/KE.

Artikolu 6

L-ewwel ammissjoni ghan-negozjar ta’ sehem f'suq
irregolat

Ghall-finijiet ta’ dan ir-Regolament, ghandu jitgies li l-ewwel
ammissjoni ghan-negozjar ta’ sehem fsuq irregolat li tissemma
fl-Artikolu 40 tad-Direttiva 2004/39/KE saret fi Zmien meta tap-
plika wahda mill-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) is-sehem ma kienx ammess qabel ghan-negozjar fsuq
irregolat;

(b) is-sehem kien ammess gabel ghan-negozjar fsuq irregolat
imma s-schem jitnehha min-negozjar fkull suq irregolat li
jkun ammettieh b’dan il-mod.

KAPITOLU II

1Z2-ZAMMA TAR-REGISTR,I: L-ORDNIJIET TAL-KLIJENTI U
T-TRANZAZZJONIJIET

Artikolu 7

(Artikolu 13(6) tad-Direttiva 2004/39/KE)

Iz-zamma tar-registri ta’ l-ordnijiet tal-klijent u
d-decizjonijiet li jsir negozju

B'relazzjoni ghall kull ordni li tigi ricevuta minghand klijent, u
b'relazzjoni ghal kull decizjoni li jsir negozju mehuda sabiex ikun
ipprovdut servizz ta’ gestjoni tal-portafoll, ditta ta’ investiment
ghandha immedjatament tirregistra d-dettalji li gejjin, sal-punt li
jkunu applikabbli ghall-ordni jew ghad-decizjoni li jsir negozju in
kwistjoni:

(@) l-isem jew denominazzjoni ohra tal-klijent;

(b) l-isem jew denominazzjoni ohra ta’ kwalunke persuna rile-
vanti li ged tagixxi fisem il-klijent;
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(c) id-dettalji specifikati fil-punti 4 u 6 kif ukoll fil-punti 16 sa KAPITOLU I
19 tat-Tabella 1 ta’ l-Anness I; . ,
IR-RAPPORTAGG TAT-TRAZMISSJONI
(d) in-natura ta’ l-ordni jekk ma tkunx ta’ xiri jew bejgh;
Artikolu 9
(It-tieni sottoparagrafu ta’ I-Artikolu 25(3) tad-Direttiva

(e) it-tip ta’ l-ordni; 2004/39/KE)

(f) kwalunkwe dettal, kundizzjoni u struzzjoni partikolari ohra
mill-klijent li jispecifikaw kif trid titwettaq l-ordni;

(¢) id-data u l-hin ezatt ta’ meta giet ricevuta l-ordni, jew tad-
decizjoni li jsir negozju, mid-ditta ta’ investiment.

Artikolu 8
(Artikolu 13(6) tad-Direttiva 2004/39/KE)
Iz-zamma tar-registri tat-tranzazzjonjiet
1.  Immedjatament wara li titwettaq ordni ta’ klijent, jew, fil-
kaz ta’ ditti ta’ investiment li jittrazmettu l-ordnijiet lil persuna
ohra biex jitwettqu, immedjatament wara li jircievu konferma li

ordni twettqet, id-ditti ta’ investimenti ghandhom jirregistraw
id-dettalji li gejjin tat-tranzazzjoni in kwistjoni:

(@) l-isem jew denominazzjoni ohra tal-klijent;

(b) id-dettalji specifikati fil-punti 2, 3, 4 u 6, kif ukoll fil-punti 16
sa 21, tat-Tabella 1 ta’ I-Anness [;

(c) il-prezz totali, li jkun ir-rizultat tal-prezz ta’ unita immulti-
plikat bil-kwantita;

(d) in-natura tat-tranzazzjoni jekk ma tkunx ta’ xiri jew bejgh;

(e) il-persuna naturali li wettqet it-tranzazzjoni jew li tkun res-
ponsabbli biex titwettaq.

2. Jekk ditta ta’ investiment tittrazmetti ordni lil persuna ohra
biex twettagha, id-ditta ta’ investiment ghandha immedjatament
tirregistra d-dettalji li gejjin wara li taghmel it-trazmissjoni:

(a) l-isem jew denominazzjoni ohra tal-klijjent li giet tranzmessa
l-ordni tieghu;

(b) l-isem jew denominazzjoni ohra tal-persuna li lilha giet traz-
messa l-ordni;

(c) it-termini ta’ l-ordni trazmessa;

(d) id-data u l-hin ezatt tat-trazmissjoni.

Id-determinazzjoni ta’ l-aktar suq rilevanti ftermini ta’ lik-
widita

1. L-aktar suq rilevanti ftermini ta’ likwidita ghal strument
finanzjarju li jigi ammess ghan-negozjar fsuq irregolat, li minn
hawn ’il quddiem se jissejjah I-“aktar suq rilevanti”, ghandu jkun
iddeterminat skond il-paragrafi 2 sa 8.

2. Fil-kaz ta’ sehem jew ta’ titolu trasferibbli iehor kopert mill-
Artikolu 4(1)(18)(a) tad-Direttiva 2004/39/KE jew ta’ unita
fimpriza ta’ investiment kollettiv, l-aktar suq rilevanti ghandu
jkun l-Istat Membru fejn is-sehem jew l-unita kien ammess ghall-
ewwel darba ghan-negozjar f'suq irregolat.

3. Fil-kaz ta’ bond jew ta’ titolu trasferibbli iehor kopert mill-
Artikolu 4(1)(18)(b) tad-Direttiva 2004/39/KE jew ta’ strument
tas-suq monetarju li, fi kwalunkwe kaz, jinhareg minn kumpanija
sussidjarja, fit-tifsira tas-Seba’ Direttiva tal-Kunsill 83/349/KEE tat-
13 ta’ Gunju 1983 ibbazata fuq l-Artikolu 54(3)(g) tat-Trattat
dwar il-kontijiet konsolidati (!), ta’ entita li ghandha l-uffic¢ju rre-
gistrat taghha fi Stat Membru, l-aktar suq rilevanti ghandu jkun
I-Istat Membru fejn jinsab l-uffic¢ju rregistrat ta’ l-entita parent.

4. Fil-kaz ta’ bond jew ta’ titolu trasferibbli iehor kopert mill-
Artikolu 4(1)(18)(b) tad-Direttiva 2004/39/KE jew ta’ strument
tas-suq monetarju li, fi kwalunkwe kaz, jinhareg minn persuna
Komunitarja li tohrog titoli jew strumenti finanzjarji ohrajn u li
mhux kopert mill-paragrafu 3 ta’ dan l-Artikolu, l-aktar suq rile-
vanti ghandu jkun l-Istat Membru fejn jinsab l-uffic¢ju rregistrat
tal-persuna li tohrog titoli jew strumenti finanzjarji ohrajn.

5. Fil-kaz ta’ bond jew ta’ titolu trasferibbli ichor kopert mill-
Artikolu 4(1)(18)(b) tad-Direttiva 2004/39/KE jew jew ta’
strument tas-suq monetarju li, fi kwalunkwe kaz, jinhareg minn
persuna fpajjiz terz li tohrog titoli jew strumenti finanzjarji
ohrajn u li mhux kopert mill-paragrafu 3 ta’ dan l-Artikolu, l-aktar
suq rilevanti ghandu jkun I-Istat Membru fejn dak it-titolu kien
ammess ghall-ewwel darba f'suq irregolat.

6.  Fil-kaz ta’ kuntratt derivattiv jew ta’ kuntratt finanzjarju ghal
differenzi jew titolu trasferibbli kopert mill-Artikolu 4(1)(18)(c)
tad-Direttiva 2004/39/KE, l-aktar suq rilevanti ghandu jkun:

(@) fejn it-titolu sottostanti jkun sehem jew titolu trasferibbli
ichor kopert mill-Artikolu  4(1)(18)(a) tad-Direttiva
2004/39/KE li jigi ammess ghan-negozjar f'suq irregolat,
|-Istat Membru li jitqies i huwa l-aktar suq rilevant ftermini
ta’ likwidita ghat-titolu sottostanti, skond il-paragrafu 2;

() GUL 193, 18.7.1983, p. 1.
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(b) fejn it-titolu sottostanti jkun bond jew titolu trasferibbli iehor
kopert mill-Artikolu 4(1)(18)(b) tad-Direttiva 2004/39/KE
jew strument tas-suq monetarju li jigi ammess ghan-negozjar
fsuq irregolat, I-Istat Membru i jitqies li huwa l-aktar suq rile-
vanti ftermini ta’ likwidita ghal dak it-titolu sottostanti,
skond il-paragrafu 3, 4 jew 5;

(c) fejn it-titolu sottostanti jkun indi¢i maghmul minn ishma li
lkoll jigu nnegozjati f'suq irregolat partikolari, l-Istat Mem-
bru fejn jinsab dak is-suq irregolat.

7. Fi kwalunkwe kaz li mhux kopert mill-paragrafi 2 sa 6,
l-aktar suq rilevanti ghandu jkun I-Istat Membru fejn jinsab is-suq
irregolat li ammetta ghan-negozjar ghall-ewwel darba t-titolu tras-
feribbli jew il-kuntratt derivattiv jew il-kuntratt finanzjarju
ghad-differenzi.

8.  Fejn strument finanzjarju kopert mill-paragrafu 2, 5 jew 7,
jew l-istrument finanzjarju sottostanti ta’ strument finanzjarju
kopert mill-paragrafu 6 li ghalih ikun rilevanti wiehed mill-
paragrafi 2, 5 jew 7, kien ammess ghall-ewwel darba ghan-
negozjar faktar minn suq irregolat wiched fl-istess hin, u dawk
is-swieq irregolati kollha jikkondividu l-istess Stat Membru ta’
l-origini, dak l-Istat Membru ghandu jkun l-aktar suq rilevanti.

Fejn is-swieq irregolati kkoncernati ma jikkondividux l-istess Stat
Membru ta’ l-origini, l-aktar suq rilevanti ftermini ta’ likwidita
ghal dak l-istrument ghandu jkun is-suq fejn il-fatturat ta’ dak
l-istrument ikun l-oghla.

Ghall-finijiet tad-determinazzjoni ta’ l-aktar suq rilevanti fejn
il-fatturat ta’ l-istrument ikun l-oghla, kull awtorita kompetenti i
tkun awtorizzat wiched mis-swieq irregolati kkoncernati ghandha
tikkalkula I-fatturat ghal dak l-istrument fis-suq rispettiv taghha
ghas-sena kalendarja precedenti, sakemm l-istrument kien
ammess ghan-negozjar fil-bidu ta’ dik is-sena.

Fejn il-fatturat ghall-istrument finanzjarju rilevanti ma jistax jigi
kkalkulat minhabba data insuffi¢jenti jew mhux ezistenti u
l-persuna li tohrog titoli jew strumenti finanzjarji ohrajn jkollha
l-uffic¢ju rregistrat taghha fi Stat Membru, l-aktar suq rilevanti
ghandu jkun is-suq ta’ -Istat Membru fejn jinsab l-uffic¢ju rregis-
trat tal-persuna li tohrog titoli jew strumenti finanzjarji ohrajn.

Madankollu, meta l-persuna li tohrog titoli jew strumenti
finanzjarji ohrajn ma jkolliex l-uffic¢ju rregistrat taghha fi Stat
Membru, l-aktar suq rilevanti ghal dak l-istrument ghandu jkun
is-suq fejn il-fatturat tal-klassi rilevanti ta’ l-istrument ikun I-oghla.
Sabiex ikun iddeterminat dak is-suq, kull awtorita kompetenti li
tkun awtorizzat wiched mis-swieq irregolati kkoncernati ghandha
tikkalkula I-fatturat ghall-istrumenti ta’ l-istess klassi fis-suq ris-
pettiv taghha ghas-sena kalendarja precedenti.

[-klassijiet rilevanti ta’ l-istrument finanazjarju huma dawn li
gejjin:

(a) ishma;
(b) bonds jew forom ohra ta'dejn titolizzat (securitised debt);

() kwalunkwe strument finanzjarju ichor.

Artikolu 10

(It-tieni sottoparagrafu ta’ I-Artikolu 25(3) tad-Direttiva
2004/39/KE)

Id-determinazzjoni alternattiva ta’ l-aktar suq rilevanti
ftermini ta’ likwidita

1. FJannar ta’ kull sena, awtorita kompetenti tista’ tinnotifika
lill-awtorita kompetenti rilevanti ghal strument finanzjarju parti-
kolari li bihsiebha tikkontesta d-determinazzjoni, li saret skond
l-Artikolu 9, ta’ l-aktar suq rilevanti ghal dak l-istrument.

2. Fi zmien erba’ gimghat minn meta tintbaghat in-notifika,
iz-zewg awtoritajiet ghandhom jikkalkulaw il-fatturat ghal dak
l-istrument finanzjarju fis-swieq rispettivi taghhom tul il-perjodu
tas-sena kalendarja precedenti.

Jekk ir-rizultati ta’ dak il-kalkolu jindikaw li I-fatturat huwa oghla
fis-suq ta’ l-awtorita kompetenti kontestanti, dak is-suq ghandu
jkun l-aktar suq rilevanti ghal dak l-istrument finanzjarju. Fejn dak
l-istrument finanzjarju jkun ta’ tip specifikat fl-Artikolu 9(6)(a) jew
(b), dak is-suq wkoll ghandu jkun l-aktar suq rilevanti ghal
kwalunkwe kuntratt derivattiv jew ghal kuntratt finanzjarju ghal
differenzi jew ghal titolu trasferibbli li jkun kopert mill-
Artikolu 4(1)(18)(c) tad-Direttiva 2004/39/KE u li fir-rigward
tieghu dak l-istrument finanzjarju huwa l-istrument finanzjarju
sottostanti.

Artikolu 11
(Artikolu 25(3) tad-Direttiva 2004/39/KE)

Il-lista ta’ listrumenti finanzjarji

L-awtorita kompetenti rilevanti ghal strument finanzjarju wiehed
jew aktar ghandhom ikunu zguri li tkun stabbilita u mizmuma
lista aggornata ta’ dawk l-istrumenti finanzjarji. Dik il-lista
ghandha titqieghed ghad-dispozizzjoni ta’ l-awtorita kompetenti
wahdanija maghzula bhala punt ta’ kuntatt minn kull Stat Mem-
bru skond l-Artikolu 56 tad-Direttiva 2004/39/KE. Dik il-lista
ghandha tkun disponibbli ghall-ewwel darba fl-ewwel jum tan-
negozjar fGunju 2007.

Sabiex l-awtoritajiet kompetenti jigu mghejjuna jkunu konformi
ma’ l-ewwel sottoparagrafu, kull suq irregolat ghandu jressaq data
ta’ referenza ta’ identifikazzjoni dwar kull strument finanzjarju
ammess ghan-negozjar fformat elettroniku u standardizzat qud-
diem l-awtorita kompetenti ta’ l-origini tieghu. Din
l-informazzjoni ghandha titressaq ghal kull strument finanzjarju
gabel ma jibda n-negozjar fdak l-istrument partikolari. L-awtorita
kompetenti ta’ l-origini ghandha tkun Zgura li d-data tigi traz-
messa lill-awtorita kompetenti rilevanti ghall-istrument finanz-
jarju kkoncernat. Id-data ta’ referenza ghandha tkun aggornata
kulmeta jkun hemm bidliet fid-data rigward strument. Ir-rekwiziti
fdan is-sottoparagrafu jistghu jigu rrinunzjati jekk l-awtorita
kompetenti rilevanti ghal dak l-istrument finanzjarju tikseb
id-data ta’ referenza rilevanti b'mezzi ohrajn.
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Artikolu 12
(Artikolu(Artikolu 25(5) tad-Direttiva 2004/39/KE)

Il-mezzi ta’ rapportagg

1. Ir-rapporti dwar it-tranzazzjonijiet fi strumenti finanzjarji
ghandhom isiru f'forma elettronika hlief f¢irkostanzi e¢¢ezzjonali,
fejn jista’ jsiru b’'mezz li jahseb ghall-hazna ta’ l-informazzjoni
b'mod li jkun accessibbli ghal referenza futura mill-awtoritajiet
kompetenti ghajr minn forma elettronika, u l-metodi li permezz
taghhom isiru dawk ir-rapporti ghandhom jissodisfaw
il-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) jizguraw is-sigurta u l-kunfidenzjalita tad-data rrapportata;

(b) jinkorporaw mekkanizmi ghall-identifikazzjoni u ghall-
korrezzjoni ta’ l-izbalji frapport dwar tranzazzjonijiet;

(c) jinkorporaw mekkanizmi biex ikun awtentikat is-sors tar-
rapport dwar it-tranzazzjonijiet;

(d) jinkludu mizuri prekawzjonarji xierqa sabiex, fil-kaz ta’ hsara
fis-sistema, ir-rapportagg ikun jista’ jerga’ jibda fi zmien
xierag;

(e) ikunu jistghu jirrapportaw l-informazzjoni mehtiega fl-Arti-
kolu 13 fil-format mehtieg mill-awtorita kompetenti u skond
dan il-paragrafu, fil-limiti ta’ Zzmien stabbiliti fl-Artikolu 25(3)
tad-Direttiva 2004/39/KE.

2. Sistema ta’ tqabbil tan-negozju jew ta’ rapportagg ghandha
tkun approvata mill-awtorita kompetenti ghall-finijiet ta’ l-Arti-
kolu 25(5) tad-Direttiva 2004/39/KE jekk l-arrangamenti ghar-
rapportagg tat-tranzazzjonijiet stabbiliti minn dik is-sistema
jkunu konformi mal-paragrafu 1 ta’ dan l-Artikolu u jkunu
suggetti ghal monitoragg minn awtorita kompetenti rigward
il-konformita kontinwa taghhom.

Artikolu 13
(Artikolu 25(3) u (5) tad-Direttiva 2004/39/KE)

Il-kontenut tar-rapport dwar it-tranzazzjonijiet

1. Ir-rapporti dwar it-tranzazzjonijiet li jissemmew fl-Arti-
kolu 25(3) u (5) tad-Direttiva 2004/39/KE ghandhom jinkludu
l-informazzjoni specifikata fit-Tabella 1 ta’ I-Anness I ghal dan
ir-Regolament li tkun rilevanti ghat-tip ta’ strument finanzjarju in
kwistjoni u li l-awtorita kompetenti tiddikjara li mhux diga
qieghda fil-pussess taghha jew mhix qieghda ghad-dispozizzjoni
taghha b'mezzi ohrajn.

2. Sabiex tkun identifikata kontroparti ghat-tranzazzjoni li hija
suq irregolat, MTF jew kontroparti centrali ohra, kif gie specifikat
fit-Tabella 1 ta’ -Anness I, kull awtorita kompetenti ghandha
taghmel pubblikament disponibbli lista ta’ kodicijiet ta’

identifikazzjoni tas-swieq irregolati u ta’ I-MTFs li ghalihom, fkull
kaz, hija tkun l-awtorita komptenti ta’ I-Istat Membru ta’ l-origini
u ta’ kwalunkwe entita li taghmilha ta’ kontroparti centrali ghal
swieq irregolati u MTFs ta’ din ix-xorta.

3. L-Istati Membri jistghu jehtiegu li r-rapporti maghmula
skond I-Artikolu 25(3) u (5) tad-Direttiva 2004/39/KE ikunu
jinkludu informazzjoni relatata mat-tranzazzjonijiet in kwistjoni
li tkun addizzjonali ghal dik specifikata fit-Tabella 1 ta’ I-Anness I
fejn dik l-informazzjoni hija mehtiega sabiex Il-awtorita
kompetenti tkun tista’ timmonitorja l-attivitajiet tad-ditti ta’
investiment sabiex ikun zgurat li dawn jagixxu b’'mod onest, gust
u professjonali u b'mod li jippromwovi l-integrita tas-suq, u
sakemm jigi sodisfatt wiehed mill-kriterji li gejjin:

(@) l-istrument finanzjarju li huwa s-suggett tar-rapport ikollu
karatteristici li jkuu specifici ghal strument ta’ dik ix-xorta u
li ma jkunux koperti mill-elementi ta’ l-informazzjoni speci-

fikati £dik it-tabella;

(b) il-metodi ta’ negozjar li jkunu specifici ghas-sit ta’ negozjar
fejn saret it-tranzazzjoni jinvolvu karatteristic¢i li mhumiex
koperti mill-elementi ta’ l-informazzjoni specifikati fdik
it-tabella.

4. L-stati Membri jistghu wkoll jehtiegu li rapport ta’
tranzazzjoni maghmul skond l-Artikolu 25(3) u (5) tad-Direttiva
2004/39/KE jidentifika Il-klijenti li fisimhom id-ditta ta’
investiment tkun wettqet dik it-tranzazzjoni.

Artikolu 14
(Artikolu 25(3) u (5) tad-Direttiva 2004/39/KE)

L-iskambju ta’ informazzjoni dwar it-tranzazzjonijiet

1. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jistabbilixxu arranga-
menti mfassla sabiex jizguraw li l-informazzjoni ricevuta skond
l-Artikolu 25(3) u (5) tad-Direttiva 2004/39/KE tkun disponibbli
ghal dawn li gejjin:

(a) l-awtorita kompetenti rilevanti ghall-istrument finanzjarju in
kwistjoni;

(b) fil-kaz ta’ ferghat, l-awtorita kompetenti li tkun awtorizzat
lid-ditta ta’ investiment biex tipprovdi l-informazzjoni, min-
ghajr pregudizzju ghad-dritt taghha li ma tircevix din
l-informazzjoni skond Il-Artikolu 25(6) tad-Direttiva
2004/39/KE;

(c) kwalunkwe awtorita kompetenti ohra 1li titlob
l-informazzjoni halli twettaq b’'mox xieraq id-dmirjiet
supervizorji taghha skond l-Artikolu 25(1) tad-Direttiva
2004/39/KE.

2. L-informazzjoni li ghandha tkun disponibbli skond
il-paragrafu 1 ghandha tinkludi l-elementi ta’ l-informazzjoni li
gew deskritti fit-Tabelli 1 u 2 ta’ I-Anness 1.
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3. L-informazzjoni li tissemma fil-paragafu 1 ghandha tkun
disponibbli mill-aktar fis possibbli.

Beffett mill-1 ta’ Novembru 2008, dik l-informazzjoni ghandha
tkun disponibbli mhux aktar tard minn tmiem il-jum ta’ hidma
segwenti ta’ [-awtorita kompetenti li tkun irceviet l-informazzjoni
jew it-talba wara l-jum meta l-awtorita kompetenti tkun irceviet
l-informaazjoni jew it-talba.

4. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jikkoordinaw dan li
gej:

(@) it-tfassil u l-istabbiliment ta’ arrangamenti ghall-iskambju ta’
informazzjoni dwar it-tranzazzjonijiet bejn l-awtoritajiet
kompetenti kif inhu mehtieg mid-Direttiva 2004/39/KE u
minn dan ir-Regolament;

(b) kwalunkwe aggornament futur ta’ l-arrangamenti.

5. Qabel 1-1 ta’ Frar 2007, l-awtoritajiet kompetenti
ghandhom jirrapprotaw lill-Kummissjoni, li ghandha tinforma
lill-Kumitat tat-Titoli Ewropej, dwar it-tfassil ta’ l-arrangamenti li
ghandhom ikunu stabbliti skond il-paragrafu 1.

Dawn ghandhom jirrapportaw ukoll lill-Kummissjoni, li ghandha
tinforma lill-Kumitat tat-Titoli Ewropej, kulmeta jkunu proposti
bidliet sinifikanti fdawk l-arrangamenti.

Artikolu 15
(Artikolu 58(1) tad-Direttiva 2004/39/KE)

It-talba ghal kooperazzjoni u l-iskambju ta’ informazzjoni

1. Fejn awtorita kompetenti tixtieq li awtorita kompetenti ohra
tipprovdi jew tiskambja informazzjoni skond l-Artikolu 58(1)
tad-Direttiva 2004/39/KE, hija ghandha tressaq talba bil-miktub
quddiem dik l-awtorita kompetenti li tkun tinkludi dettalji suffi¢-
jenti sabiex tkun tista’ tipprovdi l-informazzjoni mitluba.

Madankollu, fkaz ta’ urgenza, it-talba tista’ tigi trazmessa oral-
ment sakemm tkun ikkonfermata bil-miktub.

L-awtorita kompetenti li tircievi talba ghandha taghti avviz li
réevietha hekk kif ikun prattikabbli.

2. Fejn l-informazzjoni mitluba skond il-paragrafu 1 titgieghed
ghad-dispozizzjoni interna ta’ l-awtorita kompetenti li tircievi
t-talba, dik l-awtorita ghandha titrazmetti l-informazzjoni mitluba
minghajr dewmien lill-awtorita kompetenti li ghamlet it-talba.

Madankollu, jekk l-awtorita kompetenti li tircievi t-talba ma
jkolliex jew ma tikkontrollax l-informazzjoni mitluba, hija
ghandha immedjatament tichu I-passi mehtega sabiex tikseb dik
l-informazzjoni u tikkonforma b'mod shih mat-talba. Dik
l-awtorita kompetenti ghandha tinforma wkoll lill-awtorita
kompetenti li ghamlet it-talba bir-ragunijiet ghaliex ma tistax
tibghat immedjatament l-informazzjoni mitluba.

Artikolu 16
(Artikolu 56(2) tad-Direttiva 2004/39/KE)

Id-determinazzjoni ta’ l-importanza sostanzjali ta’
l-operazzjonijiet ta’ suq irregolat fi Stat Membru ospitant

Ghandu jitqies li l-operazzjonijiet ta’ suq irregolat fi Stat Membru
ospitant ikunu ta’ importanza sostanzjali ghall-funzjonament tas-
swieq tat-titoli u ghall-protezzjoni ta’ l-investituri fdak I-Istat
ospitant fejn jigi sodisfatt wiched mill-kriterji li gejjin:

(@) l-Istat Membru ospitant kien precedentement l-Istat Membru
ta’ l-origini tas-suq irregolat in kwistjoni;

(b) is-suq irregolat in kwistjoni akkwista permezz ta’
amalgamazzjoni, tehid ta’ kontroll jew kwalunkwe forma
ohra ta’' trasferiment in-negozju ta’ suq irregolat li kellu
l-uffic¢ju rregistrat jew l-uffic¢ju principali tieghu fl-Istat
Membru ospitant.

KAPITOLU IV

IT-TRASPARENZA TAS-SWIEQ

TAQSIMA 1

It-trasparenza ta’ qabel in-negozju ghas-swieq irregolati u
ghall-MTFs

Artikolu 17
(Artikoli 29 u 44 tad-Direttiva 2004/3 9/KE)

L-obbligi ta’ trasparenza ta’ qabel in-negozju

1. Ditta ta’ investiment jew operatur tas-suq li jopera MTF jew
suq irregolat, rigward kull sehem ammess ghan-negozjar f'suq
irregolat li jigi nnegozjat f'sistema operata minnha u li gie speci-
fikat fit-Tabella 1 ta’ l-Anness II, ghandha taghmel pubblika
l-informazzjoni stabbilita fil-paragrafi 2 sa 6.

2. Fejn wahda mill-entitajiet li tissemma fil-paragrafu 1 topera
sistema ta’ negozjar b'irkanti kontinwi permezz ta’ ktieb ta’
l-ordnijiet, ghal kull sehem kif gie specifikat fil-paragrafu 1, din
ghandha taghmel pubbliku kontinwament matul is-sighat
normali ta’ negozjar kollha taghha n-numru aggregat ta’
l-ordnijiet u ta’ l-ishma li jirrapprezentaw dawk l-ordnijiet fuq kull
livell ta’ prezzijiet, ghall-ahjar hames livelli ta’ prezzijiet ta’ offerti.

3. Fejn wahda mill-entitajiet li tissemma fil-paragrafu 1 topera
sistema ta’ negozjar bbazati fuq il-kwotazzjonijiet, ghal kull
sehem kif gie specifikat fil-paragrafu 1, din ghandha taghmel
pubblika kontinwament matul is-sighat normali ta’ negozjar
kollha taghha l-ahjar offerta skond il-prezz ta’ kull market maker
(sensar jew bank li jzomm prezz sod ta’ offerta u ta’ talba ftitolu
partikolari billi jkun lest u kapaci jixtri jew ibigh bi prezzijiet ikk-
wotati pubblikament (making a market)) fdak is-sehem, flimkien
mal-volumi marbuta ma’ dawk il-prezzijiet.
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Il-kwotazzjonijiet li saru pubbli¢i ghandhom ikunu dawk li jirrap-
prezentaw impenji vinkolanti sabiex jinxtraw u jinbieghu I-ishma
u li jindikaw il-prezz u l-volum ta’ l-ishma fejn il-market makers
irregistrati jkunu lesti jbighu jew jixtru.

Madankollu, fkundizzjonijiet eccezzjonali tas-swieq, prezzijiet
indikattivi jew fdirezzjoni wahda jistghu jkunu permessi ghal
perjodu limitat.

4. Fejn wahda mill-entitajiet li tissemma fil-paragrafu 1 topera
sistema ta’ nnegozjar b'irkanti perjodici, ghal kull sehem li gie spe-
cifikat fil-paragrafu 1, din ghandha taghmel pubbliku kontinwa-
ment matul is-sighat normali ta’ nnegozjar taghha kollha l-prezz
li ghandu jissodisfa bl-ahar mod l-algoritma tan-negozjar u
l-volum tas-sistema li potenzjalment jistghu jitwettqu b’dak
il-prezz mill-partecipanti fdik is-sistema.

5. Fejn wahda mill-entitajiet li tissemma fil-paragrafu 1 topera
sistema ta’ negozjar li mhix koperta ghalkollox mill-paragrafu 2
jew 3 jew 4, jew ghaliex hija sistema ibrida li taga’ taht aktar minn
wiched minn dawk il-paragrafi jew ghaliex il-process tad-
determinazzjoni tal-prezz ghandu natura differenti, din ghandha
zzomm standard ta’ trasparenza ta’ qabel in-negozju li jizgura li
ssit pubblika informazzjoni adegwata rigward il-livell tal-
prezzijiet ta’ l-ordnijiet jew tal-kwotazzjonijiet ghal kull sehem
specifikat fil-paragrafu 1, kif ukoll rigward il-livell ta’ l-interess fin-
negozjar f'dak is-sechem.

B'mod partikolari, l-ahjar hames livelli tal-prezzijiet ta’ l-offerti
ufjew il-kwotazzjonijiet fZewg direzzjonijiet ta’ kull market maker
fdak is-sehem ghandhom isiru pubblici, jekk il-karatteristici tal-
mekkanizmu ta’ skoperta tal-prezz jippermetti dan.

6. Sommarju ta’ l-informazzjoni li ghandha ssir pubblika
skond il-paragrafi 2 sa 5 gie specifikat fit-Tabella 1 ta’ I-Anness II.

Artikolu 18
(Artikoli 29(2) u 44(2) tad-Direttiva 2004/39/KE)

Ir-rinunzji bbazati fuq il-mudell tas-suq u fuq it-tip ta’
ordni jew ta’ tranzazzjoni

1. TIr-rinunzji skond I-Artikoli 29(2) u 44(2) tad-Direttiva
2004/39/KE jistghu jinghataw mill-awtoritajiet kompetenti ghal
sistemi operati minn MTF jew minn suq irregolat, jekk dawk
is-sistemi jissodisfaw wiehed mill-kriterji li gejjin:

(a) iridu jkunu bbazati fuq metodologija ta’ negozjar li permezz
taghha l-prezz jigi ddeterminat skond prezz ta’ referenza gge-
nerat minn sistema ohra, fejn il-prezz ta’ referenza jkun
ippubblikat b'mod wiesa’ u generalment jitgies mill-
partecipanti fis-suq bhala prezz affiddabbli ta’ referenza;

(b) jifformalizzaw it-tranzazzjonijiet innegozjati, b'’kull wahda
tissodisfa wiehed mill-kriterji li gejjin:

(i) issir bi jew fil-firxa kurrenti mghobbija (bil-komponenti
ta’ medja ta’ fatturi) bil-volum riflessa fil-ktieb ta’
l-ordnijiet jew fil-kwotazzjonijiet tal-market markers tas-
suq irregolat jew ta’ I-MTF li joperaw dik is-sistem jew,
fejn is-sehem ma jigix innegozjat b'mod kontinwu,
fpercentwali ta’ prezz xieraq ta’ referenza, li jkunu per-
¢entwali u prezz ta’ referenza ffissati bil-quddiem mill-
operatur tas-sistema;

(ii) tkun suggetta ghal kundizzjonijiet ohrajn ghajr il-prezz
kurrenti tas-suq tas-sehem.

Ghall-finijiet tal-punt (b), il-kundizzjonijiet l-ohra specifikati fir-
regoli tas-suq irregolat jew ta’ I-MTF ghal tranzazzjoni ta’ dan
it-tip ukoll iridu jkunu gew sodisfatti.

Fil-kaz li s-sistemi jkollhom funzjonalita ohra ghajr kif gie desk-
ritt fil-punt (a) jew (b), ir-rinunzja m'ghandiex tapplika ghal dik
il-funzjonalita l-ohra.

2. Ir-rinunzji skond I-Artikoli 29(2) u 44(2) tad-Direttiva
2004/39/KE, ibbazati fuq it-tip ta’ ordnijiet, jistghu jinghataw biss
brelazzjoni ghall-ordnijiet mizmuma ffacilita ta’ gestjoni ta’
l-ordnijiet mizmuma mis-suq irregolat jew mill-MTF sakemm jigu
zvelati lis-sug.

Artikolu 19
(Artikoli 29(2) u 44(2) tad-Direttiva 2004/39/KE)

Ir-referenzi ghat-tranzazzjoni nnegozjata

Ghall-fini ta’ [-Artikolu 17(1)(b), tranzazzjoni nnegozjata ghandha
tfisser tranzazzjoni li tinvolvi membri jew partecipanti ta’ suq irre-
golat jew ta’ MTF li tigi nnegozjata privatament imma li titwettaq
fis-suq irregolat jew fl-MTF u fejn dak il-membru jew dak
il-partecipant meta jaghmel dan ikun qed iwettaq wiehed mill-
kompiti li gejjin:

(a) jinnegozja ghalih innifsu ma’ membru jew ma’ parte¢ipant
iehor li jagixxi fisem klijent;

(b) jinnegozja ma’ membru jew ma’ partecipant ichor, fejn
it-tnejn qed iwettqu ordnijiet ghalihom stess;

() jagixxi fisem kemm ix-xerrej kif ukoll il-bejjiegh;

(d) jagixxi fisem ix-xerrej, fejn membru jew partecipant iechor
jagixxi fisem il-bejjiegh;

(e) jinnegozja ghalih innifsu fil-konfront ta’ ordni ta’ klijent.
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Artikolu 20

(Artikoli 29(2) u 44(2), u l-hames sottoparagrafu ta’ I-Arti-
kolu 27(1) tad-Direttiva 2004/39/KE)

Ir-rinunzji b’relazzjoni ghat-tranzazzjonijiet li jkunu ta’
skala kbira

Ghandu jitqies li ordni tkun ta’ skala kbira meta pparagunata ma’
dags normali tas-suq jekk tkun daqs jew akbar mid-dags minimu
ta’ l-ordni specifikat fit-Tabella 2 ta’ I-Anness I. Sabiex ikun idde-
terminat jekk ordni tkunx ta’ skala kbira meta pparagunata ma’
dags normali tas-sug, l-ishma kollha ammessi ghan-negozjar fsuq
irregolat ghandhom jigu kklassifikati skond il-fatturat medju ta’
kuljum taghhom, li ghandu jkun ikkalkulat skond il-procedura
stabbilita fl-Artikolu 33.

TAQSIMA 2

It-trasparenza ta’ qabel in-negozju ghall-internalizzaturi sistematici

Artikolu 21
(Artikolu 4(1)(7) tad-Direttiva 2004/39/KE)

Il-kriterji biex ikun iddeterminat jekk ditta ta’ investiment
tkunx internalizzatur sistematiku

1. Fejn ditta ta’ investiment tinnegozja ghaliha nfisha billi twet-
taq l-ordnijiet tal-klijenti barra minn suq irregolat jew MTF, din
ghandha tigi ttrattata bhala internalizzatur sistematiku jekk tisso-
disfa l-kriterji li gejjin li jindikaw li twettaq dik l-attivita fuq bazi
organizzata, frekwenti u sistematika:

(a) l-attivita jkollha rwol kummercjal materjali ghad-ditta, u tit-
wettaq skond regoli u proceduri mhux diskrezzjonarji;

(b) l-attivita titwettaq minn persunal, jew permezz ta’ sistema
teknika awtomatizzata, assenjata ghal dak il-fini,
irrispettivament minn jekk dak il-persunal jew dik is-sistema
jintuzax esklussivament ghal dak il-fini;

() l-attivita tkun ghad-dispozizzjoni tal-klijenti fuq bazi rego-
lari jew kontinwa.

2. Ditta ta’ investiment ghandha tiegaf tkun internalizzatur sis-
tematiku fschem wiched jew iktar jekk tiegaf twettaq l-attivita li
giet specifikata fil-paragrafu 1 rigward dawk l-ishma, sakemm
tkun habbret bil-quddiem li bihsiebha twaqqaf dik l-attivita billi
tuza l-istess mezzi ta’ pubblikazzjoni ghal dik it-thabbira li tuza
biex tippubblika I-kwotazzjonijiet taghha jew, fejn dak ma jkunx
possibbli, billi tuza mezz li jkun ugwalment accessibbli ghall-
klijenti taghha u ghal parte¢ipanti ohra fis-sugq.

3. L-attivita li wiched jinnegozja ghalih innifsu billi jwettaq
l-ordnijiet tal-klijenti m'ghandiex tigi ttrattata bhala attivita li tit-
wettaq fuq bazi organizzata, frekwenti u sistematika fejn jappli-
kaw il-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) l-attivita titwettaq fuq bazi bilaterali ad hoc u irregolari ma’
kontropartijiet tal-bejgh bl-ingrossa bhala parti minn
relazzjonijiet tan-negozju li huma stess huma kkaraterizzati
minn negozju 'l fuq mid-daqs standard tas-sugq;

(b) it-tranzazzjonijiet jitwettqu barra mis-sistemi li s-soltu jintu-
zaw mid-ditta kkoncernata ghal kwalunke negozju li twettaq
bhala internalizzatur sistematiku.

4. Kull awtorita kompetenti ghandha tkun zgura miz-Zamma
u mill-pubblikazzjoni ta’ lista ta’ l-internalizzaturi sistematici
kollha, rigward l-ishma ammessi ghan-negozjar f'suq irregolat, li
thija kun awtorizzat bhala ditti ta’ investiment.

Ghandha tkun zgura li l-lista hija kurrenti billi tirrevediha mill-
inqas kull sena.

Il-lista ghandha titgieghed ghad-dispozizzjoni tal-Kumitat tar-
Regolaturi tat-Titoli Ewropej. Ghandha titgies bhala ppubblikata
mill-Kumitat  tar-Regolaturi  tat-Titoli ~ Ewropej  skond
l-Artikolu 34(5).

Artikolu 22
(Artikolu 27 tad-Direttiva 2004/39/KE)

Id-determinazzjoni ta’ I-ishma likwidi

1. Ghandujitqies li sehem ammess ghan-negozjar f'suq irrego-
lat ikollu suq likwidu jekk is-sehem jigi nnegozjat kuljum, bi
flotazzjoni libera, mhux inqas minn EUR 500 miljun, u tigi sodis-
fatta wiehed mill-kundizzjonijiet li gejjin:

(@) in-numru medju ta’ kuljum ta’ tranzazzjonijiet fis-sehem ma
jkunx ingas minn 500;

(b) il-fatturat medju ta’ kuljum ghas-sehem ma jkunx inqas minn
EUR 2 miljuni.

Madankollu, Stat Membru, rigward l-ishma li ghalihom ikun
l-aktar suq rilevanti, jista’ jispecifika b’avviz li ghandhom jappli-
kaw z-zewg kundizzjonijiet t'aktar il fuq. Dak l-avviz ghandu jsir
pubbliku.

2. Stat Membru jista’ jispecifika n-numru minimu ta’ ishma
likwidi ghal dak I-Istat Membru. In-numru minimu m’ghandux
ikun ikbar minn hamsa. L-ispecifikazzjoni ghandha ssir pubblika.
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3. Fejn, skond il-paragrafu 1, Stat Membru ikun l-aktar suq
rilevanti ghal ingas ishma likwidi min-numru minimu specifikat
skond il-paragrafu 2, l-awtorita kompetenti ghal dak I-Istat Mem-
bru tista’ taghzel sehem likwidu addizzjonali wiched jew aktar,
sakemm in-numru totali ta’ l-ishma, li konsegwentement jitgiesu
bhala ishma likwidi li ghalihom dak I-Istat Membru jkun l-aktar
suq rilevanti, ma jagbizx in-numru minimu specifikat minn dak
l-Istat Membru.

L-awtorita kompetenti ghandha taghzel I-ishma likwidi
addizzjonali successivamnet fordni mill-kbir ghaz-zghir tal-
fatturat medju ta’ kuljum minn fost l-ishma li ghalihom tkun
l-awtorita kompetenti rilevanti li jigu ammessi ghan-negozjar
f'suq irregolat u jigu nnegozjati kuljum.

4. Ghall-finijiet ta’ l-ewwel sottoparagrafu tal-paragrafu 1,
il-kalkolu tal-flotazzjoni libera ta’ sehem ghandu jeskludi holdings
li jagbzu I-5 % tad-drittijiet totali ta’ votazzjoni tal-persuna li toh-
rog titoli jew strumenti finanzjarji ohrajn, hlief jekk tali holding
jinzamm minn impriza ta’ investiment kollettiv jew minn fond
pensjonistiku.

Id-drittijiet ta’ votazzjoni ghandhom jigu kkalkulati fuq il-bazi ta’
l-ishma kollha li maghhom ikunu marbuta drittijiet ta’ votazzjoni,
anki jekk l-ezercizzju ta’ tali dritt ikun sospiz.

5. Mghandux jitgies li sehem ikollu suq likwidi ghall-finijiet ta’
I-Artikolu 27 tad-Direttiva 2004/39/KE sakemm jghaddu sitt gim-
ghat wara l-ewwel ammissjoni ghan-negozjar tieghu f'suq irrego-
lat, jekk l-istima tal-kapitalizzazzjoni totali tas-suq ghal dak
is-schem fil-bidu ta’ l-ewwel jum tan-negozjar wara dik
l-ammissjoni, ipprovduta skond I-Artikolu 33(3), tkun inqas minn
EUR 500 miljun.

6.  Kull awtorita kompetenti ghandha tkun Zgura miz-zamma
u mill-pubblikazzjoni ta’ lista ta’ I-ishma likwidi kollha li ghalhom
tkun l-awtorita kompetenti rilevanti.

Ghandha tkun zgura li -lista tkun kurrenti billi tirrivediha mill-
inqas kull sena.

[-lista ghandha titqieghed ghad-dispozizzjoni tal-Kumitat tar-
Regolaturi tat-Titoli Ewropej. Ghandha titgies bhala ppubblikata
meta tigi ppubblikata mill-Kumitat tar-Regolaturi tat-Titoli Ewro-
pej skond I-Artikolu 34(5).

Artikolu 23

(Ir-raba’ sottoparagrafu ta’ I-Artikolu 27(1) tad-Direttiva
2004/39/KE)

Id-daqs standard tas-suq

Sabiex ikun iddeterminat id-dags standard tas-suq ghall-ishma
likwidi, dawk l-ishma ghandhom ikunu ggruppati fi klassijiet
ftermini tal-valur medju ta’ l-ordnijiet imwettqa skond it-Tabella
3 ta’ l-Anness II.

Artikolu 24
(Artikolu 27(1) tad-Direttiva 2004/39/KE)

Il-kwotazzjonijiet li jirriflettu I-kundizzjonijiet prevalenti
tas-suq

Ghal kull sehem likwidu li ghalih ikun internalizzatur sistematiku,
internalizzatur sistematiku ghandu jzomm dawn li gejjin:

(a) kwotazzjoni jew kwotazzjonijiet li tkun qrib fil-prezz ghal
kwotazzjonijiet paragunabbli ghall-istess sehem f'siti ohrajn
ta’ negozjar;

(b) registru tal-prezzijiet ikkwotati tieghu, li ghandu jzomm ghal
perjodu ta’ 12-il xahar jew perjodu itwal ta’ din ix-xorta hekk
kif igis li jkun xierag.

L-obbligu stabbilit fil-punt (b) huwa minghajr pregudizzju ghall-
obbligu tad-ditta ta’ investiment skond I-Artikolu 25(2) tad-
Direttiva 2004/39/KE li zzomm ghad-dispozizzjoni ta’ l-awtorita
kompetenti, ghal mill-inqas hames snin, id-data rilevanti relatata
mat-tranzazzjonijiet kollha li tkun wettqet.

Artikolu 25

(Il-hames sottoparagrafu ta’ I-Artikolu 27(3) u I-Artikolu 27(6)
tad-Direttiva 2004/39/KE)

It-twettiq ta’ l-ordnijiet minn internalizzaturi sistematici

1. Ghall-finijiet tal-hames sottoparagrafu ta’ I-Artikolu 27(3)
tad-Direttiva 2004/39/KE, it-twettiq fdiversi titoli ghandu jitqies
bhala parti minn tranzazzjoni wahda jekk dik it-tranzazzjoni
wahda tkun negozju fportafolji li jinvoli 10 titoli jew aktar.

Ghall-istess finijiet, ordni suggetta ghal kundizzjonijiet ghajr
il-prezz kurrenti tas-suq tfisser kwalunkwe ordni li la hija ordni
ghat-twettiq ta’ tranzazzjoni fishma bil-prezz prevalenti tas-sug,
u langas ordni ta’ limitu.

2. Ghall-finijiet ta’ I-Artikolu 27(6) tad-Direttiva 2004/39/KE,
in-numru jew il-volum ta’ l-ordnijiet ghandu jitgies bhala numru
li jagbez konsiderevolment in-norma jekk internalizzatur sistema-
tiku ma jistax iwettaq dawk l-ordnijiet minghajr ma jesponi lilu
nnifsu ghal riskju Zejjed.

Sabiex ikunu identifikati n-numru u l-volum ta’ l-ordnijiet li jista’
jitwettaq minghajr ma jesponi lilu nnifsu ghal riskju zejjed,
internalizzatur sistematiku ghandu jzomm u jimplimenta bhala
parti mill-politika ta’ gestjoni tar-riskji tieghu skond I-Artikolu 7
ta’ [id-Direttiva Implimentattiva] (1) politika mhux diskriminatorja
li tqis il-volum tat-tranzazzjonijiet, il-kapital li d-ditta jkollha dis-
ponibbli sabiex tkopri r-riskju ghal dak it-tip ta’ negozju, u
|-kundizzjonijiet prevalenti fis-suq fejn qed topera d-ditta.

(1) Ara p. 26 ta’ dan il-Gurnal Uffi¢jali.
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3. Fejn, skond l-Artikolu 27(6) tad-Direttiva 2004/39/KE, ditta
ta’ investiment tillimita n-numru jew il-volum ta’ l-ordnijiet li
timpenja ruhha li twettaq, hija ghandha tistabbilixxi bil-miktub, u
tqieghed ghad-dispozizzjonijiet tal-klijenti u tal-klijenti potenzjali,
l-arrangamenti mfassla sabiex ikun Zzgurat li tali limitu ma jirri-
zultax fi trattament diskriminatorju tal-klijenti.

Artikolu 26

(Ir-raba’ sottoparagrafu ta’ I-Artikolu 27(3) tad-Direttiva
2004/39/KE)

Id-dags tal-bejgh bl-imnut

Ghall-finijiet tar-raba’ sottoparagafu ta’ l-Artikolu 27(3) tad-
Direttiva 2004/39/KE, ordni ghandha titgies bhala ordni li tkun
ta’ daqs ikbar mid-daqs li investitur tal-bejgh bl-imnut is-soltu
jidhol ghalih jekk tagbez EUR 7 500.

TAQSIMA 3

It-trasparenza ta’ wara n-negozju ghas-swieq irregolati, ghall-MTFs
u ghad-ditti ta’ investiment

Artikolu 27
(Artikoli 28, 30 u 45 tad-Direttiva 2004/39/KE)

L-obbligu ta’ trasparenza ta’ wara n-negozju

1. Id-ditti ta’ investiment, is-swieq irregolati u d-ditti ta’
investiment u l-operaturi tas-swieq li joperaw MTF, rigward tran-
zazzjonijiet li jikkoncernaw ishma ammessi ghan-negozjar fi
swieq irregolati konkluzi minnhom jew, fil-kaz ta’ swieq irrego-
lati jew ta’ MTES, fis-sistemi taghhom, ghandhom jaghmlu
pubblici d-dettalji li gejjin:

(a) id-dettalji specifikati fil-punti 2, 3, 6, 16, 17, 18, u 21 tat-
Tabella 1 ta’ I-Anness [;

(b) fejn ikun applikabbli, indikazzjoni li l-iskambju ta’ l-ishma
jigi ddeterminat minn fatturi ohrajn ghajr il-valutazzjoni kur-
renti tas-suq tas-sehem;

(c) fejn ikun applikabbli, indikazzjoni li n-negozju kien negozju
nnegozjat;

(d) fejn ikun applikabbli, kwalunkwe emenda ghall-
informazzjoni li kienet zvelata precedentement.

Dawk id-dettalji ghandhom isiru pubblici jew b'referenza ghal kull
tranzazzjoni jew fforma li taggrega l-volum u Il-prezz tat-
tranzazzjonijiet kollha fl-istess sehem li ged jitwettqu bl-istess
prezz fl-istess hin.

2. Bhala eccezzjoni, internalizzatur sistematiku ghandu jkollu
d-dritt li juza l-akronomu “SI” minflok l-identifikazzjoni tas-sit li

tissemma fil-paragrafu 1(a) rigward tranzazzjoni f'sehem li titwet-
taq fil-kapacita tieghu ta’ internalizzatur sistematiku rigward dak
is-sehem.

L-internalizzatur sistematiku jista’ jezerc¢ita dak id-dritt biss
sakemm iqieghed ghad-dispozizzjoni tal-pubbliku d-data aggre-
gata ta’ kull tliet xhur rigward it-tranzazzjonijiet imwettqa fil-
kapacita tieghu ta’ internalizzatur sistematiku rigward dak
is-sehem relatat ma’ l-aktar tliet xhur kalendarji receenti, jew parti
min tliet xhur kalendarji, li matulhom id-ditta ghamlitha ta’
internalizzatur sistematiku rigward dak is-sehem. Dik id-data
ghandha tkun disponibbli mhux aktar tard minn xahar wara
t-tmiem ta’ kull tliet xhur kalendarji.

Jista’ wkoll jezercita dak id-dritt matul il-perjodu bejn id-data spe-
cifikata fl-Artikolu 41(2), jew id-data meta d-ditta tibda tkun
internalizzatur sistematiku b’relazzjoni ghal sehem, liema minn-
hom hija l-aktar tard, u d-data li d-data aggregata ta’ kull tliet xhur
brelazzjoni ghal sehem mistennija tigi ppubblikata ghall-ewwel

darba.

3. Id-data aggregata ta’ kull tliet xhur li tissemma fit-tieni sot-
toparagrafu tal-paragrafu 2 ghandha tinkludi l-informazzjoni li
gejja ghas-sehem rigward kull jum tan-negozjar tat-tliet xhur
kalendarji kkoncernati:

(a) l-oghla prezz;

(b) l-aktar prezz baxx;

(¢) il-prezz medju;

(d) in-numru totali ta’ l-ishma nnegozjati;
(¢) in-numru totali ta’ tranzazzjonijiet;

(f) informazzjoni ohra ta’ din ix-xorta li l-internalizzatur siste-
matiku jiddeciedi li jaghmel disponibbli.

4. Fejn it-tranzazzjoni titwettaq barra r-regoli ta’ suq irregolat
jew ta’ MTF, wahda mid-ditti ta’ investiment li gejjin, bi ftehim
bejn il-partijiet, ghandha taghmel arrangamenti sabiex
l-informazzjoni ssir pubblika:

(a) id-ditta ta’ investiment li tbigh is-sehem ikkoncernat;

(b) id-ditta ta’ investiment li tagixxi fisem jew taghmel arranga-
menti ghat-tranzazzjoni ghall-bejjiegh;

(c) id-ditta ta’ investiment li tagixxi fisem jew taghmel arranga-
menti ghat-tranzazzjoni ghax-xerrej;

(d) id-ditta ta’ investiment li tixtri s-sehem ikkoncernat.

Fin-nuqgas ta’ tali ftehim, l-informazzjoni ghandha taghmilha
pubblika d-ditta ta’ investiment li giet iddeterminata skond
procedura sekwenzjali mill-punt (a) sal-punt (d) sa l-ewwel punt

li japplika ghall-kaz in kwistjoni.
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[I-partijiet ghandhom jiehdu l-passi kollha ragonevoli sabiex
ikunu zguri li t-tranzazzjoni ssir pubblika bhala tranzazzjoni
wahda. Ghal dawk il-finijiet, Zewg negozji li jagblu li jsiru fl-istess
hin u bl-istess prezz ma’ parti wahda interposta ghandhom jit-
giesu bhala tranzazzjoni wahda.

Artikolu 28
(Artikoli 28, 30 u 45 tad-Direttiva 2004/39/KE)

Il-pubblikazzjoni differita ta’ tranzazzjonijiet kbar

II-pubblikazzjoni  ddiferita ta’ l-informazzjoni rigward
it-tranzazzjonijiet tista’ tigi awtorizzata, ghal perjodu mhux itwal
mill-perjodu specifikat fit-Tabella 4 ta’ l-Anness II ghall-klassi tas-
sehem u tat-tranzazzjoni kkoncernati, sakemm jigu sodisfatti
|-kriterji li gejjin:

(a) it-tranzazzjoni tkun bejn ditta ta’ investiment li qed tinne-
gozja ghaliha nfisha u klijent ta’ dik id-ditta;

(b) id-dags tat-tranzazzjoni ikun daqs jew jagbez id-dags minimu
ta’ kwalifika rilevanti, kif gie specifikat fit-Tabella 4 ta’
l-Anness IL.

Sabiex ikun iddeterminat id-dags minimu ta’ kwalifika rilevanti
ghall-finijiet tal-punt (b), l-ishma kollha ammessi ghan-negozjar
fsuq irregolat ghandhom ikunu kklassifikati skond il-fatturat
medju ta’ kuljum taghhom li ghandu jkun ikkalkolat skond
l-Artikolu 33.

TAQSIMA 4

Id-dispozizzjonijiet komuni ghat-trasparenza ta’ qabel u ta’ wara
n-negozju

Artikolu 29

(Artikoli 27(3), 28(1), 29(1), 44(1) u 45(1) tad-Direttiva
2004/39/KE)

Il-pubblikazzjoni u d-disponibbilta tad-data dwar
it-trasparenza ta’ qabel u ta’ wara n-negozju

1. Suq irregolat, MTF jew internalizzatur sistematiku ghandu
jitqies li jippubblika informazzjoni ta’ gabel in-negozju fuq bazi
kontinwa matul is-sighat normali tan-negozjar jekk dik
l-informazzjoni tigi ppubblikata hekk kif issir disponibbli matul
is-sighat normali tan-negozjar tas-suq irregolat, ta’ I-MTF jew ta’
linternalizzatur sistematiku ikkoncernat, u tibqa’ disponibbli
sakemm tigi aggornata.

2. L-informazzjoni ta’ gabel in-negozju u l-informazzjoni ta’
wara n-negozju relatata mat-tranzazzjonijiet li ged isiru fis-siti
tan-negozjar u fis-sighat normali tan-negozjar, ghandha tkun dis-
ponibbli l-eqreb possibbli taz-zmien reali. L-informazzjoni ta’
wara n-negozju relatata ma’ tali tranzazzjonijiet ghandha tkun
disponibbli fi kwalunkwe jkaz fi tliet minuti mit-tranzazzjoni
rilevanti.

3. L-informazzjoni relatata ma’ negozju fportafolji ghandha
tkun disponibbli rigward kull tranzazzjoni kostitwenti l-eqreb
possibbli taz-zmien reali, billi titqies il-htiega li jigu allokati
l-prezzijiet lil ishma partikolari. Kull tranzazzjoni kostitwenti
ghandha tigi vvalutata separatament sabiex jigi ddeterminat jekk
il-pubblikazzjoni ddiferita rigward dik it-tranzazzjoni tkunx dis-
ponibbli skond I-Artikolu 28.

4.  L-informazzjoni ta’ wara n-negozju relatata ma’ tranzazzjo-
nijiet li qed isiru f'sit ta’ negozjar immabarra mis-sighat normali
tan-negozjar ghandha ssir pubbika gabel il-ftuh tal-jum tan-
negozjar li jmiss tas-sit tan-negozjar fejn qed issir it-tranzazzjoni.

5. Ghat-tranzazzjonijiet li jsiru barra minn sit tan-negozjar,
l-informazzjoni ta’ wara n-negozju ghandha ssir pubblika:

(a) jekk it-tranzazzjoni ssir matul jum ta’ negozjar ta’ l-aktar suq
rilevanti ghas-sehem ikkoncernat, jew matul is-sighat normali
tan-negozjar tad-ditta ta’ investiment, l-eqreb possibbli taz-
zmien reali. L-informazzjoni ta’ wara n-negozju relatata ma’
tali tranzazzjonijiet ghandha tkun disponibbli fi kwalunkwe
kaz fi tliet minuti mit-tranzazzjoni rilevanti;

(b) fkaz mhux kopert mill-punt (a), immedjatament malli jibdew
is-sighat normali tan-negozjar tad-ditta ta’ investiment jew
mhux aktar tard minn qabel ma jiftah il-jum segwenti tan-
negzojar fl-aktar suq rilevanti ghal dak is-sehem.

Atrtikolu 30
(Artikoli 27, 28, 29, 30, 44 u 45 tad-Direttiva 2004/39/KE)

Id-disponibbilta pubblika ta’ l-informazzjoni ta’ qabel u ta’
wara n-negozju

Ghall-finijiet ta’ -Artikoli 27, 28, 29, 30, 44 u 45 tad-Direttiva
2004/39/KE u ta’ dan ir-Regolament, l-informazzjoni ta’ qabel u
ta’ wara n-negozju ghandha titqies bhala informazzjoni li saret
pubblika jew li hija disponibbli ghall-pubbliku jekk tkun general-
ment disponibbli permezz ta’ wahda mill-possibbiltajiet li gejjin
lill-investituri li jinsabu fil-Komunita:

(a) il-facilitajiet ta’ suq irregolat jew MTF;
(b) il-facilitajiet ta’ parti terza;

(c) l-arrangamenti proprjetarji.

Artikolu 31
(Artikolu 22(2) tad-Direttiva 2004/39/KE)

L-izvelar ta’ ordnijiet ta’ limitu ta’ klijent

Ghandu jitgies li ditta ta’ investiment tizvela l-ordnijiet ta’ limitu
ta’ klijent li ma jkunux jistghu jitwettqu immedjatament jekk
titrazmetti l-ordni lil suq irregolat jew MTF li jopera sistema ta’
negozjar permezz ta’ ktieb ta’ l-ordnijiet, jew tkun zgura li l-ordni
ssir pubblika u tista’ titwettaq facilment hekk kif jippermettu
l-kundizzjonijiet tas-suq.
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Artikolu 32

(Artikolu 22(2), 27, 28, 29, 30, 44 u 45 tad-Direttiva
2004/39/KE)

L-arranagmenti biex l-informazzjoni ssir pubblika

Kwalunkwe arrangament biex l-informazzjoni ssir pubblika, li gie
adottat ghall-finijiet ta’ 1-Artikoli 30 u 31, ghandu jissodisfa
l-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) irid jinkludi I-passi ragonevoli kollha mehtiega sabiex ikun
zgurat li l-informazzjoni li ghandha tkun ippubblikata tkun
affidabbli, tigi mmonitorjata kontinwament ghall-izbalji, u
tkun korretta hekk kif jigu skoperti l-izbalji;

(b) irid jiffacilta I-konsolidament tad-data b’'data simili minn sorsi
ohrajn;

(c) irid igieghed l-informazzjoni ghad-dispozizzjoni tal-pubbliku
fuq bazi kummerc¢jali mhux diskriminatorja bi spiza
ragonevoli.

Artikolu 33
(Artikoli 27, 28, 29, 30, 44 u 45 tad-Direttiva 2004/39/KE)

Il-kalkoli u l-istimi ghall-ishma ammessi ghan-negozjar
fsuq irregolat

1. Rigward kull sechem li jigi ammess ghan-negozjar f'suq irre-
golat, l-awtorita kompetenti rilevanti ghal dak is-sehem ghandha
tkun zgurata li l-kalkoli li gejjin rigward dak is-sehem isiru fil-
pront wara t-tmiem ta’ kull sena kalendarja:

() il-fatturat medju ta’ kuljum;

(b) in-numru medju ta’ kuljum ta’ tranzazzjonijiet;

(c) ghal dawk l-ishma li jissodisfaw il-kundizzjonijiet stabbiliti
fl-Artikolu  22(1)(a) jew (b) (kif ikun applikabbli),
il-flotazzjoni libera mill-31 ta’ Dicembru;

(d) jekk is-sehem ikun sehem likwidu, il-valur medju ta’
l-ordnijiet imwettqa.

Dan il-paragrafu u l-paragrafu 2 m’'ghandhomx japplikaw ghal
sehem li jigi ammess ghall-ewwel darba ghan-negozjar f'suq irre-
golat erba’ gimghat jew inqas gabel tmiem is-sena kalendarja.

2. Il-kalkolu tal-fatturat medju ta’ kuljum, tal-valur medju ta’
l-ordnijiet imwettqa u tan-numru medju ta’ kuljum ta’ tranzazzjo-
nijiet ghandhom igisu l-ordnijiet kollha mwettqa fil-Komunita
rigward is-sehem in kwistjoni bejn I-1 ta’ Jannar u I-31 ta’ Dicem-
bru tas-sena precedenti, jew, fejn ikun applikabbli, dik il-parti

tas-sena li matulha s-sehem kien ammess ghan-negozjar f'suq irre-
golat u ma kienx sospiz min-negozjar f'suq irregolat.

Fil-kalkoli tal-fatturat medju ta’ kuljum, il-valur medju ta’
l-ordnijiet imwettqa u n-numru medju ta’ kuljum ta’ tranzazzjo-
nijiet ta’ sehem kif ukoll il-jiem mhux tan-negozjar fl-Istat Mem-
bru ta’ l-awtorita kompetenti rilevanti ghal dak is-sehem
ghandhom jigu eskluzi.

3. Qabel l-ewwel ammissjoni ta’ sehem ghan-negozjar f'suq
irregolat, l-awtorita kompetenti rilevanti ghal dak is-sehem
ghandha tkun zgura li, rigward dak is-sehem, ikunu pprovduti
stimi tal-fatturat medju ta’ kuljum, tal-kapitalizzazzjoni tas-suq kif
se tkun fil-bidu ta’ l-ewwel jum tan-negozjar u, fejn l-istima tal-
kapitalizzazzjoni tas-suq tkun ta’ EUR 500 miljun jew aktar:

(a) in-numru medju ta’ kuljum ta’ tranzazzjonijiet u, ghal dawk
l-ishma li jissodisfaw il-kundizzjonijiet stabbiliti fl-Arti-
kolu 22(1)(a) jew (b) (kif ikun applikabbli), il-flotazzjoni
libera;

(b) fil-kaz ta’ schem li jigi stmat bhala sehem likwidu, il-valur
medju ta’ l-ordnijiet imwettqa.

L-istimi ghandhom ikunu relatati mal-perjodu ta’ sitt gimghat
wara l-ammissjoni ghan-negozjar, jew ma’ tmiem dak il-perjodu,
kif ikun applikabbli, u ghandhom iqisu kwalunkwe storja ta’
negozjar precedenti tas-sehem, kif ukoll dik ta’ I-ishma li jitgies li
ghandhom karatteristici simili.

4. Wara l-ewwel ammissjoni ta’ sehem ghan-negozjar f'suq
irregolat, l-awtorita kompetenti rilevanti ghal dak is-sehem
ghandha tkun zgura li, rigward dak is-schem, il-figuri li jissem-
mew fil-punti (a) sa (d) tal-paragrafu 1 jigu kkalkulati billi tintuza
data relatata man-negozjar ta’ l-ewwel erba’ gimghat, bhallikieku
referenza fil-punt (c) tal-paragrafu 1 ghall-31 ta’ Dicembru kienet
referenza ghat-tmiem tan-negozjar ta’ l-ewwel erba’ gimghat, hekk
kif ikun prattikkabbli wara li dik id-data tkun disponibbli, u jkun
xi jkun il-kaz qabel tmiem il-perjodu ta’ sitt gimghat li jissemma
fl-Artikolu 22(5).

5. Matul sena kalendarja, l-awtoritajiet kompetenti rilevanti
ghandhom jizguraw irwiehhom mir-revizjoni u fejn ikun mehtieg,
mill-kalkolu mill-gdid tal-fatturat medju ta’ kuljum, mill-valur
medju ta’ l-ordnijiet imwettqa, min-numru medju ta’ kuljum ta’
tranzazzjonijiet imwettqa u mill-flotazzjoni libera kulmeta jkun
hemm bidla b’relazzjoni ghas-sehem jew ghall-persuna li tohrog
titoli jew strumenti finanzjarji ohrajn li b'mod sinifikanti taffetwa
l-kalkoli precedenti fuq bazi kontinwa.

6.  Il-kalkoli li jissemmew fil-paragrafi 1 sa 5 li ghandhom jigu
ppubblikati fi jew gabel l-ewwel jum tan-negozjar fMarzu 2009
ghandhom isiru fuq il-bazi tad-data relatata mas-suq irregolat jew
mas-swieq irregolati ta’ I-Istat Membru li huwa l-aktar suq rile-
vanti ftermini ta’ likwidita ghas-sehem in kwistjoni. Ghal dawk
il-finijiet, it-tranzazzjonijiet innegozjati fit-tifsira ta’ I-Artikolu 19
ghandhom jigu eskluzi mill-kalkoli.
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Artikolu 34
(Artikoli 27, 28, 29, 30, 44 u 45 tad-Direttiva 2004/39/KE)

Il-pubblikazzjoni u l-effett tar-rizultati tal-kalkoli u ta’
l-istimi mehtiega

1.  Fl-ewwel jum tan-negozjar ta’ Marzu ta’ kull sena, kull awto-
rita kompetenti, b'relazzjoni ghal kull sehem li ghalih tkun
l-awtorita kompetenti rilevanti li kien ammess ghan-negozjar
f'suq irregolat fi tmiem is-sena kalendarja precedenti, ghandha tiz-
gura l-pubblikazzjoni ta’ l-informazzjoni li gejja:

(a) il-fatturat medju ta’ kuljum u n-numru medju ta’ kuljum ta’
tranzazzjonijiet, kif gie kkalkulat skond l-Artikolu 33(1) u
()

(b) il-flotazzjoni libera u l-valur medju ta’ I-ordnijiet imwettqa,
fejn ikunu kkalkolati skond I-Artikolu 33(1) u (2).

Dan il-paragrafu m’ghandux japplika ghall-ishma li ghalihom jap-
plika t-tieni sottoparagrafu ta’ I-Artikolu 33(1).

2. [Ir-rizultati ta’ l-istimi u tal-kalkoli mehtiega skond 1-Arti-
kolu 33(3), (4) jew (5) ghandhom ikunu ppubblikati hekk kif ikun
prattikkabli wara li jigi kkompletat il-kalkolu jew tigi kkomple-

tata l-istima.

3. L-informazzjoni li tissemma fil-paragrafu 1 jew 2 ghandha
titgies bhala ppubblikata meta tigi ppubblikata mill-Kumitat tar-
Regolaturi tat-Titoli Ewropej skond il-paragrafu 5.

4. Ghall-finijiet ta’ dan ir-Regolament, ghandu japplika dan li
gej:

(a) il-klassifikazzjoni bbazata fuq il-pubblikazzjoni li tissemma
fil-paragrafu 1 ghandha tapplika ghall-perjodu ta’ 12-il xahar
li jibda fl-1 ta’ April wara l-pubblikazzjoni u jintemm fil-
31 ta’ Marzu segwenti;

(b) il-klassifikazzjoni bbazata fuq l-istimi pprovduti fl-Arti-
kolu 33(3) ghandha tapplika mill-ewwel ammissjoni ghan-
negozjar rilevanti sa tmiem il-perjodu ta’ sitt gimghat li
jissemma fl-Artikolu 22(5);

(c) il-klassifikazzjoni bbazata fuq il-kalkoli specifikati fl-Arti-
kolu 33(4) ghandha tapplika minn tmiem il-perjodu ta’ sitt
gimghat li jissemma fl-Artikolu 22(5), sa:

(i) fejn tmiem dak il-perjodu ta’ sitt gimghat jahbat bejn
il-15 ta’ Jannar u [-31 ta’ Marzu (it-tnejn li huma inkluzi)
f'sena partikolari, il-31 ta’ Marzu tas-sena segwenti;

(ii) inkella, il-31 ta’ Marzu segwenti wara tmiem dak

il-perjodu.

Madankollu, il-klassifikazzjoni bbazata fuq il-kalkoli mill-gdid li
gew specifikati fl-Artikolu 33(5) ghandha tapplika mid-data tal-
pubblikazzjoni u, sakemm ma tergax tigi kkalkulata mill-gdid
skond I-Artikolu 33(5), sal-31 ta’ Marzu segwenti.

5. Il-Kumitat tar-Regolaturi tat-Titoli Ewropej, fuq il-bazi tad-
data pprovduta lilu minn jew fisem l-awtoritajiet kompetenti,
ghandu jippubblika fuq is-sit web tieghu listi konsolidati u rego-
larment aggornati ta:

() kull internalizzatur sistematiku rigward sehem ammess ghan-
negozjar f'suq irregolat;

(b) kull sehem ammess ghan-negozjar f'suq irregolat, fejn jigu
specifikati:

(i) il-fatturat medju ta’ kuljum, in-numru medju ta’ kuljum
ta’ tranzazzjonijiet u, ghal dawk l-ishma li jissodisfaw
il-kundizzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 22(1)(a) jew (b)
(kif ikun applikabbli), il-flotazzjoni libera;

(ii) fil-kaz ta’ sehem likwidu, il-valur medju ta’ l-ordnijiet
imwettqa u d-daqs standard tas-suq ghal dak is-schem;

(iti) fil-kaz ta’ sehem likwidu li ntghazel bhala sehem likwidu
addizzjonali skond 1-Artikolu 22(3), l-isem ta’ l-awtorita
kompetenti li ghamlet din I-ghazla; u

(iv) l-awtorita kompetenti rilevanti.

6. Kull awtorita kompetenti ghandha tizgura l-ewwel
pubblikazzjoni tad-dettalji li jissemmew fil-punti (a) u (b) tal-
paragrafu 1 fl-ewwel jum tan-negozjar fLulju 2007, fuq il-bazi
tal-perjodu ta’ referenza ta’ bejn I-1 ta’ April 2006 u1-31 ta’ Marzu
2007. Bhala deroga mill-paragrafu 4, il-klassifikazzjoni bbazata
fuq dik il-pubblikazzjoni ghandha tapplika ghal perjodu ta” hames
xhur li jibda mill-1 ta’ Novembru 2007 u jintemm fil-31 ta’ Marzu
2008.

KAPITOLU V

L-AMMISSJONI TA’ L-ISTRUMENTI FINANZJARJI
GHAN-NEGOZJAR

Artikolu 35
(Artikolu 40(1) tad-Direttiva 2004/39/KE)

It-titoli trasferibbli

1. Ghandujitqies li t-titoli trasferibbli jkunu liberament negoz-
jabbli ghall-finijiet ta’ I-Artikolu 40(1) tad-Direttiva 2004/39/KE
jekk ikunu jistghu jigu nnegozjati bejn il-partijiet ghal
tranzazzjoni, u sussegwentement jigu ttrasferiti minghajr restriz-
zjoni, u jekk it-titoli kollha fl-istess klassi bhat-titolu in kwistjoni
jkunu fungibbli.
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2. It-titoli trasferibbli li jkunu suggetti ghal restrizzjoni ghat-
trasferiment m'ghandhomx jitgiesu bhala liberament negozjabbli
sakemm mhux probabbli li dik ir-restrizzjoni tiddisturba s-suq.

3. It-titoli trasferibbli li ma jkunux imhallsa ghalkollox jistghu
jitgiesu bhala liberament negozjabbli jekk saru arrangamenti
sabiex ikun zgurat li n-negozjabbilta ta’ tali titoli ma tkunx ris-
tretta u li tkun pubblikament disponibbli informazzjoni adegwata
rigward il-fatt li t-titoli ma gewx imhallsa ghalkollox, u rigward
l-implikazzjonijiet ta’ dak il-fatt ghall-azzjonisti.

4. Meta jezercita d-diskrezzjoni tieghu dwar jekk jammettix
sehem ghan-negozjar, suq irregolat, meta jivvaluta jekk is-sehem
jistax jigi nnegozjat b'mod gust, ordnat u effi¢jenti, ghandu jqis
dan i gej:

(a) id-distribuzzjoni ta’ dawk l-ishma lill-pubbliku;

(b) tali informazzjoni finanzjarja storika, informazzjoni dwar
il-persuna li tohrog it-titoli jew strumenti finanzjarji ohrajn,
u informazzjoni li tipprovdi stampa generali tan-negozju kif
inhu mehtieg biex ikun ippreparat skond id-Direttiva
2003/71/KE, jew tkun jew se tkun pubblikament disponibbli
b'mod ichor.

5. Titolu trasferibbli li jkun uffi¢jalment elenkat skond
id-Direttiva 2001/34/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (?),
u li l-elenkazzjoni tieghu ma tkunx sospiza, ghandu jitgies bhala
liberament negozjabbli u li jista’ jigi nnegozjat b’'mod gust, ordnat
u effi¢jent.

6.  Ghall-finijiet ta’ I-Artikolu 40(1) tad-Direttiva 2004/39/KE,
meta jigi vvaluat jekk titolu trasferibbli li jissemma fl-Arti-
kolu 4(1)(18)(c) ta’ dik id-Direttiva jistax jigi nnegozjat b’'mod
gust, ordnat u effi¢jenti, is-suq irregolat ghandu jgis, jiddependi
min-natura tat-titolu li qed jigi ammess, jekk il-kriterji li gejjin hux
qged jigu sodisfatti:

(a) it-termini tat-titolu jkunu ¢ari u mhux ambigwi u jahsbu ghal
korrelazzjoni bejn il-prezz tat-titolu u l-prezz jew kejl iehor
tal-valur tat-titolu sottostanti;

(b) il-prezz jew kejl ichor tal-valur tat-titolu sottostanti ikun
afidabbli u pubblikament disponibbli;

(c) ikun hemm informazzjoni pubblikament disponibbli suffic-
jenti ta’ tip mehtieg sabiex ikun ivvalutat it-titolu;

(d) l-arrangamenti biex ikun iddeterminat il-prezz tal-hlas tat-
titolu jizguraw li dan il-prezz jirrifletti b'mod xieraq il-prezz
jew kejl iehor tal-valur tat-titolu sottostanti;

() GUL 184, 6.7.2001, p. 1. Direttiva kif emendata l-ahhar bid-Direttiva
2005/1/KE.

() fejn il-hlas tat-titolu jehtieg jew jipprovdi ghall-possibbilta
tal-konsenja ta’ titolu jew ta’ assi sottostanti aktar milli ghall-
hlas bi flus kontanti, ikun hemm proceduri adegwati ta’ hlas
u ta’ konsenja ghal dak it-titolu jew assi sottostanti kif ukoll
arangamenti adegwati sabiex tinkiseb informazzjoni rilevanti
dwar dak it-titolu jew l-assi sottostanti.

Artikolu 36
(Artikolu 40(1) tad-Direttiva 2004/39/KE)

L-unitajiet fintraprizi ta’ investiment kollettiv

1. Sugq irregolat, meta jammetti unitajiet ta’ negozjar fimpriza
ta’ investiment kollettiv, kemm jekk dik l-impriza tkun giet ikkos-
titwita skond id-Direttiva 85/611/KEE jew le, ghandu jkun sodis-
fatt li l-impriza ta’ investiment kollettiv tkun konformi jew kienet
konformi mal-proceduri ta’ registrazzjoni, ta’ notifika jew ta’
xort'ohra, i huma  prerekwizit — mehtieg  ghall-
kummer¢jalizzazzjoni ta’ l-impriza ta’ investiment kollettiv fil-
gurizdizzjoni tas-suq irregolat.

2. Minghajr pregudizzju ghad-Direttiva 85/611/KEE jew ghal
kwalunkwe legizlazzjoni Komunitarja jew ligi nazzjonali ohra
relatata ma’ imprizi ta’ investiment kollettiv, I-Istati Membri
jistghu jipprovdu li l-konformita mar-rekwiziti li jissemmew fil-
paragrafu 1 ma tkunx prerekwizit mehtieg ghall-ammissjoni ta’
l-unitajiet fimpriza ta’ investiment kollettiv ghan-negozjar f'suq
irregolat.

3. Meta jigi vvalutat jekk l-unitajiet fimpriza ta’ investiment
kollettiv bla ebda limitu ta’ zmien jistghu jigu nnegozjati b'mod
gust, ordnat u efficjenti skond I-Artikolu 40(1) tad-Direttiva
2004/39/KE, is-suq irregolat ghandu jqis l-aspetti li gejjin:

(a) id-distribuzzjoni ta’ dawk l-unitajiet lill-pubbliku;

(b) jekk hemmx arrangamenti xierqa ta’ market-making, jew jekk
il-kumpanija ta’ gestjoni ta’ l-iskema tipprovdix arrangamenti
alternattivi xierqa biex l-unitajiet jinfdew mill-investituri;

(c) jekk il-valur ta’ l-unitajiet ikunx suffi¢jentement trasparenti
ghall-investituri permezz tal-pubblikazzjoni perjodika tal-
valur nett ta’ l-assi.

4. Meta jigi vvalutat jekk l-unitajiet fimpriza ta’ investiment
kollettiv ghal zmien limitat ikunux jistghu jigu nnegozjati b'mod
gust, ordnat u efficjenti skond I-Artikolu 40(1) tad-Direttiva
2004/39/KE, is-suq irregolat ghandu jqis l-aspetti li gejjin:

(a) id-distribuzzjoni ta’ dawk l-unitajiet lill-pubbliku;
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(b) jekk il-valur ta’ l-unitajiet ikunx suffi¢jentement trasparenti
ghall-investituri, jew bil-pubblikazzjoni ta’ l-informazzjoni
dwar l-istrategija ta’ investiment tal-fond jew bil-
pubblikazzjoni perjodika tal-valur nett ta’ l-assi.

Artikolu 37
(Artikolu 40(1) u (2) tad-Direttiva 2004/39/KE)

Id-derivattivi

1. Meta jamettu ghan-negozjar strument finanzjarju ta’ tip
elenkat fil-punti tat-TaqsimietC(4) to (10) ta’ l-Anness 1 ghad-
Direttiva 2004/39/KE, is-swieq irregolati ghandhom jivverifikaw
li jigu sodisfatti I-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) it-termini tal-kuntratt li jistabbilixxi l-istrument finanzjarju
jridu jkunu cari u mhux ambigwi, u jippermettu korrelaz-
zjoni bejn il-prezz ta’ l-istrument finanzjarju u l-prezz jew
kejl iehor tal-valur tat-titolu sottostanti;

(b) il-prezz jew kejl ichor tal-valur tat-titolu sottostanti jrid ikun
affidabbli u pubblikament disponibblj;

(c) trid tkun pubblikament disponibbli informazzjoni suffi¢jenti
ta’ tip mehtieg sabiex ikun ivvalutat id-derivattiv;

(d) l-arrangamenti biex ikun iddeterminat il-prezz tal-hlas tal-
kuntratt iridu jkunu tali li l-prezz jirrifletti b’'mod xieraq
il-prezz jew kejl iehor tal-valur tat-titolu sottostanti;

() fejn il-hlas tad-derivattiv jehtieg jew jipprovdi ghall-
possibbilta tal-konsenja ta’ titolu jew ta’ assi sottostanti aktar
milli ta’ hlas bi flus kontanti, irid ikun hemm arrangamenti
adegwati sabiex il-partecipanti fis-suq ikunu jistghu jiksbu
informazzjoni rilevanti dwar dak it-titolu jew dak l-assi
sottostanti kif ukoll proceduri adegwati ta’ hlas u ta’ konsenja
ghat-titolu jew ghall-assi sottostanti.

2. Fejn l-istrumenti finanzjarji kkoncernati jkunu ta’ tip elen-
kata fit-Tagsimiet C (5), (6), (7) jew (10) ta’ I-Anness I ghad-
Direttiva 2004/39/KE, il-punt (b) tal-paragrafu 1 m’ghandux
japplika jekk jigu sodisfatti I-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) il-kuntratt li jistabbilixxi dak l-istrument irid ikun probabbli
biex jipprovdi mezz ta’ zvelar lis-suq, jew jippermetti li s-suq
jivvaluta l-prezz jew kejl ichor tal-valur tat-titolu sottostanti,
fejn il-prezz jew il-kejl tal-valur ma jkunx disponibbli pub-
blikament b’xi mod iehor;

(b) is-suq irregolat irid jizgura li jkunu gew stabbiliti arranga-
menti supervizorji xierga sabiex ikunu mmonitorjati
n-negozjar u l-hlas f'tali strumenti finanzjarji;

(c) is-suq irregolat irid jizgura li l-hlas u I-konsenja, kemm jekk
konsenja fizika jew bi hlas bi flus kontanti, jistghu jsiru skond
it-termini u  l-kundizzjonijiet tal-kuntratt ta’ dawk
l-istrumenti finanzjarji.

KAPITOLU VI

L-ISTRUMENTI FINANZJARJI DERIVATTIVI

Artikolu 38
(Artikolu 4(1)(2) tad-Direttiva 2004/39/KE)

Il-karatteristici ta’ strumenti finanzarji derivattivi ohrajn

1. Ghall-finijiet tat-Tagsima C(7) ta’ I-Anness I ghad-Direttiva
2004/39/KE, kuntratt li ma jkunx spot contract fit-tifsira tal-
paragrafu 2 ta’ dan l-Artikolu u li ma jkunx koperti mill-paragrafu
4 ghandu jitqies bhala kuntratt li ghandu l-karatteristic¢i ta’
strumenti finanzarji derivattivi ohrajn u li mhux ghal finijiet kum-
merdjali jekk jissodisfa l-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) jissodisfa wiehed mis-settijiet ta’ kriterji li gejjin:

(i) jigi nnegozjat ffacilita tan-negozjar ta’ pajjiz terz li twet-
taq funzjoni simili ghal suq irregolat jew MTF;

(ii) ikun esplicitament iddikjarat sabiex isir negozju dwaru,
jew ikun suggett ghar-regoli ta’ suq irregolat, ta’ MTF jew
ta’ facilita tan-negozjar ta’ parti terza ta’ din ix-xorta;

(iii) ikun esplicitament iddikjarat li huwa ekwivalenti ghal
kuntratt innegozjat fsuq irregolat, MTF jew ffacilita tan-
negozjar ta’ parti terza ta’ din ix-xorta;

(b) jigi kklerjat minn clearing house jew minn entita ohra li twet-
taq l-istess funzjonijiet bhal kontroparti centrali, jew ikun
hemm arrangamenti ghall-pagament jew ghall-provvista ta’
margni b'relazzjoni ghall-kuntratt;

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

2. Spot contract ghall-finijiet tal-paragrafu 1 tfisser kuntratt
ghall-bejgh ta’ komodita, assi jew dritt, li skond it-termini tieghu
il-konsenja tkun skedata biex issir fl-itwal mill-perjodi li gejjin:

(@) jumejn tan-negozjar;
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(b) il-perjodu generalment accettat fis-suq ghal dik il-komodita,
assi jew dritt bhala I-perjodu standard ta’ konsenja.

Madankollu, kuntratt mhux spot contract jekk, irrispettivament
mit-termini espliciti tieghu, ikun hemm arrangament bejn
il-partijiet ghall-kuntratt 1i l-konsenja tat-titolu sottostanti
ghandha tigi posposta u m’'ghandiex titwettaq fil-perjodu li jis-
semma fl-ewwel sottoparagrafu.

3. Ghall-finijiet tat-Tagsima C(10) ta’ l-Anness I ghad-Direttiva
2004/39/KE, kuntratt derivattiv relatat ma’ titolu sottostanti i jis-
semma fdik it-Taqsima jew fl-Artikolu 39 ghandu jitgies bhala
kuntratt li ghandu l-karatteristici ta’ strumenti finanzjari derivat-
tivi ohrajn jekk tigi sodisfatta wahda mill-kundizzjonijiet li gejjin:

(a) dak il-kuntratt jithallas bi flus kontanti jew jista’ jithallas bi
flus kontanti skond kif taghzel parti wahda jew aktar, ghal
raguni ohra ghajr minhabba nuqqas ta’ hlas jew avveniment
ichor ta’ tmiem;

(b) dak il-kuntratt jigi nnegozjat fsuq irregolat jew MTF;

() il-kundizzjonijiet stabbiliti fil-paragrafu 1 gew sodisfatti
brelazzjoni ghal dak il-kuntratt.

4. Kuntratt ghandu jitqies li huwa ghal finijiet kummer¢jali
ghall-finijiet tat-Tagsima C(7) ta’ l-Anness I ghad-Direttiva
2004/39/KE, u bhala kuntratt li m’ghandux il-karatteristici ta’
strumenti finanzarji derivattivi ohrajn ghall-finijiet tat-Tagsimiet
C(7) u (10) ta’ dak I-Anness, jekk parti tidhol ghalih ma’ jew jidhol
ghalih operatur jew amministratur ta’ gradilja tat-tranzmissjoni ta’
l-energija, ta’ mekkanizmu ta’ bbilan¢jar ta’ l-energija jew ta’
netwerk ta’ katusi, u ikun mehtieg sabiex il-provvisti u l-uzi ta’
l-energiji fi Zzmien partikolari jinzammu fbilanc.

Artikolu 39
(Artikolu 4(1)(2) tad-Direttiva 2004/39/KE)

Id-derivattivi fit-Taqsima C(10) ta’ I-Anness I ghad-
Direttiva 2004/39/KE

Minbarra l-kuntratti derivattivi ta’ tip li jissemma fit-Tagsima
C(10) ta’ l-Anness I ghad-Direttiva 2004/39/KE, kuntratt
derivattiv relatat ma’ kwalunkwe fattur milli gejjin ghandu jaqa’
taht dik it-Tagsima jekk jissodisfa l-kriterji stabbiliti fdik
it-Tagsima u fl-Artikolu 38(3):

(a) il-bandwith tat-telekomunikazzjonijiet;

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

(c) il-kapacita ghat-tranzmissjoni jew ghat-trasport relatata mal-
komoditajiet, kemm jekk kejbil, katusa jew mezzi ohrajn;

(d) koncessjoni, kreditu, permess, dritt jew assi simili li tkun
direttament konnessa mal-provvista, mad-distribuzzjoni jew
mal-konsum ta’ l-energija li gejja minn rizorsi rinnovabbli;

(e) varjabbli geologika, ambjentali jew fizika ohra;

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

(g) indi¢i jew mizura relatata mal-prezz jew mal-valur ta’, jew
mal-volum ta’ tranzazzjoni fi kwalunkwe assi, dritt, servizz
jew obbligu.

KAPITOLU VII

ID-DISPOZIZZJONI]IET FINALI

Artikolu 40

L-ezamijiet mill-gdid

1. Mill-ingas darba kull sentejn, u wara li tikkonsulta lill-
Kumitat tar-Regolaturi tat-Titoli Ewropej, il-Kummissjoni
ghandha tezamina mill-gdid id-definizzjoni ta’ “tranzazzjoni”
ghall-finijiet ta’ dan ir-Regolament, it-Tabelli inkluzi fl-Anness I,
kif ukoll il-kriterji ghad-determinazzjoni ta’ l-ishma likwidi inkluzi
fl-Artikolu 22.

2. Wara li tikkonsulta lill-Kumitat tar-Regolaturi tat-Titoli
Ewropej, il-Kummissjoni ghandha tezamina  mill-gdid
id-dispozizzjonijiet ta’ I-Artikoli 38 u 39 relatati mal-kriterji
sabiex ikun iddeterminat liema strumenti ghandhom jigu ttrattati
bhala strumenti li ghandhom il-karatteristici ta’ strumenti
finanzjarji derivattivi ohrajn, jew bhala strumenti li huma ghal
finjjiet kummer¢jali, jew li jaqghu taht it-Tagsima C(10) ta’
l-Anness I ghad-Direttiva 2004/39/KE jekk il-kriterji l-ohra stab-
biliti fdik it-Tagsima jigu sodisfatti b'relazzjoni ghalihom.

[I-Kummissjoni ghandha tirrapporta lill-Parlament Ewropew u lill-
Kunsill fl-istess hin waqt li taghmel ir-rapporti taghhom skond
l-Artikolu 65(3)(a) u (d) tad-Direttiva 2004/39/KE.

3. Mhux aktar tard minn sentejn wara d-data ta’ applikazzjoni
ta’ dan ir-Regolament, il-Kummissjoni wara li tikkonsulta lill-
Kumitat tar-Regolaturi tat-Titoli Ewropej, ghandha tezamina mill-
¢did it-Tabella 4 ta’ I-Anness II u tirrapporta dwar ir-rizultati ta’
dan l-ezami mill-gdid lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill.
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Artikolu 41 2. Dan ir-Regolament ghandu japplika mill-1 ta’ Novembru 2007,
1d-dhul fis-sehh }1111e€ li—Ar.ukoh 11 u 34(5) u (6), li ghandhom japplikaw mill-
ta’ Gunju 2007.

1. Dan ir-Regolament ghandu jidhol fis-sehh fI-20 jum wara dak
tal-pubblikazzjoni tieghu fil-Gurnal Uffigjali ta’ I-Unjoni Ewropea.

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

Maghmul fi Brussell, 10 ta” Awwissu 2006.

Ghall-Kummissjoni
Charlie McCREEVY
Membru tal-Kummissjoni
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ANNESS 1

Tabella 1

Lista ta’ l-ogsma ghal finijiet ta’ rapportagg

L-Identifikatur tal-Qasam

Deskrizzjoni

1. L-ldentifikazzjoni tad-Ditta li Qed Kodi¢i uniku biex tkun identifikata d-ditta li wettqet it-tranzazzjoni.
Tirrapporta

2. Il-Jum tan-Negozjar Iljum tan-negozjar meta twettqet it-tranzazzjoni.

3. II-Hin tan-Negozjar Il-hin meta twettqet it-tranzazzjoni, irrapportat fil-hin lokali ta’ l-awtorita
kompetenti li lilha se tigi rrapporta t-tranzazzjoni, u l-bazi li fugha
t-tranzazzjoni tigi rrapporta espressa bhala Hin Universali Kkoordinat (UTC)
+/- sighat.

4. Indikatur ta’ Xiri/Bejgh Jidentifika jekk it-tranzazzjoni kinitx ta’ xiri jew bejgh mill-perspettiva tad-ditta
ta’ investiment li qed tirrapporta jew, fil-kaz ta’ rapport lil klijent, tal-klijent.

5. Il-Kapacita tan-Negozjar Tidentifika jekk id-ditta wettqitx it-tranzazzjoni:

— ghaliha stess (jew fisimha jew fisem klijent);

— ghal, u fisem klijent.

6. L-ldentifikazzjoni ta’ Strument Din ghandha tikkonsisti fi:

— kodici uniku, li ghandu jkun de¢iz mill-awtorita kompetenti (jekk ikun
hemm) li lilha jsir ir-rapport fejn jigi identifikat l-istrument finanzjarju li
jkun is-suggett tat-tranzazzjoni;

— jekk l-istrument finanzjarju in kwistjoni ma jkollux kodic¢i ta’
identifikazzjoni uniku, ir-rapport irid jinkludi l-isem ta’ l-istrument jew,
fil-kaz ta’ kuntratt derivattiv, il-karatteristici tal-kuntratt.

7. It-Tip ta’ Kodici ta’ I-Istrument It-tip ta’ kodici li ntuza sabiex jigi rrapportat l-istrument

8. L-Identifikazzjoni ta’ I-Istrument L-identifikazzjoni ta’ l-istrument applikabbli ghat-titolu 1li huwa l-assi

Sottostanti sottostanti fkuntratt derivattiv kif ukoll it-titolu trasferibbli li jaga’ fl-ambitu ta’

I-Artikolu 4(1)(18)(c) tad-Direttiva 2004/39/KE.

9. It-Tip ta’ Kodici ta’ Identifikazzjoni ta’ | It-tip ta’ kodici li ntuza sabiex jigi rrapportat l-istrument sottostanti.

|-Istrument Sottostanti

10. It-Tip ta’ Strument Il-klassifikazzjoni armonizzata ta’ l-istrument finanzjarju li huwa s-suggett tat-
tranzazzjoni. Id-deskrizzjoni trid tindika ghallinqas jekk l-istrument
jappartjenix lil wahda mill-kategoriji ta’ I-oghla livell kif inhu pprovdut minn
standard uniformi i jigi accettat fuq livell internazzjonali ghall-klassifikazzjoni
ta’ l-istrumenti finanzarji.

11. Id-Data tal-Maturita Id-data tal-maturita ta’ bond jew ta’ forma ohra ta’ dejn titolizzat, jew id-data
ta’ l-ezercizzju/data tal-maturita ta’ kuntratt derivattiv.

12. It-Tip ta’ Derivattiv Id-deskrizzjoni armonizzata tat-tip ta’ derivattiv ghandha ssir skond wahda
mill-kategoriji ta’ l-oghla livell kif inhu pprovdut minn standard uniformi li jigi
accettat fuq livell internazzjonali ghall-klassifikazzjoni ta’ l-istrumenti
finanzjarji.

13. Put/Call Specifikazzjoni jekk option jew kwalunkwe strument finanzjarju iehor ikunx
put jew call.

14. Strike Price L-istrike price ta’ option jew ta’ strument finanzjarju iehor.

15. [-Multiplatur tal-Prezzijiet In-numru ta’ unitajiet ta’ l-istrument finanzjarju in kwistjoni li jkunu inkluzi
flot ta’ negozjar; perezempju, in-numru ta’ derivattivi jew ta’ titoli rrapprezen-
tati minn kuntratt wiehed.

16. 1l-Prezz ghal kull Unita [l-prezz ghal kull titolu jew kuntratt derivattiv hlief il-kummissjoni u (fejn ikun

rilevanti) l-imghax akkumulat. Fil-kaz ta’ strument ta’ dejn, il-prezz jista’ jkun
espress jew ftermini ta’ munita jew bhala percentwali.
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L-Identifikatur tal-Qasam

Deskrizzjoni

17.

In-Notazzjoni tal-Prezz

[I-munita li biha jigi espress il-prezz. Jekk, fil-kaz ta’ bond jew ta’ forma ohra
ta’ dejn titolizzat, il-prezz jigi espress bhala percentwali, dik il-percentwali
ghandha tkun inkluza.

18.

[I-Kwantita

In-numru ta’ unitajiet ta’ l-istrumenti finanzjarji, il-valur nominali tal-bons, jew
in-numru ta’ kuntratti derivattivi inkluzi fit-tranzazzjoni.

19.

In-Notazzjoni tal-Kwantita

Indikazzjoni rigward jekk il-kwantita hiex in-numru ta’ unitajiet ta’ strumenti
finanzarji, il-valur nominali tal-bonds jew in-numru ta’ kuntratti derivattivi.

20.

[I-Kontroparti

L-identifikazzjoni tal-kontroparti ghat-tranzazzjoni. Dik Il-identifikazzjoni
ghandha tikkonsisti fi:

— fejn il-kontroparti tkun ditta ta’ investimenti, kodi¢i uniku ghal dik
id-ditta, li ghandu jkun iddeterminat mill-awtorita kompetenti (jekk ikun
hemm) li liha jsir ir-rapport;

— fejn il-kontroparti tkun suq irregolat jew MTF jew entita li ged taghmilha
tal-kontroparti ¢entrali tieghu, il-kodi¢i uniku ta’ identifikazzjoni armo-
nizzat ghal dak is-suq, ghal dik I-MTF jew ghall-entita li qed taghmilha ta’
kontroparti ¢entrali, kif gie specifikat fil-lista ppubblikata mill-awtorita
kompetenti ta’ I-Istat Membru ta’ l-origini ta’ dik l-entitd skond l-Arti-
kolu 13(2);

— fejn il-kontroparti ma tkunx ditta ta’ investiment, suq irregolat, MTF jew
entita li ged taghmilha ta’ kontroparti ¢entrali, ghandha tkun identifikata
bhala “parrucan/klijent” tad-ditta ta’ investiment li wettqet it-tranzazzjoni.

21.

L-Identifikazzjoni tas-Sit

L-identifikazzjoni tas-sit fejn twettqet it-tranzazzjoni. Dik l-identifikazzjoni
ghandha tikonsisti fi:

— fejn is-sit ikun sit tan-negozjar: il-kodici uniku ta’ identifikazzjoni armo-
nizzat tieghu;

— inkella: il-kodi¢i “OTC”.

22.

In-Numru ta’ Referenza tat-
Tranzazzjoni

Numru uniku ta’ identifikazzjoni ghat-tranzazzjoni pprovdut mid-ditta ta’
investiment jew minn parti terza li qed tirrapporta fisimha.

23.

Marka ta’ Kancellazzjoni

Indikazzjoni dwar jekk it-tranzazzjoni gietx ikkancellata.

Tabella 2

Aktar dettalji ghall-uzu ta’ l-awtoritajiet kompetenti

L-Identifikatur tal-Qasam

Deskrizzjoni

1.

L-Identifikazzjoni tad-Ditta li Qed Tirrapporta Jekk kodici uniku, kif jissemma fit-Tabella 1 ta’ l-Anness I,

ma jkunx suffi¢jenti sabiex tkun identifikata l-kontroparti,
l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jizviluppaw mizuri
adewgati li jizguraw l-identifikazzjoni tal-kontroparti.

6.

L-Identifikazzjoni ta’ Strument

Ghandu jintuza I-kodi¢i uniku, miftichem bejn
l-awtoritjaiet kompetenti kollha, applikabbli ghall-
istrument finanzjarju in kwistjoni.

20.

[I-Kontroparti

Jekk kodici uniku jew kodici uniku ta’ identifikazzjoni
armonizzat, kif jissemma fit-Tabella 1 ta’ I-Anness [, ma
jkunx suffi¢jenti sabiex tkun identifikata 1-kontroparti,
l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jizviluppaw mizuri
adewgati li jizguraw l-identifikazzjoni tal-kontroparti.
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ANNESS 11

Tabella 1

L-informazzjoni li ghandha ssir pubblika skond I-Artikolu 17

Sommarju ta’ l-informazzjoni li ghandha ssir

pubblika skond I-Artikolu 17

It-tip ta’ sistema Deskrizzjoni tas-sistema

sistema ta’ negozjar b'irkanti | sistema li permezz ta’ ktieb ta’ l-ordnijiet u | in-numru aggregat ta’ ordnijiet u l-ishma li
kontinwi permezz ta’ ktieb algoritma  tan-negozjar  imhaddma | jirrapprezentaw fkull livell ta’ prezzijiet, ghal
ta’ l-ordnijiet minghajr l-intervent ta-bniedem tqabbel | mill-inqas l-ahjar hames livelli ta’ prezzijiet ta’
l-ordnijiet ghall-bejgh ma’ I-ordnijiet | I-offerti

ghax-xiri li jagblu maghhom fuq il-bazi ta’
l-ahjar prezz disponibbli fuq bazi
kontinwa

sistema ta’ negozjar bbazata | sistema fejn it-tranzazzjonijiet jigu | l-ahjar offerta skond il-prezz ta’ kull market
fuq il-kwotazzjonijiet konkluzi fuq il-bazi ta’ kwotazzjonijiet | maker fdak is-sehem, flimkien mal-volumi
sodi li jitgieghdu  kontinwament | marbuta ma’ dawk il-prezzijiet
ghad-dispozizzjoni tal-partecipanti, li
tehtieg li l-market makers izommu
l-kwotazzjonijiet fdags li jibbilan¢ja
l-htigiet tal-membri u tal-partecipant biex
jaghmlu negozju fdaqs kummercjali u
r-riskju 1i ghalih jesponi ruhu l-marker
maker

sistema ta’ negozjar bi rkanti | sistema li tqabbel l-ordnijiet fuq il-bazi ta’ | il-prezz li bih is-sistema tan-negozjar bi rkanti

perjodici rkant perjodiku u algoritma tan-negozjar | tissodisfa  bl-ahjar ~mod  l-algoritma
imhaddma minghajr l-intervent | tan-negozjar  taghha u  l-volum i
tal-bniedem potenzjalment jista’ jitwettaq b’dak il-prezz
sistema ta’ negozjar li mhix sistema ibrida li taqa’ fi tnejn jew aktar | informazzjoni adegwata rigward il-livell ta’
koperta mill-ewwel tliet mill-ewwel tliet ringieli jew sistema fejn | l-ordnijiet jew tal-kwotazzjonijiet u ta’
ringieli il-process ta’ determinazzjoni tal-prezz | l-interess tan-negozjar; b'mod partikolari,

ghandu natura differenti minn dik | l-ahjar hames livelli tal-prezzijiet ta’ I-offerti
applikabbli ghat-tipi ta’ sistema koperti | ufjew il-kwotazzjoijiet fzewg direzzjonijiet ta’
mill-ewwel tliet ringieli kull ~ market  maker  fis-sehem, jekk
il-karatteristici tal-mekkanizmu ta’ skoperta
tal-prezz jippermetti dan
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Tabella 2

Ordnijiet ta’ skala kbira meta pparagunati mad-daqs normali tas-suq

(EUR)
I-klassi f'termini ta’ fatturat medju ta’ 1000 000 25000 000
kuljum ADT < 500 000 | ° (lologgosoggT < ADT < ADT 5 O%Dog 800
(ADT) < 25000 000 <50 000 000
Id-dags minimu ta’ ordni li tikkwa- € 50000 €100 000 €250 000 € 400 000 €500 000
lifika bhala ta’ skala kbira meta
pparagunata mad-daqs normali
tas-suq
Tabella 3
Id-dagsijiet standard tas-suq
(EUR)
Il-klassi ftermini tal-valur medju AVT 10 000 20 000 30 000 40 000 50 000 70 000
tat-tranzazzjonijiet <10 000 < AVT < AVT < AVT < AVT < AVT < AVT Ecc.
(AVT) <20000 | <30000 | <40000 | <50000 | <70000 | <90 000
Id-dags standard tas-suq €7500 |€15000 |€25000 € 35000 |€ 45000 € 60000 [€80000 Ecc.
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Tabe

lla 4

Il-limiti u d-dewmien tal-pubblikazzjonijiet iddiferiti

It-tabella thawn taht turi, ghal kull dewmien permess ghall-pubblikazzjoni u ghal kull klassi ta’ ishma ftermini tal-fatturat
medju ta’ kuljum (ADT), id-dags minimu ta’ kwalifika tat-tranzazzjoni li se tikkwalifika ghal dawk id-dewmien rigward sehem
ta’ dak it-tip.

Il-klassi ta’ l-ishma ftermini tal-fatturat medju ta’ kuljum (ADT)

negozjar
n-negozju

segwenti  wara

ADT < EUR EUR 100 000 EUR 1 000 000 ADT = EUR
100 000 < ADT < EUR < ADT < EUR 50 000 000
1000 000 50 000 000
Id-daqs minimu ta’ kwalifika tat-tranzazzjoni ghad-dewmien permess
60 minuta €10 000 Ikbar minn 5% | Inqas minn 10 % | Inqas minn 10 %
ta’ -ADT u ta’ -ADT u ta’ l-ADT u
€25 000 €3 500 000 €7 500 000
180 minuta € 25000 Ikbar minn Ingas minn 15 % | Ingas minn 20 %
‘8 15 % ta’ I-ADT ta’ I-ADT u ta’ [-ADT u
2 u €75 000 €5 000 000 €15 000 000
N
= Sa tmiem il-jum tan-negozjar € 45000 Ikbar minn Inqas minn 25 % | Inqas minn 30 %
= | (jew roll-over sa nofsinhar tal- 25 % ta’ -ADT ta’ -ADT u ta’ [-ADT u
2 | jum tan-negozjar segwenti u €100 000 €10 000 000 €30 000 000
= | jekk in-negozju jitwettaq
A ﬂ—ahhz.ir saghtejn tal-jum tan-
3 negozjar)
% Sa tmiem il-jum tan-negozjar € 60000 Ikbar minn Ikbar minn 50 % 100 % ta’ -ADT
= | segwenti wara n-negozju 50 % ta’ I-ADT ta’ I-ADT u
.é u €100 000 €1 000 000
§ Sa tmiem it-tieni jum tan- € 80000 100 % ta’ I-ADT | 100 % ta’ I-ADT 250 % ta’ I-ADT

Sa tmiem it-tielet jum tan-
negozjar ~ segwenti  wara
n-negozju

250 % ta’ -ADT

250 % ta’ I-ADT




