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DECIZJONI TA’ IMPLIMENTA ZZJONI TAL-KUMMISSJONI
tat-30 ta’ Ottubru 2014

dwar l-ekwivalenza tal-qafas regolatorju ta’ Hong Kong ghal kontropartijiet ¢entrali ghar-rekwiziti
tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar derivati OTC, kon-
tropartijiet centrali u repozitorji tad-dejta dwar it-tranzazzjonijiet

(2014/754|UE)
IL-KUMMISSJONI EWROPEA,
Wara li kkunsidrat it-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,

Wara li kkunsidrat ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta’ Lulju 2012 dwar deri-
vati OTC, kontropartijiet ¢entrali u repozitorji tad-dejta dwar it-tranzazzjonijiet (') u b’'mod partikolari l-Artikolu 25(6)
tieghu,

Billi:

(1) I-procedura ghar-rikonoxximent ta’ kontropartijiet ¢entrali (“CCPs”) stabbiliti fpajjizi terzi stipulati fl-Artikolu 25
tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 ghandha I-ghan li tippermetti lis-CCPs stabbiliti u awtorizzati fpajjizi terzi li
ghandhom standards regolatorji ekwivalenti ghal dawk stabbiliti fdak ir-Regolament jipprovdu servizzi ta’ kklerjar
lill-membri tal-ikklerjar jew centri tan-negozjar stabbiliti fl-Unjoni. Ghalhekk, din il-procedura ta’ rikonoxximent
u d-decizjoni tal-ekwivalenza prevista fiha jikkontribwixxu biex jintlahaq l-ghan generali tar-Regolament (UE)
Nru 648/2012 li jitnaqqas ir-riskju sistemiku billi jigi estiz l-uzu ta’ CCPs sikuri u sodi biex jikklerjaw il-kuntratti
tad-derivattivi barra I-borza (“OTC”), inkluz fejn dawk is-CCPs ikunu stabbiliti u awtorizzati fpajjiz terz.

(2)  Sabiex regim legali ta’ pajjiz terz jitqies bhala ekwivalenti ghar-regim legali tal-Unjoni fir-rigward ta” CCPs, l-ezitu
sostanzjali tal-arrangamenti applikabbli legali u supervizorji ghandu jkun ekwivalenti ghar-rekwiziti tal-Unjoni
rigward l-objettivi regolatorji li jiksbu. L-ghan ta’ din il-valutazzjoni ta’ ekwivalenza huwa ghalhekk li tivverifika li
l-arrangamenti legali u supervizorji ta’ Hong Kong jizguraw li s-CCPs stabiliti u awtorizzati hemmhekk ma jespo-
nux lill-membri tal-ikklerjar u ¢-Centri tan-negozjar stabbiliti fl-Unjoni ghal livell oghla ta’ riskju milli dawn jist-
ghu jkunu esposti ghalih minn CCPs awtorizzati fl-Unjoni u, konsegwentement, ma joholqux livelli inac¢cettabbli
ta’ riskju sistemiku fl-Unjoni.

(3)  Fl-1 ta’ Settembru 2013, il-Kummissjoni r¢eviet il-parir tekniku mill-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq (ESMA)
dwar l-arrangamenti legali u supervizorji applikabbli ghal CCPs awtorizzati fHong Kong. Il-parir tekniku identi-
fika ghadd ta’ differenzi bejn ir-rekwiziti legalment vinkolanti applikabbli, flivell gurisdizzjonali, ghal CCPs fHong
Kong u r-rekwiziti legalment vinkolanti applikabbli ghal CCPs skont ir-Regolament (UE) Nru 648/2012. Din id-
Decizjoni mhijiex ibbazata biss, madankollu, fuq analizi komparattiva tar-rekwiziti legalment vinkolanti applikab-
bli ghal CCPs fHong Kong, izda wkoll fuq valutazzjoni tal-ezitu ta’ dawk ir-rekwiziti, u kemm huma xierqa biex
inaqqsu r-riskji li -membri tal-ikklerjar u ¢-Centri tan-negozjar stabbiliti fl-Unjoni jistghu jkunu esposti ghalihom
b'mod megjus ekwivalenti ghall-ezitu tar-rekwiziti stipulati fir-Regolament (UE) Nru 648/2012. Ghalhekk, ir-riskji
ferm aktar baxxi inerenti fattivitajiet ta’ kklerjar imwettqa fis-swieq finanzjarji li huma izghar mis-suq finanzjarju
tal-Unjoni ghandhom, b'mod partikolari, jigu kkunsidrati.

(4)  Skont l-Artikolu 25(6) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, iridu jintlahqu tliet kundizzjonijiet sabiex jigi determi-
nat li l-arrangamenti legali u supervizorji ta’ pajjiz terz rigward is-CCPs awtorizzati hemmhekk huma ekwivalenti
ghal dawk stabbiliti fdak ir-Regolament.

(5)  Skont l-ewwel kundizzjoni, is-CCPs awtorizzati 'pajjiz terz iridu jikkonformaw mar-rekwiziti legalment vinkolanti
li huma ekwivalenti ghar-rekwiziti stipulati fit-Titolu IV tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.

(6)  Ir-rekwiziti legalment vinkolanti ta’ Hong Kong ghas-CCPs awtorizzati hemmhekk jikkonsistu fil-Clearing and
Settlement Systems Ordinance (“CSSO”) u s-Securities and Futures Ordinance (“SFO”). L-entitajiet awtorizzati taht
is-CSSO huma regolati mill-Awtorita Monetarja ta’ Hong Kong (‘HKMA”) u l-entitajiet awtorizzati taht 1-SFO
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huma regolati mis-Securities and Futures Commission (“SFC”) ta’ Hong Kong. Is-CCPs fHong Kong gew awtoriz-
zati taht |-SFO biss. Din id-Decizjoni ghandha ghalhekk tigi limitata ghar-regim stabbilit taht 1-SFO.

(7)  Taht il-Parti III tal-SFO, I-SFC ghandha s-setgha li tawtorizza CCP bhala Recognised Clearing House (“RCH”). Meta
tikkunsidra l-awtorizzazzjoni ta’ CCP bhala RCH, I-SFC trid tiehu kont tal-“interess tal-pubbliku li jinvesti” u r-
“regolamentazzjoni xierqa tas-swieq”. L-SFC tista’ wkoll tispecifika “kundizzjonijiet bhal dawn kif tikkunsidra xie-
raq” qabel ma tawtorizza CCP specifika bhala RCH u tista’ tibdel dawk il-kundizzjonijiet bavviz jekk tkun “sodis-
fatta li dan ikun xieraq”. Fid-determinazzjoni ta’ x'inhu xieraq, 1-SFC ghandha l-obbligu li tirreferi ghall-mandati
statutorji taghha li Zzomm l-istabbilta finanzjarja u tnaqgas ir-riskju sistemiku.

(8)  L-SFO tistabbilixxi d-dazji u r-rekwiziti li RCH trid tikkonforma maghhom. L-SFC harget linji gwida skont 1-Arti-
kolu 399(1) tal-SFO (“il-Linji Gwida”), li jimplimentaw l-istandards internazzjonali stabbiliti skont il-Prin¢ipji ghal
Infrastrutturi tas-Suq Finanzjarju (‘PFMIs”) mahruga fApril 2012 mill-Kumitat dwar is-Sistemi ta’ Pagament u
Hlas Finali (!) (“CPSS”) u 1-Organizzazzjoni Internazzjonali tal-Kummissjonijiet tat-Titoli (IOSCO”). Meta tivvaluta
jekk RCHs jikkonformawx mal-obbligi taghhom taht 1-SFO, 1-SFC tikkunsidra l-linji gwida. Fejn RCH tonqos milli
tikkonforma mal-obbligi taghha taht 1-SFO kif ikkomplementat mil-Linji Gwida, 1-SFC tista’ tadotta mizuri biex
tirrimedja din is-sitwazzjoni.

(9)  L-SFO tirrekjedi wkoll li RCH tadotta regoli u proceduri interni li huma mehtiega ghar-regolamentazzjoni xierqa
tal-facilitajiet tal-ikklerjar u saldu taghha u ghar-regolamentazzjoni xierqa tal-membri tal-ikklerjar taghha. B’hekk,
ir-rekwiziti tal-SFO u I-Linji Gwida huma implimentati fir-regoli u l-proceduri interni tal-RCHs. Taht 1-SFO, kwa-
lunkwe regola u procedura interna adottata minn RCH u kwalunkwe emenda taghhom iridu jkunu approvati
mill-SFC.

(10)  Ir-rekwiziti legalment vinkolanti fHong Kong ghalhekk ghandhom struttura fuq zewg saffi. Il-principji ewlenin
ghall-RCHs stabbiliti fI-SFO (“ir-regoli primarji”), jistabbilixxu l-istandards ta’ livell gholi li I-RCHs iridu jikkonfor-
maw maghhom sabiex jiksbu awtorizzazzjoni biex jipprovdu servizzi ta’ kklerjar fHong Kong. Dawk ir-regoli pri-
marji jinkludu l-ewwel saff tar-rekwiziti legalment vinkolanti fHong Kong. Sabiex jaghtu prova tal-konformita
mar-regoli primarji, I-RCHs iridu jressqu r-regoli u l-proceduri interni taghhom mal-SFC ghall-approvazzjoni.
Dawn ir-regoli u proceduri interni jinkludu t-tieni saff ta’ rekwiziti legalment vinkolanti fHong Kong, li jridu jip-
preskrivu fid-dettall il-mod li bih I-RCH se tissodisfa dawk l-istandards b’konformita mal-Linji Gwida. Ladarba jigu
approvati mill-SFC, ir-regoli u l-proceduri interni jsiru legalment vinkolanti fuq I-RCH.

(11)  I-valutazzjoni ta’ ekwivalenza tal-arrangamenti legali u supervizorji applikabbli ghall-RCHs ghandha tqis ukoll 1-
ezitu tal-mitigazzjoni tar-riskju li huma jizguraw ftermini tal-livell ta’ riskju li l-membri tal-ikklerjar u ¢-centri
tan-negozjar stabbiliti fl-Unjoni jkunu esposti ghalihom minhabba l-partecipazzjoni taghhom fl-RCHs. L-ezitu tal-
mitigazzjoni tar-riskju huwa determinat kemm mill-livell ta’ riskju inerenti fl-attivitajiet ta’ kklerjar imwettqa mis-
CCP ikkoncernata li jiddependi mid-daqs tas-suq finanzjarju li topera fih, u kemm huma xierqa l-arrangamenti
legali u supervizorji applikabbli ghas-CCPs biex inaqqsu dak il-livell ta’ riskju. Sabiex jinkiseb l-istess ezitu ta’ miti-
gazzjoni tar-riskju, huma mehtiega rekwiziti ta’ mitigazzjoni tar-riskji aktar stretti ghas-CCPs li jezercitaw l-attivi-
tajiet taghhom fi swieq finanzjarji ikbar li ghandhom livell ta’ riskju inerenti oghla minn dak ta’ CCPs li jezercitaw
l-attivitajiet taghhom fi swieq finanzjarji izghar li ghandhom livell ta’ riskju inerenti iktar baxx.

(12) Id-dags tas-suq finanzjarju fejn 1-RCHs iwettqu l-attivitajiet tal-ikklerjar taghhom huwa ferm izghar minn dak fejn
iwettqu l-attivitajiet taghhom is-CCPs stabbiliti fl-Unjoni. B'mod partikolari, tul l-ahhar tliet snin, il-valur nozzjo-
nali annwali tal-kuntratti elenkati tad-derivattivi kkummercjalizzati fHong Kong irrapprezenta inqas minn wiehed
fil-mija tal-valur nozzjonali annwali tal-kuntratti elenkati tad-derivattivi kkummerc¢jalizzati fl-Unjoni. Matul l-istess
perijodu, il-kapitalizzazzjoni fis-suq ta’ titoli nnegozjati fil-borza fHong Kong irrapprezentat medja ta’ ingas minn
hamsa u ghoxrin fil-mija tal-kapitalizzazzjoni tas-suq tal-Unjoni. Barra minn hekk, I-ikklerjar minn RCHs ta’ aktar
prodotti kumplessi bhal derivattivi OTC huwa fi stadju bikri minhabba li s-servizzi tal-ikklerjar ghal kuntratti tad-
derivattivi OTC gew mnedija biss fil-25 ta’ Novembru 2013. Ghalhekk, il-partecipazzjoni fI-RCHs jesponi lill-
membri tal-ikklerjar u ¢-Centri tan-negozjar stabbiliti fl-Unjoni ghal riskji ferm iktar baxxi mill-partecipazzjoni
taghhom £CCPs awtorizzati fl-Unjoni.

(") Mill-1 ta’ Settembru 2014, il-Kumitat dwar is-Sistemi ta’ Pagament u Hlas Finali biddel ismu ghal Kumitat dwar is-Sistemi ta’ Pagament u
|-Infrastrutturi tas-Suq “CPMI").
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(13) L-arrangamenti legali u supervizorji applikabbli ghal RCHs jistghu ghalhekk jitqiesu bhala ekwivalenti meta dawn
ikunu xierqa biex itaffu dak il-livell iktar baxx ta’ riskju. Ir-regoli primarji applikabbli ghall-RCHs, flimkien mar-
regoli u l-proceduri interni taghhom li jimplimentaw il-PFMIs, itaffu l-livell aktar baxx ta’ riskju li jezisti fHong
Kong u jiksbu ezitu ta’ mitigazzjoni tar-riskju ekwivalenti ghal dak mixtieq fir-Regolament (UE) Nru 648/2012.

(14) I-Kummissjoni ghalhekk tikkonkludi li l-arrangamenti legali u supervizorji ta’ Hong Kong jizguraw li I-RCHs
awtorizzati hemmbhekk jikkonformaw mar-rekwiziti legalment vinkolanti li huma ekwivalenti mar-rekwiziti stipu-
lati fit-Titolu IV tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.

(15)  Skont it-tieni kundizzjoni stipulata fl-Artikolu 25(6) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, l-arrangamenti legali u
supervizorji ta’ Hong Kong fir-rigward tas-CCPs awtorizzati hemmhekk iridu jipprovdu supervizjoni u infurzar
effettivi ta’ dawk is-CCPs fuq bazi kontinwa.

(16) L-SFC tmexxi l-monitoragg kontinwu tal-konformita tal-RCHs mar-rekwiziti ta’ gestjoni tar-riskji permezz ta’ sor-
veljanza u proceduri ta’ ezaminar ibbazati fuq ir-riskju, inkluz l-ittestjar tar-rekwiziti prudenzjali. L-SFC ghandha
mezzi addizzjonali biex tinforza l-konformita. B'mod partikolari, I-SFC ghandha s-setgha li tidderiegi lill-RCHs
biex ma jibqghux jipprovdu jew joperaw facilitajiet tal-ikklerjar jew tas-saldu jew biex jirtiraw l-awtorizzazzjoni
taghhom. Barra minn hekk, I-SFC tista’ titlob ukoll lill-RCHs biex jaghmlu certi emendi ghar-regoli taghhom skont
kif igisu mehtieg, u ghandha s-setgha li taghmel dawn il-bidliet fir-regoli unilateralment meta I-RCH ikkoncernata
ma tikkonformax mat-talba. L-SFC ghandha s-setgha li titlob lill-RCHs jipprovdu kotba u rekords mizmuma
minnhom b’rabta ma’ jew ghall-iskopijiet tan-negozju taghhom jew fir-rigward ta’ kwalunkwe arrangament ta’
kklerjar u saldu ghal kwalunkwe tranzazzjoni f'titoli jew kuntratti ta’ futuri kif ukoll informazzjoni ohra relatata
man-negozju taghhom jew kwalunkwe arrangament ta’ kklerjar u saldu ghal kwalunkwe tranzazzjoni f'titoli jew
kuntratti ta’ futuri li I-SCF tista’ tehtieg b’'mod ragonevoli ghat-twettiq tal-funzjonijiet taghha. In-nuqqas li tinghata
din l-informazzjoni jew dokumentazzjoni, minghajr gustifikazzjoni ragonevoli, jista’ jirrizulta fl-impozizzjoni ta’
multi.

(17) I-Kummissjoni ghalhekk tikkonkludi li l-arrangamenti legali u supervizorji ta’ Hong Kong fir-rigward tas-CCPs
awtorizzati hemmbhekk jipprovdu supervizjoni u infurzar effettivi fuq bazi kontinwa.

(18)  Skont it-tielet kundizzjoni tal-Artikolu 25(6) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, l-arrangamenti legali u supervi-
zorji ta’ Hong Kong iridu jinkludu sistema ekwivalenti effettiva ghar-rikonoxximent ta’ CCPs awtorizzati skont
regimi legali ta’ pajjizi terzi (“CCPs ta’ pajjizi terzi”).

(19) Biex tahdem bhala CCP fHong Kong, entita hija mehtiega li tigi nnominata bhala RCH jew rikonoxxuta bhala for-
nitur ta’ “Servizzi ta’ Negozjar Awtomatizzat” (‘ATS”) taht 1-SFO. L-ATS huma definiti bhala entitajiet li jipprovdu,
permezz ta’ facilitajiet elettronici, servizzi ghall-kummer¢ jew l-ikklerjar ta’ titoli jew kuntratti ta’ futuri.
FMarzu 2014, il-Kunsill Legizlattiv ta’ Hong Kong ghadda Ordinanza ta’ Emenda biex jespandi l-kamp ta’ appli-
kazzjoni tad-definizzjoni tal-ATS biex jinkludu wkoll id-derivattivi OTC.

(20)  Ir-regim tal-ATS huwa adattat ghas-CCPs ta’ pajjizi terzi li jixtiequ jipprovdu servizzi lil partecipanti fHong Kong.
Is-CCPs ta’ pajjizi terzi jistgu japplikaw biex jigu rikonoxxuti fHong Kong bhala ATS, b’hekk ikunu jistghu jip-
provdu l-istess servizzi fHong Kong li huma awtorizzati jipprovdu fil-pajjiz terz.

(21)  Waqt l-ipprocessar tal-applikazzjoni tal-ATS minn CCP ta’ pajjiz terz, I-SFC tivvaluta l-konformita ta’ CCP ta’ pajjiz
terz mal-PFMIs bhala punt ta’ referenza. Jehtieg li jigi konkluz memorandum ta’ ftehim bejn 1-SFC u l-awtorita
supervizorja kompetenti tal-pajjiz terz tas-CCP li qed japplika qabel ma tigi approvata l-applikazzjoni tal-ATS billi
I-SEC tistrieh fuq ir-regolatur tal-pajjiz ghas-supervizjoni ta’ kuljum tas-CCP tal-pajjiz terz.

(22)  Filwaqt li ta’ min jinnota li l-istruttura tal-procedura ta’ rikonoxximent tar-regim legali ta’ Hong Kong applikabbli
ghal CCPs ta’ pajjizi terzi hija differenti mill-procedura stabbilita fir-Regolament (UE) Nru 648/2012, ghandha
madankollu tigi kkunsidrata bhala wahda li tipprovdi sistema ekwivalenti effettiva ghar-rikonoxximent ta’ CCPs ta’
pajjizi terzi.
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(23)  I-kundizzjonijiet stipulati fl-Artikolu 25(6) tar-Regolament (UE) Nru 6482012 jistghu ghalhekk jigu kkunsidrati
li ntlahqu mill-arrangamenti legali u supervizorji ta’ Hong Kong rigward I-RCHs, u dawk l-arrangamenti legali u
supervizorji ghandhom jitqiesu bhala ekwivalenti ghar-rekwiziti stabbiliti fir-Regolament (UE) Nru 648/2012. II-
Kummissjoni, infurmata mill-ESMA, ghandha tkompli ssegwi l-evoluzzjoni tal-qafas legali u supervizorju ta’ Hong
Kong ghas-CCPs u t-twettiq tal-kundizzjonijiet li abbazi taghhom ittiehdet din id-decizjoni.

(24)  Il-mizuri previsti £din id-Decizjoni huma bi gbil mal-opinjoni tal-Kumitat Ewropew tat-Titoli,

ADOTTAT DIN ID-DECIZJONI:

Artikolu 1

Ghall-finijiet tal-Artikolu 25 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, l-arrangamenti legali u supervizorji ta’ Hong Kong li

jikkonsistu fis-Securities and Futures Ordinance (SFO) kif ikkomplimentata mil-Linji Gwida adottati skont
l-Artikolu 399(1) tal-SFO u applikabbli ghad-Djar Rikonoxxuti tal-Ikklerjar (“Recognised Clearing Houses, RCHs") awto-
rizzati hemmhekk jitqiesu li huma ekwivalenti ghar-rekwiziti stabbiliti fir-Regolament (UE) Nru 648/2012.

Artikolu 2

Din id-Decizjoni tidhol fis-sehh fl-ghoxrin jum wara I-pubblikazzjoni taghha fIl-Gurnal Uffijali tal-Unjoni Ewropea.

Maghmul fi Brussell, it-30 ta’ Ottubru 2014.

Ghall-Kummissjoni
II-President
José Manuel BARROSO
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