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DIRETTIVA (UE) 2016/...
TAL-PARLAMENT EWROPEW U TAL-KUNSILL

tat-23 ta' Gunju 2016
li temenda d-Direttiva 2014/65/UE dwar is-swieq fl-istrumenti finanzjarji

(Test b’rilevanza ghaz-ZEE)

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

Wara li kkunsidraw it-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea, u b'mod partikolari 1-

Artikolu 53(1) tieghu,

Wara li kkunsidraw il-proposta mill-Kummissjoni Ewropea,

Wara li 1-abbozz tal-att legislattiv intbaghat lill-Parlamenti nazzjonali,
Wara li kkunsidraw l-opinjoni tal-Bank Centrali Ewropew’,

Wara li kkunsidraw l-opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u Socjali Ewropew?,

Filwaqt li jagixxu f’konformita mal-procedura legislattiva ordinarja®,

! Opinjoni tad-29 ta' April 2016 (ghadha ma gietx ippubblikata fil-Gurnal Uffi¢jali).
Opinjoni tas-26 ta' Mejju 2016 (ghadha ma gietx ippubblikata fil-Gurnal Uffi¢jali).
Pozizzjoni tal-Parlament Ewropew tas-7 ta' Gunju 2016 (ghadha ma gietx ippubblikata fil-
Gurnal Uffi¢jali) u de¢izjoni tal-Kunsill tas-17 ta' Gunju 2016 (ghadha ma gietx
ippubblikata fil-Gurnal Uffi¢jali).
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Billi:

(1

2

Ir-Regolament (UE) Nru 600/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill" u d-Direttiva
2014/65/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill® (flimkien, 'il-qafas legali gdid') huma
atti legislattivi finanzjarji ewlenin adottati wara 1-krizi finanzjarja fir-rigward tas-swieq tat-
titoli, l-intermedjarji tal-investiment u ¢-Centri tan-negozjar. I1-qafas legali gdid isahhah u

jissostitwixxi d-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill®.

[1-qgafas legali gdid jirregola r-rekwiziti applikabbli ghad-ditti ta’ investiment, is-swieq
regolati, il-fornituri ta’ servizzi ta’ rappurtar tad-data u d-ditti minn pajjizi terzi li jipprovdu
servizzi jew attivitajiet ta' investiment fl-Unjoni. Huwa jarmonizza s-sistema ta’ limiti ta’
pozizzjoni ghal derivattivi tal-komoditajiet biex titjieb it-trasparenza, biex jinghata appogg
ghall-ipprezzar b’mod ordnat u biex jigi evitat l-abbuz tas-suq. Huwa jintrodu¢i wkoll
regoli dwar il-kummer¢ algoritmiku ta’ frekwenza gholja u jtejjeb is-supervizjoni tas-swieq
finanzjarji billi jarmonizza sanzjonijiet amministrattivi. Filwaqt li jibni fuq ir-regoli diga
fis-sehh, il-qafas legali gdid isahhah ukoll il-protezzjoni tal-investituri billi jintroduci
rekwiziti robusti organizzattivi u ta' imgiba. L-Istati Membri ghandhom jittrasponu d-

Direttiva 2014/65/UE sat-3 ta’ Lulju 2016.

Regolament (UE) Nru 600/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta’ Mejju 2014
dwar is-swieq tal-istrumenti finanzjarji u li jemenda r-Regolament (UE) Nru 648/2012 (GU
L 173, 12.6.2014, p. 84).

Direttiva 2014/65/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-15 ta” Mejju 2014 dwar is-
swieq fl-istrumenti finanzjarji u li temenda d-Direttiva 2002/92/KE u d-Direttiva
2011/61/UE (GU L 173, 12.6.2014, p. 349).

Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew 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 (GU L 145, 30.4.2004, p. 1).
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3)

“4)

)

[1-qafas legali gdid jehtieg li ¢entri tan-negozjar u internalizzaturi sistematici jipprovdu lill-
awtoritajiet kompetenti data ta’ referenza tal-istrumenti finanzjarji li tiddeskrivi b’mod
uniformi l-karatteristi¢i ta’ kull strument finanzjarju li hu soggett ghad-Direttiva
2014/65/UE. Dik id-data hija uzata wkoll ghal skopijiet ohra, perezempju ghall-kalkolu tal-
livelli ta’ trasparenza u likwidita, kif ukoll ghar-rappurtar tal-pozizzjoni ta’ derivattivi ta'

komoditajiet.

Sabiex id-data tingabar b’mod effi¢jenti u armonizzat, qed tigi zviluppata infrastruttura
gdida ghall-gbir tad-data, is-Sistema ta’ Data ta’ Referenza tal-Istrumenti Finanzjarji
('FIRDS') mill-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq (‘'ESMA") flimkien mal-awtoritajiet
nazzjonali kompetenti ('NCAs'). II-FIRDS ser tkopri firxa wiesgha ta’ strumenti finanzjarji
li jaqghu fl-ambitu tar-Regolament (UE) Nru 600/2014 u ser tghaqqad id-data 1i tkun
ghaddejja bejn I-ESMA, I-NCAs u ¢-¢entri tan-negozjar madwar 1-Unjoni. I[I-maggoranza
l-kbira tas-sistemi 1-godda tal-IT li jirfdu lill-FIRDS ser jehtiegu li jinbnew mill-bidu nett,

abbazi ta’ parametri godda.

L-Istati Membri jridu japplikaw il-mizuri li jittrasponu id-Direttiva 2014/65/KE mit-3 ta’
Jannar 2017. Madankollu, minhabba d-dags u I-kumplessita tad-data li trid tingabar u tigi
processata sabiex isir operazzjonali I-qafas legali gdid, b’mod partikolari ghar-rappurtar ta’
tranzazzjonijiet, il-kalkoli ta’ trasparenza u r-rappurtar ta’ pozizzjonijiet f’derivattivi ta’
komoditajiet, il-partijiet ikkoncernati, bhall-pjattaformi ta’ negozjar, I-ESMA u 1-NCAs
mhumiex f’pozizzjoni li jizguraw li l-infrastrutturi mehtiega ta’ gbir tad-data jkunu fis-

sehh u jsiru operazzjonali sa dik id-data.
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(6)

(7

®)

€))

In-nuqgqas tal-infrastrutturi mehtiega ta’ gbir tad-data jkollu implikazzjonijiet fuq l-ambitu
shih tal-qafas legali gdid. Minghajr id-data, mhux ser ikun fattibbli i tigi stabbilita
delineazzjoni preciza ta’ strumenti finanzjarji li jaqghu fl-ambitu tal-qafas legali gdid.
Barra minn hekk, ma jkunx possibbli li jigu adattati r-regoli ta’ trasparenza ta' qabel u ta'
wara n-negozju, sabiex jigi ddeterminat liema strumenti huma likwidi u meta ghandhom

jinghataw koncessjonijiet ghal ezenzjonijiet jew pubblikazzjoni differita.

Fin-nuqqas ta’ infrastrutturi mehtiega ghall-gbir tad-data, i¢-¢entri tan-negozjar u d-ditti
tal-investiment ma jkunux kapaci jirrapportaw it-tranzazzjonijiet ezegwiti lill-awtoritajiet
kompetenti. Fin-nuqqas ta’ rappurtar tal-pozizzjonijiet ta’ derivattivi ta' komoditajiet, ikun
difficli i jigu infurzati limiti ta’ pozizzjoni fuq tali derivattivi ta' komoditajiet. Jekk ma
jkun hemm I-ebda rapportar tal-pozizzjoni, ikun hemm kapacita limitata biex jigu
identifikati b’mod effettiv ksur tal-limiti tal-pozizzjoni. Bosta mir-rekwiziti fir-rigward tan-

negozjar algoritmiku huma wkoll dipendenti fuq id-data.

In-nuqqas ta’ infrastrutturi mehtiega ghall-gbir tad-data jaghmilha wkoll difficli biex ditti
tal-investiment japplikaw l-ahjar regoli ta’ ezekuzzjoni. I¢-Centri tan-negozjar u 1-
internalizzaturi sistemati¢i ma jkunux kapaci jippubblikaw data relatata mal-kwalita ta’
ezekuzzjoni tat-tranzazzjonijiet f"dawk i¢-centri. Id-ditti tal-investiment ma jigux
ipprovduti b’data importanti ta’ ezekuzzjoni biex tghinhom jiddeterminaw l-ahjar mod biex

jezegwixxu ordnijiet tal-klijenti.

Sabiex tigi zgurata ¢-Certezza legali u jigi evitat tfixkil potenzjali tas-suq, huwa mehtieg u
ggustifikat li tittiehed azzjoni urgenti biex jigi estiz il-bidu tal-applikazzjoni tal-qafas legali
¢did fl-intier tieghu, inkluzi 1-atti delegati u dawk ta’ implimentazzjoni kollha adottati

tahthom.
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(10)

(1D

(12)

(13)

[1-process ta’ implimentazzjoni ghal infrastrutturi tal-gbir tad-data jinvolvi hames passi:
rekwiziti ta’ negozju, specifikazzjonijiet, zvilupp, ittestjar u tnedija. L-ESMA tistima li
dawk il-passi ser jitlestew sa Jannar 2018, sakemm ikun hemm certezza legali dwar ir-

rekwiziti finali skont I-istandards teknici regolatorji rilevanti sa Gunju 2016.

Fid-dawl tac-c¢irkostanzi ta’ e¢¢ezzjoni u sabiex I-ESMA, 1-NCAs u l-partijiet ikkoncernati
jkunu jistghu jlestu I-implimentazzjoni operattiva, ikun adatt 1i tigi ddiferita d-data sa meta
|-Istati Membri jinhtiegu japplikaw il-mizuri li jittrasponu d-Direttiva 2014/65/UE u d-data
sa meta jichu effett it-thassir tad-Direttiva 2004/39/KE bi 12-il xahar sat-3 ta’ Jannar 2018.
Ir-rapporti u lI-analizi ghandhom jigu diferiti skont dan. Huwa wkoll adatt li tigi diferita d-
data sa meta l-Istati Membri jehtiegu jittrasponu d-Direttiva 2014/65/UE sat-3 ta’ Lulju
2017.

L-eZenzjoni li tinsab fil-punt (d) tal-Artikolu 2(1) tad-Direttiva 2014/65/EU ghandha tigi
estiza biex tinkludi entitajiet mhux finanzjarji li jkunu membri jew partecipanti f’suq
regolat jew facilita multilaterali tan-negozjar (MTF), jew li jkollhom acc¢ess elettroniku
dirett ghal ¢entru tan-negozjar fit-twettiq ta’ transazzjonijiet f’¢entru tan-negozjar li jkunu
oggettivament mizurabbli bhala li jnaqqsu r-riskji relatati direttament mal-attivita
kummerc¢jali jew l-attivita ta’ finanzjament tat-tezor ta’ dawk l-entitajiet mhux finanzjarji

jew il-gruppi taghhom.

Id-Direttiva 2014/65/UE ghandha ghalhekk tigi emendata skont dan,

ADOTTAW DIN ID-DIRETTIVA:
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Artikolu 1
Id-Direttiva 2014/65/UE hija emendata kif gej:
(1) Fl-Artikolu 2(1), il-punt (d)(ii) jinbidel b’dan li gej:

‘(i1) ikunu membri ta’ jew partecipanti f’suq regolat jew MTF, min-naha wahda, jew
ikollhom ac¢cess elettroniku dirett ghal ¢entru tan-negozjar, min-naha I-ohra, ghajr
ghal entitajiet mhux finanzjarji li jezegwixxu transazzjonijiet f*¢entru tan-negozjar li
huma oggettivament mizurabbli bhala li jnaqqsu r-riskji direttament relatati mal-
attivitd kummercjali jew l-attivita ta’ finanzjament tat-tezor ta’ dawk l-entitajiet

mhux finanzjarji jew il-gruppi taghhom.’.
2) Fil-punt (a) tal-Artikolu 25(4), it-tieni subparagrafu jinbidel b'dan 1i ge;j:

‘Ghall-fini ta’ dan il-punt, suq ta’ pajjiz terz ghandu jigi kkunsidrat bhala ekwivalenti ghal
suq regolat jekk ir-rekwiziti u I-pro¢edura stabbiliti taht it-tielet u r-raba’ subparagrafi jigu

sodisfatti.
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Fuq talba mill-awtorita kompetenti ta' Stat Membru, il-Kummissjoni ghandha tadotta
decizjonijiet ta' ekwivalenza f’konformita mal-proc¢edura ta’ ezami msemmija fl-Artikolu
89a(2), waqt li tiddikjara jekk il-qafas legali u supervizorju ta' pajjiz terz jizgura li suq
regolat awtorizzat f'dak il-pajjiz terz jikkonforma ma' rekwiziti legalment vinkolanti i,
ghall-fini tal-applikazzjoni ta' dan il-punt, ikunu ekwivalenti ghar-rekwiziti 1i jirrizultaw
mir-Regolament (UE) Nru 596/2014, mit-Titolu III ta’ din id-Direttiva, mit-Titolu II tar-
Regolament (UE) Nru 600/2014 u mid-Direttiva 2004/109/KE, u li huma soggetti ghal
supervizjoni u infurzar effettivi f'dak il-pajjiz terz. L-awtorita kompetenti ghandha tindika
r-raguni ghaliex tikkunsidra li 1-qafas legali u supervizorju tal-pajjiz terz kon¢ernat ghandu
jigi kkunsidrat bhala ekwivalenti u ghandha tipprovdi informazzjoni rilevanti ghal dak il-

ghan.

Tali qafas legali u supervizorju ta’ pajjiz terz jista’ jigi kkunsidrat bhala ekwivalenti meta

dak il-qafas ikun jissodisfa tal-anqas dawn il-kondizzjonijiet li gejjin:

(1) 1is-swieq huma soggetti ghal awtorizzazzjoni u ghal supervizjoni u infurzar effettivi

fuq bazi kontinwa;

(i) is-swieq ikollhom regoli ¢ari u trasparenti dwar l-ammissjoni tat-titoli ghan-negozjar
sabiex tali titoli jkunu jistghu jigu nnegozjati b'mod gust, ordnat u effi¢jenti, u jkunu

liberament negozjabbli;

(ii1)) l-emittenti ta' titoli huma soggetti ghal rekwiziti ta' informazzjoni perijodika u

kontinwa li jizguraw livell gholi ta' protezzjoni ghall-investitur; u
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(iv) it-trasparenza u l-integrita tas-suq jigu zgurati permezz tal-prevenzjoni ta' abbuz tas-

suq fil-forma ta' abbuz minn informazzjoni privileggata u manipulazzjoni tas-suq.'.

3) Fit-tieni subparagrafu tal-Artikolu 69(2), id-data ‘3 ta’ Lulju 2016’ hija sostitwita bit-3 ta’
Lulju 2017°.

(4) Fit-tielet subparagrafu tal-Artikolu 70(1), id-data ‘3 ta’ Lulju 2016’ hija sostitwita bit-‘3 ta’
Lulju 2017°.

(5) Jiddahhal 1-Artikolu li gej:

‘Artikolu 89a

Procedura ta' kumitat

1 [1-Kummissjoni ghandha tigi meghjuna mill-Kumitat Ewropew tat-Titoli stabbilit
bid-Decizjoni tal-Kummissjoni 2001/528/KE*. Dak il-kumitat ghandu jkun kumitat
fis-sens tar-Regolament (UE) Nru 182/2011 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill*".

2 Fejn issir referenza ghal dan il-paragrafu, ghandu japplika I-Artikolu 5 tar-
Regolament (UE) Nru 182/2011.

* Decizjoni tal-Kummissjoni 2001/528/KE tas-6 ta' Gunju 2001 i tistabbilixxi 1-
Kumitat tat-Titoli Ewropej (GU L 191, 13.7.2001, p. 45).

**  Regolament (UE) Nru 182/2011 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta’ Frar
2011 1i jistabbilixxi r-regoli u l-prin¢ipji generali dwar il-modalitajiet ta’ kontroll
mill-Istati Membri tal-ezerc¢izzju mill-Kummissjoni tas-setghat ta’ implimentazzjoni
(GU L 55,28.2.2011, p. 13).".
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(6)

(7

®)

©)

L-Artikolu 90 huwa emendat kif gej:
(a) fil-paragrafu 1, id-data ‘3 ta' Marzu 2019’ hija sostitwita bi ‘3 ta' Marzu 2020’;

(b) fil-paragrafu 2: id-data ‘3 ta' Settembru 2018’ hija sostitwita bi ‘3 ta’ Settembru
2019’ u id-data 3 ta' Settembru 2020’ hija sostitwita bi ‘3 ta' Settembru 2021°;

(c) fil-paragrafu 4, id-data ‘1 ta' Jannar 2018’ hija sostitwita bi ‘1 ta' Jannar 2019’;

Fl-Artikolu 93(1), id-data ‘3 ta’ Lulju 2016’ hija sostitwita bi ‘3 ta’ Lulju 2017, id-data 3
ta' Jannar 2017’ hija sostitwita bi ‘3 ta’ Jannar 2018’ u d-data ‘3 ta’ Settembru 2018’ hija
sostitwita bi ‘3 ta’ Settembru 2019°;

Fl-Artikolu 94, id-data ‘3 ta’ Jannar 2017’ hija sostitwita bi ‘3 ta’ Jannar 2018’;
Fl-Artikolu 95(1), id-data 3 ta’ Lulju 2020’ hija sostitwita bi ‘3 ta’ Jannar 2021’ u d-data

‘3 ta’ Jannar 2017’ hija sostitwita bi ‘3 ta' Jannar 2018’.

Artikolu 2

Din id-Direttiva ghandha tidhol fis-sehh fil-jum wara dak tal-pubblikazzjoni taghha f//-Gurnal

Uffic¢jali tal-Unjoni Ewropea.
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Artikolu 3
Din id-Direttiva hija indirizzata lill-Istati Membri.

Maghmul fi Brussell,

Ghall-Parlament Ewropew
1I-President

Ghall-Kunsill
1l-President
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	1 Il-Kummissjoni għandha tiġi megħjuna mill-Kumitat Ewropew tat-Titoli stabbilit bid-Deċiżjoni tal-Kummissjoni 2001/528/KE*. Dak il-kumitat għandu jkun kumitat fis-sens tar-Regolament (UE) Nru 182/2011 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill(*.
	2 Fejn issir referenza għal dan il-paragrafu, għandu japplika l-Artikolu 5 tar-Regolament (UE) Nru 182/2011.
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