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MEMORANDUM TA’ SPJEGAZZJONI

1. KUNTEST TAL-ATT DELEGAT

Ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 dwar derivati OTC, kontropartijiet ¢entrali u repozitorji
tad-data dwar it-tranzazzjonijiet (EMIR) jipprevedi ezenzjoni temporanja mill-obbligu tal-
ikklerjar ghall-Arrangamenti tal-Iskemi tal-Pensjonijiet (Pension Scheme Arrangements,
PSAs) li jissodisfaw certi kriterji. Il-perjodu tranzitorju huwa stabbilit fl-Artikolu 89(1) tal-
EMIR u jipprovdi aktar hin ghall-kontropartijiet ¢entrali (central counterparties, CCPs), il-
PSAs u I-membri tal-ikklerjar biex jizviluppaw soluzzjonijiet teknici vijabbli li jippermettu
1ill-PSAs jissodisfaw I-appelli ghall-manutenzjoni tal-margni ta’ varjazzjoni tal-flus tas-CCPs,
u b’hekk itaffu l-effetti negattivi potenzjali tal-kuntratti tad-derivattivi tal-ikklerjar ¢entrali
fuq il-benefic¢ji tal-irtirar ta’ pensjonanti futuri.

L-ezenzjoni temporanja giet estiza matul is-snin, billi ma fegget 1-ebda soluzzjoni teknika
vijabbli.
. Ir-riezami tal-EMIR (ir-Regolament (UE) Nru 834/2019, “EMIR Refit”)
tawwal l-eZenzjoni sat-18 ta’ Gunju 2021;

. F’konformita mal-Artikolu 85(2) tal-EMIR, huwa possibbli li dan jigi estiz
darbtejn, kull darba b’sena, billi jigi adottat att delegat tal-Kummissjoni filwaqt
li 1-ghan ahhari tar-Regolament jibqa’ 1-ikklerjar ¢entrali mill-PSAs.

o Fit-8 ta> Gunju 2021 u fl-10 ta’> Gunju 2021, rispettivament, il-Parlament
Ewropew u 1-Kunsill ma oggezzjonawx ghal proposta adottata fis-6 ta’ Mejju
2021 mill-Kummissjoni ghal estensjoni tal-ezenzjoni ghal sena ohra, ghalhekk
l-ezenzjoni bhalissa tibqa’ ghaddejja sat-18 ta’ Gunju 2022,

Permezz ta’ dan 1-Att Delegat, il-Kummissjoni ged tipproponi li testendi 1-ezenzjoni ezistenti
b’sena addizzjonali. Din hija l-estensjoni finali possibbli skont il-qafas tal-EMIR attwali.

2. KONSULTAZZJONUJIET QABEL L-ADOZZJONI TAL-ATT

“EMIR Refit” jipprevedi qafas komprensiv biex jigi vvalutat il-progress li sar fis-sejba ta’
soluzzjonijiet vijabbli lejn ostakli li jipprevjenu l-arrangamenti tal-iskemi tal-pensjonijiet milli
jikklerjaw c¢entralment. Skont 1-Artikolu 85(2), il-Kummissjoni ghandha thejji rapporti
annwali li jivvalutaw jekk gewx zviluppati soluzzjonijiet teknici vijabbli biex il-PSAs ikunu
Jistghu jkopru I-margni ta’ varjazzjoni fi flus kontanti jew jittrasferixxu kollateral mhux fi flus
bhala margni ta’ varjazzjoni, u l-htiega ghal mizuri addizzjonali biex jiffacilitaw dawk is-
soluzzjonijiet teknici vijabbli.

L-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq (European Securities and Markets Authority,
ESMA), f’kooperazzjoni mal-Awtorita Ewropea tal-Assigurazzjoni u 1-Pensjonijiet tax-
Xoghol (European Insurance and Occupational Pensions Authority, EIOPA), 1-Awtorita
Bankarja Ewropea (ABE) u 1-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (BERS), ghandha
tipprezenta rapporti annwali lill-Kummissjoni dwar is-suggett biex tikkontribwixxi ghall-
valutazzjoni tal-Kummissjoni. Barra minn hekk, il-Kummissjoni hija mehtiega tistabbilixxi
grupp ta’ esperti maghmul minn rapprezentanti tas-CCPs, il-membri tal-ikklirjar, il-PSAs u
partijiet rilevanti ohrajn biex jimmonitorjaw l-isforzi taghhom u jivvalutaw il-progress li jkun
sar fl-izvilupp ta’ soluzzjonijiet tekni¢i vijabbli li jiffacilitaw l-ikklerjar ta’ kuntratti tad-

! Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2021/962 tas-6 ta’ Mejju 2021 li jestendi l-perjodu tranzizzjonali
msemmi fl-Artikolu 89(1), fl-ewwel subparagrafu, tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew
u tal-Kunsill (GU L 213, 16.6.2021, p. 1).
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derivattivi OTC mill-PSAs (minn hawn ’il quddiem: “Grupp ta’ esperti tal-PSA”). Is-CCPs,
il-membri tal-ikklerjar u l-arrangamenti tal-iskemi tal-pensjonijiet ghandhom jaghmlu 1-ahjar
sforzi taghhom biex jikkontribwixxu ghall-izvilupp ta’ soluzzjonijiet teknici vijabbli.

[I-Kummissjoni ppubblikat ir-rapporti taghha lill-kolegizlaturi fSettembru 2020 (COM(2020)
574 final tat-23.9.2020) u f"Mejju 2021 (COM(2021) 224 final tas-06.05.2021). Fir-rapporti,
il-Kummissjoni rrikonoxxiet li matul is-snin il-kundizzjonijiet tal-likwidita ghall-PSAs
komplew jitjiebu filwaqt 1i sar progress mill-partijiet ikkonc¢ernati rilevanti biex jinstabu
soluzzjonijiet vijabbli. B’'mod partikolari, is-CCPs zviluppaw, jew qeghdin fil-process li
jizviluppaw, mudelli ta’ access iffacilitat ghas-swieq tar-riakkwist ikklerjati, fejn il-PSAs
jistghu jittrasformaw kollateral mhux fi flus fi flus>. Xi PSAs diga qed jikklerjaw
volontarjament porzjon tad-derivattivi taghhom, bhala klijenti tal-membri tal-ikklerjar. Ir-
rapporti enfasizzaw li kwistjoni persistenti ghall-PSAs tibqa’ 1-htiega li jigi pospost margni ta’
varjazzjoni fi flus f’kundizzjonijiet tas-suq taht stress, meta t-talbiet ghall-margni ta’ flus mis-
CCPs jistghu jsiru sinifikanti u l-kapacita tal-PSAs 1i jirrikorru ghas-suq tar-riakkwist mhux
dejjem tista’ tigi zgurata.

[I-Kummissjoni réeviet l-ahhar rapport mill-ESMA fil-25 ta’ Jannar 2022°. Ir-rapport
ikkonferma 1li b’mod generali d-deskrizzjoni, l-analizi u s-sejbiet dettaljati fir-Rapport tal-
ESMA ta’ Di¢embru 2020* ghadhom validi, filwaqt li din id-darba jiffokaw fuq ir-rieda
operazzjonali tal-PSAs li jikklerjaw. Il-konkluzjoni tal-ESMA hija 1i 1-PSAs huma fil-bi¢ca 1-
kbira taghhom lesti biex jikklerjaw operazzjonalment u numru dejjem jikber ged jikklerjaw
volontarjament mill-inqas parti mill-portafolli tad-derivattivi taghhom, izda 1i 1-PSAs u I-
partec¢ipanti rilevanti fis-suq jehtiegu z-zmien biex jiffinalizzaw l-arrangamenti tal-ikklerjar u
tal-gestjoni tal-kollateral taghhom. Barra minn hekk, I-ESMA temmen li I-bidu tal-obbligu
tal-ikklerjar ghall-PSAs ghandu jitqies fil-kuntest tal-bini tal-kapacita tal-ikklerjar fl-UE. Fuq
din il-bazi, hija tikkonkludi billi tirrakkomanda estensjoni ohra b’sena.

Din il-konkluzjoni hija kkorroborata minn diskussjonijiet fil-grupp ta’ esperti tal-PSA, li
Itaqa’ sitt darbiet mill-bidu tieghu f1-2019, 1-aktar recenti f"Marzu 2022. Matul l-ahhar laqgha,
il-parte¢ipanti indikaw li 1-PSAs huma fil-bi¢¢a I-kbira lesti biex jikklerjaw, ghandhom
arrangamenti ta’ kklerjar fis-sehh u diga jikklerjaw xi kummer¢ b’mod volontarju.
Madankollu, ir-rapprezentanti tal-PSA fil-grupp expert enfasizzaw li 1-kwistjoni specifika tal-
PSAs i jkollhom access ghal likwidita suffi¢jenti fperjodi ta’ stress biex jipprovdu flus ghal
sejhiet ghall-margni ta’ varjazzjoni xorta ghadha hemm, u b’hekk in-nuqqas kontinwu ta’
rieda fost xi whud biex jikklerjaw proporzjon akbar tal-portafolli tad-derivattivi taghhom.

Fid-dawl tar-rapport tal-ESMA kif ukoll tad-diskussjonijiet fil-grupp ta’ esperti tal-PSA, il-
Kummissjoni hejjiet rapport’ 1i jikkonkludi li, mill-2019, kien hemm progress sostanzjali lejn
l-ikklerjar centrali ghall-PSAs, inkluz xi PSAs li gqed jimxu parzjalment lejn l-ikklerjar
¢entrali fuq bazi volontarja. Madankollu, huma mehtiega aktar incentivi biex jigi ffacilitat I-

2 Ftehim ta’ riakkwist (“repo”) huwa ftehim biex jinbieghu titoli bi prezz partikolari kkombinat ma’ ftehim ta’
riakkwist ta’ dawk it-titoli bi prezz miftichem f’data aktar tard. Is-suq ta’ riakkwist jigbor flimkien ditti li
jipprovdu kollateral bi skambju ghal flus u ditti i jipprovdu flus bi skambju ghal kollateral.

3 L-obbligu tal-ikklerjar ghall-arrangamenti tal-iskemi tal-pensjonijiet, I-Awtoritd Ewropea tat-Titoli u s-Swieq,
ESMA70-451-110, i1-25 ta’ Jannar 2022.

4 Rapport dwar is-soluzzjonijiet tal-ikklerjar ¢entrali ghall-arrangamenti tal-iskemi tal-pensjonijiet (Nru 2), I-
Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq, ESMA70-151-3248, is-17 ta’ Di¢embru 2020

5 COM (2022) 254, Rapport tal-Kummissjoni lill-Parlament u lill-Kunsill skont 1-Artikolu 85(2) tar-Regolament
(UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta’ Lulju 2012 dwar derivati OTC,
kontropartijiet ¢entrali u repozitorji tad-data dwar it-tranzazzjonijiet, kif emendat bir-Regolament (UE) Nru
834/2019, li jivvaluta jekk gewx zviluppati soluzzjonijiet teknic¢i vijabbli ghat-trasferiment mill-arrangamenti
tal-iskema tal-pensjonijiet ta’ kollateral fi flus jew mhux fi flus bhala margni ta’ varjazzjoni u l-htiega ghal
kwalunkwe mizura biex jigu ffacilitati dawk is-soluzzjonijiet tekni¢i vijabbli
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ikklerjar tal-PSAs. B’mod partikolari, is-CCPs tal-UE jenhtieg li juzaw iz-zmien allokat biex
ikomplu jevolvu lI-mudelli taghhom ta’ acc¢ess iffacilitat u trasformazzjoni tal-kollateral, biex
izidu l-attraenza taghhom ghall-PSAs.

Barra minn dan, is-servizzi tal-Kummissjoni kkonsultaw mal-Grupp ta’ Esperti tal-Kumitat
Ewropew tat-Titoli dwar il-proposta ghal att delegat biex I-ezenzjoni tal-ikklerjar ¢entrali tal-
PSA tigi estiza b’sena sa Gunju 2023. Din il-konsultazzjoni wriet kunsens wiesa’ dwar il-
proposta biex tigi estiza I-ezenzjoni u r-rikonoxximent li I-ikklerjar ¢entrali ghall-PSAs se jsir
obbligatorju f"Gunju 2023. Xi Stati Membri enfasizzaw il-htiega ghal komunikazzjoni ¢ara
biex jigi zgurat li s-CCPs jibnu l-kapacita tal-ikklerjar taghhom u I-PSAs jizviluppaw il-
processi ta’ gestjoni tal-likwidita taghhom biex jippermettu lill-PSAs ikunu jistghu jaccessaw
bla xkiel l-ikklerjar ¢entrali meta l-ezenzjoni temporanja mill-obbligu tal-ikklerjar tiskadi
£>Gunju 2023.

3. ELEMENTI GURIDICI TAL-ATT DELEGAT

Id-dritt li tadotta att delegat huwa previst fl-Artikolu 85(2) tar-Regolament (UE) Nru
648/2012 dwar derivati OTC, kontropartijiet centrali u repozitorji tad-data dwar it-
tranzazzjonijiet (EMIR).
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REGOLAMENT DELEGAT TAL-KUMMISSJONI (UE) ... ...

ta’ 9.6.2022

li jestendi l-perjodu tranzizzjonali msemmi fl-Artikolu 89(1), fl-ewwel subparagrafu,

tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill

(Test b’rilevanza ghaz-ZEE)

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 derivati OTC, kontropartijiet ¢entrali u repozitorji tad-data dwar it-
tranzazzjonijiet®, u b’mod partikolari 1-Artikolu 85(2), it-tielet subparagrafu tieghu,

Billi:
(D

2)

€)

L-Artikolu 89(1) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 jipprevedi li sat-18 ta> Gunju
2021, 1-obbligu tal-ikklerjar stabbilit fl-Artikolu 4 ta’ dak ir-Regolament ma ghandux
japplika ghall-kuntratti tad-derivattivi OTC 1i huma oggettivament mizurabbli li
jnaqqgsu r-riskji ta’ investiment direttament relatati mas-solvenza finanzjarja tal-
arrangamenti tal-iskemi tal-pensjonijiet, u ghal entitajiet stabbiliti biex jipprovdu
kumpens lill-membri ta’ arrangamenti tal-iskemi tal-pensjonijiet f’kaz ta
inadempjenza. Dan il-perjodu tranzitorju ddahhal biex jippermetti l-izvilupp ta’
soluzzjonijiet tekni¢i vijabbli ghat-trasferiment mill-arrangamenti tal-iskemi tal-
pensjonijiet ta’ kollateral fi flus u mhux fi flus bhala margni ta’ varjazzjoni, u b’hekk
jigi evitat kwalunkwe effett negattiv fuq il-benefic¢ji tal-irtirar ta’ pensjonanti futuri li
jkun ikkawzat minn applikazzjoni immedjata tal-obbligu tal-ikklerjar ghal tali kuntratti
tad-derivattivi OTC.

It-tielet subparagrafu tal-Artikolu 85(2) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 jaghti s-
setgha lill-Kummissjoni biex testendi l-perjodu tranzitorju stabbilit fl-Artikolu 89(1)
ta’ dak ir-Regolament darbtejn, kull darba b’sena, jekk il-Kummissjoni tikkonkludi li
ma gewx zviluppati soluzzjonijiet tekni¢i vijabbli ghat-trasferiment permezz ta’
arrangamenti tal-iskemi tal-pensjonijiet ta’ kollateral fi flus u mhux fi flus bhala
margnijiet ta’ varjazzjoni u li l-effetti negattivi fuq il-benefi¢¢ji tal-irtirar ta’
pensjonanti futuri minhabba kuntratti tad-derivattivi tal-ikklerjar centrali baqghu 1-
istess. Ghal dan il-ghan, 1-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 85(2) tar-Regolament (UE)
Nru 648/2012 jirrikjedi 1i I-Kummissjoni thejji rapporti annwali sal-estensjoni finali
tal-perjodu tranzizzjonali, biex jigi vvalutat jekk gewx zviluppati tali soluzzjonijiet
tekni¢i vijabbli u jekk hemmx bzonn li tigi adottata xi mizura li tiffacilita dawk is-
soluzzjonijiet teknici vijabbli.

2

II-Kummissjoni adottat Zewg rapporti annwali fit-23 ta’ Settembru 20207 u fis-6 ta’
Mejju 2021% rispettivament. F’dawn ir-rapporti, il-Kummissjoni osservat li I-

GU L 201, 27.7.2012, p. 1.
COM(2020) 574 final
COM (2021) 224 final
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“4)

©)

(6)

(7

parteCipanti fis-suq ghamlu sforzi matul is-snin biex jizviluppaw soluzzjonijiet teknici
xierqa li jinkludu trasformazzjoni tal-kollateral minn membri tal-ikklerjar jew permezz
ta’ swieq tar-riakkwist ikklerjati. II-Kummissjoni nnutat ukoll li xi arrangamenti tal-
iskemi tal-pensjonijiet bdew jikklerjaw centralment porzjon tal-portafolli tad-
derivattivi taghhom b’mod volontarju. Ir-rapport ikkonkluda li 1-isfida ewlenija li fadal
ghall-arrangamenti tal-iskemi tal-pensjonijiet kienet l-ac¢ess, f’kundizzjonijiet tas-suq
taht stress, ghal-likwidita biex ikun jista’ jigi pospost il-margni ta’ varjazzjoni,

allokazzjonijiet fi flus kontanti tal-arrangamenti tal-iskemi tal-pensjonijiet.

[l-punt (a) tat-tieni subparagrafu tal-Artikolu 85(2) tar-Regolament (UE) Nru
648/2012 jezigi li 1-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq (European Securities and
Markets ~ Authority, ESMA), f’kooperazzjoni mal-Awtorita Ewropea tal-
Assikurazzjoni u 1-Pensjonijiet tax-Xoghol, 1-Awtorita Bankarja Ewropea u 1-Bord
Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku, tipprezenta rapporti annwali lill-Kummissjoni,
filwaqt 1i tivvaluta jekk is-CCPs, il-membri tal-ikklerjar u l-arrangamenti tal-iskemi
tal-pensjonijiet ghamlux sforz xieraq u zviluppawx soluzzjonijiet tekni¢i vijabbli li
jiffacilitaw il-partecipazzjoni ta’ tali arrangamenti fl-ikklerjar centrali billi jpoggu
kollateral fi flus kontanti u mhux fi flus kontanti bhala margnijiet ta’ varjazzjoni,
inkluzi l-implikazzjonijiet ta’ dawk is-soluzzjonijiet fuq il-likwidita tas-suq u I-
klijentela taghhom.

Fir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2021/962°, il-Kummissjoni estendiet
il-perjodu tranzizzjonali stabbilit fl-Artikolu 89(1) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012
darba, sat-18 ta’ Gunju 2022.

Fil-25 ta’ Jannar 2022, I-ESMA pprezentat 1-ahhar rapport taghha dwar jekk is-CCPs,
il-membri tal-ikklerjar u l-arrangamenti tal-iskemi tal-pensjonijiet ghamlux sforz
xieraq u zviluppawx soluzzjonijiet teknici vijabbli li jiffacilitaw il-partecipazzjoni ta’
tali arrangamenti fl-ikklerjar ¢entrali billi jiddepozitaw kollateral fi flus u mhux fi flus
bhala margnijiet ta’ varjazzjoni. Filwaqt li fil-bic¢a l-kbira kkonfermat is-sejbiet
precedenti taghha dettaljati frapporti precedenti lill-Kummissjoni, I-ESMA f’dak ir-
rapport iffokat fuq kemm l-arrangamenti tal-iskemi tal-pensjonijiet huma lesti biex
jikklerjaw il-kuntratti tad-derivattivi OTC. Ghalkemm ghadd dejjem jikber ta’
arrangamenti tal-iskemi tal-pensjonijiet volontarjament jikklerjaw il-kuntratti tad-
derivattivi OTC u l-kundizzjonijiet tal-likwidita jkomplu jevolvu b’mod favorevoli, ir-
rapport tal-ESMA kkonkluda wkoll 1i l-arrangamenti tal-iskemi tal-pensjonijiet u 1-
partecipanti rilevanti fis-suq jehtiegu bizzejjed Zmien biex jiffinalizzaw l-arrangamenti
tal-ikklerjar u tal-gestjoni tal-kollateral taghhom. Ghalhekk, 1-ESMA esprimiet il-
fehma li hija mehtiega estenzjoni addizzjonali b’sena tal-perjodu tranzizzjonali
stabbilit fl-Artikolu 89(1) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.

Fl-ahhar valutazzjoni taghha tal-istat ta’ thejjija tal-arrangamenti tal-iskemi tal-
pensjonijiet biex jikklerjaw éentralment il-portafolli tad-derivattivi taghhom!©, il-
Kummissjoni waslet ghal konkluzjoni li hija simili ghal dik tal-ESMA. Skont 1-analizi
tal-Kummissjoni, il-kundizzjonijiet ta’ likwidita ghall-arrangamenti tal-iskemi tal-
pensjonijiet baqghu robusti, anki matul perjodi recenti ta’ stress fis-suq, u huma
mistennija li jkomplu jevolvu b’mod favorevoli hekk kif il-fondi jiehdu mudelli ta’

Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2021/962 tas-6 ta’ Mejju 2021 1i jestendi l-perjodu
tranzizzjonali msemmi fl-Artikolu 89(1), fl-ewwel subparagrafu, tar-Regolament (UE) Nru 648/2012
tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (GU L 213, 16.6.2021, p. 1).

COM(2022) 254.
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®)

)

(10)

access alternattivi ghas-suq tar-riakkwist. Perspettiva pozittiva ghall-ac¢ess ghal-
likwidita wasslet ghal sitwazzjoni fejn ghadd dejjem jikber ta’ arrangamenti tal-iskemi
tal-pensjonijiet bdew jikklerjaw volontarjament mill-ingas parti mill-portafolli tad-
derivattivi taghhom. Il-mudelli alternattivi ghall-ac¢ess ghal-likwidita permezz tas-suq
tar-riakkwist iridu jinghataw zmien biex jimmaturaw, madankollu, filwaqt li 1-
arrangamenti tal-iskemi tal-pensjonijiet iridu jtejbu l-likwidita interna u l-prattiki tal-
gestjoni tal-kollateral taghhom.

[I-Kummissjoni, filwaqt 1i gieset ir-rapport tal-ESMA, ghalhekk ikkonkludiet li huwa

tabilhaqq mehtieg i I-perjodu tranzitorju stabbilit fl-Artikolu 89(1) tar-Regolament
(UE) Nru 648/2012 jigi estiz b’sena ohra.

Ghalhekk, jenhtieg Ili I-perjodu tranzizzjonali stabbilit fl-Artikolu 89(1) tar-
Regolament (UE) Nru 648/2012 jigi estiz.

Jenhtieg li dan ir-Regolament jidhol fis-sehh b’urgenza biex jigi zgurat li I-perjodu
tranzitorju jigi estiz qabel ma jiskadi,

ADOTTAT DAN IR-REGOLAMENT:

Artikolu 1

Il-perjodu tranzizzjonali stabbilit fl-Artikolu 89(1), l-ewwel subparagrafu, tar-Regolament
(UE) Nru 648/2012 huwa estiz sat-18 ta’ Gunju 2023.

Artikolu 2

Dan ir-Regolament ghandu jidhol fis-sehh fil-jum wara dak tal-pubblikazzjoni tieghu f'/-
Gurnal Uffic¢jali tal-Unjoni Ewropea.

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

kollha.

Maghmul fi Brussell, 9.6.2022

Ghall-Kummissjoni
1I-President
Ursula VON DER LEYEN

MT
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