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MEMORANDUM TA’ SPJEGAZZJONI

1. KUNTEST TAL-ATT DELEGAT

Ir-Regolament (UE) 2024/2987 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-27 ta’ Novembru
2024! (“EMIR 3”), li jemenda r-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill tal-4 ta’ Lulju 20122 (“EMIR”), dahal fis-sehh f1-24 ta’ Di¢embru 2024.

L-EMIR 3 ifittex b’mod partikolari li jindirizza r-riskji ghall-istabbilta finanzjarja kkawzati
mill-membri tal-ikklerjar tal-UE u mill-klijenti li jkunu esposti ghal kontropartijiet ¢entrali ta’
pajjizi terzi sistemikament importanti (CCPs tal-Grad 2), billi jirrikjedi li xi kontropartijiet
finanzjarji u kontropartijiet mhux finanzjarji bi skoperturi ghal servizzi tal-ikklerjar ta’
importanza sistemika sostanzjali jzommu kont attiv operazzjonali u rapprezentattiv fis-CCPs
tal-UE. Biex jizguraw li l-kopertura prudenti attwali tal-obbligu tal-ikklerjar ma tigix
affettwata mill-qafas tal-kont attiv, il-kolegizlaturi taw is-setgha lill-Awtorita Ewropea tat-
Titoli u s-Swieq (ESMA) biex tistabbilixxi livell limitu aggregat tal-ikklerjar. L-EMIR 3
jizgura wkoll 1i I-valuri tal-limiti tal-ikklerjar stabbiliti f’dak ir-Regolament Delegat tal-
Kummissjoni (UE) 149/2013 jkunu jirriflettu b’mod xieraq u preciz ir-riskji u l-karatteristici
differenti fid-derivattivi, ghajr ir-rata tal-imghax, il-kambju, il-kreditu u d-derivattivi tal-
ekwita. Fl-ahhar nett, jaghti mandat lill-ESMA biex tizviluppa mekkanizmi trasparenti u
prevedibbli ghar-riezami tal-limiti tal-ikklerjar.

F’konformita mal-Artikoli 4a(4) u 10(4) tal-EMIR, kif emendat skont I-EMIR 3, 1-ESMA
ghandha l-mandat 1i tispecifika aktar il-valur tal-limiti tal-ikklerjar applikabbli ghal
pozizzjonijiet aggregati u mhux ikklerjati, il-kriterji biex jigi stabbilit liema kuntratti tad-
derivattivi OTC jistghu jitkejlu b’mod oggettiv li jnaqqsu r-riskji, kif ukoll il-mekkanizmi li
jiskattaw riezami tal-valuri tal-limiti tal-ikklerjar, fi standard tekniku regolatorju fi Zmien sitt
xhur wara d-dhul fis-sehh tal-EMIR 3. Wara li kkunsidrat il-qafas ezistenti (1-Artikolu 10(3)
tal-EMIR, 1-Artikolu 10 tar-Regolament Delegat 149/2013 u I-kjarifiki deskritti fil-
mistogsijiet u twegibiet relatati ppubblikati mill-ESMA, b’mod partikolari fir-rigward tal-
kwalifika bhala hegg jew le ta’ ftehimiet finanzjarji jew virtwali dwar ix-xiri tal-energija
(PPAs, renewable financial or virtual power purchase agreements) ipprovduti recentement
mill-Kummissjoni Ewropea), -ESMA ma pproponiet I-ebda bidla fl-Artikolu 10 attwali tar-
Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) Nru 149/2013.

L-ESMA ressqet ir-rapport finali taghha lill-Kummissjoni fil-25 ta’ Frar 2026°.

2. KONSULTAZZJONIJIET QABEL L-ADOZZJONI TAL-ATT

L-ESMA ppubblikat Dokument ta’ Konsultazzjoni li jinkludi abbozz ta’ standards teknici
regolatorji fit-8 ta’ April 2025. Il-konsultazzjoni ntemmet fis-16 ta’ Gunju 2025.

Ir-rapport finali jipprovdi l-abbozz ta’ standards teknici regolatorji (RTS) 1i jispecifika aktar
il-valur tal-livelli limitu tal-ikklerjar applikabbli ghal pozizzjonijiet aggregati fejn mehtieg

! Ir-Regolament (UE) 2024/2987 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-27 ta’ Novembru 2024 li
jemenda r-Regolamenti (UE) Nru 648/2012, (UE) Nru 575/2013 u (UE) 2017/1131 fir-rigward ta’
mizuri sabiex jittaffew l-iskoperturi eccessivi ghal kontropartijiet centrali ta’ pajjizi terzi u tittejjeb I-
effi¢jenza tas-swieq tal-ikklerjar tal-Unjoni; GU L, 2024/2987, 4.12.2024.

2 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; GU L 201,
27.7.2012, p. 1-59.

3 ESMA74-1049116226-

944 Final Report on_the draft technical standards amending_ Regulation  EU_ 1492013 to_furthe
r_detail_the new EMIR_ clearing_thresholds_regime.pdf
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biex tigi zgurata l-kopertura prudenti tal-kontropartijiet finanzjarji skont 1-obbligu tal-ikklerjar
skont I-Artikolu 4a, u pozizzjonijiet mhux ikklerjati skont 1-Artikolu 10(4)(b). Barra minn
hekk, 1-abbozz tal-RTS 1i jinsab fir-rapport finali tal-ESMA jispecifika wkoll il-mekkanizmi li
jiskattaw riezami tal-valuri tal-limiti tal-ikklerjar.

Ir-rapport finali u l-abbozz tal-RTS li jakkumpanjah iqisu I-feedback ipprovdut mir-
rispondenti ghall-konsultazzjoni. B’mod partikolari, bil-hsieb tal-objettivi tas-simplifikazzjoni
u tat-tnaqqis tal-pizijiet, -ESMA tat attenzjoni partikolari lill-kummenti 1i jheggu 1-htiega li 1-
qafas jinzamm sempli¢i, sa fejn ikun possibbli, u li jigi limitat 1-impatt operazzjonali tat-
tranzizzjoni mir-regim attwali ghal dak il-gdid. Dan kien il-kaz meta gie ¢¢arat 1i wara d-dhul
fis-sehh tar-Regolament Delegat tal-Kummissjoni, il-kontropartijiet jistghu jwettqu 1-kalkoli 1-
godda tal-limiti tal-ikklerjar fl-istess perjodu tas-sena li matulha bhalissa ged iwettquhom
skont ir-regim ta’ qabel I-EMIR 3, jew gabel ghall-kontropartijiet li jkunu jridu jibbenefikaw
mir-regim il-gdid aktar kmieni. Ezempji ohra ta’ kif tqiesu 1-objettivi tas-simplifikazzjoni u
tat-tnaqqis tal-pizijiet jinkludu: i) id-decizjoni li jinzammu hames kategoriji ghall-fini tal-
livelli limitu tal-ikklerjar u 1i ma jigux introdotti kategoriji aktar granulari, ii) 1-ghazla li
jizdied il-livell limitu tal-ikklerjar tal-komoditajiet mhux ikklerjati biex jitgiesu b’mod
partikolari 1-bidliet fil-prezzijiet u l-inflazzjoni, iii) iz-zieda fil-livell limitu tal-ikklerjar tar-
rata tal-imghax mhux ikklerjata biex titqies ahjar is-sovrapozizzjoni f’termini ta’
kontropartijiet fil-kamp ta’ applikazzjoni kemm mal-livell limitu tal-ikklerjar mhux ikklerjat
kif ukoll mal-livell limitu tal-ikklerjar aggregat, u iv) l-istabbilta u 1-vizibbilta mfittxija fil-
process tal-mekkanizmu ta’ skattar.

F’konformita mal-Artikoli 4a(4) u 10(4a) tal-EMIR, l-abbozz tal-RTS thejja f’kooperazzjoni
mal-BERS. L-ESMA talbet parir mill-Grupp tal-Partijiet Interessati tat-Titoli u s-Swieq.

3. ELEMENTI LEGLAI TAL-ATT DELEGAT
L-Att Delegat huwa bbazat fuq l-abbozz tal-proposta mill-ESMA u ma giex modifikat.

Dan ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni jintrodu¢i 1-modifiki li gejjin tar-Regolament
Delegat tal-Kummissjoni (UE) Nru 149/2013:

o L-Artikolu 11 huwa emendat biex jistabbilixxi l-valuri tal-limiti tal-ikklerjar
applikabbli ghall-pozizzjonijiet aggregati ghall-kontropartijiet finanzjarji.

J Jiddahhal 1-Artikolu 11a biex jigu stabbiliti I-valuri tal-limiti tal-ikklerjar applikabbli
ghall-pozizzjonijiet mhux ikklerjati.

. Jiddahhal 1-Artikolu 11b biex jitfasslu 1-mekkanizmi li jiskattaw riezami tal-valuri
tal-limiti tal-ikklerjar.
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REGOLAMENT DELEGAT TAL-KUMMISSJONI (UE) ... ...
ta'14.7.2026

li jemenda l-istandards teknici regolatorji stabbiliti fir-Regolament Delegat (UE)

Nru 149/2013 fir-rigward tal-limiti tal-ikklerjar u I-mekkanizmi li jiskattaw ir-riezami

taghhom

(Test b’relevanza 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 I-Artikoli 4a (4) u l-Artikolu 10(4) tieghu,
Billi:

(1)

2)

€)

Filwaqt li I-kontropartijiet finanzjarji huma soggetti ghal-livelli limitu applikabbli ghal
pozizzjonijiet mhux ikklerjati f’derivattivi barra 1-Borza (“OTC”) (“livelli limitu mhux
ikklerjati”), sabiex tigi zgurata kopertura prudenti tal-kontropartijiet finanzjarji
soggetti ghall-obbligu tal-ikklerjar f’konformita mal-Artikolu 5(2) tar-Regolament
(UE) Nru 648/2012, huwa mehtieg 1i jigu stabbiliti I-livelli limitu tal-ikklerjar
applikabbli ghal pozizzjonijiet aggregati f’derivattivi OTC (“livelli limitu aggregati”)
li ghalihom huma soggetti wkoll dawk il-kontropartijiet. Peress li 1-ghan taghhom
huwa li jevitaw l-eskluzjoni mill-kamp ta’ applikazzjoni tal-obbligu tal-ikklerjar ta’
kontropartijiet finanzjarji li ghandhom portafolli kklerjati kbar filwaqt li jibqghu taht
il-livelli limitu mhux ikklerjati, jenhtieg li dawn il-livelli limitu aggregati japplikaw
biss ghall-klassijiet tal-assi li huma soggetti ghal dak I-obbligu tal-ikklerjar, jigifieri d-
derivattivi tar-rati tal-imghax OTC u d-derivattivi ta’ kreditu OTC. Dan jizgura li
kamp ta’ applikazzjoni xieraq tal-kontropartijiet finanzjarji jkun effettivament soggett

ghall-obbligu tal-ikklerjar.

II-bidliet introdotti bir-Regolament (UE) 2024/2987 fil-metodologija tal-kalkolu
msemmija fl-Artikolu 4a(3) u fl-Artikolu 10(3) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012
jirrikjedu kalibrazzjoni tal-livelli limitu mhux ikklerjati li japplikaw ghall-
pozizzjonijiet mizmuma kemm mill-kontropartijiet finanzjarji kif ukoll minn dawk
mhux finanzjarji. Jenhtieg li dawk il-limiti jigu kkalibrati separatament ghad-
derivattivi tar-rati tal-imghax, tal-kreditu, tal-ekwita, tal-kambju, tal-komoditajiet u
tal-kwoti tal-emissjonijiet sabiex tigi zgurata kopertura prudenti tal-kontropartijiet
finanzjarji u mhux finanzjarji soggetti ghall-obbligu tal-ikklerjar. Barra minn hekk,
jenhtieg li 1-kalibrazzjoni taghhom tkun ibbazata fuq elementi bhar-rilevanza sistemika
tas-somma tal-pozizzjonijiet netti, u s-somma tal-iskoperturi netti, ta’ dawk il-

kontropartijiet.

L-ESMA rrikonoxxiet id-differenza bejn il-metodologija 1-gdida (li fugha kienu
bbazati s-simulazzjonijiet) introdotta permezz ta’ emendi tal-Artikolu 10(3) skont ir-

GU L 201, 27.7.2012, p. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2012/648/0j.

MT


http://data.europa.eu/eli/reg/2012/648/oj

MT

“4)

©)

(6)

()

Regolament (UE) 2024/2987 1i jqis biss pozizzjonijiet tad-derivattivi OTC mhux
ikklerjati u I-metodologija precedenti li harset lejn pozizzjonijiet tad-derivattivi OTC
kemm ikklerjati kif ukoll mhux ikklerjati. Fir-rigward tal-livell reali tal-livelli limitu
mhux ikklerjati, fin-nuqqas ta’ livelli limitu precedenti, 1-ESMA qieset 1li I-
popolazzjoni attwali ta’ kontropartijiet u nozzjonali magbuda jenhtieg li tintuza bhala
gwida ghall-kalibrazzjoni tal-livelli limitu mhux ikklerjati. Fuq dik il-bazi, -lESMA
wettqet, ghal kull wahda mill-hames klassijiet ta’ assi rilevanti, simulazzjonijiet li juru
kif il-kopertura tal-obbligu tal-ikklerjar tinbidel skont il-livell limitu maghzul. Huwa
xieraq li jigu stabbiliti I-limiti mhux ikklerjati abbazi ta’ dawk is-sejbiet.

Sabiex jigi zgurat ir-riezami f"'waqtu tal-limiti tal-ikklerjar, filwaqt li jinzamm grad
suffi¢jenti ta’ flessibbilta u jigi limitat il-piz amministrattiv, jenhtieg li I-mekkanizmi li
jiskattaw ir-riezami tal-valuri tal-limiti tal-ikklerjar imsemmija fl-Artikolu 10(4), il-
punt (c¢) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 jinkludu lI-monitoragg, fuq bazi kontinwa,
tal-indikaturi uzati ghall-monitoragg tal-izviluppi tas-suq fl-ezerc¢izzju tal-kompiti
moghtija lill-ESMA skont 1-Artikolu 32 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill®.

Ghaldagstant, jenhtieg 1i r-Regolament Delegat (UE) Nru 149/2013 jigi emendat kif
xieraq.

Dan ir-Regolament huwa bbazat fuq l-abbozz tal-istandards tekni¢i regolatorji
pprezentat lill-Kummissjoni mill-ESMA.

L-ESMA wettget konsultazzjonijiet pubblici miftuha dwar l-abbozz tal-istandards
teknic¢i regolatorji li fughom huwa bbazat dan ir-Regolament, analizzat il-kostijiet u I-
benefic¢¢ji potenzjali relatati u talbet il-parir tal-Grupp tal-Partijiet Koncernati tat-Titoli
u s-Swieq stabbilit f’konformita mal-Artikolu 37 tar-Regolament (UE) Nru 1095/2010,

ADOTTAT DAN IR-REGOLAMENT:

Artikolu 1
Emendi fir-Regolament Delegat (UE) Nru 149/2013

Ir-Regolament Delegat (UE) Nru 149/2013 huwa emendat kif gej:

(1)

L-Artikolu 11 huwa sostitwit b’dan li gej:
“L-Artikolu 11

(L-Artikolu 4 a(4) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012)

Limiti tal-ikklerjar ghal pozizzjonijiet aggregati

[l-valuri tal-limiti tal-ikklerjar applikabbli ghal pozizzjonijiet aggregati ghall-fini tal-obbligu
tal-ikklerjar ghandhom ikunu:

(a)
(b)

)

EUR 1 biljun f’valur gross nozzjonali ghal kuntratti tad-derivattivi OTC;

EUR 3 biljuni f’valur gross nozzjonali ghal kuntratti tad-derivattivi ta’ rata tal-
imghax oTC”;

jiddahhlu l-Artikoli 11a u 11b 1i gejjin fil-Kapitolu VII:
“Artikolu 11 a

GU L 331, 15.12.2010, pp. 84 ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0j
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(L-Artikolu 10(4), il-punt (b), tar-Regolament (UE) Nru 648/2012)
Limiti tal-ikklerjar ghal pozizzjonijiet mhux ikklerjati

[1-valuri tal-limiti tal-ikklerjar applikabbli ghal pozizzjonijiet mhux ikklerjati ghall-fini tal-
obbligu tal-ikklerjar ghandhom ikunu:

(a) EUR 0,8 biljun f’valur nozzjonali gross ghal kuntratti tad-derivattivi ta’ kreditu OTC
mhux ikklerjati;

(b) EUR 0,7 biljun f’valur nozzjonali gross ghal kuntratti tad-derivattivi ta’ ekwita OTC
mhux ikklerjati;

(©) EUR 2,2 biljuni f’valur gross nozzjonali ghal kuntratti tad-derivattivi ta’ rata tal-
imghax OTC mhux ikklerjati;

(d) EUR 3 biljun f’valur gross nozzjonali ghal kuntratti tad-derivattivi tal-kambju OTC
mhux ikklerjati;

(e) EUR 4 biljun fil-valur nozzjonali gross ikkombinat ta’ derivattivi tal-komoditajiet
OTC mhux ikklerjati u kuntratti tad-derivattivi tal-kwoti tal-emissjonijiet OTC.

Artikolu 11b
(L-Artikolu 10(4), il-punt (c), tar-Regolament (UE) Nru 648/2012)
Mekkanizmi li jiskattaw riezami tal-valuri tal-limiti tal-ikklerjar
L-ESMA ghandha tivvaluta, mill-ingas fuq bazi annwali, 1-evoluzzjoni tal-indikaturi li gejjin:

(a) il-prezzijiet tas-sottostanti ta’ kwalunkwe wahda mill-klassijiet li gejjin ta’ derivattivi
OTC:

(1) Derivattivi ta’ kreditu OTC;

(11) Derivattivi ta’ ekwita OTC;

(ii1)) Derivattivi tar-rati tal-imghax OTC;
(iv) Derivattivi tal-kambju OTC;

(v) Derivattivi ta’ komoditajiet OTC;

(vi) Derivattivi ta’ kwoti tal-emissjonijiet OTC;

(b) il-volatilita tal-prezzijiet tas-sottostanti ta’ kull klassi ta’ derivattivi OTC imsemmija
fil-punt (a);

(c) il-proporzjon ta’ tranzazzjonijiet ta’ derivattivi OTC, ghal kull klassi ta’ derivattivi
OTC msemmija fil-punt (a), i jigu kklerjati;

(d) il-proporzjon ta’ entitajiet li jikklerjaw it-tranzazzjonijiet tad-derivattivi OTC
taghhom;

(e) ir-rati tal-inflazzjoni rilevanti;

) il-kundizzjonijiet finanzjarji globali;

(2) l-in¢ertezzi tal-politika geopolitika u ekonomika.

Meta 1-ESMA tidentifika bidliet sinifikanti fl-indikaturi msemmija fil-punti (a) sa (g), hija
ghandha tibda riezami tal-limiti tal-ikklerjar imsemmija fl-Artikolu 11 u fl-Artikolu 11a
f’konformita mal-Artikolu 10(4a) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012. .
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Artikolu 2
Dhul fis-sehh

Dan ir-Regolament ghandu jidhol fis-sehh fl-ghoxrin jum wara dak tal-pubblikazzjoni tieghu
£ 11-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea.

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

Maghmul fi Brussell, 14.7.2026

Ghall-Kummissjoni
1l-President
Ursula VON DER LEYEN
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