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I. Kamp ta’ applikazzjoni

Dawn il-linji gwida japplikaw ghal ditti tal-investiment, istituzzjonijiet tal-kreditu, entitajiet ta’
pajjizi terzi, ditti kif imsemmi fil-punt (1) tal-Artikolu 2(1) tad-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill dwar is-swieq fl-istrumenti finanzjarji (MiFID).

Dawn il-linji gwida japplikaw fir-rigward tan-notifika ghall-ezenzjoni ta’ attivitajiet ta’ generazzjoni
tas-suq u ghall-ezenzjoni bhala negozjant primarju awtorizzat skont 1-Artikolu 17 tar-Regolament
(UE) Nru 236/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar bejgh bin-nieqes u certi aspetti tas-
swaps ta’ inadempjenza tal-kreditu (ir-Regolament).

II. Definizzjonijiet

ZEE: Zona Ekonomika Ewropea

Regolament ESMA: Ir-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-
24 ta’ Novembru 2010 1i jistabbilixxi Awtorita Supervizorja Ewropea
(Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) u li jemenda d-Decizjoni
Nru 716/2009/KE u jhassar id-Decizjoni tal-Kummissjoni 2009/77/KE.

MiFID: Id-Direttiva 2004/39/KE  tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-
21 ta’ April 2004 dwar is-swieq fl-istrumenti finanzjarji.

III. Ghan

L-ghan ta’ dawn il-linji gwida huwa li:

- Jghinu lill-entita notifikanti fil-process ta’ notifika, billi jispec¢ifikaw u jiddeskrivu 1-
kontenut tan-notifika bil-miktub u jipprovdu mudell ta’ formola ta’ notifika;

- Jizviluppaw approc¢é¢ komuni ghas-sottomissjoni tal-formola tan-notifika, il-valutazzjoni
tal-eligibbilta tal-attivitajiet tal-entita notifikanti ghall-ezenzjoni u l-monitoragg tal-
kundizzjonijiet ta’ eligibbilta ladarba tintuza l-ezenzjoni.

IV. Konformita u obbligi ta’ rapportar

L-istatus tal-linji gwida

4.

Dan id-dokument fih linji gwida mahruga skont 1-Artikolu 16 tar-Regolament ESMA. Skont I-
Artikolu 16(3) tar-Regolament AETS, l-awtoritajiet kompetenti u l-partecipanti fis-swieq finanzjarji
ghandhom jaghmlu kull sforz sabiex jikkonformaw mal-linji gwida u r-rakkomandazzjonijiet.

L-awtoritajiet kompetenti 1i 1-linji gwida japplikaw ghalihom ghandhom ikunu konformi billi
jinkorporawhom fil-prattiki taghhom ta’ sorveljanza, inkluz meta linji gwida partikolari fid-
dokument ikunu diretti primarjament lejn partecipanti fis-swieq finanzjarji.



Obbligi ta’ rapportar

6. L-awtoritajiet kompetenti 1i dawn il-linji gwida japplikaw ghalihom ghandhom jinnotifikaw lill-
ESMA dwar jekk jikkonformawx jew ghandhomx il-hsieb li jikkonformaw mal-linji gwida, bir-
ragunijiet ghan-nuqqas ta’ konformita mad-data xahrejn wara l-pubblikazzjoni. Mudell tan-notifiki
huwa disponibbli mill-websajt tal-ESMA.

7. Il-parteéipanti fis-swieq finanzjarji mhumiex obbligati li jirrappurtaw.



V. Sfond u Introduzzjoni

8.

10.

11.

12.

13.

Ir-Regolament ippubblikat fIl-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea fl-24 ta’ Marzu 2012, huwa
applikabbli mill-1 ta’ Novembru 2012.

L-Artikolu 17 tar-Regolament jipprevedi ezenzjoni ghall-attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq u
operazzjonijiet tas-suq primarju. Id-dispozizzjonijiet tar-Regolament jippreskrivu n-notifika ta’
intenzjoni li tintuza 1-ezenzjoni li ghandha ssir lill-awtorita kompetenti kif stabbilit fl-Artikolu 17(5)
(I-Istat Membru ta’ domicilju ghall-ezenzjoni ta’ generazzjoni tas-suq) u 17(6) (I-awtorita
kompetenti rilevanti tad-dejn sovran ikkonéernat ghal ezenzjoni ta’ negozjant primarju awtorizzat),
filwaqt 1i l-attivitajiet ezenti jistghu jsiru wkoll fgurisdizzjonijiet ohrajn barra l-mandat ta’
sorveljanza ta’ dik l-awtorita. Fil-kaz partikolari ta’ entitajiet ta’ pajjizi terzi awtorizzati fl-Unjoni, in-
notifika ghandha tintbaghat lill-awtorita kompetenti ta¢-¢entru tan-negozjar ewlieni fl-Unjoni fejn
tinnegozja l-entita ta’ pajjiz terz (ara t-tagsima VII dwar id-determinazzjoni tal-awtorita
kompetenti).

Sabiex jigu assigurati kundizzjonijiet ekwi, konsistenza tal-prattiki tas-suq u konvergenza tal-
prattiki ta’ sorveljanza fiz-ZEE, 1-ESMA ippreparat dawn il-linji gwida dwar l-attivitajiet ta’
generazzjoni tas-suq kif definit fl-Artikolu 2(1) tar-Regolament u dwar approé¢¢ komuni ghall-
applikazzjoni tal-ezenzjonijiet skont 1-Artikolu 17.

Skont 1-Artikolu 2(1)(k) “attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq” tfisser l-attivitajiet ta’ ditta ta’
investiment, istituzzjoni ta’ kreditu, entita ta’ pajjiz terz, jew ditta kif imsemmi fil-punt (1) tal-
Artikolu 2(1) tad-Direttiva 2004/39/KE (MiFID), li tkun membru ta’ ¢entru tan-negozjar jew ta’ suq
fpajjiz terz li l-qafas legali u supervizorju tieghu jkun gie ddikjarat bhala ekwivalenti mill-
Kummissjoni skont 1-Artikolu 17(2) meta tinnegozja bhala principal fi strument finanzjarju, kemm
jekk innegozjata fi¢-centru tan-negozjar kif ukoll barra, fi kwalunkwe wahda minn dawn il-
kapacitajiet:

a. billi ddahhal kwotazzjonijiet fuq zewg binarji, sodi u simultanji, ta’ daqs komparabbli u bi
prezzijiet kompetittivi, bir-rizultat li tigi pprovduta likwidita fuq bazi regolari u kontinwa
lis-suq;

b. Dbhala parti mill-operat normali taghha, billi tissodisfa ordnijiet mibdija minn klijenti jew
b’rispons ghat-talbiet tal-klijenti ghan-negozjar;

c. billi tihheggja pozizzjonijiet li jirrizultaw mit-twettiq tal-kompiti taht punti (a) u (b).

L-Artikolu 2(1)(n) jiddefinixxi “negozjant primarju awtorizzat” bhala persuna fizika jew guridika li
tkun iffirmat ftehim ma’ emittent sovran jew li ghandha rikonoxximent formali bhala negozjant
primarju minghand jew fisem emittent sovran u li, skont dak il-ftehim jew rikonoxximent, timpenja
ruhha li tinnegozja bhala principal b’konnessjoni ma’ operazzjonijiet primarji u sekondarji tas-suq li
ghandhom x’jagsmu ma’ dejn mahrug minn dak l-emittent.

Id-dispozizzjonijiet tal-Artikolu 17(1) jezentaw lill-entitajiet li jwettqu tranzazzjonijiet minhabba
attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq minn rekwiziti ta’ trasparenza ta’ pozizzjoni bin-nieqes netta ghal
ishma u dejn sovran, ir-restrizzjonijiet fuq bejgh bin-nieqes skoperti fishma u dejn sovran u 1-
projbizzjoni li jidhlu fpozizzjonijiet ta’ CDS sovrani skoperti. Ghandu jigi enfasizzat li 1-ezenzjoni
tapplika biss ghat-tranzazzjonijiet imwettqa fil-prestazzjoni ta’ attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq



14.

15.

16.

17.

18.

kif definit hawn fuq fil-paragrafu 11 (a) — (c¢); hija ma tapplikax ghall-kamp ta’ applikazzjoni kollu
ta’ attivita tal-entita notifikanti. Kif huwa indikat b’mod car fil-premessa 26, din 1-ezenzjoni ma
tkoprix in-negozjar tal-proprjeta ta’ dawk il-persuni.

Skont 1-Artikolu 17(3) tar-Regolament, il-persuni ezentati bhala negozjanti primarji awtorizzati kif
definiti fl-Artikolu 2(1)(n) mhumiex mehtiega li jinnotifikaw pozizzjonijiet bin-nieqes netti fid-dejn
sovran, mhumiex soggetti ghar-restrizzjoni fuq bejgh bin-nieqes skoperti fi strumenti ta’ dejn
sovran u mhumiex ipprojbiti milli jidhlu fi tranzazzjoni skoperta ta’ CDS sovrana. Ghandu jigi
enfasizzat li 1-ezenzjoni ma tapplikax ghall-kamp ta’ applikazzjoni kollu tal-attivita tan-negozjanti
primarji awtorizzati. Huwa importanti wkoll li jigi kkunsidrat li din l-ezenzjoni tapplika ghal
kwalunkwe strument finanzjarju, inkluzi swaps ta’ inadempjenza tal-kreditu relatati mad-dejn
sovran li ghalih, dik il-persuna tkun negozjant primarju awtorizzat u tkun qed tagixxi fdik il-
kapacita ghalih.

L-uzu tal-ezenzjonijiet skont 1-Artikoli 17(1) u 17(3) jista’ jsir biss meta tkun saret notifika precedenti
ta’ intenzjoni li jsir uzu mill-ezenzjoni bil-miktub lill-awtorita kompetenti rilevanti mill-inqas
30 jum kalendarju qabel 1-ewwel uzu mahsub tal-ezenzjoni.

L-awtorita kompetenti tista’ tipprojbixxi l-uzu tal-ezenzjoni mill-persuna notifikanti jekk tqis 1i 1-
persuna ma tissodisfax il-kundizzjonijiet tal-ezenzjoni. Il-projbizzjoni ggustifikata tigi kkomunikata
bil-miktub fi 30 jum kalendarju minn meta tkun waslet notifika kompluta li tinkludi l-informazzjoni
rilevanti kollha Kkif spec¢ifikat fil-paragrafu 65. Meta l-awtorita kompetenti tkun sodisfatta li n-
notifika tissodisfa 1-kundizzjonijiet tal-ezenzjoni, hija tista’ tinforma kif xieraq lill-entita notifikanti
minghajr ma jkollha ghalfejn tistenna li jiskadi l-perjodu ta’ 30 jum kalendarju.

Huwa rikonoxxut li r-rekwizit ta’ 30jum minn qgabel previst fir-Regolament jista’ johloq
diffikultajiet prattici f'¢erti kazijiet partikolari (ez. IPO). F’dan il-kaz l-awtorita kompetenti ghandha
tigi notifikata malajr kemm jista’ jkun sabiex tista’ tkun f'pozizzjoni biex i) tipprocessa n-notifika
fingas minn 30jum u ii) tikkonferma lill-entita notifikanti li m’ghandhiex l-intenzjoni li
tipprojbixxi l-uzu tal-ezenzjoni. L-ESMA tithem 1i tali komunikazzjoni pozittiva espressa mill-
awtoritd kompetenti tippermetti lill-entita biex taghmel uzu mill-ezenzjoni minn meta tasal in-
notifika.

Barra minn hekk, 1-awtorita kompetenti kkonéernata tista’, fi kwalunkwe hin, tiddeciedi i tirtira 1-
beneficcji tal-ezenzjoni fkaz 1i jkun hemm bidliet fi¢-cirkostanzi tal-persuna fizika jew guridika
sabiex din ma tibgax tissodisfa 1-kundizzjonijiet tal-ezenzjoni. Dan jista’ jirrizulta mill-inizjattiva
proprja jew il-valutazzjoni tal-awtoritajiet kompetenti stess jew minn notifika sussegwenti ricevuta
skont 1-Artikoli 17(9) jew (10) mill-persuna fizika jew guridika li tindika bidla 1i taffettwa l-kapacita
taghha li tuza l-ezenzjoni.

VI. Definizzjoni u kamp ta’ applikazzjoni tal-ezenzjoni ghal attivitajiet ta’ generazzjoni tas-

19.

suq

Sabiex jigi zgurat li l-ezenzjoni tigi applikata b’'mod uniformi, huwa importanti li jinkiseb
intendiment komuni tal-attivitajiet ezenti. B'mod iktar preéiz, sabiex jikkwalifikaw ghall-ezenzjoni,
l-attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq ghandhom isiru, permezz ta’ negozjar bhala principal fi
strument finanzjarju fi kwalunkwe wahda miz-zewg kapacitajiet u attivitajiet relatati tal-ihheggjar
specifikati fl-Artikolu 2(1)(k), kemm f'¢entru tan-negozjar jew barra, mill-entitajiet li gejjin:



20.

21.

22,

23.

24.

a. Ditta tal-investiment li hija membru ta’ ¢entru tan-negozjar; jew
b. Istituzzjoni ta’ kreditu li tkun membru ta’ ¢entru tan-negozjar; jew

c. Entita ta’ pajjiz terz li hija membru ta’ suq f'pajjiz terz, li 1-qafas legali u supervizorju
tieghu jkun gie ddikjarat bhala ekwivalenti mill-Kummissjoni skont 1-Artikolu 17(2); jew

d. Entita ta’ pajjiz terz li hija membru ta’ ¢entru tan-negozjar fl-Unjoni Ewropea; jew

e. Ditta skont il-punt (1) tal-Artikolu 2(1) tad-Direttiva 2004/39/KE, li hija membru ta’
¢entru tan-negozjar.

B’konkluzjoni dwar dan ta’ hawn fuq, hemm tliet kundizzjonijiet ghal attivitajiet partikolari ta’
entita sabiex tkun ezenti mid-dispozizzjonijiet tar-Regolament:

a. li tkun membru tas-suq li fih
b. tinnegozja bhala principal fwahda mill-kapacitajiet definiti fil-paragrafu 11 hawn fuq
c. fl-istrument finanzjarju li tinnotifika 1-ezenzjoni ghalih.

Madankollu, il-persuna ma tkunx mehtiega li twettaq l-attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq taghha
biss f'dak i¢-¢entru jew suq jew li tkun rikonoxxuta bhala generatur tas-suq jew fornitur ta’ likwidita
skont ir-regoli ta’ dak i¢-¢entru tan-negozjar jew is-suq. Lanqas hemm htiega li jkun hemm obbligu
kuntrattwali separat biex twettaq attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq. Perezempju, persuna tista’
tibbenefika mill-ezenzjoni billi tinnegozja fi¢-Centru tan-negozjar jew is-suq sabiex tihheggja 1-
pozizzjonijiet, 1i jirrizultaw mill-attivitajiet taghha skont I-Artikolu 2(1)(k)(i) jew I-
Artikolu 2(1)(k)(ii) tar-Regolament, li jitwettqu barra dan i¢-centru tan-negozjar jew is-suq.

L-ESMA ghandha rregistrat 1i s-servizzi tal-Kummissjoni Ewropea esprimew bil-miktub l-analizi
legali taghhom tad-definizzjoni tal-generazzjoni tas-suq fl-Artikolu 2(1)k tar-Regolament, li turi bic-
¢ar li 1-valutazzjoni ta’ kull wahda mill-kundizzjonijiet ta’ hawn fuq ghall-kwalifika ta’ attivitajiet ta’
generazzjoni tas-suq ghandha ssir fir-rigward ta’ kull strument finanzjarju individwali. Skont din 1-
analizi mill-Kummissjoni Ewropea, attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq fuq strumenti li ma jkunux
ammessi ghan-negozjar jew negozjati fi kwalunkwe centru tan-negozjar, bhal ma huwa l-kaz
attwalment ghal hafna CDS sovrani, xi bonds sovrani jew derivattivi mhux elenkati, ma jistghux
jikkwalifikaw ghall-ezenzjoni taht 1-Artikolu 17(1) tar-Regolament, peress li r-rekwizit ta’ shubija ma
jistax jintlahaq.

Ghandu jigi nnotat li 1-ezenzjoni tkopri l-attivitajiet biss meta, fi¢c-¢irkustanzi partikolari ta’ kull
tranzazzjoni, dawn isiru genwinament fil-kapacita ta’ generazzjoni tas-suq kif definit fl-
Artikolu 2(1)(k) tar-Regolament. Konsegwentement, il-persuni li jinnotifikaw l-intenzjoni li jaghmlu
uzu mill-ezenzjoni mhumiex mistennija li jzommu pozizzjonijiet bin-nieqes sinifikanti, fir-rigward
ta’ attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq, hlief ghal perjodi qosra.

Attivitajiet ta’ arbitragg (b’mod partikolari dawk imwettqa bejn strumenti finanzjarji differenti izda
bl-istess titolu sottostanti) mhumiex ikkunsidrati bhala attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq fl-ambitu
tar-Regolament u ghalhekk ma jistghux jigu ezentati.
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26.

27.

Meta jitwettqu attivitajiet ta’ ihheggjar skont 1-Artikolu 2(1)(k)(iii), id-daqs tal-pozizzjoni miksuba
ghall-iskop tal-ihheggjar ghandu jkun proporzjonat ghad-dags tal-espozizzjoni hheggjata sabiex
dawn l-attivitajiet jikkwalifikaw ghal ezenzjoni. Il-persuna ghandha tkun tista’ tiggustifika fuq talba
mill-awtorita kompetenti ghaliex ma kienx possibbli 1i jsir gbil ezatt fid-dags. Id-diskrepanza
ghandha, fil-kazijiet kollha, tkun insinifikanti.

Ladarba jigu ssodisfati 1-kundizzjonijiet kollha, l-attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq ta’ entita fi
strument partikolari jew relatati mieghu jistghu, skont 1-Artikolu 17(1), jigu ezentati mill-Artikoli 5,
6, 7, 12, 13 u 14 tar-Regolament, jigifieri mir-rekwizit tat-trasparenza rigward il-pozizzjonijiet bin-
nieqes netti fishma u dejn sovran, ir-restrizzjoni fuq il-bejgh bin-nieqes skoperti fishma u
strumenti ta’ dejn sovran u 1-projbizzjoni li wiehed jidhol fi tranzazzjoni skoperta ta’ CDS sovrana.

Madankollu, l-attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq dwar CDS sovrana mhumiex ezenti mill-Artikolu 8
tar-Regolament, jigifieri n-notifika lill-awtorita kompetenti dwar pozizzjonijiet skoperti £CDS
sovrani fkazijiet fejn l-awtorita kompetenti tkun issospendiet ir-restrizzjoni fuq strumenti bhal
dawn skont 1-Artikolu 14(2).

EZenzjoni abbazi ta’ strument strument

28.

29,

30.

Skont 1-Artikolu 2 (1)(k), l-attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq, min-naha taghhom, huma ddefiniti
bhala negozjar bhala principal fi strument finanzjarju. Konsegwentement, l-ezenzjoni skont 1-
Artikolu 17(1) tapplika ghal attivitajiet fi strument finanzjarju, jigifieri abbazi ta’ strument strument,
u m’ghandhiex titqies bhala ezenzjoni globali ghall-attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq b’'mod
generali. In-notifika sottomessa meta tigi notifikata l-intenzjoni li jsir uzu tal-ezenzjoni skont 1-
Artikolu 17(1) u uzu ulterjuri ta’ din l-ezenzjoni ghandha, ghalhekk, tikkoncerna strument
finanzjarju mahrug minn emittent partikolari soggett ghar-Regolament jigifieri:

a. Ishma ta’ emittent li jagghu taht ir-regim;
b. Emittent sovran kif definit mir-Regolament.
Kwalunkwe notifika bhal din tal-ezenzjoni ghandha tidentifika:

a. Ghal ishma, l-istrument individwali 1i ghalih l-attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq huma
notifikati ghall-finijiet tal-ezenzjoni;

b. Ghal dejn sovran u CDS fid-dejn sovran jekk applikabbli, 1-emittent sovran fid-dejn ta’
liema l-attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq huma notifikati ghall-finijiet tal-ezenzjoni.

Jekk attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq jitwettqu fi strument finanzjarju, differenti minn sehem jew
strument ta’ dejn sovran, li johloq pozizzjonijiet twal jew bin-nieqes kif definiti fl-Artikoli 3 u 4 tar-
Regolament, in-notifika ghandha tispecifika 1-kategorija tal-istrument finanzjarju skont il-Parti 1 u 2
tal-Anness I ghar-Regolament ta’ Delega tal-Kummissjoni (UE) Nru9i8/2012 u s-sehem
korrispondenti jew l-emittent tad-dejn sovran. B'mod importanti, l-attivitajiet fis-sehem
korrispondenti jew id-dejn sovran se jigu ezentati biss sal-punt li dawn jitwettqu ghall-iskop ta’
ihheggjar ta’ attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq f'dak l-istrument finanzjarju, skont il-punt (iii) tal-
Artikolu 2(1)(k) tar-Regolament.



31.

32.

Din l-informazzjoni ghandha tippermetti lill-Awtorita Kompetenti biex tikkunsidra bl-ahjar mod
abbazi ta’ strument strument jew emittent sovran b’emittent sovran, jekk tipprojbixxix l-uzu tal-
ezenzjoni skont 1-Artikolu 17(7) jew le.
Ghall-iskop tal-ezenzjoni taht 1-Artikolu 17(1) tar-Regolament, l-istrumenti finanzjarji msemmija fil-
paragrafu 30 huma mifhuma bhala dawk l-istrumenti finanzjarji elenkati li 1-pozizzjonijiet fihom
ghandhom jittiehdu in kunsiderazzjoni meta tigi kkalkulata 1-pozizzjoni bin-nieqes netta. Jigifieri,
ghal ishma — fi strumenti elenkati fil-Parti1 tal-AnnessI ghar-Regolament ta’ Delega tal-
Kummissjoni (UE) Nru 918/2012:

a. Opzjonijiet,

b. Certifikati koperti,

c¢. Futuri,

d. Strumenti marbuta mal-indiéijiet,

e. Kuntratti ghad-differenza,

f. Ishma/unitajiet ta’ fondi negozjati fil-Borza,

g. Swaps,

h. Imbhatrifuq firxiet (spread bets),

i.  Prodotti ta’ investiment ghall-konsumaturi jew ghall-professjonisti aggregati,

j.  Derivattivi kumplessi,

k. Certifikati relatati ma’ ishma,

1. Ircevuti tad-depozitu globali.

Ghal emittenti sovrani, strumenti elenkati fil-Parti 2 tal-Anness I ghar-Regolament ta’ Delega tal-
Kummissjoni (UE) Nru 918/2012 :

a. Opzjonijiet,

b. Futuri,

c. Strumenti relatati mal-indicijiet,
d. Kuntratti ghad-differenza,

e. Swaps,

f. Imbhatri fuq firxiet,

g. Derivattivi kumplessi,



33-

34-

h. Certifikati relatati mad-dejn sovran.

B’'mod partikolari, attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq ta’ persuna fuq derivattivi u ETFs fejn,
rispettivament, l-istrument sottostanti tad-derivattiv inkwistjoni u 1-kostitwenti tal-ETF ikkoncernat
huma strumenti finanzjarji li jaqghu fl-ambitu tar-regim jistghu jikkwalifikaw ghall-ezenzjoni
sakemm in-negozjar bhala kummer¢ fl-istrument sottostanti rilevanti jitwettaq ghall-iskop ta’
ihheggjar ta’ attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq fid-derivattivi u I-ETFs korrispondenti.

Dan l-appro¢¢ huwa konformi mat-test tar-Regolament. Ghandu jigi mfakkar ukoll li skont il-
principji generali dwar l-interpretazzjoni tal-legizlazzjoni Ewropea, kif applikat generalment,
ezenzjoni inkluza f'test legali Ewropew ghandha tigi interpretata b’'mod restrittiv. Barra minn hekk,
kwalunkwe interpretazzjoni ohra tillimita 1-effika¢ja tar-Regolament - billi twessa’ de facto minghajr
limiti 1-operazzjoni tal-ezenzjonijiet.

Rekwizit ta’ shubija

35-

36.

Kwalunkwe persuna fizika jew guridika li ghandha l-intenzjoni li tuza 1-ezenzjoni ghal attivitajiet ta’
generazzjoni tas-suq u li tinnotifika lill-awtorita kompetenti rilevanti dwar l-intenzjoni taghha
ghandha tkun membru ta’ ¢entru tan-negozjar (jigifieri suq regolat jew MTF kif definit fl-
Artikolu 4(14) u 4(15) tal-MiFID) jew ta’ suq ‘ekwivalenti’ f'pajjiz terz fejn tinnegozja bhala princ¢ipal
fi strument finanzjarju fi kwalunkwe wahda miz-zewg kapacitajiet u attivitajiet relatati tal-ihheggjar
specifikati fl-Artikolu 2(1)(k).

Fi kwalunkwe kaz, l-istrument li huwa s-suggett tan-notifika ghandu jigi ammess ghan-negozjar jew
jigi nnegozjat fdak i¢-centru jew suq li dik il-persuna tkun membru tieghu. Ghall-istrumenti
finanzjarji msemmija fil-paragrafu 30, mhuwiex mehtieg li wiehed ikun membru tal-post fejn is-
sehem korrispondenti jew id-dejn sovran huwa ammess ghan-negozjar jew innegozjat.

VIIL.Determinazzjoni tal-awtorita kompetenti li ghandha tigi notifikata

37

38.

39-

Ir-Regolament jispecifika liema awtorita kompetenti ghandha tigi nnotifikata minn persuna fizika
jew guridika rigward l-intenzjoni li taghmel uzu ta’ ezenzjoni ghal attivitajiet ta’ §enerazzjoni tas-suq
jew bhala negozjant primarju awtorizzat. Madankollu, hemm distinzjoni bejn entita ta’ pajjiz terz
mhux awtorizzata fl-Unjoni u persuni ohrajn, awtorizzati, irregistrati jew domiciljati fl-Unjoni.

Ghal persuni awtorizzati fl-Unjoni, I-awtorita kompetenti rilevanti ghan-notifika (RCA) hija:

- ghall-ezenzjoni ghal attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq, l-awtorita kompetenti tal-Istat
Membru tad-domicilju ta’ dik il-persuna kif definit fl-Artikolu 2(1)(i) tar-Regolament;

- ghall-ezenzjoni bhala negozjanti primarji awtorizzati, l-awtorita kompetenti tal-Istat
Membru tad-dejn sovran ikkonéernat.

Ghal entita ta’ pajjiz terz mhux awtorizzata fl-Unjoni (entita ta’ pajjiz terz), 1-Artikolu 17(8) tar-
Regolament jiddefinixxi 1-awtorita kompetenti rilevanti bhal dik ta¢-éentru tan-negozjar prinéipali
fl-Unjoni li fih tinnegozja. Ghalhekk, meta entita ta’ pajjiz ikollha l-intenzjoni li tuza 1-ezenzjoni ghal
attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq ghal strument finanzjarju specifiku jew bhala negozjant
primarju, hija ghandha tinnotifika lill-awtorita ta¢-¢entru tan-negozjar fejn twettaq il-bi¢ca 1-kbira
tal-attivitajiet kummercjali taghha fl-Ewropa.
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40.

41.

VIII.

42.

L-entita ta’ pajjiz terz ghandha tivvaluta l-attivita taghha matul is-sena ta’ qabel abbazi tal-fatturat
(kif definit fl-Artikolu 2(9) tar-Regolament tal-Kummissjoni (KE) Nru 1287/2006) ghal kull ¢entru
tan-negozjar meta twettaq attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq fi strumenti finanzjarji fl-Ewropa u
twettaq operazzjonijiet tas-suq sekondarju fuq strumenti tad-dejn sovran bhala negozjant primarju
awtorizzat u, tidentifika fliema ¢entru tan-negozjar Ewropew (jigifieri suq irregolat jew MTF) hija 1-
aktar attiva.

Dan jipprovdi lil kull entita ta’ pajjiz terz punt uniku ta’ servizz fl-Ewropa, awtorita kompetenti
Ewropea wahda li n-notifika ghandha tigi indirizzata lilha, irrispettivament mill-istrument
finanzjarju kkoncernat.

Prin¢ipji generali u kriterji ta’ kwalifika tal-eligibbilta ghall-ezenzjoni

[l-princ¢ipji u l-kriterji ta’ hawn taht mhumiex mahsuba biex jissupplimentaw jew jibdlu d-
definizzjoni tal-attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq!, izda pjuttost li jistabbilixxu l-istandards li 1-
awtoritajiet kompetenti ghandhom iqisu meta jevalwaw jekk entita li tinnotfika ezenzjoni taht I-
Artikolu 17(5) tal-SSR hix intitolata li tibbenefika minnha.

VIIL.I. Prin¢ipji generali

43.

Kif definit hawn fuq, persuna li ghandha l-intenzjoni li tuza l-ezenzjoni stipulata fl-Artikolu 17(1)
tar-Regolament ghandha:

- tkun membru ta’ ¢entru tan-negozjar fejn l-istrument finanzjarju inkwistjoni jithalla jigi
nnegozjat jew huwa nnegozjat u li fih twettaq attivita ta generazzjoni tas-suq fuq dak I-
istrument

- tikkonforma mar-regoli generali u r-rekwiziti partikolari ghal attivitajiet ta’ generazzjoni
tas-suq imposti mi¢-centru tan-negozjar jew is-suq fil-pajjiz terz, fejn applikabbli;

- izzomm registri tal-ordnijiet u t-tranzazzjonijiet taghha li ghandhom x’jagsmu mal-
attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq taghha li ghalihom qed titlob 1-ezenzjoni sabiex ikunu
jistghu jingharfu fac¢ilment mill-attivitajiet taghha ta’ negozjar tal-proprjeta;

- timplimenta proceduri interni fir-rigward tal-attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq li
ghalihom titlob l-ezenzjoni sabiex tippermetti li dawn l-attivitajiet jigu identifikati
immedjatament u r-registru jkunu disponibbli fac¢ilment fuq talba tal-awtorita
kompetenti;

- ikollha rizorsi effettivi ta’ konformita u verifika u qafas li jippermettilha tissorvelja I-
attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq li qed titlob l-ezenzjoni ghalihom;

- tkun kapaé¢i turi fi kwalunkwe hin lill-awtorita kompetenti li l-attivita taghha ta’
generazzjoni tas-suq tissodisfa 1-prinéipji u l-kriterji fil-Linji Gwida.

t B'mod partikolari, dawn il-kriterji mhumiex mahsuba biex iwessghu jew inaqqsu l-ambitu tal-generazzjoni tas-suq kif definit
attwalment fil-MiFID jew kif se jigi definit wara r-revizjoni tal-MiFID.
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44.

45.

46.

47.

48.

b

esma

VIILII. Prin¢ipji u kriterji ta’ kwalifika li ghandhom japplikaw meta “ddahhal

kwotazzjonijiet fuq zewg binarji, sodi u simultanji, ta’ daqs komparabbli u bi
prezzijiet kompetittivi, bir-rizultat li tigi pprovduta likwidita fuq bazi regolari u
kontinwa lis-suq” (I-Artikolu 2(1)(k)(i))

Il-principju prevalenti applikabbli ghall-klassijiet tal-assi kollha huwa li entita li tinnotifika 1-
intenzjoni taghha li taghmel uzu mill-ezenzjoni ghall-attivitajiet taghha ta’ generazzjoni tas-suq
skont 1-Artikolu 2(1)(k)(i) ghandha tipprovdi likwidita lis-suq fuq bazi regolari u kontinwa billi
ddahhal kwotazzjonijiet fuq zewg binarji, sodi u simultanji, ta’ dags komparabbli u bi prezzijiet
kompetittivi. Huwa importanti li wiehed jinnota li r-rekwiziti tal-prezenza, il-prezz u d-dags
mhumiex indipendenti izda jinteragixxu ma’ xulxin. L-attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq skont 1-
Artikolu 2(1)(k)(i) li huma ezenti skont 1-Artikolu 17 se jkunu dawk fejn persuna toffri prezzijiet li
huma kompetittivi u ta’ dagqs komparabbli, b’mod konformi mal-kriterji ta’ kwalifika specifikati ghal
mill-inqas il-prezenza fiz-zmien obbligatorju ddikjarat fejn rilevanti.

L-ESMA tqis li huwa xieraq li fdan is-sett ta’ Linji Gwida jigu inkluzi 1-kriterji ta’ kwalifika li
fughom l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jivvalutaw notifiki pprezentati skont 1-Artikolu 17(5)
fir-rigward ta’ ekwitajiet, u derivattivi ta’ ekwita nnegozjati f'¢entru tan-negozjar. Kriterji ghal
klassijiet ta’ assi ohrajn koperti mir-Regolament jistghu jinhargu mill-ESMA fiz-zmien dovut. L-
ESMA ghandha tikkunsidra r-rizultat fil-MiFIR u I-MiFID dwar id-definizzjoni tal-generazzjoni tas-
suq sabiex tizgura konsistenza tar-regolamenti Ewropej. L-ESMA se tkompli tissorvelja l-izviluppi
fis-suq u tista’ terga’ tikkunsidra 1-kriterji ta’ kwalifika ddefiniti fil-futur.

F’dak 1i jirrigwarda l-prezenza, persuna li twettaq attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq skont 1-
Artikolu 2(1)(k)(i) ghandha tkun prezenti fil-ktieb tal-ordnijiet jew iddahhal kwotazzjonijiet f'¢entru
tan-negozjar ghall-istrument(i) finanzjarju/finanzjarji rilevanti tal-ekwita jew ta’ derivattivi tal-
ekwita li ghalihom titlob 1-ezenzjoni ghal porzjon suffi¢jenti tal-perjodu ta’ negozjar obbligatorju.
F’dan ir-rigward, ir-Regolament ma jidhirx li jehtieg prezenza minghajr interruzzjoni ghalkemm
jipprevedi li 1-prezenza ghandha tkun regolari u kontinwa. Ghalhekk, il-prezenza fis-suq ghandha
tikkonsisti:

a. fit-twettiq ta’ attivitajiet ta’ kwalifika kull jum is-suq huwa miftuh;

b. fis-sottomissjoni ta’ ordnijiet li jissodisfaw il-kriterji msemmija hawn taht, bi frekwenza
ragonevoli, li ma jinterrompux l-attivita ta’ generazzjoni tas-suq ghal perjodu ta’ zmien
sinifikanti matul sessjoni wahda ta’ negozjar.

Fir-rigward tar-rekwizit li jiddahhlu kwotazzjonijiet fuq zewg binarji, sodi u simultanji, ta’ dags
komparabbli u bi prezzijiet kompetittivi, ir-Regolament ma jispecifikax jekk il-prezzijiet li jiddahhlu
ghandhomx ikunu kompetittivi b’'mod simili fuq xiri/bejgh. Ghalhekk 1-ESMA tqis li 1-firxa bejn it-
talba u l-offerta proposta mill-persuna li twettaq attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq tista’ tkun
assimetrika, jigifieri tista’ tigi mc¢aqalqa ’il boghod mill-punt ¢entrali tal-firxa bejn it-talba u 1-offerta
tas-suq li tkun qed tiddahhal ghall-istrument finanzjarju rilevanti. Il-kompetittivita tal-prezzijiet
ghalhekk tista’ tkun differenti fuq offerta u talba fi Zmien partikolari skont in-naha direzzjonali tal-
istrategija taghha, sakemm l-entita li twettaq attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq tikkonforma mal-
ghan tal-provvista ta’ likwidita lis-suq. Fi kwalunkwe kaz, l-assimetrija potenzjali m’ghandhiex
tirrizulta fi prezz ta’ offerta jew talba li ma jkunx kompetittiv.

Meta jitqiesu l-kunsiderazzjonijiet imsemmija hawn fuq, rigward ishma li jikkwalifikaw bhala ishma
likwidi skont il-MiFID:
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a. prezenza regolari u kontinwa fis-suq tfisser li l-attivitajiet tal-generazzjoni tas-suq
ghandhom isiru fuq bazi ta’ kull xahar jew kuljum ghal mill-inqas 80 % tal-hin tan-
negozjar globali. Din il-prezenza ta’ zmien tista’ titnaqqas fkazijiet ta’ sitwazzjonijiet
anormali fis-suq kif definiti fir-regoli ta¢-¢entru tan-negozjar rilevanti. Ghal dawk l-ishma
likwidi tal-MiFID li l-prezz taghhom huwa determinat biss permezz ta’ irkant f'¢entru tan-
negozjar, il-kuncéett ta’ prezenza ta’ zmien regolari u kontinwa ma jkollux tifsira
komparabbli ma’ dik prevalenti ghal dawk l-ishma li ghalihom il-kummer¢ isir fuq bazi
kontinwa. F’kazijiet bhal dawn l-kriterju ta’ prezenza regolari u kontinwa ghandu jigi
evalwat mill-inqas mal-istandards definiti ghal generaturi tas-suq/fornituri ta’ likwidita
rikonoxxuti fl-istrumenti bir-regoli ta¢-centru tan-negozjar fejn l-istrument ikun ammess
ghan-negozjar. Sabiex titlob l-ezenzjoni ghal attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq ghal dawn
l-istrumenti, il-persuna ghandha tohrog ordnijiet kompetittivi ta’ xiri u bejgh matul il-fazi
tas-sejha qabel il-ftuh tal-irkant b’tali mod li I-kwotazzjonijiet taghhom ikunu prezenti
meta jigi konkluz l-irkant u l-prezz tal-gheluq ghall-istrument jigi stabbilit.

b. Il-prezzijiet kompetittivi ghandhom ikunu fil-firxiet massimi bejn it-talba u l-offerta li
huma mehtiega mill-generaturi tas-suq/il-fornituri ta’ likwidita rikonoxxuti skont ir-regoli
tac¢-¢entru tan-negozjar fejn jigu mdahhla ghall-istrumenti kkonéernati. F’kazijiet fejn ic-
¢entru tan-negozjar ma jipprevedix regoli dwar firxiet massimi bejn it-talba u l-offerta
ghal generaturi tas-suq jew fornituri ta’ likwidita rikonoxxuti, tista’ ssir referenza ghar-
rekwiziti stabbiliti fir-regoli ghal generaturi tas-suq/fornituri ta’ likwidita rikonoxxuti
minn ¢entru tan-negozjar iehor fejn l-istrument ikkonéernat huwa nnegozjat b'mod attiv.
Meta din l-alternattiva ma tkunx possibbli, bhala 1-ahhar istanza, il-prezz kompetittiv
ghandu jitkejjel bhala proporzjon tal-firxa medja osservata fuq l-istrument ikkonéernat
fic-¢entru fejn l-istrument huwa nnegozjat. Kwalunkwe asimmetrija bejn il-prezzijiet tat-
talbiet u l-offerti hija soggetta ghall-kundizzjonijiet stipulati fil-paragrafu 47 ta’ hawn fuq.

c. Id-dags tal-ordnijiet imdahhla minn generaturi tas-suq fil-ktieb tal-ordnijiet jew tal-
kwotazzjonijiet m’ghandux ikun izghar minn dak mehtieg mill-generaturi tas-
suq/fornituri ta’ likwidita rikonoxxuti skont ir-regoli ta¢-¢entru tal-kummer¢ fejn I-ishma
kkonc¢ernati huma nnegozjati. F'kazijiet fejn dak i¢-Centru tan-negozju ma jipprevedix
regoli dwar id-daqs tal-ordnijiet jew tal-kwotazzjonijiet ghal generaturi tas-suq jew
fornituri ta’ likwidita, tista’ ssir referenza ghar-rekwiziti stabbiliti fir-regoli ghall-
generaturi tas-suq/fornituri ta’ likwidita rikonoxxuti minn ¢entru tan-negozjar iehor fejn
l-istrument ikkonc¢ernat huwa nnegozjat b’'mod attiv. Meta din l-alternattiva ma tkunx
possibbli, bhala 1-ahhar istanza, id-dags tal-ordnijiet jew tal-kwotazzjonijiet mahruga fil-
kapacita tal-generazzjoni tas-suq ghandu jigi evalwat fir-rigward tad-dags medju tan-
negozjar (ATS) ghall-istrument ikkoncernat.

49. Ghal ishma li ma jikkwalifikawx bhala ishma likwidi skont il-MiFID u ghal derivattivi ta’ ekwita
nnegozjati f'¢entru tan-negozjar:

a. ir-rekwizit li jkun hemm prezenza regolari u kontinwa fis-suq ghandu jkun evalwat skont
l-istandards definiti fir-regoli ta¢-centru tan-negozjar fejn l-istrument ikun ammess ghan-
negozjar ghal generaturi tas-suq/fornituri ta’ likwidita rikonoxxuti fuq strumenti bhal
dawn.

b. Il-prezzijiet kompetittivi ghandhom ikunu fil-firxiet massimi bejn it-talbiet/l-offerti ghal
generaturi tas-suq/fornituri ta’ likwidita kif stabbilit mi¢-¢éentru tan-negozjar. Kwalunkwe
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50.

51.

52.

asimmetrija bejn il-prezzijiet tat-talbiet u 1-offerti hija soggetta ghall-istess kundizzjonijiet
kif stabbilit fil-paragrafu 47 hawn fuq.

id-dags tal-ordnijiet m’ghandux ikun izghar b’'mod sinifikanti minn dak li hu mehtieg
minn generaturi tas-suq/fornituri ta’ likwidita rikonoxxuti taht ir-regoli ta¢-¢entru tan-
negozjar fejn l-istrumenti kkoncernati huma nnegozjati.

Ghal ishma mhux likwidi, fejn i¢-¢entru tan-negozjar imsemmi hawn fuq ma jipprevedix
regoli dwar wiehed mill-kriterji stipulati fb u c¢ ghal generaturi tas-suq jew fornituri ta’
likwidita rikonoxxuti, tista’ ssir referenza ghar-rekwiziti stabbiliti fir-regoli ghal generaturi
tas-suq/fornituri ta’ likwidita rikonoxxuti minn ¢entru tan-negozjar iehor fejn l-istrument
ikkoncernat huwa nnegozjat b’'mod attiv.

Meta tali alternattiva ma tkunx possibbli, bhala l-ahhar istanza u skont il-kriterji
kkoncernati:

» il-prezzijiet kompetittivi ghandhom jitkejlu bhala proporzjon tal-firxa medja
osservata fuq l-istrument ikkoncernat fi¢-¢entru fejn l-istrument huwa nnegozjat jew
fundamentalment ghandhom ikunu fi hdan il-firxiet massimi bejn it-talbiet/l-offerti
stabbiliti mi¢-¢entru tan-negozjar;

» id-dags tal-ordnijiet jew kwotazzjonijiet mahruga fil-kapacita tal-generazzjoni tas-
suq ghandu jkun evalwat fir-rigward tad-dags medju tan-negozjar (ATS) ghall-
istrument ikkoncernat fi¢c-¢entru fejn jigi nnegozjat.

Ghal derivattivi tal-ekwita, fejn i¢-centru tan-negozjar imsemmi hawn fuq ma jipprevedix
regoli fuq wiehed mill-kriterji stipulati fa, b u ¢ ghal generaturi tas-suq jew fornituri ta’
likwidita rikonoxxuti, tista’ ssir referenza ghar-rekwiziti rilevanti stabbiliti fir-regoli ghal
generaturi tas-suq/fornituri ta’ likwidita rikonoxxuti minn ¢entru tan-negozjar iehor fejn
kuntratt ta’ derivattivi simili huwa nnegozjat b’mod attiv.

Entita tista’ turi li hija tissodisfa dawn il-kriterji permezz ta’ referenza, ex post, ghan-negozjar

storiku jew inkella, ex ante, ghan-negozjar li ghandha I-intenzjoni twettaq fil-futur.

L-ESMA tipproponi li I-awtoritajiet kompetenti jiehdu l-approéc li gej lejn evalwazzjoni tan-notifika
ta’ intenzjoni li jsir uzu mill-ezenzjoni:

a.

Meta persuna tista’ turi li hija parti ghal kuntratt jew programm ta’ generazzjoni tas-suq
jew forniment ta’ likwidita ma’ ¢entru tan-negozjar jew emittent li jissodisfa jew jagbez it-
tliet kriterji, hemm prezunzjoni li n-notifika taghha ghandha tigi accettata mill-awtorita
kompetenti. Ghandu jigi nnotat li indipendentement minn jekk tkunx parti ghall-kuntratt,
il-persuna ghandha, madankollu, tissodisfa 1-kriterji rilevanti taht 1-Artikolu 2(1)(k), ez li
tkun membru ta’ ¢entru tan-negozjar, tinnegozja bhala prinéipal, ec¢;

Meta persuna ma tkunx parti ghal kuntratt jew programm kif deskritt hawn fuq, ghandha
taghti prova li hija tissodisfa 1-kriterji stipulati hawn fuq u r-rekwiziti l-ohrajn stabbiliti
mill-Artikolu 2(1)(k).

Barra minn hekk, il-persuna notifikanti ghandha tkun fpozizzjoni 1li tipprovdi informazzjoni

addizzjonali jew prova fuq talba ad hoc mill-awtorita kompetenti. B'mod partikolari:
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53:

54.

55.

b

esma

a. Provatad-daqs komparabbli tal-ordnijiet;
b. Prova ta’ prezzijiet kompetittivi tal-ordnijiet;

c. Provata’ prezenza regolari u kontinwa fis-suq.

VIILIII Prin¢ipji u kriterji ta’ kwalifika li ghandhom japplikaw meta persuna tinnegozja

“bhala parti mill-operat normali taghha, billi tissodisfa ordnijiet mibdija minn
klijenti jew b’rispons ghat-talbiet tal-klijenti ghan-negozjar” (1-
Artikolu 2(1)(k)(ii))

Minbarra l-principji generali stabbiliti fil-paragrafu 43, sabiex isir innegozjar bhala prin¢ipal meta
tissodisfa ordnijiet mibdija minn klijenti li jikkostitwixxu attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq ghall-
finijiet tar-Regolament, persuna ghandha turi lill-awtorita kompetenti li hija ditta ta’ investiment,
istituzzjoni ta’ kreditu, entita ta’ pajjiz terz jew ditta kif imsemmi fil-punt (1) tal-Artikolu 2(1) tad-
Direttiva 2004/39/KE u li tali nnegozjar huwa u se jkun parti mill-‘operat normali taghha’.

Sabiex jikkwalifikaw ghall-ezenzjoni taht din il-kapacita, il-generaturi tas-suq ghandhom

a. Jipprovdu b'mod regolari prezzijiet lill-klijenti jew izommu l-kapacita li jipprovdu
kwotazzjonijiet bi twegiba ghal domanda tal-klijenti; u

b. ikunu lesti li jinnegozjaw mal-klijenti fuq talba.
Bhala tali, 1-awtorita kompetenti ghandha tikkunsidra kwistjonijiet inkluzi:

- Jekk, u sa liema punt, il-persuna diga tinnegozjax fuq bazi frekwenti u sistematika fl-
istrument finanzjarju inkwistjoni meta tissodisfa ordnijiet tal-klijenti jew tirrispondi ghal
talbiet tal-klijenti. Jekk l-attivita ta’ generazzjoni tas-suq hija mwettqa fi strumenti li
huma nnegozjati fuq bazi ad hoc u mhux frekwenti huwa deciziv jekk il-generatur tas-suq
huwiex il-hinijiet kollha tan-negozjar lest u ppreparat biex jipprovdi prezzijiet lill-klijenti
u huwiex lest li jinnegozja bi twegiba ghal talba tal-klijent b’aspettattiva ragonevoli ghal
negozju fi kwalunkwe strument mitlub minn klijent. Dawn ghandhom ikunu fi strumenti
definiti bil-quddiem jew kategoriji ta’ strumenti, ez. l-indic¢ijiet prin¢ipali jew strumenti ta’
suq regolat. Il-prezentazzjoni tal-istrategija tan-negozju sottostanti tista’ tintuza bhala
prova rilevanti ghall-appogg tal-eligibbilta ta’ attivita ta’ darba skont 1-Artikolu 2(1)(k)(ii)
ghall-ezenzjoni;

- L-iskala ta’ attivita (li 1-ezenzjoni hija notifikata ghaliha) meta mqgabbla man-negozju
globali tal-proprjeta tal-persuna;

- Fejn il-persuna ghadha ma tinnegozjax fuq bazi frekwenti u sistematika fl-istrument
finanzjarju inkwistjoni biex tissodisfa ordnijiet tal-klijent jew tirrispondi ghal talbiet tal-
Klijenti:

jekk ghandhiex aspettattiva ragonevoli li se taghmel hekk fil-futur, u 1-bazi ghal dik 1-
aspettattiva u s-suppozizzjonijiet tan-negozju li jiggustifikawha (inkluz fir-rigward tan-
negozjar taghha ghal klijenti fi strumenti finanzjarji ohrajn). Aspettattiva ragonevoli ta’
negozjar fi strument finanzjarju partikolari tista’ tigi msemmija f'notifika lill-awtoritajiet
kompetenti.
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VIILIV. IThheggjar anticipatorju skont 1-Artikolu 2(1)(k)(iii))

56. Entita li tinnegozja bhala princ¢ipal fanti¢ipazzjoni ta’ ordnijiet tal-klijent jew talbiet li mistennija
jimmaterjalizzaw fil-futur qarib jistghu jibbenefikaw mill-ezenzjoni ta’ generazzjoni tas-suq sal-punt
li 1-ihheggjar anti¢ipat huwa mehtieg ghat-twettiq ta’ attivitajiet attwali tal-generazzjoni tas-suq u
ma jsirx ghal ragunijiet ohra, bhal dik spekulattiva. Jekk l-ordni ta’ klijent jew talba ghal
kwotazzjoni anti¢ipata ma tasalx, il-pozizzjoni akkumulata permezz tal-ihheggjar anticipat ghandha
titnehha b’mod mghaggel u bl-ordni (u fi kwalunkwe kaz mill-aktar fis prattikabbli).

57. Il-generatur tas-suq ghandu jkun kapaci juri li n-negozjar b’anticipazzjoni ta’ talbiet minn klijenti
jikkorrelata ma’ tranzazzjonijiet imwettqa fil-prestazzjoni ta’ attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq fi
kwalunkwe hin.

IX. Process ta’ ezenzjoni

58. L-uzu tal-ezenzjoni skont ir-Regolament huwa bbazat fuq ir-rekwizit ghal notifika tal-intenzjoni.
Dan mhuwiex process ta’ awtorizzazzjoni jew licenzjar. Madankollu, l-awtorita kompetenti
nnotifikata tista’ tipprojbixxi l-uzu tal-ezenzjoni, fil-mument tan-notifika jew sussegwentement,
jekk tqis li I-kundizzjonijiet tal-ezenzjoni ma ghadhomx sodisfatti.

59. Meta jitqies l-ambitu geografiku wiesa’ tal-ezenzjoni ghal strument finanzjarju specifiku u l-impatt
potenzjali fuq is-swieq Ewropej, l-awtorita kompetenti unika li tiréievi n-notifika ghal dak 1-
istrument hija responsabbli mid-decizjoni taghha dwar jekk tipprojbixxix 1-uzu tieghu jew le.

60. Barra minn hekk, skont ir-Regolament, l-oneru ghall-projbizzjoni tal-uzu tal-ezenzjoni huwa fuq 1-
awtorita kompetenti li tkun giet notifikata. Ghalhekk, -ESMA tqis li kwalunkwe decizjoni minn dik
l-awtorita kompetenti li tirrifjuta I-benefiécju tal-ezenzjoni lill-persuna ghandha tkun gustifikata u
maghmula bil-miktub.

61.  Skont il-ligijiet u r-regolamenti nazzjonali u ghalkemm mhux mehtieg mir-Regolament, awtorita
kompetenti li tkun notifikata bl-intenzjoni li jsir uzu ta’ ezenzjoni tista’ tirrispondi formalment lill-
persuna notifikanti li hija ma toggezzjonax ghall-uzu ta’ dik l-ezenzjoni.

62. Fdan il-kuntest, huwa ghalhekk kru¢jali li jkun hemm applikazzjoni armonizzata tad-
dispozizzjonijiet tar-Regolament dwar (a) in-notifika tal-intenzjoni li jsir uzu minn ezenzjoni, (b) il-
kontenut taghha, (c) l-approcé ghall-ipprocessar ta’ notifiki réevuti minn awtoritajiet kompetenti
rilevanti u (d) l-approc¢c¢ ghall-valutazzjoni tal-kundizzjonijiet tal-ezenzjoni li jista’ jirrizulta fid-
deé¢izjoni minn awtoritd kompetenti li tipprojbixxi l-uzu ta’ ezenzjoni, inkluzi 1-kriterji ghall-
kunsiderazzjoni, kemm jekk ikun fil-mument tan-notifika inizjali jew wara dan.

Notifika ta’ intenzjoni

63. L-approc¢é komuni ghar-rekwiziti ghal informazzjoni pprovduti fin-notifika tal-intenzjoni li jsir uzu
tal-ezenzjoni ghandhom ikunu bbilané¢jati sabiex jizguraw li 1-awtoritajiet kompetenti jinghataw
bizzejjed informazzjoni. Din l-informazzjoni ghandha tippermettilhom jimplimentaw process
efficjenti ta’ valutazzjoni tan-notifika u fl-istess hin jevitaw 1li jimponu rekwiziti ta’ notifika
sproporzjonati fuq persuni li ghandhom l-intenzjoni li juzaw l-ezenzjoni.
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64. In-notifika ghandha tigi sottomessa lill-awtorita kompetenti rilevanti fformat elettroniku, skont il-
mudell ipprovdut fl-Anness I uIl, bil-lingwa(i) aécettata/i mill-awtoritd kompetenti fdak 1-Istat
Membru u jigu kkonfermati bil-miktub jekk mehtieg taht il-qafas legali u regolatorju ta’ dak I-Istat
Membru. Jekk jigu pprovduti dokumenti addizzjonali ta’ sostenn, dawn jistghu jigu sottomessi
b’lingwa li hija komuni fl-isfera tal-finanzi internazzjonali.

65. Skont it-tip ta’ ezenzjoni (Negozjanti Primarji Awtorizzati jew Attivitajiet ta’ Generazzjoni tas-Suq),
l-entita notifikanti ghandha tipprovdi l-informazzjoni li gejja:

a. Ghal Negozjanti Primarji Awtorizzati:
i. Dettalji tal-parti notifikanti;
ii. Dettalji tal-persuna ta’ kuntatt fi hdan il-parti notifikanti;

iii. Kopja tal-ftehim/rikonoxximent iffirmat ma’ emittent sovran jew persuna li
tagixxi fismu.

b. Ghal attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq:

iv. Dettalji tal-parti notifikanti;

v. Dettalji tal-persuna ta’ kuntatt fi hdan il-parti notifikanti;

vi. L-istatus tal-parti notifikanti:
1. Istituzzjoni ta’ kreditu;
2. Ditta ta’ investiment;
3. Entita ta’ pajjiz terz; jew
4. Ditta kif imsemmi fil-punt (1) tal-Artikolu 2(1) tad-Direttiva 2004/39/KE.

vii. Suq li I-persuna notifikanti tkun membru fih;

viii. Deskrizzjoni tal-attivitajiet 1i jispec¢ifikaw kapacita partikolari skont I-
Artikolu 2(1)(k) tar-Regolament:

1. Kapacita skont I-Artikolu 2 (1)(k)(i);

2. Kapacita skont I-Artikolu 2(1)(k)(ii) u n-natura tas-servizzi ta’
facilitazzjoni tal-klijenti:

a. Lijissodisfaw l-ordnijiet mibdija minn klijenti;
b. Lijirrispondu ghal talbiet tal-klijenti ghan-negozjar.

ix. Ghal kull kapa¢ita, l-istrument(i) finanzjarju/i li ghalih tigi notifikata l-intenzjoni
li jsir uzu mill-ezenzjoni. Dan jista’ jiehu l-ghamla ta’ lista ta’ strumenti finanzjarji
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66.

67.

individwali jew specifikazzjoni cara tal-istrumenti kkoncernati (perezempju
FTSE 100 f'data partikolari), sakemm dan jirrizulta f'lista maghluqa ta’ strumenti
specifi¢i u jippermetti lill-awtorita kompetenti nnotifikata tidentifika minghajr
dubji l-istrumenti individwali kollha li 1-ezenzjoni hija ddikjarata ghalihom;

x. Fil-kaz ta’ ftehim kuntrattwali ezistenti ghal provvista ta’ servizzi ta’ generazzjoni
tas-suq — deskrizzjoni tad-dmirijiet u l-attivitajiet ewlenin skont il-kuntratt jew
kopja tal-kuntratt;

xi. Fejn l-attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq isiru fuq l-istrumenti msemmija fil-
paragrafu 30, ez ETFs, derivattivi elenkati, ec¢ - il-kategorija korrispondenti tal-
istrumenti finanzjarji skont il-Parti 1 u 2 tal-Anness I ghar-Regolament Iddelegat
tal-Kummissjoni (UE) Nru 918/2012;

xii. Fejn ma tista’ tintwera ebda attivita precedenti ta’ generazzjoni tas-suq fi
strument finanzjarju partikolari (ez., IPO intenzjoni li jinbeda negozju gdid ta’
generazzjoni tas-suq fi strument finanzjarju gdid, ecc.):

1. Ghal attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq skont Il-Artikolu 2(1)(k)(i)
kapacita — indikazzjoni ta’ volumi ta’ kuljum mistennija ta’ attivitajiet ta’
generazzjoni tas-suq fi strument finanzjarju;

2. Ghal attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq skont l-Artikolu 2(1)(k)(ii)
kapacita — indikazzjoni ta’ volumi ta’ kull gimgha mistennija ta’
attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq fi strument finanzjarju.

Ghall-ezenzjoni ta’ negozjant primarju awtorizzat jew attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq, l-istatus
tal-parti notifikanti (ditta ta’ investiment, istituzzjoni ta’ kreditu, membru tas-suq) hija kundizzjoni
li ghandha tigi evalwata u kontroverifikata b’'mod ¢ar abbazi tal-prova li ghandha tinghata mill-
entita notifikanti.

Ghandu jigi nnutat 1i din l-evalwazzjoni tista’ tkun iktar kumplessa ghal entitajiet ta’ pajjizi terzi:
apparti mill-izgurar li s-suq ta’ pajjiz terz tal-applikant huwa ddikjarat bhala ekwivalenti, jistghu
jkunu mehtiega kooperazzjoni u skambju ta’ informazzjoni ma’ regolaturi ta’ pajjizi terzi u dawn
isiru skont id-dispozizzjoni tal-Artikolu 38 tar-Regolament.

Monitoragg tal-kundizzjonijiet tal-ezenzjoni

68.

69.

Skont 1-Artikolu 17(9) u 17(10) persuna li tkun tat notifika skont il-paragrafi 5 jew 6 tal-Artikolu 17
ghandha tinnotifika malajr kemm jista’ jkun bil-miktub lill-awtorita kompetenti rilevanti meta jkun
hemm xi bidliet li jaffettwaw l-eligibbilta ta’ dik il-persuna biex tuza l-ezenzjoni. Fid-dawl tal-bidliet
notifikati, 1-awtorita kompetenti ghandha tivvaluta fi Zzmien gimghatejn jekk l-attivitajiet rilevanti
ikunux xorta jikkwalifikaw ghall-ezenzjoni.

Bhala parti minn approc¢¢i u prattiki supervizorji komuni, l-awtoritajiet kompetenti jistghu fuq

inizjattiva taghhom stess iwettqu revizjonijiet tematic¢i biex jivverifikaw fi kwalunkwe hin jekk 1-
attivitajiet tal-persuna fizika jew guridika jissodisfawx il-kundizzjonijiet tal-ezenzjoni.
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Sitwazzjoni specifika ta’ mizuri ta’ emergenza

70.

Meta f'kazijiet e¢Cezzjonali awtorita kompetenti tintroduci mizura temporanja li tezercita s-setghat
taghha skont il-Kapitolu V Tagsima 1 tar-Regolament li jmur lil hinn mir-regim regolari, hija tista’
tiddeciedi 1i tezenta attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq jew attivitajiet ta’ negozjar primarju mill-
mizuri. Din hija setgha diskrezzjonali li tithalla fidejn l-awtorita li tintroduci l-mizura. B’'mod
partikolari, l-awtorita kompetenti tista’ tezerc¢ita certu livell ta’ diskrezzjoni meta tipprevedi
ezenzjoni bhal din. Minghajr pregudizzju ghall-eécezzjonijiet 1-ohrajn specifikati minn awtorita
kompetenti, meta eccezzjoni tapplika ghal attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq, dawn tal-ahhar
ghandhom jinftiehmu kif definit fir-Regolament.

Kooperazzjoni bejn l-awtoritajiet kompetenti

71.

72.

73

74.

Kif stipulat fir-Regolament, l-ezenzjoni tinghata mill-awtorita kompetenti rilevanti tal-persuna
notifikanti u, ghal entita ta’ pajjiz terz, 1-awtorita kompetenti ta¢-¢entru tan-negozjar (fejn isir hafna
min-negozjar taghha) u din ghandha tigi a¢éettata fl-Unjoni kollha.

Madankollu huwa possibbli 1li ghal certi strumenti finanzjarji 1-awtorita lokali tas-suq (li hija 1-
awtorita ospitanti ghall-persuna notifikanti) tista’ tiré¢ievi data aktar komprensiva sabiex tivverifika
I-prestazzjoni attwali ta’ attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq li I-persuna tkun ezentata ghalihom.
Jigifieri, filwaqt li twettaq funzjoni supervizorja minn jum ghal jum tal-attivitajiet ta’ negozjar fis-
suq lokali, l-awtorita ospitanti tista’ tiltaga’ ma’ provi ta’ suspett ta’ nuqqas ta’ konformita mal-
kundizzjonijiet ghall-ezenzjoni ghal attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq minn persuna partikolari.
F’kaz bhal dan 1-awtorita ospitanti se tissottometti prova rilevanti lill-awtorita tad-domicilju.

L-awtorita kompetenti tad-domicilju, wara 1i tkun ikkunsidrat u analizzat il-provi moghtija,
ghandha twettaq aktar kooperazzjoni skont 1-Artikoli 35 u 37 tar-Regolament.

Nuqqas ta’ gbil bejn l-awtoritajiet kompetenti ghandu jigi solvut skont id-dispozizzjonijiet fl-
Artikolu 19 tar-Regolament ESMA (UE) Nru 1095/2010.

X. Mizuri tranzitorji

75-

76.

Skont 1-Artikolu 17(14) tar-Regolament, notifika lil awtorita kompetenti tista’ ssir fi kwalunkwe
zmien fi Zmien sittin jum kalendarju qabel 1-1ta’ Novembru 2012. Madankollu, in-notifiki
maghmula qgabel id-dhul fis-sehh tal-Linji Gwida u mhux fkonformita mar-rekwiziti stabbiliti fihom
ghandhom jigu riveduti u evalwati kontra d-disposizzjonijiet li jinsabu fil-Linji Gwida fi Zmien
6 xhur wara l-applikazzjoni tal-Linji Gwida.

Ghandu jigi nnotat li r-Regolament ma fihx klawzola ta’ anterjorita ghal ezenzjonijiet ta’
generazzjoni tas-suq moghtija qabel l-applikazzjoni tieghu. Ghalhekk, l-entitajiet i l-attivitajiet
taghhom kienu ezentati minn regimi nazzjonali ta’ bejgh bin-nieqes qabel ir-Regolament sar
applikabbli ghandhom jinnotifikaw lill-awtoritajiet kompetenti rilevanti bil-miktub rigward I-
intenzjoni taghhom li juzaw l-ezenzjoni skont 1-Artikolu 17(1) tar-Regolament.
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Anness 1

Notifika ta’ intenzjoni li jsir uzu mill-ezenzjoni taht 1-Artikolu 17(3) tar-
Regolament (UE) Nru 236/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-
14 ta’ Marzu 2012 dwar bejgh bin-nieqes u ¢erti aspetti tas-swaps ta’

inadempjenza tal-kreditu

1 Dettalji tal-PARTI NOTIFIKANTI

a) Isem
KUNJOM
Isem shih tal-kumpanija

b) | Kodi¢i BIC
(jekk id-detentur ikollu wiehed)

c) | Pajjiz

d) | Indirizz

2 Persuna ta’ kuntatt

a) Isem
Kunjom

b) | Numru tat-telefown

¢) | Numru tal-faks

d) | Indirizz tal-posta elettronika

3 Strument Finanzjarju

Deskrizzjoni tal-emittent sovran tal-
istrument tad-dejn

(ipprovdi informazzjoni fl-ispreadsheet
specifika li telenka l-emittent(i) sovran(i)
b’format CSV)

Data, firma

IMPORTANTI:

Din il-formola ta’ notifika hija valida biss jekk tintbaghat flimkien ma’ kopja tal-ftehim/rikonoxximent

iffirmat ma’ emittent sovran jew persuna li tagixxi fismu
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Anness 11

Notifika ta’ intenzjoni li jsir uzu mill-ezenzjoni taht 1-Artikolu 17(1) tar-
Regolament (UE) Nru 236/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-
14 ta’ Marzu 2012 dwar bejgh bin-nieqes u ¢erti aspetti tas-swaps ta’
inadempjenza tal-kreditu

Dettalji tal-PARTI NOTIFIKANTI

a)

Isem
KUNJOM

Isem shih tal-kumpanija

b)

Kodi¢i BIC
(jekk id-detentur ikollu wiehed)

c)

Pajjiz

d)

Indirizz

Persuna ta’ kuntatt

a)

Isem

Kunjom

b)

Numru tat-telefown

c)

Numru tal-faks

d)

Indirizz tal-posta elettronika

Detallji ta’ Generazzjoni tas-Suq

a)

STAT

(tal-parti notifikanti (istituzzjoni ta’ kreditu, ditta ta’
investiment, entita ta’ pajjiz terz jew ditta kif
imsemmi fil-punt (1) tal-Artikolu 2(1) tad-
Direttiva 2004/39/KE))

b)

SHUBIJA FIS-SUQ
(¢éentru/centri tan-negozju fejn tezisti shubija)

c)

DESKRIZZJONI DETTALJATA TAL-ATTIVITAJIET
SKONT L-ARTIKOLU 2(1)(k) jew INDIKAZZJONI
TAL-ATTIVITAJIET MISTENNIJA SKONT L-
ARTIKOLU 2(1)(k)

d)

STRUMENT(I) FINANZJARJU/I
(ipprovdi informazzjoni specifika b’format CSV)

() STRUMENT
(sehem, emittent sovran tal-istrument tad-dejn,
CDS)

(ii)) KATEGORIJA TAL-ISTRUMENT 1i fih isiru 1-
attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq, biss meta jkun
differenti minn (i)

(permezz  tad-dezinjazzjoni tal-istrument
finanzjarju/

sottostanti)

e)

DESKRIZZJONI TAL-FTEHIM KUNTRATTWALI

(dmirijiet u attivitajiet ewlenin)
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Anness II1

Format tal-ispreadsheet (fajl csv) li ghandha tintuza flimkien mal-formoli ghan-notifika tal-intenzjoni li

jsir uzu mill-ezenzjoni taht 1-Artikolu 17(1) u 17(3) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012 tal-Parlament

Ewropew u tal-Kunsill tal-i14 ta’ Marzu 2012 dwar bejgh bin-nieqes u ¢erti aspetti tas-swaps ta’
inadempjenza tal-kreditu

Isem tal-awtorita kompetenti ta’ informazzjoni:
Isem tal-persuna notifikanti:
Kodici ID* (ez. BIC):

*jekk joghgbok specifika liema kodici huwa pprovdut jekk ma jkunx BIC

Ghal ishma

Shubija tas-Suq (ghall-Art.

Nru | ISIN Isem tal-emittent 17(1)

Alw (N |+
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4 K

*

*

*

~ esm

*
*

*

Ghal bonds sovrani

Nru | Isem tal-emittent sovran Shubija tas-Suq (Art. 17(1)
1
2
3
4
Ghal CDS sovrani
Nru | Isem tal-emittent sovran Shubija tas-Suq (Art. 17(1)
1
2
3
4
Ghal strumenti li mhumiex ishma, strumenti tad-dejn sovran jew CDS sovrani li joholqu pozizzjoni bin-nieqes jew twila
Kategorija (Parti 1 u 2 tal-Anness | ghar-
Regolament Iddelegat tal-Kummissjoni (UE) Nru
Nru | 918/2012) Strument finanzjarju sottostanti
1
2
3
4
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