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li ggedded ir-rekwizit temporanju lill-persuni fizici jew guridici li jkollhom
pozizzjonijiet qosra netti biex ibaxxu I-livelli limiti ta’ notifika ta’ pozizzjonijiet
gosra netti fir-rigward tal-kapital azzjonarju mahrug ta’ kumpaniji li I-ishma
taghhom huma ammessi ghan-negozjar f'suq regolat biex jinnotifikaw I-
awtoritajiet kompetenti li jagbzu ¢ertu livell limitu fkonformita mal-punt (a) tal-
Artikolu 28(1) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill
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IL-BORD TAS-SUPERVIZURI TAL-AWTORITA EWROPEA TAT-TITOLI U S-SWIEQ,
Wara li kkunsidra t-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,

Wara li kkunsidra I-Ftehim dwar iz-Zona Ekonomika Ewropea, b’mod partikolari I-Anness IX
tieghu,

Wara li kkunsidra r-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-
24 ta’ Novembru 2010 li 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(*), u b’mod partikolari I-Artikolu 9(5), 43(1) u 44(1) tieghu,

Wara li kkunsidra r-Regolament (UE) Nru 236/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-
14 ta’ Marzu 2012 dwar bejgh bin-nieqes u certi aspetti tas-swaps ta’ inadempjenza tal-
kreditu(2), u b’'mod partikolari I-Artikolu 28(1) tieghu,

Wara li kkunsidra r-Regolament ta’ Delega tal-Kummissjoni (UE) Nru 918/2012 tal-
51ta’ Lulju 2012 li jissupplimenta r-Regolament (UE) Nru 236/2012 tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill dwar bejgh bin-nieges u ¢erti aspetti ta’ swaps ta’ inadempjenza tal-kreditu fir-
rigward tad-definizzjonijiet, il-kalkolu ta’ pozizzjonijiet bin-nieqes netti, swaps ta’ inadempjenza
tal-kreditu sovrani koperti, livelli limitu ta’ notifika, livelli limitu ta’ likwidita ghas-sospensjoni tar-
restrizzjonijiet, waqghat sinifikanti fil-valur tal-istrumenti finanzjarji u avvenimenti avversi(s), u
b’mod partikolari I-Artikolu 24 tieghu,

Wara li kkunsidra d-Decizjoni (UE) 2020/525 tas-16 ta’ Marzu 20204 tal-Awtorita Ewropea
tat-Titoli u s-Swieq (ESMA), li tirrikjedi li persuni fizi¢i jew guridici li jkollhom pozizzjonijiet qosra
netti joaxxu temporanjament il-livelli limiti ta’ notifika ta’ pozizzjonijiet qosra netti fir-rigward tal-
kapital azzjonarju mahrug ta’ kumpaniji li I-ishma taghhom huma ammessi ghan-negozjar f’suq
regolat li jagbez certu livell limitu biex jinnotifikaw |-awtoritajiet kompetenti fkonformita mal-
punt (a) tal-Artikolu 28(1) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012,

Wara li kkunsidra d-Decizjoni (UE)2020/1123 tal-10 ta’ Gunju 2020 5 u d-Decizjoni
(UE) 2020/1689 tas-16 ta’ Settembru 2020 6 , tal-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq
(ESMA), li jgeddu r-rekwizit temporanju lill-persuni fizi¢i jew guridici li jkollhom pozizzjonijiet
gosra netti biex ibaxxu temporanjament il-livelli limiti ta’ notifika ta’ pozizzjonijiet qosra netti fir-
rigward tal-kapital azzjonarju mahrug ta’ kumpaniji li I-ishma taghhom huma ammessi ghan-

1 GU L 331, 15.12.2010, p. 84.
2GU L 86, 24.3.2012, p. 1.

3GU L 274, 9.10.2012, p. 1.

4 GU L 116, 15.4.2020, p. 5-13.
5 GU L 245, 30.7.2020, p. 17-30.

6 GU L 379, 13.11.2020, p. 60-76.
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negozjar f'suq regolat biex jinnotifikaw |-awtoritajiet kompetenti li jagbzu certu livell limitu
fkonformita mal-punt (a) tal-Artikolu 28(1) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012,

Billi:

(1)

(2)

®3)

(4)

()

(6)

(7)

1. Introduzzjoni

Bid-Decizjoni (UE) 2020/525, |-ESMA kienet tirrikjedi li persuni fizi¢i jew duridici
b’pozizzjonijiet qosra netti fir-rigward tal-kapital azzjonarju mahrug ta’ kumpaniji li I-ishma
taghhom jigu ammessi ghan-negozjar f'suq regolat jinnotifikaw lill-awtoritajiet kompetenti
bid-dettalji ta’ kwalunkwe pozizzjoni bhal din li tilhaq, tagbez jew taga’ taht 0.1 % tal-kapital
azzjonarju mahrug skont il-punt (a) tal-Artikolu 28(1) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012.

Il-mizura imposta mid-Decizjoni tal-ESMA (UE) 2020/525 indirizzat il-htiega li I-awtoritajiet
nazzjonali kompetenti u I-ESMA jkunu jistghu jimmonitorjaw il-pozizzjonijiet qosra netti li
ghalihom ikunu dahlu |-partecipanti fis-suq fir-rigward tal-ishma ammessi ghan-negozjar
f'suq regolat, minhabba ¢-cirkostanzi ec¢ezzjonali li hemm prezenti fis-swieq finanzjarji.

Bid-Decizjoni (UE) 2020/1123 tal-10 ta’ Gunju 2020 u d-Dec¢izjoni 2020/1689 tas-
16 ta’ Settembru 2020, I-ESMA geddet ir-rekwizit temporanju peress li, minkejja I-irkupru
parzjali tas-swieq finanzjarji tal-UE mit-telf irregistrat mit-tifgigha tal-pandemija, il-
prospettiva ghal irkupru futur baqghet incerta u kien ghad hemm prezenti theddid ghall-
funzjonament ordnat u Il-integrita tas-swieq finanzjarji u l-istabbilta tas-sistema finanzjarja
u kien hemm implikazzjonijiet pan-UE.

F’konformita mal-Artikolu 28(10) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012, |-ESMA trid
tirriezamina din il-mizura fintervalli xierga u tal-angas kull tliet xhur.

L-ESMA wettget dan ir-riezami abbazi ta’ analizi tal-indikaturi tal-prestazzjoni, inkluzi I-
prezzijiet, il-volatilita, I-indi¢i tal-firxa ta’ swaps ta’ inadempjenza tal-kreditu, kif ukoll I-
evoluzzjoni tal-pozizzjonijiet qosra netti, b’'mod specjali dawk bejn 0.1 u 0.2 %. Skont I-
analizi mwettqa, I-ESMA ddecidiet li ghandha ggedded il-mizura ghal tliet xhur addizzjonali.

2. ll-kapacita tal-mizura li tindirizza t-theddid rilevanti u I-implikazzjonijiet
transkonfinali (I-Artikolu 28(2)(a) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012)

a. Theddida ghall-funzjonament ordnat u l-integrita tas-swieq finanzjarji

L-ESMA tikkunsidra li fil-kuntest attwali, li jinsab milqut b’'mod qgawwi mill-izviluppi
pandemici tal-COVID-19 u mill-incertezza relatata, l-identifikazzjoni tar-riskji ghall-
funzjonament ordnat u Il-integrita tas-swieq finanzjarji tal-UE ghandha tkun ibbazata fuq I-
analizi tal-ambjent makroekonomiku generali flimkien mal-evoluzzjoni tas-swieq finanzjarji.

Fir-rigward tal-ambjent makroekonomiku, il-pandemija tal-COVID-19 tkompli jkollha impatt
avvers fuq l-ekonomija reali bil-prospettiva generali ghal irkupru futur tibqa’ wahda incerta,
minkejja l-izviluppi pozittivi ricenti fl-UE u lil hinn b’rabta mal-vaccini. It-thassib espress mill-
ESMA fid-Decizjoni pre¢edenti taghha rigward iz-zieda possibbli fin-numru ta’ kazijiet tal-
COVID-19 fil-fatt sar realta, u wassal ghat-tieni mewga ta’ kontagji. ld-data relatata fir-
rigward tal-kazijiet godda, id-dhul fl-isptarijiet, ir-rati ta’ okkupanza ta’ kura intensiva u |-
imwiet hija paragunabbli ma’, jew sahansitra aghar, mill-perjodu ta’ bejn Marzu u April.



(8) Bhala konsegwenza, ittiehdu ghadd ta’ mizuri ta’ trazzin fl-UE kollha, li jvarjaw minn
lockdowns u curfews lokali ghal lockdowns mal-pajjiz kollu. Fir-rigward tal-ewwel mewga
tal-kontagji tal-pandemija, huwa mistenni li dawn il-mizuri jkollhom impatt fuq I-ekonomiji
nazzjonali kemm fuq perjodu gasir kif ukoll fit-tul.

(9) F'dan ir-rigward, it-Tbassir Ekonomiku Ewropew tal-Harifa tal-Kummissjoni Ewropea (KE)’
jindika li I-PDG reali annwali fiz-zona tal-euro huwa mistenni li jaga’ b'7.8 % fl-2020
b’varjazzjoni sinifikanti fost I-Istati Membiri. [I-PDG fiz-zona tal-euro u I-UE mhux mistenni i
jirkupra gabel it-tmiem tal-20228,

(10) Barra minn hekk, ir-rata tal-qghad hija mistennija tilhaq 8.3 % fiz-zona tal-Euro fl-2020
(7.7 % fl-UE) u li tizdied b’mod ulterjuri fl-2021°.

(11) Fir-rigward tal-evoluzzjoni tas-swieq finanzjarji, l-ahbarijiet pozittivi rrapportati dwar |-
izviluppi u l-efficjenza tal-vacéini ikkontribwixxew ghal valutazzjonijiet tas-suq imtejba
b’mod sinifikanti u ghal parametri ohra relatati: bejn is-6 ta’ Novembru - il-jum tal-kummer¢
li jigi gabel I-ewwel avviz pozittiv fir-rigward ta’ vacéin kandidat!® - u t-2 ta’ Diéembru 2020,
I-indi¢ijiet STOXX EUROPE 800, minbarra |-lzvizzera u Eurostoxx 50 ghamlu kisba ta’
8.7 % u 9.9 % rispettivament, xejra segwita mill-indi¢ijiet nazzjonali ewlenin li zdiedu
b’medija ta’ 10 %.

(12) Madankollu, meta r-rendiment tal-Indi¢i tal-Eurostoxx 50 jittiehed bhala referenza, I-
irkupru tal-prezz tieghu (-8 % meta mgabbel ma’ Frar) huwa sinifikament aktar dghajjef
meta mgabbel ma’ dak ta’ indic¢ijiet ohra, bhan-NIKKEI 225 (+14.1 % meta mgabbel ma’
Frar), I-S&P 500 (+8.6 % meta mgabbel ma’ Frar) jew is-CSI 300 (+22.3 % meta mgabbel
ma’ Frar) [Figura 1].

(13) Meta nharsu b’'mod specifiku lejn is-settur bankarju, it-telf fl-iSTOXX Europe Total Market
Banks (ref. Banek Ewropej) fit-2 ta’ Dicembru 2020 kien ta’ 22 % meta mgabbel mal-
20 ta’ Frar, li huwa titjib mit-tnaqqis ta’ 37 % irregistrat f'Settembru [Figura 1]. Meta jigu
analizzati |-prezzijiet tal-ishma ta’ whud mill-istituzzjonijiet ta’ kreditu Ewropej principali (DE,
ES, IT, FR) it-tnaqqis fil-prezzijiet ivarja bejn 3.41 % u 42.62 %. Minkejja t-titjib meta
mqgabbel mat-tnaqqis fil-prezzijiet irregistrat fil-perjodu minn Frar sa Settembru (li jvarja
bejn 10 % u 59 %), din id-data tibga’ indikattiva ta’ dghjufija fis-settur bankarju.

(14) Barra minn hekk, jippersisti r-riskju ta’ dizakkoppjament bejn il-valutazzjonijiet tal-assi u |-
principji fundamentali ekonomici, u dan igajjem mistogsijiet dwar is-sostenibbilta tal-irkupru
tas-suq li jimxi ’I quddiem. Kif indikat fit-Tabella Operattiva tar-Riskji tal-ESMA tal-
11 ta’ Novembru 20202, il-punt sa fejn dawn ir-riskji se jkomplu jsehhu jiddependi b’mod
kritiku minn tliet motivaturi: lI-impatt ekonomiku tal-pandemija, l-aspettattivi tas-suq dwar

7 Disponibbli fug dan il-link: https://ec.europa.eulinfo/sites/info/files/autumn_20 forecast.pdf.

8 |t-Tbassir Ekonomiku Ewropew, pagna 40.
9 It-Thassir Ekonomiku Ewropew, pagna 49.

10 Disponibbli fug dan il-link: https://www.pfizer.com/news/press-release/press-release-detail/pfizer-and-biontech-announce-
vaccine-candidate-against.

11 Disponibbli fug dan il-link https:/Amwww.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-165-1371 risk_dashboard no 2 2020.pdf.

12 Disponibbli fug dan il-link https:/Amwww.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma50-165-1371 risk_dashboard no 2 2020.pdf.
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mizuri ta’ appodg monetarju u fiskali, u kwalunkwe okkorrenza ta’ avvenimenti esterni
addizzjonali fambjent globali diga fragli.

(15) Fl-istess hin, hemm sinjali pozittivi ohra fis-swieq finanzjarji. ll-fiducja derivata mill-izviluppi
tal-vaccini hija riflessa wkoll fl-evoluzzjoni tal-firxiet ta’ swaps ta’ inadempjenza tal-kreditu
(CDS), ir-rendimenti ta’ bonds sovrani u I|-volatilita.

(16) ll-firxiet tas-CDS korporattivi Ewropej jibgghu hames punti bazi ’l fuq mil-livelli osservati fi
Frar 2020 (valuri simili ghal dawk ghad-Decizjoni tal-ESMA (UE) 2020/1689), filwaqt i |-
firxiet tas-CDS fuq ir-rendiment gholi Ewropew, I-istrumenti finanzjarji Ewropej u s-
subordinat tal-istrumenti finanzjarji Ewropej juru tnaqqis ta’ 39 punt, 6 punti u 25 punt bazi
rispettivament jekk imgabbla mal-valuri sottostanti ghad-Decizjoni tal-ESMA
(UE) 2020/1689 [Figura 1].

(17) B'mod simili, ir-rendimenti tal-bonds tal-gvern ta’ 10 snin jidhru li nagsu: ir-rendimenti tal-
bonds tal-gvern ta’ 10 snin ta’ DE, ES, FR u IT juru tnaqqis fir-rigward tal-livelli tal-
20 ta’ Frar ta’ 14-il punt bazi bhala medja [Figura 1].

(18) Fir-rigward tal-volatilita implikata, din gieghda tonqos b’'mod kostanti izda tibga’ ferm
sensittiva ghall-ahbarijiet tas-sug. Il-volatilita mkejla mill-VSTOXX?*® tibga’ gholja meta
mgabbla ma’ Frar 2020 (+8 %), b’'mod simili |-VIX!* ghadu +5 % fit-2 ta’ Dicembru 2020
meta mqgabbel ma’ Frar 2020 [Figura 1].

(19) ll-percéentwal ta’ ishma b’pozizzjoni gasira netta bejn 0.1 u 0.2 % ma nagasx b’mod
sinifikanti minn Marzu 2020 u jibga’ fmedja ta’ 12 % fuq il-pozizzjonijiet qosra netti totali,
b’mod simili ghas-sitwazzjoni f'Settembru®® (meta kien ta’ 13 %) [Figura 6].

(20) Kif diga indikat fid-Decizjonijiet pre¢edenti tal-ESMA, il-livell limitu ta’ rappurtar aktar baxx
wera li f'xi pajjizi I-pozizzjonijiet qosra netti bejn 0.1 % u 0.2 % jirrapprezentaw peréentwal
sinifikanti tal-pozizzjonijiet qosra netti totali rrappurtati. Bhala konkluzjoni, il-percentwal ta’
pozizzjonijiet qosra netti bejn 0.1 u 0.2 %, li kellu jigi rrappurtat minhabba I-livell limitu ta’
notifika aktar baxx temporanju, jibga’ porzjon rilevanti tat-total u ghandu valur informattiv
gawwi ghar-regolaturi fil-kuntest attwali.

(21) B'mod generali, minkejja z-zidiet ricenti fil-prezzijiet f'setturi ewlenin, l-ambjent ghadu
fragli: ghadhom jippersistu numru ta’ in¢ertezzi fir-rigward tal-evoluzzjoni tal-pandemija tal-
COVID-19 u l-impatt taghha fuq ix-xenarju makroekonomiku generali.

(22) L-ESMA tinnota li r-riskju ta’ dizakkoppjament bejn il-valur tal-assi u |-principji ekonomici
fundamentali sottostanti jista’ jirrizulta mhux biss meta I-prezzijiet tal-ekwita jizdiedu
minghajr prospettiva ¢ara ta’ tkabbir ekonomiku sottostanti izda wkoll fkaz li s-swieq
jirreagixxu b’'mod sproporzjonat ghall-ahbarijiet fi spirali 'l isfel mhux iggustifikat.

(23) Minkejja I-izviluppi ricenti, ghadhom qed jinhassu I-impatti fit-tul tal-krizi tal-COVID-19 fuq
[-ekonomija u b’'mod generali. B'mod partikolari, it-Thassir Ekonomiku tal-Harifa tal-KE

13 11-VSTOXX ikejjel il-volatilita implikita bbazata fuq il-prezzijiet tal-opzjonijiet tal-Eurostoxx 50.

14 L-Indi¢i VIX jigi kkalkulat bl-uzu tal-punt nofsani tal-kwotazzjonijiet tal-offerta/tad-domanda tal-opzjonijiet tal-Indi¢i S&P 500
(SPX) fil-hin reali.

15 Ara wkoll it-tagsima 4(c).
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jizviluppa zewg xenarji alternattivi'® (“xenarju pozittiv’ u “xenarju negattiv”) immotivati mill-

grad ta’ e¢¢ezzjoni ta’ inCertezza li hemm madwar |-evoluzzjoni tal-pandemija u I-mizuri
stabbiliti biex jittrazzan it-tixrid taghha.

(24) Kif indikat hawn fuq, il-pozizzjonijiet qosra netti ma naqsux b’'mod sinifikanti u I-volatilita
implikata, minkejja li hija angas minn dik analizzata ghad-Decizjoni (UE) 2020/1689, uriet
li hija sensittiva ghal avvenimenti godda.

(25) B'mod specifiku, dan lI-ambjent fragli ekonomiku u tas-suq jaghmilha aktar probabbili i I-
pressjonijiet ta’ bejgh ta’ pozizzjoni qasira jistghu jibdew jew jaggravaw zviluppi negattivi
potenzjali fix-xhur li gejjin li, min-naha taghhom, jistghu jaffettwaw b’mod negattiv il-fiducja
fis-sug jew l-integritd tal-mekkanizmu tad-determinazzjoni tal-prezzijiet. L-ESMA
tikkunsidra li I-kombinazzjoni ta¢-¢irkostanzi deskritti hawn fuq tikkostitwixxi theddida serja
ghall-funzjonament ordnat u l-integrita tas-swieq finanzjarji.

b. Theddida ghall-istabbilta tas-sistema finanzjarja kollha jew parti minnha
fl-Unjoni

(26) Kif spjegat mill-BCE fir-Riezami tieghu tal-Istabbilta Finanzjarjal’, I-istabbilta finanzjarja
hija kundizzjoni li fiha s-sistema finanzjarja — li tinkludi intermedjarji finanzjarji, swieq u
infrastrutturi tas-suq — kapacdi tiflah ghal xokkijiet u ssib tarf I-izbilanci finanzjariji.

(27) ll-pandemija tal-COVID-19 tkompli jkollha impatt gawwi fuqg I-ekonomija reali fl-Unjoni. Kif
imsemmi hawn fuq, fit-Tabella Operattiva tar-Riskji taghha tal-11 ta’ Novembru 2020, I-
ESMA ddikjarat li “Is-swieq finanzjarji tal-UE komplew bl-irkupru taghhom fi 3Q20 izda
jibqghu ferm sensittivi [...] il-potenzjal ghal treggigh lura f'daqqa fil-valutazzjoni tar-riskju
tal-investitur huwa r-riskju ewlieni li naraw ghas-swieq finanzjarji tal-UE attwalment u
ghaldaqstant inzommu I-valutazzjoni tar-riskju taghna”.

(28) It-tagsima 2.a hawn fuq fiha aktar informazzjoni dwar il-prestazzjoni tas-swieq bankarji u
finanzjarji b’'mod generali.

(29) L-impatt tal-COVID-19 pogga lill-ekonomija tal-UE u s-swieq finanzjarji taghha
f'sitwazzjoni ta’ fragilita li fiha aktar tnaqqis fil-prezzijiet ikkawzat jew amplifikat minn
strategiji ta’ bejgh ta’ pozizzjoni qasira jista’ jkollu konsegwenzi ferm detrimentali.

(30) F’din is-sitwazzjoni li ghadha in¢erta, I-ESMA tikkunsidra li I-pressjoni sostanzjali ta’ bejgh
u l-volatilita mhux tas-soltu fil-prezz tal-ishma jistghu jigu amplifikati minn fatturi differenti,
inkluz minn numru dejjem jizdied ta’ partecipanti fis-suq li jkunu involuti fil-bejgh ta’
pozizzjoni gasira u li jibbnu pozizzjonijiet qosra netti sinifikanti.

(31) Kif indikat hawn fuq, il-peréentwal ta’ ishma b’pozizzjonijiet qosra netti bejn 0.1 u 0.2 %
ma nagasx b’mod sinifikanti minn Marzu 2020 [Figura 6].

(32) It-telf mifrux fil-prezz ghall-istituzzjonijiet ta’ kreditu, li kien jikkostitwixxi wiehed mill-
parametri ghad-decizjoni ta’ tigdid mehuda fGunju u f'Settembru, tjieb meta mgabbel ma’
Settembru izda ghadu ta’-22 % fir-rigward ta’ Frar 2020 [Figura 1]. Dan jindika li xi
istituzzjonijiet ta’ kreditu, li fcerti kazijiet huma sistemikament importanti, jibqghu
potenzjalment vulnerabbli ghall-istrategdiji ta’ bejgh ta’ pozizzjoni gasira u ghall-bini ta’

16 |t-Tbassir Ekonomiku Ewropew, pagna 61.

7 https://www.ecb.europa.eu/pub/financial-stability/fsr/html/ecb.fsr201911~facad0251f.en.html.
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pozizzjonijiet qosra netti sinifikanti, irrispettivament minn jekk dawn l-istrategiji u I-
pozizzjonijiet humiex sostnuti minn informazzjoni fundamentali.

(33) Ir-riskju jibga’ li I-akkumulazzjoni tal-istrategiji ta’ bejgh ta’ pozizzjoni qasira u I-bini ta’
pozizzjonijiet qosra netti sinifikanti jistghu jwasslu ghal spirali dizordinati 'l isfel fil-prezzijiet
ghal certi emittenti, b’effetti kollaterali potenzjali fl-istess Stat Membru jew fl-UE kollha, li
mbaghad, jistghu eventwalment igieghdu friskju s-sistema finanzjarja ta’ Stat Membru
wiehed jew aktar.

(34) Minkejja l-irkupru parzjali osservat fis-swieq finanzjarji ta’ ¢erti Stati Membri tal-UE, I-
incertezzi msemmija hawn fuq fir-rigward tal-evoluzzjoni tal-COVID-19 u l-impatt taghha
fuqg l-ekonomija tal-UE jibqghu u jaghmlu aktar rilevanti t-thassib imsemmi hawn fuq dwar
id-dizakkoppjament potenzjali bejn il-valutazzjoni tal-assi u I-princ¢ipji fundamentali
ekonomici u dwar is-sostenibbilta tal-irkupru ri¢enti fis-swieq finanzjarji.

(35) Ghaldagstant, I-ESMA tikkunsidra li ¢-Cirkostanzi attwali tas-suq ikomplu jheddu
serjament |-istabbilta tas-sistema finanzjarja fl-Unjoni.

c. Implikazzjonijiet transkonfinali

(36) Kundizzjoni ohra mehtiega biex I-ESMA tkun tista’ tiehu din il-mizura hija li t-theddid
identifikat ikollu implikazzjonijiet transkonfinali.

(37) Kif deskritt hawn fuq, is-swieq tal-ekwita fl-UE, meta jigu kkunsidrati I-indic¢ijiet kemm
nazzjonali kif ukoll pan-Ewropej, ma rkuprawx kompletament mit-tnaqqis sever fil-prezz
osservat fMarzu.

(38) Minhabba I-fatt li s-swieq finanzjarji tatal-parti I-kbira tal-Istati Membri tal-UE jigu affettwati
minn dan it-theddid, ghalkemm fi gradi differenti, I-implikazzjonijiet transkonfinali jibgghu
partikolarment serji peress li I-interkonnettivita tas-swieq finanzjarji tal-UE zzid il-
probabbilta ta’ effetti kollaterali jew ta’ kontagju potenzjali fis-swieq f'kaz ta’ pressjonijiet ta’
bejgh ta’ pozizzjoni gasira.

(39) Ghaldagstant, I-ESMA tikkunsidra li t-theddid ghall-integrita tas-suq, il-funzjonament
ordnat u l-istabbilta finanzjarja deskritti hawn fug ghandhom implikazzjonijiet transkonfinali.
Minhabba n-natura tal-krizi tal-COVID-19, dawn fil-fatt ghandhom karattru pan-UE.

3. L-ebda awtorita kompetenti ma hadet mizuri biex tindirizza t-theddida jew wahda
jew aktar mill-awtoritajiet kompetenti hadu mizuri li ma jindirizzawx b’mod
adegwat it-theddida (I-Artikolu 28(2)(b) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012)

(40) Kundizzjoni ohra biex I-ESMA tadotta I-mizura f'din id-Decizjoni hija li awtorita kompetenti
jew awtoritajiet kompetenti ma jkunux hadu azzjoni sabiex jindirizzaw it-theddida jew I-
azzjonijiet li ttiehdu ma jindirizzawx b’'mod adegwat it-theddida.

(41) L-integrita tas-suq, il-funzjonament ordnat u t-thassib dwar l-istabbilta finanzjarja deskritti
fid-Decizjoni tal-ESMA 2020/525 wasslu biex xi awtoritajiet nazzjonali kompetenti jiehdu
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azzjonijiet nazzjonali li ghandhom fil-mira li jirrestringu I-bejgh ta’ pozizzjoni qasira ta’ ishma
fi Spanja, fi Franza, fl-Awstrija, fil-Belgju, fil-Grecja u fl-Italja'® li skadew fit-18 ta’ Mejju.

(42) Wara l-iskadenza jew it-tnehhija ta’ dawk il-mizuri temporanji, ma ttiehdet |-ebda mizura
ohra bbazata fuq ir-Regolament (UE) 236/2012 fl-UE, u mid-data ta’ din id-Dec¢izjoni ma
hemm Il-ebda mizura bhal din fis-sehh.

(43) Fiz-zmien tal-adozzjoni ta’ din id-Decizjoni, I-ebda awtoritd kompetenti ma adottat mizuri
biex izzid il-vizibbilta taghha tal-evoluzzjoni tal-pozizzjonijiet qosra netti permezz tal-
istabbiliment ta’ livelli limiti ta’ rapportar aktar baxxi, peress li tista’ sserrah fuqg id-Decizjoni
tal-ESMA (UE) 2020/1123.

(44) ll-ntiega li jkun hemm vizibbilta akbar tal-pozizzjonijiet qosra netti tibga’ akuta fkuntest
fejn ir-restrizzjonijiet imsemmija hawn fuq imposti taht I-Artikolu 20 tar-Regolament (UE)
Nru 236/2012 ma ghadhomx aktar fis-sehh u tibga’ I-in¢ertezza fir-rigward tal-impatt
imtawwal tal-COVID-19. Minhabba li I-bejgh ta’ pozizzjoni qasira u t-tranzazzjonijiet b’effett
ekwivalenti ma ghadhomx aktar soggetti ghal restrizzjonijiet esterni ohra, l-awtoritajiet
nazzjonali kompetenti fl-UE kollha jehtieg ikunu kapaci jidentifikaw minn qabel jekk il-
pozizzjonijiet qosra netti humiex ged jinbnew sa tali punt li jista’ jwassal biex jitfa¢¢a theddid
ghas-swieq finanzjarji u ghall-istabbilta finanzjarja deskritti hawn fuq u li jintwera u jkun
aggravat minn pressjonijiet ta’ bejgh ta’ pozizzjoni qasira.

(45) Fid-dawl tat-theddid pan-UE msemmi hawn fugq, jibga’ evidenti li l-informazzjoni ri¢evuta
mill-awtoritajieti nazzjonali kompetenti taht il-livell limitu ordinarju ta’ rapportar stabbilit fl-
Artikolu 5(2) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012 mhijiex bizzejjed fil-kundizzjonijiet attwali
tas-suq taht stress. L-ESMA tikkunsidra li z-zamma tal-livell limitu ta’ rapportar aktar baxx
ghandha tizgura li I-awtoritajiet nazzjonali kompetenti kollha fl-UE u I-ESMA jkollhom I-
aqwa sett ta’ data possibbli disponibbli ghall-monitoragg tax-xejriet tas-suq u jippreparaw
lilhom infushom u lill-ESMA biex, jekk ikun mehtieg, jiehdu aktar mizuri.

4. ll-mizura tindirizza b’mod sinifikanti t-theddid jew ittejjeb il-kapacita tal-
awtoritajiet nazzjonali kompetenti li jimmonitorjaw it-theddid (I-Artikolu 28(3)(a)
tar-Regolament (UE) Nru 236/2012)

(46) L-ESMA ghandha tikkunsidra wkoll sa liema punt il-mizura mgedda tindirizza b’mod
sinifikanti t-theddid identifikat.

(47) B'mod partikolari, -ESMA analizzat hawn taht jekk il-mizura mgedda tindirizzax b’mod
sinifikanti t-theddid ghall-funzjonament ordnat u l-integrita tas-swieq finanzjarji, ghall-
istabbilta finanzjarja fl-Unjoni u jekk ittejjibx il-kapacita tal-awtoritajiet kompetenti i
jimmonitorjaw it-theddida.

18 Fl-Italja I-mizura tnehhiet fit-18 ta’ Mejju.
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a. ll-mizura tindirizza b’mod sinifikanti t-theddida ghall-funzjonament ordnat
u l-integrita tas-swieq finanzjarji

(48) Tant i¢-cirkostanzi deskritti hawn fuqg, kwalunkwe Zieda f'daqqa fil-pressjoni ta’ bejgh u |-
volatilitd tas-suq minhabba I-bejgh ta’ pozizzjoni gasira u I-bini ta’ pozizzjonijiet qosra tista’
tamplifika x-xejriet 'l isfel fis-swieq finanzjarji. Filwaqt li |-bejgh ta’ pozizzjoni qasira fi
zminijiet ohra jista’ jservi funzjonijiet pozittivi f'termini tad-determinazzjoni tal-valutazzjoni
korretta tal-emittenti, fic-Cirkostanzi attwali tas-suqg dan jista’ johloq theddida addizzjonali
ghall-funzjonament ordnat u l-integrita tas-swieq.

(49) B'mod partikolari, minhabba I-impatt orizzontali tas-sitwazzjoni ta’ emergenza attwali li
taffettwa sett wiesa’ ta’ ishma fl-Unjoni kollha, kwalunkwe tnaqgis fdaqqa fil-prezzijiet tal-
ishma jista’ jkun aggravat minhabba |-pressjoni ta’ bejgh addizzjonali li tirrizulta minn attivita
ta’ bejgh ta’ pozizzjoni gasira u pozizzjonijiet qosra netti mizjuda li, jekk ikunu tant il-livelli
limiti normali ghal notifika lill-awtoritajiet nazzjonali kompetenti skont |-Artikolu 5 tar-
Regolament (UE) Nru 236/2012, ma jigux identifikati minghajr il-mizura mgedda.

(50) Ghar-ragunijiet imsemmija hawn fuq, l-awtoritajiet nazzjonali kompetenti u I-ESMA jehtied
li jkunu konxji mill-aktar fis possibbli tal-partecipanti fis-suq li jidhlu fbejgh ta’ pozizzjoni
gasira u jibnu pozizzjonijiet qosra netti sinifikanti biex, jekk ikun mehtieg, jipprevjenu li dawn
il-pozizzjonijiet isiru sinjali li jwasslu ghal kaskata ta’ ordnijiet ta’ bejgh u b’konsegwenza
wagqgha sinifikanti fil-prezzijiet.

(51) It-tigdid tal-mizura jindirizza dik il-htiega billi jobbliga lil persuni fizi¢i u guridici li jkollhom
pozizzjoni qasira netta fishma ammessi ghan-negozjar fsuq regolat biex ikomplu
jirrapportaw lill-awtoritajiet nazzjonali kompetenti flimitu aktar baxx minn dak stabbilit fl-
Artikolu 5 tar-Regolament (UE) Nru 236/2012.

(52) Ghaldagstant, l-awtoritajiet nazzjonali kompetenti u I-ESMA jkunu jistghu jindirizzaw
b’mod adegwat is-sitwazzjoni li ged tevolvi, jaghmlu differenza bejn i¢-caqliq tas-suq
immexxi minn informazzjoni fundamentali minn dak li jista’ jigi mibdi jew jigi aggravat
permezz ta’ bejgh ta’ pozizzjoni gasira u jirreagixxu jekk I-integrita, il-funzjonament ordnat
u l-istabbilta tas-swieq jirrikjedu azzjonijiet aktar stretti.

(53) L-ESMA tikkunsidra li, minghajr it-tigdid ta’ din il-mizura ghal tliet xhur addizzjonali, |-
awtoritajiet nazzjonali kompetenti u I-ESMA jkollhom il-kapacita limitata biex jimmonitorjaw
is-suq b’'mod adegwat fl-ambjent in¢ert u fragli attwali. Dan ikun aééentwat mid-
dizakkoppjament apparenti tal-prestazzjoni tas-suq finanzjarju u Il-attivita ekonomika
sottostanti, flimkien man-natura li ged tevolvi tal-pandemija tal-COVID-19. Fatturi bhal
dawn jistghu jikkawzaw pressjoni ta’ bejgh f'daqqa u sinifikanti u volatilita addizzjonali mhux
tas-soltu fil-prezz tal-ishma tal-Unjoni li, min-naha taghhom, jistghu jigu aktar amplifikati bl-
akkumulazzjoni ta’ pozizzjonijiet qosra.

(54) Fl-istess wagqt, -ESMA tikkunsidra xieraq li jinzamm il-livell limitu ta’ pubblikazzjoni
stabbilit fl-Artikolu 6 tar-Regolament (UE) Nru 236/2012, li huwa daqgs 0.5 % tal-kapital
azzjonarju mahrug tal-kumpanija, peress li t-tnaqqis ta’ dan il-livell limitu ma jidhirx li huwa
mehtieg mill-perspettivi taz-zamma tas-swieq ordnati u l-indirizzar tar-riskji ghall-istabbilta
finanzjarja. L-awtoritajiet nazzonali kompetenti u I-ESMA se jkomplu jimmonitorjaw fuq bazi
kontinwa |-kundizzjonijiet tas-suq u ghandhom jiehdu mizuri ulterjuri, jekk ikun mehtieg.
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b. ll-mizura tindirizza b’mod sinifikanti t-theddida ghall-istabbilta tas-
sistema finanzjarja kollha jew parti minnha fl-Unjoni

(55) Kif deskritt hawn fuq, minkejja |-ahbarijiet inkoragganti dwar I-izviluppi tal-vaccin li
re¢entement ged itejbu |-prestazzjoni tas-swieq, f'¢erti pajjizi t-tnaqqgis tal-indicijiet tal-
istokks mill-20 ta’ Frar 2020 ghadhom flivelli simili ghal dawk irregistrati fGunju jew
f'Settembru 2020. Barra minn hekk, I-irkupru tal-prezzijiet tal-UE huwa ferm aktar dghajjef
meta mgabbel mal-prestazzjoni tal-ekonomiji globali I-ohra, ez. in-NIKKEI 225, |-S&P 500
jew is-CSI 300. Diversi fatturi ta’ riskju jkomplu jkollhom impatt fug hafna setturi,
perezempju I-prestazzjoni tal-ishma tas-settur finanzjarju tibga’ wahda dghajfa u mifruxa
sew fl-istituzzjonijiet ta’ kreditu ewlenin kollha tal-UE. F’dan I-ambjent, I-involviment f'bejgh
ta’ pozizzjoni qasira u I-bini ta’ pozizzjonijiet qosra netti sinifikanti jistghu jamplifikaw il-
pressjoni tal-bejgh u x-xejriet 'l isfel li min-naha taghhom jistghu jaggravaw theddida i jista’
jkollna effetti ferm detrimentali fuq I-istabbilta finanzjarja ta’ istituzzjonijiet finanzjarji u
kumpaniji minn setturi ohra.

(56) F’dan il-kuntest, minghajr it-tigdid ta’ din il-mizura ghal tliet xhur addizzjonali, I-awtoritajiet
nazzjonali kompetenti u I-ESMA jiffac¢jaw limitazzjonijiet ta’ data i jirrestringu I-kapacita
taghhom li jindirizzaw kwalunkwe effett negattiv potenzjali fuq I-ekonomija u fl-ahhar mill-
ahhar fuq l-istabbilta finanzjarja tal-Unjoni kollha kemm hi.

(57) Ghaldagstant, il-mizura mgedda tal-ESMA biex b’'mod temporanju tnagqas il-limiti ta’
rapportar tal-pozizzjonijiet qosra netti lill-awtoritajiet nazzjonali kompetenti, b’mod effi¢jenti
tindirizza din it-theddida ghall-istabbilta tal-partijiet jew, fl-ahhar mill-ahhar, tas-sistema
finanzjarja kollha tal-Unjoni billi thaqqas il-limitazzjonijiet tad-data u ssahhah il-kapacita tal-
awtoritajiet nazzjonali kompetenti biex jindirizzaw it-theddid futur minn stadju bikri.

c. Titjib tal-kapacita tal-awtoritajiet kompetenti li jimmonitorjaw it-theddida

(58) F’kundizzjonijiet ordinarji tas-suq, l-awtoritajiet nazzjonali kompetenti jimmonitorjaw
kwalunkwe theddida li tista’ tirrizulta mill-bejgh ta’ pozizzjoni qasira u I-bini ta’ pozizzjonijiet
gosra netti b’ghodod supervizorji stabbiliti fil-legizlazzjoni tal-Unjoni, b’mod partikolari |-
obbligi ta’ rapportar li jikkoncernaw il-pozizzjonijiet qosra netti stabbiliti fir-Regolament (UE)
Nru 236/2012%.

(59) Madankaollu, il-kundizzjonijiet ezistenti tas-suq jaghmluha nec¢essarja li tigi intensifikata |-
attivita ta’ monitoragg tal-awtoritajiet nazzjonali kompetenti u I-ESMA fir-rigward tal-
pozizzjonijiet qosra netti aggregati fishma ammessi ghan-negozjar fi swieq regolati. Ghal
dan il-ghan u minhabba l-incertezza kontinwa relatata mal-izvilupp tal-pandemija tal-
COVID-19, jibga’ importanti li l-awtoritajiet nazzjonali kompetenti jkomplu jircievu
informazzjoni dwar il-bini ta’ pozizzjonijiet qosra netti fl-istadju I-aktar bikri possibbli, gabel
ma jilhqu I-livell ta’ 0.2 % tal-kapital azzjonarju mahrug stabbilit fl-Artikolu 5(2) tar-
Regolament (UE) Nru 236/2012.

(60) Dan huwa enfasizzat mill-fatt li, minkejja z-zidiet fil-prezzijiet minn Novembru 2020, il-
percentwal ta’ ishma b’pozizzjoni gasira netta bejn 0.1 u 0.2 % ma nagasx b’mod sinifikanti

19 Ara I-Artikolu 5 tar-Regolament (UE) Nru 236/2012.
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minn Marzu 2020%° u jibga’ fmedja ta’ 12 % fuq il-pozizzjonijiet qosra netti totali, b’'mod
simili ghas-sitwazzjoni f'Settembru. Ghaldagstant, jista’ jigi konkluz li I-percentwal ta’
pozizzjonijiet qosra netti bejn 0.1 u 0.2 %, li kellu jigi rrappurtat minhabba I-livell limitu ta’
notifika aktar baxx impost mill-ESMA, jibga’ porzjon rilevanti tal-pozizzjonijiet qosra netti
totali.

(61) Ghaldagstant, il-mizura mgedda tal-ESMA Zzzomm il-kapacita mtejba tal-awtoritajiet
nazzjonali kompetenti li jindirizzaw kwalunkwe theddid identifikat fi stadju aktar bikri, u
tippermetti lilhom u lill-ESMA biex jiggestixxu fil-hin it-theddid ghall-funzjonament ordnat
tas-swieq u l-istabbilta finanzjarja f'kaz li jidher kwalunkwe sinjal ta’ stress tas-sug.

5. ll-mizuri ma joholqux riskju ta’ arbitragg regolatorju (I-Artikolu 28(3)(b) tar-
Regolament (UE) Nru 236/2012)

(62) Sabiex tigi adottata jew imgedda mizura skont I-Artikolu 28 tar-Regolament (UE)
Nru 236/2012, -ESMA ghandha tqis jekk il-mizura tohlogx riskju ta’ arbitragg regolatorju.

(63) Peress li I-mizura mgedda tal-ESMA tikkoncerna I-obbligi ta’ rapportar tal-partecipanti fis-
suq fir-rigward tal-ishma kollha ammessi ghan-negozjar fi swieq regolati fl-Unjoni, din
tizgura livell limitu ta’ rapportar uniku ghall-awtoritajiet nazzjonali kompetenti kollha, b’hekk
jigu zgurati kundizzjonijiet ekwi fost il-partecéipanti fis-sug minn gewwa I-Unjoni u barra mill-
Unjoni fir-rigward tan-negozjar ta’ ishma ammessi ghan-negozjar fi swieq regolati fl-Unjoni.

6. ll-mizura tal-ESMA ma ghandhiex effett detrimentali fuq l-efficjenza tas-swieq
finanzjarji, inkluz billi thaqqas il-likwidita fdawk is-swieq jew tohloq incertezza
ghall-partecipanti fis-suq, li tkun sproporzjonata ghall-benefi¢¢ji taghha (I-
Artikolu 28(3)(c) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012)

(64) L-ESMA ghandha tivvaluta jekk il-mizura ghandhiex effetti detrimentali li jitgiesu
sproporzjonati meta mgabbla mal-benefi¢éji taghha.

(65) L-ESMA tikkunsidra li huwa xieraq li l-awtoritajiet nazzjonali kompetenti jimmonitorjaw
mill-grib |-evoluzzjoni tal-pozizzjonijiet qosra netti qabel ma jikkunsidraw Ii jadottaw
kwalunkwe mizura ohra intruziva. L-ESMA tinnota li I-livelli limiti ta’ rapportar normali (0.2 %
tal-kapital azzjonarju mahrug) jistghu ma jkunux adegwati fil-kundizzjonijiet ta’ e¢cezzjoni
kontinwi tas-suq biex jidentifikaw fil-hin ix-xejriet u t-theddid li ged isenhn.

(66) Ghalkemm I-introduzzjoni ta’ obbligu ta’ rappurtar imsahhah setghet ziedet piz
addizzjonali ghall-entitajiet ta’ rapportar, attwalment dawn tal-ahhar diga adattaw is-sistemi
interni  taghhom  mal-applikazzjoni tad-Decizjonijiet tal-ESMA  (UE) 2020/525,
(UE) 2020/1123 u (UE) 2020/1689 u ghaldagstant din il-mizura mgedda mhix mistennija li
jkollha aktar impatt fuq l-ispejjez ta’ konformita tal-entitajiet ta’ rapportar. Barra minn hekk,
dan mhux se jillimita I-kapacita tal-partecipanti tas-suq li jidhlu jew izidu I-pozizzjonijiet
gosra taghhom fl-ishma. B’rizultat ta’ dan, |-effi¢jenza tas-suq mhix se tigi affettwata.

20 |r-rapporti tal-pozizzjonijiet qosra netti ta’ kuljum mid-Danimarka huma niegsa matul il-perjodu mill-31 ta’ Awwissu sal-
4 ta’ Settembru minhabba kwistjoni teknika.
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(67) Meta mgabbla ma’ mizuri ohra potenzjali u aktar intruzivi, din il-mizura mgedda ma
ghandhiex taffettwa I-likwidita fis-suq peress li I-obbligu ta’ rapportar mizjud ghal sett limitat
ta’ partecipanti fis-sug ma ghandux jibdel l-istrategiji kummerc¢jali taghhom u ghaldagstant,
il-partecipazzjoni taghhom fis-sug. Barra minn hekk, I-e¢¢ezzjoni prevista mizmuma ghall-
attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq u ghall-programmi ta’ stabbilizzazzjoni hija mahsuba
biex ma zZidx il-piz ghal entitajiet li jipprovdu servizzi importanti ftermini tal-forniment ta’
likwidita u t-tnaqgis tal-volatilita, partikolarment rilevanti fis-sitwazzjoni attwali.

(68) Fit-termini tal-kamp ta’ applikazzjoni tal-mizura mgedda, I-ESMA temmen li |-limitazzjoni
taghha ghal settur wiehed jew diversi setturi jew ghal kwalunkwe subsett ta’ emittenti tista’
ma tiksibx I-ezitu mixtieq. Il-kobor tat-tnaqqis fil-prezzijiet irregistrat wara t-tifgigha tal-
pandemija tal-COVID-19, il-firxa wiesgha ta’ ishma (u setturi) affettwati u I-grad ta’
interkonnessjoni bejn I-ekonomiji u ¢-¢entri tan-negozjar tal-UE, jissuggerixxu li x’aktarx
mizura fl-UE kollha tkun aktar effettiva mill-mizuri settorjali biex tigi pprovduta intelligence
bikrija dwar is-suq lill-awtoritajiet nazzjonali kompetenti.

(69) F’termini tal-holgien ta’ in¢ertezza tas-suq, il-mizura ma tintroducix obbligi regolator;ji
godda, billi t-tnaqgis tal-livell limitu rilevanti jimmodifika biss I-obbligu ta’ rapportar normali
li ilu fis-sehh mill-2012. L-ESMA tenfasizza wkoll li I-mizura mgedda tibga’ limitata ghar-
rapportar ta’ ishma |li huma ammessi ghan-negozjar f'suq regolat fl-Unjoni biex jagbdu
dawk il-pozizzjonijiet fejn ir-rapportar addizzjonali jidher |-aktar rilevanti.

(70) Ghaldagstant, I-ESMA tikkunsidra li tali obbligu ta’ trasparenza msahha ma ghandux ikollu
effett detrimentali fuq l-efficjenza tas-swieq finanzjarji jew fuq l-investituri li jkun
sproporzjonat meta mgabbel mal-benefi¢éji tieghu u ma ghandu johloq ebda in¢ertezza fis-
swieq finanzjarji.

(71) F’'termini tad-durata tal-mizura, I-ESMA tikkunsidra li tigdid tal-mizura ghal tliet xhur huwa
ggustifikat meta tigi kkunsidrata l-informazzjoni disponibbli f'dan il-mument u I-perspettiva
generali incerta li ghad hemm fil-kuntest tal-pandemija tal-COVID-19. L-ESMA ghandha I-
hsieb li terga’ lura ghall-obbligu ta’ rapportar regolari hekk kif is-sitwazzjoni titjieb, izda fl-
istess hin ma tistax twarrab il-possibbilta li testendi I-mizura jekk is-sitwazzjoni tmur ghall-
aghar jew jekk is-swieq jibqghu fi stat fragli.

(72) Fuqg dik il-bazi u sa minn din id-data, I-ESMA tqis li din id-Decizjoni ghat-tigdid tal-mizura
temporanja ta’ trasparenza mizjuda fuq il-pozizzjonijiet qosra netti, bhala wahda
proporzjonata fi¢-¢irkostanzi avversi attwali.

7. Konsultazzjoni u avviz (I-Artikolu 28(4) u (5) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012)

(73) L-ESMA kkonsultat lill-BERS. [I-BERS ma qajjem I-ebda oggezzjoni ghall-adozzjoni tad-
Decizjoni proposta.

(74) L-ESMA nnotifikat lill-awtoritajiet kompetenti nazzjonali bid-Decizjoni mahsuba.
(75) ll-mizura mgedda tal-ESMA se tapplika mid-19 ta’ Dicembru 2020.

ADOTTA DIN ID-DECIZJONI
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Artikolu 1
Definizzjoni

Ghall-finijiet ta’ din id-Dec¢izjoni, “suq regolat’ tfisser suq regolat kif imsemmi fl-
Artikolu 4(1)(21) tad-Direttiva 2014/65/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-
15 ta’ Mejju 2014 dwar is-swieq fl-istrumenti finanzjarji u |i temenda d-
Direttiva 2002/92/KE u d-Direttiva 2011/61/UE(?%).

Artikolu 2
Obbligi ta’ trasparenza addizzjonali temporaniji

1. Persunafizika jew guridika li jkollha pozizzjoni gasira netta fir-rigward tal-kapital azzjonarju
mahrug ta’ kumpanija li jkollha I-ishma taghha ammessi ghan-negozjar fug suq regolat
ghandha tinnotifika lill-awtorita kompetenti rilevanti, skont I-Artikoli 5 u 9 tar-Regolament
(UE) Nru 236/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill meta |-pozizzjoni tilhaq jew taga’
tant livell limitu ta’ notifika rilevanti msemmi fil-paragrafu 2 ta’ dan I-Artikolu.

2. ll-livell limitu ta’ notifika rilevanti huwa per¢entwal li jkun ugwali ghal 0.1 % tal-kapital
azzjonarju manrug tal-kumpanija kkon¢ernata u kull 0.1 % aktar minn dak il-livell limitu.

Artikolu 3
Ezenzjonijiet

1. Skont I-Artikolu 16 tar-Regolament (UE) Nru 236/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill, I-obbligi ta’ trasparenza addizzjonali temporanji msemmija fl-Artikolu 2 ma
ghandhomx japplikaw ghal ishma ammessi ghan-negozjar f'suq regolat fejn i¢-¢entru
prin¢ipali ghan-negozjar tal-ishma jkun jinsab f'pajjiz terz.

2. Skont |-Artikolu 17 tar-Regolament (UE) Nru 236/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill, [-obbligi ta’ trasparenza addizzjonali temporanji msemmija fl-Artikolu 2 ma
ghandhomx japplikaw ghal tranzazzjonijiet imwettqa minhabba attivitajiet ta’ generazzjoni
tas-sug.

3. L-obbligi ta’ trasparenza addizzjonali temporanji msemmija fl-Artikolu 2 ma ghandhomx
japplikaw ghal pozizzjoni gasira netta fir-rigward tat-twettiq ta’ stabbilizzazzjoni skont |-
Artikolu 5 tar-Regolament (UE) Nru 596/2014 tas-16 ta’ April 2014 dwar l-abbuz tas-suq

(22) .

Artikolu 4
Dhul fis-sehh u applikazzjoni

21 GU L 173, 12.6.2014, p. 349.

2 GU L 173, 12.6.2014, p. 1.
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Din id-Decizjoni tidhol fis-sehh fid-19 ta’ Dicembru 2020. Din ghandha tapplika mid-data
tad-dhul fis-sehh taghha ghal perjodu ta’ tliet xhur.

Maghmula f'Parigi, fis-16 ta’ Dicembru 2020

Ghall-Bord tas-Supervizuri
Steven Maijoor

Il-President
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ANNESS

F'dan I-Anness, id-“decizjoni tal-ESMA” tirreferi ghad-decizjoni tal-ESMA tas-16 ta’ Marzu 2020 li tirrikjedi li persuni fizi¢i jew guridic¢i li jkollhom
pozizzjonijiet qosra netti jpaxxu temporanjament il-livelli limiti ta’ notifika ta’ pozizzjonijiet qosra netti fir-rigward tal-kapital azzjonarju mahrug ta’
kumpaniji li I-ishma taghhom huma ammessi ghan-negozjar f'suq regolat li jagbez certu livell limitu biex jinnotifikaw |-awtoritajiet kompetenti
fkonformita mal-punt (a) tal-Artikolu 28(1) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill [LINK].

FIGURA 1 — INDIKATURI FINANZJARJI

Prestazzjoni tas-suq tal-ekwita Bidliet mill- Livell tal- Bidliet mill- Livell tal- Bidliet mill- Livell tal-
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EURO STOXX 50 -8 % 3521 -14 % 3304 -13 % 3323

US S&P500 9 % 3663 2 % 3451 -8 % 3112

CSI 300 22 % 5067 16 % 4817 -4 % 3982


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-155-9546_esma_decision_-_article_28_ssr_reporting_threshold.pdf
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20/02/2020 mit- sat-
sat-02/12/2020  02/12/2020 03/09/2020

DE10Y -8 -0.52 -5
ES10Y -13 0.11
FR10Y -7 -0.29
IT10Y -31 0.60
uUS10Y -57 0.95 -90
GB10Y -22 0.36 -34
JP10Y 0.03

Nota: Bidliet fis-suq tal-ekwita espressi f'termini relattivi, bidliet ohra ftermini assoluti.
Sorsi: Refinitiv EIKON; ESMA.
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FIGURA 2 — INDIKATURI TAL-VOLATILITA
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Note: Implied volatilities of EURO STOXX 50 (VSTOXX) and S&P 500 (VIX), in %.
Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.
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Nota: Volatilitajiet implikati tal-EURO
STOXX 50 (VSTOXX) u S&P 500 (VIX), f%.
Sorsi: Refinitiv Datastream, ESMA.
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FIGURA 3 — L-INDICIJIET TAL-ISTOKKS SETTORJALI TAL-UE
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Note: Equity prices. 2020-02-20 = 100.
Sources: Refinitiv Datastream, ESMA.
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STOXX Europe 600 Minbarra Financial
Euro

Nota: Prezzijiet ta’ ekwita. 2020-02-20 =
100.
Sorsi: Refinitiv Datastream, ESMA.
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Nota: Prezzijiet ta’ ekwita. 2020-02-20 =
100.
Sorsi: Refinitiv Datastream, ESMA.
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Strumenti finanzjarji ta’ ES
Strumenti finanzjarji ta’ FR
Strumenti finanzjarji tal-IT

Nota: Prezzijiet ta’ ekwita. 2020-02-20 =
100.
Sorsi: Refinitiv Datastream, ESMA.
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FIGURA 4 — L-INDICJIET TAL-FIRXA TAS-CDS TAL-UE
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Note: CDS spreads on European |G corporates (iTraxx Europe), European HY corporates (iTraxx Europe Crossover) and European Financials, in bps.
Sources: Refinitiv EIKON, ESMA.
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Nota: I1s-CDS jinfirex fuq korporazzjonijiet
tal-European IG (iTraxx Europe,
korporazzjonijiet tal-European HY (iTraxx
Europe Crossover) u Strumenti Finanzjarji
Ewropej, f'bps.

Sorsi: Refinitiv EIKON, ESMA

FIGURA 5 — IL-PRESTAZZJONI TAL-INDICIJIET TAL-ISTOKKS EWROPEJ GHAL KULL PAJJIZ
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Sorsi: Refinitiv EIKON; ESMA.
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FIGURA 6 — NSP BEJN 0.1 % U 0.2 % FUQ IL-PERJODU MIS-16 TA’ MARZU SAT-30 TA’ NOVEMBRU 2020
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