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. Kamp ta’ applikazzjoni
Min?

1. Dawn il-linji gwida huma indirizzati lill-awtoritajiet kompetenti mahtura skont I-Artikolu 22
tal-EMIR li jissorveljaw il-kontropartijiet ¢entrali awtorizzati skont I-Artikolu 14 tal-EMIR.

X'hiex?

2. Dawn il-linji gwida huma relatati mal-applikazzjoni tar-rekwiziti ta’ marginalizzazzjoni biex
tigi limitata I-prociklicita skont I-Artikolu 41 tal-EMIR, |-Artikolu 10 u I-Artikolu 28 tal-RTS.

Meta?

3. Dawn il-linji gwida jibdew japplikaw mit-3 ta’ Dicembru 2018.

Il. Referenzi legizlattivi u tagsiriet
Referenzi legizlattivi

Ir-Regolament ESMA Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 i 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*

EMIR Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill ~ tal-4 ta’ Lulju 2012, dwar derivati OTC,
kontropartijiet ¢entrali u repozitorji tad-data dwar it-
tranzazzjonijiet?

RTS dwar CCPs Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) Nru 153/2013
tad-19 ta’ Dicembru 2012 |i jissupplimenta r-Regolament
(UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-
rigward ta’ standards teknici regolatorji dwar ir-rekwiziti ghal
kontropartijiet centrali

! GU L 331, 15.12.2010, p. 84.
2GU L 201, 27.7.2012, p. 1.
3GU L 52,23.2.2013, p. 41.
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Tagsiriet

Mizuri tal-margni APC
CCPs

Awtoritd Kompetenti / Awtorita
Nazzjonali Kompetizzjoni
(NCA)

KE

EMIR

ESMA
BERS

RTS

Ghan

Mizuri ta’ margni kontra I-procikli¢ita skont I-Artikolu
28 tal-RTS

Kontropartijiet Centrali awtorizzati skont I-Artikolu 14
tal-EMIR

Awtorita mahtura skont |-Artikolu 22 tal-EMIR

[I-Kummissjoni Ewropea

Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-4 ta’ Lulju 2012
tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar derivati
OTC, kontropartijiet ¢entrali u repozitorji tad-data
dwar it-tranzazzjonijiet.

L-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq
[I-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku

Standards teknici regolatorji dwar is-CCPs, jigifieri r-
Regolament Delegat  tal-Kummissjoni (UE)
Nru 153/2013 tad-19 ta’ Dicembru 2012 i
jissupplimenta r-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward ta’
standards teknic¢i regolatorji dwar ir-rekwiziti ghal
kontropartijiet ¢entrali

4. Dawn il-linji gwida jfittxu li jistabbilixxu prattiki supervizorji konsistenti, efficjenti u effettivi fi
hdan is-SESF u li jizguraw applikazzjoni komuni, uniformi u konsistenti tal-Artikolu 41 tal-
EMIR u [-Artikolu 10 u I-Artikolu 28 tal-RTS fil-kuntest tal-limitazzjoni tal-procikli¢ita tal-

margini tas-CCP.

Obbligi ta’ Konformita u ta’ Rapportar

Status tal-linji gwida

5. Skont |-Artikolu 16(3) tar-Regolament ESMA, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jaghmlu
kull sforz biex jikkonformaw mal-linji gwida.
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6.

L-awtoritajiet kompetenti li ghalihom japplikaw dawn il-linji gwida jenhtieg li jkunu konformi
billi jinkorporawhom fl-ogfsa legali nazzjonali jew supervizorji taghhom kif xieraq.

Obbligi ta’ rapportar

7.

10.

11.

Fi zmien xahrejn mid-data tal-pubblikazzjoni tal-linji gwida fuq is-sit web tal-ESMA fil-lingwi
uffi¢jali kollha tal-UE, |-awtoritajiet kompetenti li ghalihom japplikaw dawn il-linji gwida
ghandhom jinnotifikaw lill-ESMA jekk dawn (i) jikkonformawx, (ii) ma jikkonformawx, izda
ghandhom I-intenzjoni |i jikkonformaw, jew (iii) ma jikkonformawx u m'ghandhomx I-
intenzjoni li jikkonformaw mal-linji gwida.

F'kaz ta’ nuqqas ta' konformita, I-awtoritajiet kompetenti ghandhom ukoll jinnotifikaw lill-
ESMA fi zmien xahrejn mid-data tal-pubblikazzjoni tal-linji gwida fuq is-sit web tal-ESMA
fil-lingwi uffi¢jali kollha tal-UE bir-ragunijiet taghhom ghaliex ma jikkonformawx mal-linji
gwida.

Mudell ghan-notifiki huwa disponibbli fuq is-sit web tal-ESMA. Ladarba jimtela I-mudell,
dan ghandu jigi trasmess lill-ESMA.

Linji gwida
V.1. Evalwazzjoni regolari tal-prociklicita

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jizguraw li kull CCP issorveljata minnhom tiddefinixxi
metri¢i kwantitattivi biex tevalwa I-margini, inkluzi zidiet marginali, fil-kuntest tal-prociklicita
tal-margni. 1s-CCPs jistghu jiddefinixxu |-metri¢i taghhom stess u ghandhom jivvalutaw
b'mod shih l-istabbilta f'terminu twil/fterminu gasir, meta mgabbla wkoll mal-volatilita tas-
suq bl-uzu ta’ indikaturi u I-konservazzjoni tal-margini®. Perezempiju, il-metri¢i huma:

e Stabbilta ghal terminu qasir tista’ titkejjel b'metri¢i bhal bidliet fil-margni fug perjodu
definit jew devjazzjoni standard tal-margni;

e Stabbilta fit-tul tista’ tigi monitorjata b'metodu bhalma huwa I-margini tal-proporzjon
bejn il-massimu u I-minimu matul perjodu definit;

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jizguraw li kwalunkwe CCP issorveljata minnhom
tapplika I-metrici biex tevalwa I-prociklicita tar-rekwiziti tal-margini taghha fuq bazi regolari
u I-procikli¢ita potenzjali li tirrizulta minn kwalunkwe proposta sinifikanti biex jigu riveduti |-
parametri tal-margini taghha qabel ma jsiru dawn ir-revizjonijiet. Bhala parti mill-
valutazzjoni, is-CCP ghandha tqis il-karatteristi¢i tal-offerta tal-prodott taghha u s-shubija
taghha kif ukoll il-prattiki taghha tal-gestjoni tar-riskju.

4 B'mod generali, is-CCPs ghandhom jikkunsidraw il-metrici biex jevalwaw l-istabbilta kif ukoll il-konservazzjoni tar-rekwiziti tal-
margni taghha.
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12.

13.

14.

15.

16.

17.

Meta |-metri¢i jindikaw effetti prociklici li jirrizultaw mir-rekwiziti tal-margini, I-awtoritajiet
kompetenti ghandhom jizguraw |i kull CCP issorveljata minnhom tirriezamina |-
applikazzjoni taghha tal-mizuri tal-margni APC u taghmel |-aggustamenti xierga ghall-
politiki taghha biex tizgura li dawn |-effetti procikli¢i jigu indirizzati b'mod adegwat.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jizguraw li kull CCP issorveljata minnhom tizviluppa
politika ghar-riezami tal-mizuri APC taghha. ll-politika ghandha mill-inqas tispecifika:

(a) ir-rieda ta’ tehid ta’ riskju ghall-prociklikalita tal-margini tieghu, perezempiju,
il-limitu ta’ tolleranza ghaz-zidiet fil-margnijiet kbar;

(b) il-metrici kwantitattivi li tuza biex tevalwa |-procikli¢ita tal-margini taghha;
(c) il-frekwenza li biha twettaq il-valutazzjoni;
(d) l-azzjonijiet potenzjali li tista’ tiehu biex tindirizza r-rizultati tal-metric¢i; u

(e) l-arrangamenti ta’ governanza madwar ir-rapportar tar-rizultati tal-metrici u
[-approvazzjoni tal-azzjonijiet li hi tipproponi li tiehu fir-rigward tar-rizultati.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jizguraw |i kwalunkwe CCP issorveljata minnhom
izzomm ir-rekords tar-riezami taghha, inkluzi I-metri¢i kkalkulati, u tal-azzjonijiet mehuda
biex jindirizzaw is-sejbiet skont I-Artikolu 12 tal-RTS.

V.2. Applikazzjoni tal-mizuri tal-margni APC ghall-Fatturi ta’
Riskju Materjali Kollha

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jizguraw |i kwalunkwe CCP issorveljata minnhom
tizgura li I-mizuri tal-margni APC applikati ghall-inqas ghall-fatturi ta’ riskju materjali kollha,
li potenzjalment jistghu jwasslu ghal bidliet kbar fil-margini, u jistghu jinkludu ¢aqliq fil-
prezzijiet, ¢aqliq fil-kkambju barrani, ¢agliq ta’ volatilita implikat, firxa ta’ maturita u
provizjonament ta’ margni ghall-portafoll, kif applikabbli. Biex ikun evitat id-dubju, CCP
tista’ tapplika mizuri tal-margni APC fuq livell ta' prodott jew portafoll sakemm I-
applikazzjoni tindirizza I-fatturi ta’ riskju materjali kollha uzati fil-komputazzjoni tal-margini.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jizguraw |i kwalunkwe CCP issorveljata minnhom i
taghzel i tapplika bafer tal-margni skont I-Artikolu 28(1)(a) tal-RTS ghal prodotti mhux
lineari bhal ghazliet, ghandu japplika bafer fil-livell tal-fattur ta’ riskju minflok ta’ zieda diretta
tal-margnijiet b'25%.

Fl-applikazzjoni tal-mizuri tal-margni APC fil-livell tal-fattur tar-riskju, CCP tista' tuza mizuri
differenti tal-margni APC ghal fatturi tar-riskju differenti jew tapplika I-istess mizura tal-
margni APC fil-fatturi ta' riskju kollha. Jekk CCP taghzel li tuza I|-istess mizura tal-margni
APC fil-fatturi ta’ riskju kollha, tista' taghmel dan billi tapplika I-mizura indipendentement
ghal kull fattur ta’ riskju jew billi tuza xenarji internament konsistenti fuq il-fatturi ta' riskju
kollha.
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18.

19.

20.

21.

22.

V.3. Ezawriment ta’ Bafer tal-Margni skont I-Artikolu 28(1)(a) tal-
RTS

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jizguraw li kwalunkwe CCP issorveljata minnhom li
taghzel li tapplika bafer tal-margni ta’ mill-ingas ugwali ghal 25% tal-margini kkalkulat
ghandha tizviluppa u zzomm politiki u pro¢eduri dokumentati li jistabbilixxu ¢-¢irkostanzi li
tahthom il-bafer jista' jigi ezawrit temporanjament. Politiki u proc¢eduri bhal dawn ghandhom
jispecifikaw mill-ingas:

(@) il-metrici u I-limiti li ghalihom is-CCP temmen li r-rekwiziti tal-margini ged jizdiedu
b'mod sinifikanti u li jistghu jiggustifikaw I-ezawriment tal-bafer tal-margni;

(b) il-kondizzjonijiet ghar-riforniment tal-bafer tal-margni wara l-ezawriment tieghu; u

(c) l-arrangamenti ta’ governanza li jdawru |-approvazzjonijiet ghall-ezawriment u r-
riforniment tal-bafer tal-margni.

V.4. Limitu tal-Margni skont I-Artikolu 28(1)(c) tal-RTS

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jizguraw |i kwalunkwe CCP issorveljata minnhom
tevita l-uzu ta’ proceduri ta' mudellar bhall-applikazzjoni ta’ pizijiet differenti ghall-
osservazzjonijiet fi zmien il-perjodu ta' referenza biex titnaggas l-effettivita tal-uzu ta’
perjodu ta' stharrig storiku ta’ 10 snin ghall-komputazzjoni tal-limitu tal-margni meta tigi
applikata I-mizura tal-margni APC fl-Artikolu 28(1)(c) tal-RTS.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jizguraw li kwalunkwe CCP issorveljata minnhom
tizgura li I-limitu tal-margni jigi kkalkulat b'mod li jkompli jissodisfa r-rekwiziti stabbiliti fl-
EMIR u I-RTS, inkluza I-konformita mal-Artikoli 24, 26 u 27 tal-RTS.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jizguraw li kwalunkwe CCP issorveljata minnhom
tikkalkula wkoll I-limitu marginali bl-istess frekwenza bhall-komputazzjoni regolari tal-
margni, sakemm is-CCP ma tkunx tista’ turi mod iehor li I-limitu marginali jibga' stabbli fuq
perjodu ta’ zmien estiz sakemm il-limitu tal-margni huwa kkalkulat mill-gdid.

V.5. Zvelar tal-Parametri tal-Margni

F'konformita mal-Artikolu 10 tal-RTS, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jizguraw i
kwalunkwe CCP issorveljata minnhom tizvela pubblikament il-mudelli uzati fil-kalkolu tar-
rekwiziti tal-margni. Dan I-izvelar ghandu jinkludi mill-ingas I-informazzjoni li §ejja definita
mis-CCP ghal kull mudell ta’ margni uzat:

(a) intervall ta’ fiducja;

(b) perjodu look-back;
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(c) perjodu ta’ likwidazzjoni;

(d) il-parametri u I-metodologija uzata fil-komputazzjoni tal-kumpens marginali skont I-
Artikolu 27 tal-RTS;

(e) informazzjoni dwar il-mudelli uzati ghall-kalkolu tal-margni bhal metodologija
kwantitattiva (perezempju, it-tip tal-mudell VaR), l-appro¢¢ ghal kwalunkwe
aggustament jew add-ons maghmula ghal dawn il-mudelli u I-formuli taghhom; u

() ll-mizuri tal-margni APC adottati u I-metodologija u I-parametri uzati meta gew applikati
[-mizuri maghzula tal-margni APC. B’'mod partikolari,

CCP li tadotta I-Artikolu 28(1)(a) tal-RTS ghandha tizvela I-peréentwal ta’ bafer
minbarra r-rekwiziti tal-margini li ngabar u I-kondizzjonijiet ghall-ezawriment u r-
riforniment;

CCP li tadotta I-Artikolu 28(1)(b) tal-RTS ghandha tizvela l-approc¢é¢ taghha biex tohrog
osservazzjonijiet ta’ tensjoni u tinkorpora I-osservazzjonijiet fil-kalkolu tar-rekwiziti tal-
margni; u

CCP li tadotta I-Artikolu 28(1)(c) tal-RTS ghandha tizvela I-appro¢¢ taghha fil-kalkolu
tal-limitu tal-margni ta’ 10 snin.

23. L-informazzjoni zvelata ghandha tkun dettaljata bizzejjed biex tippermetti r-replikazzjoni
tal-kalkoli tal-margni u I-anti¢ipazzjoni ta’ revizjonijiet kbar tal-margni.



