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I. Kamp ta’ applikazzjoni
Xiex?
1. Dan id-dokument fih linji gwida mahruga fl-Artikolu 16 tar-Regolament tal-A
Artikolu 16(3) tar-Regolament tal-AETS, l-awtoritajiet kompetenti u
nanzjarju jridu jaghmlu kull sforz sabiex jikkonformaw mal-linji gwida u r-
Min?
2. Dawn il-linji gwida stabbilixxew il-fehma tal-AETS dwar kif g
fqasam partikolari, jew dwar prattiki supervizorji x1erq ; tema Ewropea tas-
Supervizuri Finanzjarji. Ghaldagstant, I-AETS tis ajiet kompetenti u l-partecipanti
fis-suq finanzjarju rilevanti kollha jikkonfg inji gwida sakemm ma jkunx
stipulat mod iehor.
3. Dawn il-linji gwida jkopru :

a. it-thaddim ta’ sistema j [@minn suq regolat jew facilita tan-negozjar
multilaterali;

ghu sistemi ta’ negozjar elettroniku lil operaturi tas-suq jew ditti tal-
t, jew li jagixxu bhala I-fornituri esternalizzati ta’ dawn is-sistemi, jew li jipprovdu ser-
ttivita lil ditti tal-investiment meta jaghmlu acéess ghal pjattaformi ta’ negozjar.
id-ditt1 se jigu affettwati mill-obbligi ta’ pjattaformi ta’ negozjar u ditti tal-investiment fir-
d tas-sistemi ta’ negozjar elettroniku taghhom.

Il-linji gwida se jaffettwaw ukoll 1il ditti ezenti mill-MiFID li jinnegozjaw fisimhom u li jaghmlu
access ghal pjattaformi ta’ negozjar b'mod dirett bhala membri, partecipanti jew utenti, jew
permezz ta’ DMA (Direct Market Access) jew SA (Sponsored Access). Se jigu affettwati mil-linji
gwida dwar in-negozjar gust u ordnat ghal pjattaformi ta’ negozjar fir-rigward tar-rekwiziti ghal
membri, partecipanti u utenti li mhumiex awtorizzati, u 1-linji gwida ghal pjattaformi ta’ negozjar
u ditti tal-investiment relatati mad-DMA u 1-SA.

Ir-referenzi fil-linji gwida ghad-ditti tal-investiment huma relatati mad-ditti tal-investiment meta
dawn jezegwixxu ordnijiet fisem il-klijenti u/jew jinnegozjaw fisimhom fambjent ta’ negozjar aw-



tomatizzat. Meta ditta tal-investiment thaddem facilitd tan-negozjar multilaterali, din tkun
koperta mil-linji gwida relatati mal-pjattaformi ta’ negozjar.

7. Fi hdan il-kamp ta’ applikazzjoni tas-sistemi ta’ negozjar elettroniku uzati minn d1tt1 ta
investiment, I-AETS inkludiet sistemi elettronic¢i sabiex jintbaghtu ordnijiet lil pjat
gozjar (sija jekk l-ordnijiet mill-klijenti jintbaghtu lid-ditta tal-investiment b’'m
ukoll jekk le) u sistemi elettronici li jiggeneraw ordnijiet b'mod awtomatiku, jigi
negozjar. “Smart order routers” jistghu jifformaw parti mis-sistemi ta’ ditta
ordnijiet lil pjattaformi ta’ negozjar. Ghall-finijiet ta’ din il-hidma, 1-A:
routers” biss mill-perspettiva tar-riskji involuti fid-dhul tal-ordni jew le,
tal-ahjar ezekuzzjoni.

9. Kemm fil-kaz ta’ pjattaformi ta’ negozjar kif ukoll fir-rigward'ta stiment, is-sistemi u
I-kontrolli mhaddma b’konformita ma’ dawn il-linjiggwida gh m jiehdu fkunsiderazzjoni n-
natura, l-iskala u I-kumplessita tan-negozju ta

Meta?
10. Dawn il-linji gwida se jiehdu effet blikazzjoni tal-linji gwida minn awtoritajiet
kompetenti nazzjonali fuq is- lingwa nazzjonali taghhom. Skont din 1-
iskeda u sakemm ma jigux ielor, il-partecipanti fis-suq ghandhom ikunu kapaci

jikkonformaw mal-linji gwida

Jn linji gwidi partikolari fi hdan id-dokument ikunu mmirati
¢ipanti fis-suq finanzjarju. L-awtoritajiet kompetenti nazzjonali jridu

fis-suq finanzjarju mhumiex mehtiega jirraportaw lill-AETS dwar jekk
ma’ dawn il-linji gwida.

. Ghall-finijiet ta’ dawn il-linji gwida, it-termini murija fil-korsiv ghandhom it-tifsira stipulata fit-
tabella ta’ hawn taht. Certi termini ohrajn uzati fil-linji gwida, perezempju ditta tal-investiment,
ghandhom it-tifsira stipulata fl-Artikolu 4 tad-Direttiva dwar is-Swieq fl-Istrumenti Finanzjarji.

Auwtoritajiet kompetenti  Awtoritajiet kompetenti maghzula skont 1-Artikolu 48 tal-MiFID
Acécess dirett ghas-suq Arrangament li permezz tieghu ditta tal-investiment 1i hija

(DMA) membru/partecipant jew utent ta’ pjattaforma ta’ negozjar tippermetti lil
Klijenti specifici (inkluzi kontropartijiet eligibbli) sabiex jittrazmettu



* *
ordnijiet b’mod elettroniku fis-sistemi interni ta’ negozjar elettroniku tad-
ditta tal-investiment ghat-trazmissjoni awtomatizzata 'l quddiemg bl-
Identifikazzjoni ta’ negozjar tad-ditta tal-investiment lil pjattaformaStal
negozjar specifikata.

AETS Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq

Regolament tal-AETS Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u
24 ta’ Novembru 2010 li jistabbilixxi Awtorita rViZo

GU L 331, 15.12.2010, p.84.

Parteéipanti fis-suq Persuna kif definita fl-Artikolu 4( TS: “..tfisser
finanzjarju kwalunkwe persuna li ghaliha japplika re njoni msemmi-
ja fl-Artikolu 1(2) [li jinkludi 1-MiFID et Abuse Directive) u
l-mizuri ta’ implimentazzjemi, rispett ghhom] jew ligi nazzjonali li
timplimenta dawk 1-atti

Direttiva dwar l-abbuz 1d-Direttiva 2003 vropew u tal-Kunsill tat-28 ta'
tas-suq (MAD) Jannar 2003 dwar i e i manipulazzjoni tas-suq (abbuz tas-
suq), GU Lg

arlament Ewropew u tal-Kunsill tal-21 ta’
| fl-istrumenti finanzjarji i temenda d-Direttivi
u 93/6/KEE u d-Direttiva 2000/12/KE tal-
tal-Kunsill u 1i thassar id-Direttiva tal-Kunsill

45, 30.4.2004, p.1.

Direttiva dwar is-Swieq
fl-Istrumenti Fi-
nanzjarji (MiFID)

ummissjoni 2006/73/KE tal-10 ta' Awwissu 2006 li
limenta d-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-
ill rigward ir-rekwiziti organizzattivi u l-kundizzjonijiet ta' hidma tal-
kumpaniji tal-investiment u t-termini definiti ghall-ghanjiet ta' dik id-
Direttiva, GU L 241, 2.9.2006, p.26.

Direttiva li ti
I-MiFID

SS S rjat (SA)  Arrangament 1i permezz tieghu ditta tal-investiment 1i hija
membru/partecipant jew utent ta’ pjattaforma ta’ negozjar tippermetti lil
klijenti specifikati (inkluzi kontropartijiet eligibbli) sabiex jittrazmettu
ordnijiet b’'mod elettroniku u dirett lil pjattaforma ta’ negozjar specifikata
bl-Identifikazzjoni ta’ negozjar tad-ditta tal-investiment minghajr ma I-
ordnijiet jghaddu mis-sistemi interni ta’ negozjar elettroniku tad-ditta tal-
investiment.

Rapport ta’ Tranzazzjo- Rapporti lil awtoritajiet kompetenti mehtiega skont 1-Artikolu 6(9) tal-

ni Suspettuza (STR) MAD fejn persuna li b’'mod professjonali taghmel arrangamenti ghal
tranzazzjonijiet tissuspetta b’'mod ragonevoli li tranzazzjoni tista’
tikkostitwixxi abbuz minn informazzjoni privileggata jew manipulazzjoni
tas-suq.
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Algoritmu tan-negozjar ~ Softwer tal-kompjuter li jopera fuq il-bazi tal-parametri ewlenin stabbiliti
minn ditta tal-investiment jew klijent ta’ ditta tal-investiment 1i tigg
ordnijiet li ghandhom jigu sottomessi lil pjattaformi ta’ negozjar b
awtomatiku bhala reazzjoni ghat-taghrif tas-suq.

Pjattaforma ta’ ne- Suqregolat (RM - Regulated Market) jew facilita tan-neg
gozjar (MTF - Multilateral Trading Facilities).

II1.Skop

- pjattaformi ta’ negozjar u ditti tal-investiment fambjent ta’ ¥

- pjattaformi ta’ negozjar u ditti tal-investiment fir-gi

awtomatizzat ghal pjatta-

IV. Linji gwida dwar sistemi u kontrolli
kompetenti

formi ta’ negozjar, ditti tal-investi

Linja gwida 1. Rekwiziti organizza emi ta’ negozjar elettroniku ta’ swieq

regolati u facilitajiet tan-negozjé

Legizlazzjoni rilevanti.

aragrafi (2), (4), (5) u (6,) tal-MiFID u l-Artikoli 5 sa 9, I-
-Direttiva li Timplimenta [-MiFID ghal facilitajiet tan-negozjar multi-

negozjar elettroniku ta’ suq regolat jew facilita tan-negozjar multilaterali
li tikkonforma mal-obbligi applikabbli fil-MiFID u ligijiet rilevanti ohrajn tal-Unjoni

izzejjed sabiex tizgura kontinwita u regolarita fil-prestazzjoni tas-suq (jew swieq)
omatizzat operat mill-operatur tas-suq jew ditta tal-investiment.

Linji gwida dettaljati

2. Filwaqt 1i jsegwu linja gwida generali, bhala minimu, il-pjattaformi ta’ negozjar ghandhom jiehdu
fkunsiderazzjoni dawn li gejjin:



a) Governanza

- Il-process ta’ governanza huwa importanti ghall-konformita mal-obbligi regolatorji. Fi hda
qafas generali ta’ governanza u tehid ta’ decizjonijiet taghhom, il-pjattaformi ta’ negOZJ
ghandhom jizviluppaw, jiksbu (inkluza l-esternalizzazzjoni) u jissorveljaw is-siste
elettroniku taghhom permezz ta’ process ta’ governanza car u formalizz

riskji. Il-process ta’ governanza JI‘ld ikollu wkoll linji ¢ari ta’ responsab
ghall-approvazzjoni ta’ zvilupp, skjerament inizjali, aggornamenti
problemi identifikati permezz tal-monitoragg. Ghandu jkun hem
komunikazzjoni tal-informazzjoni.

- Fil-process ta’ governanza, il-persunal ta’ konformita ghaidu j<amlmesponsabbli milli jipprovdi
carezza dwar l-obbligi regolatorji tal-operatur tas-suq Jew iki u 1-proceduri li
ghandhom 1- ghan lij leguraw 11 l-uzu tas-sistemi je orma mal-obbligi tal-operatur

ita. Dan jehtieg 1i I-persunal ta’

konformita jkollu fehim dwar il-mod li bih jdiG i ozjar, izda mhux gharfien dwar

a) Kapacita ureziljenza

- Is-sistemi ta’ negozjar elettra i golati u facilitajiet tan-negozjar multilaterali ghandu
i j olumi ragonevolment prevedibbli ta’ messaggi u

b)

rnanza ghall-izvilupp u l-implimentazzjoni tal-arrangamenti;

Kunsiderazzjoni ta’ firxa adegwata ta’ xenarji possibbli relatati mat-thaddim tas-sistemi ta’
egozjar elettroniku taghhom li jehtiegu arrangamenti ta’ kontinwita specifici;

¢. L-ikkupjar ta’ riserva ta’ dejta kritika dwar in-negozju (inkluza dwar il-konformita) li
tghaddi mis-sistemi ta’ negozjar elettroniku taghhom;

d. Il-proceduri ghat-trasferiment fis-sistema ta’ negozjar elettroniku u ghat-thaddim taghha
minn sit fejn jinhaznu 1-kopji ta’ riserva;

e. Tahrig tal-persunal dwar it-thaddim ta’ arrangamenti u r-rwoli individwali fihom; u



d) Ittestjar

e)

f. Programm kontinwu ghall-ittestjar, l-evalwazzjoni u r-revizjoni tal-arrangamenti inkluzi
proceduri ghall-modifika tal-arrangamenti fid-dawl tar-rizultati ta’ dak il-programm.

Qabel ma jimplimentaw sistema ta’ negozjar elettroniku, u qabel ma jimplimentay a
il-pjattaformi ta’ negozjar ghandhom jaghmlu uzu minn metodologiji ta’ zvilupp
b'mod car. L-uzu ta’ dawn il-metodologiji ghandu jkollu l-ghan 1i jizgura li,
thaddim tas-sistema ta’ negozjar elettroniku ikun kompatibbli mal-obbl
facilita tan-negozjar multilaterali skont il-MiFID u ligijiet rilevanti
nazzjonali, 1i 1-konformita u I-kontrolli ta’ gestjoni tar-riskji ink

Monitoragg u revizjoni

Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandhom jissorvelja
hin reali. Malajr kemm jista’ jkun, ghandhom ji
ordni skont il-prijorita u ghandhom ikun ji . i aw, jew jaghlqu s-sistema ta
negozjar elettroniku, meta dan ikun mehbi iZjonijl war azzjoni ta’ indirizzar ta’
problemi fis-sistemi ta’ negozjar elettronlku unsiderazzjoni serja l-htiega, sa
fejn ikun possibbli, ghal dawk 1i jh pi ta’ negozjar sabiex jagixxu b’'mod ordnat.

Sabiex jizguraw li l-pjattaforpsifta’ jar j inwament effettivi, I-operaturi ta’ dawn il-

pjattaformi ta’ negozjar ghand@@m ji jevalwaw b'mod perjodiku s-sistemi ta’ negozjar
elettroniku taghhom, u governanza, ir-responsabbilta u I-approvazzjoni u
l-arrangamenti ta’ kontin j o¢jati. Ghandhom jagixxu fuq il-bazi ta’ dawn ir-
rev12Jon1J1et u levalwaZZJ &% Jirrimedjaw in-nuqqasijiet. Il-process ta’ revizjoni u

Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandu jkollhom proc¢eduri u arrangamenti, inkluzi r-reklutagg u t-
tahrig, sabiex jiddeterminaw ir-rekwiziti ta’ persunal taghhom u mbaghad, sabiex jizguraw li
huma jimpjegaw numru suffi¢jenti ta’ persunal bil-hiliet u l-kompetenzi mehtiega sabiex
jamministraw is-sistemi ta’ negozjar elettroniku taghhom. Dan se jinkludi r-reklutagg ta’ persunal
b’gharfien dwar is-sistemi ta’ negozjar elettroniku rilevanti, il-monitoragg u l-ittestjar ta’ dawn is-
sistemi u dwar it-tip ta’ negozju li se jitwettaq mill-membri/partecipanti fis-suq regolat jew 1-
utenti tal-facilita tan-negozjar multilaterali u tal-obbligi regolatorji tas-swieq regolati jew tas-
sistemi ta’ negozjar multilaterali.
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h) Zamma tar-rekords u kooperazzjoni

- Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandhom izommu rekords fir-rigward tas-sistemi ta’ neg
elettroniku taghhom li tal-inqas ikopru l-kwistjonijiet imsemmija fil-punti a) sa g) aktar 11 fu
Din se tinkludi taghrif dwar decizjonijiet importanti, karatteristici tas-sistema, i
ttestjar, rizultati tat-testijiet u revizjonijiet perjodic¢i. Ir-rekords ghandhom 4

jhaddmu facilitajiet tan-negozjar multilaterali ghandhom izommu r-re
snin. L-operaturi tas-suq li jhaddmu swieq regolati ghandhom izommuh
huwa mitlub mill-awtorita kompetenti tal-pajjiz ta’ domic¢ilju tagh

arrangamenti supervizorji li jezistu fl-Istat Membru tagh
jaffettwa 1-gestjoni soda tal-operazzjonijiet teknici tas-sist -in¢identi importanti fejn
dawn ir-riskji I-aktar li jimmanifestaw ruhhom.

Linja gwida 2. Rekwiziti organizzazzjonali i ozjar elettroniku ta’ ditti
tal-investiment (inkluzi algoritini ta’ negozj

Legizlazzjoni rilevanti. L-Artikoli 13, paragrafi , (5) u (6), tal-MiFID u l-Artikoli 5 sa 9, I-
Artikoli 13 u 14 u l-Artikolu 51 tad-Diretti [ joni tal-MiFID

ta’ ditti tal-investiment, inkluzi algoritmi ta’ ne-
prma mal-obbligi applikabbli taht il-MiFID u I-ligijiet
rllevantl l-ohr j j kif ukoll mar-regoli tal-pjattaformi ta’ negozjar li
ji lari, is-sistema (jew sistemi) ghandhom ikunu adattati sew
ezz taghha (jew taghhom) u hija (jew huma) robusta bizzejjed sabiex
larita fit-twettiq tas-servizzi u l-attivitajiet ta’ investiment taghha

i jsegwu linja gwida generali, id-ditti tal-investiment ghandhom tal-inqas jiehdu

Il-process ta’ governanza huwa importanti ghall-konformita mal-obbligi regolatorji. Fi hdan il-
qafas generali ta’ governanza u tehid ta’ decizjonijiet taghhom, id-ditti tal-investiment ghandhom
jizviluppaw, jiksbu (inkluza l-esternalizzazzjoni) u jissorveljaw is-sistemi ta’ negozjar elettroniku
taghhom permezz ta’ process ta’ governanza car u formalizzat. Dan il-process ta’ governanza jrid
jizgura 1li kull kunsiderazzjoni rilevanti, inkluzi dawk kummercjali, tekni¢i, tar-riskji u ta’
konformita li ghandhom jitqgiesu fit-tehid tad-decizjonijiet ewlenin tinghata l-importanza xierqa.
B’mod partikolari, ghandu jinkorpora principji ta’ konformita u ta’ gestjoni tar-riskji. IlI-process ta’
governanza jrid ikollu wkoll linji ¢ari ta’ responsabbilta, inkluzi pro¢eduri ghall-approvazzjoni ta’
zvilupp, skjerament inizjali, aggornamenti sussegwenti u r-rizoluzzjoni ta’ problemi identifikati



b)

c)

permezz tal-monitoragg. Ghandu jkun hemm ukoll proceduri xierqa ghall-komunikazzjoni tal-
informazzjoni.

Fil-process ta’ governanza, il-persunal ta’ konformita ghandu jkun responsabbli milli leprov
carezza dwar l-obbligi regolatorji tal-operatur tas-suq jew tad-ditta u l-politiki u i
ghandhom 1- ghan lij leguraw li 1-uzu tas- 51stem1 ta’ negOZJar ul- algorltml Jlkkonf m

teknici tas-sistemi ta’ negozjar jew tal—algoritmi.

Kapacita u reziljenza

sablex jakkomodaw volumi ragonevolment prevedlbbh i
mtejba sabiex tikber il-kapacita li jifilhu bhala reazzjo
kundizzjonijiet ta’ emergenza li jistghu jheddu t-thaddim xie

Kontinwita tan-Negozju

Ditti tal-investiment ghandu jkollhom [ oifinwita tan-negozju adegwati,
ragonevoli u effettivi fir-rigward tas-siste anegozjar elettroniku taghhom sabiex ikopru
i jizguraw tkomplija tempestiva tan-negozjar)
ux, peress li l-arrangamenti ghandhom

rogramm kontinwu ghall-ittestjar, 1-evalwazzjoni u r-revizjoni tal-arrangamenti inkluzi
¢eduri ghall-modifika tal-arrangamenti fid-dawl tar-rizultati ta’ dak il-programm.

Ittestjar

Qabel ma jimplimentaw sistema ta’ negozjar elettroniku jew algoritmu tan-negozjar u qabel ma
jimplimentaw l-aggornamenti, id-ditti tal-investiment ghandhom jaghmlu uzu minn metodologiji
ta’ zvilupp u ttestjar imfassla b’'mod ¢ar. Ghall-algoritmi, dawn jistghu jinkludu simulazzjonijiet ta’
prestazzjoni/ittestjar b’lura jew ittestjar offline fi hdan ambjent ta’ ttestjar ta’ pjattaforma ta’ ne-
gozjar (fejn l-operaturi tas-suq iqieghdu l-ittestjar ghad-dispozizzjoni). L-uzu ta’ dawn il-
metodologiji ghandu jkollu I-ghan i, fost l-ohrajn, it-thaddim tas-sistema ta’ negozjar elettroniku

10



* N *

* esma

* *
* , *

e)

jew tal-algoritmu tan-negozjar ikun kompatibbli mal-obbligi tad-ditta tal-investiment skont il-
MiFID u ligijiet rilevanti ohra tal-Unjoni jew nazzjonali kif ukoll ir-regoli tal-pjattaformi t
gozjar li juzaw, li l-konformita u 1-kontrolli ta’ gestjoni tar-riskji inkorporati fis-sistema jahdm
inhu mahsub (inkluz l-iggenerar ta’ rapporti ta’ zbalji b'mod awtomatiku) u 1i s- 51stema t
negozjar elettroniku jew l-algoritmu jistghu jibqghu jahdmu b’'mod effettiv fkundi
suq fi krizi. Il-hidma effettiva fkundizzjonijiet tas-suq fi krizi tista’ timpli
necessarjament) li s-sistema jew l-algoritmu jintfew fdawk il-kundizzjonijiet.

d-ditta ghazlet sabiex tirc¢ievi l-ordnijiet mill-algoritmu. Id
testijiet ulterjuri jekk is-swieq li fihom ghandu jintuza g jinbidlu minn dawk li
originarjament kienu mahsuba.

Id-ditti tal-investiment ghandhom iniedu 1-ips joni Igoritmi ta’ negozjar fambjent
live b’'mod ikkontrollat u bir-reqqa perme ’ 7 ju, li li jitgieghdu fuq in-numru ta’
ordnijiet u n-numru ta’ swieq li
jintbaghtulhom ordnijiet sabiex id- d1tta tku isga’ tivverifika li algoritmu jkollu 1-prestazzjoni
mistennija fambjent live u sabi faghmel bidliet fih jekk dan ma jilhagx din il-
prestazzjoni mistennija.

Monitoragg u revizjoni
Id-ditti tal-investiment gh

taghhom. Ghan
ordni skont i

w fil-hin reali s-sistemi ta’ negozjar elettroniku
at il-problemi identifikati malajr kemm jista’ jkun fl-

u tan-negozjar, meta dan ikun mehtieg. Sa fejn dan ikun possibbli meta
izzaw problemi fis-sistemi ta’ negozjar elettroniku taghhom, id-ditti tal-

t ghandhom jirrevedu u jevalwaw b’'mod perjodiku s-sistemi ta’ negozjar
u l-algoritmi ta’ negozjar taghhom, u l-governanza assocjata, il-qafas tar-
ilta u approvazzjoni u l-arrangamenti assocjati ta’ kontinwita tan-negozju. Ghandhom
-bazi ta’ dawn ir-revizjonijiet u evalwazzjonijiet sabiex jirrimedjaw in-nuqqasijiet
ifikati. Il-process ta’ revizjoni u evalwazzjoni ghandu jkollu ¢ertu grad ta’ indipendenza li
inkiseb, perezempju, permezz tal-involviment ta’ awditjar intern jew partijiet terzi. Ir-
revizjonijiet tal-prestazzjoni tal-algoritmi ta’ negozjar ghandhom jinkludu valutazzjoni tal-impatt
dwar l-integrita u r-reziljenza tas-suq kif ukoll il-vantaggi u l-izvantaggi tal-istrategiji li ghalihom
huwa implimentat l-algoritmu.

Sigurta

Id-ditti tal-investiment ghandu jkollhom pro¢eduri u arrangamenti ghas-sikurezza fizika u
elettronika mfassla sabiex jipprotegu s-sistemi ta’ negozjar elettroniku u l-algoritmi ta’ negozjar
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)

h)

mill-uzu hazin jew minn ac¢éess mhux awtorizzat u sabiex tigi zgurata l-integrita tad-dejta 1i hija
parti mis-sistemi u 1-algoritmi jew li tghaddi minnhom.

Persunal

Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandu jkollhom proceduri u arrangamenti, inklugi

elettroniku u l-algoritmi ta’ negozjar taghhom. Dan se jinkludi r-reklutag
dwar is-sistemi ta’ negozjar elettroniku u l-algoritmi rilevanti, il-monitor
is-sistemi u l-algoritmi u dwar it-tip ta’ strategiji ta’ negozjar li d-di i 77 tas-

Ghal tal-inqas hames snin, id-ditti tal-investiment ghandho ekOpels tas-sistemi ta’ ne-
gozjar elettroniku (u l-algoritmi ta’ negozjar) d tal-kwistjonijiet koperti fil-
paragrafu 3, inkluz it-taghrif dwar id-decizj -istrategija jew l-istrategiji ta’
negozjar 11 kull algorltmu huwa imp i q, karatteristi¢i tas-sistema,

Id-ditti tal-investiment gha j ill-awtoritajiet kompetenti, b’konformita mal-
ji li bru taghhom, dwar kull riskju sinifikanti 1i jista’
Ci tas-sistemi ta’ negozjar elettroniku u l-algoritmi
n ir-riskji lI-aktar li jimmanifestaw ruhhom.

anizzazzjonali ghal swieq regolati u facilitajiet tan-negozjar

multilaterali ni ta’ negozjar gust u ordnat ffambjent ta’ negozjar awtom-

, paradrafi (1) u (4), l-Artikolu 13, paragrafi (2), (5) u (6), l-Artikolu 42, paragrafu (3), u I-
[-MiFID u l-Artikoli 13 u 14 u l-Artikolu 51 tad-Direttiva ta’ Implimentazzjoni tal-MiFID

1. Ir-regoli u l-proceduri tas-swieq regolati u tal-facilitajiet tan-negozjar multilaterali ghan-negozjar gust
u ordnat dwar is-swieq elettronic¢i taghhom ghandhom ikunu adattati ghan-natura u l-iskala tan-
negozjar fdawn is-swieq, inkluzi t-tipi ta’ membri, parte¢ipanti u utenti u l-istrategiji ta’ negozjar
taghhom.
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Linji gwida dettaljati

2. Filwaqt li jsegwu l-linja gwida generali, ir-regoli u l-proceduri tal-pjattaformi ta’ negozjar tal-1
ghandhom jinkludu:

a) Rekwiziti ghal membri jew partec¢ipanti li mhumiex istituzzjonijiet ta’
ditti tal-investiment

- Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandu jkollhom prestazzjoni b’diligenz

applikazzjonijiet sabiex isiru membru/partecipant jew utent min
istituzzjonijiet ta’ kreditu jew ditti tal-investiment skont il-ligi tal-UE.

ghal ditti tal-investiment.

b) Kompatibilita Informatika

— Il-pjattaformi ta’ negozjar ghang I-konformita standardizzati sabiex jizguraw
li s-sistemi li I-membri u abiex jaghmlu ac¢cess ghall-pjattaforma
jkollhom livell minimu ta’ fu ompatibbli mas-sistema ta’ negozjar elettroniku
ta’ pjattaformi ta’ nego i i jKinu ta’ theddida ghan-negozjar gust u ordnat fil-

pjattaforma.

aformi ta’ negozjar ghandu jkollhom standards li jkopru l-gharfien ta’ persuni fost il-
membri/partecipanti u I-utenti li se jkunu ged juzaw is-sistemi ta’ entrati ta’ ordnijiet.

Limiti ghall-a¢cess u interventi fuq tranzazzjonijiet.

- Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandu jkollhom il-kapacita 1li jipprevjenu kompletament jew
parzjalment l-acééess ta’ membru jew partec¢ipant ghas-swieq taghhom u sabiex jikkancellaw,
jemendaw jew jikkoregu tranzazzjoni. Ir-regoli u l-proceduri ghall-kanc¢ellazzjoni, 1-emendar jew
il-korrezzjoni tan-negozjar ghandhom ikunu trasparenti ghall-membri/partec¢ipanti u l-utenti tas-
suq regolat jew facilita tan-negozjar multilaterali.
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)

h)

)

Mizuri sabiex ikun jista’ jigi indirizzat fluss ecéessiv fir-registru tal-ordnijiet.

Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandu jkollhom arrangamenti sabiex jipprevjenu 1-flussi ecéessi
registru tal-ordnijiet fi kwalunkwe mument, l-aktar permezz ta’ limiti ghal kull partecipant fi
rigward tal-kapacita ta’ entrati ta’ ordnijiet.

Prevenzjoni milli jinqabzu 1-limiti ta’ kapacita.

Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandu jkollhom arrangamenti (bhat-trazzin
jipprevjenu milli jinqabzu 1-limiti ta” kapacita fuq il-messaggi. Bhala min
arrangamenti ghandu jitgieghed ghad-dispozizzjoni tal-membri/p

Mizuri sabiex jillimitaw jew iwaqqfu n-negozjar.

Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandu jkollhom arrangame
volatilita jew ¢ahda awtomatika ta’ ordnijiet li jagghu barra @ \
imfassla) sabiex jillimitaw in-negozjar jew iwaqg umenti finanzjarji individwali
jew multipli meta dan ikun mehtieg, sabiex izg ala minimu, il-qafas ta’ dawk 1-
arrangamenti ghandu jitqieghed ghad-dispg i ecipanti u utenti.

pacita 1i jiksbu informazzjoni minn
onitoragg tal-konformita mar-regoli u 1-
gozjar multilaterali relatati mar-rekwiziti or-

Il-pattaformi ta’ negozjar
membru/partecipant jew u

a’ negozja® tkun qed tithaddem, il-pjattaformi ta’ negozjar ghandhom
om vicin kemm jista’ jkun tal-hin reali ghal sinjali possibbli ta’ negozjar

-pjattaformi ta’ negozjar ghandhom izommu rekords tal-kwistjonijiet koperti mill-punti a) sa
ktar ’il fuq, inkluzi dwar kwistjonijiet li jitfaccaw fir-rigward tal-politiki u I-proceduri
msemmija. Ir-rekords ghandhom ikunu dettaljati bizzejjed sabiex jippermettu lil awtorita
kompetenti sabiex tissorvelja 1-konformita mal-obbligi rilevanti tal-pjattaformi ta’ negozjar. L-
operaturi tas-suq u d-ditti tal-investiment li joperaw facilitajiet tan-negozjar multilaterali
ghandhom izommu r-rekords ghal tal-inqas 5 snin. L-operaturi tas-suq li joperaw swieq
regolati ghandhom izommuhom ghal tal-inqas kemm huwa mehtieg mill-awtorita kompetenti
tal-pajjiz ta’ domicilju taghhom.

ii) Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandhom jgharrfu lill-awtoritajiet kompetenti, b’konformita mal-
arrangamenti supervizorji li jezistu fl-Istat Membru taghhom, dwar riskji sinifikanti li jistghu

14



* *

* esma

* *
* , *

jaffettwaw in-negozjar gust u ordnat u dwar inc¢identi importanti fejn dawn ir-riskji 1-aktar li
jimmanifestaw ruhhom.

Linja gwida 4. Rekwiziti organizzazzjonali ghal ditti tal-investiment ghall-promozzjoni
ta’ negozjar gust u ordnat fambjent ta’ negozjar awtomatizzat

Legizlazzjoni rilevanti. L-Artikoli 13, paragrafi (2), (4), (5) u (6), tal-MiFID u l-Arti
Artikoli 13 u 14 u l-Artikolu 51 tad-Direttiva ta’ Implimentazzjoni tal-MiFID.

Linja gwida generali

Linji gwida dettaljati

2. Filwaqt li jsegwu linja gwida generali, 1-attivit

jimblukkaw jew jikkancellaw b’mod awtomatiku
-dags stabbiliti (li jvarjaw skont kif ikun mehtieg
innhom jew it-tnejn li huma fuq il-bazi ta’ kull
ta’ Zmien.

ordnijiet li ma jilhqux pagamet
bejn strumenti finanzja i

jirriskjaw li jikkompromettu 1-livelli limiti ta’ gestjoni tar-riskji proprji tad-ditta.
hom jigu applikati kontrolli kif ikunu mehtiega u xierqa ghall-klijenti jew l-istrumenti
rji individwali jew gruppi ta’ klijenti jew strumenti finanzjarji, skoperturi ta’ negozjanti
individwali, unitajiet ta’ negozjar jew id-ditta tal-investiment shiha.

Konsistenza mal-qafas regolatorju u legali
- Is-sistemi elettronic¢i tad-ditti tal-investiment, u l-ordnijiet li dawn jiggeneraw, ghandhom ikunu
konsistenti mal-obbligi tad-ditta fil-MiFID, jew flegizlazzjoni rilevanti ohra tal-Unjoni jew

nazzjonali, jew fir-regoli tal-RM jew I-MTF li lilhom ghandha tintbaghat l-ordni (inkluzi regoli
relatati man-negozjar gust u ordnat).
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)

h)

k)

Obbligi ta’ rapportar ghal arrangamenti supervizorji

Id-ditti tal-investiment ghandhom jgharrfu lill-awtoritajiet kompetenti, b’konformita
arrangamenti supervizorji li jezistu fl-Istat Membru taghhom, dwar riskji sinifikanti li JlStg
jaffettwaw in-negozjar legali u ordnat u dwar inc¢identi importanti fejn -1iskji
jimmanifestaw ruhhom.

Prevalenza fuq il-kontrolli ta’ qabel in-negozjar

jehtiegu l-approvazzjoni tal-persunal sabiex tittiehed 1-pre

Tahrig dwar proc¢eduri ta’ entrata ta’ ordnijiet

Id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li fl-entrata tal-ordnijiet ikollhom
tahrig adegwat dwar il-proceduri ta’ entratg u permezz ta’ tahrig fuq il-post
tax-xoghol ma’ negozjanti esperjenzati j& si, inkluza l-konformita mar-
rekwiziti imposti minn pjattaformi ta’ negoz

ordnijiet.

Monitoragg u ac¢cessibilitdita’ mpeteénti u inkarigat

Matul is-sighat 1i fiho
ghandhom JlSSOI‘VBl_]aW I- jjiet ¥ vicin kemm jista’ jkun tal-hin reali, anki minn
perspettlva ta’ sinjali potenzjali ta’ negozjar mhux ordnat. Dan il-

ndhom ik®hu accessibbli ghall-awtorita kompetenti tad-ditta u ghall-
ihom id-ditta tkun attiva u ghandu jkollhom I-awtorita li jiechdu azzjoni

11 tat-traffiku tal-messaggi

Id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li jkollhom il-kontroll tat-traffiku tal-messaggi lil
pjattaformi ta’ negozjar individwali.

Gestjoni tar-riskju operazzjonali
Id-ditti tal-investiment ghandhom jamministraw ir-riskji operazzjonali fnegozjar elettroniku

permezz ta’ arrangamenti ta’ governanza, kontroll interni u sistemi interni ta’ rapportar xierqa u
proporzjonati filwaqt li jiehdu fkunsiderazzjoni, kif ikun xieraq, tas-CEBS’ Guidelines on the
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Management of Operational Risk in Market-Related Activities! (“Linji Gwida tas-CEBS dwar il-
Gestjoni tar-Riskju Operazzjonali f Attivitajiet Relatati mas-Suq”).

1) Kompatibilita Informatika

- Id-ditti tal-investiment ghandhom jizguraw li s-sistemi li juzaw sabiex ikollhom
forma ta’ negozjar ikollhom livell minimu ta’ funzjonalita li tkun kompatibbli m
gozjar elettroniku ta’ pjattaforma ta’ negozjar u li mhumiex se jkunu ta’ theddida'
gust u ordnat f'dik il-pjattaforma.

m) Zamma ta’ rekords u kooperazzjoni

i.  Ghal minimu ta’ hames snin, id-ditti tal-investiment ghandhom ekords dwar il-
kwistjonijiet koperti mill-punti a) sa 1) aktar ’il fue unu dettaljati
bizzejjed sabiex jippermettu lill-awtoritajiet kompé jissorveljaw il-konformita
tad-ditti mal-obbligi rilevanti taghhom.

ii.  Id-ditti tal-investiment ghandhom jg kompetenti, b’konformita mal-
arrangamenti supervizorji li jezis om, dwar riskji sinifikanti 1i
jistghu jaffettwaw in-negozjar gus ictdenti importanti fejn dawn ir-

riskji jimmaterjalizzaw ruhhom.

jippermettulhom jidentifikaw il-kondotta tal-membri/partecipanti u utenti taghhom li tista’ tinvolvi
buz tas-suq (b’mod partikolari, manipulazzjoni tas-suq) fambjent ta’ negozjar awtomatizzat.

2. Kazijiet potenzjali ta’ manipulazzjoni tas-suq li tista’ tkun ta’ thassib partikolari fambjent ta’ negozjar
awtomatizzat jinkludu:

1 Disponibbli fuq http://www.eba.europa.eu/documents/Publications/Standards---Guidelines/2010/Management-of-op-risk/CEBS-
2010-216-(Guidelines-on-the-management-of-op-.aspx
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*  Ordnijiet ping (ping orders) — jiddahhlu ordnijiet zghar sabiex jigi zgurat livell ta’ ordnljlet
mohbija u b'mod partikolari uzata sabiex jigi valutat xhemm fi pjattaforma fejn in-negozj
b’'mod anonimu (‘dark platform’).

e Iffullar ta’ kwoti (quote stuffing)- jiddahhal ghadd kbir ta’ or
kancellazzjonijiet/aggornamenti ta’ ordnijiet sabiex tinholoq incertezza ghal pagieci
b’hekk titnaqqas il-velocita tal-process taghhom u sabiex tinheba l-istrategiaj pr
involuta.

¢« Tqabbid ta’ momentum (Momentum ignition)- jiddahhlu OI‘dl’ll_]l
b11 ghan li tmbeda Jew tikber xejra, u sablex il- partempantl 1 -0 o w jew

a’ twettiq ta’ negozjar fuq
darba jkun sehh dak

boghod mill-punt ta’ mess, fuq naha tar-registru tal-ordnij
in-naha l-ohra tar-registru tal-ordnijiet. L-ordnijiet manipula
in-negozjar.

Linji gwida dettaljati

ri ta’ pjattaformi ta’ negozjar li
ta mill-membri/partec¢ipanti u utenti taghhom
ulazzjoni tas-suq fambjent ta’ negozjar aw-

3. Filwaqt li jsegwu linja gwida generali, 1-arran
ghandhom il-hsieb li jipprevjenu u jidepd
li tista’ tinvolvi abbuz tas-suq u, b’
tomatizzat ghandhom jinkludu b

a) Persunal

- Il-pj ita’ j j bizzejjed persunal b’fehim tar-regolament u l-attivita

tranzazzjonijiet u ordnijiet) b’bizzejjed kapacita sabiex jakkomodaw
i bi frekwenza gholja ta’ ordnijiet u tranzazzjonijiet u trazmissjoni b’dewmien baxx,

tas-suq (b'mod partikolari, il-manipulazzjoni tas-suq, inkluza, fejn il-pjattaforma ta’ ne-
tkun taf biha, l-imgiba bejn suq u iehor) u bl-abilita li jittracéaw lura tranzazzjonijiet
imwettqa minn membri/parte¢ipanti u utenti kif ukoll ordnijiet imdahhla/ikkancellati 1i jistghu
jinvolvu manipulazzjoni tas-suq.

18



* *

* esma

* *
* , *

c¢) Arrangamenti ghall-identifikazzjoni u r-rapportar ta’ tranzazzjonijiet u ordnijiet
suspettuzi

— Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandu jkollhom arrangamenti fis-sehh sabiex Jldentlflka
tranzazzjonijiet, u huwa rakkomandat ukoll li dawn l-arrangamenti jkopru anki
jehtiegu STR (Suspicious Transaction Reports) lil awtoritajiet kompetenti fir-ri
tas-suq (b'mod partikolari manipulazzjoni tas-suq) u sabiex ifasslu dawn ir-r
dewmien (jekk jitwettqu inkjesti inizjali, ir-rapport ghandu jsir malajr kemm jista’
l-inkjesti jonqsu milli jsibu spjegazzjoni sodisfacenti ghall-imgiba osserv:

d) Revizjonijiet

- Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandhom iwettqu revizjonijiet per_10d1c1 ua proceduri
u arrangamenti sabiex jipprevjenu u jidentifikaw sitwazz i
abbuz tas-suq.

e) Zamma tar-rekords

— Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandhom izo L s d onijiet koperti mill-punti a) sa
d) aktar ’il fuq, inkluzi rekords ghall-verH g T
1mg1ba suspettuza possibbli kemm jekk isir ra ill-awtoritajiet kompetenti rilevanti kif ukoll

tenti sablex jissorveljaw il-ko
L-operaturi tas-suq u d-dit i jhaddmu facilitajiet tan-negozjar multilaterali
ghandhom iZzommu r-re nin. L-operaturi tas-suq li joperaw swieq regolati
ghandhom izommuhom » flwa mehtieg mill-awtorita kompetenti tal-pajjiz ta’
domicéilju taghhom.

Linja gwida 6. Rekw ali ghal ditti tal-investiment ghall-prevenzjoni
anipulazzjoni tas-suq) fambjent ta’ negozjar

. L-Artikolu 13, paragrafi (2), (5) u (6), tal-MiFID u l-Artikoli 5, 6 u 9 tad-
ni tal-MiFID, u l-Artikolu 6, paragrafu (9), tal-MAD u l-Artikoli 7 sa 10 tad-

anipulazzjoni tas-suq).

2 Fl-ewwel u t-tielet sett ta’ gwida ta’ Livell 3 tal-KRET dwar l-implimentazzjoni tal-MAD, il-KRET diga pprovda linji gwida dwar
rapporti ta’ tranzazzjonijiet suspettuzi (STR), fejn jiddikkjara: “CESR is of the view that where an unexecuted order for a transaction
gives rise to a suspicion of market abuse, this suspicion is recommended, when not already legally required on a national basis, to be
reported to the competent authority.” (“Il-KRET huwa tal-fehima li fejn ordni mhux imwettqa ghal tranzazzjoni twassal ghal suspett
ta’ abbuz tas-suq, dan is-suspett huwa rrakkomandat, meta dan ma jkunx diga legalment mehtieg fuq bazi nazzjonali, sabiex ikun
irraportat lill-awtorita kompetenti.”) Il-gwida tipprovdi wkoll formola standard ghar-rapportar ta’ STR (Sezzjonijiet IV u V tal-gwida
ta’ Mejju 2005 (Ref : CESR/04-505b) u s-Sezzjoni 2 tal-gwida ta’ Mejju 2009 (Ref : CESR/09-219)).
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2. It-tipi ta’ manipulazzjoni tas-suq li jistghu jkunu ta’ thassib partikolari fambjent ta’ negozjar ferm
awtomatizzat gew spjegati fil-linja gwida 5 (paragrafu 2 taht il-Linja gwida generali).

Linji gwida dettaljati

3. Filwaqt li jsegwu linja gwida generali, il-politiki u 1-proceduri tad-ditti tal-investiment i
fattivitajiet ta’ negozjar awtomatizzat ghandhom tal-inqas jinkludu:

a) Fehim, hila u awtorita tal-persunal ta’ konformita

b) Tahrig dwar l-abbuz tas-suq

- Id-ditti tal-investiment ghandhom jipprovd
xjikkostitwixxi abbuz tas-suq (b'mod partik
involuti fit-twettiq ta’ ordnijiet fisem il-kli

id inizjali u regolari dwar
tas-suq) ghall-individwi kollha

c) Attivita ta’ monitoragg

fisem id-ditta u l-attivitajiet ta j enti, filwaqt li jiehdu fkunsiderazzjoni 1-ordnijiet
i itstranzazzjonijiet imwettqa. Dan ghandu jinvolvi 1-

d) i tifikazzjoni u r-rapportar ta’ tranzazzjonijiet u ordnijiet

dawn l-arrangamenti jkopru wkoll ordnijiet, li jehtiegu STR lil awtoritajiet
i fir-rigward tal-abbuz tas-suq (b’'mod partikolari manipulazzjoni tas-suq) u sabiex
ir-rapporti minghajr dewmien (jekk jitwettqu inkjesti inizjali, ghandu jsir rapport
jista’ jkun jekk dawn l-inkjesti jonqsu milli jsibu spjegazzjoni sodisfacenti ghall-
osservata).

Revizjonijiet perjodici u awditjar intern ta’ arrangamenti u proc¢eduri ta’ konformita
Id-ditti tal-investiment ghandhom iwettqu revizjonijiet perjodi¢i u awditjar intern ta’ proc¢eduri u
arrangamenti sabiex jipprevjenu u jidentifikaw sitwazzjonijiet ta’ kondotta li jistghu jinvolvu

abbuz tas-suq.

f) Arrangamenti rreveduti spiss li jirregolaw l-ac¢éess tal-persunal ghal sistemi ta’
negozjar.
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— Ghal minimu ta’ 5 snin, id-ditti tal-investiment ghandhom izommu rekords tal-arrangamenti u 1-
proceduri sabiex jindentifikaw kondotta li tista’ tinvolvi abbuz tas-suq li jkopru l-kwistjqaijiet
stipulati fil-punti a) sa e) aktar ’il fuq, inkluz awditjar effettiv rigward kif kull twissija ta’ im
suspettuza possibbli kemm jekk isir rapport lill-awtoritajiet kompetenti rilevanti kif ukoll Jekk da
ma jsirx. Dawn ir-rekords ghandhom ikunu dettaljati bizzejjed sabiex jippermettu li
kompetenti sabiex jissorveljaw il-konformita tad-ditti mal-obbligi rilevanti taghh

multilaterali h l-membri/il-parteéipanti u l-utenti taghhom jipprovd
suq/accéess sponsorjat

Legizlazzjoni rilevanti.

L-Artikolu 39, paragrafu (b)), u 43(1) tal-MiFID ghas-swieq rego

L-Artikoli 14, paragrafu (1), l-Artikolu 13, paragrafi (2), (5) u ( 6(1) tal-MiFID u l-
Artikoli 5 sa 9 u lI-Artikolu 51 tad-Direttiva ta’ Implime ghal facilitajiet tan-negozjar
multilaterali.

Linja gwida generali
1. Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandu jkg i ceduri li ghandhom il-hsieb li jizguraw li, fejn

ompdtibbli man-negozjar gust u ordnat. Huwa
i/partecipanti taghhom izommu l-kontroll tas-
jimminimizzaw kull tfixkil potenzjali kkagunat
-pjattaformi ta’ negozjar ikunu vulnerabbli ghall-
enzjali tal-klijenti ta® DMA/SA jew ghas-sistemi

gwida generali, il-pjattaformi ta’ negozjar ghandhom jistabbilixxu jekk huwiex
bri/partec¢ipanti jew utenti taghhom sabiex joffru DMA u/jew SA. Fejn

Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandhom jaghmluha ¢ara 1li 1-membru/partecipant jew utent huwa
unikament responsabbli mill-messaggi kollha, inkluzi ordnijiet imdahhla bil-kodi¢i ta’ negozjar
taghhom u ghaldagstant, jista’ jkun soggett ghal interventi (inkluz it-twaqqif tal-aécess tal-
membru/partec¢ipant jew utent ghall-pjattaforma ta’ negozjar) u sanzjonijiet ghal kull ksur tar-
regoli jew proceduri fir-rigward ta’ dawn l-ordnijiet.
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b)

c)

d)

e)

Responsabilita sussidjarja meta jigu pprovduti DMA/SA

L-arrangamenti ta” DMA/SA bejn pjattaformi ta’ negozjar u ditta li tforni DMA/SA ghand
jenfasizzaw li d-ditta li tforni aécess dirett ghas-suq/aécess sponsorjat tibqa’ responsabbli ghal
pjattaforma ta’ negozjar ghan-negozjar kollu li jsir bil-kodici ta’ identifikazzjoni ta’ p
suq taghha jew kull identifikazzjoni ohra.

Rekwiziti ghal membri/partec¢ipant sabiex jipprovdu DMA/SA

Rigward il-linja gwida 3, il-pjattaformi ta’ negozjar ghandhom jehtiegu
jew utenti li ghandhom sistemi adegwati u kontrolli effettivi, inlluzi

ordnat jew jiffacilita kondotta li tista’ tinvolvi abbuz tag
membru/partec¢ipant jew utent jipprovdi DMA/SA.

Diligenza dovuta qabel il-forniment ta’ D

hdu talba minn membru/parte¢ipant jew
nt fejn is-suq regolat jew il-facilita tan-negozjar

un inghata fejn is-suq regolat jew il-fa¢ilita tan-negozjar multilaterali ma jkunux sodisfatti li
cess kontinwat ikun konsistenti mar-regoli u l-pro¢eduri taghhom ghan-negozjar gust u

ii) Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandu jkollhom l-abilita 1i jwaqqfu ordnijiet minn persuna li
tinnegozja permezz ta’ SA b’'mod separat mill-ordnijiet tal-membru jew partecipant li
jisponsorja l-access ta’ dik il-persuna billi jigu assenjati IDs unici ta’ klijenti lil klijenti li qed
ikollhom access ghas-suq permezz ta’ SA.

iii) Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandhom ikunu jistghu jwettqu, fejn din tkun mehtiega analizi ta’

sistemi interni ta’ kontroll tar-riskji ta’ membru/partecipant jew utent fir-rigward tal-klijenti
taghhom b’ac¢cess sponsorjat jew accéess dirett ghas-suq.
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i) Zamma tar-rekords

- Il-pjattaformi ta’ negozjar ghandhom izommu rekords tal-politiki u l-pro¢eduri taghhom re
mad-DMA/SA u kwalunkwe inc¢identi importanti relatati man-negozjar permezz ta’ SA. Ir rekor
ghandhom ikunu dettaljati bizzejjed sabiex jippermettu lill-awtoritajiet kom
jissorveljaw il-konformita mal-obbligi rilevanti ta’ pjattaformi ta’ negozjar. L-o
d-ditti tal-investiment li jhaddmu facilitajiet tan-negozjar multilaterali ghan
rekords ghal tal-inqas 5 snin. L-operaturi tas-suq li jhaddmu swi
izommuhom ghal tal-inqas kemm huwa mehtieg mill-awtorita kompete
taghhom.

Linja gwida 8. Rekwiziti organizzazzjonali ghal ditti tal-investi
dirett ghas-suq u/jew accéess sponsorjat

Legizlazzjoni rilevanti. L-Artikoli 13(2), (5) u (6) tal-MiFID u l- ; 9, [-Artikoli 13 u 14 u l-
Artikolu 51 tad-Direttiva ta’ Implimentazzjoni tal-MiFID

Linja gwida generali

1. Id-ditti tal-investiment li joffru DMA/SA lil
negOZJar ta dawk il-kljjenti. Iridu JlStabbﬂlXXu )

A7/SA’) huma responsabbli min-
u proceduri sabiex jizguraw li n-negozjar ta’
-pjattaformi ta’ negozjar rilevanti li 1-ordnijiet

bilita tal-klijenti li jilhqu l-obbligi finanzjarji taghhom dovuti lid-ditta. Fil-process ta’
a dovuta, id-ditti tal-investiment jistghu jiehdu fkunsiderazzjoni jekk il-klijent prospettiv
huwiex regolat b’Direttiva, il-ligi nazzjonali ta’ Stat Membru jew bil-ligi ta’ pajjiz terz u l-istorja
dixxiplinarja taghhom mal-awtoritajiet kompetenti u l-pjattaformi ta’ negozjar. Il-valutazzjoni
tad-diligenza dovuta ghandha tigi reveduta b’'mod perjodiku.

b) Kontrolli ta’ gabel in-negozjar
i. Il-kontrolli ta’ qabel in-negozjar fuq ordnijiet ta’ klijenti b’'DMA/SA tat-tipi koperti fil-
paragrafu 2 tal-Linja gwida 4 dwar ir-rekwiziti organizzazzjonali ghal ditti tal-investiment

ghall-promozzjoni ta’ negozjar gust u ordnat fambjent ta’ negozjar awtomatizzat, inkluza
cahda inkorporata u awtomatizzata ta’ ordnijiet li jagghu barra certi parametri.
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* N *

* esma

* *
* , *

c¢) Access ghas-suq ‘skopert’ jew ‘mhux iffiltrat’

d) Monitoragg

i)

ii. Ghandu jkun hemm c¢arezza assoluta li d-ditta tal-investiment ghandha tkun intitolata biss 1i
timmodifika l-parametri tal-kontrolli ta’ qabel in-negozjar (jigifieri, il-klijent b’ DMA/S
ghandux ikun jista’ jaghmel dan).

iii. Id-ditti tal-investiment li joffru DMA/SA jistghu juzaw kontrolli ta’ qabel u war
huma kontrolli proprjetarji tad-ditta tal-investiment, kontrolli migjub
kontrolli pprovduti minn esternalizzatur jew kontrolli offruti mill- pjattafor

Madanakollu, fkull wahda minn dawn ic-¢irkustanzi, id-ditt
responsabbli mill-effettivita tal-kontrolli u ghandha tkun l-unika res
parametri ewlenin.

Access ‘skopert’ jew ‘mhux iffiltrat’ ghal suq regolat je
jghaddux minn kontrolli ta’ qabel in-negozjar gabel ma jintb?
projbit skont il-MiFID. Ghaldagstant, klijent b’
pjattaforma ta’ negozjar minghajr ma l-ordni
tal-investiment.

-ordnijiet ta’ klijent ma
] golat jew MTF, huwa
du Jkun jista’ jibghat ordni lil
li ta’ qabel in-negozjar tad-ditta

mehtiega li jwettqu skont il-l i lhom jepplikaw ghal kull fluss ta’ ordnijiet inkluzi
dawk minn klijenti ' DMA/SAN@bBI-i -sistemi li d-ditti tal-investiment huma mehtiega

(b'mod partikolari, manipulazajoni tags andhom japplikaw ghal ordnijiet u tranzazzjonijiet
minn klijenti b’D,

Sabiex jik obbligi, se jkun hemm bzonn li d-ditti tal-investiment
i l-ordnijiet u t-tranzazzjonijiet tal-klijenti ' DMA/SA minn ordnijiet u

ti tal-investiment ghandhom jistabbilixxu ¢arezza dwar ir-regoli u l-obbligi taz-zewg partijiet
ard tas-servizz ta’ DMA/SA.

mma tar-rekords

Ghal tal-inqas hames snin, id-ditti tal-investiment ghandhom izommu rekords tal-kwistjonijiet
koperti fil-punti a) sa e) aktar ’il fuq 1li jkunu dettaljati bizzejjed ghall-awtoritajiet kompetenti
sabiex dawn jissorveljaw il-konformita tad-ditti mal-obbligi rilevanti taghhom. Bhala minimu, dan
ghandu jinkludi r-rizultati tad-diligenza dovuta mwettqa fuq klijenti potenzjali b’access dirett
ghas-suq/acécess sponsorjat u revizjonijiet sussegwenti, u d-drittijiet u 1-obbligi taz-zewg partijiet
fir-rigward tas-serviz ta’ access dirett ghas-suq/aécess sponsorjat.
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