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16 ta’ Marzu 2020
ESMA70-155-9546

li tirrikjedi li persuni fizici jew guridici li jkollhom pozizzjonijiet qosra netti
jbaxxu 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 f’konformita 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, u 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-Artikoli 9(5), 43(2) 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-nieges u Certi aspetti tas-swaps ta’ inadempjenza tal-kreditu
(3), u b’mod partikolari I-Artikolu 28 tieghu,

Wara li kkunsidra r-Regolament Delegat 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-nieges 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 (%), u
b’mod partikolari I-Artikolu 24 tieghu,

Billi:
1. Introduzzjoni

(1) Din id-Decizjoni tal-ESMA tehtieg li persuni fizi¢i jew guridici li jkollhom pozizzjonijiet qosra
netti fir-rigward ta’ sehem ammess ghan-negozjar f'suq regolat jinnotifikaw lil awtorita
kompetenti bid-dettalji ta’ kwalunkwe tali pozizzjoni jekk il-pozizzjoni tilhaq jew tagbez iz-
0.1 % tal-kapital azzjonarju mahrug.

(2) ll-mizura imposta mid-Decizjoni tal-ESMA tindirizza I|-htiega li I-awtoritajiet nazzjonali
kompetenti u I-ESMA jkunu konxji mill-pozizzjonijiet qosra netti li dahlu ghalihom il-
partec¢ipanti fis-suq fir-rigward tal-ishma ammessi ghan-negozjar f'suq regolat, minhabba
l-izviluppi ec¢ezzjonali ricenti fis-swieq finanzjarji.

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.
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2. ll-kapacita tal-mizura li tindirizza t-theddid rilevanti u |-implikazzjonijiet

transkonfinali (I-Artikolu 28(2)(a) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012)

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

It-tifgigha tal-pandemija COVID-19 ged ikollha effetti negattivi serji fuq I-ekonomija reali u
fuq is-swieq finanzjarji tal-UE. Fir-rigward ta’ dawn tal-ahhar, mill-20 ta’ Frar 2020 is-swieq
tal-ishma fl-UE tilfu 30 % [Figura 1Error! Reference source not found.], u s-setturi u t-
tipi kollha ta’ emittenti gew affettwati minn tnaqqis kbir fil-prezz tal-ishma.

L-ESMA tqis li din is-sitwazzjoni avversa tikkostitwixxi theddida serja ghall-funzjonament
ordnat u l-integrita tas-swieq finanzjarji. Jigifieri, il-movimenti tal-prezzijiet huma marbuta
mat-tifrix tal-pandemija COVID-19 fl-UE, li ziedet hafna s-sensittivita tas-swieq finanzjarji
tal-UE. Hemm riskju ¢ar li din ix-xejra 'l isfel se tkompli fil-jiem u I-gimghat li gejjin. Dan it-
tnaqqis kbir fil-prezzijiet idghajjef il-mekkanizmu tal-formazzjoni tal-prezzijiet, u b’hekk
jhedded I-integrita u I-funzjonament ordnat tas-swieq.

Fl-istess hin, it-telf gawwi ghandu wkoll I-effett li jippregudika I-fiducja tas-suqg. Tnaqgqis ta’
dan tal-ahhar jhedded il-funzjonament ordnat u l-integrita tas-swieq, minhabba li dan jista’
jwassal ghal volatilita ulterjuri u spirali 'l isfel fil-prezzijiet.

F’dan il-kuntest, kif spjegat aktar fid-dettall fit-Tagsima 3 hawn taht, il-bejgh ta’ pozizzjoni
gasira jista’ jikkontribwixxi biex jac¢ellera I-volatilita tal-prezzijiet u jzid it-telf tas-suq.

Fil-limitu tal-mandat tal-ESMA, il-mizura proposta tobbliga lil persuni fizici jew guridici i
jkollhom pozizzjoni qasira netta fishma ammessi ghan-negozjar fsuq regolat biex
jirrapportaw lill-awtoritajiet nazzjonali kompetenti flimitu aktar baxx minn dak stabbilit fl-
Artikolu 5 tar-Regolament (UE) Nru 236/2012. Dan ghandu jtejjeb il-kapacita tal-
awtoritajiet nazzjonali kompetenti u tal-ESMA biex jivvalutaw is-sitwazzjoni b’mod
adegwat u jirreagixxu jekk Il-integrita, il-funzjonament ordnat u I-istabbilta tas-swieq ikunu
jehtiegu azzjonijiet aktar stretti.

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

Kif spjegat mill-BCE fir-Revizjoni tieghu tal-Istabbilta Finanzjarja(*), l-istabbilta finanzjarja
hija kundizzjoni li fiha s-sistema finanzjarja — li tinkludi intermedijarji finanzjarji, swieq u
infrastrutturi tas-suq — kapaci tiflah ghal xokkijiet u z-zarmar tal-izbilanc¢i finanzjarji. II-
pressjoni sostanzjali ta’ bejgh u |-volatilita mhux tas-soltu fil-prezz tal-ishma diga jinsabu
ghaddejjin u jistghu jkomplu jsehhu. F’sitwazzjoni bhal din il-partecipanti fis-suq jistghu
jiehdu pozizzjonijiet gosra godda sabiex jibbenefikaw minn tnaqqis ulterjuri fil-prezzijiet, u
dan jista’ jaggrava t-tnaqqis esperjenzat fdawn |-ahhar gimghat. L-ESMA tqis li ¢-
¢irkostanzi attwali tas-suq geghdin jheddu b’'mod sostanzjali I-istabbilta finanzjarja fl-
Unjoni.

4 https://www.ecb.europa.eu/pub/financial-stability/fsr/html/ecb.fsr201911~facad0251f.en.html.
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(9) Dan it-tnaqqis fil-prezz halla I-maggoranza vasta jekk mhux I-ishma kollha ammessi ghan-
negozjar fsuq regolat fsitwazzjoni ta’ inCertezza li fiha aktar tnaqqis fil-prezz mhux
ikkawzat minn informazzjoni fundamentali addizzjonali jista’ jkollu konsegwenzi
detrimentali hafna.

(10)Huwa fdan I-istadju tal-izviluppi, fejn hemm ammont dejjem akbar ta’ informazzjoni i
tghaddi fis-suq b’rabta ma’ Covid-19, li I-mizura tista’ tkun I-aktar effettiva, peress li se
tippermetti lill-awtoritajiet nazzjonali kompetenti biex jimmonitorjaw ahjar ix-xejriet tas-suq
u jirfinaw reazzjonijiet regolatorji ulterjuri.

(11) L-ESMA tqis i t-tnaqgqgis tal-limiti ta’ rapportar huwa azzjoni preliminari li taht dawn i¢-
¢irkostanzi e¢¢ezzjonali hija essenzjali biex jigu mmonitorjati I-izviluppi fis-swieq. Din il-
mizura tista’ tintuza biex tevalwa u potenzjalment timplimenta b’'mod gradwali aktar
risponsi regolatorji jekk dawn ikunu mehtiega.

c. Implikazzjonijiet transkonfinali

(12) It-theddid ghall-integrita tas-suq, il-funzjonament ordnat u l-istabbilta finanzjarja deskritti
hawn fug ghandhom karattru pan-UE. Mill-20 ta’ Frar 2020, il-EUROSTOXX 50 INDEX, li
jkopri 50 emittent tal-blue-chip minn 11(%)-il pajjiz taz-zona euro, nagas b’madwar 30 %
[Figura 1Error! Reference source not found.]. Barra minn hekk, |-effett tal-pressjoni ta’
bejgh mhux tas-soltu kien jidher fl-indi¢i principali tas-swieq tal-UE [Figura 2].

(13) Minhabba |-fatt li s-swieq finanzjarji ta’ kull Stat Membru tal-UE huma affettwati mit-
theddid, I-implikazzjonijiet transkonfinali huma partikolarment setji.

3. L-ebda awtorita kompetenti ma hadet mizuri biex tindirizza t-theddida jew wahda
jew aktar mill-awtoritajiet kompetenti hadet/hadu mizuri li ma jindirizzawx
adegwatament it-theddida (I-Artikolu 28(2)(b) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012)

(14) Wahda mill-kundizzjonijiet biex I-ESMA tadotta |-mizura f'din id-DeciZjoni hija li awtorita
kompetenti jew awtoritajiet kompetenti ma jkunux hadu azzjoni sabiex jindirizzaw it-
theddida jew l-azzjonijiet li ttiehdu ma jindirizzawx adegwatament it-theddida.

(15) L-integrita tas-sugq, il-funzjonament ordnat u t-thassib dwar l-istabbilta finanzjarja deskritti
f'din id-Decizjoni wasslu lil xi awtoritajiet nazzjonali kompetenti biex jikkonsultaw dwar jew
jiehdu azzjonijiet nazzjonali mmirati biex jirrestringu I-bejgh ta’ pozizzjoni gasira tal-ishma.

(16) Fi Spanja, il-Comisién Nacional del Mercado de Valores imponiet projbizzjoni temporanja
fuq il-bejgh ta’ pozizzjoni gasira li jikkkonéerna 69 sehem (°) elenkati f'diversi ¢entri tan-
negozjar Spanjoli. ll-projbizzjoni giet adottata skont I|-Artikolu 23 tar-Regolament (UE)
Nru 236/2012, meta jitgies it-tnaqgis fil-prezz, oghla minn 10 % u, ghal azzjonijiet illikwidi,

5 |-Awstrija, il-Belgju, il-Finlandja, Franza, il-Germanja, I-Irlanda, I-Italja, il-Lussemburgu, in-Netherlands, il-Portugall u Spanja.

5 https://www.cnmv.es/portal/verDoc.axd?t={2ac24be5-78d8-4360-8199-c181c951e1e9}.



« esma

*

oghla minn 20 %, irregistrati mill-ishma rilevanti fit-12 ta’ Marzu 2020. Il-projbizzjoni kienet
tapplika ghas-sessjoni ta’ negozjar tat-13 ta’ Marzu 2020 u ma gietx estiza.

(17) Fl-ltalja, il-Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa imponiet projbizzjoni
temporanja fuq il-bejgh ta’ pozizzjoni qasira li jikkonéerna 85 sehem (%) elenkati fuq is-suq
tal-MTA tal-Borsa Italiana. Il-projbizzjoni giet adottata skont I-Artikolu 23 tar-Regolament
(UE) nru 236/2012, meta jitgies it-tnaqqis fil-prezz, oghla minn 10 %, irregistrat mill-ishma
fit-12 ta’ Marzu 2020. Il-projbizzjoni kienet tapplika ghas-sessjoni ta’ negozjar tat-
13 ta’ Marzu 2020 u ma gietx estiza.

(18) Fit-13 ta’ Marzu 2020 gew segwiti z-zewgd mizuri wkoll fil-Germanja, fuq it-Tradegate
Exchange, u fir-Renju Unit tal-Gran Brittanja u I-Irlanda ta’ Fuq(®), fejn il-projbizzjoni
temporanja kienet tikkon¢erna 154 strument.

(19) Restrizzjonijiet temporaniji bhal dawn fuq bejgh ta’ pozizzjoni gasira skont I-Artikolu 23 tar-
Regolament (UE) Nru 236/2012 ma jistghux jindirizzaw it-theddid kontinwu peress li dawn
huma applikabbli ghal jum ta’ negozjar wiehed biss.

(20) Wara li skadew il-mizuri temporanji msemmija hawn fugq li ttiehdu fl-Italja u fi Spanja, fl-UE
ma ttiehdet I-ebda mizura ohra bbazata fuq ir-Regolament (UE) Nru 236/2012, u mid-data
ta’ din id-Decizjoni ma hemmx mizuri bhal dawn fis-sehh.

(21) Fiz-zmien tal-adozzjoni ta’ din id-Dec¢izjoni, I-ebda awtorita kompetenti ma adottat mizuri
biex izzid il-vizibbilta taghhom tal-evoluzzjoni tal-attivita ta’ pozizzjonijiet qosra netti
permezz tal-istabbiliment ta’ limiti ta’ rapportar aktar baxxi.

(22) Fid-daw! tat-theddid pan-Ewropew imsemmi hawn fuq, sar evidenti li I-informazzjoni
récevuta mill-awtoritajiet nazzjonali kompetenti mhijiex bizzejjed fil-kundizzjonijiet attwali
tas-suq taht stress. L-ESMA tqis li t-tnaqqgis tal-limiti ta’ rapportar ghandu jizgura li I-
awtoritajiet nazzjonali kompetenti kollha madwar I-UE u I-ESMA jkollhom l-aqwa sett ta’
data possibbli disponibbli biex jimmonitorjaw ix-xejriet tas-sugq u jippermettu lilhom
infushom u lill-ESMA jiehdu, jekk ikun mehtieg, aktar mizuri.

(23) Meta hadet din il-mizura, I-ESMA kkunsidrat ukoll li I-livell limitu ta’ notifika I-gdid ghandu
jsir applikabbli immedjatament wara I-pubblikazzjoni tieghu fuq is-sit web tal-ESMA, kif
previst fl-Artikolu 28(9) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012.

4. Efficjenza tal-mizura (I-Artikolu 28(3)(a) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012)

(24) L-ESMA ghandha tqis ukoll sa liema punt il-mizura tindirizza b’mod sinifikanti t-theddid
identifikat.

7 http://www.consob.it/web/consob-and-its-activities/news-in-detail/-/asset_publisher/kcxlUuOyjO9x/content/press-release-12-
march-2020-short-selling-hp/718268.

8 https://www.fca.org.uk/news/news-stories/temporary-prohibition-short-selling.
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(25) L-ESMA analizzat i¢-cirkostanzi fjiem ta’ negozjar ricenti f'¢entri tan-negozjar, b’'mod
partikolari mid-9 ta’ Marzu 2020 [Figura 1], sa fejn dawn jikkostitwixxu theddid ghall-
integrita tas-swieq u ghall-istabbilta finanzjarja fl-Unjoni u jekk il-mizura tal-ESMA hijiex
effi¢jenti fl-indirizzar ta’ theddid bhal dan billi tiehu approé¢ li jhares il quddiem.

a. ll-mizura tindirizza b’mod sinifikanti t-theddida ghall-funzjonament ordnat
u l-integrita tas-swieq finanzjarji

(26) L-ESMA tqis li minkejja t-telf straordinarju li sar fin-negozjar tal-ishma fi swieq regolati mill-
20 ta’ Frar 2020 u b’mod partikolari mid-9 ta’ Marzu 2020, is-swieq hadmu b’mod ordnat
u li l-integrita tas-swieq kienet fil-bi¢¢a I-kbira ppreservata.

(27) Fuq din il-bazi u sa minn din id-data, I-ESMA tqis li din id-Dec¢izjoni hija proporzjonata fi¢-
¢irkustanzi attwali.

(28) Madankollu, minhabba I-pressjoni konsistenti ta’ bejgh ikkawzata minn Zzviluppi
sussegwenti li jaffettwaw firxa kbira hafna ta’ emittenti mit-tipi kollha ta’ setturi fl-Istati
Membri kollha, is-swieq huma madankollu fi stat fragli.

(29)Fi zminijiet ta’ pressjoni estrema ta’ bejgh u I-volatilita tas-suqg involuti fil-bejgh ta’
pozizzjoni gasira u I-bini ta’ pozizzjonijiet qosra jistghu jamplifikaw 'l isfel ix-xejriet diga
prezenti fis-swieq finanzjarji. Filwaqt li I-bejgh ta’ pozizzjoni gasira fi zminijiet ohra jista’
jservi funzjonijiet pozittivi ftermini tad-determinazzjoni tal-valutazzjoni korretta tal-
emittenti, fic-¢irkostanzi attwali tas-suq dan johlog theddida addizzjonali ghall-
funzjonament ordnat u l-integrita tas-swieq.

(30) L-ESMA tqis li, minghajr ma tittiehed tali mizura f'dan il-waqt, l-awtoritajiet nazzjonali
kompetenti u -ESMA ma jkollhomx il-kapacita li jimmonitorjaw b’mod adegwat is-suq fl-
ambjent tas-suq attwali, fejn il-pressjoni sostanzjali ta' bejgh u I-volatilita mhux tas-soltu
[Figura 1] fil-prezz tal-ishma tal-Unjoni ammessi ghan-negozjar fsuq regolat jistghu
jkomplu jigu amplifikati bit-tehid ta’ pozizzjonijiet qosra. B'mod partikolari, minhabba |-
impatt orizzontali tas-sitwazzjoni ta’ emergenza attwali li taffettwa sett wiesa’ ta’ ishma
madwar |-Unjoni, it-tnaqgis fil-prezzijiet tal-ishma jista’ jkun dovut ghal pressjoni ta’ bejgh
addizzjonali li tirrizulta minn attivita ta’ bejgh ta’ pozizzjoni qasira u ghal pozizzjonijiet qosra
netti mizjuda li, peress li huma taht il-livelli limiti attwali ghal notifika lill-awtoritajiet
nazzjonali kompetenti, ghalhekk ma jigux identifikati.

(31) Ghalhekk, I-awtoritajiet nazzjonali kompetenti u I-ESMA jehtieg li jkunu konxji mill-aktar fis
possibbli tal-partecipanti fis-suq li jidhlu fbejgh ta’ pozizzjoni qasira u jibnu pozizzjonijiet
gosra netti sinifikanti biex, jekk ikun mehtieg, jipprevjenu li dawk il-pozizzjonijiet isiru sinjali
li jwasslu ghal kaskata ta’ ordnijiet ta’ bejgh li jikkawzaw waqgha sinifikanti ulterjuri fil-valur.
Ghall-istess ragunijiet, -ESMA tqis li huwa adegwat li zzomm il-limitu ta’ pubblikazzjoni fl-
Artikolu 6 tar-Regolament (UE) Nru 236/2012, izda qgieghda timmonitorja fuq bazi
kontinwa I-kundizzjonijiet tas-suq u se tiehu mizuri ulterjuri jekk il-kundizzjonijiet tas-suq
jaghmlu dan necessarju.

b. ll-mizura tindirizza b’mod sinifikanti t-theddida ghall-istabbilta tas-
sistema finanzjarja kollha jew parti minnha fl-Unjoni

(32) Kif deskritt hawn fuq, in-negozjar fishma mill-20 ta’ Frar 2020 u b’'mod partikolari mid-
9 ta’ Marzu 2020 kien ikkaratterizzat minn pressjoni sostanzjali ta’ bejgh u volatilita mhux
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tas-soltu li wasslu ghal thaqqis sinifikanti fi spirali ’l isfel li jaffettwaw |-emittenti mit-tipi
kollha ta’ setturi.

(33) ll-pressjoni mhux imnaggsa tal-bejgh fuq l-ishma tal-banek u istituzzjonijiet finanzjarji ohra
kif ukoll firxa wiesgha ta’ emittenti mis-setturi kollha jistghu jpoggu l-istabbilta finanzjarja
ta’ Stat Membru wiehed jew diversi Stati Membri u, fl-ahhar mill-ahhar, is-sistema
finanzjarja fl-Unjoni friskju.

(34) Barra minn hekk, I-ESMA tqis li t-tnaqqis sinifikanti fil-valur u |-volatilita estrema, b’mod
partikolari mid-9 ta’ Marzu 2020, jista’ jikkawza nuqgas ta’ fiducja fil-funzjonament tas-
sistema finanzjarja mill-partecipanti fis-suq u I-pubbliku ingenerali.

(35) L-ezistenza ta’ tali riskji hija evidenti wkoll mill-mizuri multipli mehuda fil-livell tal-Istati
Membri u tal-Unjoni fdawn |-ahhar ftit jiem biex tigi stabbilizzata s-sistema finanzjarja u |-
ekonomija kollha kemm hi.

(36) Kif muri hawn fug, I-involviment f'bejgh ta’ pozizzjoni gasira u I-bini ta’ pozizzjonijiet qosra
netti sinifikanti jistghu jamplifikaw il-pressjoni tal-bejgh u x-xejriet 'l isfel li fil-prezent huma
ta’ theddida li jista’ jkollhom effetti detrimentali hafna fuq I-istabbilta finanzjarja ta’
istituzzjonijiet finanzjarji u kumpaniji minn setturi ohra. F’dan il-kuntest, il-limitazzjonijiet
tad-data ghall-awtoritajiet nazzjonali kompetenti u I-ESMA jirrestringu I-kapacita taghhom
li jindirizzaw kwalunkwe effett negattiv potenzjali fug I-ekonomija u, fl-ahhar mill-ahhar, I-
istabbilta finanzjarja tal-Unjoni kollha kemm hi.

(37) ll-mizura tal-ESMA li thaggas b’mod temporaniju I-limiti ta’ rapportar tal-pozizzjonijiet gosra
netti lill-awtoritajiet nazzjonali kompetenti tindirizza din it-theddida ghall-istabbilta tal-
partijiet jew, fl-ahhar mill-ahhar, is-sistema finanzjarja kollha tal-Unjoni.

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

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

(39) Madankollu, il-kundizzjonijiet ezistenti tas-suq jaghmluha necessarja li tigi intensifikata I-
attivita ta’ monitoragg tal-awtoritajiet nazzjonali kompetenti u I-ESMA tal-pozizzjonijiet
gosra netti aggregati fishma ammessi ghan-negozjar fi swieq regolati. Ghal dan il-ghan,
huwa essenzjali mhux biss li jigi zgurat li [-awtoritajiet nazzjonali kompetenti geghdin
jaghmlu rapporti fi stadju aktar bikri ta’ akkumulazzjoni ta’ pozizzjoni gasira netta u mhux
fil-livell attwali ta’ 0.2 % izda wkoll li tali obbligu ta’ rapportar rivedut jidhol fis-sehh b’effett
immedjat.

(40) Ghalhekk, il-mizura tal-ESMA ttejjeb il-kapacita tal-awtoritajiet nazzjonali kompetenti li
jittrattaw it-theddid identifikat u li b’'mod generali jimmonitorjaw u jiggestixxu t-theddid
ghall-funzjonament ordnat tas-swieq u l-istabbilta finanzjarja fi zminijiet ta’ stress tas-sug.

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

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

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

6. Il-mizura tal-ESMA ma ghandhiex effett detrimentali fuq |-effi¢jenza tas-swieq
finanzjarji, inkluz billi thaqqas il-likwidita f’"dawn is-swieq jew tohloq incertezza
ghall-parte¢ipanti fis-suq, li jkun sproporzjonat ghall-benefi¢¢ji taghha (I-
Artikolu 28(3)(c) tar-Regolament (UE) Nru 236/2012)

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

(44) L-ESMA tgis li huwa xieraq li I-awtoritajiet nazzjonali kompetenti jimmonitorjaw mill-qgrib |-
evoluzzjoni tas-suq u kwalunkwe evoluzzjoni tal-pozizzjonijiet qosra netti gabel ma
jikkunsidraw li jadottaw kwalunkwe mizura ohra. L-ESMA tinnota li I-limiti ta’ rapportar
attwali (0.2 % tal-kapital azzjonarju mahrug) jistghu ma jkunux adegwati fil-kundizzjonijiet
eccezzjonali attwali tas-suq biex jidentifikaw ix-xejriet fil-hin.

(45) Ghalkemm |-obbligu ta’ rapportar imsahhah stabbilit f'din id-decizjoni jista’ jzid piz
addizzjonali fuq I-entitajiet ta’ rapportar, dan mhuwiex se jillimita I-kapacita tal-partecipanti
fis-suq li jidhlu jew izidu I-pozizzjonijiet qosra taghhom fl-ishma. B’rizultat ta’ dan, I-
effi¢jenza tas-suq mhix se tigi affettwata.

(46) ll-mizura attwali ma ghandhiex taffettwa I-likwidita fis-suq peress li I-obbligu ta’ rapportar
mizjud ghal sett limitat ta’ partecipanti fis-suq ma ghandux jibdel I-istrategiji kummerd¢jali
taghhom u ghalhekk, il-partec¢ipazzjoni taghhom fis-sug. Barra minn hekk, |-e¢¢ezzjoni
prevista ghall-attivitajiet ta' generazzjoni tas-suq u ghall-programmi ta’ stabbilizzazzjoni
hija mahsuba biex ma zzidx il-piz ghal entitajiet li jipprovdu servizz importanti ftermini ta’
forniment ta’ likwidita u t-tnaqqis tal-volatilita, partikolarment rilevanti fis-sitwazzjoni
attwali.

(47) L-ESMA temmen li I-limitazzjoni tal-kamp ta’ applikazzjoni tal-mizura taghha ghal settur
wiehed jew diversi setturi jew ghal subsett ta’ emittenti ma tistax tikseb |-ezitu mixtieq. -
kobor tat-tnaqgis fil-prezzijiet, 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 nazzjonali settorjali.

(48) F'termini ta’ holgien ta’ inéertezza tas-suq, il-mizura ma tintroducix obbligi regolator;ji
godda, peress li timmodifika biss |-obbligu ta’ rapportar ezistenti li ilu fis-sehh mill-2012,
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billi tbaxxi I-livell limitu. Din tapplika ghan-negozjar kollu fishma ammessi ghan-negozjar
fsuq regolat u ghalhekk ma tohloq I-ebda in¢ertezza.

(49) L-ESMA tenfasizza wkoll li I-mizura hija limitata ghar-rapportar ta’ ishma li huma ammessi
ghan-negozjar f’'suq regolat biex jagbdu dawk il-pozizzjonijiet fejn ir-rapportar addizzjonali
jidher l-aktar rilevanti. ll-mizura tapplika biss jekk il-pozizzjonijiet jilhqu jew jagbzu I-limitu
ta’ 0.1 % wara d-dhul fis-sehh.

(50) Ghalhekk, I-ESMA ma tqisx li obbligu ta’ trasparenza msahha bhal dan jista’ jkollu effett
detrimentali fuqg I-effi¢jenza tas-swieq finanzjarji jew fuq I-investituri li huwa sproporzjonat
meta mgabbel mal-benefi¢cji tieghu.

(51) F’termini ta’ tul ta’ zmien tal-mizura, I-ESMA tqis li durata ta’ tliet xhur hija gustifikata meta
wiehed iqis I|-informazzjoni disponibbli bhalissa. L-ESMA hija konxja dwar il-piz
amministrattiv i ged jizdied li din id-decizjoni timplika ghal certi partecipanti fis-suqg u
ghandha |-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 fejn is-sitwazzjoni
ghandha tmur ghall-aghar.

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

(52) L-ESMA kkonsultat lill-BERS. [I-BERS ma gajjem |-ebda oggezzjoni ghall-adozzjoni tad-
Decizjoni proposta.
(53) L-ESMA nnotifikat lill-awtoritajiet nazzjonali kompetenti dwar id-Decizjoni proposta.

(54) ll-mizura tal-ESMA se tapplika ladarba din id-decizjoni tigi ppubblikata fuq is-sit web tal-
ESMA.

ADOTTA DIN ID-DECIZJONI

Artikolu 1
Definizzjoni

Ghall-finijiet ta’ din id-Decizjoni, “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 li jemenda d-
Direttiva 2002/92/KE u d-Direttiva 2011/61/UE(*°).

10 GU L 173, 12.6.2014, p. 349.
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Artikolu 2
Obbligi ta’ trasparenza addizzjonali temporaniji

1. Persunafizika jew guridika li jkollha pozizzjoni qasira netta fir-rigward tal-kapital azzjonarju
mahrug ta’ kumpanija li jkollha I-ishma taghha ammessi ghan-negozjar f'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 |-Artikolu.

2. Livell limitu ta’ notifika rilevanti huwa per¢entwal li huwa ugwali ghal 0.1 % tal-kapital
azzjonarju mahrug tal-kumpanija kkon¢ernata u kull 0.1 % aktar minn dan il-limitu.

Artikolu 3
L-ezenzjonijiet

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

2. L-obbligi ta’ trasparenza addizzjonali temporanji msemmija fl-Artikolu 2 ma ghandhomx
japplikaw ghal attivitajiet ta’ generazzjoni tas-suq.

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

L-Artikolu 4
Dhul fis-sehh u applikazzjoni

Din id-De¢izjoni tidhol fis-sehh immedjatament mal-pubblikazzjoni taghha fuq is-sit web
tal-ESMA. Din ghandha tapplika mid-data tad-dhul fis-sehh taghha ghal perjodu ta’ tliet
xhur.

1 GU L 173, 12.6.2014, p. 1.
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Maghmul f'Parigi, 16 ta’ Marzu 2020

Ghall-Bord tas-Supervizuri
Steven Maijoor

Il-President
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FIGURA 1 — INDIKATURI EKONOMICI

Bidliet minn
1w 20 ta’ Frar Livell

Prestazzjoni tas-suq tal-ekwita (%)

Eurostoxx 50 2,495
US S&P500 2,711
JP Nikkei 17,431
Globali 179
Banek Ewropej 93
Strumenti finanzjarji tal-IT 23
Strumenti finanzjarji tal-ES 62
Strumenti finanzjarji tad-DE 94
Strumenti finanzjarji tal-FR 108
Volatilita (fbps, livell %)

VSTOXX 74.3
Swaps ta’ Inadempjenza tal-Kreditu (fbps)

Ewropa korporattiva 101
Rendiment gholi tal-Ewropa 501
Strumenti finanzjarji tal-Ewropa 131
Subordinat tal-istrumenti finanzjarji 240
tal-Ewropa

Bonds tal-Gvern 10Y (fbps, livell %)

DE10Y -0.59
IT10Y 1.81
us10oy 0.95
GB10oY 0.41
JP10Y 0.00

Nota: Data tal-15 ta’ Marzu 2020.
Sorsi: Refinitiv EIKON; ESMA.



FIGURA 2 — IL-PRESTAZZJONI TAL-INDICI TAL-ISTOKK EWROPEW

Bidla peré¢entwali mill-
20 ta’ Frar 2020

Bidla perc¢entwali ta’ 1W

Eurostoxx50 -32.36 % -19.99 %
AT -36.96 % -23.50 %
BE -33.65 % -20.44 %
BG -18.26 % -15.47 %
CY -22.47 % -15.33 %
cz -24.79 % -14.30 %
DE -32.44 % -20.02 %
DK -22.42 % -14.19 %
EE -20.92 % -14.25 %
ES -33.24 % -20.84 %
FR -32.07 % -19.87 %
GR -39.34 % -20.17 %
HR -25.18 % -16.88 %
HU -25.34 % -16.99 %
IE -28.85 % -17.85 %
IS -18.24 % -4.16 %
IT -36.39 % -23.30 %
LT -16.65 % -9.98 %
LU -35.66 % -19.27 %
LV -10.87 % -7.28 %
MT -9.05 % -7.55%
NL -30.42 % -18.52 %
NO -29.25 % -17.39 %
PL -33.04 % -21.68 %
PT -29.08 % -17.85%
RO -22.30 % -16.55 %
SE -27.51 % -15.50 %
Sl -22.37 % -13.61 %
SK -5.69 % -5.02 %

Sors: Refinitiv Datastream.

Data ta’:

iI-15 ta’ Marzu 2020




