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ID-DIRETTIVA TAL-KUNSILL 93/22/KEE
ta’ 1-10 ta’ Mejju 1993
dwar servizzi ta’ investiment fil-qasam ta’ titoli

IL-KUNSILL TAL-KOMUNITAJIET EWROPEJ,

Wara li kkunsidra t-Trattat li jistabbilixxi I-Komunita Ekonomika
Ewropea, u partikolarment I-Artikolu 57(2) tieghu,

Wara li kkunsidra l-proposta mill-Kummissjoni (1),
B’kooperazzjoni mal-Parlament Ewropew (2),
Wara li kkunsidra l-opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u So¢jali (3),

Billi din id-Direttiva tikkostitwixxi l-istrument essenzjali ghall-
holqien tas-suq intern, pass iddeterminat mill-Att Singolu Ewro-
pew u stabbilit fghamla ta’ tabella taz-zmien f White Paper tal-
Kummissjoni, mill-punto di vista kemm tal-liberta ta’ stabbiliment
u wkoll tal-liberta li jkunu pprovduti servizzi finanzjarji, fil-qasam
ta’ ditti ta’ l-investiment;

Billi ditti li jipprovdu s-servizzi ta’ l-investiment kif koperti b’din
id-Direttiva ghandhom ikunu suggetti ghal awtorizzazzjoni mill-
Istati Membri tal-lokalita taghhom sabiex jipprotegu investituri u
l-istabbilta tas-sistema finanazjarja;

Billi l-approc¢ adottat ghandu jaffettwa biss l-armonizzazzjoni
essenzjali mehtiega u suffi¢cjenti biex jassigura r-rikonoxximent
reciproku ta’ sistemi ta’ awtorizzazzjoni u supervizjoni prudenti,
jaghmel possibbli l-ghoti ta’ awtorizzazzjoni singola ma’ tul
il-Komunita kollha u l-applikazzjoni tal-principju ta’ supervizjoni
mill-Istat Membru tal-lokalita; billi, bis-sahha ta’ rikonoxximent
reciproku, ditti ta’ l-investiment awtorizzati fl-Istati Membri tal-
lokalita taghhom jistghu jwettqu s-servizzi kollha koperti b’'din
id-Direttiva jew uhud minnhom li dwarhom ikunu r¢evew awto-
rizzazzjoni ma tul il-Komunita kollha minn frieghi jew permezz
tal-liberta li jkunu pprovduti servizzi;

Billi I-prin¢ipji ta" rikonoxximent reciproku u ta’ supervizjoni
minn Stat Membru tal-lokalita jehtieg li l-awtoritajiet kompetenti
ta’ Stat Membru m’ghandhomx jaghtu jew inkellha ghandhom
inehhu l-awtorizzazzjoni meta fatturi bhal ma huma l-kontenut
ta’ programmi ta’ operazzjonijiet, id-distribuzzjoni geografika ta’
l-attivitajiet attwalment imwettqa jindikaw bic car li d-ditta ta’
l-investiment tkun ghazlet ghal sistema legali ta’ Stat Membru
wiehed ghall-iskop biex tevadi normi aktar stretti li jkunu ezis-
tenti fi Stat Membru iehor li fit-territorju tieghu hi twettaq jew
ghandha l-intenzjoni li twettaq il-parti 1-kbira ta’ l-attivitajiet
taghha; billi ghall-iskopijiet ta’ din id-Direttiva ditta ta’

(1) GU C 43, tat-22.2.1989, p. 7; u GU C 42, tat-22.2.1990, p. 7.
() GUC 304, ta'1-4.12.1989, p. 39; u GU C 115, tas-26.4.1993.
() GU C 298, tas-27.11.1989, p. 6.

l-investiment li hija persuna legali ghandha tkun awtorizzata
fl-Istat Membru li fih ikollha l-uffic¢ju rregistrat taghha; billi ditta
ta’ l-investiment li ma hix persuna legali ghandha jkollha l-uffi¢¢ju
ewlieni fl-Istat Membru li fih tkun giet awtorizzata; billi, b'zieda,
Stati Membri ghandhom jehtiegu li l-uffic¢ju ewlieni ta’ ditta ta’
l-investiment ghandu jkun dejjem jinstab fl-Istat Membru tal-
lokalita u li dan attwalment jopera hemmhekk;

Billi huwa mehtieg, ghal protezzjoni ta’ l-investituri, li tkun igga-
rantita s-supervizjoni interna ta’ kull ditta, jew permezz ta’
tmexxija minn tnejn min-nies jew, meta dan ma jkunx mehtieg
b'din id-Direttiva, b'mekkanizmi ohra li jassiguraw rizultat
ekwivalenti;

Billi sabiex tkun iggarantita kompetizzjoni gusta, ghandu jkun
assigurat li ditti ta’ l-investiment li ma humiex istituzzjonijiet ta’
kreditu jkollhom l-istess liberta li joholqu frieghi u jipprovdu ser-
vizzi trans-fruntieri bhal ma hemm dispozizzjoni dwar dan fit-
Tieni Direttiva tal-Kunsill (89/646/KEE) tal-15 ta’ Dicembru 1989
dwar il-koordinament ta’ ligijiet, regolamenti u dispozizzjonijiet
amministrattivi li jirrigwardaw il-bidu u s-segwiment tan-negozju
ta’ l-istituzzjonijiet ta’ kreditu (4);

Billi ditta ta’ l-investiment m’'ghandhiex tkun tista’ tinvoka din
id-Direttiva sabiex twettaq transazzjonijiet tal-mument jew
transazzjonijiet ta’ kambju bil-quddiem apparti milli bhala ser-
vizzi marbuta tal-provvediment jew servizzi ta’ investiment; billi,
ghalhekk, l-uzu ta’ fergha unikament ghal dawn it-transazzjonijiet
ta’ kambju esteru tkun tikkostitwixxi uzu hazin mill-makkinarju
ta’ din id-Direttiva;

Billi ditta ta’ l-investiment awtorizzata fl-Istat Membru tal-lokalita
taghha tista’ twettaq negozju ma’ tul il-Komunita kollha bkull
mezz li hi thoss li jkun xieraq; billi, ghal dak il-ghan tista’, jekk
thoss li jkun mehtieg, iZZomm agenti marbuta biex jir¢ievu u jit-
trasmettu ordnijiet ghall-akkont taghha u taht ir-responsabbilta
shiha u minghajr kundizzjoni taghha; billi, f dawn i¢-¢irkostanzi,
in-negozju ta’ agenti bhal dawn ghandu jkun megjus bhalli kieku
kien tad-ditta; billi, aktar minn hekk, din id-Direttiva ma tfixkilx
Stat Membru tal-lokalita milli jaghmel l-istatus ta’ agenti bhal
dawn suggett ghal htigiet spe¢jali; billi jekk ditta ta’ l-investiment
twettaq negozju trans-fruntieri, I-Istat Membru ospitanti ghandu
jittratta dawk l-agenti bhala d-ditta innifisha; billi, aktar minn
hekk, bejgh minn bieb ghal bieb ta’ titoli trasferibbli m’'ghandux
ikun kopert b'din id-Direttiva u r-regolazzjoni ta’ dan ghandu
jibqa’ bhala materja ghal dispozizzjonijiet nazzjonali;

(* GUL 386, tat-30.12.1989, p. 1. Id-Direttiva kif l-ahhar emendata
bid-Direttiva 92/30/KEE(GU L 110, tat-28.4.1992, p. 52).
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Billi “titoli trasferibbli” tfisser dawk il-klassijiet ta’ titoli li
normalment huma nnegozjati f'suq kapitali, bhal ma huma titoli
governattivi, ishma fkumpaniji, titoli negozjabbli li jaghtu d-dritt
li jkunu akkwistati ishma b’abbonament jew kambju, depozitarji
ta’ introjtu, hrug ta’ bonds bhala parti minn serje, warrants ta’ indici
u titoli li jaghtu d-dritt li jkunu akkwistati dawn il-bonds
b’abbonament;

Billi “strumenti tas-suq monetarju” jfissru dawk il-klassijiet ta’
strumenti li normalment huma nnegozjati fis-suq tal-flus bhal ma
huma kambjali tat-tezor, certifikati ta’ depoziti u karti kummerc-
jali;

Billi d-definizzjonijiet ferm wesghin ta’ titoli trasferibbli u
strumenti tas-suq tal-flus inkluzi fdin id-Direttiva huma validi biss
ghan din id-Direttiva u b’konsegwenza bl-ebda mod ma jaffett-
waw il-varji definizzjonijiet ta’ strumenti finanazjarji uzati fil-
legislazzjoni nazzjonali ghal skopijiet ohra bhal ma hija
t-tassazzjoni; billi, aktar minn hekk, id-definizzjoni ta’ titoli tras-
feribbli tkopri biss strumenti negozjabbli; billi, b’konsegwenza,
ishma u titoli ohra ekwivalenti ghal ishma mahruga minn korpi
bhal ma huma so¢jetajiet tal-bini u so¢jetajiet industrijali u
provedenti, li l-holding taghhom ma tistax fil-prattika tkun trasfe-
ribbli hlief milli I-korp li jkun harighom jixtrihom lura, ma
humiex koperti b’din id-definizzjoni;

Billi “strument ekwivalenti ghal kuntratt ta’ futuri finanzjarji” jfis-
ser kuntratt li huwa mwettaq b’pagament bi flus ikkalkolati
b'referenza ghac-caqliq fir-rati ta’ l-imghax jew tal-kambju, il-valur
ta’ xi strument elenkat fit-Tagsima B ta’ I-Anness jew ta’ l-indici ta’
strument bhal dan;

Billi, ghall-iskopijiet ta’ din id-Direttiva, in-negozju ta’ l-akkwist u
t-trasmissjoni ta’ ordnijiet jinkludu wkoll ir-resgien flimkien ta’
zewg investituri jew aktar biex b’hekk twassal ghal transazzjoni
bejn dawk l-investituri;

Billi l-ebda dispozizzjoni fdin id-Direttiva ma taffettwa
d-dispozizzjonijiet tal-Komunita jew, fnuqgas ta dan,
id-dispozizzjonijiet nazzjonali li jirregolaw offerti pubblici ta’
l-istrumenti koperti b’din id-Direttiva; billi l-istess japplika ghan-
negozju u d-distribuzzjoni ta’ strumenti bhal dawn;

Billi Stati Membri jzommu r-responsabbilta shiha ghall-
implimentazzjoni tal-mizuri ta’ strategija monetarja taghhom,
minghajr pregudizzju ghal mizuri mehtiega biex tissahhah
is-Sistema Monetarja Ewropea;

Billi huwa mehtieg li jkunu eskluzi intraprizi ta’ l-assigurazzjoni li
l-attivitajiet taghhom huma suggetti ghal monitoragg xieraq mill-
awtoritajiet kompetenti ta’ supervizjoni prudenti u li huma

kkoordinati fil-livell tal-Komunita u l-intraprizi li jwettqu
ri-assigurazzjoni u attivitajiet ta’ retrocessjoni;

Billi intraprizi li ma jipprovdux servizzi lejn partijiet terzi imma li
n-negozju taghhom jikkonsisti fil-provvediment ta’ servizzi ta’
l-investiment biss ghall-intraprizi paterni taghhom, ghas-susidjarji
taghhom jew ghal xi sussidjarji ohra ta’ l-intraprizi paterni tagh-
hom, m'ghandhomx ikunu koperti b’din id-Direttiva;

Billi l-iskop ta’ din id-Direttiva huwa li jkopri intraprizi li
n-negozju normali taghhom hu li jipprovdu partijiet terzi b’ ser-
vizzi ta’ investiment fuq bazi professjonali; billi l-iskop taghha
m'ghandux ikun ghalhekk li tkopri xi persuna battivita
professjonali differenti (ez. nutar jew avukat) li jipprovdi servizzi
ta’ investiment biss fuq bazi inc¢identali fil-kors ta’ dik l-attivita tal-
professjoni l-ohra, basta li dik l-attivita tkun irregolata u li r-regoli
relevanti ma jkunux jipprojbixxu l-provvediment, fuq bazi inci-
dentali, ta’ servizzi ta’ l-investiment; billi huwa wkoll mehtieg
ghall-istess raguni li jkunu eskluzi mill-iskop ta’ din id-Direttiva
persuni li jipprovdu servizzi ta’ l-investiment biss lill-produtturi
jew dawk li jaghmlu uzu minn komoditajiet sal-limitu mehtieg
ghat-transazzjonijiet fdawk il-prodotti meta transazzjonijiet bhal
dawn jikkostitwixxu n-negozju ewlieni taghhom;

Billi ditti li jipprovdu servizzi ta’ l-investiment li jikkonsistu esk-
lussivament fl-amministrazzjoni ta’ skemi ta’ partecipazzjoni ta’
l-impjegati u li ghalhekk ma jipprovdux servizzi ta’ l-investiment
lill partijiet terzi m'ghandhomx ikunu koperti b’'din id-Direttiva;

Billi huwa mehtieg li jkunu eskluzi mill-iskop ta’ din id-Direttiva
banek ¢entrali u korpi ohra li jwettqu funzjonijiet simili kif ukoll
korpi pubblici li jkollhom id-dover jew li jintervienu
fl-amministrazzjoni ta’ dejn pubbliku, liema kuncett ikopri
l-investiment innifsu; billi, partikolarment, din l-eskluzjoni ma
tkoprix korpi li huma parzjalment jew totalment il-holding ta’ Stat
li r-rwol taghhom huwa kummer¢jali jew marbut ma’ l-akkwista
ta’ dik il-propjeta;

Billi huwa mehtieg li jkunu eskluzi mill-iskop ta’ din id-Direttiva
xi ditti jew persuni li n-negozju taghhom jikkonsisti biss fl-akkwist
u t-trasmissjoni ta’ ordnijiet lejn certi kontro-partijiet li ma jzom-
mux fondi jew titoli li jappartienu lill-klijenti taghhom; billi,
ghalhekk, dawn ma jgawdux id-dritt ta’ stabbiliment u l-liberta li
jipprovdu servizzi permezz tal-kondizzjonijiet stabbiliti fdin
id-Direttiva, li jkunu suggetti, meta huma jixtiequ li joperaw fi Stat
Membru iehor, ghad-dispozizzjonijiet relevanti adottati minn dak
I-Istat;

Billi huwa mehtieg li jkunu eskluzi mill-iskop ta’ din id-Direttiva
intraprizi ta’ l-investiment kollettiv sew jekk ikkoordinati u anki
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jekk le fil-livell tal-Komunita, u d-depozitarji jew l-amministraturi

direttament addattati ghall-attivitajiet taghhom;

Billi, meta l-ghagdiet mahluga minn fondi tal-pensjonijiet ta’ Stat
Membru biex jippermettu l-immanigjar ta’ 1-assi taghhom jillimi-
taw irwiehhom ghal amministrazzjoni bhal dik u ma jipprovdux
servizzi ta’ l-investiment ghal partijiet terzi, u meta l-fondi tal-
pensjonijiet ikunu huma nnifishom suggetti ghall-kontroll ta’
l-awtoritajiet bir-responsabbilta li jaghmlu monitoragg ta’
l-intraprizi ta’ l-assigurazzjoni, ma jidhirx li huwa mehtieg li dawk
l-ghaqdiet ikunu suggetti ghal kondizzjonijiet ghal bidu ta’
negozju u ghall-operazzjoni imposta b’'din id-Direttiva;

Billi din id-Direttiva m’ghandhiex tkun applikabbli ghal agenti di
cambio kif definiti fil-ligi Taljana ladarba dawn jappartienu lejn
kategorija li l-awtorizzazzjoni taghha m'ghandhiex tkun imgedda,
l-attivitajiet taghhom huma llimitati fit-territorju nazzjonali u ma
jaghtux bidu ghal riskju tat-tghawwig ta’ kompetizzjoni;

Billi d-drittijiet moghtija lil ditti ta’ investiment b'din id-Direttiva
huma minghajr pregudizzju ghad-dritt ta’ Stati Membri, banek
centrali u korpi nazzjonali ohra li jwettqu funzjonijiet simili lejn
il-kontro-partijiet maghzula taghhom fuq bazi ta’ kriterja objettiva
u mhux diskriminatorja;

Billi r-responsabbilta ghal supervizjoni tas-sodizza finanazjarja ta’
ditta ta’ l-investiment ghandha taqa’ fuq l-awtorotajiet kompetenti
ta’ l-Istat Membru tal-lokalita taghha permezz tad-Direttiva tal-
Kunsill 93/6/KEE tal-15 ta’ Marzu 1993 dwar l-adegwatezza tal-
kapital ma’ ditti ta’ l-investiment u istituzzjonijiet ta’ kreditu (1), li
jikkoordinaw ir-regoli applikabbli ghar-riskju tas-sug;

Billi Stat Membru tal-lokalita jista’, bhala regola generali, jistabbi-
lixxi regoli aktar stretti minn dawk stabbiliti fdin id-Direttiva,
partikolarment  fir-rigward ~ ta’  kondizzjonijiet  ta’
l-awtorizzazzjoni, il-htigiet prudenti u r-regoli dwar rappurtar u
trasparenza;

Billi t-twettiq ta’ l-attivitajiet li ma humiex koperti b'din
id-Direttiva huma rregolati b'dispozizzjonijiet generali tat-Trattat
dwar id-dritt ta’ stabbiliment u I-liberta li jkunu pprovduti ser-
vizzi;

Billi sabiex ikunu protetti investituri jew il-holding ta’ investitur u
drittijiet ohra simili fir-rigward ta’ titoli u d-dritt tieghu fir-rigward
ta’ fondi afdati lil ditta ghandhom partikolarment ikunu protetti
billi jinzammu distinti minn dawk tad-ditta; billi dan il-principju
m’ghandux, madankollu, ifixkel ditta milli twettaq in-negozju
fisimha imma ghan-nom ta’ l-investitur, meta dak ikun mehtieg

(1) Arapagna 1 ta’ dan il-Gurnal Uffi¢jali.

min-natura nnifisha tat-transazzjoni u l-investitur ikun jagbel, per
ezempiju self ta’ ishma;

Billi l-proceduri ghall-awtorizzazzjoni ta’ frieghi ta’ ditti ta’
l-investiment awtorizzati f'pajjizi terzi jibqghu applikabbli dwar
dawn id-ditti; billi dawk il-frieghi ma jkunux igawdu l-liberta li
jfornu s-servizzi skond it-tieni paragrafu ta’ l-Artikolu 59 tat-
Trattat jew id-dritt ta’ stabbiliment fl-Istati Membri apparti minn
dawk i fihom huma stabbiliti; billi, madankollu, talbiet ghall-
awtorizzazzjoni ta’ sussidjarji jew ta’ l-akkwist ta’ holding magh-
mula minn intraprizi rregolati bil-ligijiet ta’ pajjizi terzi huma
suggetti ghal procedura intenzjonata biex tassigura li d-ditti ta’
l-investiment fil-Komunita jircievu trattament reciproku fil-pajjizi
terzi fdak il-kaz;

Billi l-awtorizzazzjonijiet moghtija lil ditti ta’ l-investiment mill-
awtoritajiet nazzjonali kompetenti bis-sahha ta’ din id-Direttiva
sejrin ikollhom applikabilita ma’ tul il-Komunita kollha, u mhux
aktar semplicement ma’ tul in-nazzjon, u billi I-klawsoli ezistenti
ta’ re¢iprocita minn issa 1 quddiem ma jkollhom l-ebda effett; billi
procedura flessibbli hija ghalhekk mehtiega biex ikun possibbli li
tkun studjata r-reciprocita fuq bazi tal-Komunita; billi I-ghan ta’
din il-procedura mhux li jinghalqu s-swieq finanzjarji tal-
Komunita imma pjuttost, minhabba li [-Komunita ghandha
l-hsieb li zzomm is-swieq finanzjarji taghha miftuha ghal kum-
plament tad-dinja, sabiex ittejjeb il-liberalizzazzjoni fis-swieq
finanzjarji globali fpajjizi terzi ohra; billi, bhala l-ahhar rifugju,
ghal possibbilta li jittiehdu mizuri li jinvolvu s-sospensjoni ta’
applikazzjonijiet godda ghal awtorizzazzjoni jew ghar-
restrizzjoni ta’ awtorizzazzjonijiet godda;

Billi wiehed mill-objettivi ta’ din id-Direttiva huwa li jipprotegi lill-
investituri; billi, huwa ghalhekk xieraq li jittiched akkont tal-
htigiet differenti ghal protezzjoni tal-varji kategoriji ta’ l-investituri
u l-livelli taghhom ta’ l-esperjenza professjonali;

Billi I-Istati Membri ghandhom jassiguraw li ma jkun hemm l-ebda
ostakolu li jfixkel it-twettiq ta’ attivitajiet li jircievu gharfien
re¢iproku bl-istess manjiera bhal fl-Istat Membru tal-lokalita tagh-
hom, sa kemm dawn ta’ l-ahhar ma jkunux b’konflitt mal-ligijiet
u r-regolamenti i jipprotegu l-gid generali ezistenti fl-Istat Mem-
bru ospitanti;

Billi Stat Membru ma jistax jillimita d-dritt ta’ l-investituri li huma
abitwalment residenti jew stabbiliti fdak I-Istat Membru li
japprofittaw irwiehhom minn xi servizz ta’ l-investiment ipprov-
dut minn ditta ta’ l-investiment koperta b'din id-Direttiva li tkun
tinstab’ il barra minn dak l-Istat Membru u li tagixxi’ | barra minn
dak I-Istat Membru;
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Billi fcerti Stati Membri I-funzjonijiet tat-tmexxija u t-twettiq
jistghu jitwettqu minn korpi separati mis-swieq li fihom
it-transazzjonijiet ikunu effetwati; billi, ghalhekk, xi referenza ghal
din id-Direttiva dwar access lejn u shubija fis-swieq irregolati
ghandha tinqara bhal li tinkludi referenzi lejn access ghal u shubija
ta’ korpi li jwettqu I-funzjonijiet tat-tmexxija u t-twettiq ghal
swieq irregolati;

Billi kull Stat Membru ghandu jassigura li fit-territorju tieghu,
trattament tad-ditti kollha ta’ l-investiment awtorzzati fxi Stat
Membru u l-istess l-istrumenti finanzjarji elenkati fis-swieq irre-
golati ta’ -Istati Membri minghajr diskriminazzjoni; billi ditti ta’
l-investiment ghandhom ikollhom l-istess opportunitajiet i jis-
siechbu jew li jkollhom access lejn swieq irregolati; billi,
indipendentament mill-manjera li fiha t-transazzjonijiet huwa
prezentament organizzati fl-Istat Membru, huwa ghalhekk impor-
tanti, suggett ghal kondizzjonijiet imposti b’din id-Direttiva, li
jabolixxi r-restrizzjonijiet teknici u legali dwar l-access lejn swieq
irregolati fil-qafas ta’ din id-Direttiva;

Billi uhud mill-Istati Membri jawtorizzaw istituzzjonijiet ta’
kreditu li jsiru membri tas-swieq irregolati taghhom biss indiret-
tament, billi jistabbilixxu sussidjarji ~spe¢jalizzati;  billi
l-opportunita li din id-Direttiva taghti lill-istituzzjonijiet ta’ kreditu
li jsiru membri ta’ swieq irregolati direttament minghajr ma jis-
tabbilixxu sussidjarji specjalizzati tikkostitwixxi riforma sinifikanti
ghal dawk Il-Istati Membri u li l-konsegwenzi kollha taghha
ghandhom ikunu studjati mill-gdid fid-dawl ta’ l-izvilupp tas-
swieq finanzjarji; billi, in vista ta’ dawk il-fatturi, ir-rapport li
[-Kummissjoni ghandha tissottometti lill-Kunsill dwar din
il-materja mhux aktar tard mill-31 ta’ Dicembru 1998 ghandu
jichu akkont tal-fatturi kollha mehtiega ghal Kunsill biex ikun
jista’ jistudja mill-gdid il-konsegwenzi ghal dawk I-Istati Membri,
u partikolarment ghal perikolu ta’ konflitti ta’ interess u I-livell ta’
protezzjoni moghtija lil investituri;

Billi huwa ghalhekk ta’ l-akbar importanza li l-armonizzazzjoni
tas-sistemi ta’ kumpens ghandhom jiddahhlu fis-sehh fl-istess jum
bhal din id-Direttiva; billi, aktar minn hekk, sa dik id-data li fiha
d-Direttiva li tarmonizza sistemi ta’ kumpens ghandha tiddahhal
breffett, Stati Membri ospitanti ghandhom ikunu jistghu jimponu
l-applikazzjoni tas-sistemi taghhom dwar il-kumpens fuq ditti ta’
l-investiment inkluzi l-istituzzjonijiet ta’ kreditu awtorizzati minn
Stati Membri ohra, meta l-Istati Membri tal-lokalita ma jkollhom
l-ebda sistema ta’ kumpens jew meta s-sistemi taghhom ma jku-
nux joffru livelli ekwivalenti ta’ protezzjoni;

Billi l-istruttura ta’ swieq irregolati ghandha tibqa li tkun irrego-
lata bligi nazzjonali, minghajr b’hekk ma jinholoq ostakolu ghal-
liberalizzazzjoni ta’ access ghas-swieq irregolati ta’ -Istati Membri
ospitanti ghal ditti ta’ l-investiment awtorizzati biex jipprovdu
s-servizzi kkoncernati ta’ l-Istati Membri tal-lokalita taghhom;
billi, permezz ta’ dak il-prin¢ipju, il-ligi tar-Repubblika Federali
tal-Germanja u I-ligi ta’ -Olanda jirregolaw l-attivitajiet ta’
Kursmakler u hoekmannen rispettivament sabiex jassiguraw li dawn
ma jkunux ezercitaw il-funzjonijiet taghhom paralleli mal-
funzjonijiet l-ohra; billi ghandu ghalhekk ikun innutat li
Kursmakler u hoekmannen ma jistghux jipprovdu servizzi fi Stati

Membri ohra; billi hadd, hu liema hu l-Istat Membru tal-lokal
tieghu, ma jista’ jinsisti li jagixxi bhala Kursmakler jew bhala
hoekman minghajr ma jkun suggett ghall-istess regoli dwar inkom-
patibilita li jirrizultaw mill-i status ta’ Kursmakler jew ta’ hoekman;

Billi ghandu jkun innutat li din id-Direttiva ma tistax taffettwa
l-mizuri mehuda bis-sahha tad-Direttiva tal-Kunsill 79/279/KEE
tal-5 ta’ Marzu 1979 li tikkoordina l-kundizzjonijiet ghall-
ammissjoni ta’ titoli lejn il-listi ta’ borza uffi¢jali (*);

Billi l-istabbilita u l-operat sod tas-sistema finanzjarja u
|-protezzjoni ta’ l-investituri tippresupponi li Stat Membru ospi-
tanti jkollu d-dritt u r-reponsabbilta kemm li ma jhallix u wkoll li
jippenalizza xi azzjoni fit-territorju tieghu minn ditti ta’
l-investiment kuntrarju ghar-regoli ta’ kondotta u dispozizzjoni-
jiet ohra legali jew regolatorji li hu jkun adotta fl-interess tal-gid
generali u biex tittiched azzjoni femergenzi; billi, aktar minn
hekk, l-awtoritajiet kompetenti ta’ l-Istat Membru ospitanti
ghandhom, fit-twettiq tar-responsabbiltajiet taghhom, ikunu
jistghu jorbtu fuq il-kooperazzjoni l-aktar mill-qrib ma’
l-awtoritajiet kompetenti ta’ Il-Istat Membru tal-lokalita,
partikolarment f'dak li jirrigwardja n-negozju mwettaq permezz
tal-liberta li jipprovdi servizzi; billi l-awtoritajiet kompetenti ta’
|-Istat Membru ospitanti huma intitolati li jkunu infurmati mill-
awtoritajiet kompetenti tal-lokal dwar xi mizuri li jinvolvu pena-
litajiet fuq id-ditta ta’ l-investiment jew restrizzjonijiet fuq
l-attivitajiet taghha li dan ta’ l-ahhar ikun ha vis-a-vis d-ditti ta’
l-investiment li dawk ta’ qabel ikunu awtorizzaw sabiex ikunu
jistghu jwettqu b'effi¢jenza il-funzjoni taghhom ta’ supervizjoni
prudenti; billi ghal dak il-ghan kooperazzjoni bejn l-awtoritajiet
kompetenti ta’ l-Istati Membri tal-lokal u ospitanti ghandhom
ikunu assigurati;

Billi, bil-ghan doppju ta’ protezzjoni ghall-investituri u biex tkun
assigurata [-operazzjoni sewwa tas-swieq ftitoli trasferibbli, huwa
mehtieg li tkun assigurata li t-trasparenza ta’ transazzjonijiet tkun
milhuqa u li r-regoli stabbiliti ghal dak l-iskop fdin id-Direttiva
ghal swieq irregolati jkunu applikabbli kemm lejn ditti ta’
l-investiment u wkoll lejn l-istituzzjonijiet ta’ kreditu meta dawn
joperaw fis-suq;

Billi ezaminazzjoni tal-problemi li joriginaw mill-ogsma koperti
mid-Direttiva tal-Kunsill dwar servizzi ta’ l-investiment u titoli, fir-
rigward kemm ta’ l-applikazzjoni ta’ mizuri ezistenti u wkoll
il-possibbilta ta’ koordinazzjoni fil-futur aktar mill-qrib, tehtieg
kooperazzjoni bejn l-awtoritajiet nazzjonali u I-Kummissjoni fi
hdan kumitat; billi l-istabbiliment ta’ kumitat bhal dak ma
jikkancellax tipi ohra ta’ kooperazzjoni bejn l-awtoritajiet ta’
supervizjoni f'dak il-gasam;

Billi emendi teknici ghar-regoli dettaljati stabbiliti din id-Direttiva
jistghu minn zmien ghal zmien ikunu mehtiega biex jittiched
akkont ta’ l-izviluppi godda fis-settur ta’ servizzi ta’ l-investiment;
billi I-Kummissjoni ghandha taghmel dawk l-emendi kif ikun
mehtieg, wara li tirreferi I-materja lejn il-kumitat li ghandu jkun
stabbilit fil-qasam tas-swieq tat-titoli,

() GU L 66, tas-16.3.1979, p. 21. Id-Direttiva kif l-ahhar emendata
bl-Att ta’ I-Adezjoni ta’ Spanja u I-Portugall.
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ADOTTA DIN ID-DIRETTIVA:

IT-TITOLU I

Definizzjonijiet u skop

L-Artikolu 1

Ghall-iskopijiet ta’ din id-Direttiva:

1.

servizz ta’ I-investiment ghandu jfisser kwalunkwe wiched mis-
servizzi elenkati fit-Tagsima A ta’ I-Anness li ghandhom
x’jagsmu ma uhud mill-istrumenti elenkati fit-Tagsima B ta’
l-Anness li jkunu pprovduti ghal parti terza;

ditta ta’ l-investiment ghandha tfisser xi persuna legali li
l-okkupazzjoni jew in-negozju regolari taghha huwa
|-provvediment ta’ servizzi ta’ l-investiment ghal partijiet terzi
fuq bazi professjonali.

Ghall-iskopijiet ta’ din id-Direttiva, Stati Membri jistghu
jinkludu bhala ditti ta’ l-investiment intraprizi li mhumiex
persuni legali jekk:

— l-istatut legali jassigura livell ta’ protezzjoni ghall-interessi
ta’ partijiet terzi ekwivalenti ghal dak moghti minn
persuni legali, u

— huma suggetti ghal supervizjoni prudenti ekwivalenti u
xierqa ghat-tip legali taghhom.

Madankollu, meta persuni naturali bhal dawn jipprovdu ser-
vizzi li jinvolvu zamma ta’ fondi jew titoli trasferibbli ta’
partijiet terzi, dawn jistghu ikunu meqjusa bhala ditti ta’
l-investiment ghall-iskopijiet ta’ din id-Direttiva biss jekk,
minghajr pregudizzju ghal htigiet l-ohra imposti b’din
id-Direttiva u fid-Direttiva 93/6/KEE, dawn ikunu konformi
ma dawn il-kundizzjonijiet:

— id-drittijiet tal-holding ta’ partijiet terzi fi strumenti u
fondi li jappartienu lilhom ghandhom ikunu salvagward-
jati, spe¢jalment fil-kaz ta’ falliment tad-ditta jew tal-
propjetarji taghha, sekwestru, kumpens jew xi azzjoni
ohra minn kredituri tad-ditta jew tal-propjetarji taghha,

— ditta ta’ l-investiment ghandha tkun suggetta ghar-regoli
ddisinjati biex jissorveljaw il-likwidita tad-ditta u dik tal-
propjetarji taghha,

— il-kontijiet annwali ta’ ditta ta’ I-investiment ghandhom
ikunu awditjati minn persuna wahda jew aktar li jkunu
gew awtorizzati, permezz ta’ ligi nazzjonali, biex
jawditjaw il-kontijiet,

— meta ditta jkollha biss propjetarju wiehed, dan ghandu
jaghmel dispozizzjoni ghal harsien ta’ l-investituri fil-kaz
li d-ditta twaqqaf in-negozju taghha wara l-mewt tieghu,
jew fil-kaz li ma jkunx jista’ jkompli jew fxi kaz iehor
bhal dak.

Mhux aktar tard mill-31 ta’ Dicembru 1997 il-Kummissjoni
ghandha taghmel rapport dwar l-applikazzjoni tat-tieni u
t-tielet subparagrafi ta’ dan il-punt u, jekk xieraq, tipproponi
l-emendi ghalihom jew it-thassir taghhom.

Meta persuna tipprovdi wiehed mis-servizzi li hemm
referenza ghalihom fit-Tagsima A(1)(a) ta’ I-Anness u meta
dik l-attivita tkun imwettqa biss ghall-akkont ta’ u taht
ir-responsabbilta shiha u minghajr kondizzjonijiet ta’ ditta ta’
l-investiment, dik l-attivita ghandha tkun meqjusa bhala
l-attivita mhux ta’ dik il-persuna imma tad-ditta ta’
l-investiment innifisha;

istituzzjoni ta’ kreditu ghandha tfisser l-istituzzjoni ta’ kreditu
kif definita fl-ewwel inciz ta’ l-Artikolu 1 tad-Direttiva
77]780/KEE (1) bl-eccezzjoni ta’ l-istituzzjonijiet li hemm
referenza ghalihom fl-Artikolu 2(2) hemmbhekk;

titoli trasferibbli ghandha tfisser:

— ishma fkumpaniji u titoli ohra ekwivalenti ghal ishma
fkumpaniji,

— bonds u tipi ohra ta’ dejn b’sigurta
li huma negozjabbli fis-suq kapitali u

— xi titoli ohra normalment innegozjati li jaghtu d-dritt li
jkunu akkwistati uhud minn dawk it-titoli trasferibbli
b’abbonament jew b’kambju jew li jaghtu bidu ghal twet-
tiq bi flus

eskluzi strumenti ta’ pagament;

strumenti tas-suq tal-flus ghandha tfisser dawk il-klassijiet ta’
strumenti li normalment huma nnegozjati fuq suq tal-flus;

Stat Membru tal-lokalita ghandha tfisser:

(a) meta d-ditta ta’ l-investiment tkun persuna naturali, I-Istat
Membru li fih din ikollha l-uffic¢ju ewlieni taghha;

(b) meta d-ditta ta’ l-investiment tkun persuna legali, l-Istat
Membru li fih ikun jinstab l-uffic¢ju rregistrat jew, jekk
skond il-ligi nazzjonali tieghu ma jkollhiex uffic¢ju rre-
gistrat, I-Istat Membru li fih l-uffic¢ju ewlieni jkun jins-
tab;

(©) fil-kaz ta’ suq, I-Istat Membru li fih l-ufficéju rregistrat tal-
korp li jipprovdi facilitajiet ta’ negozju jkun jisntab jew,
jekk taht il-ligi nazzjonali tieghu ma jkollux uffic¢ju rre-
gistrat, I-Istat Membru li fih l-ufficéju ewlieni ta’ dak
il-korp ikun jinstab;

GUL 322, tas-17.12.1977, p- 30. Id-Direttiva kif l-ahhar emendata

bid-Direttiva 89/646/KEE (GU L 386, tat-30.12.1989, p. 1).
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7. Stat Membru ospitanti ghandha tfisser l-Istat Membru li fih
ditta ta’ l-investiment ikollha fergha jew tipprovdi s-servizzi;

8. fergha ghandha tfisser il-post tan-negozju li jkun parti minn
ditta ta’ l-investiment, li ma jkollha I-ebda personalita legali u
li tipprovdi servizzi ta’ l-investiment li dwarhom id-ditta ta’
l-investiment tkun giet awtorizzata; il-postijiet kollha tan-
negozju stabbiliti fl-istess Stat Membru minn ditta ta’
l-investiment bl-uffi¢cini ewlenija fi Stat Membru ichor
ghandhom ikun megjusa bhala fergha singola;

9. awtoritajiet kompetenti ghandha tfisser l-awtoritajiet li kull Stat
Membru jinnomina permezz ta’ I-Artikolu 22;

10. holding kwalifikanti ghandha tfisser holding diretta jew indi-
retta fditti ta’ l-investiment li jirrapprezentaw 10 % jew aktar
tal-kapital jew tad-drittijiet tal-voti li jaghmluha possibbli li
tezercita influwenza sinifikanti fuq l-amministrazzjoni tad-
ditta ta’ l-investiment li fiha l-holding tissostjeni.

Ghall-iskopijiet ta’ din id-definizzjoni, fil-kuntest ta’ l-Arti-
koli 4 u 9 u tal-livelli I-ohra ta’ holding li hemm referenza
ghalihom fl-Artikolu 9, id-drittijiet tal-voti li hemm referenza
ghalihom fl-Artikolu 7 tad-Direttiva 88/627/KEE ()
ghandhom jittichdu fkunsiderazzjoni;

11. intrapriza paterna ghandha tfisser intrapriza paterna kif defi-
nita fl-Artikoli 1 u 2 tad-Direttiva 83/349/KEE (2);

12. sussidjarja ghandha tfisser intrapriza sussidjarja kif definita
fl-Artikoli 1 u 2 tad-Direttiva 83/349/KEE; xi intrapriza sus-
sidjarja ta’ intrapriza sussidjarja ghandha wkoll tkun megjusa
bhala sussidjarja ta’ l-intrapriza paterna li tkun fir-ras ta’ dawk
l-intraprizi;

13. sugq irregolat ghandu jfisser suq ghall-istrumenti elenkati fit-
Taqsima B ta’ I-Anness li:

— jidher fuq il-lista li hemm dispozizzjoni dwarha fl-Arti-
kolu 16 imhejjija mill-Istat Membru li jkun I-Istat Mem-
bru tal-lokalita kif definit fl-Artikolu 1(6)(c),

— jiffunzjona regolarment,

— jkun ikkaratterizzat bil-fatt li dawk ir-regolamenti mah-
ruga jew approvati mill-awtoritajiet kompetenti jiddefi-
nixxu  l-kondizzjonijiet ~ ghall-operat  tas-suq,
il-kondizzjonijiet ghal access lejn is-suq u, meta
d-Direttiva 79/279/KEE tkun applikabbli,
il-kundizzjonijiet li jirregolaw id-dhul fillistjar impost
fdik id-Direttiva u, meta dik id-Direttiva ma tkunx
applikabbli, il-kundizzjonijiet li ghandhom ikunu

() GUL 348, tas-17.12.1988, p. 62.
(3 GUL 193, tat-18.7.1983, p- 1. Id-Direttiva kif l-ahhar emendata
bid-Direttiva 90/605/KEE (GU L 317, tas-16.11.1990, p. 60).

ssodisfati minn strument finanzjarju gabel ma jistghu
ikunu effettivament innegozjati fuq dak is-suq,

— jenhtieg il-konformita mal-htigiet dwar ir-rappurtagg u
t-trasparenza stabbilita bis-sahha ta’ I-Artikoli 20 u 21;

14. kontroll tfisser xi kontroll kif definit fl-Artikolu 1 tad-Direttivi
83/349/KEE.

L-Artikolu 2

1. Din id-Direttiva ghandha tapplika ghad-ditti ta’ l-investiment
kollha. Biss il-paragrafu 4 ta’ dan l-Artikolu u l-Artikoli 8(2), 10,
11, 12, l-ewwel paragrafu, 14(3) u (4), 15, 19 u 20, madankollu,
ghandhom ikunu applikabbli ghall-istituzzjonijiet ta” kreditu li
l-awtorizzazzjoni taghhom, permezz tad-Direttivi 77/780/KEE u
89/646/KEE, jkopru wiched jew aktar tas-servizzi ta’ l-investiment
li huma elenkati fit-Tagsima A ta’ I-Anness ta’ din id-Direttiva.

2. Din id-Direttiva m'ghandhiex tapplika ghal:

(a) intraprizi ta’ l-assigurazzjoni kif definiti fl-Artikolu 1 tad-
Direttiva 73/239/KEE (}) jew Il-Artikolu 1 tad-Direttiva
79/267|KEE (%) jew l-intraprizi i jwettqu l-attivitajiet ta’
ri-assigurazzjoni jew retroCessjoni li hemm referenza
ghalihom fid-Direttiva 64/225/KEE (°);

(b) ditti li jipprovdu servizzi ta’ l-investiment esklussivament
ghall-intraprizi paterni taghhom, ghas-sussidjarji taghhom
jew ghal sussidjarji ohra ta’ l-intraprizi paterni taghhom;

(¢) persuni li jipprovdu servizz ta’ l-investiment meta dak
is-servizz ikun ipprovdut fmanjiera inc¢identali ma’ tul il-korsa
ta’ l-attivita professjonali u li dik l-attivita tkun irregolata
b'dispozizzjonijiet legali jew regolatorji jew kodici ta’ etika li
jirregolaw il-professjoni li ma jeskludux il-provvediment ta’
dak is-servizz;

(d) ditti li jipprovdu servizzi ta’ l-investiment li jikkonsistu esk-
lussivament fl-amministrazzjoni ta’ skemi ta’ partecipazzjoni
ta’ l-impjegati;

(e) ditti li jipprovdu servizzi ta’ investiment li jikkonsistu fli jip-
provdu kemm is-servizzi li hemm referenza ghalihom f(b) u
wkoll dwak li hemm referenza ghalihom f'(d);

(f) banek centrali ta’ Stati Membri u l-korpi ohra nazzjonali li
jwettqu funzjonijiet simili u l-korpi pubbli¢i l-ohra li huma
impenjati fi jew jintervienu fl-amministrazzjoni tad-dejn
pubbliku;

() GUL 228, tas-16.8.1973, p. 3. Id-Direttiva kif l-ahhar emendata
bid-Direttiva 90/619/KEE (GU L 330, tad-29.11.1990, p. 50).
() GUL 63, tat-13.3.1979, p. 1. Id-Direttiva kif l-ahhar emendata
bid-Direttiva 90/618/KEE (GU L 330, tad-29.11.1990, p. 44).
() GU 56, ta’ 1-4.4.1964, p. 878/64.
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(g) ditti

— li ma jistghux izommu fondi jew titoli ta’ klijenti u li ghal
dik ir-raguni ma jistghu qatt igieghdu lilhom infushom
fdejn mal-klijjenti taghhom, u

— li ma jistghux jipprovdu xi servizz ta’ l-investiment hlief li
jircievu u jittrasmettu ordnijiet ftitoli trasferibbli u
unitajiet fl-intraprizi ta’ l-investiment kollettiv, u

— i fil-korsa li jipprovdu dak is-servizz jistghu jitrasmettu
ordnijiet biss lejn:

(i) ditti ta’ l-investiment awtorizzati bi gbil ma’ din
id-Direttiva;

(i) istituzzjonijiet ta’ kreditu awtorizzati bi qbil mad-
Direttivi 77/780/KEE u 89646 /KEE;

(iii) frieghi ta’ ditti ta’ l-investiment jew ta’ l-istituzzjonijiet
ta’ kreditu li huma awtorizzati f'pajjiz terz u li huma
suggetti lejn jew li huma konformi ma’ regoli pru-
denti meqjusa mill-awtoritajiet kompetenti li jkunu
mill-anqas stringenti bhal dawk stabbiliti fdin
id-Direttiva, fid-Direttiva 89/646/KEE, jew fid-
Direttiva 93/6/KEE;

(iv) intraprizi ta’ l-investiment kollettiv awtorizzati
permezz tal-ligi ta’ Stat Membru li jinnegozjaw
unitajiet lejn il-pubbliku u lejn l-amministraturi ta’
dawk l-intraprizi;

(v) il-kumpaniji ta’ l-investiment b’kapital fiss, kif definit
fl-Artikolu 15(4) tad-Direttiva 77/91/KEE (1), li t-titoli
taghhom huma mnizzla jew innegozjati fuq suq irre-
golat fi Stat Membru;

— i l-attivitajiet taghhom huma rregolati flivell nazzjonali
bregoli jew b’kodici ta’ etika;

(h) intraprizi ta’ l-investiment kollettiv sew jekk ikkoordinati fil-
livell tal-Komunitd u anki jekk le u d-depozitarji u
l-amministraturi ta’ dawk l-intraprizi;

(i) persuni li n-negozju ewlieni taghhom huwa li jinnegozjaw
fkomoditajiet fosthom jew ma’ produtturi jew professjonisti
li jaghmlu uzu minn dawk il-prodotti u li jipprovdu servizzi
ta’ investiment biss lill-dawk il-produtturi jew lill-
professjonisti li jaghmlu uzu sal-limitu mehtieg ghan-negozju
ewlieni taghhom;

() ditti li jipprovdu servizzi ta’ l-investiment li jikkonsistu esk-
lussivament fin-negozju ghall-akkont taghhom stess ffuturi
finanzjarji jew ghazliet ta’ swieq jew li jittrattaw ghall-akkont
ta’ membri ohra ta’ dawk is-swieq jew li jaghmlu prezzijiet
ghalihom u li huma ggarantiti minn membri li jmexxu ta’

() GUL26,tat-30.1.1977, p. 1. 1d-Direttiva kif I-ahhar emendata bl-Att
ta’ I-Adezjoni ta’ Spanja u I-Portugall.

l-istess suq. Ir-responsabbilta biex ikun assigurat it-twettiq ta’
kuntratti li jkunu saru bejn ditti bhal dawn ghandha tkun
merfugha mill-membri li joperaw fl-istess swieq ta’ tmexxija;

(k) ghaqdiet stabbiliti mill-fondi Danizi tal-pensjoni bl-ghan
uniku ta’ l-amministrazzjoni ta’ l-assi ta’ fondi ta’ pensjonijiet
li huma membri ta’ dawk l-ghaqdiet;

() “agenti di cambio” li l-attivitajiet u I-funzjonijiet taghhom
huma rregolati fl-Editt Irjali Taljan Nru 222 tas-7 ta’
Marzu 1925 u dispozizzjonijiet sussegwenti li jemendawh, u
li huma awtorizzati li jwettqu l-attivitajiet taghhom permezz
ta’ I-Artikolu 19 tal-Ligi Taljana Nru 1 tat-2 ta’ Jannar 1991.

3. Mhux aktar tard mill-31 ta’ Dicembru 1998 u fintervalli rego-
lari minn hemm il quddiem, il-Kummissjoni ghandha taghmel
rapport dwar l-applikabbilta tal-paragrafu 2 b’konnessjoni mat-
Tagsima A ta’ I-Anness u ghandha, fejn xierag, tipproponi emendi
ghad-definizzjonijiet ta’ l-eskluzjonijiet u s-servizzi koperti fid-
dawl ta’ l-operat ta’ din id-Direttiva.

4. Id-drittijiet moghtija b'din id-Direttiva m’ghandhomx ikunu
estizi ghall-provvediment ta’ servizzi bhala kontro-parti ta’ I-Istat,
il-bank centrali jew xi korpi nazzjonali ohra ta’ Stat Membru li
jwettqu funzjonijiet simili fit-twettiq ta’ strategiji monetarji, rata
ta’ kambju, dejn pubbliku u amministrazzjoni ta’ riservi ta’ I-Istat
Membru kkoncernat.

IT-TITOLU II

Kondizzjonijiet ghal bidu ta’ negozju

L-Artikolu 3

1. Kull Stat Membru ghandu jaghmel access lejn negozju ta’ ditti
ta’ l-investiment suggetti ghal awtorizzazzjoni ghal ditti ta’
l-investiment li dwarhom ikun I-Istat Membru tal-lokalita. Awto-
rizzazzjonijiet bhal dawn ghandhom ikunu moghtija mill-
awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru tal-lokalita innominati
bi gbil ma’ -Artikolu 22. L-awtorizzazzjoni ghandha tispecifika
s-servizzi ta’ l-investiment li hemm referenza ghalihom fit-
Tagsima A ta’ -Anness li l-intrapriza tkun awtorizzata i tip-
provdi. L-awtorizzazzjoni tista” wkoll tkopri wiehed jew aktar
mis-servizzi mhux ewlenija li hemm referenza ghalihom fit-
Tagsima C ta’ I-Anness. Awtorizzazzjoni fil-qofol ta’ dak li tfisser
din id-Direttiva ma tista’ fl-ebda kaz tkun moghtija ghal servizzi
koperti biss bit-Tagsima C ta’ I-Anness.

2. Kull Stat Membru ghandu jenhtieg li:

— xi ditta ta’ l-investiment li tkun persuna legali u li, permezz tal-
ligi nazzjonali taghha, ikollha uffic¢ju irregistrat, ghandha
jkollha l-uffic¢ju principali taghha fl-istess Stat Membru bhall-
uffic¢ju irregistrat,

— xi ditta ohra ta’ l-investiment ghandha jkollha l-uffi¢¢ju ewlieni
taghha fl-Istat Membru li jkun hareg l-awtorizzazzjoni u li fih
attwalment twettaq in-negozju taghha.
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3. Minghajr pregudizzju ghal kondizzjonijiet l-ohra ta’
l-applikazzjoni generali stabbiliti b'ligi nazzjonali, l-awtoritajiet
kompetenti m'ghandhomx jaghtu awtorizzazzjoni ghajr jekk:

— ditta ta’ l-investiment ikollha kapital suffi¢jenti bi gbil mar-
regoli stabbiliti fid-Direttiva 93/6/KEE wara li tkun ikkunsi-
drata n-natura tas-servizzi ta’ l-investiment f'dak il-kaz,

— il-persuni li effettivament jidderiegu n-negozju ta’ ditta ta’
l-investiment ikunu bizzejjed ta’ reputazzjoni tajba u jkollhom
esperjenza suffi¢jenti.

Id-direttorat tan-nogozju ta’ ditta ghandu jkun deciz b'mill-anqas
zewg persuni li jilhqu l-kondizzjonijiet thawn fuq. Meta
l-arrangamenti xierqa jassiguraw li l-istess rizultat ikun milhug,
madankollu, partikolarment fil-kazijiet li hemm dispozizzjoni
dwarhom fl-ahhar inciz tat-tielet sub-paragrafu ta’ I-Artikolu 1(2),
l-awtoritajiet kompetenti jistghu jaghtu awtorizzazzjoni lil ditti ta’
l-investiment li huma persuni naturali jew, billi jittiched akkont
tan-natura u l-volum ta’ l-attivitajiet taghhom, lejn ditti ta’
l-investiment li huma persuni legali meta dawk id-ditti jkunu
amministrati minn persuna naturali wahda bi gbil ma’ l-artikoli ta’
l-asso¢jazzjoni taghhom u tal-ligijiet nazzjonali.

4. L-Istati Membri ghandhom jenhtiegu li kull applikazzjoni
ghall-awtorizzazzjoni tkun akkumpanjata minn programm ta’
operazzjonijiet li jesigu, inter alia, it-tipi ta’ negozju ippjanat u
l-organizzazzjoni strutturali tad-ditta ta’ l-investiment ikkoncer-
nata.

5. Applikant ghandu jkun infurmat fi Zmien sitt xhur mis-
sottomissjoni ta’ l-applikazzjoni shiha jekk awtorizzazzjoni tkunx
giet moghtija jew le. Ragunijiet ghandhom jinghataw jekk awto-
rizzazzjoni tkun giet michuda.

6. Ditta ta’ l-investiment tista’ tibda n-negozju malli
l-awtorizzazzjoni tkun giet moghtija.

7. L-awtoritajiet kompetenti jistghu jirtiraw l-awtorizzazzjoni
mahruga lil ditta ta’ l-investiment li hija suggetta ghal din
id-Direttiva biss meta dik id-ditta ta’ l-investiment:

(a) ma taghmilx uzu minn dik l-awtorizzazzjoni fi zmien 12-il
xahar, espressament tirrinunzja jew tieqaf milli twettaq
negozju ghal aktar minn sitt xhur precedenti, sa kemm I-Istat
Membru kkoncernat ma jkunx ghamel xi dispozizzjoni ghall-
awtorizzazzjoni li tiskadi fkazijiet bhal dawn;

(b) tkun akkwistat l-awtorizzazzjoni permezz ta’ stqarrija falza
jew b’xi mezzi irregolari ohra;

(¢) ma tkunx aktar tilhaq il-kondizzjonijiet li permezz taghhom
l-awtorizzazzjoni tkun giet moghtija;

(d) ma tkunx aktar konformi mad-Direttiva 93/6/KEE;

(e) tkun serjament u sistematikament kisret id-dispozizzjonijiet
adottati bis-sahha ta’ I-Artikoli 10 jew 11; jew

(f) tidhol fuhud mill-kazijiet meta I-ligi nazzjonali tipprovdi
ghat-tnehhija.

L-Artikolu 4

L-awtoritajiet kompetenti m’'ghandhomx jaghtu awtorizzazzjoni
ghal bidu ta’ negozju ta’ ditti ta’ l-investiment qabel ma jkunu gew
infurmati bl-identita tas-siehba jew tal-membri, sew jekk diretti
jew indiretti, persuni naturali jew legali, li jkollhom holding
kwalifikanti, u dwar l-ammonti ta’ dik il-propjeta.

L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jichdu awtorizzazzjoni jekk,
meta jiehdu akkont tal-htiega biex jassiguraw l-amministrazzjoni
soda u prudenti ta’ ditta ta’ l-investiment, huma ma jkunux
sodisfatti dwar l-addattabilita tas-sichba jew membri msemmija
hawn fuq.

L-Artikolu 5

Fil-kaz ta’ frieghi ta’ ditti ta’ l-investiment li jkollhom l-uffi¢ini
rregistrati 'l barra mill-Komunita u li jibdew jew iwettqu
n-negozju, l-Istati Membri m'ghandhomx japplikaw dak ir-rizultat
fit-trattament aktar favorevoli minn dak moghti lil frieghi ta’ ditti
ta’ l-investiment li jkollhom l-uffi¢ini rregistrati fi Stati Membri.

L-Artikolu 6

L-awtoritajiet kompetenti ta’ l-Istat Membru l-iehor involut
ghandhom jikkonsultaw bil-quddiem dwar l-awtorizzazzjoni ta’
xi ditta ta’ l-investiment li tkun:

— sussidjarja ta’ ditta ta’ l-investiment jew l-istituzzjoni ta’
kreditu awtorizzata fi Stat Membru iehor,

— sussidjarja ta’ intrapriza paterna ta’ ditta ta’ l-investiment jew
l-istituzzjoni ta’ kreditu awtorizzata fi Stat Membru ichor,

jew

— ikkontrollata mill-istess persuni, seww jekk naturali jew legali,
bhal ma jikkontrollaw ditta ta’ [-investiment jew l-istituzzjoni
ta’ kreditu awtorizzata fi Stat Membru iehor.

IT-TITOLU III

Relazzjonijiet ma’ pajjizi terzi

L-Artikolu 7

1. L-awtoritajiet kompetenti ta’ Il-Istati Membri ghandhom
jinfurmaw lill-Kummissjoni:

(a) dwar l-awtorizzazzjoni ta’ xi ditta li tkun sussidjarja diretta
jew indiretta ta’ intrapriza paterna irregolati bil-ligi ta’ pajjiz
terz;
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(b) kull meta intrapriza paterna takkwista holding fditta ta’
l-investiment fil-Komunita, hekk li dik ta’ l-ahhar issir sussid-
jarja taghha.

Fiz-zewg kazijiet il-Komunita ghandha tinforma Ilill-Kunsill
sakemm kumitat dwar titoli trasferibbli jigi stabbilit mill-Kunsill
li jagixxi fuq proposta mill-Kummissjoni.

Meta awtorizzazzjoni tkun moghtija lil i ditta li tkun sussidjarja
diretta jew indiretta ta’ l-intrapriza paterna irregolata mil-ligi ta’
pajjiz terz, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom jispecifikaw
l-istruttura tal-grupp fin-notifika 1li huma jindirizzaw lill-
Kummissjoni.

2. L-Istati Membri ghandhom jinfurmaw lill-Kummissjoni dwar
xi diffikultajiet generali li jiltagghu maghhom ditti ta’ l-investiment
taghhom meta jistabbilixxu rwiehhom jew iwettqu s-servizzi ta’
l-investiment taghhom fpajjiz terz.

3. Inizjalment mhux aktar tard minn sitt xhur gabel ma’ din
id-Direttiva tkun dahlet bleffett, imbaghad perjodikament,
il-Kummissjoni ghandha thejji rapport li jezamina t-trattament
moghti lill-ditti ta’ l-investiment tal-Komunita fpajjizi terzi, fit-
termini li hemm referenza ghalihom fil-paragrafi 4 u 5, kif jirri-
gwardjaw stabbiliment u s-segwiment ta’ attivitajiet ta’ servizzi ta’
l-investiment, u l-akkwist ta’ holding fditti ta’ l-investiment ta’
pajjiz terz. Il-Kummissjoni ghandha tissottometti dawn ir-rapporti
lill-Kunsill, flimkien ma xi proposti xierqa.

4. Kull meta jkun jidher ghall-Kummissjoni, jew fuq il-bazi tar-
rapporti li hemm referenza ghalihom fil-paragrafu 3 jew fuq
il-bazi ta’ xi informazzjoni ohra, li pajjiz terz ma jkunx gieghed
jaghti lil ditti ta’ l-investiment tal-Komunita access effettiv ghas-
suq kumparabbli ma’ dak moghti mill-Komunita lil ditti ta’
l-investiment mill-pajjizi terzi, il-Kummissjoni tista’ tissottometti
proposti lill-Kunsill ghal mandat xieraq ghal negozjar bl-ghan li
takkwista opportunitajiet ta’ kompetizzjoni kumparabbli ghal
ditti ta’ l-investiment tal-Komunita. II-Kunsill ghandu jagixxi
b'maggoranza kwalifikata.

5. Kull meta jkun jidher ghall-Kummissjoni, jew fuq il-bazi tar-
rapporti li hemm referenza ghalihom fil-paragrafu 3 jew fuq
il-bazi ta’ informazzjoni ohra, ditti ta’ l-investiment tal-Komunita
fpajjiz terz ma jkunux ircevew trattament nazzjonali li joffri
l-istess opportunitajiet kompetittivi bhal ma huma disponibbli
ghal ditti ta’ l-investiment u li I-kundizzjonijiet ta’ -access effettiv
ghas-suq ma jkunux imwettqa, il-Kummissjoni tista’ tibda negoz-
jati sabiex tirrimedja s-sitwazzjoni.

Fic-¢irkostanzi deskritti fl-ewwel sub-paragrafu, hi tista’ wkoll tid-
deciedi fi kwalunkwe zmien, u b’zieda ma’ li tibda n-negozjati, bi
qbil mal-procedura stabbilita fid-Direttiva li biha I-Kunsill jistab-
bilixxi l-kumitat i hemm referenza ghalih fil-paragrafu 1, li
l-awtoritajiet kompetenti ta’ -Istati Membri ghandhom jillimitaw
jew jissosspendu d-decizjonijiet taghhom rigward talbiet pendenti

jew talbiet futuri ghall-awtorizzazzjonijiet u l-akkwist ta’ holdings
minn intraprizi paterni diretti jew indiretti irregolati bil-ligijiet tal-
pajjiz terz fdak il-kaz. It-tul ta’ dawn il-mizuri ma jistghux jeccedu
t-tliet xhur.

Qabel it-tmiem ta’ dak il-perjodu ta’ tliet xhur, u fid-dawl tar-
rizultati tan-negozjati, il-Kunsill jista’, billi jagixxi fuq proposta
mill-Kummissjoni, jiddeciedi b'maggoranza kwalifikata jekk
il-mizuri ghandhomx jitkomplew.

Limitazzjonijiet jew sospensjonijiet bhal dawn ma jistghux jappli-
kaw ghall-istabbiliment ta’ sussidjarji minn ditti ta’ l-investiment
jew is-sussidjarji taghhom awtorizzati kif xieraq fil-Komunita, jew
fl-akkwist ta’ holdings fditti ta’ l-investiment tal-Komunita minn
dawk id-ditti jew sussidjarji.

6. Kull meta jkun jidher ghall-Kummissjoni li wahda mis-
sitwazzjonijiet deskritti fil-paragrafi 4 u 5 jkunu jezistu, l-Istati
Membri ghandhom jinfurmawha fuq it-talba taghha:

(a) dwar l-awtorizzazzjoni ta’ xi ditta li tkun sussidjarja diretta
jew indiretta ta’ l-intrapriza paterna irregolata bil-ligi tal-pajjiz
terz fdak il-kaz;

(b) kull meta jkunu infurmati bi gbil ma’ I-Artikolu 10 li intra-
priza paterna bhal dik tipproponi li takkwista holding fditta ta’
l-investiment tal-Komunita hekk li din ta’ l-ahhar issir
is-sussidjarja taghha.

Din l-obbligazzjoni li tipprovdi informazzjoni ghandha tiskadi
kull meta ftehim ikun milhuq mal-pajjiz terz i hemm referenza
ghalih fil-paragrafu 4 jew 5 jew meta l-mizuri li hemm referenza
ghalihom fit-tieni jew fit-tielet sub-paragrafu tal-paragrafu 5 ma
jibgghux japplikaw aktar.

7. Mizuri mehuda bis-sahha ta’ dan l-Artikolu ghandhom ikunu
konformi ma’ l-obbligazzjonijiet tal-Komunita permezz ta’ xi
ftehim internazzjonali, bilaterali jew multi-laterali, li jirregola
il-bidu u l-insegwiment ta’ negozju ta’ ditti ta’ l-investiment.

IT-TITOLU IV

Kundizzjonijiet ta’ l-operat

L-Artikolu 8

1. L-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istati Membri tal-lokalita
ghandhom jenhtiegu li ditta ta’ l-investiment li huma jkunu awto-
rizzaw tkun konformi l-hin kollu mal-kondizzjonijiet imposti
fl-Artikolu 3(3).

2. L-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru tal-lokalita
ghandhom jenhtiegu li ditta ta’ l-investiment li huma jkunu awto-
rizzaw tkun konformi il-hin kollu mar-regoli stabbiliti fid-
Direttiva 93/6/KEE.
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3. Is-supervizjoni prudenti ta’ ditta ta’ l-investiment ghandha
tkun ir-responsabbilta ta’ l-awtoritajiet kompetenti ta’ -Istat Mem-
bru tal-lokalita kull meta ditta ta’ l-investiment tistabbilixxi fergha
jew tipprovdi servizzi fi Stat Membru iehor jew le, minghajr pre-
gudizzju ghal dawk id-dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva li
jaghtu responsabbilta lill-awtoritajiet ta’ I-Istat Membru ospitanti.

L-Artikolu 9

1. L-Istati Membri ghandhom jenhtiegu li xi persuna li tipproponi
li takkwista, direttament jew indirettament holding kwalifikanti
fditta ta’ l-investiment, li l-ewwel ghandha tinforma lill-
awtoritajiet kompetenti, li tghidilhom id-dags tal-holding i hija
jkollha l-intenzjoni li zZzomm. Persuna bhal din ghandha l-istess
tinforma lill-awtoritajiet kompetenti jekk hi tipproponi li zzid
il-holding kwalifikanti taghha sabiex il-proporzjon tad-drittijiet tal-
vot jew tal-kapital li hi zzomm ikun jilhaq jew jeccedi 20 %, 33 %
jew 50 % jew li b’hekk id-ditta ta’ l-investiment tkun saret sussid-
jarja taghha.

Minghajr pregudizzju ghall-paragrafu 2, l-awtoritajiet kompetenti
ghandhom ikollhom massimu ta’ tliet xhur mid-data tan-notifika
li hemm dispozizzjoni dwarha fl-ewwel sub-paragrafu li jopponu
pjan bhal dak jekk, invista tal-htiega li tkun assigurata
amministrazzjoni soda u prudenti ta’ ditta ta’ l-investiment, dawn
ma jkunux sodisfatti dwar l-addattabilita tal-persuna li hemm
referenza ghaliha fl-ewwel sub-paragrafu. Jekk dawn ma joppo-
nux il-pjan, huma jistghu jistabbilixxu limitu ta’ Zmien ghall-
implimentazzjoni tieghu.

2. Jekk dak li jakkwista 1-holding li hemm referenza ghaliha fil-
paragrafu 1 tkun ditta ta’ l-investiment awtorizzata fi Stat Mem-
bru iehor jew l-intrapriza paterna ta’ ditta ta’ l-investiment awto-
rizzata fi Stat Membru iehor jew persuna li tikkontrolla ditta ta’
l-investiment awtorizzata fi Stat Membru ichor u jekk, bhala rizul-
tat ta’ dak l-akkwist, id-ditta li fiha dak li jakkwista jipproponi li
jkollu holding tkun issir sussidjarja jew suggetta ghal kontroll ta’
dak i jakkwista, l-assessjar ta’ l-akkwist ghandu jkun suggett ghal
konsultazzjoni minn qgabel li hemm referenza ghaliha fl-Arti-
kolu 6.

3. L-Istati Membri ghandhom jenhtiegu li xi persuna li tipproponi
li takkwista, direttament jew indirettament holding kwalifikanti
fditta ta’ l-investiment Il-ewwel tinforma lill-awtoritajiet
kompetenti, billi tghidilhom id-dags tal-holding li hija jkollha
l-intenzjoni li zzomm. Persuna bhal din ghandha l-istess tinforma
lill-awtoritajiet kompetenti jekk tipproponi li tnaqqas il-holding
kwalifikanti taghha sabiex il-proporzjon tad-drittijiet tal-vot jew
tal-kapital minimu mizmum minnha jkun jaga’ taht il-20 %, 33 %
jew 50 % jew li b’hekk id-ditta ta’ l-investiment ma tibqax sussid-
jarja taghha.

4. Malli jsiru jafu b'dan, ditti ta’ l-investiment ghandhom
jinfurmaw lill-awtoritajiet kompetenti b’xi akkwisti jew disponi-
menti ta’ holding fil-kapital taghhom li jikkagunaw li I-holding tec-
¢edi jew tinzel taht wahda mil-limiti li hemm referenza ghalihom
fil-paragrafi 1 u 3.

Mill-anqas darba fis-sena, huma ghandhom jinfurmaw lill-
awtorita kompetenti bl-ismijiet tas-siehba u l-membri li jipposiedu
holding kwalifikanti u d-daqs ta’ holding bhal dik kif murija, per
ezempju, bl-informazzjoni moghtija fil-laqghat generali annwali
tas-sichba u l-membri jew bhala rizultat ta’ konformita mar-
regolamenti applikabbli ghal kumpaniji mnizzla fil-borza.

5. Stati Membri ghandhom jenhtiegu li, meta l-influwenza ezer-
¢itata mill-persuni li hemm referenza ghalihom fil-paragrafu 1
aktarx li topera ghad-detriment ta’ l-amministrazzjoni prudenti u
soda ta'ditti ta’ l-investiment, l-awtortajiet kompetenti ghandhom
jiehdu l-mizuri xierqa biex iwaqqfu dik is-sitwazzjoni. Mizuri bhal
dawn jistghu jikkonsistu, per ezempju, fingunzjonijiet,
sanzjonijiet kontra d-diretturi u l-managers jew is-sospensjoni ta’
l-ezer¢itar tad-drittijiet tal-voti marbuta ma’ l-ishma mizmuma
mis-siehba jew il-membri fdak il-kaz.

Mizuri simili ghandhom japplikaw ghal persuni li jongsu milli
jkunu konformi ma’ l-obbligazzjonijiet li jipprovdu informazzjoni
bil-quddiem, imposti fil-paragrafu 1. Jekk holding tkun akkwistata
avolja jkun hemm l-oppozizzjoni ta’ l-awtoritajiet kompetenti,
l-Istati Membri ghandhom, indipendentament minn xi
sanzjonijiet ohra li ghandhom ikunu adottati, jipprovdu jew li
l-ezer¢itar tad-drittijiet ta’ votazzjoni bil-posta jkun sospiz, jew
tan-nullita ta’ voti mitfugha, jew tal-possibbilta li dawn ikunu
annullati.

L-Artikolu 10

1. Kull Stat Membru tal-lokal ghandu jhejji r-regoli prudenti li
d-ditti ta’ l-investiment ghandhom josservaw il-hin kollu. Partiko-
larment, dawn ir-regoli ghandhom jenhtiegu li kull ditta ta’
l-investiment:

— ikollha proceduri sodi amministrativi u tal-kontijiet, kontroll
u arrangamenti ta’ salvagwardja ghall-ipprocessar ta’ dettalji
elettronici, mekkanizmi adegwati ta’ kontroll intern inkluz,
partikolarment, regoli ghat-transazzjonijiet personali ta’
l-impjegati taghha,

— taghmel arrangamenti adegwati ghal strumenti li jappartienu
lill-investituri bl-ghan li jkunu salvagwardjati d-drittijiet ta’
proprjeta ta’ dawn ta’ l-ahhar, spe¢jalment fil-kaz ta’
l-insolvenza tad-ditta ta’ I-investiment, u li jipprevienu l-uzu
mid-ditta ta’ l-investiment ta’ l-istrumenti ta’ l-investitutri
ghall-akkont taghha hlief bil-kunsens espress ta’ l-investituri,

— taghmel arrangamenti adegwati ghal fondi li jappartienu lill-
investituri bil-ghan li jkunu salvagwardjati d-drittijiet ta’ dawn
ta’ l-ahhar u, hlief fil-kaz ta’ l-istituzzjonijiet ta’ kreditu, ma
jhallux lid-ditta ta’ l-investiment milli tuza l-fondi ta’
l-investituri ghall-akkont taghha stess,

— taghmel arrangamenti biex jinZammu registri ta’
transazzjonijiet ezegwiti li ghandhom mill-angas ikunu suffic-
jenti bizzejjed li jiffacilitaw lill-awtortajiet ta’ I-Istat Membru
tal-lokalita li jissorveljaw il-konformita mar-regoli prudenti li
huma jkunu responsabbli li japplikaw; dawk ir-registri
ghandhom jinzammu ghal perijodi li ghandhom ikunu stab-
biliti mill-awtoritajiet kompetenti,
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— ikunu strutturati u organizzati b’tali mod hekk li jitnagqas
ir-riskju li l-interessi tal-klijenti jkunu pregudikati b’konflitti ta’
interess bejn id-ditta u l-klijenti taghha jew bejn wiehed mill-
klijenti u ichor. Madankollu, meta fergha tkun stabbilita,
l-arrangamenti organizzazzjonali ma jistghux ikunu fkonflitt
mar-regoli ta’ kondotta stabbiliti mill-Istat Membru ospitanti
biex ikopru konflitti ta’ interess.

L-Artikolu 11

1. Stati Membri ghandhom ihejju regoli ta’ kondotta li d-ditti ta’
l-investiment ghandhom josservaw il-hin kollu. Dawn ir-regoli
ghandhom jimplimentaw mill-anqas il-principji stabbiliti fdawn
l-in¢izi li gejjin u ghandhom ikunu applikati b'tali mod hekk li
jiehdu akkont tan-natura professjonali tal-persuna li lilha
is-servizz ikun ipprovdut. L-Istati Membri ghandhom ukoll jap-
plikaw dawn ir-regoli fejn xieraq ghal servizzi li ma jkunux
ewlenija, li huma elenkati fit-Tagsima C ta’ l-Anness. Dawn
il-principji ghandhom jassiguraw li ditta ta’ l-investiment:

— tagixxi b’onesta u b’'mod gust meta twettaq l-attivitajiet tan-
negozju taghha fl-ahjar interessi tal-klijenti taghha u l-integrita
tas-suq,

— tagixxi b’sengha, kura u diligenza, fl-ahjar interessi tal-klijenti
taghha u l-integrita tas-suq,

— ikolla u tuza effettivament ir-rizorsi u l-proceduri li huma
mehtiega ghat-twettiq gust ta’ l-attivitajiet tan-negozju taghha,

— tfittex minn ghand il-klijenti taghha informazzjoni i tirri-
gwarda s-sitwazzjonijiet finanzjarji taghhom, l-esperjenza ta’
l-investiment u l-objettivi fir-rigward tas-servizzi mitluba,

— taghmel zvelar adegwat ta’ l-informazzjoni materjali relevanti
fit-trattament taghha mal-klijenti,

— tipprova li tevita konflitti ta’ interess u, meta dawn ma jkunux
jistghu jigu evitati, tassigura li l-klijenti taghha ikunu ttrattati
b’gustizzja, u

— tkun konformi mal-htigiet regolatorji kollha applikabbli ghat-
twettiq ta’ l-attivitajiet tan-negozju taghha sabiex tinkoragixxi
l-ahjar interessi tal-klijenti taghha u l-integrita tas-suq.

2. Minghajr pregudizzju ghal xi decizjonijiet li ghandhom jit-
tichdu fil-kuntest ta’ l-armonizzazzjoni tar-regoli ta” kondotta,
l-implimentazzjoni u s-supervizjoni tal-konformita maghhom
ghandhom jibqghu ir-responsabbilta ta’ l-Istat Membru li fih
is-servizz ikun ipprovdut.

3. Meta ditta ta’ l-investiment tesegwixxi ordni, ghall-iskopijiet li
tapplika r-regoli li hemm referenza ghalihom fil-paragrafu 1,
in-natura professjonali ta’ l-investitur ghandha tkun assessjata fir-
rigward ta’ l-investitur i minn ghandu tkun originat l-ordni,

indipendentement minn jekk l-ordni tkunx saret direttament mill-
investitur innifsu jew indirettament permezz ta’ ditta ta’
l-investimenti li tipprovdi s-servizz li hemm referenza ghalih fit-
Tagsima A(1)(a) ta’ I-Anness.

L-Artikolu 12

Qabel ma taghmel negozju maghhom, ditta ghandha tinforma
lill-investituri liema fond ta’ kumpens jew protezzjoni ekwivalenti
jkun applikabbli fir-rigward tat-transazzjonijiet li huma mahsuba,
il-koperta li tkun offruta indipendentement minn liema sistema
tkun applikabbli, jew jekk ma jkunx hemm fond jew kumpens.

[I-Kunsill jinnota l-istqarrija tal-Kummissjoni dwar il-fatt 1i hi
ghandha tissottometti proposti dwar l-armonizzazzjoni
tas-sistemi ta’ kumpens li jkopru transazzjonijiet minn ditti ta’
l-investiment sal-31 ta’ Lulju 1993 l-aktar tard. Il-Kunsill ghandu
jagixxi fuq dawk il-proposti fl-agsar zmien possibbli u bl-ghan li
jdahhal fis-sehh is-sistemi proposti fl-istess jum bhal din
id-Direttiva.

L-Artikolu 13

Din id-Direttina m’ghandhiex tfixkel lil ditti ta’ l-investiment
awtorizzati fi Stati Membri ohra milli jirreklamaw is-servizzi
taghhom bil-mezzi kollha ta’ komunikazzjoni disponibbli fl-Istati
Membri ospitanti, suggetti ghal xi regoli li jirregolaw il-ghamla u
l-kontenut ta’ dawk ir-reklami fl-interess tal-gid generali.

TITOLU V

Id-dritt ta’ stabbiliment u l-liberta li jkunu pprovduti servizzi

L-Artikolu 14

1. L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li l-attivitajiet elenkati
fit-Tagsima C ta’ I-Anness jistghu jitwettqu fit-terrirorji taghhom,
bi qbil ma’ I-Artikoli 17, 18 u 19 jew bl-istabbiliment ta’ fergha
jew permezz tal-liberta ta’ provvista ta’ servizzi, minn xi ditta ta’
l-investiment awtorizzata u taht is-supervizjoni ta’ l-awtoritajiet
kompetenti ta’ Stat Membru ichor, skond din id-Direttiva, basta li
dawk l-attivitajiet ikunu koperti bl-awtorizzazzjoni.

Din id-Direttiva m’'ghandhiex taffettwa l-poteri ta’ I-Istati Membri
ospitanti fir-rigward ta’ l-unitajiet ta’ l-intraprizi ta’ l-investiment
kollettiv li dwarhom id-Direttiva 85/611/KEE (') mhix
applikabbli.

() GUL 375, tal—31.12.1985,. p. 3. Id-Direttiva kif l-ahhar emendata
bid-Direttiva 88/220/KEE (GU L 100, tad-19.4.1988, p. 31).
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2. Stati Membri ma jistghux jaghmlu l-istabbiliment ta’ fergha jew
il-provvediment ta’ servizzi li hemm referenza ghalihom fil-
paragrafu 1 suggetti ghal xi htiega ta’ awtorizzazzjoni, ghal xi
htiega li jkun ipprovdut kapital iddotat jew xi mizuri ohra li
jkollhom effett ekwivalenti.

3. Stat Membru jista’ jenhtieg li transazzjonijiet li jirrigwardaw
is-servizzi li hemm referenza ghalihom fil-paragrafu 1 ghandhom,
meta dawn ikunu jissodisfaw dawn il-kriterji kollha, ikunu
mwettqa fuq suq irregolat:

— l-investitur ghandu jkun abitwalment residenti jew stabbilit
fdak I-Istat Membru,

— id-ditta ta’ l-investiment ghandha twettaq dawk
it-transazzjonijiet permezz ta’ stabbiliment ewlieni, permezz
ta’ fergha li tkun tinstab f'dak I-Istat Membru jew permezz tal-
liberta li jkunu pprovduti servizzi fdak I-Istat Membru,

— it-transazzjoni ghandha tinvolvi strument li jkun innegozjat
fuq suq irregolat fdak I-Istat Membru.

4. Meta Stat Membru japplika l-paragrafu 3 dan ghandu jaghti lil
investituri li jkunu abitwalment residenti jew stabbiliti fdak I-Istat
Membru id-dritt li ma jkunux konformi ma’ l-obbligazzjonijiet
imposti fil-paragrafu 3 u li jkollhom it-transazzjonijiet li hemm
referenza ghalihom fil-paragrafu 3 imwettqa lil hinn minn suq
irregolat. Stati Membri jistghu jaghmlu l-ezercitar ta’ dan id-dritt
suggett ghall-awtorizzazzjoni espressa, billi jittiehdu fakkont
il-varji htigiet ta’ investituri ghal protezzjoni u partikolarment
l-abilita ta’ l-investituri professjonali u istituzzjonali li jagixxu
fl-ahjar interess taghhom. Dan ghandu fi kwalunkwe kaz ikun
possibbli ghal awtorizzazzjonijiet bhal dawn li jinghataw
b’kondizzjonijiet li ma joholqux hsara ghall-ezekuzzjoni
mghaggla ta’ l-ordnijiet ta’ l-investituri.

5. I-Kummissjoni ghandha tirraporta dwar l-operat tal-
paragrafi 3 u 4 mhux aktar mill-31 ta’ Dicembru 1998 u ghandha,
jekk xieraq, tipproponi emendi ghal dawn.

L-Artikolu 15

1. Minghajr pregudizzju ghall-ezercitar tad-dritt ta’ stabbiliment
u l-liberta li jkunu pprovduti servizzi li hemm referenza ghalihom
fl-Artikolu 14, I-Istati Membri ospitanti ghandhom jassiguraw li
ditti ta’ l-investiment li jkunu awtorizzati mill-awtoritajiet
kompetenti ta’ -Istati Membru tal-lokalita taghhom li jipprovdu
s-servizzi li hemm referenza ghalihom fit-Tagsima A(1)(b) u (2) ta’
l-Anness jistghu, direttament jew indirettament, isiru membri ta’
jew ikollhom access lejn is-swieq irregolati fl-Istati Membri ospi-
tanti meta servizzi simili jkunu pprovduti u wkoll li jsiru membri
ta’ jew li jkollhom access lejn sistemi ta’ tmexxija u twettiq li huma
pprovduti ghall-membri ta’ dawk is-swieq li huma irregolati
hemmbhekk.

L-Istati Membri ghandhom jabolixxu xi regoli jew ligijiet
nazzjonali jew ir-regoli ta’ swieq irregolati li jillimitaw in-numru

ta’ persuni li jkollhom il-permess ghall-access taghhom. Jekk, bis-
sahha ta’ l-istruttura legali tieghu jew tal-kapacita teknika tieghu,
access lejn suq irregolat ikun illimitat, I-Istat Membru kkoncernat
ghandu jassigura li l-istruttura u I-kapacita tieghu ikunu aggustati
regolarment.

2. Shubija fi, jew access ghal suq irregolat ghandha tkun ikkon-
dizzjonata fuq li ditti ta’ l-investiment ikunu konformi mal-htigiet
ta’ l-adegwatezza ta’ kapital u ma’ li l-Istati Membri tal-lokalita
iwettqu supervizjoni dwar il-konformitd bi gbil mad-Direttiva
93)6/KEE.

L-Istati Membri ospitanti ghandhom ikunu intitolati li jimponu
htigiet ta’ kapital addizzjonali biss fir-rigward ta’ materji li ma
humiex koperti b'dik id-Direttiva.

Access lejn suq irregolat, ammissjoni ghal shubija fih u
|-kontinwament ta’ l-access jew shubija ghandhom ikunu suggetti
ghal konformita mar-regoli ta’ suq irregolat b'relazzjoni mal-
kostituzzjoni u l-amministrazzjoni tas-suq irregolat u tal-
konformita mar-regoli li jirrigwardaw transazzjonijiet fis-sugq,
flimkien man-normi professjonali imposti fuq l-impjegati li jope-
raw fis-suq u b’konnessjoni mieghu, u mar-regoli u l-proceduri
ghat-tmexxija u t-twettiq. L-arrangamenti dettaljati ghall-
implimentazzjoni ta’ dawn ir-regoli u l-proceduri jistghu jkunu
adottati kif xieraq, inter alia, biex jassiguraw it-twettiq ta’
l-obbligazzjoni li jirrizultaw, basta, madankollu, li I-Artikolu 28
ikun hemm konformita mieghu.

3. Sabiex tintlahaq l-obbligazzjoni imposta fil-paragrafu 1, Stati
Membri ospitanti ghandhom joffru lid-ditti ta’ l-investiment li
hemm referenza ghalihom fdak il-paragrafu l-ghazla li jsiru
membri ta’ jew li jkollhom access lejn is-swieq regolati, jew:

— direttament, bl-istabbiliment ta’ frieghi fl-Istati Membri ospi-
tanti, jew

— indirettament, bl-istabbiliment ta’ sussidjarji fl-Istati Membri
ospitanti jew mill-akkwist ta’ ditti fl-Istati Membri ospitanti li
diga jkunu membri tas-swieq irregolati taghhom jew li diga
jkollhom access fihom.

Madankollu, dawk I-Istati Membri li, meta din id-Direttiva tkun
adottata, japplikaw ligijiet li ma jippermettux lill-istituzzjonijiet ta’
kreditu li jsiru membri ta’ jew li jkollhom access lejn swieq irre-
golati sa kemm ma jkollhomx sussidjarji spe¢jalizzati, jistghu
jibqghu sal-31 ta’ Dicembru 1996 li japplikaw l-istess
obbligazzjonijiet  fmetodu  mhux  diskriminatorju  lejn
l-istituzzjonijiet ta’ kreditu mill-Istati Membri l-ohra ghall-
iskopijiet ta’ l-access fdawk is-swieq irregolati.

[r-Renju ta’ Spanja, ir-Repubblika Ellenika u r-Repubblika Portu-
giza jistghu jestendu dak il-perjodu sal-31 ta’ Dicembru 1999.
Sena qabel dik id-data, il-Kummissjoni ghandha thejji rapport, li
jiehu akkont ta’ l-esperjenza akkwistata fl-applikazzjoni ta’ dan
l-Artikolu u ghandha, jekk xieraq, tissottometti proposta.
[I-Kunsill jista’, billi jagixxi b'maggoranza kwalifikata fuq il-bazi ta’
dik il-proposta, jiddeciedi li jaghmel revizjoni ta’ dawk
l-arrangamenti.
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4. Suggetti ghall-paragrafi 1, 2 u 3, meta s-suq irregolat ta’ l-Istat
Membru ospitanti, jopera minghajr xi htigiet ghal prezenza fizika
tad-ditti ta’ l-investiment li hemm referenza ghalihom fil-
paragrafu 1, jistghu isiru membri jew li jkollhom access lejn dan
fuq l-istess bazi minghajr il-htiega li jkunu stabbiliti fl-Istat Mem-
bru ospitanti sabiex jiffacilitaw li d-ditti ta’ l-investiment taghhom
isiru membri ta’ jew li jkollhom access lejn swieq irregolati ta’
I-Istati Membri ospitanti bi gbil ma’ dan il-paragrafu, Stati Membri
tal-lokalita ghandhom jippermettu li dawk is-swieq irregolati ta’
l-Istati Membri ospitanti li jipprovdu facilitajiet fit-territorji ta’
|-Istati Membri ospitanti.

5. Dan l-Artikolu m’'ghandux jaffettwa d-dritt ta’ I-Istati Membri
li jawtorizzaw jew li jipprojbixxu l-holqien ta’ swieq godda fit-
territorji taghhom.

6. Dan l-Artikolu m'ghandux ikollu effett:

— fir-Repubblika Federali tal-Germanja, dwar ir-regolament ta’
l-attivitajiet tal-Kursmakler, jew

— fl-Olanda, dwar ir-regolament ta’ l-attivitajiet tal-hoekmannen.

L-Artikolu 16

Ghall-iskopijiet tar-rikonoxximent re¢iproku u l-applikazzjoni ta’
din id-Direttiva, ghandha tkun ghal kull Stat Membru i jhejji lista
tas-swieq irregolati li dwarhom hu jkun I-Istat Membru tal-lokalita
uli jkunu konformi mar-regolamenti tieghu, u li jghaddi dik il-lista
ghall-informazzjoni, flimkien mar-regoli tal-procedura relevanti u
l-operat ta’ dawk is-swieq irregolati, lill-Istati Membri l-ohra u
lill-Kummissjoni. Komunikazzjoni simili ghandha wkoll issehh
fir-rigward ta’ kull bidla tal-lista jew regoli msemmija gabel.
[I-Kummissjoni ghandha tippubblika I-listi ta’ swieq irregolati u
taggornahom fil-Gurnal Uffi¢jali tal-Komunitajiet Ewropej mill-anqas
darba kull sena.

Mhux aktar tard mill-31 ta’ Dicembru 1996, il-Kummissjoni
ghandha taghmel rapport dwar l-informazzjoni u, fejn xieraq,
tipproponi emendi ghad-definizzjoni ta’ suq irregolat
ghall-iskopijiet ta’ din id-Direttiva.

L-Artikolu 17

1. B'zieda mal-konformita tal-kundizzjonijiet imposti fl-Arti-
kolu 3, xi ditta ta’ l-investiment li tixtieq li tistabbilixxi fergha fit-
territorju ta’ Stat Membru ichor, ghandha tinnotifika lill-
awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru tal-lokalita.

2. L-Istati Membri ghandhom jenhtiegu li kull ditta ta’
l-investiment li tipproponi li tistabbilixxi fergha fit-territorju ta’
Stat Membru iehor, li tipprovdi din l-informazzjoni li gejja meta
teffettwa n-notifika li hemm dispozizzjoni dwarha fil-paragrafu 1:

(a) l-Istat Membru i fit-territorju tieghu tkun tippjana li
tistabbilixxi fergha;

(b) programm ta’ l-operazzjonijiet, li jsemmi, inter alia, it-tipi ta’
negozju intizi u l-organizzazzjoni strutturali tal-fergha;

(¢) l-indirizz ta’ I-Istat Membru ospitanti li minn ghandu jkunu
jistghu jigu akkwistati d-dokumenti;

(d) l-ismijiet ta’ dawk responsabbli ghall-amministrazzjoni tal-
fergha.

3. Sakemm l-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru tal-
lokalita ma jkollhomx ragunijiet biex jiddubitaw l-adegwatezza ta’
l-istruttura amministrattiva jew tas-sitwazzjoni finanzjarja ta’ ditta
ta’ l-investiment, billi jittiched akkont ta’ l-attivitajiet intizi, huma
ghandhom fi Zmien tliet xhur mill-wasla ta’ l-informazzjoni li
hemm referenza ghaliha fil-paragrafu 2, jikkomunikaw dik
l-informazzjoni lill-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru
ospitanti u ghandhom jinfurmaw lid-ditta ta’ l-investiment kif xie-
raq.

Ghandhom ukoll jikkomunikaw dettalji ta’ xi skema ta’ kumpens
intiza biex tipprotegi lill-investituri tal-fergha.

Meta l-awtoritajiet kompetenti ta’ l-Istat Membru tal-lokalita
jichdu li jikkomunikaw l-informazzjoni li hemm referenza gha-
liha fil-paragrafu 2 lill-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru
ospitanti, huma ghandhom jaghtu r-ragunijiet ghac-cahda tagh-
hom lid-ditta ta’ I-investiment ikkoncernata fi zmien tliet xhur
mill-wasla ta’ l-informazzjoni. I¢-cahda taghhom jew in-nuqqas li
jwiegbu ghandhom ikunu suggetti ghad-dritt ta’ l-applikazzjoni
lejn il-qgrati ta’ I-Istat Membru tal-lokalita.

4. Qabel ma I-fergha ta’ ditta ta’ l-investiment tibda bl-attivitajiet
taghha, l-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru ospitanti
ghandhom, fi zmien xahrejn minn meta jir¢ievu l-informazzjoni
msemmija fil-paragrafu 3, ihejju ghas-supervizjoni tad-ditta ta’
l-investiment bi gbil ma’ I-Artikolu 19 u, jekk mehtieg, jindikaw
il-kundizzjonijiet 1i bihom, finteress ta’ gid generali, dawk
l-attivitajiet ghandhom ikunu mwettqa fl-Istat Membru ospitanti.

5. Mal-wasla tal-komunikazzjoni mill-awtoritajiet kompetenti ta’
|-Istat Membru ospitanti, jew fil-kaz li jiskadi l-perjodu li hemm
dispozizzjoni dwaru fil-paragrafu 4 minghajr il-wasla ta’ xi
komunikazzjoni minn dawk ta’ [-ahhar, il-fergha tista’ tkun stab-
bilita u tibda bl-attivitajiet taghha.

6. Fil-kaz ta’ xi bidla fuhud mill-partikolaritajiet ikkomunikati
bis-sahha tal-paragrafu 2(b), (¢) jew (d), ditta ta’ I-investiment
ghandha taghti avviz bil-miktub tal-bidla fdak il-kaz Iill-
awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istati Membri tal-lokalita u ospitanti
mill-angas xahar wiehed qabel ma ssir il-bidla sabiex l-awtoritajiet
kompetenti ta’ l-Istat Membru tal-lokalita jkunu jistghu jichdu
decizjoni bis-sahha tal-paragrafu 3 u l-awtoritajiet kompetenti ta’
l-Istat Membru ospitanti ghandhom jiehdu decizjoni dwar il-bidla
bis-sahha tal-paragrafu 4.

7. Fil-kaz ta’ bidla fil-partikolaritajiet ikkomunikati bi gbil mat-
tieni sub-paragrafu tal-paragrafu 3, l-awtoritajiet ta’ l-Istat Mem-
bru tal-lokalita ghandhom jinfurmaw lill-awtoritajiet ta’ I-Istat
Membru ospitanti, kif mehtieg.
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L-Artikolu 18

1. Xi ditta ta’ l-investiment li tkun tixtieq li twettaq negozju fit-
territorju ta’ Stat Membru ichor ghall-ewwel darba permezz tal-
liberta li jkunu pprovduti servizzi ghandha tikkomunika din
l-informazzjoni li gejja lill-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Mem-
bru tal-lokalita taghha:

— I-Istat Membru li fih hi jkollha l-intenzjoni li topera,

— programm ta’ operazzjonijiet li jiddikjara partikolarment
is-servizz jew servizzi ta’ l-investiment li hi jkollha I-hsieb li
tipprovdi.

2. L-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru tal-lokalita
ghandhom, fi Zmien xahar wiehed mill-wasla tan-notifika msem-
mija fil-paragrafu 1, jibaghtu dik in-notifika lill-awtoritajiet
kompetenti ta’ I-Istat Membru ospitanti. Id-ditta ta’ l-investiment
tista® imbaghad tibda tipprovdi s-servizz jew servizzi ta’
l-investiment skond il-kaz fl-Istat Membru ospitanti.

Meta xieraq, l-awtoritajiet kompetenti ta’ l-Istat Membru ospitanti
ghandhom, mal-wasla ta’ l-informazzjoni li hemm referenza gha-
liha fil-paragrafu 1, jindikaw lid-ditta ta’ Il-investiment
il-kondizzjonijiet, inkluzi r-regoli ta’ kondotta, li maghhom,
fl-interess tal-gid generali, dawk li jipprovdu s-servizzi ta’
l-investiment fdak il-kaz ghandhom ikunu konformi fl-Istat Mem-
bru ospitanti.

3. Jekk il-kontenut ta’ I-informazzjoni kkomunikata bi qbil mat-
tieni in¢iz tal-paragrafu 1 ghandu jkun emendat, id-ditta ta’
l-investiment ghandha taghti avviz bil-miktub ta’ I-emenda lill-
awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru tal-lokalita u lill-Istat
Membru ospitanti qabel ma timplimenta l-bidla, sabiex
l-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru ospitanti jkunu
jistghu, jekk mehtieg, jinfurmaw lid-ditta b’xi tibdil jew zidiet li
ghandhom isiru ghall-informazzjoni kkomunikata permezz tal-
paragrafu 2.

L-Artikolu 19

1. L-Istati Membri ospitanti jistghu, ghall-iskopijiet statistici, jeh-
tiegu li d-ditti ta’ l-investiment kollha li jkollhom frieghi fit-
territorji taghhom, jirrappurtaw perjodikament dwar l-attivitajiet
fdawk I-Istati Membri ospitanti, lill-awtoritajiet kompetenti ta’
dawk I-Istati Membri ospitanti.

Fit-twettiq tar-responsabbiltajiet taghhom dwar l-imgiba ta’
l-istrategija monetarja, minghajr pregudizzju ghal mizuri
mehtiega ghat-tishih tas-Sistema Monetarja Ewropea, Stati
Membri ospitanti jistghu fit-territorji taghhom jehtiegu lill-frieghi
kollha ta’ ditti ta’ l-investiment li joriginaw minn Stati Membri
ohra li jipprovdu ghal dak l-iskop l-istess partikolaritajiet bhad-
ditti ta’ l-investiment nazzjonali.

2. Fit-twettiq tar-responsabbiltajiet taghhom permezz ta’ din
id-Direttiva, I-Istati Membri ospitanti jistghu jehtiegu frieghi ta’
ditti ta’ l-investiment li jipprovdu ghal dak l-iskop l-istess partiko-
laritajiet bhal ditti nazzjonali.

Stati Membri ospitanti jistghu jehtiegu ditti ta’ l-investiment li
jwettqu n-negozju fit-territorji taghhom permezz tal-liberta li
jkunu pprovduti servizzi li jipprovdu l-informazzjoni mehtiega
ghal monitoragg tal-konformita man-normi stabbiliti mill-Istat
Membru ospitanti li jistghu jkunu applikabbli lilhom, ghalkemm
dawk il-htigiet ma jistghux ikunu aktar iebsa minn dawk li l-istess
Stat Membru jimponi fuq ditti stabbiliti ghal monitoragg tal-
konformita taghhom ma’ l-istess normi.

3. Meta l-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru ospitanti jac-
certaw li ditta ta’ l-investiment li jkollha fergha jew li tipprovdi
servizzi fit-territorju  tieghu ma tkunx konformi mad-
dispozizzjonijiet legali adottati fdak I-Istat bis-sahha tad-
dispozizzjonijiet ta’ din id-Direttiva li jinvolvu poteri ta’
l-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru ospitanti, dawk
l-awtoritajiet ghandhom jehtiegu li d-ditta ta’ l-investiment kkon-
cernata twaqgaf dik is-sitwazzjoni irregolari.

4. Jekk id-ditta ta’ I-investiment ikkoncernata tonqos milli tichu
|-passi mehtiega, l-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru ospi-
tanti ghandhom jinfurmaw lill-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat
Membru tal-lokalita, kif xieraq. Dawn l-awtoritajiet ta’ l-ahhar
ghandhom, fl-ewwel opportunita possibbli, li jiehdu l-mizuri
xierqa biex jassiguraw li d-ditta ta’ l-investiment ikkoncernata tir-
remedja dik is-sitwazzjoni irregolari. In-natura ta’ dawk il-mizuri
ghandha tkun ikkomunikata lill-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat
Membru ospitanti.

5. Jekk, allavolja jkunu ttiehdu l-mizuri mill-Istat Membru ospi-
tanti jew minhabba mizuri bhal dawk juru li ma jkunux adegwati
jew li ma jkunux disponibbli fl-Istat membru fdak il-kaz, id-ditta
ta’ l-investiment tippersisti fil-vjolazzjoni tar-regoli legali li hemm
referenza ghalihom fil-paragrafu 2 u li huma ezistenti fl-Istat
Membru ospitanti, dan I-Istat ta’ [-ahhar jista’, wara li jinforma lill-
awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru tal-lokalita, li jiehu
il-mizuri xierqa biex ma jhallux jew jikkastigaw aktar irregolari-
tajiet u, sakemm ikun mehtieg, li ma jhallux lil dik id-ditta ta’
l-investiment milli tibda aktar transazzjonijiet fit-territorju tieghu.
L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li fit-territorju taghhom
ikun possibbli li jkunu servuti d-dokumenti legali mehtiega ghal
dawn il-mizuri fuq id-ditti ta’ l-investiment.

6. Dawn id-dispozizzjonijiet imsemmija m’'ghandhomx jaffett-
waw il-poteri ta’ l-Istati Membri ospitanti milli jiehdu mizuri
xierqa biex ma jhallux jew jippenalizzaw irregolaritajiet imwettga
fit-territorji taghhom li huma kuntrarju ghar-regoli ta’ kondotta
introdotti bis-sahha ta’ I-Artikolu 11, kif ukoll ghal xi dispoziz-
zjonijiet legali jew regolatorji ohra adottati fl-interess tal-gid gene-
rali. Dan ghandu jinkludi l-possibbilta li ma jithallewx ditti ta’
l-investiment li jikkommettu irregolaritajiet milli jibdew aktar
transazzjonijiet fit-territorju taghhom.

7. Xi mizuri adottati bis-sahha tal-paragrafi 4, 5 u 6 li jinvolvu
penalitajiet jew restrizzjonijiet dwar li jkunu pprovduti servizzi
ghandhom ikunu ggustifikati kif xieraq u kkomunikati lid-ditta ta’
l-investiment ikkoncernata. Kull wahda minn dawn il-mizuri
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ghandha tkun suggetta ghad-dritt ta’ l-appell fil-qrati ta’ I-Istati
Membri li jkunu adottawha.

8. Qabel ma juzaw il-procedura li hemm dispozizzjoni dwarha
fil-paragrafi 3, 4 jew 5, l-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Mem-
bru ospitanti jistghu, femergenzi, li jiehdu l-mizuri ta’ prekawz-
joni mehtiega biex jipprotegu l-interessi ta’ l-investituri u l-ohrajn
li lilhom ikunu pprovduti s-servizzi. I-Kummissjoni u
l-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istati Membri l-ohra kkoncernati
ghandhom ikunu infurmati b’'mizuri bhal dawn fl-aktar opportu-
nita kmieni.

[I-Kummissjoni tista’, wara li tikkonsulta lill-awtoritajiet
kompetenti ta’ I-Istati Membri kkoncernati, tiddeciedi li I-Istat
Membru fdak il-kaz ghandu jemenda jew jabolixxi dawk il-mizuri.

9. Fil-kaz ta’ tnehhija ta’ awtorizzazzjoni, l-awtoritajiet
kompetenti ta’ I-Istat Membru ospitanti ghandhom ikunu infur-
mati u ghandhom jiehdu l-mizuri xierqa biex ma jhallux lid-ditta
ta’ l-investiment ikkoncernata milli tibda aktar transazzjonijiet fit-
territorju  taghhom u biex jissalvagwardjaw l-interessi tad-
depozitaturi. Kull sentejn il-Kummissjoni ghandha tissottometti
rapport dwar kazijiet bhal dawk lill-kumitat stabbilit fi stadju
aktar tard fil-qasam ta’ titoli.

10. L-Istati Membri ghandhom jinfurmaw lill-Kummissjoni bin-
numru u t-tipi ta’ kazijiet li filhom ikun hemm c¢ahda bis-sahha ta’
l-Artikolu 17 jew tal-mizuri li jkunu ttiehdu bi gbil mal-
paragrafu 5. Kull sentejn il-Kummissjoni ghandha tissottometti
rapport dwar kazijiet bhal dawk lill-kumitat stabbilit fdata aktar
tard fil-gasam ta’ titoli.

L-Artikolu 20

1. Sabiex jassiguraw li l-awtoritajiet responsabbli ghas-swieq u
ghas-supervizjoni jkollhom access ghall-informazzjoni mehtiega
ghat-twettiq tad-doveri taghhom, l-Istati Membri tal-lokalita
ghandhom mill-anqas jehtiegu:

(a) minghajr pregudizzju ghall-passi mehuda fl-implimentazzjoni
ta’ l-Artikolu 10, li ditti ta’ l-investiment izommu ghad-
dispozizzjoni ta’ l-awtoritajiet mill-angas ghal hames snin
id-dettalji relevanti dwar transazzjonijiet li jirrigwardjaw
is-servizzi li hemm referenza ghalihom fl-Artikolu 14(1) li
huma jkunu wettqu fi strumenti nnegozjati fuq suq irregolat,
sew jekk dawk it-transazzjonijiet ikunu gew imwettqa fuq suq
irregolat u anki jekk le;

(b) li d-ditti ta’ l-investiment jirrappurtaw lejn awtoritajiet
kompetenti  fl-Istati Membri tal-lokalita  taghhom,
it-transazzjonijiet li hemm referenza ghalihom f (a) meta
dawk it-transazzjonijiet ikopru:

— ishma jew strumenti ohra moghtija access lejn kapital,
— bonds u tipi ohra ta’ dejn b'titoli,

— kuntratti bil-quddiem standardizzati li jirrigwardjaw
ishma, jew

— ghazliet standardizzati dwar ishma.

Dawn ir-rapporti ghandhom ikunu disponibbli lejn I-awtoritajiet
relevanti fl-opportunita l-aktar kmieni possibbli. Il-limitu taz-
zmien ghandu jkun stabbilit minn dik l-awtorita. Dan jista’ jkun
imtawwal sat-tmiem tal-jum tax-xoghol li jmiss meta r-ragunijiet
operazzjonali jew prattici hekk jiddettaw imma fl-ebda cirkos-
tanza ma jista’ jeccedi dak il-limitu.

Rapporti bhal dawn ghandhom, partikolarment, jinkludu dettalji
ta’ l-ismijiet u n-numri ta’ l-istrumenti mixtrija jew mibjugha,
id-dati u l-hinijiet tat-transazzjonijiet, il-prezzijiet tat-
transazzjonijiet u l-mezzi ta’ l-identifikazzjoni tad-ditti ta’
l-investiment ikkoncernati.

Stati Membri tal-lokalita jistghu jipprovdu li l-obbligazzjoni
imposta f (b) ghandha, fil-kaz ta’ bonds u tipi ohra ta’ dejn b'titoli,
li jkunu japplikaw biss ghal transazzjonijiet aggregati fl-istess
strument.

2. Meta ditta ta’ l-investiment twettaq transazzjoni fuq suq irre-
golat fl-Istat Membru taghha ospitanti, l-Istat Membru tal-lokalita
jista’ jwarrab il-htigiet tieghu fir-rigward ta’ rappurtagg jew li
d-ditta ta’ l-investiment tkun suggetta ghal htigiet ekwivalenti biex
tirrapporta t-transazzjonijiet f'dak il-kaz mill-awtoritajiet inkari-
gati minn dak is-suq.

3. L-Istati Membri ghandhom jipprovdu li r-rapport li hemm
referenza ghalih fil-paragrafu 1(b) ghandu jsir jew mid-ditta ta’
l-investiment innifisha jew minn sistema ta’ tqabbil ta’ negozju,
jew permezz ta’ l-awtoritajiet ta’ borza jew dawk ta’ suq irregolat
iehor.

4. L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li l-informazzjoni dis-
ponibbli bi gbil ma’ dan 1-Artikolu tkun ukoll disponibbli ghall-
applikazzjoni xierqa ta’ I-Artikolu 23.

5. Kull Stat Membru jista’, b'manjiera mhux diskriminatorja,
jadotta u jzomm dispozizzjonijiet aktar iebsa fil-qasam irregolat
b’dan l-Artikolu fir-rigward tas-sustanza u l-ghamla fir-rigward
tal-konservazzjoni u r-rappurtagg ta’ dettalji li jirrigwardjaw
it-transazzjonijiet:

— imwettqa fuq suq irregolat li tieghu jkun l-Istat Membru tal-
lokalita, jew

— imwettqa minn ditti ta’ l-investiment li tieghu ikun l-Istat
Membru tal-lokalita.

L-Artikolu 21

1. Sabiex jiffacilitaw biex l-investituri li jkollhom access f’kull hin,
it-termini ta’ transazzjoni li huma jqisu u li jivverifikaw aktar tard,
il-kundizzjonijiet li fihom ikunu gew imwettqa, kull awtorita
kompetenti ghandha, ghal kull wiehed mis-swieq irregolati li fih
tkun dahlet fil-lista li hemm dispozizzjoni dwarha fl-Artikolu 16,
li tiehu mizuri biex tipprovdi lill-investituri bl-informazzjoni li
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hemm referenza ghaliha fil-paragrafu 2. Bi gbil mal-htigiet
imposti fil-paragrafu 2, l-awtoritajiet kompetenti ghandhom
jiddetterminaw l-ghamla li biha u l-hin ezatt li fih l-informazzjoni
ghandha tkun ipprovduta, kif ukoll il-mezzi li bihom din ghandha
tkun disponibbli, wara li jkunu kkunsidraw in-natura, id-dags u
I-htigiet tas-suq ikkoncernat u ta’ l-investituri li joperaw fuq dak
is-suq.

2. L-awtoritaji kompetenti ghandhom jehtiegu ghal kull strument
mill anqas:

(a) pubblikazzjoni fil-bidu ta’ kull jum ta’ negozju fis-suq tal-
prezz medju mghobbi, l-oghla u l-anqgas prezzijiet u l-volum
innegozjat fis-suq irregolat fdak il-kaz ghan-negozju kollu tal-
jum ta’ qabel;

(b) bzieda ma’ dan, ghal swieq kontinwi immexxija minn
ordnijiet u mmexxija minn kwotazzjonijiet, pubblikazzjoni:

— fit-tmiem ta’ kull siegha ta’ negozju fis-suq, tal-medja tal-
prezz mghobbi u tal-volum innegozjat fis-suq irregolat
fdak il-kaz ghal perjodu ta’ sitt sighat li jaghlqu hekk li
jkun  baga’ saghtejn  negozju fis-suq  gabel
il-pubblikazzjoni, u

— kull 20 minuta, il-medja tal-prezz pezat u l-oghla u l-anqas
prezzijiet fis-suq irregolat fdak il-kaz ghal perjodu ta’
saghtejn li jispiccaw hekk i jhallu siegha wahda ta’ negozju
fis-suq qabel il-pubblikazzjoni.

Meta l-investituri  jkollhom  access bil-quddiem lejn
l-informazzjoni dwar il-prezzijiet u l-kwantitajiet li dwarhom
transazzjonijiet ikunu jistghu jigu mwettqa:

(i) infomazzjoni bhal dik ghandha tkun disponibbli fil-hinijiet
kollha ma’ tul il-hinijiet tan-negozju tas-sug;

(ii) it-termini mhabbra ghall-prezz u l-kwantita partikolari
ghandhom ikunu t-termini li dwarhom ikun possibbli ghall-
investitur li jwettaq transazzjoni bhal dik.

L-awtoritajiet kompetenti jistghu itawlu jew jissospendu
pubblikazzjoni meta dan juri li jkun iggustifikat mill-
kondizzjonijiet e¢c¢ezzjonali tas-suq jew, fil-kaz ta’ swieq zghar,
biex jippreservaw l-anonimita ta’ ditti u ta’ l-investituri.
L-awtoritajiet kompetenti jistghu japplikaw dispozizzjonijiet spec-
jali fil-kaz ta’ transazzjonijiet e¢c¢ezzjonali li huma ferm kbar fi
skala meta mqgabbla mal-medja ta’ transazzjonijiet fit-titoli fdak
il-kaz u fuq dak is-suq u fil-kaz ta’ titoli ta’ likwidita gholja definiti
permezz ta’ kriterji objettivi u maghmulin pubblici. L-awtoritajiet
kompetenti jistghu ukoll japplikaw dispozizzjonijiet aktar flessib-
bli, partikolarment fir-rigward ta’ limiti ta’ Zzmien ghal
pubblikazzjoni, ghal transazzjonijiet li jikkoncernaw bonds jew
tipi ohra ta’ dejn b'titoli.

3. Fil-qasam irregolat minn dan l-Artikolu, kull Stat Membru jista’
jadotta jew izomm dispozizzjonijiet aktar stretti jew dispozizzjo-
nijiet addizzjonali fir-rigward tas-sustanza u l-ghamla li fiha
l-informazzjoni ghandha tkun disponibbli lejn I-investuturi li jik-
koncernaw transazzjonijiet imwettqa fuq swieq irregolati li tagh-
hom ikun I-Istat Membru tal-lokalita, basta li dawk
id-dispozizzjonijiet ikunu applikabbli indipendentament mill-Istat
Membru li fih dak li jaghmel il-hrug ta’ strument finanzjarju jkun
jinstab jew ta’ l-Istat Membru li fis-suq irregolat tieghu l-istrument
ikun tnizzel ghall-ewwel darba.

4. II-Kummissjoni ghandha tirrapporta dwar l-applikabbilta ta’
dan l-Artikolu mhux aktar tard mill-31 ta’ Dicembru 1997;
il-Kunsill jista’, fuq proposta mill-Kummissjoni, jiddeciedi
b'maggoranza kwalifikata, li jemenda dan l-Artikolu.

IT-TITOLU VI

Awtoritajiet responsabbli ghal awtorizzazzjoni u supervizjoni

L-Artikolu 22

1. L-Istati Membri ghandhom jinnominaw l-awtoritajiet
kompetenti li ghandhom iwettqu d-doveri li hemm dispozizzjoni
dwarhom fdin id-Direttiva. Ghandhom jinfurmaw lill-
Kummissjoni dwar dan, jindikaw xi divizjoni ta’ doveri.

2. L-awtoritajiet li hemm referenza ghalihom fil-paragrafu 1
ghandhom ikunu jew l-awtoritajiet pubblici, il-korpi rikonoxxuti
minn ligi nazzjonali jew korpi rikonoxxuti minn awtoritajiet
espressament awtorizzati ghal dak l-iskop mil-ligi nazzjonali.

3. L-awtoritajiet ikkoncernati ghandhom ikollhom il-poteri
kollha mehtiega ghat-twettiq tal-funzjonijiet taghhom.

L-Artikolu 23

1. Meta jkun hemm zewg awtoritajiet kompetenti jew aktar
fl-istess Stat Membru, dawn ghandhom jikkolaboraw mill-qrib fis-
supervizjoni ta’ l-attivitajiet ta’ ditti ta’ l-investiment li joperaw
fdak I-Istat Membru.

2. L-Istati Membri ghandhom jassiguraw li dik il-kollaborazzjoni
ssehh bejn dawk l-awtoritajiet kompetenti u xi awtoritajiet
pubbli¢i responsabbli ghas-supervizjoni ta’ swieq finanazjarji,
l-istituzzjonijiet ta’ kreditu u l-istituzzjonijiet finanazjarji l-ohra u
l-intraprizi ta’ l-assigurazzjoni, fir-rigward ta’ l-entitajiet li dawk
l-awtoritajiet jaghmlu s-supervizjoni taghhom.

3. Meta, permezz tal-provvediment ta’ servizzi jew
bl-istabbiliment ta’ frieghi, ditta ta’ l-investiment topera fi Stat
Membru wiehed jew aktar apparti minn dak I-Istat Membru tal-
lokalita taghha, l-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istati Membri kollha
kkoncernati ghandhom jikkollaboraw mill-qrib sabiex aktar effet-
tivament iwettqu r-responsabbilitajiet rispettivi taghhom fil-
qasam kopert b'din id-Direttiva.
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Ghandhom ifornu lill-xulxin fuq talba ghal dan, l-informazzjoni
kollha li tikkon¢erna l-amministrazzjoni u I-proprjeta ta’ ditti ta’
l-investiment bhal dawn li aktar li tiffacilita is-supervizjoni tagh-
hom u l-informazzjoni kollha li aktar tiffacilita il-monitoragg ta’
dawk id-ditti. Partikolarment, l-awtoritajiet ta’ I-Istat Membru tal-
lokalita ghandhom jikkooperaw biex jassiguraw li l-awtoritajiet ta’
|-Istat Membru ospitanti jigbor il-partikolaritajiet li hemm
referenza ghalihom fl-Artikolu 19(2).

Sal-limiti li huwa mehtieg ghall-iskop ta’ l-ezercitar tal-poteri
taghhom ta’ supervizjoni, l-awtoritajiet kompetenti ta’ -Istat
Membru tal-lokalita ghandhom ikunu infurmati mill-awtoritajiet
kompetenti ta’ I-Istat Membru ospitanti b’xi mizuri mehuda mill-
Istat Membru ospitanti bis-sahha ta’ I-Artikolu 19(6) li jinvolvu
penalitajiet imposti fuq ditta ta’ l-investiment jew restrizzjonijiet
dwar l-attivitajiet ta’ ditta ta’ l-investiment.

L-Artikolu 24

1. L-Istati Membri ospitanti ghandhom jipprovdu li, meta ditta ta’
l-investiment tkun awtorizzata fi Stat Membru ichor li twettaq
l-attivitajiet taghha minn fergha, l-awtoritajiet kompetenti ta’
|-Istat Membru tal-lokalita jistghu, wara li l-ewwel ikunu infurmaw
lill-awtoritajiet kompetenti ta’ -Istat Membru ospitanti, li jwettqu
huma stess jew permezz ta’ l-intermedjarju ta’ persuni li huma
jahtru ghal dak l-iskop, verifiki fuq il-post ta’ l-informazzjoni li
hemm referenza ghaliha fl-Artikolu 23(3).

2. L-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru ospitanti jistghu
ukoll jitolbu lill-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Membru ospi-
tanti li jara li dik il-verifika tkun imwettqa. L-awtoritajiet li jircievu
talba bhal dik ghandhom, fil-qafas tal-poteri taghhom, jagixxu
dwarhom billi jwettqu il-verifika huma stess, billi jippermettu lill-
awtoritajiet li jkunu talbuhom li jwettquhom jew billi jippermettu
lil awdituri jew esperti li jaghmlu dan.

3. Dan l-Artikolu m’ghandux jaffettwa d-dritt ta’ l-awtoritajiet
kompetenti ta’ I-Istat Membru ospitanti milli jwettqu, fil-process
tar-responsabbilitajiet permezz ta’ din id-Direttiva, verifiki fuq
il-post tal-frieghi stabbiliti fit-territorju taghhom.

L-Artikolu 25

1. L-Istati Membri ghandhom jipprovdu li l-persuni kollha li
jahdmu jew li kienu hadmu ghall-awtoritajiet kompetenti, kif
ukoll awdituri jew esperti li jagixxu fisem l-awtoritajiet
kompetenti, ghandhom ikunu marbuta bl-obbligazzjoni tas-
segretezza professjonali. Din tfisser li l-ebda informazzjoni kun-
fidenzjali li huma jistghu jircievu fil-korsa tad-doveri taghhom ma
tkun tista’ tigi zvelata lil xi persuna jew awtorita tkun liema tkun,
hlief fsommarju jew fghamla kollettiva, minn dawk id-ditti ta’
l-investiment individwali li ma jkunux jistghu jigu identifikati,
minghajr pregudizzju ghal kazijiet koperti bil-ligi kriminali.

Madankollu, meta ditta ta’ l-investiment tkun giet iddikjarata
bhala falluta jew li tkun xolta ta’ bil-fors, informazzjoni kunfi-
denzjali li ma tkunx tikkoncerna partijiet terzi involuti fi sforz li
jsalvaw din l-intrapriza, tkun tista’ tigi zvelata fi procedimenti
¢ivili jew kummergjali.

2. Il-paragrafu 1 m'ghandux ifixkel lill-awtoritajiet kompetenti ta’
Stati Membri differenti milli jaghmlu skambju ta’ informazzjoni bi
gbil ma’ din id-Direttiva jew mad-Direttivi applikabbli ghal ditti ta’
l-investiment. Dik l-informazzjoni ghandha tkun suggetta ghal
kondizzjonijiet ta’ segretezza professjonali indikati fil-paragrafu 1.

3. L-Istati Membri jistghu jiffinalizzaw ftehim ta’ kooperazzjoni
li jipprovdi ghal skambju ta’ informazzjoni, ma’ l-awtoritajiet
kompetenti ta’ pajjizi terzi biss jekk l-informazzjoni kkomunikata
tkun koperta b'garanziji ta’ segretezza professjonali mill-anqas
ekwivalenti ghal dawk li hemm dispozizzjoni dwarhom fdan
I-Artikolu.

4. L-awtoritajiet kompetenti li jircievu l-informazzjoni kunfi-
denzjali permezz tal-paragrafi 1 jew 2 jistghu juzawha biss fil-kors
tad-doveri taghhom:

— Dbiex jivverifikaw li I-kondizzjonijiet li jirregolaw il-bidu tan-
negozju ta’ ditti ta’ l-investiment ikunu mwettqa u biex tiffa-
¢ilita il-monitoragg, fuq bazi mhux konsolidata jew
ikkonsolidata, tat-twettiq ta’ dak in-negozju, spe¢jalment fdak
li jirrigwardja l-monitoragg tal-likwidita, il-kapacita ta’ hlasi-
jiet, riskji kbar u proceduri amministrattivi u tal-kontijiet u
mekkanizmi interni ta’ kontroll,

— biex jimponu sanzjonijiet,

— fappelli amministrattivi kontra dec¢izjonijiet ta’ l-awtoritajiet
kompetenti, jew

— fi procedimenti fi qrati mibdija permezz ta’ -Artikolu 26.

5. I-paragrafi 1 u 4 m'ghandhomx ifixklu l-iskambju ta’
l-informazzjoni:

(@) fi Stat Membru, meta jkun hemm zewg awtoritajiet
kompetenti jew aktar, jew

(b) fi hdan Stat Membru jew bejn Stati Membri, bejn l-awtoritajiet
kompetenti u

— l-awtoritajiet responsabbli ghal supervizjoni ta’ organiz-
zazzjonijiet finanzjarji ohra u ta’ ditti ta’ l-investiment u
l-awtoritajiet responsabbli ghas-supervizjoni tas-swieq
finanzjarji,

— korpi responsabbli ghal-likwidazzjoni jew falliment ta’
ditti ta’ l-investiment u proceduri ohra simili, u

— persuni responsabbli ghat-twettiq ta’ awditjar statutorju
tal-kontijiet ta’ ditti ta’ l-investiment u ta’ istituzzjonijiet
finanzjarji ohra,
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fit-twettiq tal-funzjonijiet taghhom ta’ supervizjoni, u
fl-izvelar lill-korpi li jamministraw skemi ta’ garanzija ta’
kumpens dwar l-informazzjoni mehtiega biex jezercitaw
il-funzjonijiet taghhom. Dik l-informazzjoni ghandha tkun
suggetta ghal kundizzjonijiet ta’ segretezza professjonali indi-
kati fil-paragrafu 1.

6. Dan l-Artikoliu m’ghandux lanqas ifixkel lill-awtorita
kompetenti milli tizvela lil dawk il-banek centrali li ma jaghmlux
supervizjoni individwali ta’ ditti ta’ Il-investiment kull
informazzjoni li huma jistghu jehtiegu biex jagixxu bhala
awtoritajiet monetarji. Informazzjoni mwassla fdan il-kuntest
ghandha tkun suggetta ghal kondizzjonijiet ta’ segretezza
professjonali imposta fil-paragrafu 1.

7. Dan l-Artikolu m’'ghandux ifixkel lill-awtoritajiet kompetenti
milli jikkomunikaw l-informazzjoni li hemm referenza ghaliha fil-
paragrafi 1 sa 4 lil clearing house jew korp simili rikonoxxut mil-
ligi nazzjonali halli jipprovdi clearing u twettiq ta’ servizzi ghal
wiehed mis-swieq ta’ I-Istati Membri jekk huma jikkunsidraw li
jkun mehtieg li jikkomunikaw l-informazzjoni sabiex jassiguraw
il-funzjonar xieraq ta’ dawk il-korpi b'relazzjoni man-nuqgqasijiet
jew il-potenzjal ta’ nuqqasijiet mill-parte¢ipanti fis-suq. Din
l-informazzjoni mwassla ghandha tkun suggetta ghal
kondizzjonijiet ta’ segretezza professjonali imposti fil-paragrafu 1.
L-Istati Membri ghandhom, madankollu, jassiguraw li
l-informazzjoni li tkun waslitilhom permezz tal-paragrafu 2 ma
tkunx tista’ tigi zvelata fic-cirkostanzi li hemm referenza ghalihom
fdan il-paragrafu minghajr il-kunsens espress ta’ l-awtoritajiet
kompetenti li jkunu zvelawhom.

8. B'zieda, u indipendentament mid-dispozizzjonijiet li hemm
referenza ghalihom fil-paragrafi 1 u 4, Stati Membri jistghu, bis-
sahha tad-dispozizzjonijiet stabbiliti bil-ligi, jawtorizzaw l-izvelar
ta' certa informazzjoni lil  dipartimenti ohra ta’
l-amministrazzjonijiet Centrali tal-gvernijiet taghhom li jkunu res-
ponsabbli  ghal-legislazzjoni ~ dwar  is-supervizjoni ta’
l-istituzzjonijiet ta’ kreditu, l-istituzzjonijiet finanzjarji u
l-intraprizi ta’ l-assigurazzjoni u ta’ l-ispetturi li jagixxu fisem
dawk id-dipartimenti.

Zvelar bhal dan jista’ jsir, madankollu, biss meta mehtieg u ghal
ragunijiet ta’ kontroll prudenti.

L-Istati Membri ghandhom, madankollu, jassiguraw li
l-informazzjoni li tkun waslitilhom permezz tal-paragrafi 2 u 5 u
dik akkwistata permezz ta’ verifiki fuq il-post li hemm referenza
ghalihom fl-Artikolu 24 qatt ma tkun tista’ tigi zvelata fil-kazijiet
li hemm referenza ghalihom fdan il-paragrafu hlief bil-kunsens
espress ta’ l-awtoritajiet kompetenti li jkunu zvelaw
l-informazzjoni jew ta’ l-awtoritajiet kompetenti ta’ I-Istat Mem-
bru li fih tkun twettqet il-verifika fuq il-post.

9. Jekk sal-waqt ta’ I-adozzjoni ta’ din id-Direttiva, Stat Membru
jipprovdi ghal skambju ta’ l-informazzjoni bejn l-awtoritajiet
sabiex jivverifika il-konformita mal-ligijiet dwar supervizjoni

prudenti, fuq l-organizzazzjoni, l-operat u l-imgieba ta’ kumpaniji
kummer¢jali u dwar ir-regolament ta’ swieq finanzjarji, dak I-Istat
Membru jista’ jibga jawtorizza t-twassil ta’ l-informazzjoni bhal
dik sa kemm issehh il-koordinazzjoni mad-dispozizzjonijiet
kollha li jirregolaw Il-iskambju ta’ l-informazzjoni bejn
l-awtoritajiet ghas-settur finanzjarju kollu imma fl-ebda kaz wara
I-1 ta’ Lulju 1996.

Stati Membri ghandhom, madankollu, jassiguraw li, meta
l-informazzjoni tkun gejja minn Stat Membru iehor, din ma tis-
tax tkun zvelata fic-cirkostanzi li hemm referenza ghalihom
fl-ewwel sub-paragrafu minghajr il-kunsens espress ta’
l-awtoritajiet kompetenti li jkunu Zvelawha u din tista’ tkun uzata
biss ghall-iskopijiet i dwarhom l-awtoritajiet ikunu taw il-kunsens
taghhom.

[I-Kunsill ghandu jeffettwa l-koordinazzjoni li hemm referenza
ghaliha fl-ewwel sub-paragrafu fuq il-bazi ta’ proposta mill-
Kummissjoni. II-Kunsill jinnota li l-istqarrija tal-Kummissjoni
ghall-fatt 1i hi ghandha tissottometti proposti sal-31 ta’ Lulju
1993 l-aktar tard. II-Kunsill li jagixxi fuq dawk il-proposti fl-iqsar
zmien possibbli u bil-ghan i tressaq ir-regoli proposti feffett
fl-istess jum bhal din id-Direttiva.

L-Artikolu 26

L-Istati Membri ghandhom jipprovdu li d-dec¢izjonijiet mehuda
fir-rigward ta’ ditta ta’ l-investiment bis-sahha ta’ ligijiet,
regolamenti u dispozizzjonijiet amministrattivi adottati bi gbil
ma’ din id-Direttiva huma suggetti ghad-dritt ta’ l-applikazzjoni
lejn il-grati; l-istess ghandu jkun applikabbli jekk I-ebda decizjoni
ma tittieched fi Zmien sitt xhur mis-sottomissjoni taghha dwar
applikazzjoni ghall-awtorizzazzjoni li tipprovdi
ghall-informazzjoni kollha mehtiega permezz
tad-dispozizzjonijiet ezistenti.

L-Artikolu 27

Minghajr  pregudizzju  ghall-proceduri ta’ tnehhija ta’
l-awtorizzazzjoni jew tad-dispozizzjonijiet ta’ ligi kriminali, Stati
Membri ghandhom jipprovdu li l-awtoritajiet rispettivi taghhom
jistghu, fir-rigward ta’ ditti ta’ l-investiment jew dawk li
effettivament jikkontrollaw in-negozju ta’ dawk id-ditti li jiksru
Iligijiet, ir-regolamenti jew id-dispozizzjonijiet amministrattivi li
jikkoncernaw is-supervizjoni jew it-twettiq ta’ l-attivitajiet
taghhom, jadottaw jew jimponu fir-rigward taghhom mizuri jew
penalitajiet immirati specifikament halli jwaqqfu ksur osservat jew
il-kawzi ta’ dak il-ksur.

L-Artikolu 28

Stati Membri ghandhom jassiguraw li din id-Direttiva tkun
implimentata minghajr diskriminazzjoni.
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IT-TITOLU VII
Dispozizzjonijiet finali

L-Artikolu 29

Sa kemm issehh l-adozzjoni tad-Direttiva l-ohra li tesigi dispoziz-
zjonijiet ghal adattament ta’ din id-Direttiva lejn progress tekniku
fl-ogsma specifikati hawn taht, il-Kunsill ghandu, bi gbil mad-
Decizjoni 87/373/KEE (1), billi jagixxi ma’ maggoranza kwalifi-
kata fuq proposta mill-Kummissjoni, jadotta dawk
l-adattazzjonijiet li jistghu ikunu mehtiega, kif gej:

— espansjoni tal-lista fit-Tagsima C ta’ I-Anness,

— adattazzjoni tat-terminologija tal-listi fl-Anness biex jittieched
akkont ta’ l-izviluppi dwar swieq finanzjarji,

— l-ogsma li fihom l-awtoritajiet kompetenti jistghu jaghmlu
skambju ta’ l-informazzjoni kif murija fl-Artikolu 23;

— Kkjarifika tad-definizzjonijiet biex jassiguraw applikazzjoni
uniformi ta’ din id-Direttiva fil-Komunita kollha,

— Kkjarifika tad-definizzjonijiet sabiex jittiched akkont ta’
l-implimentazzjoni ta’ din id-Direttiva ta’ zviluppi fis-swieq
finanzjarji,

— il-livellar tat-terminologija dwar u l-qafas tad-definizzjonijiet
bi gbil ma’ l-atti sussegwenti dwar mizuri fuq ditti ta’
l-investiment u materji relatati,

— id-doveri l-ohra li hemm dispozizzjoni dwarhom fl-Arti-
kolu 7(5).

L-Artikolu 30

1. Ditti ta’ l-investiment diga awtorizzati fl-Istat Membru tal-
lokalita taghhom biex jipprovdu servizzi ta’ l-investiment qabel
il-31 ta’ Dicembru 1995 ghandhom ikunu megqjusa bhala li huma
hekk awtorizzati ghall-iskopijiet ta’ din id-Direttiva, jekk il-ligijiet
ta’ dawk I-Istati Membri jipprovdu li I-bidu ta’ dawn l-attivitajiet
ghandhom ikunu konformi ma’ kondizzjonijiet ekwivalenti ghal
dawk imposti fl-Artikoli 3(3) u 4.

2. Ditti ta’ l-investiment li diga jwettqu negozju fil-31 ta’ Dicem-
bru 1995 u li ma humiex inkluzi fost dawk li hemm referenza
ghalihom fil-paragrafu 1 jistghu jibqghu bl-attivitajiet taghhom
basta li, mhux aktar tard mill-31 ta’ Dicembru 1996 u bis-sahha
tad-dispozizzjonijiet ta’ I-Istati Membri tal-lokalita taghhom,
dawn jakkwistaw awtorizzazzjoni biex jibqghu b'dawn
l-attivitajiet ~ bi  gbil  mad-dispozizzjonijiet  adottati
fl-implimentazzjoni ta’ din id-Direttiva.

() GUL 197, tat-18.7.1987, p. 33.

L-ghoti ta’ awtorizzazzjoni bhal din biss ghandha tiffacilita li ditti
bhal dawk li jikkwalifikaw skond id-dispozizzjonijiet ta’ din
id-Direttiva dwar id-dritt ta’ stabbiliment u tal-liberta li jkunu
pprovduti servizzi.

3. Meta qabel id-data ta’ I-adozzjoni ta’ din id-Direttiva ditti ta’
l-investiment ikunu bdew negozju fi Stati Membri ohra jew
permezz ta’ frieghi jew bis-sahha tal-liberta li jkunu pprovduti ser-
vizzi, l-awtoritajiet ta’ kull Stat Membru tal-lokalita ghandhom,
bejn I-1 ta’ Lulju u 1-31 ta’ Dicembru 1995, jikkomunikaw, ghall-
iskopijiet ta’ I-Artikoli 17(1) u (2) u 18, lejn l-awtoritajiet ta’ kull
wiehed mill-Istati Membri l-ohra kkoncernati, il-lista ta’ ditti li
jkunu konformi ma’ din id-Direttiva u l-operat fdawk I-Istati u jin-
dikaw in-negozju li jkun twettaq hemmhekk.

4. Persuni naturali awtorizzati fi Stat Membru fid-data ta’
l-adozzjoni ta’ din id-Direttiva biex joffru servizzi ta’ l-investiment
ghandhom ikunu meqjusa li huma awtorizzati skond din
id-Direttiva, basta li huma jwettqu l-htigiet imposti fl-Arti-
kolu 1(2), it-tieni sub-paragrafu, it-tieni inc¢iz, u t-ticlet sub-
paragrafu, l-erba’ in¢izi kollha.

L-Artikolu 31

Mhux aktar tard mill-1 ta’ Lulju 1995 l-Istati Membri ghandhom
jadottaw il-ligijiet, ir-regolamenti u  d-dispozizzjonijiet
amministrattivi mehtiega biex ikunu konformi ma’ din
id-Direttiva.

Dawn id-dispozizzjonijiet ghandhom jidhlu beffett mhux aktar
tard mill-31 ta’ Dicembru 1995. L-Istati Membri ghandhom
minnufih jinfurmaw lill-Kummissjoni dwar dan.

Meta Stati Membri jadottaw id-dispozizzjonijiet li hemm
referenza ghalihom fl-ewwel paragrafu, dawn ghandhom
ikollhom referenza ghal din id-Direttiva jew ghandhom ikunu
akkumpanjati b'referenza bhal dik fl-okkazjoni tal-pubblikazzjoni
uffi¢cjali taghhom. Il-manjiera li biha referenzi bhal dawn
ghandhom isiru ghandha tkun stabbilita mill-Istati Membri.

L-Artikolu 32

Din id-Direttiva hija indirizzata lill-Istati Membri.

Maghmula fi Brussel, fl-10 ta’ Mejju 1993.

Ghall-Kunsill
1l-President

N. HELVEG PETERSEN



62

Il-Gurnal Uffi¢jali ta’ I-Unjoni Ewropea

06/Vol. 2

L-ANNESS

IT-TAQSIMA A

Servizzi
(@) Akkwist u trasmissjoni, ghan-nom ta’ l-investituri, ta’ l-ordnijiet fir-rigward ta" wiched jew aktar mill-
istrumenti li hemm elenkati fit-Tagsima B.
(b) L-ezekuzzjoni ta’ dawk l-ordnijiet apparti milli ghall-akkont taghhom.
Negozju fxi wiched mill-istrumenti elenkati fit-Tagsima B ghall-akkont taghhom.

Maniggjar ta’ portfolios ta’ l-investiment bi gbil mal-mandati moghtija minn investituri fuq bazi diskrezzjonarja,
klijent bi klijent, meta dawk il-portfolios jinkludu wiehed jew aktar mill-istrumenti elenkati fit-Tagsima B.

Assigurazzjoni fir-rigward ta’ hrug ta’ xi strumenti elenkati fit-Tagsima B u/jew it-tqeghid ta’ dak il-hrug.

IT-TAQSIMA B

Strumenti

(a) Titoli trasferibbli.

(b) Unitajiet fintraprizi ta’ l-investiment kollettiv.

Strumenti tas-suq tal-flus.

Kuntratti ta’ futuri finanzjarji, inkluzi ekwivalenti ta’ strumenti ta’ twettiq bi flus.

Ftehim bil-quddiem ta’ rati dritti ta’ imghax (FRAs).

Rati ta’ imghax, muniti u tpartit ta’ ekwitajiet.

Ghazliet biex ikunu akkwistati jew iddisponuti xi strumenti li jidhlu fdin it-tagsima ta’ I-Anness, inkluzi

l-ekwivalenti ta’ strumenti ta’ twettiq bi flus. Din il-kategorija tinkludi ghazliet partikolari dwar muniti u rati ta’
imghax.

IT-TAQSIMA C

Servizzi mhux ewlenija

Is-salvagwardja u l-amministrazzjoni fir-rigward ta’ wiched jew aktar mill-istrumenti elenkati fit-Taqsima B.
Servizzi ta’ kustodju minghajr periklu.

Ghoti ta’ kreditu jew self lill-investitur biex jithallew li jwettqu transazzjoni fwiehed jew aktar mill-istrumenti
elenkati fit-Taqsima B, meta d-ditta li taghti l-kreditu jew is-self tkun involuta fit-transazzjoni.

Parir lill-intraprizi dwar struttura kapitali, strategija industrijali u kwistjonijiet relatati u pariri kif ukoll servizzi
relatati ma’ unifikazzjonijiet u xiri ta’ intraprizi.

Servizzi li jirrigwardjaw l-assigurazzjoni.
Parir ta’ l-investiment li jikkon¢ernaw wiched jew aktar mill-istrumenti elenkati fit-Tagsima B.

Servizzi ta’ kambju esteru meta dawn ikunu marbuta mal-provvediment ta’ servizzi ta’ l-investiment.



