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(Rizoluzzjonijiet, rakkomandazzjonijiet u opinjonijiet)

RAKKOMANDAZZJONIJIET

IL-BORD EWROPEW TAR-RISKJU SISTEMIKU

RAKKOMANDAZZJONI TAL-BORD EWROPEW DWAR IR-RISKJU SISTEMIKU
tal-25 ta’ Mejju 2020
dwar riskji tal-likwidita li jirrizultaw minn appelli ghall-margni

(BERS/2020/6)

(2020/C 238/01)

IL-BORD GENERALI TAL-BORD EWROPEW DWAR IR-RISKJU SISTEMIKU,
Wara li kkunsidra t-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,

Wara li kkunsidra r-Regolament (UE) Nru 1092/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta’ Novembru 2010 dwar
is-sorveljanza makroprudenzjali fl-Unjoni Ewropea tas-sistema finanzjarja u li jistabbilixxi Bord Ewropew dwar ir-Riskju
Sistemiku ('), u b’mod partikolari I-Artikolu 3(2)(b), (d) u (f) u I-Artikoli 16 sa 18 tieghu,

Wara li kkunsidra d-Decizjoni BERS/2011/1 tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku tal-20 ta’ Jannar 2011 li tadotta r-
Regoli tal-Procedura tal-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (%), u b’'mod partikolari l-Artikoli 15(3)(e) u l-Artikoli 18 sa
20 taghha,

Billi:

(1)  L-ikklirjar centrali u l-iskambji ta’ margni ghal tranzazzjonijiet ikklirjati mhux centralment huma ta’ benefic¢ju
sinifikanti ghall-istabbilta finanzjarja, b'mod partikolari ftermini tal-gestjoni tar-riskju tal-kontroparti. L-uzu akbar
tal-ikklirjar centrali tad-derivattivi u l-kollateralizzazzjoni ta’ pozizzjonijiet ta’ derivattivi mhux ikklirjati
centralment sahhew b’'mod sinifikanti r-reziljenza tas-swieq tad-derivattivi sa mill-krizi finanzjarja tal-2008. Dawn
ir-riformi — immexxija mill-Bord tal-Istabbilta Finanzjarja, fuq il-bazi ta’ ftehimiet milhuga fuq il-livell tal-G20 -
ghenu biex jigi zgurat li l-istress ricenti fis-suq ma rrizultax fi thassib mifrux dwar ir-riskju tal-kreditu tal-
kontropartijiet. L-ikklirjar centrali jimmassimizza wkoll l-opportunitajiet tal-innettjar, u b’hekk ta’ tfaddil tal-
likwidita, inkluz fir-rigward ta’ hlasijiet ghall-varjazzjoni fil-margni li mekkanikament jirriflettu caqliq fil-prezzijiet
tas-suq.

(2)  Ix-xokkijiet fis-suq, bhal tnaqqis qawwi fil-prezzijiet tal-assi u livelli gholjin ta’ volatilita tas-suq, isarrfu fzidiet fil-
margni ta’ varjazzjoni u jistghu jwasslu wkoll ghal appelli ghall-margni inizzjali sinifikanti fuq pozizzjonijiet f'titoli
fkontanti, komoditajiet jew derivattivi. Il-margni huma fundamentali ghall-mod kif kontroparti centrali (CCP)
timmaniggja r-riskju tal-kreditu tal-kontropartijiet u huma parti integrali tal-gestjoni tar-riskju u jappoggjaw ir-
reziljenza sistemika.

(3)  Dawk il-kundizzjonijiet tas-suq jista’ jkollhom implikazzjonijiet kbar ghall-gestjoni tal-likwidita tal-partecipanti fis-
suq, ghall-htigijiet ta’ finanzjament taghhom, u possibbilment anki ghas-solvenza taghhom jekk l-istress tal-
likwidita jwassal ghal bejgh bl-ghaggla sistematiku ta’ assi.

(4)  Fl-ahhar mill-ahhar, l-esternalitajiet li jirrizultaw minn movimenti sinifikanti fis-suq u l-appelli ghall-margni
korrispondenti jistghu jipperikolaw l-istabbilta tas-sistema finanzjarja.

() GUL331,15.12.2010, p. 1.
() GUC58,24.2.2011, p. 4.
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It-tifqigha tal-pandemija tal-COVID-19 u z-zieda qawwija fil-volatilita tal-prezz taz-zejt irrizultaw, fost affarijiet
ohrajn, fappelli ghall-margni sinifikanti bejn swieq ikklirjati ¢entralment u dawk mhux ikklirjati ¢entralment. Sa
min-nofs ta’ Frar 2020, il-margni inizjali Zdiedu — b'mod aktar sinifikanti ghal derivattivi elenkati milli ghal
derivattivi barra -Borza (OTC) — fid-dawl ta’ volumi oghla ta’ tranzazzjonijiet, u bhala risposta ghall-mudell tal-
margni ghal telf futur potenzjalment oghla minhabba l-volatilita oghla tas-suq. Barra minn hekk, is-CCPs hargu
appelli ghal u gabru ammonti kbar ta’ margni ta’ varjazzjoni tal-istess gurnata li jkopru movimenti fis-suq, bil-hlas
korrispondenti spiss isehh biss I-ghada filghodu, bil-konsegwenza li l-likwidita tinZamm temporanjament fil-
kontijiet tas-CCPs. Minn dak iz-zmien 'il hawn, fMarzu giet irregistrata zieda sinifikanti fil-hlas u r-riceviment tal-
margni ta’ varjazzjoni ta’ kuljum fuq portafolji bilaterali.

Hafna membri tal-ikklirjar raw zieda partikolarment notevoli fil-margni inizjali u xi membri tal-ikklirjar setghu
esperjenzaw restrizzjonijiiet akbar fil-likwidita. Madankollu, ma sehhet ebda inadempjenza fxi CCP stabbilita fl-
Unjoni. L-appelli ghall-margni seta’ kellhom impatt sinifikanti fuq entitajiet li mhumiex banek, permezz tal-ikklirjar
tal-klijenti jew fi tranzazzjonijiet mhux ikklirjati centralment, minhabba restrizzjonijiet ghal-likwidita. Meta wiehed
ihares 'il quddiem, l-abbilta tal-partecipanti fis-suq li jkopru l-appelli ghall-margni ser tiddependi fuq livelli futuri ta’
volatilita u r-reziljenza kontinwa tal-gestjoni tal-likwidita taghhom.

Kollox ma’ kollox, il-koncentrazzjoni fil-livell tas-CCPs u l-membri tal-ikklirjar u l-interkonnettivita bejn is-CCPs
permezz ta’ membri tal-ikklirjar, fornituri ta’ likwidita, kustodji jew kontropartijiet ta’ investiment jistghu jaggravaw
ukoll il-kontagju tar-riskju ta’ likwidita.

L-istandards teknici u I-gwida dwar l-antiprociklikalita (mizuri ta’ margni APC) imdahhla skont ir-Regolament (UE)
Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill () huma diretti biex jillimitaw ir-riskju tal-pro¢iklikalita ta’
margni CCP. Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) Nru 153/2013 (%) jinkludi specifikazzjonijiet dwar il-
prociklikalita ta’ margni u kollateral, li l-awtoritajiet nazzjonali kompetenti huma mehtiega li josservaw. L-emendi
ghal EMIR, li ddahhlu mir-Regolament (UE) 2019/834 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (EMIR Refit) (°), itejbu t-
trasparenza tal-issettjar tal-margni bejn CCPs u membri tal-ikklirjar, izda l-istess livell ta’ trasparenza mhuiex estiz
ghar-relazzjoni bejn il-membri tal-ikklirjar u l-klijenti taghhom.

I-Bord Ewropew dwar ir-Riskju Sistemiku (BERS) huwa responsabbli ghas-supervizjoni makroprudenzjali tas-
sistema finanzjarja fl-Unjoni. Fit-twettiq tal-mandat tieghu, il-BERS ghandu jikkontribwixxi ghall-prevenzjoni u I-
mitigazzjoni ta’ riskji sistemici ghall-istabbilita finanzjarja, inkluzi dawk relatati mal-likwidita. Fit-twettiq tal-
kompitu tieghu, il-BERS jevalwa r-riskji ghas-sistema finanzjarja li jistghu johorgu minn appelli ghall-margni kbar u
jipproponi kif dawn ir-riskji jistghu jigu mmitigati.

(10) 1I-BERS jirrikonoxxi l-benefic¢ji f'termini ta’ tfaddil ta’ likwidita ghas-sistema finanzjarja shiha relatati mal-benefic¢ju

tal-innettjar multilaterali pprovdut mill-ikklirjar centrali; il-BERS japprezza wkoll il-benefic¢ju sistemiku tal-ikklirjar
centrali bhala mezz kritiku biex tissahhah l-istabbilta finanzjarja billi jigu zgurati u zviluppati prattiki sodi ta’
gestjoni tar-riskju ftermini ta’ riskju tal-kreditu u riskju tal-likwidita.

(11) 1-BERS jirrikonoxxi wkoll li l-azzjoni politika dwar il-margni m’ghandhiex tipperikola l-protezzjoni kontra r-riskju

0)
()

0)

tal-kreditu tal-kontropartijiet. Il-kontropartijiet, inkluzi l-membri tal-ikklirjar ta’ CCPs u l-klijjenti taghhom,
ghandhom jizguraw li jzommu likwidita sufficjenti biex jissodisfaw l-appelli ghall-margni b'mod tempestiv.
Madankollu, huwa wkoll ta’ benefic¢ju mill-perspettiva tal-istabbilta finanzjarja, li jigi zgurat li d-decizjonijiet tas-
CCPs ftermini ta’ gestjoni tar-riskju ma jghabbux bla bzonn lill-membri tal-ikklirjar, lill-klijenti tal-membri tal-
ikklirjar u lill-kontropartijiet minhabba karatteristici prociklici eccessivi, li b’hekk joholqu b'mod involontarju
pressjonijiet fuq il-likwidita, li jistghu jizviluppaw fi kwistjonijiet ta’ solvenza. B'risposta ghal dawn ir-rakkomandaz-
zjonijiet, il-BERS janticipa li s-CCPs jizguraw li l-gestjoni tar-riskju u r-reziljenza taghhom jibqghu sodi u jkomplu
jipprotegu lill-partec¢ipanti fis-suq kontra telf li jirrizulta minn inadempjenzi.

Ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta’ Lulju 2012 dwar derivati OTC, kontropartijiet ¢entrali
u repozitorji tad-data dwar it-tranzazzjonijiet (GU L 201, 27.7.2012, p. 1).

Ir-Regolament ta’ Delega tal-Kummissjoni (UE) Nru 153/2013 tad-19 ta’ Dicembru 2012 li jissupplimenta r-Regolament (UE)
Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill fir-rigward ta’ standards teknici regolatorji dwar rekwiziti ghall-kontropartijiet
centrali (GU L 52, 23.2.2013, p. 41).

Ir-Regolament (UE) 2019/834 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-20 ta’ Mejju 2019 li temenda r-Regolament (UE) Nru 648/2012
fir-rigward tal-obbligu tal-ikklirjar, is-sospensjoni tal-obbligu tal-ikklirjar, ir-rekwiziti tar-rapportar, ir-rekwiziti tat-tekniki tal-
mitigazzjoni tar-riskju ghal kuntratti derivattivi OTC mhux ikklirjati minn kontroparti centrali, ir-registrazzjoni u s-supervizjoni ta’
repozitorji tat-tranzazzjonijiet u r-rekwiziti ghar-repozitorji tat-tranzazzjonijiet (GU L 141, 28.5.2019, p. 42).
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(12) Ir-Rakkomandazzjonijiet A u D huma mmirati li jizguraw li bidliet fdaqga u sinifikanti (li b’hekk huma pro¢iklici) u
effetti ta’ precipizju relatati mal-margni inizjali (inkluzi margni ta’ zieda) u I-kollateral ikunu limitati: (i) mis-CCPs fil-
konfront tal-membri tal-ikklirjar taghhom; (ii) mill-membri tal-ikklirjar fil-konfront tal-klijenti taghhom; u (iii) fl-
isfera bilaterali, meta jirrizultaw mid-dipendenza mekkanika fuq klassifikazzjonijiet ta” kreditu u possibbilment
minn metodologiji interni prociklici ta’ punteggi kreditizji. L-ippjanar tal-likwidita ghandu jkun prevedibbli u
manigevoli safejn ikun possibbli billi jigu llimitati appelli ghall-margni mhux mistennija u sinifikanti. 1I-
provvediment ta’ perijodi ta’ avviz ragjonevoli u infurzabbli ghal kwalunkwe bidliet fil-protokolli tal-margni u tal-
haircuts jistghu jizguraw li l-partecipanti fis-suq jadattaw b’mod ordnat.

(13) Ir-Rakkomandazzjoni B hija mmirata biex tizgura li s-CCPs jagbdu b’'mod komprensiv fl-ittestjar ghall-istress tal-
likwidita kwalunkwe avveniment li jista’ jwassalhom biex jesperjenzaw nuqqas ta’ likwidita, bil-ghan li jinghataw
incentiv sabiex itejbu l-gestjoni tad-dipendenza taghhom fuq fornituri ta’ servizzi ta’ likwidita. Dan ghandu jtejjeb ir-
reziljenza generali tas-suq, peress li hemm grad gholi ta’ koncentrazzjoni u interkonnessjoni bejn is-CCPs u -
fornituri ta’ servizzi ta’ likwidita taghhom, u i -gestjoni tal-likwidita prudenti fil-livell tas-CCP individwali fdan ir-
rigward ghandu jtejjeb il-gestjoni tar-riskju minn perspettiva sistemika u makroprudenzjali.

(14) Ir-Rakkomandazzjoni C hija mmirata li tizgura li s-CCPs, filwaqt li jzommu r-reziljenza finanzjarja taghhom,
jillimitaw l-asimmetrija fil-hlas ta’ margni ta’ varjazzjoni migbura fl-istess gurnata — u li jfasslu l-ogfsa tal-margni u I-
iskedi taghhom b'mod sabiex ikunu prevedibbli u jevitaw restrizzjonijiet tal-likwidita eccessivi ghall-membri tal-
ikklirjar i jistghu jwasslu ghal avvenimenti ta’ inadempjenza.

(15) Din ir-Rakkomandazzjoni hija minghajr pregudizzju ghall-mandati tal-politika monetarja tal-banek centrali fl-
Unjoni.

(16) Ir-rakkomandazzjonijiet tal-BERS jigu ppubblikati wara li jkunu gew infurmati d-destinatarji, u wara li 1-Bord
Generali jkun informa lill-Kunsill tal-Unjoni Ewropea dwar l-intenzjoni tieghu li jaghmel dan u sakemm il-Kunsill
ikollu I-opportunita li jirreagixxi.

ADOTTA DIN IR-RAKKOMANDAZZJONI:

TAQSIMA 1

RAKKOMANDAZZJONIJIET

Rakkomandazzjoni A — Limitazzjoni tal-effetti ta’ prec¢ipizju b’rabta mad-domanda ghall-kollateral

1. Huwa rrakkomandat li l-awtoritajiet kompetenti jipprovaw jizguraw li s-CCPs janalizzaw il-prestazzjoni tal-politiki
taghhom mehtiega mill-Artikolu 28 tar-Regolament Delegat (UE) Nru 153/2013 matul perijodi ta’ stress akut u
jirrapportaw is-sejbiet taghhom lill-awtorita kompetenti taghhom.

2. Huwa rrakkomandat li l-awtoritajiet kompetenti jipprovaw jizguraw, filwaqt li jgisu s-sejbiet tal-analizijiet imwettqa
b’'mod konformi mar-Rakkomandazzjoni A(1), li safejn tippermetti I-ligi u b’'mod konsistenti mar-reziljenza finanzjarja
tas-CCPs:

(i) il-mudelli u I-parametri tas-CCPs ghall-issettjar ta’ rekwiziti ta’ margni u l-politiki u proceduri tas-CCPs ghall-
accettazzjoni u l-valutazzjoni tal-kollateral u ghad-determinazzjoni ta’ haircuts prudenti ma jirrizultawx bla bzonn
u b'mod eccessiv fbidliet fdaqqa u sinifikanti li jwasslu ghal effetti ta’ precipizju fmargni inizjali, inkluzi margni ta’
zieda, u kollateral. Is-CCPs ghandhom jizguraw li I-mudelli, parametri, politiki u proceduri taghhom:

a. juzaw skala granulari ghal mudelli interni ta’ punteggi kreditizji u jadottaw approc¢ progressiv li jimplimenta
bidliet ghar-rekwiziti ta’ margni, inkluzi zidiet, u arrangamenti kollaterali, minghajr ma jkun hemm dewmien
indebitu fir-riflessjoni ta’ dan it-tnaqgis fil-grad fil-prattiki generali taghhom ta’ gestjoni tar-riskju;

b. jadottaw approc¢ komprensiv ghal-limitazzjoni ta’ karatteristici prociklici skont ir-rekwiziti regolatorji dwar il-
prociklikalita fl-Artikolu 41 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, b’'mod partikolari fkaz ta’ tnaqgis fil-grad tal-
klassifikazzjonijiet tal-kreditu.

(ii) Is-CCPs jinformaw, minghajr pregudizzju ghall-Artikolu 49 tar-Regolament (UE) Nru 6482012, lill-awtoritajiet
kompetenti, u l-awtoritajiet kompetenti jinformaw lill-membri tal-kullegg stabbilit taht l-Artikolu 18 tar-
Regolament (UE) Nru 648/2012, meta:

a. inaggsu l-ambitu tal-kollateral eligibbli;
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b. jimmodifikaw b'mod materjali l-haircuts tal-kollateral;

c. inaqqsu b'mod materjali I-limiti tal-koncentrazzjoni applikati skont l-Artikolu 42 tar-Regolament Delegat tal-
Kummissjoni (UE) Nru 153/2013.

Safejn ma tinterferixxix mal-implimentazzjoni fwaqtha tad-decizjonijiet ta’ gestjoni tar-riskju, din l-informazzjoni
ghandha tinghata fi Zmien suffi¢jenti qabel l-implimentazzjoni.

3. Huwa rrakkomandat li, safejn tippermetti I-ligi, l-awtoritajiet kompetenti relevanti tal-membri tal-ikklirjar jahdmu mal-
membri tal-ikklirjar fil-kuntest ta’ supervizjoni kontinwa sabiex jizguraw li l-applikazzjoni mill-membri tal-ikklirjar tal-
proceduri taghhom ta’ gestjoni tar-riskju meta jipprovdu servizzi tal-ikklirjar lill-klijenti taghhom ma tirrizultax fbidliet
fdaqqa u sinifikanti u effetti ta’ precipizju fappelli ghall-margni u l-gbir ta’ margni — hlief jekk dawn il-bidliet fdaqqa u
sinifikanti u effetti ta’ precipizju jkunu rizultat inevitabbli ta’ avvenimenti fis-suq — u ma tirrizultax fi prattiki kollaterali
fkaz ta’ tnaqgqis fil-grad tal-klassifikazzjonijiet tal-kreditu, u ma tirrestringix b’mod materjali s-sodezza tal-prattiki ta’
gestjoni tar-riskju adottati mill-membri tal-ikklirjar jew ma taffettwax ir-reziljenza taghhom.

4. Huwa rrakkomandat li, safejn tippermetti l-ligi, l-awtoritajiet kompetenti relevanti ta’ kontropartijiet finanzjarji u
kontropartijiet mhux finanzjarji li jidhlu fkuntratti derivattivi OTC mhux ikklirjati centralment u titoli li jiffinanzjaw
tranzazzjonijiet jipprovaw jizguraw li l-proceduri taghhom ta’ gestjoni tar-riskju ma jirrizultawx, fkaz ta’ tnaqqis fil-
grad tal-klassifikazzjonijiet tal-kreditu, fbidliet fdaqqa u sinifikanti u feffetti ta’ precipizju fappelli ghall-margni u gbir
tal-margni kif ukoll fi prattiki kollaterali. Dan jista’ jinkiseb, perezempju, billi I-kontropartijiet jigu mhegga biex:

(i) juzaw sekwenza progressiva u granulari meta jimplimentaw tnaqgis fil-grad ta’ klassifikazzjonijiet tal-kreditu, fil-
prattiki generali taghhom ta’ gestjoni tar-riskju;

(i) Izommu approc¢¢ komprensiv ghal-limitazzjoni ta’ karatteristici prociklici skont ir-rekwiziti regolatorji fl-
Artikolu 11 tar-Regolament (UE) Nru 6482012, b'mod specjali fir-rigward ta’ tnaqgis fil-grad tal-klassifikaz-
zjonijiet.

Rakkomandazzjoni B — Xenarju ta’ stress ghall-valutazzjoni ta’ htigijiet futuri ta’ likwidita

1. Huwa rrakkomandat li -Awtoritd Ewropea tat-Titoli u s-Swieq (ESMA) tirrevedi l-abbozz ta’ standards teknici (%)
zviluppat taht 1-Artikolu 44(2) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012, u b’'mod partikolari l-Artikolu 32(4) ta’ dak I-
abbozz ta’ standards teknici, sabiex jigu inkluzi dispozizzjonijiet li jehtiegu li s-CCPs jinkludu fix-xenarji ta’ stress
taghhom taht l-Artikolu 44 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 l-inadempjenza ta’ kwalunkwe zewg entitajiet li
jipprovdu servizzi lis-CCP u li l-inadempjenza taghhom tista’ taffettwa b'mod materjali [-pozizzjoni tal-likwidita tas-
CCP.

2. Sakemm tittiehed xi azzjoni mill-ESMA biex tikkonforma mar-Rakkomandazzjoni B(1) u l-introduzzjoni possibbli ta’
legizlazzjoni korrispondenti tal-Unjoni, huwa rrakkomandat li l-awtoritajiet kompetenti, safejn tippermetti l-ligi,
jipprovaw jizguraw li x-xenarji ta’ stress taht l-Artikolu 44 tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 jinkludu l-inadempjenza
ta’ kwalunkwe zewg entitajiet li jipprovdu servizzi lis-CCP u li l-inadempjenza taghhom tista’ taffettwa b’'mod materjali 1-
pozizzjoni ta’ likwidita tas-CCP; dawk l-entitajiet jistghu jinkludu I-fornituri ta’ servizzi ta’ likwidita, fornituri ta’ servizzi
ta’ saldu u kwalunkwe fornitur ta’ servizz iehor li l-inadempjenza taghhom tista’ possibbilment taffettwa l-pozizzjoni
tal-likwidita tas-CCP.

3. Huwa rrakkomandat li l-awtoritajiet kompetenti, safejn tippermetti I-ligi, jipprovaw jizguraw li l-azzjonijiet ta’ rimedju
tas-CCPs biex jindirizzaw kwalunkwe nuqgas ta’ rizorsi disponibbli biex jigu koperti 1-htigijiet ta’ likwidita li huwa
identifikat billi jigu applikati x-xenarji ta’ stress addizzjonali msemmija fir-Rakkomandazzjoni B(2) jew ir-
Rakkomandazzjoni B(1), ladarba l-legizlazzjoni korrispondenti tal-Unjoni tkun fis-sehh, ma jixhtux, meta applikati fi
zminjiet ta’ stress tas-suq, piz addizzjonali fuq il-membri tal-ikklirjar. Ghal dan il-ghan, l-awtoritajiet kompetenti
ghandhom jizguraw li s-CCPs ifittxu likwidita addizzjonali minn sorsi alternattivi fis-sug.

4. Huwa rrakkomandat li, safejn tippermetti l-ligi, I-ESMA, fkooperazzjoni mal-awtoritajiet kompetenti, jahdmu mas-CCPs
- u safejn ikun possibbli mal-awtoritajiet relevanti {'pajjizi terzi - biex iwettqu ezercizzji kkoordinati ta’ test tal-istress tal-
likwidita li jgisu wkoll l-inadempjenza ta’ kwalunkwe zewg entitajiet kif imsemmi fir-rakkomandazzjonijiet B(1) u B(2).

(®) Abbozz ta’ standards teknici taht ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta’ Lulju 2012 dwar
derivati OTC, kontropartijiet centrali u repozitorji tad-data dwar it-tranzazzjonijiet (ESMA[2012/600).
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Rakkomandazzjoni C — Limitazzjoni tar-restrizzjonijiet tal-likwidita relatati mal-gbir tal-margni

1. Huwa rrakkomandat li l-awtoritajiet kompetenti jipprovaw jizguraw, safejn tippermetti I-ligi u b'mod konsistenti mal-
prattiki adegwati ta’ gestjoni tar-riskju u r-reziljenza finanzjarja tas-CCPs, li meta s-CCPs johorgu appelli ghall-margni u
jigbru margni biex jillimitaw l-iskoperturi kreditizji taghhom, jimmiraw li jevitaw il-holgien ta’ restrizzjonijiet tal-
likwidita bla bzonn ghall-membri tal-ikklirjar, inkluz billi jizguraw li:

(i) fir-rigward tal-margni li jsir appell ghalihom u li jingabru fuq bazi tal-istess gurnata, u safejn ikun possibbli mill-
aspett operazzjonali u legali, is-CCPs jidentifikaw b'mod separat:

a. il-margni li tkopri skoperturi potenzjali, inkluzi skoperturi li jirrizultaw minn pozizzjonijiet mehuda u nnovati

dakinhar;

b. il-margni li tkopri skoperturi rrealizzati li jirrizultaw minn movimenti fis-suq dakinhar, li s-CCPs ghandhom
jikkunsidraw li jigbru u jhallsu dakinhar stess;

(i) meta kollateral ta’ margni inizjali jkun gie pprovdut minn membru tal-ikklirjar feccess tal-kollateral mehtieg biex
ikopri r-riskju li jirrizulta mill-pozizzjonijiet irregistrati fkont, inkluzi pozizzjonijiet innovati fl-istess gurnata u
kwalunkwe skopertura akbar imgarrba fl-istess gurnata, is-CCPs ghandhom jipprijoritizzaw, fejn ikun
operazzjonalment possibbli, l-uzu ta’ kollateral eccessiv fuq il-gbir ta’ kollateral addizzjonali, hlief jekk il-membru
tal-ikklirjar jimposta b’'mod volontarju l-margni ta’ zieda. Dan il-process ghandu jitwettaq b'mod prevedibbli,
trasparenti u skedat;

(i) Is-CCPs jizguraw li l-process ghall-gbir ta’ margni inizjali u ta’ varjazzjoni ma jirrizultax frestrizzjonijiet
operazzjonali eccessivi ghall-membru tal-ikklirjar li jista’ johloq riskju ta’ likwidita addizzjonali.

2. Huwa rrakkomandat li l-awtoritajiet kompetenti relevanti tal-membri tal-ikklirjar jimmonitorjaw, u fejn ikun mehtieg u
permess mil-ligi u konsistenti ma’ prattiki ta’ gestjoni tar-riskju adegwati u mar-reziljenza finanzjarja, jahdmu mal-
membri tal-ikklirjar fil-kuntest ta’ supervizjoni kontinwa sabiex meta l-membri tal-ikklirjar johorgu appelli ghall-
margni u jigbru margni inizjali u ta’ varjazzjoni minghand il-kljjenti taghhom, inkluzi kontropartijiet finanzjarji u
mhux finanzjarji, sabiex jillimitaw l-iskoperturi tal-kreditu taghhom, huma jimmiraw li jevitaw restrizzjonijiet tal-
likwidita bla bzonn ghall-klijenti taghhom. Dan jista’ jinkiseb, perezempju, billi jigi zgurat li:

(i) meta klijent ikun ipprovda margni inizjali sufficjenti biex ikopri r-riskju li jirrizulta mill-pozizzjonijiet irregistrati
mal-membru tal-ikklirjar, inkluzi pozizzjonijiet innovati fl-istess gurnata u kwalunkwe skopertura akbar imgarrba
fl-istess gurnata, il-membri tal-ikklirjar jipprijoritizzaw l-uzu ta’ ecCess ta’ kollateral tal-margni inizjali fuq il-gbir ta’
kollateral inizjali hlief jekk il-klijent jimposta volontarjament il-margni ta’ zieda;

(i) il-membri tal-ikklirjar jizguraw li l-process ghall-gbir ta’ margni inizjali u ta’ varjazzjoni ma jirrizultax
frestrizzjonijiet operazzjonali eccessivi ghall-klijenti li jistghu joholqu riskju ta’ likwidita addizzjonali.

Rakkomandazzjoni D — Mitigazzjoni tal-prociklikalita fil-forniment ta’ servizzi tal-ikklirjar ghall-klijenti u fi
tranzazzjonijiet ta’ finanzjament ta’ titoli

1. Huwa rrakkomandat li l-awtoritajiet kompetenti relevanti jikkontribwixxu biex jidderiegu d-diskussjonijiet fuq livell
internazzjonali, permezz tal-partecipazzjoni taghhom ffora internazzjonali u fkorpi li jistabbilixxu standards, fejn
applikabbli, dwar mezzi biex tigi mmitigata l-prociklikalita fi prattiki ta’ margni u haircuts fil-forniment ta’ servizzi
ghall-kljjenti relatati ma’ derivattivi nnegozjati fBorza u barra 1-Borza kif ukoll tranzazzjonijiet ta’ finanzjament ta’
titoli, kemm jekk ikunu kklirjati ¢entralment kif ukoll jekk ma jkunux ikklirjati ¢entralment. Dawn id-diskussjonijiet
ghandhom jimmiraw li jizviluppaw standards globali li jirregolaw rekwiziti minimi ghall-mitigazzjoni tal-prociklikalita
meta jigu pprovduti dawn is-servizzi.

2. Jekk jigu ffissati dawk l-istandards globali, huwa rrakkomandat li I-Kummissjoni Ewropea tikkunsidra tipproponi li I-
legizlazzjoni tal-Unjoni ddahhalhom is-sehh.
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TAQSIMA 2
IMPLIMENTAZZJONI
1. Definizzjonijiet

1. Ghall-finijiet ta’ din ir-Rakkomandazzjoni, japplikaw id-definizzjonijiet li gejjin:

(@) “awtorita kompetenti” tfisser awtorita mahtura minn Stat Membru skont l-Artikolu 22 tar-Regolament (UE)
Nru 648/2012;

b) “CCP” ghandha l-istess tifsira bhal fl-Artikolu 2(1) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012;
¢) “ikklirjar” ghandha l-istess tifsira bhal fl-Artikolu 2(3) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012;
d) “membru tal-ikklirjar” ghandha l-istess tifsira bhal fl-Artikolu 2(14) tar-Regolament (KE) Nru 648/2012;

e) “derivattiva” jew “kuntratt derivattiv’ ghandha l-istess tifsira bhal fl-Artikolu 2(5) tar-Regolament (KE) Nru 648/
2012;

(f) “awtorita kompetenti relevanti” tfisser l-awtorita kompetenti msemmija fil-legizlazzjoni msemmija fl-Artikolu 2(8)
tar-Regolament (UE) Nru 648/2012 u l-awtorita kompetenti mahtura minn Stat Membru skont u ghall-finijiet tal-
Artikolu 10(5) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012;

(g) “kontroparti finanzjarja” ghandha l-istess tifsira bhal fl-Artikolu 2(8) tar-Regolament (KE) Nru 648/2012;
(h) “kontroparti mhux finanzjarja” ghandha l-istess tifsira bhal fl-Artikolu 2(9) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012;
(i) “klijent” ghandha l-istess tifsira bhal fl-Artikolu 2(15) tar-Regolament (UE) Nru 648/2012.

2. Kriterju ghall-implimentazzjoni

Fl-implimentazzjoni ta’ din ir-Rakkomandazzjoni, ghandha tinghata I-kunsiderazzjoni dovuta lill-principju tal-
proporzjonalita, filwaqt li jitqiesu l-ghan u l-kontenut ta’ kull rakkomandazzjoni.

3. Skedata’ zmien ghas-segwitu

Skont I-Artikolu 17(1) tar-Regolament (UE) Nru 1092/2010, id-destinatarji jridu jikkomunikaw lill-Parlament Ewropew,
lill-Kunsill, lill-Kummissjoni u lill-BERS, l-azzjonijiet li jkunu hadu b'reazzjoni ghal din ir-rakkomandazzjoni jew
jissostanzjaw kull nuqqas ta’ azzjoni. [l-komunikazzjonijiet ghandhom jintbaghtu b’'mod konformi ma’ dawn l-iskedi ta’
zmien.

1. Rakkomandazzjoni A

(a) Sat-30 ta’ Novembru 2020, l-awtoritajiet kompetenti huma mitluba li jissottomettu lill-Parlament Ewropew, lill-
Kunsill, lill-Kummissjoni u lill-BERS il-formola fl-Anness I dwar l-implimentazzjoni tar-Rakkomandazzjonijiet A(1)
u A(2).

(b) Sat-30 ta’ Novembru 2020, l-awtoritajiet kompetenti relevanti huma mitluba li jibaghtu lill-Parlament Ewropew, lill-
Kunsill, lill-Kummissjoni u lill-BERS il-formola fl-Anness I dwar l-implimentazzjoni tar-Rakkomandazzjonijiet A(3)
u A(4).

2. Rakkomandazzjoni B

(a) Sal-31 ta’ Dicembru 2021, -ESMA hija mitluba li tibghat lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kummissjoni u lill-
BERS il-formola fl-Anness I dwar l-implimentazzjoni tar-Rakkomandazzjoni B(1).

(b) Sat-30 ta’ Novembru 2020, l-awtoritajiet kompetenti huma mitluba li jibaghtu lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill,
lill-Kummissjoni u lill-BERS il-formola fl-Anness I dwar l-implimentazzjoni tar-Rakkomandazzjonijiet B(2), B(3) u
B(4).

3. Rakkomandazzjoni C

(a) Sat-30 ta’ Novembru 2020, l-awtoritajiet kompetenti huma mitluba li jibaghtu lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill,
lill-Kummissjoni u lill-BERS il-formola fl-Anness I dwar l-implimentazzjoni tar-Rakkomandazzjoni C(1).

(b) Sat-30 ta’ Novembru 2020, l-awtoritajiet kompetenti relevanti tal-membri tal-ikklirjar huma mitluba li jibaghtu lill-
Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kummissjoni u lill-BERS il-formola fl-Anness I dwar l-implimentazzjoni tar-
Rakkomandazzjoni C(2).
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4. Rakkomandazzjoni D

(a) Sal-31 ta’ Dicembru 2021, l-awtoritajiet kompetenti u l-awtoritajiet kompetenti relevanti huma mitluba li jibaghtu
lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kummissjoni u lill-BERS il-formola fl-Anness I dwar l-implimentazzjoni tar-
Rakkomandazzjoni D(1).

(b) Sal-31 ta’ Dicembru 2022, il-Kummissjoni hija mitluba li tibghat lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-
Kummissjoni u lill-BERS il-formola fl-Anness I dwar l-implimentazzjoni tar-Rakkomandazzjoni D(2).

4. Monitoragg u evalwazzjoni

1. 1-Bord Generali ghandu jivvaluta l-azzjonijiet u I-gustifikazzjonijiet ikkomunikati mid-destinatarji u, fejn xieraq, jista’
jiddeciedi li din ir-Rakkomandazzjoni ma gietx segwita u li destinatarju naqas milli jipprovdi gustifikazzjoni adegwata
ghan-nuqgas ta’ azzjoni tieghu.

2. Il-metodologija pprezentata fil-Manwal dwar il-valutazzjoni tal-konformita mar-rakkomandazzjonijiet tal-BERS (), li
tiddeskrivi I-procedura ghall-valutazzjoni tal-konformita mar-rakkomandazzjonijiet tal-BERS, mhijiex applikabbli.

Maghmul fi Frankfurt am Main, il-25 ta’ Mejju 2020.

1I-Kap tas-Segretarjat tal-BERS,
fisem il-Bord Generali tal-BERS
Francesco MAZZAFERRO

() Handbook on the assessment of compliance with ESRB recommendations (Manwal dwar il-valutazzjoni tal-konformita mar-rakkomandaz-
zjonijiet tal-BERS), April 2016, disponibbli fuq https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/160502_handbook.en.pdf


https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/160502_handbook.en.pdf

C 238/8 1l-Gurnal Ufficjali tal-Unjoni Ewropea 20.7.2020

ANNESS |

Komunikazzjoni tal-azzjonijiet mehuda b’risposta ghar-rakkomandazzjoni

1. Dettalji tad-destinatarju

Rakkomandazzjoni

Pajjiz tad-Destinatarju

Istituzzjoni

L-isem u d-dettalji ta’ kuntatt tar-
rispondent

Data tal-komunikazzjoni

2. Komunikazzjoni ta’ azzjonijiet

L . Deskrizzjoni tal-azzjonijiet
Rakkomandazzjoni Ind tlkkonforma? (1v.a/ lefmhux mehuda biex tigi zgurata
applikabbli)

konformita

Gustifikazzjoni ghal konformita
parzjali jew non-konformita

Rakkomandazzjoni A(1)

Rakkomandazzjoni A(2)

Rakkomandazzjoni A(3)

Rakkomandazzjoni A(4)

Rakkomandazzjoni B(1)

Rakkomandazzjoni B(2)

Rakkomandazzjoni B(3)

Rakkomandazzjoni B(4)

Rakkomandazzjoni C(1)

Rakkomandazzjoni C(2)

Rakkomandazzjoni D(1)

Rakkomandazzjoni D(2)

3. Noti
1. Din il-formola tintuza ghall-komunikazzjoni mehtiega mill-Artikolu 17(1) tar-Regolament (UE) Nru 1092/2010.
2. Kull destinatarju ghandu jissottometti I-formola mimlija lill-BERS permezz tas-Segretarjat tal-BERS elettronikament
permezz ta’ DARWIN fil-folder apposta jew permezz tal-posta elettronika lil notifications@esrb.curopa.eu. Is-
Segretarjat tal-BERS ser jaghmel arrangamenti ghat-trazmissjoni tal-komunikazzjonijiet lill-Parlament Ewropew, lill-

Kunsill u lill-Kummissjoni, fuq bazi aggregata.

3. Jekk rakkomandazzjoni ma tapplikax, jekk joghgbok aghzel “mhux applikabbli” fil-kaxxa “Inti tikkonforma?”
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4. Id-destinatarji huma mistennija li jipprovdu l-informazzjoni u d-dokumentazzjoni relevanti kollha relatati mal-
implimentazzjoni tar-rakkomandazzjonijiet, inkluza informazzjoni dwar is-sustanza u t-tempestivita tal-azzjonijiet
mehuda.

5. Jekk destinatarju jikkonforma biss parzjalment, ghandu jipprovdi spjegazzjoni shiha tal-grad tan-nuqgas ta’
konformita, kif ukoll dettalji ohra tal-konformita parzjali. L-ispjegazzjoni ghandha tispecifika b'mod ¢ar il-partijiet
rilevanti tar-rakkomandazzjoni li ma jikkonformawx maghhom id-destinatarji.
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