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KOMUNIKAZZJONI TAL-KUMMISSJONI LILL-KUNSILL U LILL-PARLAMENT
EWROPEW

Sistema Bankarja Parallela - Nindirizzaw Sorsi Godda ta' Riskju fis-Settur Finanzjarju

Introduzzjoni

Minn mindu bdiet il-krizi finanzjarja f1-2007/2008, il-Kummissjoni Ewropea wettqet 1-akbar
riforma tas-servizzi finanzjarji 1i qatt sehhet fl-Ewropa. L-ghan huwa 1i tkun restawrata s-
sahha u I-istabbilta sostenibbli ghal dan is-settur billi jigu indirizzati n-nuqqasijiet u d-
dghufijiet li xehtet id-dawl fughom il-krizi.

L-approc¢ tal-Kummissjoni jikkonsisti i tindirizza r-riskji finanzjarji kollha, globalment u
b'mod komprensiv, u tizgura li 1-benefi¢¢ji miksuba bit-tishih ta' ¢erti atturi u swieq ma
jitnaqqsux billi r-riskji finanzjarji jiccaqalqu ghal setturi anqas irregolati. Dan l-arbitragg
regolatorju jimmina bil-kbir I-impatt tar-riformi. [I-Kummissjoni ghalhekk ippubblikat Green
Paper dwar is-sistema bankarja parallela fMarzu 2012", bil-ghan li tigbor kontribuzzjonijiet
dwar kif tittratta r-riskji li jirrizultaw mill-intermedjazzjoni tal-kreditu li tinvolvi l-entitajiet u
l-attivitajiet barra mis-sistema bankarja regolari.

Is-settur bankarju parallel ghandu wkoll post prominenti fuq l-agenda internazzjonali. IlI-
mexxejja tal-G20 talbu lill-Bord tal-Istabbilta Finanzjarja (FSB)” sabiex jaghti harsa lejn is-
sistema bankarja parallela sabiex jidentifika r-riskji ewlenin u jaghmel rakkomandazzjonijiet.
L-ghan predominanti, kif affermat mill-gdid f'diversi okkazjonijiet mill-G20, huwa li jigu
eliminati l-irkejjen mudlama kollha fis-settur finanzjarju u li "r-regolamentazzjoni u s-
sorveljanza jigu estizi ghall-istituzzjonijiet finanzjarji, strumenti u swieq kollha li huma
sistemikament importanti’".

L-ewwel rakkomandazzjonijiet tal-FSB se tigi approvata mill-mexxejja tal-G20 f{’San
Pietruburgu fil-5-6 ta’ Settembru 2013. Il-Kummissjoni kkontribwixxiet attivament hafna
ghall-hidma tal-FSB u I-konkluzjonijiet ipprezentati f'din il-komunikazzjoni huma konsistenti
ghalkollox mal-orjentazzjonijiet tal-FSB.

Wara l-konsultazzjoni dwar il-Green Paper u fi Zmien meta r-regolamentazzjoni finanzjarja
sejra tissahhah u tigi mtejba b'mod sinifikanti fl-Ewropa, il-Kummissjoni tixtieq tistabbilixxi
l-pjan direzzjonali taghha ghax-xhur li gejjin, li ghandu l-ghan 1i jillimita 1-holqien ta' riskji
fis-sistema mhux regolata, b'mod partikolari riskji ta' natura sistemika®. Dawn jistghu jinholqu
spe¢jalment permezz tal-interkonnettivita tas-settur bankarju parallel mas-sistema finanzjarja
rregolata.

rn

Filwaqt li l-idea ta' "sistema bankarja parallela" ma ilhiex li giet formalment definita fid-
diskussjonijiet tal-G20, ir-riskji relatati maghha mhumiex godda. Il-Kummissjoni, flimkien
mal-kolegizlaturi Ewropej, diga implimentat jew qieghda fil-process li timplimenta numru ta'

Ara http://ec.europa.eu/internal _market/bank/docs/shadow/green-paper_en.pdf

Ara 1-Komunikat tal-G20 wara s-Summit ta' Cannes, Novembru 2011.

Ara l-Komunikat tal-G20 wara s-Summit ta' Londra, 2 ta" April 2009.

L-azzjonijiet kollha proposti mill-Kummissjoni f'dan id-dokument huma konsistenti u kompatibbli mal-
qafas finanzjarju pluriennali attwali (2007-2013) kif ukoll mal-proposta ghall-perjodu li jmiss (2014-
2020).
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mizuri biex tipprovdi qafas ahjar ghal dawn ir-riskji, bhalma huma r-regoli li jirregolaw I-
attivita tal-fondi hegg’ u t-tishih tar-relazzjoni bejn il-banek u l-atturi mhux regolati.

Din il-Komunikazzjoni tipprezenta numru ta' prijoritajiet fejn il-Kummissjoni ghandha 1-hsieb
li tiehu inizjattivi bhat-trasparenza tas-settur bankarju parallel, it-twaqqif ta' qafas ghal fondi
tas-suq tal-flus, ir-riforma tar-regoli ghall-imprizi ghall-investiment kollettiv f'titoli
trasferibbli (UCITS), il-ligi dwar it-titoli u r-riskji assocjati ma' tranzazzjonijiet ta'
finanzjament tat-titoli (prin¢ipalment self ta' titoli u tranzazzjonijiet ta' riakkwist) u t-twaqqif
ta' qafas ghal interazzjonijiet ma' banek. Barra minn hekk, se tinghata attenzjoni partikolari
ghall-arrangamenti ta' supervizjoni sabiex jigi zgurat li r-riskji kbar kollha jigu indirizzati
b'mod adegwat. Minbarra dan, ¢erti ogsma jehtiegu analizi iktar profonda u se jigu ¢carati
aktar tard din is-sena, b'mod partikolari fuq il-bazi tal-analizi tas-servizzi tal-Kummissjoni u I-
hidma tal-G20.

1. ID-DIBATTITU DWAR IS-SISTEMA BANKARJA PARALLELA
1.1. L-importanza tas-sistema bankarja parallela fil-kuntest tar-riforma finanzjarja
fl-UE

. X'inhi s-sistema bankarja parallela?

Ir-regolaturi jiddefinixxu s-sistema bankarja parallela bhala sistema ta' intermedjazzjoni tal-
kreditu li tinvolvi entitajiet u attivitajiet barra mis-sistema bankarja regolari’.

Dan jinkludi entitajiet li:
—  jigbru finanzjament b'karatteristi¢i simili ghal depozitu;
— iwettqu trasformazzjoni tal-maturita u/jew tal-likwidita;
—  jippermettu trasferiment tar-riskju tal-kreditu;
—  juzaw ingranagg dirett jew indirett®.

Attivitajiet bankarji paralleli, b'mod partikolari t-titolizzazzjoni, tranzazzjonijiet ta' self u
riakkwist ta' titoli, jikkostitwixxu sors importanti ta' finanzjament ghall-entitajiet finanzjarji.

o Ghaliex ghandu jittiehed interess partikolari f'din is-sistema?

Barra mir-riskji assoc¢jati mal-ksur tar-regoli ezistenti u I-fatt li dawn l-entitajiet/attivitajiet
jistghu jrawmu akkumulazzjoni mohbija ta' livelli gholja ta' dejn fis-settur finanzjarju, is-
sistema bankarja parallela jehtieg li tigi mmonitorjata minhabba d-dags taghha, ir-rabtiet mill-
grib taghha mas-settur finanzjarju rregolat u r-riskju sistemiku li tipprezenta.

Id-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar Manigers ta’ Fondi ta’ Investiment
Alternattivi (AIFMD) (GU L 174 1.7.2011 p.1).

Perezempju, id-dispozizzjonijiet relatati ma’ skoperturi ta’ titolizzazzjoni fir-Rekwiziti Kapitali riveduti
kif inkluzi fir-Regolament (UE) 575/2013 u d-Direttiva 2013/36/UE.

Ara r-rapport tal-FSB "Shadow Banking System, Scoping the Issues" tat-12 ta' April 2011. Hames
gruppi ta' hidma gew stabbiliti biex jahdmu fuq i) l-interazzjonijiet bejn is-sistema bankarja parallela u
l-banek, ii) it-tnaqqis tar-riskji assocjati ma' fondi tas-suq tal-flus, iii) ir-riskji pprezentati minn entitajiet
"ohrajn" tas-sistema bankarja parallela, iv), il-qafas tal-in¢entivi u t-trasparenza tat-tranzazzjonijiet ta'
titolizzazzjoni u v) ir-riskji li jirrizultaw minn tranzazzjonijiet ta' finanzjament ta' titoli.

Dawn jistghu jinkludu entitajiet ad hoc bhall-istrumenti jew conduits ta' titolizzazzjoni, fondi tas-suq
tal-flus, fondi ta' investiment li jipprovdu kreditu jew ghandhom ingranagg, bhal ¢erti fondi hegg jew
fondi ta' ekwita privata u entitajiet finanzjarji li jipprovdu kreditu jew garanziji ta' kreditu, li mhumiex
regolati bhall-banek jew certi imprizi tal-assigurazzjoni jew tar-riassigurazzjoni li johorgu jew
jiggarantixxu prodotti ta' kreditu.
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L-ewwel fattur huwa d-daqs. Anki jekk mhumiex precizi ghalkollox, I-estimi tad-dags tas-
sistema bankarja parallela, kemm f'termini assoluti kif ukoll bhala sehem tas-settur finanzjarju
globali, juru li whud mill-komponenti taghha jistghu jkunu sistemikament sinifikanti. L-ahhar
studji mill-FSB® jindikaw li l-ammont aggregat tal-assi tas-sistema bankarja parallela,
irrapprezentati mill-kategorija statistika "intermedjarji finanzjarji ohra", huwa madwar nofs
id-dags tas-sistema bankarja rregolata. Minkejja 1-fatt 1i l-assi tas-sistema bankarja parallela
nagsu ftit sa mill-2008, i¢-¢ifra totali f1-2011 kienet ta' EUR 51 000 biljun. F'termini ta'
distribuzzjoni geografika, hija kkoncentrata fl-Istati Uniti, (madwar EUR 17 500"’ biljun), u
fl-UE"" (iz-Zona tal-Euro b'EUR 16 800 biljun u r-Renju Unit b'EUR 6 800 biljun).

It-tieni fattur li jzid ir-riskji huwa I-livell gholi ta' interkonnettivita bejn is-sistema bankarja
parallela u I-bgija tas-settur finanzjarju, partikolarment is-sistema bankarja rregolata.
Kwalunkwe dghufija 1i hija mmaniggjata hazin jew id-destabilizzazzjoni ta' attur importanti
fis-sistema bankarja parallela tista' twassal ghal mewga ta' kontagju li taffettwa setturi soggetti
ghall-oghla standards prudenzjali.

Fl-ahhar mill-ahhar, I-ghan huwa 1i jigi zgurat li r-riskji sistemi¢i potenzjali fis-settur
finanzjarju jigu koperti kif xieraq u li 1-opportunitajiet ta' arbitragg regolatorju jkunu limitati
sabiex tissahhah l-integrita tas-suq u tizdied il-fidu¢ja ta' min ifaddal u tal-konsumaturi.

1.2. It-twegibiet ghall-Green Paper tal-Kummissjoni

L-ghadd kbir ta' kontribuzzjonijiet li waslu wara I-pubblikazzjoni tal-Green Paper'’, u r-
rapport tal-Parlament Ewropew fuq inizjattiva proprja”, 1i zied valur sostanzjali ghad-
dibattitu, jenfasizzaw l-importanza ta' din il-kwistjoni ghas-sistema finanzjarja, l-industrija
mhux finanzjarja u l-awtoritajiet pubbli¢i.

[I-maggoranza ta' dawk li wiegbu appoggjaw bil-qawwa inizjattivi mmirati li jistabbilixxu
regoli aktar ¢ari dwar is-sistema bankarja parallela. Bosta talbu lill-Kummissjoni biex tadotta
approc¢¢ proporzjonat li jiffoka, bhala prijorita, fuq l-attivitajiet jew entitajiet li jipprezentaw
livell gholi ta' riskju sistemiku ghas-settur ekonomiku u finanzjarju. Dan l-appro¢¢ ghandu, sa
fejn ikun possibbli, juza l-qafas legali ezistenti tal-UE sabiex jizgura l-koerenza u I-
kontinwita.

Id-definizzjoni proposta tas-sistema bankarja parallela stabbilita fil-Green Paper ir¢eviet 1-
approvazzjoni generali ta' dawk li rrispondew. Xi osservaturi kienu jippreferu definizzjoni
izjed specifika izda ohrajn enfasizzaw l-importanza li jkun hemm definizzjoni wiesgha u
flessibbli 1i kapaci tadatta ruhha ghall-bidliet fis-sistema. Madankollu, bosta kontributuri ma
kinux kuntenti bit-terminu Ingliz "shadow banking" 1i huma hassew ghandu konnotazzjonijiet
negattivi. [I-Kummissjoni tiehu nota ta' dan it-thassib, izda hija stess qed tuza dan it-terminu
b'mod newtrali u hieles mill-konnotazzjonijiet. F'dan l-istadju, madankollu, huwa difficli
hafna 1i wiehed jintrodu¢i terminologija alternattiva, billi dan issa huwa terminu stabbilit
tajjeb fid-dibattitu internazzjonali.

Hemm ukoll kunsens dwar il-htiega li jitnagqsu l-opportunitajiet ghall-arbitragg regolatorju
bejn setturi regolati hafha u segmenti ohra tas-suq fejn certi attivitajiet finanzjarji simili

See http://www.financialstabilityboard.org/publications/r 121128.pdf

10 I¢-¢ifri huma murija fUSD fl-istudju tal-FSB. Dan jaghti total ta' USD 67 000 biljun, li USD 23 000
biljun minnhom huma fl-Istati Uniti, USD 22 000 biljun huma fiz-Zona tal-euro u USD 9 000 biljun
huma fir-Renju Unit.

Sabiex ikun possibbli t-tqabbil internazzjonali, qed tintuza d-dejta tal-FSB. Saru studji wkoll mill-
Kummissjoni, il-Bank Centrali Ewropew, -ESMA u I-ESRB. Dawn l-istudji jadottaw metodologiji,
definizzjonijiet u sorsi ta' dejta differenti li jistghu jwasslu ghal differenzi sostanzjali fl-istimi.

Ara http://ec.europa.eu/internal _market/consultations/docs/2012/shadow/replies-summary_en.pdf.

Ara http://www.europarl.europa.eu/oeil/popups/ficheprocedure.do?lang=en&reference=2012/2115(INI)
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jistghu jitwettqu minghajr ma jkunu soggetti ghall-istess livell ta' regolamentazzjoni. L-ghan
globali tal-Kummissjoni huwa li timplimenta appro¢¢ koerenti li jinvolvi l-applikazzjoni ta'
regoli simili ghall-attivitajiet li jipprezentaw riskji simili.

2. IR-RIFORMI LI SE JITWETTQU HUMA RISPONS ADEGWAT GHAR-RISKJI INERENTI FIS-
SISTEMA BANKARJA PARALLELA?

[I-Kummissjoni nediet programm ta' riforma ambizzjuz u minghajr precedent li ghalih il-

Parlament Ewropew u 1-Kunsill taw prijorita f'termini tar-rwol taghhom bhala kolegizlaturi.

2.1. Mizuri mmirati lejn entitajiet finanzjarji
o Tishih tar-rekwiziti imposti fuq il-banek fir-relazzjonijiet taghhom mas-sistema
bankarja parallela

L-entitajiet tas-sistema bankarja parallela jistghu, sa certu punt, jigu mmonitorjati permezz
tar-relazzjonijiet taghhom mal-banek. Zewg settijiet ta' rekwiziti huma partikolarment
importanti f'dan ir-rigward: rekwiziti relatati mat-tranzazzjonijiet konkluzi bejn il-banek u I-
kontropartijiet finanzjarji taghhom u r-regoli tal-kontabilita dwar il-konsolidazzjoni.

L-ewwel, ittiehdu mizuri sabiex jigi zgurat li l-interessi tal-persuni li jibdew tranzazzjonijiet
ta' titolizzazzjoni jkunu allinjati strettament ma' dawk tal-investituri finali. Minn meta s-CRD
I1'* dahlet fis-sehh fi tmiem 1-2010, l-istituzzjonijiet ta' kreditu huma obbligati li jiccekkjaw li
l-istituzzjoni originatur jew sponsor tat-tranzazzjoni jkollha interess ekonomiku ekwivalenti
ghal mill-inqas 5% tal-assi titolizzati. Is-CRD III'° mbaghad sahhet ir-rekwiziti tal-kapital
ghar-riskji asso¢jati mat-tranzazzjonijiet tat-titolizzazzjoni, b'mod partikolari meta dawn I-
istrutturi jinvolvu diversi livelli ta' titolizzazzjoni, u ziedet ir-rekwiziti prudenzjali ghall-
appogg moghti lill-istrumenti tat-titolizzazzjoni'.

It-tieni nett, ir-rekwiziti kontabilisti¢i rigward it-trasparenza wkoll ghandhom rwol importanti
safejn dawn jippermettu lill-investituri jidentifikaw ir-riskji mgarrba mill-banek u I-
iskoperturi taghhom ghas-settur bankarju parallel. L-istandards kontabilisti¢ci fuq il-
konsolidament, b'mod partikolari, jiddeterminaw jekk entita ghandhiex tigi inkluza fuq il-
karta tal-bilan¢ konsolidata ta' bank. L-emendi maghmula mill-IASB ghad-dispozizzjonijiet
tal-IFRS 10, 11 u 12, 1i se jidhlu fis-sehh fl-Ewropa f1-2014, se jizviluppaw il-htigijiet ta'
konsolidament tal-kontabbiltd u jzidu d-divulgazzjoni dwar entitajiet strutturati mhux
konsolidati. Barra minn hekk, il-Kumitat ta' Bazilea beda revizjoni tal-prattiki ta'
konsolidazzjoni prudenzjali u se jippubblika l-konkluzjonijiet tieghu sa tmiem 1-2014. II-
Kummissjoni qed issegwi dawn l-izviluppi mill-qrib.

F1-2010, 1-IASB sahhah ir-rekwiziti tad-divulgazzjoni dwar l-iskoperturi barra l-karta tal-
bilan¢ fil-kaz ta' trasferimenti ta' assi finanzjarji, li dahlu fis-sehh fl-Ewropa mill-1 ta' Lulju
2011 (IFRS 7). Matul il-krizi, in-nuqqas ta' informazzjoni dwar dan it-tip ta' impenn kien
ifisser li I-investituri u l-awtoritajiet bankarji ma setghux jidentifikaw b'mod korrett ir-riskji
kollha li kienu ged igorru 1-banek.

14 Id-Direttiva 2009/111/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta' Settembru 2009 1i temenda d-

Direttivi 2006/48/KE u 2006/49/KE u 2007/64/KE dwar banek affiljati ma’ istituzzjonijiet centrali, certi
elementi ta’ fondi proprji, espozizzjonijiet kbar, arrangamenti supervizorji, u l-gestjoni tal-krizijiet (GU
L 302 17.11.2009 p.97)

Id-Direttiva 2010/76/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-24 ta' Novembru 2010 1i temenda d-
Direttivi 2006/48/KE u 2006/49/KE dwar ir-rekwiziti kapitali ghall-kotba tal-kummer¢ u ghar-
rititolizzazzjonijiet, u r-revizjoni supervizorja tal-politika dwar ir-rimunerazzjoni (GU L 302 14,12.2010
p-3)

[I-Kummissjoni gieghda wkoll issegwi x-xoghol li sar mill-Kumitat ta' Bazilea dwar dan is-suggett u 1-
emendi proposti tieghu ghall-arrangamenti attwali.
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J It-tishih  tar-rekwiziti imposti fuq il-kumpaniji tal-assigurazzjoni fir-
relazzjonijiet taghhom mas-sistema bankarja parallela

Id-Direttiva Solvenza II'” ukoll tindirizza ghadd ta' kwistjonijiet tas-sistema bankarja parallela
permezz tal-approc¢¢ ibbazat fuq ir-riskju taghha, kif ukoll billi timponi rekwiziti stretti tal-
immaniggjar tar-riskju, inkluz il-prin¢ipju ta' "persuna prudenti" ghall-investimenti. Bhal-
legizlazzjoni bankarja tal-UE, hija tipprovdi ghal approc¢¢ tal-karta tal-bilan¢ totali fejn I-
entitajiet u l-iskoperturi kollha huma soggetti ghas-supervizjoni tal-grupp.

Certi attivitajiet bhall-assigurazzjoni ta' self ipotekarju'®, ftehimiet mal-banek fuq l-iswaps tal-
likwidita u ghoti dirett ta' self jistghu jgqajmu thassib specifiku. Id-dispozizzjonijiet relatati
mal-immaniggjar tar-riskju u r-rekwiziti tal-kapital 1i se jkunu specifikati fil-mizuri teknic¢i
tal-implimentazzjoni tas-Solvenza II se jassiguraw li r-riskji inerenti f'dawn l-attivitajiet se
jkunu koperti bizzejjed u li l-opportunitajiet ghal arbitragg regolatorju se jkunu limitati. Id-
Direttiva Solvenza II tistabbilixxi, b'mod partikolari, 1i s-self dirett se jkun suggett ghal
rekwiziti tal-kapital u 1i l-holgien ta' strumenti ta' titolizzazzjoni se jkun jehtieg
awtorizzazzjoni mill-awtoritajiet ta' supervizjoni. Ir-regoli ta' implimentazzjoni ta' din id-
Direttiva se jinkludu awtorizzazzjoni u rekwiziti regolatorji kontinwi dwar is-solvenza, il-
governanza u r-rappurtar f'dak li jirrigwarda l-istrumenti specjali (SPVs) tal-assigurazzjoni.

o Qafas awtorizzat ghall-manigers tal-fondi ta' investiment alternattivi

L-Ewropa diga hadet azzjoni fir-rigward ta' atturi finanzjarji li qabel ma kinux soggetti ghal
regolamentazzjoni fil-livell tal-UE. Id-Direttiva dwar Manigers ta' Fondi ta' Investiment
Alternattivi (AIFMD)" tistabbilixxi rekwiziti armonizzati ghall-entitajiet responsabbli ghall-
immaniggjar u l-amministrazzjoni ta' dan it-tip ta' fondi. Sa mit-22 ta' Lulju 2013, dawn ir-
regoli jridu japplikaw ghall-fondi hegg, l-ekwita privata u I-fondi tal-proprjeta immobbli*’.

Sabiex jirc¢ievi l-approvazzjoni, maniger ghandu jikkonforma mar-rekwiziti f'termini tal-
kapital u I-immaniggjar tar-riskji u l-likwidita, il-hatra ta' depozitarju wiehed u regoli dwar it-
trasparenza ghall-investituri u s-supervizuri. L-ingranagg se jkun soggett ghal monitoragg
specjali. Jekk jirrizulta 1i jkun eécessiv fir-rigward tar-riskji ghall-istabbilta tas-sistema
finanzjarja, 1-awtoritajiet nazzjonali, fuq ir-rakkomandazzjoni tal-Awtorita Ewropea tat-Titoli
u s-Swieq (ESMA), jistghu jimponu limiti fuq l-uzu tal-ingranagg.

2.2, Mizuri mehuda biex tissahhah l-integrita tas-suq
o Qafas ghall-istrumenti tat-trasferiment tar-riskju

Il-kontagju bejn is-sistema finanzjarja rregolata u s-sistema bankarja parallela jista' jkun serju
u jsir aghar minhabba n-nuqgqas ta' trasparenza, b'mod partikolari fi Zminijiet ta' stress. Il-krizi
finanzjarja zvelat ir-rwol centrali tad-derivattivi barra I-borza (OTC), bhad-derivattivi tal-
kreditu. Ir-Regolament dwar id-derivattivi OTC, kontropartijiet ¢entrali u repozitorji tat-
tranzazzjonijiet”' (maghruf bhala "EMIR" - European Market Infrastructure Regulation)
jirrikjedi l-ikklerjar centrali tal-kuntratti derivattivi standardizzati kollha, kif ukoll margin
calls ghal kuntratti mhux standardizzati. Dan se jaghmilha possibbli li jigi zgurat 1i 1-

Ara http://ec.europa.eu/internal _market/insurance/solvency/

Is-servizzi tal-Kummissjoni ghandhom iqisu b'mod partikolari 1-prin¢ipji tal-Forum Kongunt li se jigu
ffinalizzati sa tmiem 1-2013. http://www.bis.org/press/p130211.htm.

Id-Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar Manigers ta’ Fondi ta’ Investiment
Alternattivi (AIFMD) (GU L 174 1.7.2011 p.1).

Sa tmiem it-tielet kwart tal-2012, l-assi totali mmaniggjati minn dawn il-fondi alternattivi kienet
tammonta ghal madwar 2 500 biljun (sors: EFAMA).

2 Ir-Regolament (UE) Nru 648/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-4 ta' Lulju 2012 dwar
derivati OTC, kontropartijiet éentrali u repozitorji tad-data dwar it-tranzazzjonijiet (GU L 201
27.7.2012p. 1)
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informazzjoni relatata mat-tranzazzjonijiet Ewropej kollha dwar il-prodotti derivattivi tigi
mahzuna frepozitorju tad-dejta accessibbli ghall-awtoritajiet supervizorji kollha kkoncernati.
Billi jigi zgurat li dawn it-tranzazzjonijiet ikunu trasparenti, se jkun possibbli li jigi definit
b'mod ¢ar ir-rwol tal-entitajiet fis-sistema bankarja parallela.

Fi hdan il-qafas tal-implimentazzjoni u r-riezamijiet futuri tar-Regolament, il-Kummissjoni se
tivvaluta l-kopertura tal-entitajiet li jappartjenu ghas-sistema bankarja parallela u tiddetermina
jekk inizjattivi supplimentari humiex mehtiega biex jizguraw li dawn l-entitajiet ma jkunux
ezenti mill-obbligi rigward il-kumpens u t-trasparenza imposti permezz tar-repozitorji
¢entrali.

Minbarra dan, ir-regolament tal-bejgh bin-nieqes® indirizza xi whud minn dan it-thassib billi
zied it-trasparenza ghall-pozizzjonijiet tat-tpartitiet tal-inadempjenza tal-kreditu u pprojbixxa
t-tpartitiet tal-inadempjenza tal-kreditu sovran skoperti.

o Arrangamenti msahha tat-titolizzazzjoni

It-titolizzazzjoni hija metodu ta' finanzjament 1i huwa importanti ghall-finanzjament effettiv
tal-ekonomija. Madankollu, hija giet uzata wkoll ghal trasferimenti sinifikanti ta' riskju tal-
kreditu mis-sistema bankarja tradizzjonali minghajr bizzejjed salvagwardji.

Rekwiziti simili ghal dawk stabbiliti fis-CRD II huma stabbiliti ghall-kumpaniji tal-
assigurazzjoni (Solvenza II), manigers ta' fondi ta' investiment alternattivi (AIFMD) u imprizi
ta' investiment kollettiv f'titoli trasferibbli (UCITS).

Il-qafas regolatorju Ewropew huwa konformi mar-rakkomandazzjonijiet mahruga fis-16 ta'
Novembru 2012 mill-Organizzazzjoni Internazzjonali tal-Kummissjonijiet tat-Titoli
(I0SCO)>. TI-Kummissjoni se tkompli taghti attenzjoni partikolari lil dawn il-prin¢ipji sabiex
tiggarantixxi trattament indaqgs u gharfien tajjeb tar-riskji fil-livell internazzjonali. It-tishih tal-
qafas tat-titolizzazzjoni jinvolvi wkoll 1i jittiehdu mizuri sodi ftermini ta' trasparenza. Il-
Kummissjoni tilga' kull inizjattiva li ghandha l-ghan 1i zzid it-trasparenza u ssahhah I-
istandardizzazzjoni tad-divulgazzjoni. Inizjattivi mmexxija mill-banek c¢entrali dwar il-
kollateral** u mill-industrija, bhall-implimentazzjoni tat-tikkettar” se jippermettu lis-
supervizuri biex jikkontrollaw ahjar ir-riskji u jaghmluha possibbli ghall-investituri sabiex
janalizzaw ir-riskji aktar bir-reqqa. Dan ghandu jikkontribwixxi ghal kundizzjonijiet aktar ta'
beneficcju sabiex jitqajjem mill-gdid dan is-suq.

. Qafas imsahhah ghall-agenziji ta' klassifikazzjoni

L-agenziji tal-klassifikazzjoni tal-kreditu ghandhom rwol importanti fil-katina tas-sistema
bankarja parallela. L-azzjonijiet tal-klassifikazzjoni ghandhom impatt dirett fuq l-investituri,
dawk li jissellfu, l-emittenti u l-gvernijiet. Il-krizi finanzjarja enfassizzat l-importanza tal-
evalwazzjonijiet maghmula mill-agenziji tal-klassifikazzjoni, b'mod partikolari fil-process tat-
tehid tad-decizjonijiet tal-investituri u kif dawn iffacilitaw l-estensjoni zejda tal-kreditu u
reazzjonijiet procikli¢i f'hafna kazijiet ukoll fis-settur bankarju parallel permezz tal-iffacilitar
tal-holgien ta' ingranagg eccessiv. L-UE adottat tliet regolamenti*® bil-ghan li tipprovdi gafas

2 Ir-Regolament (UE) Nru 236/2012 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-14 ta' Marzu 2012 dwar
bejgh bin-nieges u ¢erti aspetti tas-swaps ta’ inadempjenza tal-kreditu (GU L 86 24.3.2012 p. 1)
3 Ara http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD394.pdf.
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Ara, perezempju, l-inizjattivi mehuda mill-Eurosistema u mill-Bank of England.

17-zewg ezempji ta' dan huma t-Tikketta tal-PCS (Prime Collateralised Securities - Titoli Kolateralizzati
Primi) ghas-suq tat-titoli sostnuti minn assi u t-Tikketta tal-Kunsill Ewropew tal-Bonds Koperti (ECBC
- European Covered Bond Council) ghas-suq tal-bonds koperti.

Ara http://ec.europa.eu/internal _market/rating-agencies/index en.htm b'referenza ghar-Regolament
(EU) l-aktar ricenti Nru 462/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-21 ta' Mejju 2013 li jemenda
r-Regolament (KE) Nru 1060/2009 dwar agenziji li jiggradaw il-kreditu Test b'relevanza ghaz-ZEE
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iktar car ghal dawn l-agenziji. Dan il-qafas il-gdid se jnaqqas id-dipendenza zejda fuq il-
klassifikazzjonijiet esterni, itejjeb il-kwalita tal-klassifikazzjonijiet u jzid ir-responsabbilta tal-
agenziji tal-klassifikazzjoni tal-kreditu. It-tielet Regolament (CRA3) li dahal fis-sehh f1-20 ta'
Gunju 2013 se jghin biex jillimita 1-kunflitti ta' interess billi jaghmel l-agenziji responsabbli u
se jnaqqas ukoll id-dipendenza ec¢éessiva u awtomatika fuq dawn il-klassifikazzjonijiet. Dawn
il-mizuri flimkien se jghinu biex is-sistema bankarja parallela ssir aktar b'sahhitha u aktar
reziljenti.

3. MIZURI ADDIZZJONALI LI JIPPROVDU QAFAS GHAR-RISKJI ASSOCJATI MAS-SISTEMA
BANKARJA PARALLELA

Hames ogsma ta' prijorita jistghu jigu identifikati: 1i tigi mizjuda t-trasparenza fis-sistema
bankjara parallela, li jigi pprovdut qafas imsahhah ghall-fondi, partikolarment fondi tas-suq
tal-flus, li tigi zviluppata ligi tat-titoli biex jigu limitati r-riskji assoc¢jati mat-tranzazzjonijiet
ta' finanzjament tat-titoli, li jissahhu l-arrangamenti prudenzjali fis-settur bankarju u li jittejjeb
il-mod li bih is-supervizjoni tas-sistema bankarja parallela hija organizzata.

3.1. Aktar trasparenza

Sabiex ikun possibbli li jkun hemm monitoragg tar-riskji b'mod effettiv u 1i jsiru interventi
meta mehtieg, huwa essenzjali li tingabar dejta ddettaljata, affidabbli u komprensiva. L-
awtoritajiet ghandhom ikomplu bl-isforzi taghhom biex jissupplimentaw u jsahhu I-ghodda
statisti¢i taghhom, bhall-granularita tad-dejta taghhom dwar il-fluss ta' fondi. F'dan Il-istadju
hemm erba' progetti li jisthoqqilhom trattament prijoritarju.

o Supplimentar tal-inizjattivi rigward il-gbir u l-iskambju tad-dejta

Hemm il-htiega ghall-izvilupp ta' qafas ta' monitoragg ghar-riskji tas-sistema bankarja
parallela fl-UE. Evalwazzjoni kwantitattiva perjodika ghandha ssehh mill-anqas kull sena u
b'mod partikolari ghandha tidentifika l-mod kif ghandhom jimtlew in-nuqqasijiet tal-
informazzjoni li jipprevjenu evalwazzjoni adegwata u komprensiva. F'dan il-kuntest, il-
Kummissjoni gieghda tistenna bil-herqa I-kontribuzzjoni tal-grupp ta' hidma tal-ESRB u 1-
proposti konkreti tieghu inkluzi indikaturi specifi¢i ghar-riskji. Fil-livell internazzjonali, 1-
ezeréizzju ta' monitoragg annwali tal-FSB joffri stampa generali tajba ta' dawn l-izviluppi u
ghandu jkompli jitlesta. Minbarra I-hidma kongunta tal-FSB - il-Fond Moneterju
Internazzjonali (IMF) dwar qafas ghall-gbir u I-gsim tad-dejta fuq banek kbar ta' importanza
sistemika internazzjonali (I-Inizjattiva tan-Nuqqasijiet tad-Dejta) tista' tigi msahha utilment
bil-gbir ta' dejta dwar l-interkonnettivita settorjali 1i tkun utli ghall-monitoragg tar-riskji
assocjati mas-sistema bankarja parallela.

o L-izvilupp ta' repozitorji ¢entrali ghad-derivattivi fi hdan il-qafas ta’ EMIR u r-
revizjoni tal-MiFID

EMIR tehtieg registrazzjoni tat-tranzazzjonijiet ta' derivattivi kollha f'repozitorji ¢entrali
(repozitorji tat-tranzazzjonijiet). Dawn ir-rekwiziti tar-rappurtar se jiddahhlu gradwalment
mill-bidu tal-2014. F'termini ta' monitoragg tas-sistema bankarja parallela, il-gbir ta' din id-
dejta mir-repozitorji tal-kummer¢ huwa pass kbir 'il quddiem billi jghin biex jigu identifikati
ahjar it-trasferimenti tar-riskji. Dawn ir-repozitorji jipprovdu access immedjat ghal

(GU L 146, 31.5.2013, p. 1-33) u d-Direttiva 2003/14/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-21
ta' Mejju 2013 li temenda d-Direttiva 2013/41/KE dwar I-attivitajiet u s-supervizjoni ta’ istituzzjonijiet
ghall-provvista ta’ rtirar okkupazzjonali, id-Direttiva 2009/65/KE dwar il-koordinazzjoni ta’ ligijiet,
regolamenti u dispozizzjonijiet amministrattivi fir-rigward tal-imprizi ta’ investiment kollettiv f’titoli
trasferibbli (UCITS) u d-Direttiva 2011/61/UE dwar Manigers ta’ Fondi ta’ Investiment Alternattivi fir-
rigward tad-dipendenza zejda fuq il-gradazzjonijiet tal-kreditu (GU L 145, 31.5.2013, p. 1-3)
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informazzjoni dettaljata dwar l-interkonnettivita tal-atturi differenti. Perezempju, jaghmluha
possibbli ghas-supervizuri sabiex jimmonitorjaw min ged jixtri jew ibigh il-protezzjoni f'certi
swieq (derivattivi tal-kreditu, derivattivi tar-rati u tal-ekwitatjiet). Jekk I-entitajiet tas-sistema
finanzjarja parallela, bhall-fondi hegg, ikunu dominanti jew igorru riskji sinifikanti, huma
jistghu jigu identifikati mis-supervizuri.

Ir-revizjoni tad-Direttiva dwar is-Swieq fl-Istrumenti Finanzjarji (MiFID)?’ se taghmilha
wkoll possibbli 1i tizdied it-trasparenza tal-bonds, il-prodotti strutturati, I-istrumenti
derivattivi u l-kwoti tal-emissjonijiet. Din il-proposta testendi wkoll 1-ambitu tad-direttiva
biex jinkludi attivitajiet bhan-negozju ta' frekwenza gholja. Billi taghmel dawn l-attivitajiet
kondizzjonali fuq I-ghoti tal-approvazzjoni, il-proposta se tippermetti lill-awtoritajiet
jidentifikaw u jimmonitorjaw aktar fac¢ilment ir-riskji ghas-swieq mahluga minn dawk
involuti fin-negozju ta' frekwenza gholja, anke jekk dawn ikunu jappartjenu ghas-sistema
bankarja parallela.

. L-implimentazzjoni tal-Identifikatur tal-Entita Legali (IEL)

Fuq talba tal-G20, 1-FSB stabbilixxa entitda ghall-governanza globali - il-Kumitat tas-
Sorveljanza Regolatorja tal-IEL - sabiex tizviluppa u timmanigga standard gdid li jizgura
identifikatur uniku ghal kull entita guridika li tkun parti fi tranzazzjoni finanzjarja. L-IEL se
jippermetti lill-awtoritajiet supervizorji sabiex jimmonitorjaw lill-atturi finanzjarji kollha,
irrispettivament minn jekk humiex regolati, u t-tranzazzjonijiet finanzjarji taghhom, fuq bazi
transfruntiera. B'mod partikolari, dan se jaghmilha possibbli 1i tigi identifikata I-
konc¢entrazzjoni tar-riskju fis-sistema finanzjarja, li jigu ssimplifikati s-sistemi ta' rappurtar u
li jittejbu l-kwalita tad-dejta u l-immaniggjar tar-riskju mill-operaturi finanzjarji. L-IEL se
jkollu impatt fuq is-sistema bankarja parallela ghaliex se jaghmilha possibbli li tingabar aktar
informazzjoni dwar l-entitajiet 1i jwettqu tranzazzjonijiet finanzjarji.

[1-Kumitat tas-Sorveljanza Regolatorja tal-IEL kellu I-ewwel zewg laqghat plenarji tieghu fl-
2013. Bis-sostenn tal-FSB, gradwalment huwa se jistabbilixxi l-istruttura responsabbli ghall-
immaniggjar tal-istandard, 1i se tkun ibbazata fuq unita ¢entrali u fuq netwerk ta' operaturi
lokali madwar id-dinja. L-IEL inizjalment ser jintuza ghar-rappurtar ta' prodotti derivattivi fl-
Ewropa u I-Istati Uniti. L-uzu tieghu mbaghad jigi estiz fogsma ohra, bhall-implimentazzjoni
tar-regolament li jirrigwarda l-banek, il-fondi hegg, 1-agenziji tal-klassifikazzjoni tal-kreditu u
s-swieq finanzjarji.

Tliet kwistjonijiet ghandhom jigu enfasizzati f'dan ir-rigward. L-ewwel nett, il-Kummissjoni
tinkoraggixxi t-twaqqif fl-Ewropa ta' unitajiet operazzjonali lokali biex jassenjaw
identifikaturi lill-kumpaniji Ewropej. It-tieni nett, hi se taghti attenzjoni partikolari lill-istadju
tat-tranzizzjoni gabel l-implimentazzjoni tal-identifikatur definittiv, sabiex, jigi zgurat li I-
identifikaturi ta' tranzizzjoni jkunu globalment koerenti u rikonoxxuti bhala tali mill-Kumitat
tal-IEL. F'dan ir-rigward, ir-rappurtar dwar id-derivattivi ghandu, f'kull gurizdizzjoni, juza I-
identifikaturi kollha rikonoxxuti mill-Kumitat. Fl-ahhar nett, il-Kummissjoni se tizgura bilan¢
xieraq bejn atturi pubbli¢i u privati fil-progett, partikolarment fil-kuntest tal-holgien ta' unita
operattiva centrali li se sservi bhala I-fus tas-sistema.

[I-Kummissjoni se tikkunsidra l-possibbilta 1i thejji proposta legizlattiva, li taghmilha
possibbli i tittrasponi I-obbligu li jintuza I-IEL fil-qafas legali Ewropew.

. I1-htiega li tizdied it-trasparenza tat-tranzazzjonijiet tal-finanzjament tat-titoli

I1-Bord Ewropew tar-Riskju Sistemiku (ESRB) u l-analizi tal-FSB tefghu dawl fuq in-nuqqas
ta' dejta affidabbli u fil-fond dwar il-ftehimiet ta' riakkwist u t-tranzazzjonijiet tas-self tat-

. Ara http://ec.europa.eu/internal _market/securities/isd/mifid_en.htm
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titoli. Din id-dejta hija essenzjali biex jigu osservati r-riskji asso¢jati mal-interkonnettivita, 1-
ingranagg eccessiv u l-komportament procikliku. Hija se tippermetti l-identifikazzjoni tal-
fatturi tar-riskju bhall-uzu eccessiv ta' finanzjament fuq medda qasira ta' zmien biex jigu
ffinanzjati assi fit-tul, dipendenza gholja fuq certi tipi ta' kollateral u nuqqasijiet fil-
valutazzjoni taghhom. Dawn il-lakuni huma ta' thassib, partikolarment minhabba l-opacita tal-
ktajjen tal-kollateral i zzid ir-riskju ta' kontagju.

Filwaqt li tikkontribwixxi b'mod attiv ghad-diskussjonijiet internazzjonali dwar din il-
kwistjoni, il-Kummissjoni ged issegwi mill-qrib I-inizjattiva kurrenti tal-BCE sabiex jigi
stabbilit repozitorju ¢entrali biex tingabar dejta dettaljata dwar tranzazzjonijiet ta' riakkwist fl-
UE f'hin reali. Din il-hidma se (i) tidentifika d-dejta mehtiega ghall-monitoragg ta' dawn it-
tranzazzjonijiet u (ii) tanalizza d-dejta diga disponibbli, b'mod partikolari fl-infrastruttura. II-
BCE ri¢entement tenna l-htiega ghal qafas ta' rrappurtar fil-livell tal-UE, filwagqt li I-ESRB
kkonkluda li t-twaqqif ta' repozitorju centrali fil-livell Ewropew ikun l-ahjar mod biex
tingabar id-dejta dwar it-tranzazzjonijiet tal-finanzjament tat-titoli*. Il-Kummissjoni se taghti
attenzjoni specifika ghal dan ix-xoghol fil-qafas tar-rakkomandazzjonijiet tal-FSB. Fid-dawl
ta' dawn l-izviluppi, hija se tevalwa jekk it-trasparenza fil-livell tal-UE kenitx ahjar, filwaqt li
tirrizerva d-dritt li tipproponi kwalunkwe mizuri xierqa sabiex tigi rrimedjata s-sitwazzjoni.

3.2. Qafas imsahhah ghal certi fondi ta' investiment

o Mizuri legizlattivi specifi¢i biex jigi pprovdut qafas ahjar ghall-fondi tas-suq
tal-flus

Il-krizi finanzjarja wriet li 1-fondi tas-suq tal-flus, li kienu jitqiesu bhala strumenti tal-
investiment relattivament stabbli, jistghu jipprezentaw riskju sistemiku. Dawn il-fondi huma
ghodda utli ghall-investituri ghax joffru karatteristi¢i simili ghal dawk ta' depoziti bankarji:
access immedjat ghal-likwidita u stabbilta tal-valur. Madankollu, fondi tas-suq tal-flus huma
xorta wahda fondi ta' investiment, suggetti ghar-riskju tas-suq. Matul perjodi ta' taqlib gawwi
fis-suq, huwa diffi¢li ghal dawn il-fondi li jzommu I-likwidita u l-istabbilta, b'mod partikolari
fid-dawl ta' assalti (runs) mill-investituri. Ghaldagstant, jistghu jipprezentaw riskju serju ta'
kontagju.

Wara l-konsultazzjoni organizzata fl-2012 dwar ir-rimudellar tas-settur tal-immaniggjar tal-
assi>’ u bil-ghan 1i tirrispondi ghar-rizoluzzjoni tal-Parlament Ewropew’', il-Kummissjoni
ppubblikat flimkien mal-Komunikazzjoni prezenti proposta ghal Regolament li japplika ghall-
fondi kollha Ewropej tas-swieq tal-flus bla eccezzjoni
<http://ec.europa.eu/internal_market/investment/money-market-funds/index_en.htm>.
Dawn il-proposti jqisu x-xoghol li sar kemm fil-livell internazzjonali (fl-IOSCO u 1-FSB) u
kif ukoll fil-livell Ewropew (rakkomandazzjonijiet tal-ESRB** u linji gwida tal-ESMA).
Huma se jsahhu, b'mod partikolari, il-kwalita u I-likwidita tal-portafolli tal-assi mizmuma
minn dawn il-fondi u se jistabbilixxu, ghal xi whud minn dawn il-fondi, protezzjoni kapitali li
tkopri n-nuqgqasijiet fil-valutazzjoni assoc¢jati mac-caqliq fil-valur tal-assi taghhom.

. Tishih tal-qafas tal-UCITS

Fil-kuntest tar-riezami generali tad-Direttiva tal-UCITS (saret konsultazzjoni pubblika fl-
2012), il-Kummissjoni se tittratta problemi ohra asso¢jati mal-immaniggjar tal-assi. Se ssir

28
29

Ara http://www.ecb.europa.cu/pub/pdf/mobu/mb201302en.pdf#page=90

http://www.esrb.europa.cu/pub/pdf/occasional/20130318 occasional paper.pdf?e85401cf104e
f718cfe83797b55¢8716
http://ec.europa.eu/internal market/consultations/2012/ucits_en.htm.
Ara http://www.europarl.europa.eu/oeil/popups/ficheprocedure.do?lang=en&reference=2012/2115(INI)
http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2012/ESRB_2011_1.en.pdf?5¢66771e20fc39810648296a2¢6102d9

30
31
32

10

MT


http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/occasional/20130318_occasional_paper.pdf?e85401cf104ef718cfe83797b55c87f6
http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/occasional/20130318_occasional_paper.pdf?e85401cf104ef718cfe83797b55c87f6
http://www.europarl.europa.eu/oeil/popups/ficheprocedure.do?lang=en&reference=2012/2115(INI)

MT

evalwazzjoni globali tal-qafas li fih certi fondi>® jistghu joperaw, inkluz il-mod 1i bih jintuzaw
¢erti tekniki u strategiji tal-investiment.

Bhala aspett ewlieni, ir-revizjoni se tezamina kif il-fondi tal-investiment juzaw it-
tranzazzjonijiet tal-finanzjament tat-titoli. II-fondi ser ikollhom jizguraw li l-uzu ta' dan it-tip
ta' tranzazzjoni ma jkunx ta' hsara ghal-likwidita taghhom. Dawn it-tranzazzjonijiet
generalment imorru id f'id ma' skambju tal-kollateral 1i jkopri I-fondi kontra r-riskju tal-
kontroparti. Il-kriterji tal-eligibbilta u d-diversifikazzjoni tal-assi mqieghda bhala kollateral se
jigu riezaminati sabiex jigi zgurat 1li t-telf potenzjali jkun kopert b'mod adegwat u
immedjatament fil-kaz ta' inadempjenza ta' kontroparti. Se tinghata attenzjoni partikolari lill-
fondi konnessi b'dan it-tip ta' tranzazzjoni mas-sistema bankarja.

3.3. Jitnaqqsu r-riskji asso¢jati ma' tranzazzjonijiet ta' finanzjament tat-titoli

Lil hinn mill-industrija tal-immaniggjar tal-fondi, it-tranzazzjonijiet tal-iffinanzjar tat-titoli - I-
aktar il-ftehimiet ta' riakkwist jew it-tranzazzjonijiet ta' self ta' titoli - kellhom rwol ¢entrali
fil-livell eccessiv ta' dejn fis-settur finanzjarju. Minbarra dan, minn meta bdiet il-krizi
finanzjarja, l-intermedjarji finanzjarji spiss gew imgieghla juzaw is-sigurta (kollateral) sabiex
jiksbu finanzjament fis-swieq. Dan il-kollateral ikopri lil dawk li jsellfu kontra r-riskju tal-
kontroparti izda jista' wkoll jigi uzat mill-gdid minn min jislef

FI-UE, dan il-kollateral normalment jiehu l-forma ta' titoli, li jistghu jigu mislufa mill-gdid lil
intermedjarji finanzjarji ohra sabiex jiggarantixxu jew iservu ta' sigurta ghal tranzazzjonijiet
godda ta' kreditu. Jekk dan il-kollateral jitqieghed fi flus, jista' jigi investit mill-gdid. L-uzu
mill-gdid jew l-ipotekizzazzjoni mill-gdid ta' titoli jiggenera ktajjen dinamici tal-kollateral li
fihom l-istess titolu jigi misluf bosta drabi, spiss bl-involviment ta' atturi mis-sistema bankarja
parallela. Dan il-mekkanizmu jista' jikkontribwixxi ghal zieda fl-ingranagg u jsahhah in-
natura prociklika tas-sistema finanzjarja, li mbaghad issir vulnerabbli ghal assalti bankarji u
tnaqqis f'daqqa fl-ingranagg. Barra minn hekk, in-nuqqas ta' trasparenza ta' dawn is-swieq
jaghmilha diffi¢cli biex jigu identifikati d-drittijiet tal-proprjeta (min huwa s-sid ta' xiex?), u
biex tigi ssorveljata I-konc¢entrazzjoni tar-riskju u biex jigu identifikati I-kontropartijiet (min
hu espost ghal min?). Il-kazijiet ricenti li fihom intermedjarji finanzjarji importanti applikaw
ghall-falliment (perezempju Lehman Brothers) huma simbolu ta' dawn il-problemi. Xi kultant
dawn huma accCentwati mir-rabtiet bejn l-istituzzjonijiet finanzjarji u l-istrategiji tat-
trasformazzjoni tal-kollateral implimentati minn certi atturi finanzjarji. Ghalhekk 1-
inadempjenza ta' istituzzjoni finanzjarja kbira tista' wkoll tiddestabbilizza s-swieq tat-titoli.

Hidma fil-fond twettqet sabiex jigu mithuma ahjar dawn l-izviluppi, u jittiched taghlim

minnhom. Sabiex issolvi dawn il-problemi, il-Kummissjoni qed tikkonsidra proposta

legizlattiva rigward il-ligi dwar it-titoli.

34. It-tishih tal-qafas bankarju prudenzjali sabiex jigu llimitati l-kontagju u r-riskji
ta' arbitragg

Ir-riskji pprezentati mis-sistema bankarja parallela ghall-banek irregolati jistghu jigu

indirizzati b'zewg modi ewlenin:

o L-issikkar tar-regoli prudenzjali applikati ghall-banek fl-operazzjonijiet
taghhom mal-entitajiet finanzjarji mhux regolati sabiex jitnaqqsu r-riskji tal-
kontagju.

Ir-Regolament tar-Rekwiziti tal-Kaptial (CRR)** u d-Direttiva (CRD IV)**, li se japplikaw
mill-1 ta' Jannar 2014, se jissikkaw ir-regoli tas-solvenza applikati ghall-banek, b'mod

3 L-approce se jkun usa' mill-kategorija tal-fondi nnegozjati fuq borza (ETF),
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partikolari fir-rigward tar-rekwiziti tal-kapital ghall-ishma fentitajiet finanzjarji, inkluzi
entitatjiet mhux regolati.

Minbarra dan, din ir-riforma prudenzjali se taghmilha obbligatorja ghall-banek li jkopru
b'fondi proprji addizzjonali r-riskju tal-kontropartijiet iggenerat minn certi tranzazzjonijiet
tad-derivattivi barra I-borza ma' kontropartijiet mis-sistema bankarja parallela. Din ir-riforma
tipprovdi ghall-impozizzjoni ta' rekwizit kapitali addizzjonali sabiex ikopri t-telf potenzjali li
jirrizulta minn bidliet fil-valur tas-suq ta' dawn id-derivattivi jekk is-solvenza tal-kontroparti
ghal dawn id-derivattivi tiddeterjora biss jekk il-kontroparti ma tkunx eskluza minn din ir-
regola (aggustamenti tal-valur tal-kreditu jew CVA). Numru ta' entitajiet tas-sistema bankarja
parallela huma kontropartijiet importanti fdawn it-tranzazzjonijiet derivattivi. L-
istituzzjonijiet bankarji ghalhekk ghandhom ikunu inkoraggiti 1li jikkonkludu anqas
tranzazzjonijiet ma' entitajiet mhux regolati.

Barra minn hekk, din il-legizlazzjoni tipprovdi ghal regoli godda tal-likwidita®® 1i ghandhom
jirrizultaw f'Zieda fil-maturita tal-obbligazzjonijiet finanzjarji tal-banek u ghandha tnaqqas ir-
rikors ghal finanzjament fuq medda qasira ta' Zmien, hafna drabi moghti minn entitajiet bhal
fondi tas-suq tal-flus.

Madankollu, peress li dawn il-mizuri se jaffettwaw il-kontropartijiet finanzjarji kollha tal-
banek bl-istess mod, kemm jekk dawn il-kontropartijiet huma rregolati kif ukoll jekk
mhumiex, gew introdotti zewg mizuri godda specifici biex jitnaqqsu r-riskji li s-sistema
bankarja parallela tohloq ghall-banek:

- Sa mill-2014, il-banek se jkunu mehtiega jirrappurtaw lis-supervizuri
taghhom l-iskoperturi prin¢ipali taghhom ghal entitajiet mhux regolati kif
ukoll skoperturi li jirrizultaw minn ftehimiet ta' riakkwist u
tranzazzjonijiet ta' self ta' titoli;

— Sa tmiem 1-2014 I-Awtorita Bankarja Ewropea (ABE) hija mitluba thejji
linji gwida biex tillimita l-iskopertura tal-banek ghal kontropartijiet
finanzjarji mhux regolati, filwaqt li 1-Kummissjoni Ewropea hija
mehtiega 1i tiddetermina, sa tmiem 1-2015, jekk huwiex xieraq li jigu
stabbiliti dawn il-limiti fil-legizlazzjoni tal-UE wara 1i tqis ix-xoghol
imwettaq kemm fil-livell Ewropew kif ukoll fil-livell internazzjonali.

o Kunsiderazzjoni ta' estensjoni possibbli tal-ambitu tal-applikazzjoni tar-regoli
prudenzjali sabiex jitnaqqas ir-riskju tal-arbitragg

Billi jigi estiz l1-ambitu taghha, ikun possibbli li jinghata rispons ghat-thassib partikolarment
espress fir-rapport ta' inizjattiva tal-Parlament li jissuggerixxi l-applikazzjoni ta' regoli
prudenzjali ghal entitajiet 1i jwettqu attivitajiet simili ghal dawk tal-banek minghajr ma
ghandha licenzja bankarja.

Mhuwiex possibbli li tigi diskussa s-sistema bankarja parallela minghajr ma jigi kkunsidrat 1-
ambitu ta' applikazzjoni tar-regoli bankarji prudenzjali tal-UE. Skont il-legizlazzjoni tal-UE,’’

34 Ir-Regolament (UE) Nru 575/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta' Gunju 2013 dwar ir-

rekwiziti prudenzjali ghall-istituzzjonijiet ta' kreditu u d-ditti tal-investiment u li jemenda r-Regolament

(UE) Nru 648/2012 (GU L 176 27.6.2013 p.1)

Id-Direttiva 2013/36/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta' Gunju 2013 dwar l-aécess

ghall-attivita tal-istituzzjonijiet ta' kreditu u s-supervizjoni prudenzjali tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu u

tad-ditti tal-investiment, li temenda d-Direttiva 2002/87/KE u li thassar id-Direttivi 2006/48/KE u

2006/49/KE (GU L 176 27.6.2013 p.338)

Dawn ir-regoli 1-godda se jigu ffinalizzati meta l-istudji tal-impatt ikunu tlestew.

37 L-Artikolu 4(1) tad-Direttiva 2006/48/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-14 ta' Gunju 2006
rigward il-bidu u l-ezeré¢izzju tan-negozju tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu (tfassil mill-gdid) (GU L 177

35
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kull "intrapriza li n-negozju taghha jkun li tir¢ievi depoziti jew fondi ripagabbli ohra mill-
pubbliku u li taghti kreditu mill-kont taghha" hija mehtiega li tissodisfa r-rekwiziti prudenzjali
bankarji. Madankollu, il-kunéett ta' "fondi ripagabbli mill-pubbliku", u anke I-kuncetti ta'
kreditu u depoziti jistghu jigu interpretati b'modi differenti, li jfisser 1li l-istituzzjonijiet
finanzjarji 1i jwettqu ezattament l-istess attivitajiet jistghu jigu kwalifikati bhala
istituzzjonijiet ta' kreditu f'xi Stati Membri izda mhux f'ohrajn. B'rizultat ta' dan, dawn 1-
entitajiet jistghu ma jkunux suggetti ghall-istess regoli fl-Unjoni Ewropea.

Evalwazzjoni preciza tal-mod li bih id-definizzjoni tal-istituzzjonijiet tal-kreditu hija applikata
u |-mod li bih l-istituzzjonijiet tal-kreditu huma identifikati fit-28 Stat Membru hija ghalhekk
necessarja. Jekk ir-rizultati ta' din il-valutazzjoni juru problemi specifici, il-Kummissjoni tista'
ticcara, permezz ta' att iddelegat, id-definizzjoni ta' istituzzjoni ta' kreditu ghall-finijiet tar-
regolamentazzjoni bankarja prudenzjali, fuq il-bazi tal-Artikolu 456 tas-CRR.

Id-dhul fis-sehh tas-CRR - li huwa regolament, ghall-kuntrarju tas-sitwazzjoni precedenti fejn
id-definizzjoni ta' istituzzjoni ta' kreditu kienet tinsab f'Direttiva - ifisser li biss entitajiet
finanzjarji 1i jwettqu kemm l-attivitajiet tat-tehid tad-depoziti u tal-kreditu se jkunu
kkwalifikati bhala "istituzzjonijiet tal-kreditu" sa mill-2014. Sa issa, l-Istati Membri thallew
jiddefinixxu istituzzjoni ta' kreditu b'mod aktar wiesa' meta jittrasponu d-Direttiva
2006/48/KE. Perezempju, f'xi Stati Membri, fornituri ta' kreditu li ma jihdux depoziti, bhal
kumpaniji finanzjarji, jistghu jkunu kkwalifikati bhala istituzzjonijiet ta' kreditu u ghalhekk
ikunu mehtiega jissodisfaw ir-regoli bankarji prudenzjali tal-UE. Xi Stati Membri jistghu
jiehdu d-decizjoni li jkomplu japplikaw ir-rekwiziti bankarji prudenzjali jew ir-rekwiziti
prudenzjali aggustati ghal dawk il-fornituri ta' kreditu. Ohrajn jistghu jiddeciedu li ma
japplikawx regoli specifici. Dan jista' jirrizulta fi trattamenti prudenzjali differenti madwar 1-
Istati Membri fir-rigward ta' entitajiet li ma jissodisfawx ir-rekwiziti tad-definizzjoni ta'
istituzzjoni ta' kreditu fis-CRR. L-inkluzjoni f'din l-evalwazzjoni tal-entitajiet finanzjarji
kollha li jwettqu attivitajiet simili ghal dawk imwettqa mill-banek minghajr ma jigu
kklassifikati bhala istituzzjonijiet ta' kreditu se jghin biex tigi evalwata d-differenza fit-
trattamenti prudenzjali nazzjonali*®.

L-EBA se tkun mitluba tevalwa d-daqgs ta' dawk l-entitajiet finanzjarji li jaqghu barra mill-
kamp ta' applikazzjoni tar-regolamentazzjoni prudenzjali bankarja Ewropea. Minhabba li dan
il-kompitu se jehtieg valutazzjoni orizzontali tas-settur finanzjarju, I-ABE se tkun tista' wkoll
tibbenetika mill-hidma mwettqa minn awtoritajiet supervizorji Ewropej ohrajn.

Inizjattiva bhal din ghandha wkoll taghmilha possibbli li jissahhah il-qafas ta' supervizjoni
makroprudenzjali Ewropea li jaghmilha obbligatorja ghall-banek biex izommu bafer kapitali
kontrocikliku fuq talba tal-awtoritajiet ta' supervizjoni meta jidhrilhom li I-volum tas-self ikun
eccessiv. Strument ta' dan it-tip jista' jkun kompletament effettiv biss jekk jikkunsidra 1-
entitajiet finanzjarji kollha li jaghtu kreditu u mhux biss lill-istituzzjonijiet ta' kreditu.

[I-Kummissjoni se tikkunsidra wkoll rakkomandazzjonijiet 1i gejjin tal-FSB dwar l-entitajiet
ohra tas-sistema bankarja parallela li attwalment mhumiex soggetti ghal qafas ta' supervizjoni
xieraq u ser tipproponi, jekk ikun mehtieg, mizuri legizlattivi biex tirrimedja ghal dan.

30.6.2006 p.1) u l-punt (1) tal-Artikolu 4(1) tar-Regolament (UE) Nru 575/2013 tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta' Gunju 2013 dwar ir-rekwiziti prudenzjali ghall-istituzzjonijiet ta'
kreditu u d-ditti tal-investiment u li jemenda r-Regolament (UE) 648/2012 (GU L 176 27.6.2013 p.1).
Perezempju, dan huwa l-kaz ghall-kreditu tal-konsumatur, l-attivitajiet ta' fatturament u anke ta' kiri li
jitwettqu minghajr licenzja bankarja f'¢erti Stati Membri.
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3.5. Supervizjoni akbar ghas-settur bankarju parallel

Is-sistema bankarja parallela min-natura taghha ghandha diversi aspetti u hija dinamika Hija
tadatta ruhha ghall-bidliet kemm fis-swieq kif ukoll fir-regolamenti. Il-Kummissjoni ghalhekk
titlob lill-awtoritajiet nazzjonali u Ewropej sabiex izommu vigilanza kostanti u jkunu
mghammra bl-ghodod tas-supervizjoni disponibbli ghal din is-sistema.

In-natura diffuza tas-sistema bankarja parallela jaghmel it-twettiq ta' din is-supervizjoni aktar
difficli. Fir-rigward tal-kompetenzi li bhalissa huma attribwiti ghall-awtoritajiet supervizorji,
ir-responsabbilta ghas-supervizjoni ghadha trid tigi definita b'mod ¢ar jew hija nieqsa mill-
profondita. Fid-dawl ta' dan, huwa essenzjali li kemm l-awtoritajiet nazzjonali kif ukoll dawk
Ewropej jiehdu mizuri biex jizguraw l-istabbiliment ta' sistema ta' monitoragg xierqa u
komprensiva.

Fil-livell nazzjonali, kull Stat Membru ghandu jizgura 1i r-riskji inerenti fis-sistema bankarja
parallela jigu identifikati u mmonitorjati. Dan il-kompitu huwa spiss imwettaq mill-korpi
responsabbli mis-supervizjoni makroprudenzjali tas-settur finanzjarju, jekk dawn ikunu
jezistu, b'kollaborazzjoni mal-banek centrali u l-awtoritajiet supervizorji settorjali. II-
Kummissjoni se taghti attenzjoni mill-qrib ghall-kwalita ta' dan il-monitoragg u jekk hemmx
kooperazzjoni mill-qrib bejn l-awtoritajiet nazzjonali. Billi s-sistema bankarja parallela hija
globali, ghandu jkun possibbli li titwettaq analizi tar-riskju fuq bazi transfruntiera.

Fil-livell Ewropew, ghaddejja hidma dwar l-evalwazzjoni, l-identifikazzjoni u l-monitoragg
tal-entitajiet u r-riskji pprezentati mis-sistema bankarja parallela. Sar xoghol preliminari fi
hdan 1-ESRB u l-awtoritajiet supervizorji Ewropej (EBA, EIOPA, ESMA). Dan ix-xoghol
kollu ghandu jigi intensifikat u kkoordinat, filwagqt li jigi zgurat li kull sors ta' riskju sistemiku
jigi nnutat mis-supervizuri. Huwa ghandu jnaqqas l-opportunitajiet ta' arbitragg bejn is-setturi
finanzjarji u possibilitajiet transfruntieri ta' ¢cirkumvenzjoni tar-regoli prudenzjali.

Dan l-aspett, kif ukoll il-htiega possibbli li jigi ¢¢arat ir-rwol istituzzjonali ta' kull awtorita, se
jigi b'mod partikolari indirizzat fi hdan il-qafas tar-riezami tas-Sistema Ewropea tas-
Supervizuri Finanzjarji (SESF), li ghandu jitwettaq mill-Kummissjoni fl-2013. Din I-
evalwazzjoni ghandha tikkunsidra, b'mod partikolari, I-ezistenza ta' proceduri effettivi biex
tingabar u tigi skambjata I-informazzjoni dwar is-sistema bankarja parallela. Id-diskussjoni se
tiechu wkoll fkunsiderazzjoni Il-izviluppi assocjati mal-implimentazzjoni tal-mekkanizmu
supervizorju uniku.

3.6. Konkluzjoni

Is-settur bankarju parallel ma ghandux jitqies biss f'termini tar-riskji li jipprezenta; huwa
wkoll essenzjali 1i jigi rikonoxxut ir-rwol importanti li dan ghandu fi hdan is-settur
finanzjarju. Huwa jikkostitwixxi kanal alternattiv ta' finanzjament li huwa essenzjali ghall-
ekonomija reali, b'mod partikolari fi Zzmien meta atturi tradizzjonali fis-sistema bankarja
geghdin inaqqsu I-ghajnuna finanzjarja.

L-azzjonijiet deskritti f'din il-Komunikazzjoni mhumiex ezawrjenti u l-Kummissjoni se
tkompli tivvaluta jekk mizuri supplimentari humiex mehtiega biex tizgura li jigi stabbilit
gafas adattat ghas-sistema bankarja parallela. Dan l-appro¢¢ dinamiku u 1i jhares 'il quddiem
huwa mehtieg sabiex jinghata rispons ghall-bidliet f'din is-sistema, 1i qieghda I-hin kollu
tadatta ruhha ghall-kuntest regolatorju.
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Mizuri ewlenin fil-qasam tas-sistema bankarja parallela1

2009-2012 2013 2014 u 1il hinn
e e e CRD 2 implimentat f1-2010 o Konsultazzjoni tal-UE dwar e Proposta COM dwar ir- e Implimentazzjoni tas-CRD 4 sal-01/01/2014
?e%ﬁ;glc;e;;i;i?;i gfl:lllr(l;:jza tar- e CRD 3 implimentat f1-2011 ir—riformeli banka‘rja riforma strutturali e Implimentazzjoni ta' emendi ghall-IFRS 10, 11, 12 (rekwiziti ta' konsolidament /
e Emenda ghall-IFRS 7 f1-2011 strutturali (segwitu tar- divulgazzjoni)
(inkluzi ¢erti riskji ta' rapport Liikanen)
titolizzazzjoni)

Tibda l-evalwazzjoni tal-
EBA dwar il-kamp ta'
applikazzjoni tar-
regolamentazzjoni
bankarja prudenzjali
(rapport finali {1-2014)

Inizjattivi specifi¢ci fis-settur
bankarju / is-Sistema Bankarja
Parallela

Ir-rapport tal-EBA dwar il-limiti fuq skoperturi ghal kontropartijiet mhux regolati.

* Rapporti tal-EIOPA ghat-

sa s s Jigu konkluzi t-trilogi
Appro¢é¢ indirett/ Settur tal-

Atti Delegati ghal Solvenza II (inkluzi rekwiziti kapitali u rekwiziti tal-immaniggjar tar-

! o, trilogu Omnibus 1T Omnibus IT riskju)
assigurazzjoni
. e . e Hidma tal-IOSCO/FSB/ESRB e Implimentazzjoni tal- o Proposta ghal regolament o Riezami tal-UCITS inkluzi t-tekniki tal-investiment u l-istrategiji tal-fondi
Settur tal-immaniggjar tal-assi dwar rakkomandazzjonijiet tal- AIFMD (skadenza ghat- tal-Fondi tas-Suq tal-Flus
politika ghall-Fondi tas-Suq tal- traspozizzjoni tat-22/07) (04/09)
Flus
e EMIR fis-sehh sa mill-2012 o Standards teknici adottati (Marzu); o Standards teknic¢i fuq kuntratti suggett ghal obbligazzjoni mandatorja ta' kklerjar jigu

Qafas  tat-trasferiment tar-
riskju

adottati (Q2) u jiddahhlu fis-sehh (Q3)

e Xoghol tal-FSB dwar rakkomandazzjonijiet tal-politika

Tnaqgis tar-riskji asso¢jati ma relatati mat-tranzazzjonijiet ta' riakkwist u tas-self tat-titoli

tranzazzjonijiet ta'
finanzjament tat-titoli

Proposta tal-Ligi tat-Titoli li tinkludi elementi dwar id-drittijiet tal-proprjeta u t-
trasparenza.

L e Twaqqif tal-Kumitat tas-Sorveljanza Regolatorja tal-LEI
Tishih  tat-Trasparenza tas-

Sistema Bankarja Parallela o Implimentazzjoni tar-regolament tal-bejgh bin-nieqes (zieda

fit-trasparenza ghas-CDS u projbizzjoni tas-CDS sovrani
skoperti)
e Riezami tal-MIFID / zieda fl-ambitu tat-trasparenza

Dhul fis-sehh tar-rekwiziti tar-rappurtar ghat-tranzazzjonijiet tad-derivattivi ghal riakkwist
tan-negozju (EMIR) (Q1)

o Qafas ta' monitoragg irid jigi zviluppat mill-awtoritajiet (perezempju l-grupp ta' hidma tal-
ESRB),

Proposti ghal-ligi tat-titoli /Azzjonijiet specifici ghal tranzazzjonijiet tal-finanzjament tat-
titoli (perezempju inizjattiva tal-BCE dwar riakkwist tan-negozju)

o Fazi ta' implimentazzjoni tal-identifikatur legali (LEI)

e e Riezami tal-EFSF mill-Kummissjoni
Qafas ta' Supervizjoni tal-UE

e Ara jekk humiex mehtiega azzjonijiet ulterjuri ghal supervizjoni msahha tas-sistema
bankarja parallela fI-UE

Id-dati kollha huma indikattivi.
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Agenziji tal-klassifikazzjoni

e CRA 1 fis-sehh f1-2009
e CRA 2 fis-sehh f1-2011

e CRA 3 fis-sehh sa mill-20 ta' Gunju 2013 (tindirizza
partikolarment kunflitti ta' interess, dipendenza zejda fuq il-
klassifikazzjonijiet)

Ghodod ta' rizoluzzjoni ghall-
entitajiet li mhumiex banek

o Konsultazzjoni pubblika COM
dwar ir-rizoluzzjoni tal-entitajiet li
mhumiex banek

o Evalwazzjoni interna / hidma fuq livell internazzjonali (FSB
dwar ir-rizoluzzjoni u CPSS-IOSCO dwar l-irkupru tal-FMIs)

o Inizjattiva COM (proposta legizlattiva dwar l-irkupru u r-rizoluzzjoni tas-CCPs u
Komunikazzjoni dwar l-orjentament ta' politika fir-rigward tal-istituzzjonijiet 1-ohra mhux
finanzjarji)
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