MT

* Kk

* %
*

] IL-KUMMISSJONI
X EWROPEA

Brussell, 13.3.2020
COM(2020) 99 final

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

dwar I-implimentazzjoni tad-Direttiva 2014/57/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill
tas-16 ta’ April 2014 dwar sanzjonijiet kriminali ghal abbuz tas-suq (direttiva dwar I-
abbuz tas-suq)

MT



1. INTRODUZZJONI

1.1. Sfond

Id-Direttiva 2014/57/UE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar sanzjonijiet kriminali ghal abbuz
tas-suq (direttiva dwar l-abbuz tas-suq) (“id-Direttiva”)" giet adottata fis-16 ta’ April 2014. L-Istati
Membri kellnom jadottaw u jippubblikaw il-mizuri nazzjonali mehtiega sabiex jikkonformaw mad-
Direttiva sat-3 ta’ Lulju 2016, u biex japplikaw dawk il-mizuri mill-istess data, soggett ghad-dhul fis-
sehh tar-Regolament (UE) Nru 596/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta’ April 2014
dwar l-abbuz tas-suq (Regolament dwar l-abbuz tas-suq) (“ir-Regolament”)?.

Id-Direttiva u r-Regolament jimmodernizzaw u jsahhu r-regoli tal-Unjoni dwar is-salvagwardja tal-
integrita tas-suq u I-protezzjoni tal-investituri li gabel kKienu previsti mid-Direttiva 2003/6/KE tal-
Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar insider dealing u manipulazzjoni tas-suq (abbuz tas-suq)* u d-
Direttivi tal-Kummissjoni 2003/124/KE, 2003/125/KE u 2004/72/KE.

Id-Direttiva tikkomplementa r-Regolament billi tizgura 1i 1-aktar reati serji kontra r-Regolament jigu
kriminalizzati, u billi tintroduc¢i regoli minimi ghal sanzjonijiet kriminali fir-rigward ta’ abbuz minn
informazzjoni privileggata, zvelar illegali ta’ informazzjoni privileggata u manipulazzjoni tas-sug.

Id-Direttiva giet adottata skont 1-Artikolu 83(2) tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea,
li skontu d-direttivi jistghu “jistabbilixxu r-regoli minimi fir-rigward tad-definizzjoni ta' reati
kriminali u sanzjonijiet”, jekk “l-approssimazzjoni tal-/igijiet u r-regolamenti ta' I-Istati Membri
f'materji kriminali tkun indispensabbli sabiex tigi assigurata [-implimentazzjoni efficjenti ta' politika
tal-Unjoni f'qasam li kien suggett ghall-mizuri ta' armonizzazzjoni”.

1.2. Ghan u elementi ewlenin tad-Direttiva

Id-Direttiva tistabbilixxi regoli minimi ghal sanzjonijiet kriminali ghall-abbuz minn informazzjoni
privileggata, ghall-izvelar illegali ta’ informazzjoni privileggata u ghall-manipulazzjoni tas-suq (“reati
ta’ abbuz tas-suq”). Hija tizgura l-implimentazzjoni effi¢jenti tar-Regolament billi tirrikjedi li I-Istati
Membri jintroducu reati kriminali u sanzjonijiet ghal mill-ingas il-kazijiet is-serji ta’ dawn ir-reati ta’
abbuz tas-suq. B’hekk din tikkontribwixxi biex tizgura l-integrita tas-swieq finanzjarji u ttejjeb il-
protezzjoni tal-investitur u I-fiducja f’dawk is-swieq.

F’konformita mal-Protokolli 22 u 21 tat-Trattat dwar I-Unjoni Ewropea, rispettivament, id-Danimarka
u r-Renju Unit ma hadux sehem fl-adozzjoni tad-Direttiva u ghalhekk mhumiex marbutin biha jew
soggetti ghall-applikazzjoni taghha. L-Irlanda, min-naha l-ohra, ezercitat id-dritt taghha 1i tiehu sehem
fl-adozzjoni u l-applikazzjoni tad-Direttiva.

L-elementi ewlenin tad-Direttiva huma I-obbligi ghall-Istati Membri li

e jikkriminalizzaw mill-ingas il-kazijiet is-serji ta’ reati ta’ abbuz tas-suq (I-Artikoli 3 sa 5%);
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e jikkriminalizzaw l-in¢itament, l-ghajnuna u l-kompli¢ita ta’ reati ta’ abbuz tas-sug, u t-
tentattiv li jitwettaq kwalunkwe wiehed minn dawn ir-reati (I-Artikolu 6);

e jistabbilixxu regoli minimi dwar pieni kriminali ghall-persuni fizi¢i, b’mod partikolari
sanzjoni massima ta’ mill-inqas erba’ snin ghall-abbuz minn informazzjoni privileggata u 1-
manipulazzjoni tas-suq, u sanzjoni massima ta’ mill-inqas sentejn ghall-izvelar illegali ta’
informazzjoni privileggata (1-Artikolu 7);

e jipprevedu r-responsabbilta ta’ persuni guridi¢i ghar-reati ta’ abbuz tas-sugq u sanzjonijiet
ghalihom (I-Artikoli 8 u 9);

e jistabbilixxu I-gurizdizzjoni taghhom fuq reati ta’ abbuz tas-suq (I-Artikolu 10); u

e jitolbu lil dawk responsabbli ghat-tahrig tal-persunal gudizzjarju u tal-infurzar tal-ligi biex
jipprovdu tahrig xieraq dwar id-Direttiva (I-Artikolu 11).

1.3. L-ambitu tar-rapport; metodologija; procedura

Dan ir-rapport jivvaluta l-implimentazzjoni tad-Direttiva skont |-Artikolu 12 tad-Direttiva, li jaghti
mandat lill-Kummissjoni biex tirrapporta lill-Parlament Ewropew u lill-Kunsill dwar il-funzjonament
tad-Direttiva (taht it-tagsimiet 2 u 3) u, jekk ikun mehtieg, dwar il-htiega li tigi emendata (taht it-
tagsima 4).

Id-deskrizzjoni u l-analizi f’dan ir-rapport huma primarjament ibbazati fuq l-informazzjoni li I-Istati
Membri pprovdew lill-Kummissjoni permezz ta’ notifika tal-mizuri nazzjonali li jittrasponu d-
Direttiva. Ir-rapport jiffoka fuq il-mizuri li hadu 1-Istati Membri biex jittrasponu d-Direttiva fil-ligi
nazzjonali taghhom. Dan jivvaluta jekk 1-Istati Membri implimentawx id-Direttiva fiz-zmien stipulat,
u jekk il-legizlazzjoni nazzjonali tilhagx 1-objettivi u tissodisfax ir-rekwiziti tad-Direttiva.

Fil-mument tal-abbozzar ta’ dan ir-rapport, |-Istati Membri parte¢ipanti kollha nnotifikaw it-
traspozizzjoni shiha tad-Direttiva®. 1l-Kummissjoni bdiet tivvaluta I-konformitd tal-mizuri
nazzjonali mad-Direttiva malli I-Istati Membri kkomunikawhom. Konsegwentement, f*14-il
kaz ta’ infethu proceduri ta’ ksur ghal nuqqas ta’ konformita. Matul il-kuntatti informali mal-
Istati Membri, kien hemm ghadd ta’ kwistjonijiet ta’ traspozizzjoni li setghu jigu solvuti
b’kooperazzjoni mal-Istat Membru kkoncernat, u f"hames kazijiet, il-proceduri ta’ ksur
relatati ghal nuqqas ta’ konformita nghalqu. Dawn il-kwistjonijiet mhumiex inkluzi f’dan ir-
rapport. F’disa’ kazijiet, il-proceduri ta’ ksur ghadhom ghaddejjin. F’sitta minn dawn,
inharget ittra ta’ intimazzjoni.

2. VALUTAZZJONI GENERALI

L-ghan ewlieni tal-Kummissjoni huwa li tizgura li 1-Istati Membri kollha jiddisponu minn
mizuri tad-dritt kriminali effi¢jenti, proporzjonati u disswazivi bizzejjed biex jipprotegu 1-
integrita tas-swieq finanzjarji kontra I-abbuz.

® Wara li ghaddiet l-iskadenza ghat-traspozizzjoni tat-3 ta’ Lulju 2016, 18-il Stat Membru kienu ghadhom ma
kkomunikawx jew ma kkomunikawx ghalkollox il-mizuri ta’ traspozizzjoni lill-Kummissjoni Ewropea. Il-
Kummissjoni baghtet ittri ta’ intimazzjoni lil dawn I-Istati Membri ghal nuqqas ta’ komunikazzjoni jew ghal
komunikazzjoni parzjali, kif ukoll opinjoni motivata addizzjonali lil Stat Membru wiehed. Sadanittant, dawn il-
proceduri ta’ ksur inghalqu kollha.



Valutazzjoni dettaljata tal-mizuri ta’ traspozizzjoni nnotifikati kkonfermat 1i I-maggoranza
tal-Istati Membri ttrasponew id-Direttiva b’mod shih u korrett fl-aspetti kollha taghha. Barra
minn hekk, jista’ jigi ddikjarat li 1-konstatazzjonijiet ta’ nuqqas ta’ konformita spiss kienu
jikkon¢ernaw kwistjonijiet relattivament minuri. Perezempju, ma nstabet l-ebda problema ta’
traspozizzjoni fir-rigward tad-dispozizzjonijiet dwar l-in¢itament, I-ghajnuna u l-komplicita,
u t-tentattiv (I-Artikolu 6); dwar is-sanzjonijiet kontra persuni guridici (I-Artikolu 9); dwar il-
gurizdizzjoni (I-Artikolu 10); u dwar it-tahrig (I-Artikolu 11). It-traspozizzjoni ta’ pieni
kriminali ghal persuni fizi¢i (Artikolu 7) u r-responsabbilta ta’ persuni guridi¢i (Artikolu 8)
taw lok ghal thassib f"Zewg Stati Membri, rispettivament. Maggoranza kbira tal-Istati
Membri ttrasponew b’mod korrett il-kriminalizzazzjoni tar-reati tal-abbuz tas-suq, jigifieri 1-
abbuz minn informazzjoni privileggata (I-Artikolu 3), l-izvelar illegali ta’ informazzjoni
privileggata (1-Artikolu 4) u I-manipulazzjoni tas-suq (I-Artikolu 5).

Wara li ntqal dan, il-problemi ta’ traspozizzjoni li gejjin gew innotati matul il-verifiki tat-
traspozizzjoni:

e [’ghadd ta’ Stati Membri, I-Artikolu 1 (suggett u kamp ta’ applikazzjoni) ma giex traspost
b’mod korrett u komprensiv;

e Fi Stat Membru wiehed, id-definizzjonijiet (I-Artikolu 2) kienu neqsin jew mhux shah;

e L -abbuz minn informazzjoni privileggata u r-rakkomandazzjoni li persuna ohra tkun involuta
f’abbuz minn informazzjoni privileggata (l-Artikolu 3) ma kinux gew kriminalizzati
ghalkollox fi tliet Stati Membri;

e Stat Membru wiehed ma kkriminalizzax b’mod komprensiv l-izvelar illegali ta’ informazzjoni
privileggata (1-Artikolu 4);

e |t-traspozizzjoni tal-Artikolu 5 (manipulazzjoni tas-suq) spiss ma kinitx kompluta peress li xi
whud mill-elementi taghha ma kinux koperti fil-legizlazzjoni nazzjonali. Fir-rigward tal-
Artikolu 1(4), li jestendi I-kamp ta’ applikazzjoni tal-Artikolu 5, ghadd ta’ Stati Membri ma
inkludewx specifikament I-elementi kollha mehtiega.

Minhabba li I-problemi ta’ konformita msemmija iktar ’il fuq, li huma analizzati f’iktar dettall fit-
tagsima 3, il-Kummissjoni se tiehu kull mizura xierqa, inkluz billi tiftah procedimenti ta’ ksur skont 1-
Artikolu 258 tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea, biex tizgura I-konformita mad-
Direttiva fl-Unjoni Ewropea kollha.

3. PUNTI SPECIFICI TA’ VALUTAZZJONI

3.1. Suggett u kamp ta’ applikazzjoni (I-Artikolu 1)

L-Artikolu 1 tad-Direttiva jistabbilixxi s-suggett u I-kamp ta’ applikazzjoni tad-Direttiva. F’dak ir-
rigward, dan ma jelenkax biss I-istrumenti finanzjarji li d-Direttiva tapplika ghalihom (kamp ta’
applikazzjoni pozittiv, il-paragrafu 2) izda jistabbilixxi wkoll fejn id-Direttiva ma tapplikax (il-
paragrafu 3). L-Artikolu 1(4) jestendi I-kamp ta’ applikazzjoni tal-Artikolu 5 (manipulazzjoni tas-suq)
ghal ¢erti kuntratti spot dwar komoditajiet, ghal ¢erti tipi ta’ strumenti finanzjarji relatati ma’ kuntratti
spot dwar komoditajiet, u ghal imgiba fir-rigward ta’ parametri ta’ referenza. Il-paragrafu 5
jikkjarifika li d-Direttiva tapplika ghal kwalunkwe tranzazzjoni, ordni jew imgiba li tikkoncerna



kwalunkwe strument finanzjarju kif imsemmi fil-paragrafi 2 u 4, irrispettivament minn jekk tali
tranzazzjoni, ordni jew imgiba ssehhx f*¢entru tan-negozjar.

Il-maggoranza tal-Istati Membri ttrasponew I-Artikolu 1 b’mod shih u f’konformita mad-Direttiva.
Fil-bgija tal-Istati Membri, il-problemi li gejjin jistghu jigu identifikati u ghadhom pendenti:

e L-Artikolu 1(2), dwar l-applikazzjoni tad-Direttiva ghal tipi differenti ta’ strumenti finanzjarji,
ma giex traspost bis-shih f’zewg Stati Membri billi I-legizlazzjoni hija limitata ghan-negozjar
fuq certi facilitajiet multilaterali tan-negozjar (MTFs) (il-punt (b)) u facilitajiet organizzati
tan-negozjar (OTFs) (il-punt (c)) u/jew ma tinkludix I-istrumenti finanzjarji kollha.

e L-Artikolu 1(3), li jiddefinixxi I-kamp ta’ applikazzjoni negattiv tad-Direttiva (bhall-
ezenzjoni ta’ kummer¢ f’ishma proprji, titoli u politika monetarja), ma giex traspost f"wiehed
mill-Istati Membri bhala negozjar f’titoli jew fi strumenti assocjati ghal skopijiet ta’
stabbilizzazzjoni (il-punt (b)) ma jissemmiex, ghall-kuntrarju tal-ezenzjonijiet 1-ohra.

e L-Artikolu 1(4)(a), li jestendi I-kamp ta’ applikazzjoni tal-Artikolu 5 ghal ¢erti kuntratti spot
dwar komoditajiet ma giex traspost kompletament f’Zewg Stati Membri, peress li d-
dispozizzjonijiet tat-traspozizzjoni nazzjonali jonqsu milli japplikaw ghal kwalunkwe “mgiba”
ohra li ghandha effett tali. Fi Stat Membru wiehed, din id-dispozizzjoni ma giet trasposta xejn.

e L-Artikolu 1(4)(b) ma giex kompletament traspost minn zewg Stati Membri, fejn il-mizura ta’
traspozizzjoni nazzjonali tirreferi ghal “tranzazzjoni” u “ordni kummercjali” izda tonqos milli
ssemmi “mgiba” jew “offerta” ohra.

e L-Artikolu 1(4)(c), li jipprevedi li I-Artikolu 5 ghandu japplika wkoll ghal imgiba fir-rigward
ta’ parametri ta’ referenza, ma kienx traspost (kompletament) minn erba’ Stati Membri.

3.2. Definizzjonijiet (I-Artikolu 2)

L-Artikolu 2 jiddefinixxi 14-il terminu tekniku li huma ¢entrali ghall-applikazzjoni tad-Direttiva.
Hlief ghal wiehed, 1-Istati Membri kollha ttrasponew b’mod korrett id-definizzjonijiet ta’ dawn it-
termini.

Fi Stat Membru wiehed, id-definizzjoni tat-terminu “parametru ta# referenza” (nru (6)) ghadha niegsa.

3.3. Reati

L-Artikoli 3, 4 u 5 jobbligaw lill-Istati Membri biex jizguraw il-kriminalizzazzjoni ta’ tliet tipi ta’
reati ta’ abbuz tas-suq, mill-inqas f’kazijiet serji u meta jitwettqu intenzjonalment:

e Abbuz minn informazzjoni privileggata, rakkomandazzjoni jew theggig lil haddiehor biex
jinvolvi ruhu f’abbuz minn informazzjoni privileggata (I-Artikolu 3);

e L-izvelar illegali ta’ informazzjoni privileggata (1-Artikolu 4); u

e Manipulazzjoni tas-suq (I-Artikolu 5).

3.3.1. Kwistjonijiet orizzontali

Peress li d-Direttiva tipprevedi r-regoli minimi, I-Istati Membri huma liberi li jadottaw jew izommu
regoli tad-dritt kriminali aktar stretti dwar I-abbuz tas-sug.

L-Istati Membri jistghu, perezempju, jikkriminalizzaw kazijiet ta’ abbuz tas-suq li ma jitqisux bhala
“serji” . Fil-fatt, il-bicca 1-kbira tal-Istati Membri uzaw din 1-possibbilta fir-rigward tal-izvelar illegali.



Fir-rigward taz-zewg reati l-ohra, kien hemm biss minoranza ta’ Stati Membri li ghamlu hekk.
Madankollu, anki dawk li marru lil hinn mir-rekwizit minimu generalment ghamlu hekk minghajr
referenza ghal-listi mhux ezawrjenti ta’ kriterji fil-Premessi 11 u 12. Din hija analizzata aktar ’l isfel
fit-tagsima4.1. Barra minn hekk, kultant il-possibbilta ghall-Istati Membri li jillimitaw il-
kriminalizzazzjoni ghal kazijiet serji ntuzat biex jigi ggustifikat tnaqqgis tal-elementi tar-reat.
Perezempju, l-alternattiva ta’ manipulazzjoni tas-suq permezz ta’ “kwalunkwe mgiba ohra” fl-
Artikolu 5(2)(a) ma gietx trasposta, u b’hekk inholqot lakuna fil-kriminalizzazzjoni ta’ dak ir-reat.

Id-Direttiva ma tehtiegx li 1-Istati Membri jikkriminalizzaw it-twettiq negligenti tar-reati, ghalkemm
il-Premessa 21 tghid b’mod esplicitu li I-Istati Membri jistghu jipprevedu li I-manipulazzjoni tas-suq
imwettqa bi traskuragni jew b’negligenza serja tikkostitwixxi reat kriminali. Ftit Stati Membri uzaw
din il-possibbilta u kkriminalizzaw imgiba negligenti f'xi forma jew ohra, ez. meta persuna ikun
imissha tkun taf li l-informazzjoni tkun informazzjoni privileggata. Din hija analizzata aktar ’l isfel
fit-tagsima4.3.

Xi Stati Membri ziedu elementi mad-definizzjoni tar-reat li mhumiex mehtiega mid-Direttiva, b’mod
partikolari fir-rigward tal-element mentali (mens rea). Perezempju, l-intenzjoni specifika li jinkiseb
vantagg illegali jew li jigi kkawzat Zvantagg illegali kienet mehtiega skont il-legizlazzjoni nazzjonali.
II-Kummissjoni gieset li dan huwa ammissibbli bhala espressjoni tal- “gravita” tal-kaz.

3.3.2. Abbuz minn informazzjoni privileggata

L-Artikolu 3(1) jistipula li I-Istati Membri ghandhom jichdu 1-mizuri mehtiega biex jizguraw i 1-
abbuz minn informazzjoni privileggata, ir-rakkomandazzjoni jew it-theggig lil haddiehor biex jinvolvi
ruhu f’abbuz minn informazzjoni privileggata, jikkostitwixxu reati kriminali (il-paragrafu 1). Ghall-
finijiet tad-Direttiva, l-abbuz minn informazzjoni privileggata ssehh meta persuna jkollha
informazzjoni privileggata u tuza dik l-informazzjoni billi takkwista jew taghmel ¢essjoni ta’, akkont
taghha jew akkont ta’ parti terza, direttament jew indirettament, strumenti finanzjarji li maghhom tkun
marbuta dik I-informazzjoni (il-paragrafu 2).

L-ewwel subparagrafu tal-paragrafu 3 jelenka I-persuni li I-Artikolu japplika ghalihom. Barra minn
hekk, it-tieni subparagrafu jispecifika 1i l-artikolu japplika wkoll ghal kwalunkwe persuna li tkun
kisbet informazzjoni privileggata f’¢irkostanzi ghajr dawk imsemmija fl-ewwel subparagrafu meta dik
il-persuna tkun taf li hija informazzjoni privileggata. Zewg Stati Membri ma ttrasponewx dan I-
obbligu tal-ahhar (“cirkostanzi ohrajn”).

Ir-reat ta’ rakkomandazzjoni jew theggig lil haddiehor biex jinvolvi ruhu f’abbuz minn informazzjoni
privileggata huwa definit ulterjorment fl-Artikolu 3(6). Stat Membru wiehed ma ttrasponiex b’mod
shih dan ir-reat, peress li mhuwiex kriminalizzat jekk il-persuna l-ohra ma ssegwix ir-
rakkomandazzjoni.

3.3.3. L-izvelar illegali ta’ informazzjoni privileggata
Skont I-Artikolu 4(1), l-izvelar illegali ta’ informazzjoni privileggata kif definit fil-paragrafi 2 sa 5
jikkostitwixxi reat kriminali.

Fiz-zmien meta gie abbozzat dan ir-rapport, Stat Membru wiched biss kien ghadu ma gabx il-
legizlazzjoni tieghu kompletament konformi ma’ dan 1-Artikolu minhabba li ma kkriminalizzax 1-
izvelar ulterjuri ta’ rakkomandazzjonijiet jew theggig kif mehtieg mill-Artikolu 4(4).



3.3.4. Manipulazzjoni tas-suq

L-Artikolu 5 jobbliga lill-Istati Membri jikkriminalizzaw il-manipulazzjoni tas-suq kif definit f’dak 1-
Artikolu. Essenzjalment, ir-reat jinkludi d-dhul fi tranzazzjoni, it-tqeghid ta’ ordni ghan-negozjar, it-
tqassim ta’ informazzjoni, jew xi mgiba ohra li taghti sinjali foloz jew qarrieqa lis-swieq jew li tizgura
I-prezz ta’ strument finanzjarju f’livell anormali.

Dan l-artiklu wassal ghall-akbar ghadd ta’ problemi ta’ traspozizzjoni. B’kollox, gew identifikati aktar
minn 20 problema f’seba’ Stati Membri differenti.

Kull wiehed minn dawn is-seba’ Stati Membri kellu problemi fit-traspozizzjoni tal-paragrafu 2(a), li
skontu din il-manipulazzjoni tas-suq tinkludi “dhul fi tranzazzjoni, tqeghid ta’ ordni ghan-negozjar
jew xi mgiba ohra li (i) taghti sinjali foloz jew qarrieqa dwar il-provvista ta’, id-domanda ghal, jew il-
prezz ta’ strument finanzjarju jew kuntratt spot relatat dwar il-komoditajiet; [...]” [enfasi mizjuda].

Fil-kazijiet kollha, 1-Istati Membri kkonc¢ernati nagsu milli jinkludu “xi mgiba ohra” fid-definizzjoni
tar-reat. Barra minn hekk, tliet Stati Membri ma kinux jinkludu kuntratti spot dwar il-komoditajiet.
Stat Membru wiehed ma kienx kopra s-subparagrafu affattu.

Bl-istess mod, fir-rigward tas-subparagrafi 2(b) (imgiba qarrieqa li taffettwa l-prezz ta’ strumenti
finanzjarji jew kuntratt spot relatat dwar il-komoditajiet) u (c) (it-tqassim ta’ informazzjoni permezz
tal-midja li taghti sinjali foloz jew garrieqa, sabiex jinkiseb vantagg), erba’ Stati Membri u tliet Stati
Membri, rispettivament, ma kinux koprew il-forom kollha ta’ mgiba u/jew kuntratti spot dwar il-
komoditajiet.

Fl-ahhar nett, erba’ Stati Membri ma kinux ittrasponew l-elementi kollha tal-paragrafu 2(d)
(manipulazzjoni tas-suq fir-rigward tal-kalkolu ta’ parametru ta’ referenza), billi dan is-subparagrafu
ma giex traspost affattu jew ma kopra ebda “mgiba ohra” biex jigi mmanipulat il-kalkolu ta’ parametri
ta’ referenza.

3.4. In¢itament, ghajnuna u kompli¢ita, u tentattiv (I-Artikolu 6)

L-Artikolu 6(1) jobbliga lill-Istati Membri jikkriminalizzaw l-in¢itament, 1-ghajnuna u l-komplicita
fir-rigward tar-reati stabbiliti fl-Artikolu 3 (hlief ir-rakkomandazzjoni jew theggig lil haddiehor biex
jinvolvi ruhu f’abbuz minn informazzjoni privileggata), 4 u 5 tad-Direttiva.

Skont I-Artikolu 6(2), tentattiv ghandu jkun punibbli wkoll bhala reat kriminali izda fir-rigward tal-
Artikoli 3 (inkluz ir-rakkomandazzjoni jew theggig lil haddiehor biex jinvolvi ruhu f’abbuz minn
informazzjoni privileggata) u 5 biss, u mhux fir-rigward tal-izvelar illegali ta’ informazzjoni
privileggata (1-Artikolu 4).

L-Istati Membri kollha jikkonformaw ma’ dawn ir-rekwiziti, i huma generalment stabbiliti fil-parti
generali tal-kodicijiet kriminali rispettivi taghhom.

3.5. Pieni kriminali ghal persuni fizici (I-Artikolu 7)
L-Artikolu 7(1) jobbliga lill-Istati Membri jizguraw li r-reati msemmija fl-Artikoli 3 sa 6 jkunu
punibbli b’pieni kriminali effettivi, proporzjonati u disswazivi.

Skont I-Artikolu 7(2), I-abbuz minn informazzjoni privileggata u I-manipulazzjoni tas-suq iridu jkunu
punibbli b’terminu ta’ prigunerija massimu ta’ mill-inqas erba’ snin. Skont I-Artikolu 7(3), l-izvelar
illegali irid ikun punibbli b’terminu ta’ prigunerija massimu ta’ mill-ingas sentejn.

Il-konformita mal-Artikolu 7(1) tkejlet skont:



I. il-livell tas-sanzjonijiet ghal reati kriminali simili;
li. tipi ohra ta’ reati fil-ligi nazzjonali rispettiva li jipprovdu l-istess livell ta’ sanzjonijiet.

L-Istati Membri kollha jipprevedu prigunerija ghar-reati ta’ abbuz tas-sug. L-ikbar terminu ta’
prigunerija massimu kien ta’ 10 snin. Stat Membru wiched instab li kien ged jikser l-obbligu tieghu
skont I-Artikolu 7(2) minhabba li s-sanzjoni massima minima kienet ta’ inqas minn erba’ snin ghall-
abbuz minn informazzjoni privileggata u ghall-manipulazzjoni tas-suq. Stat Membru ichor applika
sanzjonijiet differenti ghall-Artikolu 3(3)(d), minn naha wahda, u 1-Artikolu 3(3)(a), (b) u (c), min-
naha l-ohra.

3.6. Persuni guridici (I-Artikoli 8 u 9)

3.6.1. Responsabbilta tal-persuni guridi¢i (I-Artikolu 8)

L-Artikolu 8(1) jistabbilixxi I-obbligu li I-Istati Membri jizguraw li l-persuni guridi¢i jkunu jistghu
jinzammu responsabbli ghar-reati ta’ abbuz tas-suq, jekk ikunu twettqu ghall-benefi¢¢ju taghhom
minn persuni li jkollhom responsabbiltajiet partikolari fi hdan l-entita guridika, jigifieri:

a) setgha ta’ rapprezentanza tal-persuna guridika;
b) awtorita li tiechu decizjonijiet fisem il-persuna guridika; jew
C) awtorita li tezercita kontroll fi hdan il-persuna guridika.

Filwagqt li t-traspozizzjoni tal-Artikolu 8 tvarja fil-limiti stabbiliti mid-Direttiva, I-Istati Membri kollha
ghandhom skemi fis-sehh li jizguraw li persuni guridici jistghu jinzammu responsabbli ghal reati ta’
abbuz tas-suq. F’konformita mal-Premessa 18, ir-responsabbilta tista’ tkun kriminali jew mhux
kriminali.

Xi Stati Membri ma jipprevedux responsabbilta kriminali ghal persuni guridi¢i fl-ordinament guridiku
taghhom izda minflok stabbilew sanzjonijiet amministrattivi u ¢ivili. Il-maggoranza tal-Istati Membri,
madankollu, introdu¢ew regimi ta’ responsabbilta kriminali ghall-persuni guridici.

L-Artikolu 8(2) jestendi r-responsabbilta tal-persuna guridika ghal kazijiet meta reat ta’ abbuz tas-suq
ikun sar possibbli minhabba nuqqas ta’ kontroll jew ta’ supervizjoni minn wahda minn dawn il-
persuni. Zewg Stati Membri ghadhom ma ttrasponewx b’mod korrett din id-dispozizzjoni.

L-Artikolu 8(3) jistipula li r-responsabbilta kriminali ta’ persuna guridika m’ghandhiex teskludi r-
responsabbilta kriminali ta’ persuna fizika ghal reat ta’ abbuz tas-sug. Dan kien il-kaz fl-Istati Membri
kollha.

3.6.2. Sanzjonijiet ghal persuni guridi¢i (I-Artikolu 9)

L-Artikolu 9 jistipula li I-Istati Membri ghandhom jistabbilixxu sanzjonijiet effettivi, proporzjonati u
disswazivi ghall-persuni guridi¢i li ghandhom jinkludu multi kriminali jew mhux kriminali. L-Istati
Membri jistghu jipprevedu wkoll sanzjonijiet ohra mhux finanzjarji. Fil-punti (a) sa (), hemm
elenkati |-possibbiltajiet mhux ezawrjenti ghal sanzjonijiet addizzjonali bhal dawn.

Meta — bhal fil-kaz tal-parti I-kbira tal-Istati Membri — il-livell tal-multi ma kienx marbut mal-
beneficcju tad-delitt jew mal-fatturat tal-entita guridika, u meta 1-livell tal-multi tgies li kien baxx,
gew ikkunsidrati s-sanzjonijiet fakultattivi. Meta fil-ligi nazzjonali rispettiva jkunu previsti aktar
sanzjonijiet kumulattivi (ez. 1-eskluzjoni minn intitolament ghall-benefic¢ji pubbli¢i, stral¢ gudizzjarju,
ecC.) minbarra multi, is-sistema ta’ sanzjonijiet f’dak 1-Istat Membru kienet — fil-prin¢ipju —
kkunsidrata bhala li hija f’konformita mar-rekwiziti tad-Direttiva.



Fid-dawl ta’ dawn il-kriterji, I-Istati Membri kollha ttrasponew I-Artikolu 9 b’mod sodisfacenti, anke
jekk il-multi disponibbli kienu kultant relattivament baxxi. L-Istati Membri kollha introduc¢ew ukoll
sanzjonijiet ghajr multi ghall-persuni guridi¢i. Fost il-possibbiltajiet previsti fid-Direttiva, |-
iskwalifika temporanja jew permanenti mill-prattika ta’ attivitajiet kummer¢jali u ta’ stral¢ gudizzjarju
huma I-possibbiltajiet ippreferuti.

3.7. Gurizdizzjoni (I-Artikolu 10)

L-Artikolu 10(1) jobbliga lill-Istati Membri jistabbilixxu gurizdizzjoni fuq reati ta’ abbuz tas-suq
skont:

a) il-principju tat-territorjalita (reati mwettqa kompletament jew parzjalment fit-territorju tal-
Istat Membru); u
b) il-prin¢ipju tal-personalita attiva (reati mwettqa minn ¢ittadin tal-Istat Membru).

L-Istati Membri kollha stabbilew il-principju tat-territorjalita kif stipulat fl-Artikolu 10(1)(a) permezz
ta’ dispozizzjonijiet generali espliCiti li reati kriminali mwettqa interament jew parzjalment fit-
territorju taghhom jaqghu fil-gurizdizzjoni taghhom. Il-parti I-kbira tal-ligijiet nazzjonali tal-Istati
Membri fihom dispozizzjonijiet esplic¢iti li jestendu 1-gurizdizzjoni wkoll ghal reati mwettqa
“parzjalment” fit-territorju nazzjonali. Fi Stati Membri ohrajn, 1i ma jiddistingwux bejn “interament”
jew “parzjalment”, jista’ jigi dedott li z-zewg alternattivi huma koperti. Fi Stat Membru wiehed, dan
jirrizulta mill-gurisprudenza.

Bl-istess mod, I-Istati Membri kollha ttrasponew b’mod korrett il-principju tal-personalita attiva bhala
bazi biex tigi stabbilita 1-gurizdizzjoni, kif stabbilit fl-Artikolu 10(1)(b). B’mod generali, I-Istati
Membri jehtiegu li 1-awtur tar-reat ikun cittadin fil-mument tat-twettiq tar-reat.

Ghadd kbir ta’ Stati Membri uzaw il-possibbiltajiet fid-Direttiva biex jestendu I-gurizdizzjoni
taghhom. Hames Stati Membri ghazlu li jestendu I-gurizdizzjoni ghal reati mwettqa kontra wiehed
mic-Cittadini taghhom (il-principju ta’ personalita passiva). Erbatax-il Stat Membru ghazlu 1i juzaw il-
possibbilta skont I-Artikolu 10(2)(a) dwar il-gurizdizzjoni fuq ir-residenti abitwali; sitta japplikaw il-
possibbilta skont I-Artikolu 10(2)(b) dwar il-gurizdizzjoni meta r-reat ikun sar ghall-benefi¢cju ta’
persuna guridika stabbilita fit-territorju taghhom; u erbatax ma jehtigux kriminalita doppja f'kaz ta’
reati mwettga barra I-pajjiz mic-¢ittadini taghhom.

4. |L-HTIEGA LI TIGI EMENDATA D-DIRETTIVA

L-Artikolu 12 jehtieg 1i I-Kummissjoni mhux biss tivvaluta t-traspozizzjoni tad-Direttiva izda wkoll,
jekk ikun hemm bzonn, il-htiega li tigi emendata, inkluz fir-rigward tal-interpretazzjoni ta’ kazijiet
serji, il-livell ta” sanzjonijiet u 1-elementi fakultattivi msemmija fid-Direttiva (ara t-tagsima 5 iktar ’l
isfel).

4.1. Interpretazzjoni ta’ kazijiet serji

Id-Direttiva fiha indikazzjonijiet mhux ezawrjenti dwar liema kazijiet jenhtieg li jitqgiesu bhala “serji”.
Dawn il-kriterji jistghu jintuzaw f’kazijiet individwali biex jigi determinat jekk kaz konkret huwiex
wiehed “serju”. Skont il-Premessa 11, I-abbuz minn informazzjoni privileggata u 1-izvelar illegali ta’
informazzjoni privileggata jenhtieg li jitgiesu bhala serji f’kazijiet bhal dawk meta 1-impatt fuq I-
integrita tas-suq, il-profitt reali jew potenzjali li jkun sar jew it-telf li jkun gie evitat, il-livell ta’ hsara



kkawzata lis-suq, jew il-valur generali tal-istrumenti finanzjarji nnegozjati jkun kbir. Cirkostanzi
ohrajn li jistghu jitqiesu huma l-involviment f’organizzazzjoni kriminali jew ir-recidivita.

Bl-istess mod, il-manipulazzjoni tas-suq jenhtieg li titqies bhala serja f’kazijiet bhal dawk li fihom il-
livell tal-bidla tal-valur tal-istrument finanzjarju jew il-kuntratt spot tal-komoditajiet jew l-ammont ta’
fondi originarjament uzat ikun kbir jew fejn il-manipulazzjoni titwettag minn persuna impjegata jew li
tahdem fis-settur finanzjarju jew f’awtorita supervizorja jew regolatorja (il-Premessa 12).

L-Istati Membri hadu xi gwida minn dawn il-premessi. Madankollu, fil-bicca 1-kbira tal-kazijiet,
huma qiesu biss kriterju wiched jew xi whud mill-kriterji msemmija, ez. il-valur tal-istrumenti
finanzjarji nnegozjati. Matul il-kuntatti informali, bosta Stati Membri enfasizzaw in-natura mhux
vinkolanti tal-premessi. Hafna Stati Membri ghazlu li jillimitaw b’mod astratt id-definizzjoni tar-reat
jew is-sanzjonijiet ghall-kazijiet serji biss.

4.2. Livell ta’ sanzjonijiet

Kien hemm verament ftit problemi ta’ konformita fir-rigward tal-livell tas-sanzjonijiet. Fi Stat
Membru wiehed biss, is-sanzjoni massima minima ghal abbuz minn informazzjoni privileggata u
manipulazzjoni tas-suq kienet ta’ inqas minn erba’ snin. Spiss, il-limitu massimu ghall-prigunerija
kien oghla minn erba’ snin u sentejn, rispettivament, previst fid-Direttiva.

4.3. Elementi fakultattivi

Bl-eccezzjoni tal-gurizdizzjoni (ara 3.7), relattivament ftit Stati Membri implimentaw [-elementi
fakultattivi tad-Direttiva. Ghalkemm il-Premessa 21 espli¢citament tiddikjara li I-Istati Membri jistghu
jipprovdu li I-manipulazzjoni tas-suq kommessa bi traskuragni jew b’negligenza serja tikkostitwixxi
reat kriminali, hafna Stati Membri jidhru 1i ghandhom dubji dwar jekk ir-reati ikkon¢ernati jistghux
fil-fatt jitwettqu minghajr intenzjoni. Madankollu, fi Stat Membru wiched, imgiba negligenti hija
punibbli meta persuna ikun imissha kienet taf li I-informazzjoni tkun informazzjoni privileggata jew
imissha tkun taf li I-imgiba tkun ibbazata fuq informazzjoni privileggata; f’kaz wiehed, filwaqt li
mgiba intenzjonata biss titqies bhala reat, imgiba negligenti titqies bhala kontravvenzjoni; fi Stat
Membru ichor, ir-reati ordinarji huma kriminalizzati wkoll f’kaz ta’ negligenza gravi. Fi tliet Stati
Membri, I-azzjonijiet negligenti huma generalment kriminalizzati.

F’xi kazijiet ohrajn, 1-Istati Membri marru wkoll lil hinn mir-rekwiziti minimi tad-Direttiva. Dawn
jirrigwardaw prin¢ipalment il-kamp ta' applikazzjoni tar-reat ta’ manipulazzjoni tas-suq, is-
sanzjonijiet ghall-persuni fizi¢i, u 1-kriminalizzazzjoni ta’ reati ta’ abbuz tas-suq irrispettivament minn
jekk ikunux serji jew le. Fil-fatt, zewg Stati Membri biss ma marrux lil hinn mid-Direttiva (“gold
plating”) b’xi mod jew iehor.

5. KONKLUZJONLJIET

Din id-Direttiva kienet introdotta bil-hsieb 1i ssahhah l-integrita tas-swieq finanzjarji u ttejjeb il-
protezzjoni tal-investitur u I-fidu¢ja f’dawk is-swieq. Kumplessivament, id-Direttiva tipprovdi valur
mizjud billi tappogga dawn I-ghanijiet permezz tad-dritt kriminali u billi tizgura 1-implimentazzjoni
efficjenti tar-Regolament ghal mill-ingas il-kazijiet is-serji ta’ reati ta’ abbuz tas-suq.

Bl-eccezzjoni tal-Artikolu 5 (manipulazzjoni tas-suq), il-maggoranza 1-kbira tal-Istati Membri

ttrasponew b’mod korrett id-dispozizzjonijiet tad-Direttiva dwar il-kriminalizzazzjoni ta’ reati ta’
abbuz tas-sug, dwar pieni kriminali u r-responsabbilta tal-persuni guridici. Ghal xi artikoli, bhad-



dispozizzjonijiet dwar il-gurizdizzjoni, ma nstabet assolutament 1-ebda problema ta’ traspozizzjoni.
Fir-rigward tal-manipulazzjoni tas-sug, normalment kien I-element ta’ manipulazzjoni permezz ta’ “xi
mgiba ohra” u/jew ‘“relatata ma’ kuntratti spot dwar il-komoditajiet” li ma kienx kopert fil-
legizlazzjoni nazzjonali.

Il-valutazzjoni turi li l-applikazzjoni tad-Direttiva xorta tista’ titjieb: filwaqt li 1-bic¢a 1-kbira tad-
dispozizzjonijiet tad-Direttiva gew trasposti mill-parti I-kbira tal-Istati Membri, b’kollox 11-il Stat
Membru kellhom problemi ta’ traspozizzjoni b’dispozizzjoni wahda jew b’bosta dispozizzjonijiet, kif
indikat fit-tagsimiet precedenti.

II-Kummissjoni se tkompli tivvaluta I-konformita tal-Istati Membri mad-Direttiva u se tiehu kull
mizura xierqa sabiex tizgura li jkun hemm konformita mad-dispozizzjonijiet taghha madwar 1-Unjoni
Ewropea kollha.
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