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Linji gwida dwar politiki u prattiki ta’ remunerazzjoni (MiFID)

I Kamp ta’ applikazzjoni

1. Dawn il-linji gwida japplikaw ghall-:

a. ditti ta’ investiment (kif definit fl-Artikolu 4(1)(1) tad-Direttiva dwar is-Swieq fl-Istrumenti
Finanzjarji ‘MiFID’), inkluzi istituzzjonijiet ta’ kreditu meta jipprovdu servizzi ta’ investiment,
kumpaniji tal-immaniggjar tal-UCITS u Manigers ta’ Fondi ta’ Investiment Alternattivi esterni
(ATFMs) meta jkunu jipprovdu servizzi ta’ investiment ta’ immaniggjar tal-portafoll
individwali jew servizzi awziljarji [fi hdan it-tifsira tal-Artikolu 6(3)(a) u (b) tad-Direttiva
UCITS u l-Artikolu 6(4)(a) u (b) tal-AIFMD]; u

b. awtoritajiet kompetenti.

2. Dawn il-linji gwida japplikaw b'rabta mal-provvista tas-servizzi ta’ investiment elenkati fit-Tagsima
A tal-Anness I tal-MiFID u servizzi anéillari elenkati fit-Tagsima B tieghu.

3.  Dawn il-linji gwida jindirizzaw sitwazzjonijiet fejn is-servizzi jkunu pprovduti lil klijenti bl-imnut, u
ghandhom jigu applikati wkoll, safejn dawn ikunu rilevanti, meta s-servizzi jkunu pprovduti lil

Kklijenti professjonali.

4.  Dawn il-linji gwida japplikaw minn 60 jum kalendarju wara d-data tar-rekwizit ta’ rappurtagg
imsemmija fil-paragrafu 11.

II. Definizzjonijiet

5. Sakemm ma jkunx specifikat mod iehor, it-termini uzati fid-Direttiva dwar is-Swieq fl-Istrumenti
Finanzjarji ghandhom l-istess tifsira fdawn il-linji gwida. Ghall-finijiet ta’ dawn il-linji gwida,
japplikaw id-definizzjonijiet li gejjin:

awtorita kompetenti

Direttiva dwar is-Swieq
fl-Istrumenti Finanzjarji

Direttiva li timplimenta
I-MiFID

Regolament ESMA

Awtoritd nnominata minn Stat Membru skont 1-Artikolu 48 tas-Swieq fl-
Istrumenti Finanzjarji biex twettaq kull wiehed mid-dmirijiet skont il-MiFID.

Id-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-21 ta’ April
2004 dwar is-swieq fl-istrumenti finanzjarji li temenda d-Direttivi tal-Kunsill
85/611/KEE u 93/6/KEE u d-Direttiva 2000/12/KE tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill u li thassar id-Direttiva tal-Kunsill 93/22/KEE.

Id-Direttiva tal-Kummissjoni 2006/73/KE tal-10 ta’ Awwissu 2006 li
timplimenta d-Direttiva 2004/39/KE tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill
rigward ir-rekwiziti organizzattivi u 1-kundizzjonijiet ta’ hidma tal-kumpaniji
tal-investiment u t-termini definiti ghall-ghanjiet ta’ dik id-Direttiva.

Ir-Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-
24 ta’ Novembru 2010 li jistabbilixxi Awtorita Supervizorja Ewropea (Awtorita
Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) u li jemenda d-Decizjoni Nru 716/2009/KE u
jhassar id-Dec¢izjoni tal-Kummissjoni 2009/77/KE.
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Manigment ta’ livell
gholi

persuna(i) rilevanti:

remunerazzjoni

kriterji kwantitattivi

kriterji kwalitattivi

Il-persuna jew il-persuni li jamministraw b’'mod effettiv in-negozju tal-
kumpanija tal-investiment [ara I-Artikolu 2(9) tad-Direttiva ta’
Implimentazzjoni MiFID].

Persuni li jistghu jkollhom impatt materjali fuq is-servizz ipprovdut u/jew I-
imgieba korporattiva tad-ditta, inkluzi 1-persuni li huma persunal tal-front-
office li jkollhom kuntatt mal-klijenti, persunal tad-dipartiment tal-bejgh,
u/jew persunal iehor involut indirettament fl-ghoti ta’ servizi ta’ investiment
u/jew servizzi andcillari li r-remunerazzjoni taghhom tista’ tohloq incentivi
hziena li jagixxu kontra l-ahjar interessi tal-klijjenti taghhom. Dan jinkludi
persuni li jissorveljaw id-dipartiment tal-bejgh (bhal manigers) 1i jistghu
jinghataw incentivi biex ipoggu taht pressjoni lill-persunal tal-bejgh, jew
analisti finanzjarji 1i d-dokumenti miktuba minhom jistghu jintuzaw mill-
persunal tal-bejgh sabiex iwasslu lill-klijenti biex jaghmlu decizjonijiet ta’
investiment. Persuni involuti fl-amministrazzjoni tal-ilmenti, fl-ipprocessar tal-
pretensjonijiet, fiz-zamma tal-klijent u fid-disinn tal-prodott u l-izvilupp huma
ezempji ohra ta’ ‘persuni rilevanti’. Persuni rilevanti jinkludu wkoll agenti
marbuta tad-ditta.2

II-forom kollha ta’ hlasijiet jew benefiééji pprovduti direttament jew
indirettament minn ditti lill-persuni rilevanti fl-ghoti ta’ servizzi ta’ investiment
u/jew servizzi ancillari lill-klijenti. Din tista’ tkun jew finanzjarja (bhal flus
kontanti, ishma, opzjonijiet, kancellazzjonijiet ta’ self lill-persuni rilevanti fit-
tkecéija, kontribuzzjonijiet tal-pensjoni, remunerazzjoni minn partijiet terzi ez.
permezz ta’ mudelli ta’ carried interest, zidiet fil-pagi) jew mhux finanzjarji
(bhall-progress fil-karriera, assigurazzjoni tas-sahha, skontijiet jew beneficcji
spec¢jali ghall-karozza jew mowbajl, kontijiet ta’ spiza generuza, seminars
fdestinazzjonijiet ezotici, ec¢).

Ghall-finijiet ta’ dawn il-linji gwida, dejta primarjament numerika jew
finanzjarja li tintuza biex tiddetermina r-remunerazzjoni ta’ persuna rilevanti
(ez. il-valur ta’ strumenti mibjugha, il-volumi tal-bejgh, l-istabbiliment ta’ miri
ghall-bejgh jew klijenti godda, ecc).

Ghall-finijiet ta’ dawn il-linji gwida, primarjament kriterji ghajr kriterji
kwantitattivi. Tista’ tirreferi wkoll ghal dejta numerika jew finanzjarja uzata
biex tevalwa 1-kwalita tal-prestazzjoni tal-persuna rilevanti u/jew is-servizz lill-
klijent ez. ritorn fuq l-investiment tal-klijent, in-numru baxx hafna ta’ Imenti
fuq zmien twil, eéc.

1 Ghalkemm “persuna rilevanti” hija ddefinita fl-Artikolu 2 (3) tad-Direttiva ta’ Implimentazzjoni tal-MiFID, l-enfasi ta’ dawn il-linji
gwida hija r-remunerazzjoni tal-persuni kollha involuti fl-ghoti ta’ servizzi ta’ investiment u / jew servizzi ancillari — b'mod
partikolari, dawk li jista’ jkollhom impatt materjali fuq is-servizz ipprovdut u fuq il-profil ta’ riskju tat-twettiq tan-negozju u/jew li
jistghu jinfluwenzaw l-imgiba korporattiva.

2 Ara l-paragrafu 49, pagna 16, tas-CESR, Inducements: report on good and poor practices, (In¢entivi: rapport dwar il-prattiki tajba
u hziena) 19 ta’ April 2010 (ref. CESR/10-295). Dak il-paragrafu jiddikjara li “taht 1-Artikolu 23 tal-MiFID ditta ta’ investiment hija
kompletament u inkondizzjonalment responsabbli ghall-agenti marbuta taghha. F’dawn i¢-¢irkostanzi kumpens tal-agent marbut
jista’jitqies bhala hlas intern fi hdan id-ditta li ma tagax taht ir-regoli tal-inéentivi”.

ESMA - CS 60747 — 103 rue de Grenelle « 75345 Paris Cedex 07 « France « Tel. +33 (0) 1 58 36 43 21 « www.esma.europa.eu 4



I11.

Iv.

Il-linji gwida ma jirriflettux obbligi assoluti. Ghal din ir-raguni, il-kelma “ghandu/ghandha” tintuza
spiss. Madankollu, il-kliem “ghandu/ghandha” jew “huma mitluba” jintuzaw meta jiddeskrivu 1-
MIFID jew rekwizit tad-Direttiva ta’ Implimentazzjoni tal-MiFID.

Ghan

L-ghan ta’ dawn il-linji gwida huwa li tigi zgurata l-implimentazzjoni konsistenti u mtejba tal-
kunflitti ta’ interess ezistenti tal-MiFID u t-twettiq tar-rekwiziti tan-negozju fil-qasam tar-
remunerazzjoni. Min-naha wahda, politiki u prattiki ta’ remunerazzjoni ghandhom jizguraw
konformita mar-rekwiziti ta’ kunflitti ta’ interess stabbiliti fl-Artikoli 13(3) u 18 tal-MiFID, u min-
naha l-ohra huma ghandhom jizguraw ukoll il-konformita mat-twettiq ta’ regoli tan-negozju
stabbiliti fl-Artikolu 19 tal-MiFID.

L-ESMA tistenna li dawn il-linji gwida jippromwovu konvergenza akbar fl-interpretazzjoni ta’, u
approc¢ci supervizorji lill-kunflitti ta’ interess tal-MiFID u t-twettiq tar-rekwiziti tan-negozju fil-
gasam ta’ remunerazzjoni billi jenfasizza ghadd ta’ kwistjonijiet importanti, u b'hekk jissahhah il-

regolatorji, -ESMA tantic¢ipa tishih korrispondenti ta’ protezzjoni tal-investitur.

Obbligi ta’ kundizzjonalita u rapportagg

L-istatus tal-linji gwida

9.

10.

Dan id-dokument fih gwida mahruga taht 1-Artikolu 16 tar-Regolament tal-ESMA. Skont 1-Artikolu
16(3) tar-Regolament tal-ESMA, l-awtoritajiet kompetenti u l-parte¢ipanti fis-suq finanzjarju
ghandhom jaghmlu kull sforz sabiex jikkonformaw mal-linji gwida.

L-awtoritajiet kompetenti li ghalihom japplikaw il-linji gwida ghandhom jikkonformaw billi
jinkorporawhom fil-prattiki supervizorji taghhom, inkluz fejn il-linji gwida partikolari huma
indirizzati primarjament lejn partecipanti fis-suq finanzjarju.

Rekwiziti ta’ rappurtagg

11.

12.

L-awtoritajiet kompetenti li ghalihom japplikaw dawn il-linji gwida ghandhom jinfurmaw lill-ESMA
jekk jikkonformawx jew jekk humiex bi hsiebhom jikkonformaw mal-linji gwida, bir-ragunijiet
taghhom ghan-nuqqas ta’ konformita fejn ma jkunux konformi jew ma jkunux bihsiebhom
jikkonformaw, fi Zmien xahrejn mid-data tal-pubblikazzjoni tal-verzjonijiet tradotti mill-ESMA fuq
MiFID remuneration606@esma.europa.eu. F’kaz ta’ nuqqas ta’ twegiba sa din l-iskadenza, 1-
awtoritajiet kompetenti jitgiesu mhux konformi. Mudell tan-notifiki huwa disponibbli mill-websajt
tal-ESMA.

Il-parteéipanti fis-suq finanzjarju mhumiex mehtiega jirrapportaw jekk jikkonformawx ma’ dawn il-
linji gwida jew le.
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

Linji gwida dwar politiki u prattiki ta’ remunerazzjoni (MIFID)

V.1 IlI-governanza u d-disinn ta’ politiki u prattiki ta’ remunerazzjoni fil-kuntest
tat-twettiq tan-negozju u kunflitti ta’ htigijiet ta' interess tal-MiFID

Meta jfasslu u jirrevedu Il-politiki u Il-prattiki tar-remunerazzjoni, il-kumpaniji ghandhom
jikkunsidraw it-twettiq tan-negozju u l-kunflitti ta’ riskji ta’ interess li jistghu jinqalghu. Il-politiki u
l-prattiki ta’ remunerazzjoni ta’ impriza ghandhom jigu allinjati ma’ kunflitti effettivi ta’ interess ta’
kompiti ta’ tmexxija (Ii ghandom jinkludu l-evitar ta’ kunflitti ta’ interessi li jinholqu minn dawn il-
politiki u l-prattiki ta’ remunerazzjoni) u t-twettiq tal-obbligi ta’ tmexxija tar-riskju tan-negozju,
sabiex ikun zgurat li l-interessi tal-klijenti ma jkunux imfixkla mill-politiki u l-prattiki ta’
remunerazzjoni adottati mid-ditta fi zmien qasir, medju u twil.

Il-politiki u l-prattiki ta’ remunerazzjoni ghandhom ikunu ddisinjati b’tali mod li ma jinholqux
incentivi li jistghu jwasslu lill-persuni rilevanti biex jiffavorixxu l-interess taghhom stess, jew 1-
interessi tad-ditta (perezempiju fil-kaz ta’ awto-impostaments jew meta ditta tippromwovi 1-bejgh ta’
prodotti li jaghtuha 1-aktar gligh), ghad-detriment potenzjali tal-klijenti.

Barra minn dan, fejn il-politiki u l-prattiki ta’ remunerazzjoni tal-imprizi jorbtu r-renumerazzjoni
direttament mal-bejgh ta’ strumenti finanzjarji specifici jew ta’ kategorija specifika ta’ strument
finanzjarju, huwa improbabbli li dawn l-imprizi jistghu, f'din is-sitwazzjoni, juru konformita mar-
rekwiziti tat-twettiq tan-negozju jew il-kunflitti ta’ interess tal-MiFID.

Meta jfasslu l-politiki u l-prattiki ta’ remunerazzjoni, il-kumpaniji ghandhom jikkunsidraw il-fatturi
rilevanti kollha bhal, imma mhux limitati ghal, ir-rwol imwettaq minn persuni rilevanti, it-tip ta’
prodotti offruti, u l-metodi ta’ distribuzzjoni (ez. rakkomandat jew mhux rakkomandat, wié¢
imb’wic¢ jew permezz ta’ telekomunikazzjonijiet) sabiex jipprevjenu li t-twettiq tan-negozju u r-riskji
tal-kunflitt ta’ interess potenzjalment jolqtu b'mod negattiv l-interessi tal-klijenti taghhom u biex
jizguraw li d-ditta tamministra b’'mod adegwat kwalunkwe riskju residwu relatat.

Meta jfasslu l-politiki u l-prattiki ta’ remunerazzjoni, il-kumpaniji ghandhom jizguraw li I-
proporzjon bejn il-komponenti fissi u varjabbli tar-remunerazzjoni huwa xieraq sabiex jitqgiesu 1-
ahjar interessi tal-klijenti taghhom: remunerazzjoni varjabbli gholja, ibbazata fuq kriterji
kwantitattivi, tista’ zzid l-enfasi tal-persuna rilevanti fuq il-qligh ta’ zmien qasir minflok l-ahjar
interessi tal-klijent. Barra minn dan, il-politiki u I-prattiki fis-sehh ta’ remunerazzjoni ghandhom
jippermettu t-thaddim ta’ politika flessibbli dwar ir-remunerazzjoni varjabbli, inkluz, fejn xieraq, il-
possibbilta li ma tithallas 1-ebda remunerazzjoni varjabbli fil-livelli kollha.

Meta jivvalutaw il-prestazzjoni ghall-finijiet tad-determinazzjoni tar-remunerazzjoni varjabbli, il-
kumpaniji ghandhom mhux biss jiehdu fkunsiderazzjoni 1-volum tal-bejgh, peress li dan jista’ johloq
kunflitti ta’ interess li jistghu finalment jirrizultaw f'detriment ghall-klijent. Meta jiddeterminaw ir-
remunerazzjoni ghall-agenti marbuta, id-ditti jistghu jiehdu fkunsiderazzjoni l-istatus specjali tal-
nazzjonali rispettivi.4 Madankollu, f'kazijiet bhal dawn, il-politiki u I-prattiki ta’ remunerazzjoni tad-
ditti xorta ghandhom jiddefinixxu l-kriterji xierqa li ghandhom jintuzaw biex jivvalutaw il-

3 [l-prattika ta’ kumpaniji li jbighu strumenti finanzjarji ta’ proprjeta — bhal azzjonijiet ta’ ekwita komuni, ishma preferuti, titoli ibridi
u dejn (jew fil-kumpanija stess jew fentita ohra fi hdan l-istess grupp) — lill-klijienti taghhom stess.

4 Regoli specifi¢i ghar-remunerazzjoni ta’ agenti marbuta jistghu, per ezempju, jigu derivati minn atti nazzjonali li jimplimentaw id-
DIRETTIVA TAL-KUNSILL tat-18 ta’ Dicembru 1986 dwar il-kordinazzjoni tal-ligijiet tal-Istat Membru li jirrigwardaw agenti
kummerg¢jali li jahdmu ghal rashom (86/653/KEE ).
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19.

20.

21.

22,

23.

24.

25.

prestazzjoni tal-persuni rilevanti. Tali evalwazzjoni ghandha tkun ibbazata fuq kriterji kwalitattivi li
jinkoraggixxu lill-persuni rilevanti biex jagixxu fl-ahjar interessi tal-klijent.

Meta r-remunerazzjoni tkun, b'mod shih jew parzjali, varjabbli, il-politiki u l-prattiki ta’
remunerazzjoni tad-ditti ghandhom jiddefinixxu 1-kriterji xierqa li ghandhom jintuzaw biex jallinjaw
l-interessi tal-persuni jew kumpaniji rilevanti ma’ dawk tal-klijenti. Meta jaghmlu dan, il-kumpaniji
ghandhom jikkunsidraw il-kriterji kwalitattivi li jinkoraggixxu lill-persuni rilevanti biex jagixxu fl-
ahjar interessi tal-klijents. Ezempji ta’ kriterji kwalitattivi jinkludu I-konformita mar-rekwiziti
regolatorji (spe¢jalment regoli dwar it-twettiq tan-negozju u, b'mod partikolari, ir-revizjoni tal-
adegwatezza tal-istrumenti mibjugha mill-persuni rilevanti lill-klijenti) u proceduri interni,
trattament gust tal-klijenti u s-sodisfazzjon tal-klijent.

Fid-determinazzjoni tal-prestazzjoni ta’ persuni rilevanti, id-ditti ghandhom jikkunsidraw ukoll 1-
ezitu tal-attivitajiet taghhom ftermini ta’ konformita mar-regoli dwar it-twettiq tan-negozju u,
b'mod generali, mad-dmir taghhom li jaghtu kas 1-ahjar interessi tal-klijenti taghhom.

It-tfassil tal-politiki u l-prattiki ta’ remunerazzjoni ghandu jkunu approvat mill-manigment ta’ livell
gholi jew, fejn xieraq, mill-funzjoni ta’ sorveljanza, wara li jittiched il-parir mill-funzjoni ta’
konformita, u jigi implimentat bil-funzjonijiet xierqa biex jippromwovi l-governanza korporattiva
effettiva. Il-manigment ta’ livell gholi ghanu jkun responsabbli ghall-implimentazzjoni tal-politiki u
l-prattiki ta’ remunerazzjoni u ghall-prevenzjoni u l-ittrattar ma’ kwalunkwe riskji rilevanti 1i 1-
politiki u 1-prattiki ta’ remunerazzjoni jistghu joholqu.¢

Barra minn dan, il-politiki u l-prattiki ta’ remunerazzjoni tad-ditti ghandhom jadottaw u jzommu
mizuri li jghinuhom sabiex b’'mod effettiv jidentifikaw meta l-persuna rilevanti tonqos milli tagixxi fl-
ahjar interessi tal-klijent u li tittiehed azzjoni ta’ rimedju.

Il-persuni rilevanti ghandhom ikunu infurmati b'mod car, fil-bidu, dwar il-kriterji li ser jintuzaw
biex jiddeterminaw l-ammont ta’ remunerazzjoni taghhom u l-passi u z-Zmien tar-revizjonijiet tal-
prestazzjoni taghhom. Il-kriterji uzati mill-kumpaniji biex jivvalutaw il-prestazzjoni tal-persuni
rilevanti ghandhom ikunu aééessibbli, jinftiehmu u rregistrati.

Id-ditti ghandhom jevitaw li joholqu politiki u prattiki (bhal kombinazzjonijiet ta’ politiki u prattiki
differenti, jew skemi multidimensjonali, li jzidu r-riskju li I-imgiba tal-persuni rilevanti ma tkunx fl-
ahjar interessi tal-klijenti u li kwalunkwe kontrolli fis-sehh ma jkunux effettivi biex jidentifikaw ir-
riskju ta’ detriment ghall-klijent). Potenzjalment dan jista’ jwassal ghal approcéi inkonsistenti u
jfixkel 1-gharfien xieraq jew il-kontroll tal-politika mill-funzjoni ta’ konformita. L-Appendici I tal-
linji gwida hawnhekk jistabbilixxi ezempiji illustrattivi tal-politiki u 1-prattiki ta’ remunerazzjoni li
joholqu riskji 1i jistghu jkunu difficli 1i jigu gestiti minhabba I-kumplessita taghhom, u inc¢entivi
gawwija biex jinbieghu prodotti specifici.

Id-ditti ghandhom ikollhom politiki miktuba ta’ remunerazzjoni, li ghandhom ikunu riveduti
perjodikament.

5 F’konformita mas-CRD III prin¢ipju G li jiddikjara fejn ir-remunerazzjoni tkun marbuta mal-prestazzjoni, l-ammont totali ta’
rimunerazzjoni ghandu jkun ibbazat fuq tahlita tal-valutazzjoni tal-prestazzjoni tal-individwu u tal-unita tan-negozju
tkkoncernata u tar-rizultati kumplessivi tal-kumpanija tal-immaniggjar, u meta tigi vvalutata l-prestazzjoni individwali jitqiesu
kemm kriterji finanzjarji kif ukoll kriterji mhux finanzjarji’.

6 F’konformita mas-CRD III principju C li jiddikjara “il-korp manigerjali fil-funzjoni supervizorja tieghu tal-istituzzjoni ta’ kreditu
jadotta u jirrevedi perjodikament il-principji generali tal-politika ta’ remunerazzjoni u jkun responsabbli ghall-implimentazzjoni
taghha”.
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26. Id-ditti ghandhom jizguraw li l-mizuri organizzattivi li jadottaw fir-rigward tal-hrug ta’ prodotti jew
servizzi godda jikkunsidraw b'mod xieraq il-politiki u 1-prattiki taghhom ta’ remunerazzjoni u r-riskji
li dawn il-prodotti jew servizzi jistghu jipprezentaw. B'mod partikolari, qabel it-tnedija ta’ prodott
¢did, id-ditti ghandhom jivvalutaw jekk il-karatteristi¢i tar-remunerazzjoni relatati mad-
distribuzzjoni ta’ dak il-prodott humiex konformi mal-politiki u I-prattiki ta’ remunerazzjoni tal-
impriza u ghalhekk ma joholqux riskji ta’ twettiq tan-negozju u kunflitti ta’ interess. Dan il-process

ghandu jkun dokumentat b’'mod xieraq mid-ditti.

27. Ezempji ta’ prattika tajba:

Il-parti varjabbli tar-remunerazzjoni mhallsa tkun ikkalkulata u moghtija fuq bazi lineari aktar
milli tkun dipendenti fuq jekk tintlahagx il-mira ‘kollha jew xejn’. F'xi kazijiet, id-ditta tiddeciedi li
thallas r-remunerazzjoni varjabbli fbosta porzjonijiet matul perjodu ta’ Zmien xieraq, sabiex
taggusta ghar-rizultati fit-tul u tehodhom f’kunsiderazzjoni.

Ditta biddlet il-komponenti tar-remunerazzjoni varjabbli b’'mod fundamentali. Il-komponent
varjabbli tar-remunerazzjoni issa huwa bbazat fuq kriterji kwalitattivi u jirrifletti aktar mill-qrib il-
kondotta mixtieqa tal-impjegati li jagixxu fl-ahjar interessi tal-klijenti.

Ir-referenzi uzati fil-kalkolu tar-remunerazzjoni varjabbli ta’ persuni rilevanti huma komuni fil-
prodotti mibjugha u jinkludu kriterji kwalitattivi.

Fil-kaz ta’ investiment miftuh bl-ebda terminu ta’ investiment, ir-remunerazzjoni hija differita
ghal numru stabbilit ta’ snin jew sakemm jissarraf il-prodott.

Il-hlas ta’ remunerazzjoni varjabbli jista’ jigi allinjat mat-terminu ta’ investiment jew differit biex
jigi zgurat li l-prodott mibjugh fil-fatt jiehu fkunsiderazzjoni r-ritorn finali tal-prodott ghall-
Kklijent u, fejn applikabbli, issir ghotja aggustata ta’ remunerazzjoni varjabbli.

L-impjegati jithallsu kemm fir-rigward tal-volum tal-prodotti mibjugha kif ukoll tar-ritorn effettiv
ta’ dawn il-prodotti lill-klijent fperjodu xieraq. F’dan il-kaz, il-valutazzjoni tad-dejta finanzjarja
tintuza bhala kejl tal-kwalita tas-servizz provdut.

28. Ezempji ta’ prattiki hziena:

Ditta bdiet toffri lill-konsulenti remunerazzjoni addizzjonali specifici sabiex theggeg lill-klijenti
japplikaw ghal prodotti ta’ fondi godda fejn id-ditta ghandha interess specifiku. Dan spiss jinvolvi
lill-persuna rilevanti 1i jkollha tissuggerixxi lill-klijenti taghha biex jbieghu l-prodotti li kieku
jirrakkomandaw li jzommu sabiex ikunu jistghu jinvestu f'dawn il-prodotti godda.

Il-manigers u l-impjegati jir¢ievu bonus kbir marbut ma’ prodott spe¢ifiku. Bhala rizultat ta’ dan,
id-ditta tbiegh dan il-prodott specifiku irrispettivament mill-adegwatezza ta’ dan il-prodott ghall-
klijenti indirizzati. It-twissijiet mill-maniger tar-riskju jigu injorati minhabba li 1-prodotti ta’
investiment jiggeneraw redditi gholjin ghad-ditta. Meta r-riskji li kienu gew identifikati jsehhu, il-
prodotti jkun diga mibjugha u l-bonuses ikunu diga thallsu.

Il-komponent varjabbli tar-remunerazzjoni totali jkun ibbazat biss fuq il-volumi mibjugha, u jzid
l-enfasi tal-persuna rilevanti fuq qligh fi Zzmien qasir minflok fl-ahjar interessi tal-klijent.
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29.

30.

31.

32.

33-

34.

35-

Il-persuni rilevanti jidhlu ghal xiri u bejgh frekwenti ta’ strumenti finanzjarji fil-portafoll tal-
klijent sabiex jaqilghu hlas addizzjonali minghajr ma jikkunsidraw l-adegwatezza ta’ din l-attivita
ghall-klijent. Bl-istess mod, aktar milli jikkunsidraw jekk il-prodott ikunx adattat ghall-klijent, il-
persuni rilevanti jiffukaw fuq il-bejgh ta’ prodotti li ghandhom terminu ta’ investiment qasir
sabiex jaghmlu gliegh billi jergghu jinvestu l-prodott wara t-terminu qasir.

V.IL I1-kontroll tar-riskji li joholqu l-politiki u l-prattiki ta’ remunerazzjoni

Id-ditti ghandhom jistabbilixxu kontrolli xierqa ghall-konformita mal-politiki u l-prattiki ta’
remunerazzjoni taghhom biex jassiguraw li jaghtu r-rizultati mahsuba. Il-kontrolli ghandhom jigu
implimentati madwar id-ditta u jkunu suggetti ghal revizjoni perjodika. Dawn il-kontrolli ghandhom
jinkludu valutazzjoni tal-kwalita tas-servizz ipprovdut lill-klijent - perezempju s-sorveljanza ta’
telefonati ta’ bejgh, it-tehid ta’ kampjuni ta’ pariri u ta’ portafolli sabiex tigi vverifikata 1-
adegwatezza, jew referenza regolari ghal dokumentazzjoni ohra tal-klijent.

Fejn detriment potenzjali jew attwali tal-klijent jista’ jinholoq bhala rizultat ta’ karatteristici specifi¢i
fil-politiki u 1-prattiki ta’ remunerazzjoni, id-ditti ghandhom jiehdu passi xierqa biex jimmaniggjaw
ir-riskji potenzjali tat-twettiq tan-negozju u tal-kunflitt ta’ interess billi jirrevedu u/jew jemendaw
tittiched azzjoni adattata biex jittaffew ir-riskji potenzjali tat-twettiq tan-negozju u tal-kunflitt ta’
interess.

Id-ditti ghandhom jizguraw li jkollhom linji ta’ rappurtagg xierqa u trasparenti stabbiliti madwar id-
ditta jew grupp biex jghinu fi kwistjonijiet li dejjem ged jikbru li jinvolvu riskji ta’ nuqqas ta’
konformita mar-rekwiziti tal-MiFID dwar il-kunflitti ta’ interess u t-twettiq tan-negozju.

Il-funzjoni ta’ konformita ghandha tkun involuta fil-process tat-tfassil tal-politiki u l-prattiki ta’
remunerazzjoni gabel ma jigu applikati ghall-persuni rilevanti. Sabiex tikkontrolla t-tfassil tal-
politiki u l-prattiki ta’ remunerazzjoni u l-process ta’ approvazzjoni ghalihom, il-funzjoni ta’
konformita ghandha tivverifika li d-ditti jikkonformaw mar-rekwizit tat-twettiq tan-negozju u 1-
kunflitti ta’ interess tal-MiFID, u ghandhom ikollhom acéess ghad-dokumenti rilevanti kollha.
Persuni li jahdmu fil-funzjonijiet ta’ kontroll ghandhom ikunu indipendenti mill-unitajiet tan-
negozju li jissorveljaw, ikollhom l-awtorita xierqa, u ghandhom ikunu kkumpensati skont il-kisba
tal-objettivi marbuta mal-funzjonijiet taghhom, indipendentement mill-prestazzjoni tal-ogsma tan-
negozju li jikkontrollaw.”

Il-politiki u l-prattiki ta’ remunerazzjoni tad-ditti ghandhom ukoll jibbenefikaw mill-appogg shih tal-
manigment ta’ livell gholi jew, fejn xieraq, tal-funzjoni ta’ sorveljanza, sabiex passi mehtiega jkunu
jistghu jittiehdu biex jizguraw li l-persuni rilevanti jikkonformaw effettivament mal-politiki u 1-
proceduri tal-kunflitti ta’ interess u t-twettiq tan-negozju.

Meta jesternalizzaw il-provvista ta’ servizzi ta’ investiment, id-ditti ghandhom jagixxu fl-ahjar
interessi tal-klijent. Meta ditta tfittex li tuza ditta ohra ghall-forniment ta’ servizzi, hija ghandha
tivverifika 1i I-politiki u l-prattiki ta’ remunerazzjoni tad-ditta l-ohra isegwu approé¢ konsistenti ma’
dawn il-linji gwida.

Ezempji ta’ prattiki tajbin:

7 Ara ‘Linji gwida tal-ESMA dwar ¢erti aspetti tar-rekwiziti tal-funzjoni ta’ konformita tal-MiFD” [ESMA/2012/388], u 1-Linji gwida
tal-EBA dwar il-Governanza Interna.
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Id-ditta tuza firxa wiesgha ta’ informazzjoni dwar il-monitoragg tal-kwalita tan-negozju u sistemi
ta’ bejgh, inkluzi t-tendenza u l-analizi tas-sors, biex tidentifika ogsma ta’ riskju akbar u biex
tappoggja approc¢ ibbazat fuq ir-riskju ghall-monitoragg tal-bejgh, b’enfasi partikolari fuq il-
prestazzjoni gholja tal-persuni rilevanti. Id-ditta tizgura li r-rizultati ta’ analizi bhal dawn jigu
dokumentati u rrapurtati ta’ livell gholi flimkien ma’ proposti ghal azzjoni korrettiva.

Id-ditta tuza ghodod ghall-gbir tal-informazzjoni biex tivvaluta l-prospetti ta’ investiment ircevuti
mill-klijenti fuq medda ta’ Zmien fir-rigward tas-servizzi ta’ investiment pprovduti minn persuni
rilevanti li jithallsu b’remunerazzjoni varjabbli. Prattika tajba tkun stabbilita meta 1-valutazzjoni
ta’ din l-informazzjoni, aktar milli 1-mira tal-bejgh, tkun fattur li jittiehed f'’kunsiderazzjoni fl-ghoti
ta' remunerazzjoni varjabbli.

Id-ditta kull sena tevalwa jekk l-ghodod tal-gestjoni tal-informazzjoni li hija tuza jagbdux b’mod
adegwat id-dejta kwalitattiva mehtiega biex tiddetermina r-remunerazzjoni varjabbli li thallas 1ill-
persuni rilevanti.

Sabiex jigi evalwat jekk l-iskemi ta’ incentivi taghha humiex xierqa, id-ditta twettaq programm
fejn tikkuntattja kampjun ta’ klijenti ftit wara t-tlestija ta’ bejgh mill-process tal-bejgh wiéé¢
imb’wicé fejn ma jkunux jistghu jigu ssorveljati l-konversazzjonijiet telefonici rregistrati ta’ bejgh ,
sabiex jigi ttestjat jekk il-persuna tal-bejgh agixxietx b’onesta, u b’'mod gust u professjonali fl-ahjar
interessi tal-klijent.

Dawk li jaqilghu l-aktar flus u l-artisti performattivi huma rikonoxxuti bhala friskju
potenzjalment oghla u, bhala rizultat ta’ dan, isir skrutinju addizzjonali fil-konfront taghhom;
barra minn hekk, informazzjoni bhal rizultati ta’ konformita precedenti, ilmenti jew dejta ta’
kancellazzjoni tintuza biex tidderiegi I-verifika tal-konformita. Ir-rizultati ghandhom impatt fuq it-
tfassil/revizjoni tal-politika u 1-prattiki ta’ remunerazzjoni.

Ezempju ta’ prattika hazina:

Ditta princ¢ipalment tiddependi fuq dejta kwantitattiva bhala kriterji ghall-valutazzjoni tar-
remunerazzjoni varjabbli.

Ditta tonqos milli tikkontrolla, tezamina jew tipprevjeni r-riskji li jinholqu jekk ir-remunerazzjoni
varjabbli kollha jew parti minnha tkun ibbazata fuq dejta kwantitattiva.

IlI-manigment ta’ livell gholi jkun iffissa diversi miri strategici li ghandhom jintlahqu mid-ditta
f'sena partikolari. Il-miri kollha jidhru 1i jiffokaw biss fuq l-aspetti finanzjarji jew kummer¢jali
minghajr ma jitqies id-detriment potenzjali ghall-klijenti tad-ditta. Il-politika ta’ remunerazzjoni
tkun konformi ma’ dawn 1-ghanijiet strategi¢i u ghalhekk ikollha enfasi finanzjarja u kummer¢jali
fuq medda ta’ zmien qasir.

Minkejja l-attenzjoni moghtija fit-tfassil u l-valutazzjoni tal-politiki u l-prattiki ta’ remunerazzjoni,
xi politiki u prattiki xorta jwasslu ghal hsara lill-klijent, biex b’hekk jinholqu riskji li jehtiegu jigu
identifikati u mtaffija.

L-Appendic¢i I ta’ dawn il-linji gwida jinkludi ezempji illustrattivi tal-politika u prattiki ta’
remunerazzjoni li joholqu in¢entivi qgawwija biex jinbieghu prodotti specifici u li ghalihom ghalhekk
id-ditti ghadhom juru konformita mar-rekwiziti tal-MiFID. Ir-riskji tat-twettiq tan-negozju u I-
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kunflitt ta’ interess relatati ma’ ezempji bhal dawn ghandhom jitqiesu mill-kumpaniji meta jfasslu u
jimplimentaw politiki u prattiki ta’ remunerazzjoni taghhom.

V.III Linja gwida dwar is-supervizjoni tal-awtoritajiet kompetenti u l-infurzar ta’
politiki u prattiki ta’ remunerazzjoni

38. Meta l-awtoritajiet kompetenti, permezz tal-attivita ta’ sorveljanza taghhom, isibu evidenza ta’
prattika hazina bi ksur tal-MiFID fir-rigward ta’ dawn il-linji gwida, huma ghandhom jikkunsidraw 1-
azzjoni xierqa li ghandhom jiehdu.

39. L-awtoritajiet kompetenti ghandhom jirrevedu kif id-ditti jippjanaw li jilhqu, jimplimentaw u

jzommu l-politiki u l-prattiki taghhom ta’ remunerazzjoni u kif tittiehed azzjoni xierqa biex jigu
zgurati l-ahjar interessi tal-klijent f'dan ir-rigward.
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Appendic¢i I: Ezempji illustrattivi tal-politika u I-prattiki ta’ remunerazzjoni li joholqu
kunflitti li jistghu jkunu diffié¢li biex jigu amministrati

Certi karatteristi¢i tar-remunerazzjoni (perezempju, il-bazi ta’ paga, l-organizzazzjoni ta’ kompetizzjonijiet
bbazati fuq prestazzjoni ghall-persuni rilevanti) jinvolvu riskju oghla ta’ hsara potenzjali ghall-klijenti
minn ohrajn (specifikament dawk li jinkludu karatteristici li setghu gew imfassla biex jaffettwaw l-imgieba
ta’ persuni rilevanti, spec¢jalment id-dipartiment tal-bejgh). Ezempji ta’ politiki u prattiki ta’
remunerazzjoni b’riskju gholi li generalment huma difficli biex jigu amministrati, u fejn ikun difficli ghal
ditta biex turi konformita mal-MiFID, jinkludu:

1. Incentivi li jistghu jinfluwenzaw lill-persuni rilevanti biex ibieghu, jew ‘jimbuttaw’, prodott wiehed
jew kategorija ta’ prodotti aktar minn ohra jew li jaghmlu akkwisti jew bejgh bla bzonn / mhux tajbin
ghall-investitur: spec¢jalment f'sitwazzjonijiet fejn ditta tniedi prodott gdid jew timbutta prodott
specifiku (ez. il-prodott tax-xahar jew "prodotti in-house") u tin¢entiva lill-persuni rilevanti biex
ibieghu dak il-prodott specifiku. Meta l-in¢entiv ikun differenti ghal tipi differenti ta’ prodotti, hemm
riskju gholi li l-persuni rilevanti jiffavorixxu bejgh tal-prodott li jirrizulta fremunerazzjoni oghla
minflok ta’ prodott iechor minghajr ma jitqies kif suppost dak li huwa fl-ahjar interessi tal-klijent.

a. Ezempju: Ditta ghandha politiki u prattiki ta’ remunerazzjoni marbuta mal-bejgh tal-prodott
individwali meta l-persuna rilevanti tir¢ievi livelli differenti ta’ incentivi skont il-prodott
specifiku jew kategorija ta’ prodotti li jbieghu.

b. Ezempju: Ditta ghandha politiki u prattiki ta’ remunerazzjoni marbuta mal-bejgh tal-prodott
individwali, meta l-persuna rilevanti tircievi l-istess livell ta’ inc¢entivi fuq firxa ta’ prodotti.
Madankollu, f¢erti zminijiet limitati, biex tikkoin¢idi mal-attivita promozzjonali jew ta’
marketing, id-ditta zzid l-incentiv mhallsa fuq il-bejgh ta’ certi prodotti.

c. Ezempju: Incentivi li jistghu jinfluwenzaw il-persuni rilevanti (li jistghu jkunu remunerati biss
b’kummissjoni, perezempju) li jbieghu unit trusts aktar milli trusts ta’ investiment - fejn iz-
zewg prodotti jistghu jkunu tajbin indags ghall-klijenti - ghaliex il-bejgh ta’ unit trusts jaghti
kummissjonijiet sostanzjalment oghla.

2.  Rekwiziti mhux xierqa li jaffettwaw jekk l-incentivi jithallsux: il-politiki u l-prattiki ta’
remunerazzjoni li jinkludu, nghidu ahna, rekwizit biex tinkiseb kwota ta’ livelli ta’ bejgh minimi fuq
firxa ta’ prodotti sabiex jaqilghu xi bonus fil-livelli kollha, x’aktarx li jkunu inkompatibbli mad-dmir
li wiehd jagixxi fl-ahjar interessi tal-klijent. Kundizzjonijiet 1i ghandhom jigu ssodisfati qabel ma
incentiv jithallas jistghu jinfluwenzaw lill-persuni rilevanti biex jbieghu b'mod skorrett. Perezempju,
meta I-ebda bonus fuq il-bejgh ma jkunx jista’ jinkiseb sakemm ma tintuzax mira minima ghal kull
ta’ tip ta’ prodott differenti, dan jista’ jkollu impatt fuq jekk prodotti tajbin jigux rakkomandati.
Ezempju iehor huwa meta jsir tnaqqis fil-bonus jew pagamenti ta’ inc¢entiv akkwistati minhabba
mira sekondarja jew jekk ma jintlahagx il-limitu.

a. Ezempju: Ditta ghandha persuni rilevanti li jbieghu firxa ta’ prodotti li jilhqu I-bzonnijiet
differenti tal-klijenti, u 1-firxa tal-prodott hija maqsuma fi tliet ‘pakketti’ bbazata fuq it-tip ta’
bzonn tal-klijent. Il-persuni rilevanti jkunu jistghu jakkumulaw pagamenti ta’ in¢entiv ghal
kull prodott mibjugh, madankollu fl-ahhar ta’ kull perjodu ta’ kull xahar l-ebda hlas ta’
in¢entiv ma jsir jekk dawn ma jkunux lahqu mill-anqas 50% tal-mira tal-bejgh stabbilita ghal
kull ‘pakkett’.
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b. Ezempju: Ditta tbiegh il-prodotti ma’ firxa ta’ elementi mizjuda mhux obbligatorji. Il-persuna
rilevanti tir¢ievi pagamenti ta’ inc¢entiv ghall-bejgh kollu, bi hlas addizzjonali jekk il-klijent
jixtri element mizjud. Madankollu fl-ahhar ta’ kull perjodu ta’ kull xahar 1-ebda hlas ta’
in¢entiv ma jsir jekk dawn ma jkunux lahqu rata ta’ penetrazzjoni ta’ mill-anqas 50% tal-
prodotti mibjugha bl-element mizjud.

3.  Salarji varjabbli fejn l-arrangamenti jvarjaw l-paga bazi (il fuq jew ’l isfel) ghall-persuni rilevanti
bbazati fuq il-prestazzjoni kontra miri tal-bejgh: f'kazijiet bhal dawn, is-salarju kollu tal-persuna
rilevanti jista’ jsir - fil-fatt - remunerazzjoni varjabbli.

a. Ezempju: Ditta se tnaqqas is-salarju baziku tal-persuna rilevanti sostanzjalment jekk hija ma
tilhagx il-miri tal-bejgh specifici. Hemm ghalhekk riskju li dik il-persuna taghmel bejgh mhux
xieraq biex tevitaw dan l-ezitu. Bl-istess mod, persuni rilevanti jistghu jkunu motivati hafna li
jbieghu bil-prospett ta’ zieda fis-salarju baziku u l-benefi¢éji assocjati.

4.  Il-politiki u l-prattiki ta’ remunerazzjoni li joholqu ritorn sproporzjonat ghall-bejgh marginali: meta
I-persuni rilevanti ikollhom bzonn jiksbu livell minimu ta’ bejgh gabel ma jkunu jistghu jigu
akkwistati 1-pagamenti ta’ inc¢entiv, jew meta l-incentivi jigu mizjuda, ir-riskju jikber. Ezempju iehor
ikun skemi li jinkludu ‘acéeleraturi’ fejn jizdied il-proporzjon tal-bonus akkwistat jekk jigi magbuz il-
limitu. F’xi kazijiet, jekk l-inc¢entivi jithallsu b’lura bbazati fuq il-bejgh kollu minflok biss dawk li
jagbzu ¢ertu limitu, potenzjalment dan iwassal biex jinholqu incentivi sinifikanti ghall-persuni
rilevanti li jbieghu prodotti partikolari f'¢irkostanzi partikolari.

a. _Ezempju: Ditta taghmel hlasijiet ta’ incentiv accellerati lill-persuni rilevanti kollha ghal kull
prodott mibjugh matul perjodu trimestrali kif gej:

e 0-80% tal-mira I-ebda pagament

e 80-90% tal-mira EUR 50 ghal kull prodott mibjugh
e 01-100% tal-mira EUR 75 ghal kull prodott mibjugh
e 101-120% tal-mira EUR 100 ghal kull prodott mibjugh
e >120% tal-mira EUR 125 ghal kull prodott mibjugh

Dan l-ezempju jista’ japplika wkoll meta 1-persuna rilevanti tir¢ievi sehem dejjem ikbar ta’
kummissjoni jew dhul iggenerat.

b. Ezempju: Ditta ghandha l-istess skala acéellerata, bhad-ditta fl-ezempju d1, izda z-zieda fil-
pagamenti ghal kull bejgh huwa applikat b’'mod retrospettiv ghall-bejgh kollu fit-trimestu, ez.
meta tinqabez 91% tal-mira l-pagamenti ta’ incentiv akkumulati sad-data bir-rata ta’ € 50 ghal
kull prodott mibjugh jizdiedu ghal € 75 ghal kull prodott mibjugh. Dan johloq sensiela ta’
punti ta’ “effett ta’ precipizju”, fejn bejgh wiehed addizzjonali li jkun mehtieg biex tintlahaq
mira oghla jikkawza Zieda sproporzjonata fil-hlas ta’ incentiv.
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