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l. Kamp ta’ applikazzjoni

Min?

1. Dawn il-linji gwida japplikaw ghal:
a. awtoritajiet kompetenti u ghal
b. ditti.

Xiex?

2. Dawn il-linji gwida japplikaw fir-rigward tal-Artikolu 25(4) tad-Direttiva 2014/65/UE
(MIFID 1I).

Meta?
3. Dawn il-linji gwida japplikaw mit-3 ta’ Jannar 2017
I. Referenzi, tagsiriet u definizzjonijiet

Referenzi legizlattivi

AIFMD Direttiva 2011/61/UE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill tat-8 ta’ Gunju 2011 dwar Manigers ta’ Fondi
ta’ Investiment Alternattivi u li temenda d-Direttivi
2003/41/KE u 2009/65/KE u r-Regolamenti (KE) Nru
1060/2009 u (UE) Nru 1095/2010.

Regolament ESMA Regolament (UE) Nru 1095/2010 tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill tal-24 ta® Novembru 2010 i
jistabbilixxi Awtoritad Supervizorja Ewropea (Awtorita
Ewropea tat-Titoli u s-Swieq) u li jemenda d-
Decizjoni Nru 716/2009/KE u jhassar id-Decizjoni tal-
Kummissjoni 2009/77/KE.

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.

MiFID II Direttiva 2014/65/UE tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill tal- 15 ta’ Mejju 2014 dwar is-swieq fl-
istrumenti finanzjarji u |i temenda d-Direttiva
2002/92/KE u d-Direttiva 2011/61/UE.
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Tagsiriet
AIFM Maniger ta’ Fondi ta’ Investiment Alternattiv
CA Awtorita Kompetenti
CP Dokument ta’ Konsultazzjoni
KE II-Kummissjoni Ewropea
UE L-Unjoni Ewropea
ESMA L-Awtorita Ewropea tat-Titoli u s-Swieq
MiFID Id-Direttiva dwar is-Swieq fl-Istrumenti Finanzjarji

Definizzjonijiet

4. Sakemm ma jigix specifikat mod iehor, it-termini uzati fMiFID Il ghandhom l-istess tifsira
f’dawn il-linji gwida. Barra minn hekk, japplikaw id-definizzjonijiet li gejjin:

Ditti ditti ta’ investiment (kif definiti fl-Artikolu 4(1)(1) tal-
MIFID II), istituzzjonijiet ta’ kreditu (kif definiti fl-
Artikolu 4(1)(27) tal-MiFID 1l) meta jipprovdu servizzi
ta’ investiment u AIFM estern meta jipprovdi servizzi
awziljarji (fis-sens tal-Artikolu 6(4)(a) u (b) tal-
AIFMD)

Strumenti ta’ dejn bonds, forom ohra ta’ dejn titolizzat u strumenti tas-
sug monetarju.

lll.  Ghan

5. L-ghan ta’ dawn il-linji gwida huwa li jigu specifikati |-kriterji ghall-valutazzjoni ta’ (i)
strumenti ta’ dejn li jinkorporaw struttura li taghmilha difficli ghall-klijent li jifhem ir-riskju
involut u (ii) depoziti strutturati li jinkorporaw struttura li taghmilha diffi¢li ghall-klijent li
jithem ir-riskju tar-redditu jew l-ispiza tal-hrug tal-prodott gabel iz-zmien.

6. Dawn il-linji gwida jiccaraw ukoll il-kuncett ta’ “derivattivi inkorporati” sabiex jigi pprovdut
gafas generali ghall-applikazzjoni tal-Artikolu 25(4)(a) tal-MiFID Il fir-rigward ta’ strumenti
ta’ dejn.

7. L-ESMA tistenna li dawn il-linji gwida jsahhu |-protezzjoni ghall-investituri u jippromwovu
konvergenza ikbar fil-klassifikazzjoni ta’ strumenti finanzjarji “kumplessi” jew “mhux
kumplessi” jew ta’ depoziti strutturati ghall-finijiet tat-test tal-adegwatezza/attivitajiet
esklussivament ta’ twettiq skont I-Artikolu 25(3) u 25(4) tal-MiFID II.
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V. Obbligi ta’ konformita u ta’ rapportar
L-istatus tal-linji gwida

8. Dan id-dokument fih linji gwida mahruga skont I-Artikolu 16 tar-Regolament ESMA.
B’konformita mal-Artikolu 16(3) tar-Regolament ESMA, l-awtoritajiet kompetenti u |-
partecipanti fis-swieq finanzjarji ghandhom jaghmlu kull sforz sabiex jikkonformaw mal-
linji gwida.

9. Awitoritajiet kompetenti li ghalihom japplikaw il-linji gwida ghandhom jikkonformaw billi
jinkorporawhom fil-prattiki supervizorji taghhom, inkluz meta linji gwida partikolari fid-
dokument ikunu diretti primarjament lejn partecipanti fis-swieq finanzjarji.

Rekwiziti ta’ rapportar

10. Awtoritajiet kompetenti li ghalihom japplikaw dawn il-linji gwida ghandhom jinnotifikaw lill-
ESMA jekk jikkonformawx jew jekk humiex behsiebhom li jikkonformaw mal-linji gwida,
b’ragunijiet ghal nugqas ta’ konformita, fi zmien xahrejn mid-data ta’ pubblikazzjoni mill-
ESMA fuq complexproducts1787@esma.europa.eu. Jekk ma jaghtux twegiba sa din I-
iskadenza, l-awtoritajiet kompetenti jitgiesu li mhumiex konformi. Formola ghan-natifiki
hija disponibbli fuq is-sit web tal-ESMA.

11. Ditti i ghalihom japplikaw dawn il-linji gwida mhumiex mehtiega jirrapportaw jekk
jikkonformawx ma’ dawn il-linji gwida.

V. Linji Gwida
V.l Strumenti ta’ dejn li jinkorporaw derivattiv

12. Ghall-fini tal-punti (i) u (iii) tal-Artikolu 25(4)(a) tal-MiFID Il, derivattiv inkorporat ghandu
jigi interpretat li jfisser komponent ta’ strument ta’ dejn li jikkawza I-modifikazzjoni ta’
partijiet mill-flussi ta’ flus jew tal-flussi ta’ flus kollha li altrimenti kienu jirrizultaw mill-
istrument skont fattur varjabbli wiehed jew iktar definiti.

V.l Strumenti ta’ dejn li jinkorporaw struttura li taghmilha difficli ghall-klijent li
jithem ir-riskju

13. Ghall-fini tal-punti (i) u (iii) tal-Artikolu 25(4)(a) tal-MiFID Il, strumenti ta’ dejn i
jinkorporaw struttura li taghmilha diffi¢li ghall-klijent li jithem ir-riskju ghandhom jinkludu
inter alia kwalunkwe wiehed minn dawn li gejjin:

a) Strumenti ta’ dejn, li r-redditu taghhom jiddependi fuq il-prestazzjoni ta’ grupp ta’
assi_definit. Din il-kategorija tinkludi strumenti ta’ dejn li r-redditu jew il-
prestazzjoni taghhom tiddependi fuq ir-ricevibbli sew jekk fissi jew rotanti generati
mill-assi fil-grupp sottostanti.
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b)

d)

f)

9)

h)

)

Strumenti ta’ dejn, li r-redditu taghhom ikun subordinat ghar-rimborz ta’ dejn
mizmum minn ohrajn. Din il-kategorija tinkludi strumenti ta’ dejn strutturati b’tali
mod li fkaz ta’ inadempjenza mill-emittent, id-detenturi tad-dejn superjuri jkollhom
access prijoritarju ghall-assi tal-emittent fuq id-detenturi subordinati.

Strumenti ta’ dejn fejn I-emittent igawdi minn diskrezzjoni biex jimmodifika [-flussi
tal-flus tal-istrument. Din il-kategorija tinkludi strumenti ta’ dejn strutturati b’tali
mod |i I-fluss tad-dhul anticipat jew il-hlas lura tas-somma kapitali ewlenija
jiddependi fuq fatturi varjabbli stabbiliti mill-emittent fid-diskrezzjoni tieghu.

Strumenti ta’ dejn |i ma jkollhomx data ta’ fidi jew ta’ maturita specifikata. Din il-
kategorija tinkludi strumenti ta’ dejn strutturati b’tali mod li ma jkunx hemm data
ta’ maturita specifikata u ghalhekk normalment ma jkunx hemm hlas mill-gdid tal-
ammont tas-somma kapitali ewlenija investita.

Strumenti _ta’ dejn li_jkollhom bazi ta' eccezzjoni jew mhux familjari. Din il-
kategorija tinkludi strumenti ta’ dejn strutturati b’tali mod li I|-fluss tad-dhul
anti¢ipat jew il-hlas lura tas-somma kapitali ewlenija jiddependi fuq varjabbli ta'
eccezzjon jew mhux familjari ghal investitur mhux professjonali.

Strumenti ta’ dejn b’'mekkanizmi kumplessi ghad-determinazzjoni jew ghall-
kalkolu tar-redditu. Din il-kategorija tinkludi strumenti ta’ dejn strutturati b’tali mod
li I-fluss tad-dhul anti¢ipat jista’ jvarja b’'mod frekwenti u/jew notevolment f'punti
differenti ta’ Zzmien tul il-perjodu tal-istrument jew minhabba li jkunu gew sodisfatti
certi kundizzjonijiet ta’ limitu predeterminati jew minhabba li jkunu ntlahqu certi
punti fiz-zmien.

Strumenti ta’ dejn strutturati b’mod li ma jistghux jipprovdu hlas lura shih tal-
ammont tas-somma kapitali ewlenija. Din il-kategorija tinkludi strumenti ta’ dejn li
jipprezentaw struttura jew li jkunu soggetti ghal mekkanizmu li, f'¢erti ¢irkostanzi,
jiskattaw hlas lura parzjali (jew I-ebda hlas lura) tas-somma kapitali ewlenija.

Strumenti ta’ dejn mahruga minn veikolu bi skop specjali (SPV) f¢irkostanzi li
fihom l-isem tal-istrument tad-dejn jew I-isem legali tal-SPV jista’ jizgwida lill-
investituri dwar I-identita tal-emittent jew tal-garanti.

Strumenti ta’ dejn b’'mekkanizmi kumplessi ta’ garanzija. Din il-kategorija tinkludi
strumenti ta’ dejn garantiti minn parti terza u strutturati b’tali mod li jaghmilha
kumpless ghall-investitur biex jivvaluta bi precizjoni I-mod kif il-mekkanizmu ta’
garanzija jaffettwa Il-iskopertura ghar-riskju tal-investiment.

Strumenti ta’ dejn b’karatteristi¢i ta’ ingranadg. Din il-kategorija tinkludi strumenti
ta’ dejn strutturati b’tali mod Ili r-redditu jew it-telf ghall-investitur jista’ jsehh
fmultipli ghall-investiment inizjali.
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V.1l Strumenti ta’ dejn li jinkorporaw struttura li taghmilha difficli ghall-klijent li
jifhem ir-riskju tar-redditu

14. Ghall-fini tal-punt (v) tal-Artikolu 25(4)(a) tal-MiFID Il, struttura li taghmilha difficli ghall-
klijent Ii jifhem ir-riskju tar-redditu tezisti meta:

a) ir-redditu ricevut ikun affettwat minn iktar minn varjabbli wiehed; jew

b) ir-relazzjoni bejn ir-redditu u I-fattur varjabbli rilevanti jew il-mekkanizmu ghad-
determinazzjoni jew ghall-kalkolu tar-redditu jkun kumpless; jew

c) il-fattur varjabbli involut fil-kalkolu tar-redditu jkun ta' e¢c¢ezzjoni jew ma jkunx
familjari ghal investitur medju mhux professjonali; jew

d) il-kuntratt jaghti lill-istituzzjoni ta’ kreditu d-dritt unilaterali li ttemm il-ftehim qgabel
il-maturita.

V.IV  Depoziti strutturati li jinkorporaw struttura li taghmilha difficli ghall-klijent li
jifhem l-ispiza tal-hrug qabel iz-zmien

15. Ghall-fini tal-punt (v) tal-Artikolu 25(4)(a) tal-MiFID Il, struttura li taghmilha difficli ghall-
klijent li jifhem I-ispiza tal-hrug gabel iz-zmien tezisti meta l-ispiza tal-hrug tkun:

a) la somma fissa;

b) langas somma fissa ghal kull xahar (jew parti minnu) li jifdal sat-tmiem tat-terminu
miftiehem;

c) ulangas percentwali fiss tal-ammont depozitat.
V.V  Ezempji

16. It-tabella fil-paragrafu VI tinkludi lista mhux ezawrjenti ta’ ezempiji ta’ strumenti ta’ dejn li
jinkorporaw derivattiv jew li jinkorporaw struttura li taghmilha difficli ghall-klijent li jifhem
ir-riskju involut u depoziti strutturati kumplessi ghall-fini tal-Artikolu 25(4)(a)(ii), (i) u (v)
tal-MiFID II.
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VI. Tabella - Lista mhux ezawrjenti ta’ ezempji

Lista mhux ezawrjenti ta’ ezempji ta’ strumenti ta’ dejn li jinkorporaw derivattiv
jew li jinkorporaw struttura li taghmilha difficli ghall-klijent li jifhem ir-riskju
involut u depoziti strutturati kumplessi ghall-fini tal-Artikolu 25(4)(a)(ii), (iii) u

(v) tal-MiFID II*

KATEGORIJA TA’
STRUMENT

LISTA (MHUX EZAWRJENTI) TA’ EZEMPJI

STRUMENTI TA’ DEJN LI
JINKORPORAW
DERIVATTIV

a) Bonds konvertibbli u skambjabbli.
b) Bonds indicjati u ¢ertifikati turbo.
c) Bonds konvertibbli kontingenti.

d) Bonds ezercitabbli jew puttable.
e) Noti marbuta ma’ kreditu.

f) Garanziji.

STRUMENTI TA’ DEJN LI
JINKORPORAW
STRUTTURA LI

TAGHMILHA DIFFICLI
GHALL-KLIJENT LI
JIFHEM IR-RISKJU

a) Strumenti ta’ dejn li r-redditu taghhom jiddependi fuq il-
prestazzjoni ta’ grupp ta’ assi definit. Ezempji:

Titoli garantiti b’assi u karti kummer¢jali garantiti b’assi,
Titoli Abbazi ta’ Ipoteka Residenzjali (RMBS), Titoli
Abbazi ta’ Ipoteka Kummer¢jali (CMBS), Obbligi ta’ Dejn
Kollateralizzat (CDOSs)

b) Strumenti ta’ dejn li r-redditu taghhom ikun subordinat
ghar-rimborz ta’ dejn mizmum minn ohrajn. Ezempji:

- strumenti ta’ dejn subordinati;
- certifikati (kif definiti skont I-Artikolu 2(1)(27) tal-MiFIR).

c) Strumenti ta’ dejn fejn I-emittent igawdi minn diskrezzjoni
biex jimmodifika I-flussi tal-flus tal-istrumenti.

! P’xi kazijiet gew identifikati “tipi” specifici ta’ strumenti ta’ dejn, fkazijiet ohra giet ipprovduta deskrizzjoni specifika. F’xi kazijiet
strument finanzjarju jista’ jaga' fiktar minn kategorija wahda.
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d) Strumenti ta’ dejn li ma jkollhomx data ta’ fidi jew ta’
maturita specifikata. Ezempiji:

- bonds perpetwi.

e) Strumenti ta’ dejn li jkollhom bazi ta' e¢cezzjoni jew
mhux familjari. Ezempiji:

- Strumenti ta’ dejn li jirreferenzjaw titoli sottostanti bhal
punti ta’ riferiment mhux pubbili¢i, indi¢i sintetici, swieq
ni¢¢a, mizuri tekni¢i hafna (inkluz il-volatilita tal-prezzijiet
u kombinazzjonijiet ta’ fatturi varjabbli);

- bonds ghall-katastrofi.

f) Strumenti ta’ dejn b’'mekkanizmi kumplessi ghad-
determinazzjoni jew ghall-kalkolu tar-redditu. Ezempiji:

- strumenti ta’ dejn strutturati b’tali mod li I-fluss tad-dhul
anti¢ipat jista’ jvarja b’mod frekwenti u/jew notevolment
fpunti differenti ta’ zmien tul il-perjodu tal-istrument jew
minhabba li jkunu gew sodisfatti ¢erti kundizzjonijiet ta’
limitu predeterminati jew minhabba li jkunu ntlahqu cCerti
punti fiz-zmien.

g) Strumenti ta’ dejn strutturati b’tali mod Ii jistghu ma
jipprovdux hlas lura shih tal-ammont tas-somma kapitali
ewlenija:

- strumenti ta’ dejn eligibbli ghall-fini ta’ ghodda tar-
rikapitalizzazzjoni interna.

h) Strumenti ta’ dejn mahruga minn veikolu bi skop
specjali (SPV) f'¢irkostanzi li fihom l-isem tal-istrument tad-
dejn jew l-isem legali tal-SPV jista’ jizgwida lill-investituri
dwar l-identita tal-emittent jew tal-garanti:

i) Strumenti ta’ dejn b’mekkanizmi kumplessi ta’ garanzija.
EZzempiji:

- Strumenti ta’ dejn b’mekkanizmu ta’ garanzija fejn I-
iskattatur tal-garanzija jiddependi fuq kundizzjoni wahda
jew fuq diversi kundizzjonijiet minbarra I-inadempjenza
tal-emittent;

- Strumenti ta’ dejn b’mekkanizmu ta’ garanzija fejn il-livell
tal-garanzija jew l-iskattatur attwali tal-garanzija huma
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j)

soggetti ghal limitazzjonijiet ta’ zmien.

Strumenti ta’ dejn b’karatteristici ta’ ingranagg

STRUMENTI TA’ DEJN LI
JINKORPORAW
STRUTTURA LI

TAGHMILHA DIFFICLI
GHALL-KLIJENT LI
JIFHEM IR-RISKJU TAR-
REDDITU

Depoziti strutturati, fkazijiet fejn:

a)

b)

d)

Ir-redditu ricevut ikun affettwat minn iktar minn varjabbli
wiehed. Ezempiji:

Depoziti strutturati fejn redditu jithallas biss meta basket
ta’ strumenti jew ta’ assi jagbez punt ta’ riferiment
specifikat;

Depoziti strutturati fejn ir-redditu jigi determinat mill-
kombinazzjoni ta’ zewg indic¢i jew iktar.

Ir-relazzjoni bejn ir-redditu u I-fattur varjabbli rilevanti jew
il-mekkanizmu ghad-determinazzjoni jew ghall-kalkolu
tar-redditu huwa kumpless. Ezempiji:

depoziti strutturati li huma strutturati b’tali mod i |-
mekkanizmu li tahtu I-livell tal-prezz ta’ indi¢i jkun rifless
fir-redditu jinvolvi punti differenti ta’ data tas-suq (jigifieri
jkun irid jintlahaq punt ta’ riferiment wiehed jew iktar),
jew diversi kejl tal-indi¢i f'dati differenti;

depoziti strutturati li huma strutturati b’tali mod li I-gligh
kapitali jew |-imghax pagabbli jizdied jew jonqos f'¢erti
¢irkostanzi specifici;

depoziti strutturati li huma strutturati b’tali mod li I-fluss
tad-dhul anti¢ipat jista’ jvarja b’mod frekwenti u/jew
notevolment f'punti differenti ta’ zmien tul il-perjodu tal-
istrument.

[I-fattur varjabbli involut fil-kalkolu tar-redditu jkun ta'
eccezzjoni jew ma jkunx familjari ghal investitur medju
mhux professjonali. Ezempiji:

Depoziti strutturati fejn ir-redditu jkun marbut ma’ suq
ni¢¢a, ma’ indici intern (in-house) jew ma’ punt ta’
riferiment mhux pubbliku iehor, ma’ indi¢i sintetiku, jew
ma’ mizura teknika hafna bhall-volatilita tal-prezz tal-
assi.

[l-kuntratt jaghti lill-istituzzjoni ta’ kreditu d-dritt unilaterali
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li ttemm il-ftehim gabel il-maturita

DEPOZITI STRUTTURATI
LI JINKORPORAW
STRUTTURA LI
TAGHMILHA DIFFICLI
GHALL-KLIJENT LI
JIFHEM L-ISPIZA TAL-
HRUG QABEL IZ-ZMIEN

Depoziti strutturati, f’kazijiet fejn:

a)

b)

It-tariffa fuq ic-Cessjoni ma tkunx somma fissa. Ezempiji:

depoziti strutturati b’'tariffa fuq i¢c-cessjoni varjabbli jew
b’“limitu massimu” (jigifieri imposta tariffarja ta’ mhux
iktar minn €300 fil-kaz ta’ ¢essjoni bikrija);

depoziti strutturati li jirreferu ghal fattur varjabbli bhal
rata ta’ imghax ghall-kalkolu tat-tariffa fug i¢-¢essjoni.

It-tariffa fuq i¢-¢essjoni ma tkunx somma fissa ghal kull
xahar li jkun ghad fadal sat-terminu miftiehem. Ezempiji:

depoziti strutturati b'tariffa fuq i¢-¢essjoni varjabbli jew
b“limitu massimu” ghal kull xahar li jkun ghad fadal sat-
terminu miftiehem (jigifieri tariffa ta’ mhux iktar minn €50
fix-xahar fil-kaz ta’ ¢essjoni bikrija).

It-tariffa fug i¢-Cessjoni ma tkunx peréentwal tas-somma
originali investita. Ezempiji:

depoziti strutturati b’'tariffa fuq i¢-cessjoni li tal-ingas tkun
ugwali ghall-ammont tar-redditu akkumulat sad-data tac-
cessjoni bikrija.
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