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ANNESS
I1-kodici ta’ kondotta tal-UE ghar-ricerka sponsorjata mill-emittent

Klawzola 1

Ir-ricerka dwar l-investiment tista’ tigi kklassifikata bhala “ricerka sponsorjata mill-
emittent” biss meta tigi prodotta f’konformita mar-rekwiziti stabbiliti minn hawn ’il
quddiem.

Ir-ricerka kklassifikata bhala “ricerka sponsorjata mill-emittent” ma tinkludix
kummentarju dwar in-negozjar u servizzi personalizzati ohra ta’ konsulenza dwar il-
kummer¢ intrinsikament marbuta mal-ezekuzzjoni ta’ tranzazzjoni fi strumenti
finanzjarji 1i ma jikkostitwixxux rakkomandazzjoni ta’ investiment kif definit fl-
Artikolu 3, il-punt (35), tar-Regolament (UE) Nru 596/2014 tal-Parlament Ewropew
u tal-Kunsill.

Klawzola 2

Politika u mizuri ghall-identifikazzjoni, il-prevenzjoni, il-gestjoni u d-divulgazzjoni tal-

kunflitti ta’ interess

I1-fornituri tar-ricerka sponsorjata mill-emittent stabbilew, implimentaw u jzommu
politika effettiva dwar il-kunflitti ta’ interess fir-rigward tar-ricerka sponsorjata mill-
emittent. Il-politika tispecifika l-passi li dawk il-fornituri jiehdu biex jidentifikaw,
jipprevjenu, jimmaniggjaw u jiddivulgaw il-kunflitti ta’ interess.

[l-fornituri ta’ ricerka sponsorjata mill-emittent stabbilew u jzommu aggornat
registru tal-kunflitti ta’ interess ezistenti u potenzjali kollha 1i jkunu gew identifikati
relatati mar-ricerka u kwalunkwe mizura mehuda ghall-prevenzjoni jew ghall-
gestjoni ta’ dawk il-kunflitti.

Meta I-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent jigi mgharraf, jew jidentifika,
ksur potenzjali tal-politika dwar il-kunflitti ta’ interess, dak il-fornitur iwettaq
investigazzjoni u jinforma lill-emittent minghajr dewmien zejjed dwar il-ksur
potenzjali u I-mizuri mehuda ghall-prevenzjoni jew fejn mehtieg ghar-rimedju ta’ tali
ksur jew ghall-gestjoni adegwata tieghu.

[I-fornituri tar-ricerka sponsorjata mill-emittent jivvalutaw u jirriezaminaw
perjodikament, mill-inqas fuq bazi annwali, il-politika taghhom dwar il-kunflitti ta’
interess.

Klawzola 3
Oggettivita u indipendenza tar-ri¢erka sponsorjata mill-emittent

In-natura sponsorjata tar-ricerka sponsorjata mill-emittent ma timminax I-
indipendenza u l-oggettivita taghha.

[I-fornituri tar-ricerka sponsorjata mill-emittent jimplimentaw arrangamenti
organizzattivi adegwati ghal 1) l-analisti tar-ricerka involuti fil-produzzjoni tar-
ricerka sponsorjata mill-emittent u 1i) persuni ohra li r-responsabbiltajiet jew I-
interessi kummercjali taghhom jistghu jkunu f’kunflitt mal-interessi tal-persuni li
lilhom tigi mgqgassma r-ricerka sponsorjata mill-emittent. Tali arrangamenti
organizzattivi jizguraw li r-ricerka sponsorjata mill-emittent tigi prodotta
b’indipendenza u oggettivita adegwati u taht l-istess kundizzjonijiet bhal dawk
applikati ghar-ricerka 1i ma tkunx sponsorjata mill-emittent.

L-arrangamenti organizzattivi msemmija fil-paragrafu 2 jizguraw, bhala minimu, li:

(a) ma hemm l-ebda differenza bejn:
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(b)

(©)

(d)

(e)

®

(2

(1) il-kwalifiki tal-analisti 1i jahdmu fuq ricerka sponsorjata mill-emittent u
dawk li jahdmu fuq ricerka mhux sponsorjata;

(i1) ir-rizorsi disponibbli ghall-produzzjoni ta’ ri¢erka sponsorjata mill-
emittent u dawk disponibbli ghall-produzzjoni ta’ ricerka mhux
sponsorjata;

(ii1) it-tip ta’ kontenut tar-ricerka sponsorjata mill-emittent u dak tar-ricerka
mhux sponsorjata, inkluz meta I-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-
emittent jiddistribwixxi z-zewg tipi ta’ ricerka taht zewg marki differenti;

l-analisti tar-ricerka u persuni ohra involuti fil-produzzjoni tar-ricerka
sponsorjata mill-emittent ma jwettqux tranzazzjonijiet jew kummer¢ personali,
ghajr, meta rilevanti, bhala generaturi tas-suq li jagixxu in bona fide u fil-kors
normali tal-generazzjoni tas-suq jew fl-ezekuzzjoni ta’ ordni ta’ klijent mhux
mitluba, f’isem kwalunkwe persuna ohra, inkluza d-ditta tal-investiment, fi
strumenti finanzjarji 1li r-ricerka sponsorjata mill-emittent tkun relatata
maghhom, jew fi kwalunkwe strument finanzjarju relatat, b’gharfien taz-zmien
jew tal-kontenut probabbli tar-ricerka sponsorjata mill-emittent li ma tkunx
disponibbli ghall-pubbliku jew li ma tkunx disponibbli ghall-persuni li jenhtieg
li tigi disseminata lilhom u li ma tistax tigi dedotta facilment minn
informazzjoni li tkun disponibbli, sakemm ir-ricevituri tar-ricerka sponsorjata
mill-emittent ma jkollhomx opportunita ragonevoli li jagixxu fugha;

f’¢irkostanzi mhux koperti mill-punt (b), l-analisti tar-ricerka u kwalunkwe
persuna ohra involuta fil-produzzjoni ta’ ricerka sponsorjata mill-emittent ma
jwettqux tranzazzjonijiet personali jew kummer¢ fi strumenti finanzjarji 1i r-
ricerka sponsorjata mill-emittent tkun relatata maghhom, jew fi kwalunkwe
strument finanzjarju relatat, hlief f’¢irkostanzi e¢¢ezzjonali u bl-approvazzjoni
minn qabel ta’ membru tal-funzjoni legali jew ta’ konformita tal-fornitur tar-
ricerka sponsorjata mill-emittent;

tezisti separazzjoni fizika bejn l-analisti tar-ricerka involuti fil-produzzjoni ta’
ricerka sponsorjata mill-emittent u persuni ohra li r-responsabbilitajiet jew
interessi kummercjali taghhom jistghu jkunu f'kunflitt mal-interessi tal-persuni
li lilhom ged tigi mgassma r-ricerka sponsorjata mill-emittent jew, meta s-
separazzjoni fizika titqies bhala sproporzjonata ghad-daqs u ghall-
organizzazzjoni tal-kumpanija kif ukoll in-natura, l-iskala u l-kumplessita tan-
negozju taghha, jkunu jezistu barrieri alternattivi xierqa ohra ghac-
¢irkolazzjoni tal-informazzjoni;

il-fornituri ta’ ricerka sponsorjata mill-emittent, analisti tar-ricerka u persuni
ohra involuti fil-produzzjoni tar-ricerka sponsorjata mill-emittent ma jweghdux
ricerka favorevoli ghall-emittent;

qabel it-tixrid tar-ricerka sponsorjata mill-emittent, l-emittenti u kull persuna
rilevanti ohra ghajr l-analisti tar-ricerka, ma jithallewx jirrevedu abbozz tar-
ricerka sponsorjata mill-emittent bil-ghan li jivverifikaw l-ezattezza ta’
dikjarazzjonijiet fattwali maghmula f'dik ir-ricerka, jew ghal kwalunkwe skop
iehor minbarra I-verifikatal-konformita mal-obbligi legali tal-kumpanija, meta
l-abbozz ikun jinkludi rakkomandazzjoni jew prezz fil-mira;

analista tar-ricerka li jipprodu¢i ricerka sponsorjata mill-emittent huwa
responsabbli ghar-relazzjonijiet mal-media u l-kontenut tal-publikazzjonijiet
fuq il-media socjali, u biex jizgura li kwalunkwe gurnalist 1i mieghu dak 1-
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analist jista’ jigi f'kuntatt jigi mfakkar sistematikament li jezisti kuntratt ta’
ricerka sponsorjata mill-emittent mal-emittent;

(h) l-analisti tar-ricerka ma jkunux involuti direttament jew indirettament
f’sollec¢itazzjoni kummercjali jew f'negozjati kuntrattwali mal-emittent ghajr 1-
interazzjonijiet mehtiega biex l-emittent jivvaluta I-gharfien espert tal-analisti
f’qasam specifiku jew, meta tali segregazzjoni tad-dmirijiet tkun
sproporzjonata ghad-daqs u ghall-organizzazzjoni tal-fornitur tar-ricerka
sponsorjata mill-emittent, jew ghan-natura, l-iskala u I-kumplessita tan-negozju
tieghu, jezistu mizuri xierqa ohra ghall-prevenzjoni jew ghall-gestjoni tal-
kunflitti ta’ interess li jirrizultaw f’dawk il-kazijiet.

It-terminu  “strument finanzjarju relatat” f’din il-klawzola jfisser kwalunkwe
strument finanzjarju li I-prezz tieghu ikun affettwat b’mod sinifikanti mill-movimenti
fil-prezzijiet fi strument finanzjarju iehor li jkun is-suggett ta’ ricerka sponsorjata
mill-emittent.

Meta I-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent juza analist ta’ parti terza ghall-
analizi kollha jew ghal parti minnha, dak il-fornitur jizgura li dak I-analist ta’ parti
terza jikkonforma mar-rekwiziti stabbiliti f'din il-klawzola u fil-Klawzola 2 ta’ dan
il-kodic¢i ta’ kondotta tal-UE.

L-emittent, jew kwalunkwe persuna li tagixxi f’ismu, ma jiehu l-ebda azzjoni diretta
jew indiretta 1i taffettwa lill-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent, lill-
impjegati tieghu jew lis-sottokuntratturi tieghu u 1i jkollha 1-ghan li tinfluwenza 1-
kontenut tar-ricerka.

Klawzola 4

Identifikazzjoni ta’ ricerka sponsorjata mill-emittent u informazzjoni obbligatorja

[I-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent juri b’mod prominenti, inkluz fil-kaz
tal-komunikazzjoni elettronika, dan kollu li ge;:

(a) 1il-kliem “ricerka sponsorjata mill-emittent” u indikazzjoni c¢ara li r-ricerka
tithejja f’konformita ma’ dan il-kodi¢i ta’ kondotta tal-UE fuq il-pagna ta’
quddiem u l-pagna tal-qoxra tal-analizi;

(b) il-kliem “ricerka sponsorjata mill-emittent” fil-pagni kollha ta’ dik l-analizi.

Ir-ricerka sponsorjata mill-emittent tinkludi sommarju kon¢iz li jindika dan kollu li
gej:
(a) jekk l-emittent hallasx parzjalment jew kompletament ghal dik ir-ricerka, u li r-

ricerka sponsorjata mill-emittent twettqet f’konformita ma’ dan il-kodi¢i ta’
kondotta tal-UE;

(b) jekk ir-ricerka sponsorjata mill-emittent tkunx tikkwalifika bhal xi wahda minn
dawn li gejjin:
(1) “pubblika” u accessibbli ghall-investituri kollha f’konformita mal-
Klawzola 6 ta’ dan il-kodi¢i ta’ kondotta tal-UE;

(1) “rizervata ghal Zmien indefinit” jew “rizervata sa jj.xx.ssss” u
konsegwentement accessibbli jew b’mod permanenti jew sa data
partikolari biss ghall-investituri li kkontribwew ghall-pagament ghal dik
ir-ricerka;
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(c) meta tinstab il-politika dwar il-kunflitti ta’ interess tal-fornitur tar-ricerka
sponsorjata mill-emittent;

(d) jekk id-dhul iggenerat minn 1) il-pagament tal-emittent lill-fornitur tar-ricerka,
i1) sorsi ohra ta’ dhul relatati mal-emittent jew iii) ir-ricerka sponsorjata mill-
emittent, jirrapprezentax aktar minn 5 % tad-dhul gross konsolidat tal-fornitur
tar-ricerka sponsorjata mill-emittent fis-sena finanzjarja precedenti. Jekk dan
ikun il-kaz, il-percentwal rilevanti jigi indikat, u 1-mizuri jittiechdu f’konformita
mal-Klawzola 2 ta’ dan il-kodi¢i ta’ kondotta tal-UE ghall-prevenzjoni jew
ghall-gestjoni tal-kunflitt ta’ interess specifiku li jaghti lok ghalih;

() meta l-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent juza analist tar-ricerka ta’
parti terza, jekk id-dhul iggenerat minn dik ir-ricerka sponsorjata mill-emittent
jirrapprezentax jew i) aktar minn 5 % tad-dhul gross konsolidat tal-fornitur tar-
ricerka sponsorjata mill-emittent fis-sena finanzjarja precedenti, jew ii) aktar
minn 5 % tad-dhul gross konsolidat tal-analist ta’ parti terza fis-sena
finanzjarja precedenti, jew iii) it-tnejn. Jekk dan ikun il-kaz, jigu indikati 1-
percentwali rilevanti, u 1-mizuri jittiehdu f’konformita mal-Klawzola 2 ta’ dan
il-kodi¢i ta’ kondotta tal-UE ghall-prevenzjoni jew il-gestjoni tal-kunflitt ta’
interess specifiku li jaghti lok ghalih;

(f) jekk l-emittent ikunx klijent tal-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent,
jew jekk ghandux jew kellux fil-passat relazzjoni kuntrattwali ma’ dak il-
fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent, inkluz arrangament ta’
provvediment ta’ likwidita, matul 1-ahhar tnax-il xahar qabel id-data tar-ricerka
sponsorjata mill-emittent, f’liema kaz il-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-
emittent ghandu jiddeskrivi n-natura ta’ dak il-klijent jew ir-relazzjoni
kuntrattwali.

Klawzola 5
Durata tal-kuntratt u pagament ghar-ricerka sponsorjata mill-emittent

[t-terminu inizjali tal-kuntratt miftiehem mill-emittent u I-fornitur tar-ricerka
sponsorjata mill-emittent ikun ta’ mill-inqas sentejn. Kwalunkwe tigdid ta’ dak it-
terminu inizjali jkun ghal mill-inqas sena.

[l-kuntratt imsemmi fil-paragrafu 1 jista’ jinkludi dispozizzjonijiet li jippermettu t-
terminazzjoni bikrija ta’ dak il-kuntratt jekk dik it-terminazzjoni bikrija tkun ibbazata
fuq kriterji oggettivi, inkluz meta:

(a) l-ishma tal-emittent ikunu ged jitnehhew mil-lista;
(b) l-emittent ripetutament jonqos milli jhallas lill-fornitur tar-ricerka;

(c) 1il-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent jonqos milli jwassal ir-ricerka
lill-emittent jew iwassal ir-ricerka b’dewmien sistematiku.

L-emittent ma jistax jittermina l-kuntratt kmieni fuq il-bazi li 1-emittent ma jkunx
sodisfatt bil-kontenut jew bir-rakkomandazzjoni fir-ricerka sponsorjata mill-emittent.

L-emittent u I-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent ma gablux dwar
arrangament ta’ remunerazzjoni li x’aktarx jikkomprometti l-oggettivita jew I-
indipendenza tal-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent. Ir-remunerazzjoni ma
jkunx fiha komponenti varjabbli li jkunu direttament jew indirettament marbuta mal-
kontenut tar-ricerka sponsorjata mill-emittent.
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4. L-emittent ihallas mill-inqas 50 % tar-remunerazzjoni annwali lill-fornitur tar-ricerka
sponsorjata mill-emittent malajr kemm jista’ jkun wara l-iffirmar tal-kuntratt u f’kull
anniversarju tal-kuntratt.

Klawzola 6
Tixrid ta’ ricerka sponsorjata mill-emittent

L-emittent li jhallas bis-shih ghar-ricerka sponsorjata mill-emittent jaghmel dik ir-ricerka
accessibbli jew jippermetti li dik ir-ricerka tkun accessibbli ghall-pubbliku minghajr hlas.
F’dan il-kodi¢i ta’ kondotta tal-UE, l-emittent jitqies li jhallas bis-shih ghar-ricerka meta I-
fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent ikun kuntrattwalment ipprojbit milli joffri dik ir-
ricerka bi hlas lil kwalunkwe persuna ghajr 1-emittent.

Klawzola 7

Aggornament tar-ricerka sponsorjata mill-emittent

Matul it-terminu tal-kuntratt, il-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent jaghmel 1-almu
tieghu biex jippubblika aggornament ta’ dik ir-ricerka, malajr kemm jista’ jkun, wara I-
pubblikazzjoni ta’ kull informazzjoni importanti li x’aktarx ikollha impatt sinifikanti fuq I-
istrumenti finanzjarji koperti minn dik ir-ricerka. Meta jippubblika tali aggornamenti, il-
fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent jittikketta mill-gdid ir-ricerka minn “ricerka
sponsorjata mill-emittent” ghal “komunikazzjoni ta’ kummer¢jalizzazzjoni” hekk kif isir
konxju li r-ricerka ma tibqax tissodisfa r-rekwiziti stabbiliti f’dan il-kodi¢i ta’ kondotta tal-
UE.

Klawzola 8
Informazzjoni kondiviza ma’ ditti tal-investiment li juzaw ricerka sponsorjata mill-
emittent

1. [I-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent jaghmel disponibbli, fuq talba tad-
ditti tal-investiment li juzaw dik ir-ricerka jew li jaghmlu dik ir-ricerka disponibbli
ghall-klijenti taghhom, l-informazzjoni kollha mehtiega biex jigi vvalutat jekk ir-
ricerka sponsorjata mill-emittent tkunx prodotta f’konformita ma’ dan il-kodici ta’
kondotta tal-UE. Dik l-informazzjoni tinkludi:

(a) sommarju tal-ftehim bejn l-emittent u l-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-
emittent, inkluz kif il-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent jizgura li 1-
arrangamenti ta’ remunerazzjoni mal-emittent ma jimminawx l-oggettivita u I-
indipendenza tar-ricerka;

(b) 1d-dettalji rilevanti tal-politika dwar il-kunflitti ta’ interess u r-registru fejn jigu
rregistrati I-kunflitti ta’ interess ezistenti u potenzjali kollha li jkunu gew
identifikati u I-mizuri ghall-prevenzjoni jew il-gestjoni ta’ tali kunflitti.

Klawzola 9
Zamma ta’ rekords
1. [1-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent izomm mill-inqas ir-rekords li gejjin:

(a) il-ftehim bejn l-emittent u l-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent,

inkluz kwalunkwe arrangament ta’ remunerazzjoni applikabbli;

(b) ir-rekords tal-pagamenti maghmula jew ricevuti bejn l-emittent u I-fornitur tar-
ricerka sponsorjata mill-emittent;

(¢) l-informazzjoni, inkluzi s-sorsi taghha, uzata ghall-produzzjoni ta’ ricerka
sponsorjata mill-emittent;
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(d) ir-ricerka kollha sponsorjata mill-emittent prodotta mill-fornitur ta’ ricerka
sponsorjata mill-emittent, jew maghmula pubblika jew imqgassma b’xi mod
iehor minnu, inkluzi I-miri tal-prezzijiet, u r-rakkomandazzjonijiet dwar “ixtri”,
“biegh” jew “Zomm”;

(e) l-informazzjoni kollha dwar il-kunflitti ta’ interess, kif imsemmi fil-Klawzola 2
ta’ dan il-kodici ta’ kondotta tal-UE.

2. Il-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent izomm ir-rekords imsemmija fil-
paragrafu 1 fuq mezz li jippermetti li l-informazzjoni tigi a¢¢essata ghal referenza
futura u rkuprata fuq talba tad-ditti tal-investiment li lilhom tkun tqassmet ir-ricerka
sponsorjata mill-emittent u bil-gbil tal-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent
jew fejn mehtieg mil-ligi.

3. [I-fornitur tar-ricerka sponsorjata mill-emittent izomm ir-rekords f’konformita ma’
din il-Klawzola ghal minimu ta’ hames snin.

Klawzola 10
Rakkomandazzjonijiet ta’ ricerka u ta’ investiment sponsorjati mill-emittent
[l-fornituri tar-ricerka sponsorjata mill-emittent jizguraw il-konformita mar-rekwiziti stabbiliti
fl-Artikolu 20(1) tar-Regolament (UE) Nru 596/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill' u
fir-Regolament  Delegat  tal-Kummissjoni  (UE)  2016/958>  applikabbli  ghar-
rakkomandazzjonijiet ta’ investiment kif definit fl-Artikolu 3, il-punt (35), tar-Regolament
(UE) Nru 596/2014.

! Ir-Regolament (UE) Nru 596/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-16 ta” April 2014 dwar 1-
abbuz tas-suq (Regolament dwar l-abbuz tas-suq) u li jhassar id-Direttiva 2003/6/KE tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill u d-Direttivi tal-Kummissjoni 2003/124/KE, 2003/125/KE u 2004/72/KE
(GUL 173, 12.6.2014, p. 1. ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2014/596/0j).

2 Ir-Regolament Delegat tal-Kummissjoni (UE) 2016/958 tad-9 ta’ Marzu 2016 li jissupplimenta r-
Regolament (UE) Nru 596/2014 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill dwar standards teknici regolatorji
ghall-arrangamenti teknic¢i ghal prezentazzjoni oggettiva ta’ rakkomandazzjonijiet ta’ investiment jew
informazzjoni ohra 1i tirrakkomanda jew tissuggerixxi strategija ta’ investiment, kif ukoll ghad-
divulgazzjoni ta’ interessi partikulari jew indikazzjonijiet ta’ kunflitti ta’ interess (GU L 160, 17.6.2016,
p- 15). ELIL: http://data.curopa.cu/eli/reg_del/2016/958/0j).
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