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EUROPEJSKI BANK CENTRALNY

OPINIA EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO
z dnia 11 grudnia 2012 r.

w sprawie projektu rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie dokumentéw
zawierajacych kluczowe informacje, dotyczacych produktéw inwestycyjnych

(CON/2012/103)
(2013/C 70/02)

Wprowadzenie i podstawa prawna

W dniach 11 i 18 wrzesnia 2012 r. Europejski Bank Centralny (EBC) otrzymatl wniosek, odpowiednio, Rady
Unii Europejskiej i Parlamentu Europejskiego, o wydanie opinii w sprawie projektu rozporzadzenia Parla-
mentu Europejskiego i Rady w sprawie dokumentéw zawierajacych kluczowe informacje, dotyczacych
produktéw inwestycyjnych (1) (zwanego dalej ,projektem rozporzadzenia”).

Wiasciwos¢ EBC do wydania opinii wynika z art. 127 ust. 4 oraz art. 282 ust. 5 Traktatu o funkcjonowaniu
Unii Europejskiej, jako ze projekt rozporzadzenia zawiera postanowienia majace wplyw na przyczynianie si¢
Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych do nalezytego wykonywania polityk w odniesieniu do stabil-
nosci systemu finansowego, zgodnie z art. 127 ust. 5 Traktatu. Rada Prezeséw wydala niniejsza opinie
zgodnie ze zdaniem pierwszym art. 17 ust. 5 Regulaminu Europejskiego Banku Centralnego.

Uwagi ogolne

EBC z zadowoleniem przyjmuje projekt rozporzadzenia, jako ze jego celem jest zwiekszenie przejrzystosci
detalicznych produktéw inwestycyjnych oraz umozliwienie inwestorom indywidualnym zrozumienia
kluczowych cech i rodzajow ryzyka zwigzanych z produktami inwestycyjnymi oraz poréwnania cech
réznych produktéw. Odpowiednie wymogi w zakresie ujawniania informacji wspieraja ochrong konsu-
menta, co odgrywa kluczowa rol¢ w zachowaniu stabilnosci system finansowego.

Uwagi szczegélowe
1. Spéjnos¢ z innymi inigjatywami ustawodawczymi Unii Europejskiej

1.1. Wymogom w zakresie ujawniania informacji powinny towarzyszy¢ odpowiednie kompetencje nadzor-
cze, zar6wno na poziomie krajowym jak i na poziomie Unii, do zakazania lub wprowadzenia ograni-
czen w zakresie wprowadzania na rynek, dystrybugji lub sprzedazy okreslonych instrumentéw finan-
sowych w przypadku zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynkéw finansowych, stabilnosci
calego systemu finansowego lub czeici tego systemu lub ochrony inwestoréw (?). EBC podkresla
znaczenie zapewnienia, aby prawo Unii w obszarze ustug finansowych gwarantowalo Europejskim
Urzedom Nadzoru oraz wlasciwym organom krajowym odpowiednie uprawnienia w zakresie inter-
wencji. W szczegdlnosci nadzorcy bankowi i ubezpieczeniowi moga otrzymaé uprawnienia w zakresie
interwencji podobne do tych, jakie zostaly przyznane Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Gield
i Papieréw Warto$ciowych (EUNGIPW) oraz wlasciwym organom krajowym na podstawie projektu

() COM(2012) 352 final.

() Zob. pkt 21.1 opinii EBC CON/2012/21 z dnia 22 marca 2012 r. w sprawie: (i) projektu dyrektywy w sprawie
rynkow instrumentéw finansowych uchylajacej dyrektywe 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady; (i) projektu
rozporzadzenia w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz zmieniajacego rozporzadzenie (EMIR) w sprawie
instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, partneréw centralnych i repo-
zytoriéw transakcji; (iii) projektu dyrektywy w sprawie sankgji karnych za wykorzystywanie informacji poufnych
i manipulacje na rynku oraz (iv) projektu rozporzadzenia w sprawie wykorzystywania informacji poufnych i manipu-
lacji na rynku (naduzy¢ na rynku) (Dz.U. C 161 z 7.6.2012, s. 3). Opinie EBC s3 publikowane na stronie internetowej
EBC pod adresem: http://www.ecb.curopa.eu.
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rozporzadzenia w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz zmieniajacego rozporzadzenie
(EMIR) w sprawie instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowa-
nym, partneréw centralnych i repozytoriéw transakcji (zwanego dalej ,projektem rozporzadzenia
MIFIR") (}).

1.2. Poza harmonizacjg informacji przekazywanych przed zawarciem umowy, wprowadzang przez projekt
rozporzadzenia, EBC zaleca takze ujednolicenie wymogdéw w zakresie praktyk rynkowych dotyczacych
sprzedazy produktéw finansowych we wszystkich sektorach uslug finansowych, w tym — tam, gdzie
ma to zastosowanie — w sposob zgodny z juz zaproponowanymi Srodkami (?).

1.3. I wreszcie nalezy zapewni¢ réwne warunki konkurencji pomigdzy réznymi typami produktéw inwe-
stycyjnych, aby unikna¢ arbitrazu regulacyjnego ze szkoda dla produktéw inwestycyjnych nieobjetych
zakresem projektu rozporzadzenia, takich jak niekompleksowe instrumenty finansowe. Wymogi
w zakresie ujawniania informacji dotyczace innych kategorii produktéw finansowych zgodnie z istnie-
jacymi przepisami prawa Unii powinny zosta¢ uzupelnione standardowymi dokumentami zawieraja-
cymi kluczowe informacje, wprowadzanymi projektem rozporzadzenia. Moze to w szczegdlnosci
dotyczy¢ produktéw objetych zakresem dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2003/71/WE
z dnia 4 listopada 2003 r. w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwigzku z publiczng
ofert3 lub dopuszczeniem do obrotu papieréw wartoSciowych 1 zmieniajacej dyrektywe
2001/34/WE (%) oraz dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada
2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dzialalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej
(Wyplacalnosé 1I) (4.

2. Obowigzek sporzgdzania dokumentéw zawierajgcych kluczowe informacje

Projekt rozporzadzenia naklada obowigzek sporzadzania dokumentéw zawierajacych kluczowe infor-
magje na tworcow produktéw inwestycyjnych, ktérzy ponosza odpowiedzialnos¢ takze na podstawie
przekazanych informagji (°). Inwestorzy indywidualni pozostaja jednak w bezposrednim kontakcie
z dystrybutorami, a nie z twércami produktéw inwestycyjnych. Dlatego tez dystrybutor produktu
inwestycyjnego powinien takze ponosi¢ odpowiedzialno$¢ za zapewnienie inwestorowi indywidual-
nemu efektywnej mozliwosci zlozenia skargi przeciwko tworcy i wszczgcia procedury dochodzenia
roszczen w odniesieniu do dokumentu zawierajacego kluczowe informacje. Ponadto EBC uwaza, ze
proponowane rozwigzanie powinno zapewnia¢ skuteczne procedury dochodzenia roszczen réwniez
w przypadku sporéw transgranicznych, w szczegdlnosci w sytuacji, gdy tworca ma siedzibe w innym
panstwie czlonkowskim lub w panstwie trzecim.

3. Tres¢ dokumentéw zawierajgcych kluczowe informacje

EBC zaleca, aby projekt rozporzadzenia w sposéb wyrazny nakladal obowiazek uwzglednienia w doku-
mencie zawierajacym kluczowe informacje nastgpujacych elementéw: i) ryzyka kontrahenta, ryzyka
operacyjnego i ryzyka plynnosci zwigzanych z produktem inwestycyjnym; ii) wrazliwosci wynikéw
danego produktu na wystgpienie warunkéw skrajnych oraz iii) skladnika produktu wykorzystujacego
dzwigni¢ finansows, o ile skladnik ten moze zwielokrotni¢ mogace wystapi¢ ryzyka. Takie dodatkowe
informacje sprawig, ze dokument zawierajacy kluczowe informacje nie bedzie zmuszal inwestoréw do
nadmiernego kierowania si¢ przeszlymi wynikami produktu oraz bedzie przedstawial kompletny
i uczciwy obraz ryzyka zwigzanego z produktem inwestycyjnym.

4. Sankge i Srodki administracyjne

EBC zaleca, aby projekt rozporzadzenia zostal zmieniony w sposob zapewniajacy harmonizacje
z innymi proponowanymi aktami prawa Unii (°) wprowadzajacymi sankcje administracyjne, w szcze-
g6lnosci poprzez wprowadzenie przepiséw dotyczacych administracyjnych sankcji finansowych.

() COM(2011) 652 wersja ostateczna, zob. art. 31 i 32.

(%) Zob. na przyklad zasady dotyczace dozwolonego zakresu ustug polegajacych wylacznie na realizacji zlecen klientéw
(execution-only), oferowanych przez firmy inwestycyjne, zawarte w art. 25 ust. 3 projektu dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady w sprawie rynkow instrumentéw finansowych uchylajacej dyrektywe 2004/39/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady, COM(2011) 656 wersja ostateczna (zwanego dalej ,projektem MiFID”).

’) Dz.U. L 345 z 31.12.2003, s. 64.

4 Dz.U. L 335 z 17.12.2009, s. 1. Zob. w szczeg6lnosci art. 183 do 185.

%) Zob. art. 5 projektu rozporzadzenia.

6) Zob. art. 75 ust. 2 lit. ) i f) projektu MiFID. Zob. réwniez art. 99a ust. 2 lit. €) i f) wprowadzane do dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych,
wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne
papiery warto$ciowe (UCITS) (Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 32) przez projekt dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady zmieniajacej dyrektywe 2009/65/WE w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych, wykonawczych i admi-
nistracyjnych odnoszacych si¢ do przedsi¢biorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS)
w zakresie funkcji depozytariusza, polityki wynagrodzer i sankcji, COM(2012) 350 final (zwany dalej ,projektem
dyrektywy UCITS V7).

(
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(
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Propozycje zmian w projekcie rozporzadzenia wraz z ich uzasadnieniem zostaly zawarte w zalaczniku.

Sporzadzono we Frankfurcie nad Menem dnia 11 grudnia 2012 r.

Mario DRAGHI
Prezes EBC
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ZALACZNIK

Propozycje zmian

Tekst proponowany przez Komisje

Zmiany proponowane przez EBC ()

Zmiana nr 1
Artykul 25

JAttykut 25

1. W terminie czterech lat od wejscia w Zycie niniej-
szego rozporzagdzenia Komisja dokonuje jego przegladu.
Przeglad ten obejmuje og6lng analize praktycznego stoso-
wania przepisow okre$lonych w niniejszym rozporzadzeniu
z nalezytym uwzglednieniem zmian na rynku produktéw
inwestycyjnych dla inwestoréw indywidualnych. W odnie-
sieniu do UCITS zdefiniowanych w art. 1 ust. 2 dyrektywy
2009/65/WE, w ramach przegladu ocenia si¢, czy nalezy
przedtuzy¢ okres obowiazywania przepiséw przejsciowych
ustanowionych w art. 24 niniejszego rozporzadzenia, czy
tez — po okresleniu wszelkich koniecznych dostosowan —
przepisy dotyczace kluczowych informacji dla inwestoréw
ustanowione w dyrektywie 2009/65/WE moglyby zostaé
zastgpione przepisami dotyczacymi dokumentu zawierajg-
cego kluczowe informacje przyjetymi w niniejszym
rozporzadzeniu lub uznane za réwnowazne tym przepi-
som. W ramach tego przegladu rozpatruje si¢ rowniez
kwestie ewentualnego rozszerzenia zakresu stosowania
niniejszego rozporzadzenia na inne produkty finansowe.

2. Po odbyciu konsultacji ze Wspdlnym Komitetem
Europejskich Urz¢dow Nadzoru Komisja przedklada Parla-
mentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie, ktéremu
w stosownym przypadku towarzyszy wniosek ustawodaw-
czy.”

JArtykut 25

1. Po wejéciu w Zycie niniejszego rozporzadzenia
Komisja przeprowadzi przeglad ustawodawstwa Unii
w obszarze ustug finansowych w celu dokonania
oceny zasadno$ci: i) wprowadzenia standardowych
dokumentéw zawierajacych kluczowe informacje
zgodnie z zasadami wprowadzonymi niniejszym
rozporzadzeniem w odniesieniu do kategorii instru-
mentéw finansowych nieobjetych zakresem niniej-
szego rozporzadzenia, w szczegélno$ci w odniesieniu
do produktéw objetych zakresem dyrektywy
2003/71/WE i dyrektywy 2009/138/WE; ii) wprowa-
dzenia zharmonizowanych wymogéw w zakresie
praktyk  rynkowych  dotyczacych  sprzedazy
produktéw finansowych oraz iii) przyznania Europej-
skim Urzedom Nadzoru i wlaSciwym organom
krajowym uprawniefi w zakresie interwencji w odnie-
sieniu do okreslonych kategorii produktéw finanso-
wych, w tym poprzez zakazy dotyczjace poszczegél-
nych produktéw wprowadzane w interesie ochrony
konsumentéw i stabilnosci finansowej, z uwzglednie-
niem uprawniei wprowadzonych w tym zakresie
przez rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr xx/xx z dnia [data] w sprawie rynkow
instrumentéw  finansowych  oraz  zmieniajace
rozporzadzenie [EMIR] w sprawie instrumentéw
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, partneréw centralnych i repo-
zytoriow transakgji (¥).

1+2. W terminie czterech lat od wejScia w zycie niniej-
szego rozporzadzenia Komisja dokonuje jego przegladu.
Przeglad ten obejmuje 0gdlng analiz¢ praktycznego stoso-
wania przepisow okreSlonych w niniejszym rozporza-
dzeniu z nalezytym uwzglednieniem zmian na rynku
produktéw inwestycyjnych dla inwestoréw indywidual-
nych. W odniesieniu do UCITS zdefiniowanych w art. 1
ust. 2 dyrektywy 2009/65/WE, w ramach przegladu ocenia
sig, czy nalezy przedluzy¢ okres obowigzywania przepiséw
przejciowych ustanowionych w art. 24 niniejszego
rozporzadzenia, czy tez — po okresleniu wszelkich koniecz-
nych dostosowan — przepisy dotyczace kluczowych infor-
macji dla inwestoréw ustanowione w  dyrektywie
2009/65/WE moglyby zosta zastagpione przepisami doty-
czacymi dokumentu zawierajacego kluczowe informacje
przyjetymi w niniejszym rozporzadzeniu lub uznane za
réwnowazne tym przepisom. W ramach tego przegladu
rozpatruje si¢ réwniez kwesti¢ ewentualnego rozszerzenia
zakresu stosowania niniejszego rozporzadzenia na inne
produkty finansowe.

23.  Po odbyciu konsultacji ze Wspélnym Komitetem
Europejskich Urzedéw Nadzoru Komisja przedklada Parla-
mentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie, ktéremu
w stosownym przypadku towarzyszy wniosek ustawodaw-

czy.

() DzU. L ..., s. ...7

Uzasadnienie

Nalezy zapewni¢ réwne warunki konkurencji pomigdzy réznymi typami produktéw inwestycyjnych, aby unikngé arbitrazu regulacyj-
nego ze szkodg dla produktéw inwestycyjnych nieobjetych zakresem projektu rozporzgdzenia, takich jak niekompleksowe instrumenty
finansowe. Wymogi w zakresie ujawniania informacji dotyczgce innych kategorii produktéw finansowych zgodnie z istniejgcymi
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Tekst proponowany przez Komisje

Zmiany proponowane przez EBC (%)

przepisami prawa Unii powinny zostal uzupetnione standardowymi dokumentami zawierajgcymi kluczowe informacje, wprowadza-
nymi projektem rozporzgdzenia. Podobnie zharmonizowane powinny zostaé wymogi w zakresie praktyk rynkowych dotyczgce sprze-
dazy szeroko zdefiniowanej gamy produktéw finansowych. Europejskim Urzedom Nadzoru oraz wlasciwym organom krajowym nalezy
jednoczesnie przyznaé uprawnienia w zakresie interwencji w odniesieniu do okreslonych kategorii produktéw finansowych, w tym
poprzez dotyczgce ich zakazy majgce na celu ochrong inwestoréw i wzgledy stabilnosci finansowej. W tym zakresie nalezy uwzglednic
efekt trwajgcego procesu legislacyjnego, w ktdrym takie wymogi dotyczgce praktyk rynkowych oraz uprawnienia nadzorcze w zakresie
interwencji majg by¢ wprowadzone za posrednictwem projektu rozporzgdzenia MiFIR.

Zmiana nr 2
Artykut 8 ust. 2

»2.

Dokument zawierajacy kluczowe informacje zawiera

nastepujace informacje:

a)

w czgdci znajdujacej si¢ na poczatku dokumentu —
nazwe produktu inwestycyjnego i tozsamo$¢ tworcy
produktu inwestycyjnego;

w czeSci zatytulowanej »Charakterystyka produktu
inwestycyjnego« — okreslenie charakteru i gléwnych
cech produktu inwestycyjnego, w tym:

(i) rodzaju produktu inwestycyjnego;
(i) jego celow i Srodkéw osiagnigcia tych celow;

(i) wskazanie, czy twoérca produktu inwestycyjnego
dazy do osiggniecia  szczegdlnych  wynikéw
w zakresie ochrony $rodowiska, wynikow spolecz-
nych lub wynikéw w zakresie fadu korporacyjnego,
czy to w odniesieniu do prowadzonej przez siebie
dziatalno$ci, czy tez w odniesieniu do produktu
inwestycyjnego, a jesli tak, wskazanie wynikéw,
do ktérych osiagniecia dazy, oraz sposobéw ich
osiggniecia;

=

(iv) w przypadku gdy produkt inwestycyjny zapewnia
$wiadczenia ubezpieczeniowe - szczegblowych

informacji na temat tych $wiadczen;

(v) okresu trwania produktu inwestycyjnego, jesli jest
znany;

(vi) scenariuszy w zakresie wynikow, jesli jest to
zasadne, uwzgledniajac charakter produktu;

w czesci zatytulowanej »Mozliwos¢ utraty zainwestowa-
nych $rodkéw« — krétka informacje na temat tego, czy
mozliwa jest strata kapitalu, w tym informacje na
temat:

(i) wszelkich zapewnionych gwarancji lub innych
srodkéw ochrony kapitatu, a takze ich ograniczen;

(ii) tego, czy produkt inwestycyjny objety jest
systemem rekompensat lub gwarangji;

w czeSci zatytulowanej »Przeznaczenie produktu« —
wskazanie zalecanego minimalnego okresu posiadania
danego produktu oraz oczekiwanego profilu plynnosci
produktu, w tym mozliwoéci i warunkéw jego przed-
terminowego zbycia, z uwzglednieniem profilu ryzyka
i zysku produktu inwestycyjnego i zmian na rynku
pozadanych w kontekscie danego produktu;

w czeci zatytulowanej »Ryzyko i mozliwe zyskic —
profil ryzyka i zysku produktu inwestycyjnego, w
tym og6lny wskaznik tego profilu oraz ostrzezenia
dotyczace szczegélnych ryzyk, ktére mogly nie
zosta¢ w pelni uwzglednione w tym ogdlnym wskaz-
niku;

w czedci zatytulowanej »Koszty« — koszty zwigzane
z inwestycja w dany produkt inwestycyjny, obejmujace
tak bezposrednie, jak i posrednie koszty, ktore poniesie
inwestor, w tym ogélny wskaznik tych kosztow;

»2.

Dokument zawierajgcy kluczowe informacje zawiera

nastepujace informacje:

a)

w czedci znajdujacej si¢ na poczatku dokumentu —
nazwe produktu inwestycyjnego i tozsamos¢ tworcy
produktu inwestycyjnego;

w czesci zatytulowanej «Charakterystyka produktu inwe-
stycyjnego« — okreSlenie charakteru i gléwnych cech
produktu inwestycyjnego, w tym:

(i) rodzaju produktu inwestycyjnego;
(i) jego celow i $rodkéw osiagnigcia tych celow;

(i) wskazanie, czy tworca produktu inwestycyjnego
dazy do osiagnicia  szczegélnych  wynikéw
w zakresie ochrony $rodowiska, wynikéw spolecz-
nych lub wynikéw w zakresie fadu korporacyjnego,
czy to w odniesieniu do prowadzonej przez siebie
dzialalnosci, czy tez w odniesieniu do produktu
inwestycyjnego, a jeSli tak, wskazanie wynikéw,
do ktérych osiggniecia dazy, oraz sposobéw ich
osiggniecia;

(iv) w przypadku gdy produkt inwestycyjny zapewnia
$wiadczenia ubezpieczeniowe - szczegélowych
informacji na temat tych $wiadczer;

(v) okresu trwania produktu inwestycyjnego, jesli jest
znanyz

) . Kresi ikewiesli

w czesci zatytulowanej »Mozliwos¢ utraty zainwestowa-

nych Srodkéw« — krotka informacje na temat tego, czy

mozliwa jest strata kapitalu, w tym informacje na
temat:

(i) wszelkich zapewnionych gwarancji lub innych
srodkéw ochrony kapitatu, a takze ich ograniczes;

(i) tego, czy produkt inwestycyjny objety jest systemem
rekompensat lub gwarancji;

w czgSci zatytulowanej »Przeznaczenie produktu« —
wskazanie zalecanego minimalnego okresu posiadania
danego produktu oraz oczekiwanego profilu plynnosci
produktu, w tym mozliwoéci i warunkéw jego przed-
terminowego zbycia, z uwzglednieniem profilu ryzyka
i zysku produktu inwestycyjnego i zmian na rynku
pozadanych w kontekscie danego produktu;

w czedci zatytulowanej »Ryzyko i mozliwe zyskic —
profil ryzyka i zysku produktu inwestycyjnego, w tym
0gdlny wskaznik tego profilu, oraz ostrzezenie o tym,
ze na zysk z produktu negatywny wplyw moga
mie¢ wyszczegdlnione ryzyka, po ktérym nastepuje
opis:

(i) ryzyka kontrahenta, ryzyka operacyjnego
i ryzyka plynnosci zwigzanych z produktem;

(ii) wrazliwosci wynikéw danego produktu na
wystapienie warunkéw skrajnych;
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g) w czedci zatytulowanej »Wyniki historyczne« — infor-
macje na temat wynikéw produktu inwestycyjnego
w  przesztosci, jesli jest to zasadne, uwzgledniajac
charakter produktu, oraz dlugo$¢ okresu, dla ktérego
istniejg dane historyczne;

h) w przypadku produktéw emerytalnych, w czesci zaty-
tutowanej »Mozliwe korzy$ci w momencie przejScia na
emeryturg« — prognozy mozliwych przysztych wyni-
kéw.”

(iti) sktadnika produktu wykorzystujacego
dzwignie finansowy, o ile skladnik ten moze
zwielokrotni¢ ryzyko;

(iv) eraz—estrzezenia—dotyezaee innych szczegdlnych
ryzyk, ktére mogly nie zosta¢ w pelni uwzgled-
nione w tym ogdélnym wskazniku;

f) w czgdci zatytulowanej »Koszty« — koszty zwigzane
z inwestycjg w dany produkt inwestycyjny, obejmujace
tak bezposrednie, jak i posrednie koszty, ktére poniesie
inwestor, w tym ogdlny wskaznik tych kosztow;

g) w czgSci zatytulowanej »Wyniki historyczne« — infor-
macje na temat wynikéw produktu inwestycyjnego
w przeszlodci, jeSli jest to zasadne, uwzgledniajac
charakter produktu, oraz dlugos$¢ okresu, dla ktérego
istniejg dane historyczne, w tym ostrzezenie, Ze
wyniki produktu inwestycyjnego w przeszlosci
nie gwarantujg przyszlych efektéw inwestycji
oraz ze ryzyka, o ktérych mowa w innych
czeSciach dokumentu zawierajgcego kluczowe
informacje, moga mie¢ zasadniczy negatywny
wplyw na inwestycje;

=

w przypadku produktéw emerytalnych, w czgsci zaty-
tutowanej »Mozliwe korzySci w momencie przejécia na
emeryturg« — prognozy mozliwych przyszlych wyni-
kéw.”

Uzasadnienie

Proponowane dodatkowe informacje sprawig, ze dokument zawierajgcy kluczowe informacje nie bedzie zmuszat inwestoréw do
nadmiernego kierowania si¢ przeszlymi wynikami produktu oraz bedzie przedstawiat kompletny i uczciwy obraz ryzyka zwigzanego

z produktem inwestycyjnym.

Zmiana nr 3
Artykut 14

JArtykut 14

Twoérca produktu inwestycyjnego ustanawia odpowiednie
procedury i mechanizmy, ktére gwarantuja inwestorowi
indywidualnemu, ktéry zlozyt skarge w odniesieniu do
dokumentu zawierajacego kluczowe informacje, otrzymanie
merytorycznej odpowiedzi w  odpowiednio  krétkim
terminie i w nalezyty sposéb.”

JArtykut 14

Tworca produktu inwestycyjnego i dystrybutor ustana-
wiajg odpowiednie procedury i mechanizmy, ktére gwaran-
tuja: i) inwestorowi indywidualnemu efektywna mozli-
wo$¢ zlozenia skargi przeciwko twércy produktu
inwestycyjnego i tym samym wszczecia procedury
dochodzenia roszczefy; ii) inwestorowi indywidualnemu,
ktory zlozyt skarge w odniesieniu do dokumentu zawiera-
jacego kluczowe informacje, otrzymanie merytorycznej
odpowiedzi w odpowiednio krétkim terminie i w nalezyty
sposéb oraz iii) dostepno$¢ skutecznej procedury
dochodzenia roszczeir dla inwestoréw detalicznych
réwniez w przypadku sporéw transgraniczmych,
w szczegblnoSci w sytuacji gdy twoérca produktu
inwestycyjnego ma siedzib¢ w innym panstwie czton-
kowskim lub w panstwie trzecim.”

Uzasadnienie

Projekt rozporzgdzenia naklada obowigzek sporzgdzania dokumentéw zawierajgcych kluczowe informacje na twdrcow produktéw
inwestycyjnych, ktdrzy ponoszg odpowiedzialno$¢ takze na podstawie przekazanych informacji. Inwestorzy indywidualni pozostajg
jednak w bezposrednim kontakcie z dystrybutorami, a nie z twércami produktéw inwestycyjnych. Dlatego tez dystrybutor produktu
inwestycyjnego powinien takze ponosi¢ odpowiedzialnosé za zapewnienie inwestorowi indywidualnemu efektywnej mozliwosci zlozenia
skargi przeciwko tworcy i wszczgcia procedury dochodzenia roszczeri w odniesieniu do dokumentu zawierajgcego kluczowe informagje.
Procedury dochodzenia roszczert powinny by¢ takze skuteczne w przypadku sporéw transgranicznych, w szczegdlnosci w sytuacji gdy
tworca produktu inwestycyjnego ma siedzibe w innym panistwie cztonkowskim lub w paristwie trzecim.
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Zmiana nr 4
Artykut 19 ust. 2

2.

Pafistwa czlonkowskie zapewniaja posiadanie przez

wlaiciwe organy uprawnien do nakladania przynajmniej
nastepujacych sankcji i $rodkéw administracyjnych:

a)

o
=

zakazu wprowadzania produktu inwestycyjnego na
rynek;

nakazu wstrzymujacego wprowadzanie produktu inwe-
stycyjnego na rynek;

ostrzezenia podawanego do publicznej wiadomosci,
wskazujgcego  tozsamo$¢  odpowiedzialnej  osoby
i charakter naruszenia;

nakazu publikacji nowej wersji dokumentu zawieraja-
cego kluczowe informacje.”

2.

Panistwa czlonkowskie zapewniaja posiadanie przez

wlasciwe organy uprawnien do nakladania przynajmniej
nastepujacych sankgji i $rodkéw administracyjnych:

a)

=

KeP

oL
=

o
~

zakazu wprowadzania produktu inwestycyjnego na
rynek;

nakazu wstrzymujacego wprowadzanie produktu inwe-
stycyjnego na rynek;

ostrzezenia podawanego do publicznej wiadomosci,
wskazujgcego  tozsamos$¢  odpowiedzialnej  osoby
i charakter naruszenia;

nakazu publikacji nowej wersji dokumentu zawierajg-
cego kluczowe informacje;

w przypadku osoby prawnej — administracyjnych
sankcji finansowych w wysokosci do 10 % calko-
witego rocznego obrotu tej osoby prawnej
w poprzednim roku obrotowym; jezeli osoba
prawna jest podmiotem zaleznym od jednostki
dominujacej, odpowiednim catkowitym rocznym
obrotem jest calkowity roczny obrét wynikajacy
ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego
ostatecznej jednostki dominujgcej za poprzedni
rok obrotowy;

w przypadku osoby fizycznej — administracyjnych
sankcji ~ finansowych ~w  wysokoéci  do
5000 000 EUR lub, w pafistwach czltonkowskich,
ktérych oficjalng waluta nie jest euro, odpowied-
nika tej kwoty w walucie krajowej na dzien wejscia
w Zycie niniejszego rozporzadzenia.”

Uzasadnienie

Proponowane zmiany zapewnig harmonizacje naktadania administracyjnych sankgji finansowych z innymi projektami aktéw prawa
Unii, w szczegdlnosci projektem MIFID i projektem dyrektywy UCITS V.

(") Pogrubienie w tekscie wskazuje, w ktérym miejscu EBC proponuje wprowadzenie nowego tekstu. Przekreslenie w tekscie oznacza, ze

EBC proponuje wykreslenie fragmentu tekstu.
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