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PERUSTELUT

1 EHDOTUKSEN TAUSTA

Taman ehdotuksen aiheena on avoimuuden lis&&aminen yksityissijoittajille tarkoitetuilla
sijoitusmarkkinoilla.

Vahittéissijoitustuotteilla — joita ovat sijoitusrahastot, strukturoidut vahittéistuotteet ja tietyt
sjoitustarkoituksiin kaytettyjen vakuutussopimusten tyypit — on keskeinen merkitys EU:n
kansalaisille, silla niiden avulla kansalaiset voivat kerdté sééstoja ja tehda sijoituksia. Lisdks
vahittéissijoitustuotteet ovat mukana tehostamassa padomamarkkinoita, joilla rahoitetaan
EU:n talouskasvua.

Yksityissijoittgjien seka vahittaissijoitustuotteiden suunnittelijoiden ja niita djoittgille
myyvien osapuolten tiedoissa sijoitustuotteista on kuitenkin epasuhtaa. Yksityissijoittgjilla ei
sen vuoks ole hyvid valmiuksia suojata omia etujaan. Yksityissijoittgjat saavat usein
hdmmentévia ja aivan lilan monimutkaisia tietoja sijoitusmahdollisuuksista, mika vaikeuttaa
tuotteisiin liittyvien riskien ja kustannusten arviointia tai vertaillua. Tama hekentda
sijoitusmarkkinoiden tehokkuutta ja kasvattaa sijoittgjien kustannuksia. Lisdks se aiheuttaa
suoraan mya0s sen, etta yksityissijoittgjat ostavat heille sopimattomia tuotteita, mika aiheuttaa
haittaa kyseisille sijoittgjille joko odottamattomien kustannusten tai tappioiden ja kayttamétta
jaaneiden mahdollisuuksien tai pahimmassa tapauksessa elinikéisten sdastdjen menettémisen
vuoksi. Tama vaikuttaa erittéin voimakkaasti yksittéisten ihmisten ja perheiden hyvinvointiin.

Se, mita tietoja nykyisin annetaan, vaihtelee kunkin tuotteen oikeudellisen muodon elka sen
taloudellisen luonteen ta yksityissjoittgjille aheutuvien riskien mukaan. Tietojen
vertailukelpoisuudessa, ymmarrettdvyydessd ja esitystavassa on eroja, joiden vuoks
keskivertosijoittajalla voi olla ongelmiatarpeellisten vertailujen tekemisessa tuotteiden vélill&a
Tuotetietojen antamisessa keskitytédn usein enemman hillitsemaén tuotteiden kehittgille
aiheutuvia oikeudellisia riskegj @ kuin tarjoamaan mahdollisille asiakkaille tehokasta, avointa ja
tasapainoista tietoa asiakkaan kannalta ymmarrettavassa ja kayttokelpoisessa muodossa.
Tiedot — muu kuin mainonta — esitetéan tyypillisesti lilan monisanaisesti, eiké niissa tuoda
riittavan selkedsti esiin keskeisid kohtiata tietoja.

Néaiden kysymysten ratkaisemisen merkitys on korostunut finanssikriisin  myota
Yksityissijoittgjat ovat karsineet tappioita sjoituksissa, joihin liittyvét riskit eivét olleet
lgpindkyviata sjoittajien kannalta ymmarrettdvassa muodossa. Lisaks vahittdismarkkinoille
tarkoitettuja sijoitustuotteita, kuten strukturoituja vahittéistuotteita tai sijoitustarkoituksiin
kaytettyja vakuutussopimuksia, on usein markkinoitu ja markkinoidaan edelleen
yksityissijoittgjille sdastotilien kaltaisten yksinkertaisten tuotteiden korvikkeina, vaikka
yksityissijoittgjat eivét valttamatta ole tietoisia naiden tuotteiden valisistd eroista Tama
tilanne on johtanut sijoittajien luottamuksen romahtamiseen: eri puolilla EU:ta askettéin
toteutetun kuluttgjatutkimuksen mukaan kuluttgjat luottavat rahoituspalveluihin véahemman
kuin mihink&&n muuhun toi mial aan.

Luottamuksen palauttaminen ja vakauttaminen on ensisijaisen térkedd. Tassa yhteydessa on
olennaista parantaa |apindkyvyytta koskevia sdannoksia jotta ne  hyodyttavét
yksityissijoittgjiaja pavelevat heidan tarpeitaan.
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EU on jo toteuttanut innovatiivisia toimia laatimala yhteissijoitusyritysten sjoittajille
annettavan avaintietoasiakirjan (UCITS KIID). Asakirjassa oli uutuutena se, etta
lahtokohtana oli tietojen antamista koskevien kaytant6jen perusteellinen testaaminen
yksityissijoittgjien itsensd kanssa. Tavoitteena oli annettavien tietojen tiivistdminen,
yksinkertaistaminen ja fokusointi mahdollisimman suuressa maarin sek& sen varmistaminen,
etta tiedot ovat keskivertoyksityissijoittajan kannalta ymmarrettavassa muodossa.

Vaikka yhteissijoitusyrityksia koskevien tietojen antamista on néin ollen jo parannettu, tdma
e yleisemmin koske vahittaismarkkinoille tarkoitettujen sijoitustuotteiden valikoimaa.
Tarkoituksena onkin nyt parantaa tietojen antamista kaikista téllaisista tuotteista
Eurooppalaisten yksityissijoittgjien olis aina saatava tiivistettyjd, vertailukelpoisia ja
vakiomuotoisia  tietoja  asiakirjoissa, joita  kutsutaan t&ssd  perusteluosassa
avaintietoasiakirjoiksi, riippumatta siitd, mita sijoitustuotetta sijoittajat aikovat hankkia.

Taman EU:n lagjuista avaintietoasiakirjaa koskevan ehdotuksen |dhttkohtana on talous- ja
rahoitusasioiden neuvoston toukokuussa 2007 Euroopan komissiolle esittama pyynto, jonka
mukaan komission olis tutkittava, kuinka johdonmukaisesti EU:n oikeutta sovelletaan
erityyppisiin vahittaismarkkinoille tarkoitettuihin sijoitustuotteisiin.

Ensimméisessd vaiheessa — huhtikuussa 2009 — komissio antoi tiedonannon
vahittdismarkkinoille tarkoitetuista paketoiduista gjoitustuotteista. Komissio totes
tiedonannossaan, etta kestéva ja tyydytysta tuottava sééntely-ympéristo vahittaismarkkinoille
tarkoitettujen sijoitustuotteiden myynnille ja niita koskevien tietojen antamiselle saadaan
aikaan vain Euroopan tasolla tehtavalla lainséddantomuutoksella, sillé tehokkaiden saéntojen
puuttuminen Euroopan tasolla on aiheuttanut epayhtendisyytta eri aloilla sovellettavissa
kaytannoissd. Tiedonannossa otettiin esille kaks alaa, joilla tarvitaan jatkotoimia myyntiin
sovellettavat séannot ja tuotetietojen antamista koskevat séannot. Tama ehdotus koskee néista
jalkimmaisté eli tuotetietojen antamista.

Ehdotus esitetdéan asetuksena, jota téydennetdan yksityiskohtaisilla delegoiduilla séadoksilla /
taytantoonpanosdadoksilla.  Asetuksessa vahvistetaan toimintalinjaa ja sisdltdoa koskevat
yleisperiaatteet. Ehdotetuissa delegoiduissa sdddoksissd / taytantéonpanosdadoksissa
standardoitaisiin mahdollismman lagasti télla asetuksella vaadittujen tietojen esitystapa.
Toimenpiteita  kuitenkin ~ mukautettaisiin  tarvittaessa muiden  vahittdismarkkinoille
tarkoitettujen sijoitustuotteiden erityispiirteisiin ja vaihteleviin riskiprofiileihin  sen
varmistamiseksi, etta yksityisasiakkaat saavat aina tietoon perustuvien padatosten tekemiseen
tarvittavat avaintiedot. Kyseiset yksityiskohtaiset toimenpiteet sisédltyvat viime k&dessa
samaan pakettiin  ehdotetun asetuksen kanssa. Ne valkuttavat avaintietoasiakirjojen
kayttoonottoon liittyviin  kokonaiskustannuksiin, ja sen vuoksi nithin liittyvistd eri
toimintavai htoehdoi sta | aaditaan erikseen perusteel linen vaikutusten arviointi.

Tama ehdotus on osa lagjempaa lainséadantdpakettia, jonka tarkoituksena on palauttaa
kuluttagjien luottamus finanssimarkkinoihin. Paketissa on kaks o0saa, joista ensimméinen
koskee vakuutusedustusdirektiivin  2002/92/EY (IMD) mittavaa uudistamista sen
varmistamiseksi, ettd asiakkaat saavat korkeatasoisen suojan ostaessaan vakuutustuotteita.
Paketin toisen osan tarkoituksena on lujittaa yhteissijoitusyrityksen séilytysyhteison
toimintaa. Y hteissijoitusyritysdirektiivissa saddetty sdilytysyhteisojarjestelma  kuuluu
sijoittgjansuojan kulmakiviin. Jotta jarjestelma toimisi tehokkaasti myos jatkossa, direktiiviin
2009/65/EY ehdotetaan kohdennettuja muutoksia.
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Tassd asetuksessa ehdotettavilla tuotetietojen antamista koskevilla toimenpiteilla
taydennetéén erityisesti sijoitusneuvontaa ja myyntipalveluita koskevia
gjoittajansuojatoimenpiteitd.  Strukturoitujen talletusten myyntia kasitelldan ehdotuksessa
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviks rahoitusvalineiden markkinoista ja Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/39/EY kumoamisesta.' Vakuutusedustusdirektiivin
tarkistamisessa keskitytddn erityisesti parantamaan myyntiséant6ja, joita sovelletaan
sijoitusmuotoisiin vakuutustuotteisiin.

2. INTRESSITAHOJEN KUULEMISEN JA VAIKUTUSTEN ARVIOINNIN TULOKSET

Ehdotus perustuu kaikkien sidosryhmien kanssa k&ydyn lagjan vuoropuhelun ja kuulemisen
tuloksiin.

Kuulemiskierros jakautui kahteen vaiheeseen: enssmmainen vaihe k&ynnistettiin neuvoston
esittaman pyynnon jalkeen mutta ennen komission tiedonannon julkaisemista vuonna 2009.
Tassd vaiheessa edtettiin lokakuussa 2007 myds kirjallinen kannanottopyyntd, josta
julkistettiin maaliskuussa 2008 palauteyhteenveto. Lisaks toukokuussa 2008 jarjestettiin
tyOpga alan edustgiien kanssa ja heindkuussa 2008 jarjestettiin korkean tason avoin
kuulemistilaisuus. Tiedonannon antamisen jalkeen jarjestetyssa kuulemiskierroksen toisessa
vaiheessa keskityttiin enimméakseen tietojen antamista koskevien toimien konkreettisiin
osatekijoihin. Lokakuussa 2009 jérjestettiin toinen tyopaja ja joulukuussa 2009 julkaistiin
tilannekatsaus.

Tason 3 kolme kansdlisten valvontaviranomaisten komiteaa —  Euroopan
pankkival vontaviranomaisten komitea (CEBS), Euroopan vakuutus- ja
tydel 8keval vontaviranomaisten komitea (CEIOPS) ja Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien
komitea (CESR) — tekivdt samaan aikaan yhteisty6td kehittédkseen pohdintojaan tésté
aiheesta. Komiteoiden tydskentelyn ensimmaisia tuloksia olivat komissiolle 18. marraskuuta
2009 annetut kolme alakohtaista raporttia. Toimenpiteiden monialaisen luonteen vuoksi
paatettiin perustaa vuonna 2009 vahittdismarkkinoille tarkoitettuja paketoituja sijoitustuotteita
kasittelevéa tason 3 tyéryhmad, joka antoi vuotta mychemmin komissiolle loppuraporttinsa.

Komissio kaynnisti marraskuussa 2010 konkreettisia vaihtoehtoja kasittelevan julkisen
kuulemisen. Komissio sai noin 140 vastausta, jotka on julkaistu komission verkkosivustolla.
Vastaukset osoittivat, ettéd alan edustgjien, kuluttgjien ja jasenvaltioiden etuja gavat
sidosryhmét kannattavat tatd aloitetta ja ehdotettua lagja-alaista toimintatapaa. Nakemyserot
liittyivdt padasiassa jarjestelmdn mitoitukseen ja sSiihen, missda laguudessa
yhteissijoitusyritysten avaintietokaytantéa voitaisiin soveltaa muihin vahittaismarkkinoilla
tehtaviin sijoituksiin.

Néiden kuulemisten liséks on kéyty keskusteluja kuluttgjien edustgiien (FIN-USE,
séantelyviranomaisten (rahoituspalvelukomitea, Euroopan arvopaperikomitea ja Euroopan
vakuutus- ja lisdel dkekomitea) seka alan edustajien kanssa.

! K OM(2011) 656 lopullinen.
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Tamé ehdotus perustuu tason 3 komiteoiden (CEBS, CEIOPS ja CESR?) tydskentelyyn ja
kuulemisissa, erityisesti tyopgjoissa, ja sidosryhmien kanssa pidetyissa kokouksissa, seké
yhteissijoitusyrityksid varten kehitetystd dijoittgjan avaintietojarjestelmastd  saatuihin
kokemuksiin.

Komissio arvioi eri toimintavaihtoehtojen vaikutuksia parempaa saéntelyd koskevan
politiikan mukaisesti. Toimintavaihtoehdot liittyivat uuden jérjestelman soveltamisalaan,
standardoinnin tasoon, tietojen antamisesta vastaavaan tahoon ja siihen, kuinka tietojen
antaminen yksityissijoittgjille tapahtuisi mahdollisimman tehokkaasti. Vaikutusten arvioinnin
tueks editettiin monia tutkimuksia, kuten yksityissijoittgjien kayttéytymista kasitteleva
innovatiivinen tutkimus,

Vaikutustenarviointilautakunta kéasitteli vaikutustenarviointiraportin luonnosta, ja taman
jalkeen raporttiin tehtiin tarkistuksia lautakunnan 15. huhtikuuta 2011 péivatyn myonteisen
lausunnon perusteella. Parannuksista voidaan mainita muun muassa ehdotuksen ja muiden
sijoittajansuojaa koskevien toimenpiteiden, myds myyntikaytantoja koskevien toimenpiteiden,
vuorovaikutuksen tasmentdminen, ehdotuksen vaikutuspiiriin  kuuluvien tuotteiden ja
yhteistjen konkreettisen soveltamisalan selkiyttdminen, ehdotusten ja muiden unionin
oikeuden alojen mahdollisen vuorovaikutuksen tarkentaminen, toimintavaihtoehdoista
laaditun analyysin syventdminen ja lagjentaminen seké kustannus- ja hy6tyarvioiden tarkempi
mukauttaminen yhteissijoitusyrityksia koskeviin aiempiin toimenpiteisiin. Lisdks muista
sijoittajan padtoksenteon kannalta merkityksellisisté seikoista laadittua analyysia syvennettiin,
jotta siité ilmenisi yksiselitteisemmin, ettd tietojen antaminen sijoittgjille on vain yks
kyseisista seikoista ja ettd neuvonantgjien tai myyjien asema voi olla monissa konkreettisissa
myyntitilantei ssa olennainen sijoittajien valintoja médréévéata niihin vaikuttava tekijé

3. EHDOTUKSEN OIKEUDELLINEN SISALTO
3.1 Oikeusperusta

Ehdotus perustuu SEUT-sopimuksen 114 artiklaan. Ehdotuksessa vahvistetaan yhtendiset
séanndt  djoitustuotteista yksityissijoittgjille annettavista tiedoista. Tarkoituksena on
varmistaa, etté yksityissijoittgjilla on valmiudet ymmartaa vahittéa smarkkinoille tarkoitettujen
sijoitustuotteiden keskeiset ominaisuudet ja riskit seké vertailla eri tuotteiden ominaisuuksia.
Lisdks pyritddn varmistamaan, ettd dSjoitustuotteiden kehittdjien ja tuotteiden myyjien
toimintaedellytykset ovat tasapuoliset. Tavoitteena on luoda yhtendiset edellytykset sille,
kuinka unioniin sijoittautuneet sijoittajat saavat tietoa sijoitustuotteista tiiviin asiakirjan
muodossa ja kuinka tiedot annetaan heille. Sen vuoksi tassa ehdotuksessa yhdenmukaistetaan
gjoitustuotteita koskevien tietojen antamiseen liittyvéat toimintaedellytykset kaikkien
yksityishenkiltille tarkoitettujen sijoitustuotteiden markkinoilla toimivien, tuotteiden
kehittgjien, tuotteita myyvien henkilGiden ja sijoittajien osalta.

Erilaiset s88nnot, jotka vaihtelevat sen mukaan, mika toimiala tarjoaa sijoitustuotteet ja
millaista sdantelya aalla sovelletaan kansallisella tasolla, merkitsevédt epatasapuolisia
toimintaedellytyksia eri tuotteille ja jakelukanaville, mika luo lisdesteita finanssipalvelujen ja
-tuotteiden sisdmarkkinoille. Jasenvaltiot ovat jo toteuttaneet erilaisia koordinoimattomia

2 CEBS, CEIOPS ja CESR ovat Euroopan pankkiviranomaisen (EPV), Euroopan vakuutus- ja
lisael akeviranomaisen (EVLEV) ja Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (EAMV) edeltgjia
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etta ne jatkaisivat niiden toteuttamista. Vahittdismarkkinoille tarkoitetuilla sijoitustuotteilla
kdyddan yha lagiemmin kauppaa rajojen yli. Kansallisten toimintatapojen véliset erot
aiheuttavat kuitenkin eroja sijoittgjansuojan tasossa, kasvattavat kustannuksia ja lisdévét
epavarmuutta tuotteiden tarjogjien ja jakelijoiden keskuudessa. Tama on esteena
yksityissijoittgjille tarkoitettujen sijoitustuotteiden markkinoiden ragjat ylittévan kehityksen
jatkumiselle. Rajat ylittéava kehitys edellyttdis myos sitd, etta unionissa saatavilla olevia
erityyppisia tuotteita olis helppo vertailla keskenddn. Sijoittgjille annettaviin tietoihin
sovellettavat erilaiset vaatimukset vaikeuttavat suuresti tuotevertailua. Téallaiset erilaiset
s88nnot voivat estéa perusvapauksien toteutumista, ja niilla voi siten olla suora vaikutus
sisamarkkinoiden toimintaan. Y hteissijoitusyritysten osata saatu kokemus my6s viittaa
siihen, ettd erilaisten kansallisten 18hestymistapojen soveltaminen tietojen antamiseen voi
vaaristéd kilpailua huomattavasti. Ehdotuksen tarkoituksenmukainen oikeusperusta on nain
ollen SEUT-sopimuksen 114 artikla.

Asetus katsotaan taman ehdotuksen tavoitteiden kannalta sopivaks ja tarpeelliseks
valineeksi. Toimenpide koskee vain tietojen antamista yksityissijoittgjille. Se e kata
tuotteiden kehittgjien, sijoitustuotteiden myyjien tai djoittajien muita oikeuksia tai
velvoitteita, joiden tapauksessa direktiivi voisi olla tarkoituksenmukainen oikeudellinen
valine. Kokemus on osoittanut, etta jos tuotetiedoissa on tarkoitus antaa standardoituja tietoja,
joiden perusteella sijoittgjat voivat vertailla eri sijoitustuotteita, tdmé voidaan saavuttaa vain
suoraan sovellettavilla sdannoksilla, jotka eivdt edellyta jasenvaltioiden toteuttavan
lisdtoimenpiteitéa niiden panemiseks taytantdoon. Jos tietojen sisdltdd ja muotoa koskevissa
vaatimuksissa olis jasenvaltioiden vélilla eroja sen seurauksena, etta direktiivi on saatettu
osaks kansallista lainsaadant6d, markkinatoimijoiden toimintaedellytykset olisivat
epatasapuoliset ja djoittgjansuojan taso epdyhtendinen. On tarkedd, etta yksityisille
osapuolille asetetaan télla asetuksella tietojen antamisen vamistelua ja toteutusta koskevia
suoria velvoitteita ja etta velvoitteiden soveltamisala e riipu  kansalisista
taytantdonpanotoi menpitei sta

3.2. Toissjaisuus- ja suhteellisuusperiaate

Toissijaisuusperiaatteen mukaisesti (SEU-sopimuksen 5 artiklan 3 kohta) toimia on
toteutettava EU:n tasolla vain, jos jasenvaltiot eiva voi yksin saavuttaa suunniteltuja
tavoitteita riittdvalla tavala, vaan ne voidaan ehdotetun toiminnan lagjuuden ja vaikutusten
vuoks saavuttaa paremmin EU:n tasolla.

Téalle ehdotukselle asetettuja tavoitteita — tasapuolisten toimintaedellytysten luominen koko
EU:hun eri tuotteiden kehittgjille ja sijoitustuotteita myyville henkil 6ille seka sijoittajansuojan
tason yhtendistaminen avoimuutta koskevilla yhdenmukaistetuilla sd8nndilla — e voida
saavuttaa jasenvaltioiden tasolla toteutettavilla toimilla. Kansallisilla toimintatavoilla voi olla
myonteisia vaikutuksia sijoittgjansuojaan niité toteuttavissa jasenvaltioissa. Kansalliset
toimintatavat rgjoittuvat kuitenkin luontaisesti kyseisen jasenvaltion alueeseen. Liséks niihin
liittyy riski, etta tietojen antamisessa sijoittajille noudatetaan erilaisia toimintatapoja. Niilla ei
voida luoda koko unioniin tasapuolisia toimintaedellytyksia sijoitustuotteiden kehittgille ja
myyijille elka yhtendistd gjoittgjansuojan tasoa, kun kyseessa on tietojen antaminen
gjoittajille. Tdman vuoksi tarvitaan toimia Euroopan tasolla.

Suhteel lisuusperiaatteen mukaisesti (SEU-sopimuksen 5 artiklan 4 kohta) taman aoitteen
tavoitteiden  saavuttamisekss on tarpeen ja ahedlista vahvistaa periaatteet
vahittaismarkkinoille tarkoitetuista sjoitustuotteista annettavien tietojen sisdllostd ja
muodosta seka sddnndt kyseisten tietojen laatimisesta ja antamisesta yksityissijoittgjille.
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Téllaisa vaatimuksia olisi kehitettavd edelleen tasolla 2, jotta toimenpiteet saadaan
yhtenéistettya eri toimialoilta laht6isin olevien sijoitustuotteiden vertailun hel pottamiseksi.

3.3. SEUT -sopimuksen 290 ja 291 artiklan noudattaminen

Kolmen eurooppaaisen vavontaviranomaisen — EPV:n, EVLEV:n ja EAMV:n -
perustamisasetuksia® alettiin soveltaa 1. tammikuuta 2011. Komissio haluaa télta osin
pal auttaa mieliin SEUT-sopimuksen 290 ja 291 artiklaan liittyvét lausumat, jotka se esitti, kun
kyseiset asetukset hyvaksyttiin 23. syyskuuta 2009. Se totes lausumissaan Seuraavaa:
" Saantelystandardien  hyvaksymisprosessin  osalta komissio korostaa finanssipalvelualan
ainutlaatuista luonnetta, joka johtuu Lamfalussy-rakenteesta ja joka on nimenomaisesti
tunnustettu  SEUT-sopimukseen liitetyssd julistuksessa 39. Komissio epéilee kuitenkin
vahvasti, ovatko ragoitukset, jotka koskevat sen asemaa delegoituja sdannoksia ja
taytantoonpanotoi menpiteita hyvaksyttaessa, SEUT 290 ja 291 artiklan mukaisia.” .

3.4. Ehdotuksen yksityiskohtainen kuvaus

3.4.1. Sjoitustuotteet, joista olis estettdva avaintietoasiakirja, kun niitd myydaan
yksityisasiakkaille

Sijoitustuotteet voidaan kehittda siten, ettéd niiden oikeudellinen muoto vaihtelee. Tama
merkitsee, ettd eri toimialoilla tarjotaan samaa sijoitusmahdollisuutta. Télainen kehitystapa
voi antaa vaikutelman, etté tuotteet ovat suhteellisen erilaisia, vaikka niiden taloudellinen
tarkoitus on samankaltainen (esimerkiks rahasto, talletus ja sijoitussidonnainen
vakuutussopimus saattavat nayttaa hyvin erilaisilta, vaikka niilla saatetaan tarjotaan yhtélailla
yksinkertainen tarve: riskittéméan tuottoasteen ylittava padomanmuodostus. Siing, mita
tuotteet tarjoavat, on eroja — osassa tuotteita mahdollisuus p&&omanmuodostukseen on
yhdistetty pddomatakuuseen, osassa e ja joissakin sijoitusosuus on yhdistetty toiseen
osuuteen (kuten henkivakuutusetuuksien tarjontaan). Kaikki tuotteet myydaén kuitenkin
yksityissijoittgjille ndiden kdantyessa suoraan rahoituksenvalittgjien tai tuotteiden kehittgjien
puol een hankkiakseen pdéomanmuodostustarpeensa tayttavia tuotteita.

Tallaiset Sjoitustuotteet atistavat sijoittgjan omaisuuserien markkina-arvon tai niista
kertyvien maksujen vaihteluille. Altistuminen e ole suoraa, kuten esimerkiksi silloin, kun
gjoittaja ostaa itse tiettyja omaisuuseria. Tuotteet ja niiden kehittgé toimivat sen sijaan
vdittgind sjoittgan ja markkinoiden vélilla yhdistelemélla omaisuuseria tai kayttamalla
muita suorasta omistuksesta poikkeavia jarjestelyitd (nk. paketointi). Tallaisia jarjestelyita
voivat olla esimerkikss monien dgjoittgiien pd&oman yhdisteleminen yhteissijoitusten
mahdollistamiseksi tai riskeille altistumisen muokkaaminen johdannaisinstrumenttien kayton
avulla. Nama tekniikat voivat lisdtd tuotteen monimutkaisuutta, kustannuksia ja
vaikeaselkoisuutta. Ne voivat kuitenkin myds mahdollistaa riskin hajauttamisen ja tuottaa
muita etuja, joita gSijoittgja e pystyis saamaan yksin. Ne mahdollistavat sijoittajien
tehokkaamman osallistumisen sijoitusmarkkinoille, syventdvat péadomamarkkinoita ja
parantavat niiden sijoittgiien valinnanvaraa, jotka haluavat monipuolistaa sijoitusriske aan.
Kaikkien tallaisten tuotteiden kattamiseksi téssd asetuksessa olevassa sijoitustuotteiden
maaritelmassa viitataan suoraan tdhan ” paketoituun” muotoon. Huhtikuussa 2009 annetussa
komission tiedonannossa viitataan nimenomaisesti vahittéismarkkinoille tarkoitettuihin

3 Asetus (EU) N:o 1093/2010, asetus (EU) N:o 1094/2010 ja asetus (EU) N:o 1095/2010, EUVL L 331,
15.12.2010, s. 12.
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paketoituihin sijoitustuotteisiin  (PRIPS). Paketoitujen sijoitusten asettaminen keskioon
konkretisoidaan téssa asetuksessa kuulemisten tulosten perusteella viittaamalla omaisuuserien
hallussapidon vélillisyyteen.

Tallainen maaritelma kattais tuotteet, joilla on pddomatakuut, ja tuotteet, joille taattaisiin
padoman lisdksi myos tietty osa tuotosta, suljetut ja avoimet sijoitusrahastot, mukaan lukien
yhteissijoitusyritykset, strukturoidut tuotteet kaikissa muodoissaan (esimerkiksi paketoidut
tuotteet, kuten vakuutukset, rahastot, arvopaperit tai pankkituotteet), vakuutusalan tuotteet,
joiden takaisinostoarvo maaraytyy valillisesti vakuutusyrityksen omien sijoitusten tuottojen
tal jopa vakuutusyrityksen itsensd kannattavuuden mukaan, seka johdannaisinstrumentit.
Joitakin néista tuotteista voidaan kayttéa yksityisten vahittdiseldketuotteiden tavoin, ts.
karttumisvalineina elakesuunnittelua varten.

Kyseisen maaritelman mukaan tdma asetus ei kata seuraavia tuotteita:

— tuotteet, joiden tasméallinen tuottoaste on vahvistettu ennakkoon tuotteen koko elinkaaren
gjaksi, koska muiden omaisuuserien arvon vaihtelut eivét tuolloin vaikuta maksettavaan
maaréan (sijoitusriski on nolla),

— tavalliset osakkeet ja joukkovelkakirjat siltéa osin kuin ne eivét sisdlla muuta jarjestelya kuin
asianomai sten omaisuuserien suoran hallussapidon,

— strukturoimattomat talletukset, ts. talletukset, jotka madraytyvét esimerkiksi Euribor- tai
Libor-koron perusteella,

— vakuutustuotteet, joista saadaan vain vakuutusetuuksia, kuten puhtaat turvavakuutustuotteet
tai vahinkovakuutustuotteet, joilla e ole yhden tai useamman kohde-etuutena olevan
omaisuuseran tai viitearvon arvonvaihteluille alttiina ol evaa takai sinostoarvoa,

— direktiivin 2003/41/EY tai direktiivin 2009/138/EY soveltamisalaan kuuluvat ammatilliset
lisael 8kej arjestel mét.

— eldketuotteet, joiden osalta kansallisessa lainséadannossa vaaditaan tyonantgjan
rahoitusosuutta ja joissatyontekija el voi valita elaketuotteen tarjogjaa.

Silla, miten maksut suoritetaan, e oliss merkitysta asetuksen soveltamisalan méarityksen
kannalta:  tuotteet, joista saadaan tuloa, joista saadaan kertaluonteinen maksu
eraantymispéaivana tai joihin sovelletaan jotakin muuta jarjestelya, kuuluisivat aina asetuksen
soveltamisalaan sikdli kuin ne ovat yleisen maéritelman mukaisia.

Méadritelma el sisdlla viittausta tuotteisiin, jotka on tarkoitettu vahittéismarkkinoille, vaikka
monet Sijoitustuotteet on suunniteltu siten, ettd kohderyhména ovat alusta pitden
yksityisasiakkaat. Tama johtuu Siitd, ettd vasta myyntipisteessa voidaan todeta, etta tuote
menee vahittdismyyntiin, kun jakelija myy tietyn sijoitustuotteen yksityisasiakkaalle tai antaa
kyseista tuotetta koskevaa neuvontaa. Tuotetta koskevat tiedot on kuitenkin aina annettava,
kun asetuksen soveltamisalaan kuuluva tuote myydaén yksityissijoittajalle.

3.4.2. Vastuu avaintietoasiakirjan laatimisesta—5 artikla

Vastuu avaintietoasiakirjan laatimisesta kuuluu ehdotuksen mukaan nimenomaisesti
asetuksessa tarkoitetulle sijoitustuotteen kehittgdle. Ehdotuksen mukaan kyse on henkil 6sta,
joka kehittéa sijoitustuotteen, mutta kyse voi olla myds henkilostd, joka on muuttanut
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olennaisesti olemassa olevan sijoitustuotteen riski- tai kustannusrakennetta. (Jos yhteisd
yhdistelee muiden tuotteita, se katsottaisiin tuotteen kehittgjaksi.) Tama maéritelma kattais
tilanteen, jossa tietyn rahoitustuotteen alkuperdisella kehittddlla e ole méardysvaltaa
lopputuotteeseen ndhden. Kaikki muutokset, joita tehdaén alkuperéi seen tuotteeseen, eivét saa
aikaan tdllaista vastuun siirtymista. Muutokset, jotka muuttavat tuntuvasti sijoitustuotteen
keskeisia ominaisuuksia, kuten sen riski-hyotyprofiilia tai kustannuksia, on kuitenkin
katsottava tuotteen jalleenkehitykseksi, kuten 4 artiklassa tdsmennetdan. Sill4, ettéd annettavien
tietojen laadinta annetaan osittain tai kokonaan kolmansien osapuolten tehtévaksi, kuten voi
tapahtua yhteistoiminnassa jakelijoiden kanssa, e ole vakutusta tuotteen kehittgan
kokonai svastuuseen avaintietoasi akirjasta.

3.4.3. Avaintietoasiakirjan muoto ja sisaltdo — 6-11 artikla

Y hteissijoitusyritysten sijoittgjille annettavaa avaintietoasiakirjaa koskevan jérjestelman
periaatteet lagjennetaan tadlla asetuksella koskemaan myds muita vahittéismarkkinoille
tarkoitettuja sijoitustuotteita. Kaikkien avaintietoasiakirjojen ulkoasu olisi standardoitava, ja
niiden sisdltd olis suunniteltava siten, ettd siind keskitytdan yleistguisesti esitettyihin
avaintietoihin. Nain voidaan parantaa tietojen vertailukelpoisuutta ja ymmarrettévyytta
yksityissijoittajien kannalta.

Avaintietoasiakirja olisi nahtava tilaisuutena kommunikoida tehokkaasti ja yksinkertaisesti
mahdollisten gijoittajien kanssa. Tamén vuoks ehdotuksessa annetaan selkeét ohjeet
asiakirjan muodosta ja kielestd. Asiakirjan on oltava lyhyt, se on kirjoitettava ytimekkaasti ja
yleiskielella valttéen ammattikielen kayttdg, jotta tyypillinen keskivertoyksityissijoittaja
kykenee ymmartamaan sen. Lisaks asiakirja on laadittava yhtendisen mallin mukaan, jotta
gjoittajat voivat helposti vertailla eri sijoitustuotteita toisiinsa. Avaintietoasiakirjan olis
oltava erillinen asiakirja, mika tarkoittaa sitd, ettd yksityissijoittgjien e pitdis joutua
lukemaan muita asiakirjoja saadakseen késityksen sijoitustuotteen keskeisistd ominai suuksista
ja tehdakseen tietoon perustuvan sijoituspagtoksen. Avaintietoasiakirja oliss myods pidettava
selkeasti erill&&n markkinointiaineistosta.

Ehdotuksessa téasmennetéén sijoitustuotteen keskeiset osatekijét, joita olisi kuvailtava
keskeiset ominaisuudet, mukaan lukien se, saattaako sijoittaja menettédd pddomaa, tuotteen
riski-hyotyprofiili, kustannukset ja mahdolliset ailemmat tulokset. Erityistuotteista voidaan
antaa lisétietoja, ja yksityisten eldketuotteiden tapauksessa olisi annettava tietoa mahdollisista
kehitysndkymistd. Ehdotuksessa vahvistetaan yhteinen malli ja osioitten jarjestys
vertailukelpoisuuden parantamiseksi. On erittain térkedd, ettd asiakirjassa e anneta liikaa
tietoa, jotta se e olis lilan monimutkainen yksityissijoittajan kannalta. Avaintietoasiakirjan
pitdmiseksi tiiviissd muodossa siihen el pitdisi lisdta ylimagrdisiatietoja.

Naden vaatimusten tueksi olisi annettava delegoituja asetuksia ja vahvistettava teknisissa
standardeissa menetelmié mééritettavia riskejd ja kustannuksia koskevien yhteenvetotietojen
laskemiseksi. Néin varmistettaisiin se, etta tiedot, jotka annetaan jarjestelmén soveltamisalaan
kuuluvista lukuisista tuotteista, ovat mahdollismman yhtendisid ja vertailukelpoisia
Taydentavilla lisdhankkeilla voitaisiin edistéa tuntuvasti téman hankkeen onnistumista.
Tallaisia lisdhankkeita voisivat olla yhteisten termistdjen kehittdminen tai selkedn kielen
kayttoa koskevien parhaiden kdytantojen jakaminen.
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Ehdotuksessa kuvaillaan myds lisatoimenpiteitd, joiden tarkoituksena on avaintietoasiakirjan
pitdminen gjan tasala ja asianmukaisten viitetietojen liséaminen asiakirjan liitteena oleviin
markkinointitietoihin.

Ehdotuksessa tarkennetaan sijoitustuotteen kehittdjan vastuuvelvollisuus, joka perustuu
avaintietoasiakirjaan, ja tuotteen kehittdjda koskeva todistustaakka. Tuotteen kehittgan on
osoitettava noudattaneensa asetusta, jos yksityissijoittaja esittda korvaushakemuksen.

3.4.4. Velvollisuus antaa avaintietoasiakirja— 12 ja 13 artikla

Ehdotuksessa edellytetédn, etta avaintietoasiakirja on toimitettava yksityissijoittgjille (sen
Sjaan, etta se asetetaan pelkastddn tarjolle). Osapuolen (joko jakelijan tai suoramyynnin
tapauksessa tuotteen kehittgjan), joka myy tuotteen yksityissijoittgjalle, on annettava tiedot
mahdolliselle sijoittajalle hyvissd goin ennen kaupan tekemistéd. Toimitusgjankohta on
ensisijaisen tarked, dlla jotta asiakirjala olisi vaikutusta, se on toimitettava ennen
sijoituspdétoksen tekemista. Asetusehdotuksessa jétetddn kuitenkin jonkin verran joustovaraa
sellaisten jakelumuotojen ajoituksen osalta, joihin e liity henkilokohtaisia tapaamisia.
Ehdotuksessa on myos vaatimuksia siitd, milla valineill& avaintietoas akirja voidaan toimittaa
yksityissijoittajille, ja siihen sisdltyy myos edellytyksia, joiden tarkoituksena on mahdollistaa
varmistamaan, etta kyseiset valineet ovat tarkoituksenmukaisia myynnin kannalta ja etta
tiedot ovat jatkossakin yksityissijoittajan saatavilla. Y hdenmukaisten tulosten saavuttamiseksi
yksityiskohtaiset tiedot menetel méstd, aikataulusta ja edellytyksistd, joita noudatetaan tietojen
antamisessa yksityissijoittgjille, tsmennetdan del egoiduilla sdadoksilla.

3.4.5. Valitukset, muutoksenhaku ja yhteisty0 — 1417 artikla

Ehdotus siséltéa toimenpiteitd, joilla pyritéan varmistamaan tehokkaat valitusmenettelyt sekéa
sijoitustuotteen kehittdjaa silmalla pitéen etté jasenvaltioiden tasolla. Liséks ehdotuksessa on
toimenpiteitd, joiden tarkoituksena on varmistaa, etta riidanratkaisumenettelyjen ja
muutoksenhakukeinojen kéyttdon on hyvat mahdollisuudet.

Ehdotuksen moniaainen luonne — se kattaa pankki-, vakuutus- arvopaperi- ja rahastotuotteet
— edellyttéd lagennettua ja tehokasta yhteistyotéd kaikkien alojen toimivaltaisilta
viranomaisilta.

3.4.6. Hallinnolliset seuraamukset ja toimenpiteet — 18-22 artikla

Seuraamuksia koskevassa komission tiedonannossa’ vahvistetaan, ettd ”EU-siantojen
asianmukaisen soveltamisen varmistaminen kuuluu ennen kaikkea kansalisille
rangaista saantdjen rikkomisesta omalla oikeudenkayttdalueellaan”. Tiedonannossa
korostetaan kuitenkin myds sitd, ettéa kansallisten viranomaisten olisi toimittava yhtendisesti ja
koordinoidusti.

Tiedonannon ja muiden EU:n tasolla tehtyjen finanssialan a oitteiden mukaisesti tdméa ehdotus
sisdtéd sdannoksia seuraamuksista ja toimenpiteistd, joilla pyritddn yhdenmukaistamaan

Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, neuvostolle, Euroopan talous- ja sosiaalikomitealle seké
alueiden komitealle seuraamusjarjestelmien lujittamisesta finanssipalvelujen alalla, 8. joulukuuta 2010
(KOM(2010) 716 lopullinen).
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seuraamuksiin sovellettava toimintalinja johdonmukaisuuden varmistamiseksi. On térked,
ettd hallinnollisa seuraamuksia ja toimenpiteitd sovelletaan aina, kun taman ehdotuksen
keskeisia saannoksia lyddadn laimin, ja ettd seuraamukset ja toimenpiteet ovat tehokkaita,
oikeasuhteisia ja varoittavia.

3.4.7. Yhteissijoitusyrityksid koskevat siirtymasaannét ja uudelleentarkastel ulauseke — 23—
25 artikla

Koska yhteissijoitusyritysten sijoittgjille annettavan avaintietoasiakirjan kayttdonotosta on
kulunut vain vahan aikaa, téssA asetuksessa sdddettyja avaintietoasiakirjaa koskevia
vaatimuksia e olis tarkoituksenmukaista soveltaa t&ssi vaiheessa yhteissijoitusyrityksin.
Tastd syystd asetuksessa on  girtymasdannds, jolla mahdollistetaan se, etta
yhteissijoitusyritykset voivat jatkaa direktiivin 2009/65/EY mukaisen sijoittajille annettavan
avaintietoasiakirjan kayttoa viiden vuoden ajan taman asetuksen voi maantul osta.

Tuossa vaiheessa komissio pystyisi arvioimaan, miten yhteissijoitusyrityksia olisi kohdeltava
japitdisikd yhteissijoitusyritysten sijoittgjille annettavaa nykyisté avaintietoasi akirjaa muuttaa
— ja jos pitds, miten — jotta tietoja olis mahdollismman helppo vertailla
yhteissijoitusyritysten ja muiden sijoitustuotteiden, joista taman asetuksen nojalla on
annettava avaintietoasiakirja, véalilla. Sen lisdks, ettéd harkitaan, millaisa mahdollisia
muutoksia yhteissijoitusyritysten dijoittgjille annettavan avaintietoasiakirjan sisaltdon
voitaisiin tehdd, on olemassa lukuisia vaihtoehtoja, joilla ndméa muutokset voitaisiin saada
aikaan oikeasuhteisella tavalla. Yks vaihtoehto olisi pidentéd téssa asetuksessa vahvistettua
sirtymdarjestelya, €eli yhteissjoitusyrityksiin  sovellettaisiin  ainoastaan  direktiivin
2009/65/EY vaatimuksia, vaikkakin néditd vaatimuksia voitaisin mukauttaa tietojen
vertailtavuuden varmistamiseksi. Toinen vaihtoehto olis muuttaa direktiivida 2009/65/EY
kumoamalla yhteissijoitusyritysten sijoittgjille annettavaa avaintietoasiakirjaa koskevat
sddnnokset ja siirtamalla yhteissijoitusyritysten osalta tietojen antamista koskevat aineelliset
sdannot téhan asetukseen. Kolmas vaihtoehto olisi jéttéa yhteissijoitusyritysten sijoittgjille
annettavaa avaintietoasiakirjaa koskevat aineelliset séannot yhteissijoitusyrityksia koskevaan
kehyksen mutta vahvistaa, efta kyseinen asiakirja vastaa tdman asetuksen mukaista
vahittaismarkkinoille tarkoitettujen paketoitujen sijoitustuotteiden avaintietoasiakirjaa.
Vaihtoehtoja arvioitaessa olisi tarpeen mukaan yksilGitéva, millaisia muutoksia saattaa olla
tarpeen tehda taman asetuksen mukai seen avaintietoasi akirjaan.

Tassd asetuksessa séadetadn, ettd sen mukaisten toimenpiteiden tehoavuutta on tarkasteltava
uudelleen neljan vuoden kuluttua. Uudelleentarkastelu tapahtuu siis ennen edella mainitun
sirtymédkauden péattymistd, joten tuolloin voidaan jo tehda paddtelmia sitd, onko
yhteissijoitusyritysten kohtelu asianmukaista. Uudelleentarkastelussa olisi kasiteltdva myos
sitd, olisko tdman asetuksen soveltamisalaa lagjennettava unionissa tarjottaviin uusiin tai
innovatiivisiin sijoitustuotteisiin.

3.4.8. Vuorovaikutus muun kuluttajille annettavia tietoja koskevan unionin oikeuden kanssa

Tietojen antamista koskevien muiden unionin oikeudessa séadettyjen vaatimusten osalta olisi
todettava, ettd taman asetuksen mukainen avaintietoasiakirja on uusi tiedotusasiakirja, joka
suunnitellaan tavalla, joka on réétaldity nimenomaisesti asiakirjan siséllon ja muodon seka
tavalisten yksityissijoittgjien tarpeiden mukaan. Asiakirjaa kaytetddn eri tuotteiden
tarkastelussa ja vertailussa ennen gjoituksen tekemistd. Avaintietoasiakirjan muoto ja
tarkoitus eivét sen vuoksi vastaa tdysin muita tietojen antamista koskevia vaatimuksia, kuten
esitedirektiivin mukaista tiivistelméa tai Solvenssi |1 -direktiivin mukaisia tietojen antamista
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koskevia vaatimuksia. Kyseisten tietojen antamisella on myds muita tavoitteita kuin
avaintietojen antaminen yksityissijoittgjille. Niitd ovat esimerkiksi avoimuus suhteessa
finanssimarkkinoihin tai kokonaisvaltaisen kasityksen saaminen ehdotetun sopimuksen
yksityiskohdista. Téman vuoks avaintietoasiakirja e voi korvata helposti kyseisia muita
vaatimuksia vaan Sitd sovelletaan niiden rinnalla. Té&ssd asetuksessa sdédettavista
vaatimuksista saatavan kokemuksen perusteella voidaan kuitenkin ratkaista kaytannossa,
olisiko avaintietoasiakirjaa koskevia vaatimuksia kehitettéva edelleen, esimerkiks siten, etta
niilla voidaan korvata tietyt unionin oikeuden mukaiset tietojen antamista koskevat
vaatimukset.

Liséks avaintietoasiakirjaa koskevia vaatimuksia sovelletaan kuluttgjille tarkoitettujen
rahoituspalvelujen etémyynnistd annetun direktiivin ja sdhkoisestd kaupankdynnistd annetun
direktiivin mukaisten vaatimusten ohella. Rahoituspalvelujen etamyyntia koskevat
vaatimukset ovat paveluléhtdisd, ja sahkoisestéd kaupankaynnista annetun direktiivin
mukaiset vaatimukset taydentavdt muita unionin oikeuden mukaisia tiedotusvaatimuksia.
Taman vuoks tdma asetus el vaikuta kyseisiin direktiiveihin.

Ehdotus e vaikuta EU:n talousarvioon, silla sen mukaisten tehtéavien hoito e edellyta
lisrahoitusta eiké lisahenkil6stéa. Euroopan valvontaviranomaisille kaavaillut tehtavét ovat
osa kyseisille viranomaisille jo nyt kuuluvia vastuualueita. Asianomaisia viranomaisia
koskevan hyvaksytyn rahoitusselvityksen mukainen resurssien ja henkil6ston jako on sen
vuoksi riittava mainittujen tehtévien hoitamiseks.
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2012/0169 (COD)
Ehdotus
EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS

sjoitustuotteita koskevista avaintietoasiakirjoista

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka

ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen
114 artiklan,

ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen®,

sen jalkeen kun esitys lainsaéatamig arjestyksessa hyvaksyttavaks saadokseksi on toimitettu
kansallisille parlamenteille,

ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon®,

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon’,

ovat kuulleet Euroopan tietosuojavaltuutettua,

noudattavat tavallista lainsddtamigjérjestysta,

seka katsovat seuraavaa:

(1)

)

Yksityissijoittgjille tarjotaan yhd useammin lagjaa erityyppisten sijoitustuotteiden
valikoimaa heidéan harkitessaan sijoituksen tekoa. Kyseisilla tuotteilla tarjotaan usein
erityisia sijoitusratkaisuja, jotka on suunniteltu yksityissijoittgjien tarpeiden mukaan
mutta jotka ovat usein monimutkaisia ja vaikeaselkoisia. Kyseisiin sijoitustuotteisiin
djoittaville annetaan nykyisin tietoja koordinoimattomalla tavalla, eikéa
yksityissijoittagja useinkaan pysty ndiden tietojen avulla vertailemaan eri tuotteita
toisinsa ja saamaan kasitysta tuotteiden ominaisuuksista. Taman vuoks
yksityissijoittajat ovat usein tehneet sijoituksia, joihin liittyvia riskeja ja kustannuksia
he eivdt ole taysin ymméartaneet, mink& seurauksena he ovat toisinaan kéarsineet
odottamattomia tappioita.

Y ksityissijoittgjille tarjottavien sijoitustuotteiden |8pinakyvyytta koskevien séénnosten
parantaminen on tarked  djoittajansuojatoimenpide ja  ennakkoedellytys

EUVL ...,s. ...
EUVL ...,s. ...
EUVLC,,s..
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3

(4)

©)

(6)

yksityissijoittagjien luottamuksen palauttamiseks finanssimarkkinoihin. Ensimmainen
askel tdhan suuntaan on jo otettu unionin tasolla siirtokelpoisiin arvopapereihin
kohdistuvaa yhteista sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset)
koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten maéraysten yhteensovittamisesta
13 paivana heindkuuta 2009 annetulla Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilla
2009/65/EY® perustetun sijoittajalle annettavia avaintietoja koskevan jarjestelméan
kehittamisen kautta.

Erilaiset sdanndt, jotka vaihtelevat sen mukaan, mika toimiala tarjoaa sijoitustuotteet
ja millaista saantelyd alala sovelletaan kansdlisella tasolla, merkitsevét
epéatasapuolisia toimintaedellytyksia eri tuotteille ja jakelukanaville, mika luo
lisBesteitd finanssipalvelujen ja -tuotteiden sisamarkkinoille. Jésenvaltiot ovat jo
toteuttaneet erilaisia koordinoimattomia toimia sijoittajansuojatoimenpiteissa olevien
puutteiden korjaamiseksi, ja on todenndkdista, etté ne jatkaisivat niiden toteuttamista.
Sijoitustuotteita koskevien tietojen antamisessa noudatettavat erilaiset menettelytavat
estavét tasapuolisten toimintaedel lytysten luomisen eri sijoitustuotteiden kehittgjille ja
myyjille ja vaaristavat sen vuoks kilpailua. Ne aiheuttavat myds sen, etta
gjoittajansuojan taso unionissa on epayhtendnen. Erot ovat my6s esteend
sisamarkkinoiden toteutumiselle ja sujuvale toiminnalle. Taman vuoksi
tarkoituksenmukaisin oikeusperusta on SEUT-sopimuksen 114 artikla sellaisena kuin
sité on tulkittu Euroopan unionin tuomioistuimen yhtenai sessa oi keuskaytanndssa.

Erojen torjumiseks unionin tasolla on tarpeen antaa yhtendiset avoimuussaannét, joita
sovelletaan kaikkiin toimijoihin sijoitustuotteiden markkinoilla. Asetus on tarpeen sen
varmistamiseksi, ettd avaintietoasiakirjoille vahvistetaan yhteinen yhtendinen
standardi asiakirjojen muodon ja sisallon yhdenmukaistamiseksi. Asetuksen suoraan
sovellettavilla  s&anndilla  varmistettaisiin, etta  kakkiin toimijoihin
sijoitustuotemarkkinoilla sovelletaan samoja vaatimuksia. Nain my6s varmistettaisiin
tietojen yhtendnen antaminen ehkdisemdla toisistaan poikkeavat kansalliset
vaatimukset, joita seuraisi direktiivin saattamisesta osaks kansalista lainséadant6a.
Asetuksen kaytt6 on aheellista myos sen varmistamiseks, ettd kaikkiin
gjoitustuotteita myyviin toimijoihin  sovelletaan yhtendisia yksityissijoittgjille
annettavan avaintietoasi akirjan toimittamista koskevia vaatimuksia.

On olennaisen tarkedd, etta tietojen antamista sijoitustuotteista parannetaan, jotta
yksityissijoittgjien luottamus finanssimarkkinoihin voitaisiin palauttaa, mutta yhta
térkeda on myos se, ettd naiden tuotteiden myyntia séénnelldan tehokkaasti. Tama
asetus téydentaa Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/39/EY ° mukaisia
jakelua koskevia toimenpiteita. Se taydentda myos Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2002/92/EY *° mukaisia vakuutustuotteiden jakelua koskevia toimenpiteita

Tata asetusta olisi sovellettava kaikkiin niihin tuotteisiin niiden muodosta tai
rakenteesta  riippumatta, jotka  finanssipalveluala  kehittéd  tarjotakseen
sijoitusmahdollisuuksia yksityissijoittgjille, jos yhden tai useamman omaisuuseran
tuotto tai muut viitearvot kuin korko vaikuttavat sijoittagjalle tarjottuun tuottoon. Téhan
olis sisdllyttavd sellaiset sjoitustuotteet kuin sijoitusrahastot, sijoituspiirteita
sisdltavat henkivakuutussopimukset ja vahittdismarkkinoille tarkoitetut strukturoidut
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tuotteet. N&iden tuotteiden tapauksessa sijoitukset eivét ole suoria eiké niité ole tehty
ostamalla tai pitamalla hallussa varsinaisia omaisuuseria. Tallaiset tuotteet toimivat
sen sijaan vdittgina sjoittgjan ja markkinoiden vélillg, silla niissa paketoidaan,
yhdistelldan tai niputetaan yhteen omaisuuseria erilaisten riskialtistumien luomiseksi,
erilaisten tuoteominaisuuksien tarjoamiseksi tai erilaisten kustannusrakenteiden
aikaansaamiseks  verrattuna suoraan  hallussapitoon. Paketointi  voi  antaa
yksityissijoittgjille tilaisuuden noudattaa sijoitusstrategioita, jotka olisivat muutoin
saavuttamattomissa tai epakaytanndllisia, mutta se voi edelyttéd myos lisétietojen
antamista erityisesti sijoitusten paketointitapojen vertailun mahdollistamiseksi.

Jotta voidaan varmistaa, etta tata asetusta sovelletaan pelkastéén kyseisenkaltaisiin
paketoituihin sijoitustuotteisiin, vakuutustuotteet, joiden yhteydessa e tarjota
sijoitusmahdollisuuksia, ja tuotteet, jotka ovat attiina ainoastaan korkoriskille, olisi
jatettéva asetuksen soveltamisalan ulkopuolelle. Suoraan omistetut omaisuuserdt,
kuten yritysten osakkeet tai valtion joukkovelkakirjat, eivdét ole paketoituja
sijoitustuotteita, ja sen vuoks ne olis jétettéva asetuksen soveltamisalan ulkopuolelle.
Koska tédman asetuksen tavoitteena on parantaa yksityissijoittgjille markkinoitavia
sijoitustuotteita koskevien tietojen vertailtavuutta ja ymmarrettavyyttd, tété asetusta ei
tulis soveltaa ammatillisiin liséelékegarjestelmiin, jotka kuuluvat ammatillisa
lisBel akkeité tarjoavien laitosten toiminnasta ja valvonnasta 3 paivana kesakuuta 2003
annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/41/EY ™ tai vakuutus- ja
jaleenvakuutustoiminnan aoittamisesta ja harjoittamisesta (Solvenssi 11) 25 péaivana
marraskuuta 2009 annetun Euroopan parlamentin  ja neuvoston direktiivin
2009/138/EY™* soveltamisalaan. Lissksi tietyt lisielaketuotteet, joihin e sovelleta
direktiivia 2003/41/EY, olis jatettava taman asetuksen soveltamisalan ulkopuolelle
edellyttéen, etté kansallisessa lainsdadanndssa vaaditaan tyonantajan rahoitusosuutta ja
etta tyontekija e voi valita eldketuotteen tarjogjaa. Ingtitutionaalisille sijoittgille
tarkoitetut sijoitusrahastot eivdt myoskadn kuulu tdmén asetuksen soveltamisalaan,
silla niitd e myyda yksityissijoittgjille. Sijoitustuotteet, joilla on tarkoitus kerdta
séastoja yksityista eldketta varten, olis kuitenkin sisdllytettéva téman asetuksen
soveltamisalaan, silla ne kilpailevat usein muiden tédman asetuksen mukaisten
tuotteiden kanssa ja niitéa jaellaan samaan tapaan yksityissijoittajille.

Talla asetuksella asetettavien velvoitteiden seka arvopapereiden yleisolle tarjoamisen
ta kaupankd@ynnin kohteeksi ottamisen yhteydessd julkistettavasta esitteestd ja
direktiivin  2001/34/EY muuttamisesta 4 pdivana marraskuuta 2003 annetulla
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilla 2003/7U/EY™ ja direktiivilla
2009/138/EY asetettujen velvoitteiden vélisen suhteen selkeyttdmiseksi on tarpeen
S&dtad, ettd mainittuja direktiiveja sovelletaan edelleen tdman asetuksen lisaksi.

Sijoitustuotteiden  kehittgien — kuten rahastonhoitgjien, vakuutusyritysten,
arvopapereiden liikkeeseenlaskijoiden, luottolaitosten tai sijoituspalveluyritysten —
olisi laadittava avaintietoasiakirja kehittdmistéén sijoitustuotteista, koska ne tuntevat
tuotteen parhaiten ja ovat sita vastuussa. Sijoitustuotteen kehittgan olisi laadittava
asiakirja ennen kuin tuotteet voidaan myyda yksityissijoittgjille. Jos tuotetta ei
kuitenkaan myyda yksityissijoittagjille, avaintietoasiakirjaa e ole tarpeen laatia, ja jos
sijoitustuotteen kehittdjan on kaytanndssa vaikea laatia avaintietoasiakirjaa, asiakirjan
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laadinta voidaan antaa muiden tehtévaksi. Avaintietoasiakirjojen lagjan levityksen ja
saatavuuden varmistamiseks téssa asetuksessa olisi sdadettava sSijoitustuotteen
kehittgan mahdollisuudesta julkaista asiakirja valitsemallaan verkkosivustolla.

Yksityissijoittgjien tarpeisiin vastaamiseks on tarpeen varmistaa, etta sijoitustuotteita
koskevat tiedot ovat paikkansapitdvig, tasapuolisia, selkeitéd eivdtka kyseisien
gjoittgjien kannalta harhaanjohtavia. Sen vuoksi téssa asetuksessa olisi vahvistettava
yhteiset standardit avaintietoasiakirjan laatimista varten, jotta voidaan varmistaa, etta
asiakirja on yksityissijoittgjien kannalta ymmarrettavassid muodossa. Koska monilla
yksityissijoittgjilla on ongelmia finanssialan erikoisterminologian ymmartamisesss,
asiakirjassa kaytettdvaan sanastoon ja kirjoitustyyliin olis kiinnitettava erityista
huomiota. Olisi annettava séannét myos kielest, jolla asiakirjaolisi laadittava. Liséksi
yksityissijoittajien olisi  kyettdvd ymmartdmadn avaintietoasiakirja joutumatta
turvautumaan muihin tietoihin.

Yksityissijoittgjille olisi annettava tiedot, jotka ovat tarpeen tietoon perustuvan
sijoituspdatoksen tekemiseksi ja eri sijoitustuotteiden vertailemiseksi, mutta jos tietoja
e esitetd lyhyessa ja ytimekkadssa muodossa, ne ovat vaarassa jaada kayttaméatta.
Taman vuoks avaintietoasiakirjan olis sisdllettéva vain avaintietoja, erityisesti tietoja
tuotteen luonteesta ja ominaisuuksista, mukaan lukien mahdolliset pa&omatappiot,
sekd tuotteen kustannuksista ja riskiprofiilista, sekd merkityksellisia tietoja tuotto- tai
saamiseksi erityyppisten  tuotteiden = ominaisuuksista, mukaan  lukien
el akesuunnittel ussa kaytettaviks tarkoitettujen tuotteiden ominaisuudet.

Avaintietoasiakirja olisi laadittava muodossa, jossa yksityissijoittgjat voivat vertailla
eri sijoitustuotteita, koska kuluttagjien toimintatavat ja valmiudet edellyttavét tietojen
muodon, esitystavan ja sisdlon huolellista mitoittamista tietojen ymmaéartamisen ja
kayton optimoimiseksi. Jokaisessa asiakirjassa olisi noudatettava samaa kohtien ja
niiden otsikoiden jarjestysta. Lisaks avaintietoasiakirjaan eri tuotteista sisdllytettavien
tietojen yksityiskohdat ja tietojen esitystapa olis yhdenmukaistettava lagjemmin
delegoiduilla sd8doksilla, joissa otetaan huomioon aiemmat ja kaynnissa olevat
kuluttajien kayttaytymista tarkastel evat tutkimukset seké myo6s tulokset testeista, joissa
tarkastellaan, kuinka tehokkaita erilaiset tietojen esitystavat ovat kuluttgjien kannalta.
Joidenkin sijoitustuotteiden tapauksessa yksityissijoittajalla on liséksi mahdollisuus
valita monista eri kohde-etuutena olevista sijoituksista. Nama tuotteet olisi otettava
huomioon asiakirjan muodon kehittémisessa.

On yha yleisempds, etta yksityissjoittgat elvéat tavoittele sjoituspdatoksilidan
pelkastéan tuottoa. Heilla on usein myds muita tavoitteita, kuten sosiadisia tai
ymparistoon liittyvia pda@maéria. Tietojen antaminen gjoituksiin liittyvista ei-
taloudellisista nakokohdista voi olla térkeda kestavid pitkén aikavalin sijoituksia
tekeville gjoittgjille. Sijoitustuotteen kehittddn asettamia sosiaalisia taikka
ymparistoon tai hallintotapaan liittyvia tavoitteita koskevia tietoja voi kuitenkin olla
vaikeaa vertailla tai tiedot saattavat puuttua. Sen vuoksi on suotavaa yhdenmukaistaa
lagjemmin niihin tietoihin liittyvét yksityiskohdat, jotka olisi annettava siitd, onko
ymparistoon liittyvét, sosiaaliset tai hallintotapaan liittyvat kysymykset otettu
huomioon, jajos on, millatavoilla.

Avaintietoasiakirjan olis selkeasti erotuttava mahdollisesta markkinointiviestinnasta.
Muiden asiakirjojen el tulisi vahentda avaintietoasi akirjan merkitysta.

16

o



F

(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

Jotta voidaan varmistaa, ettd avaintietoasiakirja sisdltdd luotettavia tietoja, téssa
asetuksessa  olis  edellytettdva, ettd djoitustuotteiden  kehittga — pitavét
avaintietoasiakirjan gan tasalla. Tietojen uudelleentarkastelun edellytyksiin ja
tiheyteen sek& avaintietoasiakirjan tarkistukseen liittyvéat yksityiskohtaiset séannét on
tata varten tarpeen vahvistaa del egoidussa séadoksesss, jonka komissio hyvéaksyy.

Yksityissijoittajat tekevéat sijoituspadtoksensa avaintietoasiakirjojen perusteella.
Sijoitustuotteiden kehittgjilla on taman vuoks térkea vastuu yksityissijoittajia kohtaan
tdman asetuksen sddnndsten noudattamisesta. Sen vuoksi on térked varmistaa, etta
yksityissijoittgjilla, jotka luottivat sijoituspddioksensa tekemisessa tiettyyn
avaintietoasiakirjaan, on todelliset oikeudet korvausten hakemiseen. Olisi myo6s
varmistettava, ettd kaikilla yksityissijoittajilla on unionissa samanlainen oikeus hakea
korvausta vahingoista, joita heille saattaa aiheutua siksi, ettd sijoitustuotteiden
kehittg &t eivat noudata téssa asetuksessa vahvistettuja vaatimuksia. Sijoitustuotteiden
kehittgjien vastuuvel vollisuutta koskevat séannét olisi sen vuoksi yhdenmukai stettava.
Tassd asetuksessa olisi sdadettava, ettd yksityissijoittgjan olisi pystyttéva saamaan
tuotteen kehittdja vastuuseen taman asetuksen rikkomisesta, jos tappio on aiheutunut
avaintietoasiakirjan kaytosta.

Koska yksityissijoittgjilla e yleensd ole selkedd kuvaa sijoitustuotteiden kehittgjien
sisdisistd menettelyistd, olis sdadettava todistustaskan kaantdmisesta Tuotteen
kehitt§an olis todistettava, ettd avaintietoasiakirja on laadittu taman asetuksen
mukaisesti. Yksityissijoittajan vastuulla olisi kuitenkin osoittaa, ettd tappio on
aiheutunut avaintietoasi akirjassa olevan tiedon kaytostd, silla tama asia kuuluu suoraan
yksityissijoittajan henkil 6kohtai seen elaméanpiiriin.

Sijoitustuotteen kehittdjan vastuuvelvollisuutta koskevia asioita, joita e kateta télla
asetuksella, olisi kasiteltdvd asiaa koskevien kansainvalisen yksityisoikeuden
séantdjen mukaan madraytyvan sovellettavan kansallisen lainsdadannon mukaisesti.
Yksityissijoittgjien nostamista vastuuvelvollisuutta koskevista kanteista paéttavan
toimivaltaisen tuomioistuimen oliss maaraydyttava asiaa koskevien kansainvalisen
oi keuskadytannon saantojen mukaisesti.

Jotta yksityissijoittaja pystyy tekemddn tietoon perustuvan  padtoksen,
sjoitustuotteiden myyjia olis vaadittava antamaan avaintietoasiakirja hyvissa goin
ennen liiketoimen toteuttamista. Tata vaatimusta olis yleensa sovellettava riippumatta
gitd, missa ja miten liiketoimi toteutetaan. Myyjia ovat seka jakelijat ettd
gjoitustuotteiden kehittjat itse, jos nama péadttdvat myyda tuotteen suoraan
yksityissijoittgjille. Tarvittavan joustavuuden ja oikeasuhteisuuden varmistamiseksi
yksityissijoittgjien, jotka haluavat toteuttaa liiketoimen kayttéen etéviestintavalinettd,
olis voitava saada avaintietokirja liiketoimen toteuttamisen  jalkeen.
Avaintietoasiakirjasta olisi hyotya sijoittgjalle myos tassd tapauksessa, silla se
mahdollistaa esimerkiks sen, ettd djoittgqa voi vertailla ostamaansa tuotetta
avaintietoasiakirjassa kuvailtuun tuotteeseen. Tama asetus e rgoita Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2002/65/EY ** soveltamista.

Olis vahvistettava yhdenmukaiset séa8nnat, joilla sijoitustuotetta myyvalle henkildlle
annetaan tietty valinnanvara vdlineestd, jolla avaintietoasiakirja toimitetaan
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yksityissijoittgjille, ja sdlittava sdhkdisen viestinndn kayttd, jos se on
tarkoituksenmukaista ottaen huomioon liiketoimen olosuhteet. Yksityissijoittgjale
olisi kuitenkin annettava mahdollisuus saada tiedot paperilla. Jotta kuluttgjilla olis
mahdollisuus saada tietoa, avaintietoasiakirjaolis ainatoimitettava vel oituksetta.

Jotta voidaan varmistaa, ettd yksityissijoittgjat luottavat sijoitustuotteisiin, olis
asetettava vaatimuksia asianmukaisista sisdisistda menettelyistd, joilla varmistetaan,
ettd yksityissijoittgjat saavat sSijoitustuotteen kehittgjdltd perustellun vastauksen
valituksiinsa

Vaihtoehtoisissa riidanratkaisumenettelyissd riidanratkaisu on nopeampaa ja
halvempaa kuin tuomioistuimessa ja tuomioistuinjarjestelméan tyttaakka pienenee.
Taman vuoks sijoitustuotteiden kehittgjien ja sijoitustuotteita myyvien henkil6iden
velvollisuutena olisi oltava naihin menettelyihin osallistuminen, jos yksityissijoittajat
kdynnistavat télaisen menettelyn téssa asetuksessa vahvistettujen oikeuksien ja
velvoitteiden osalta, edellyttéen ettd sovelletaan tiettyja tehokkaan oikeusturvan
periaatteen mukaisia suojatoimia. Vaihtoehtoisten riidanratkaisumenettelyjen ei
varsinkaan tulisi rgjoittaa tallaisten menettelyjen osapuolten oikeuksia nostaa kanne
tuomioi stuimessa.

Koska yhteisdjen, jotka toimivat finanssimarkkinoilla pankki-, vakuutus-, arvopaperi-
ja rahoitusaloilla, olis laadittava sijoitustuotteista avaintietoasiakirja, on erittain
tarkedd varmistaa sujuva yhteisty0 sijoitustuotteiden kehittdjia valvovien eri
viranomaisten vélill4, jotta viranomaiset noudattaisivat yhteista toimintalinjaa tdman
asetuksen soveltamisessa.

Joulukuussa 2010 annetun komission tiedonannon " Seuraamusjarjestelmien
lujittaminen finanssipalvelujen alalla’™ mukaisesti ja téssi asetuksessa asetettavien
vaatimusten noudattamisen varmistamiseks on térkedd, ettd jasenvaltiot toteuttavat
tarvittavat toimet varmistaakseen, ettd tadman asetuksen rikkomisesta maarétéan
asianmukaisia halinnollisia seuraamuksia ja toimenpiteita. Jotta voidaan varmistaa,
ettad seuraamukset ovat varoittavia, ja lujittaa sijoittgjansuojaa varoittamalla sijoittgjia
gjoitustuotteista, joiden markkinointi rikkoo téta asetusta, seuraamukset ja
toimenpiteet olisi yleensd julkaistava lukuun ottamatta tiettyja tarkoin méaariteltyja
olosuhteita.

Taman asetuksen tavoitteiden saavuttamiseksi komissiolle olis girrettava valta
hyvaksya Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan mukaisesti
sdddosvalan siirron nojalla annettavia delegoituja sdadoksia, joilla tarkennetaan
yksityiskohtia, jotka koskevat avaintietoasiakirjan esitystapaa ja muotoa,
avaintietoasiakirjaan  sisdllytettavien  tietojen  Sisdltdd,  avaintietoasiakirjan
toimitusajankohtaa koskevia yksityiskohtaisia vaatimuksia ja asiakirjan tarkistamista
ja uudelleentarkastelua. On erityisen tarkedd, ettd komissio asiaa valmistellessaan
toteuttaa asianmukaiset kuulemiset. Komission olis delegoituja saadoksia
valmistellessaan ja laatiessaan varmistettava, ettd asianomaiset asiakirjat toimitetaan
Euroopan parlamentille ja neuvostolle yht&aikai sesti, hyvissé gjoin ja asianmukai sesti.

Komission olisi hyvéksyttava EAMV:n, EPV:n ja EVLEV:n 8 artiklan mukaisesti
laatimat teknisten sééntelystandardien luonnokset, jotka koskevat riskien ja hyoétyjen
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esittami sessa kaytettavia menetel mia sekad kustannusten laskentaa, séddtsvallan siirron
nojalla annettavilla delegoiduilla séadoksilla Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen 290 artiklan seké& asetusten (EU) N:o 1093/2010, 1094/2010 ja 1095/2010
10-14 artiklan mukai sesti.

Yksiloiden suojelusta henkilGtietojen kasittelyssa ja néiden tietojen vapaasta
liikkuvuudesta 24 péivana lokakuuta 1995 annetulla Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivilla 95/46/EY™® sainnelldsn jasenvaltioissa tdman asetuksen
yhteydessi ja toimivaltaisten viranomaisten valvonnassa tapahtuvaa henkil6tietojen
késittelya. Yksiloiden suojelusta yhteistjen toimielinten ja elinten suorittamassa
henkildtietojen kasittelyssa ja nadiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta 18 péivana
joulukuuta 2000 annetulla Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EY) N:o
45/2001"" ssé@nnelldén Euroopan valvontaviranomaisten taméan asetuksen mukaisesti
Euroopan tietosuojavaltuutetun valvonnassa harjoittamaa henkilétietojen kasittelya
Taman asetuksen yhteydessa harjoitettavan henkilétietojen  kasittelyn,  kuten
toimivaltaisten viranomaisten vdalisen henkil¢tietojen vaihdon tai siirron, olis
tapahduttava direktiivin 95/46/EY mukaisesti ja Euroopan valvontaviranomaisten
harjoittaman tietojen vaihdon tai siirron olisi tapahduttava asetuksen (EY) N:o
45/2001 mukaisesti.

Vaikka yhteissijoitusyritykset ovat t&ssd asetuksessa tarkoitettuja sijoitustuotteita,
direktiivissa 2009/65/EY asetetut sijoittgjan avaintietoja koskevat vaatimukset
merkitsevat Sitd, ettd kyseisenkaltaisille yhteissijoitusyrityksille olisi kohtuullista
myontaa taman asetuksen voimaantulon jalkeen viiden vuoden pituinen siirtymakausi,
jonka aikana niihin e sovellettaisi tata asetusta. Kyseisen kauden jakeen tété asetusta
alettaisiin soveltaa myoés niihin, jollel siirtymakautta pidenneta.

Tata asetusta olis tarkasteltava uudelleen neljan vuoden kuluttua sen voimaantul osta
markkinoilla tapahtuvan kehityksen, kuten uusien sijoitustuotetyyppien markkinoille
tulon, sekd unionin oikeuden muilla aloilla tapahtuvan kehityksen ja jasenvaltioiden
kokemusten ottamiseks huomioon. Uudelleentarkastelussa olisi arvioitava, saako
keskivertoyksityissijoittaja k&yttoon otettujen toimenpiteiden ansiosta paremman
késityksen djoitustuotteista ja ovatko toimenpiteet parantaneet tuotteiden
vertailukelpoisuutta. Siind olisi tutkittava my6s sitd, olisko yhteissijoitusyrityksiin
sovellettavaa siirtyméakautta pidennettavd vai  voitaisiinko yhteissijoitusyritysten
kohtelussa harkita muita vaihtoehtoja. Uudelleentarkastelun perusteella komission
olisi toimitettava Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomus seka tarvittaessa
lains&dadantoehdotuksia.

Jotta sijoitustuotteiden kehittgjille ja myyjille annettaisiin riittévasti aikaa valmistautua
tdman asetuksen vaatimusten kdytannon soveltamiseen, tdméan asetuksen vaatimuksia
olisi aettava soveltaa vasta kahden vuoden kuluttua taméan asetuksen voimaantul osta.

Tassa asetuksessa kunnioitetaan perusoikeuksia ja otetaan huomioon erityisesti
Euroopan unionin perusoikeuskirjassa tunnustetut periaatteet.

Koska toteutettavan toimen tavoitetta, eli yksityissijoittaien suojan vahvistamista ja
heidan luottamuksensa parantamista sijoitustuotteisiin, mukaan lukien tilanteet, joissa

16
17

EYVL L 281, 23.11.1995, s. 31.
EYVL L 8,12.1.2001, s. 1.
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kyseisid tuotteita myyddan rajojen yli, e voida saavuttaa riittdvassid maérin, jos
jasenvaltiot toimisivat riippumattomasti toisistaan, silla havaitut puutteet voidaan
poistaa vain Euroopan tasolla toteutettavalla toimella ja tavoite voidaan nain ollen
vaikutustensa vuoksi saavuttaa paremmin Euroopan unionin tasolla, Euroopan unioni
voi toteuttaa toimenpiteitd Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklassa
vahvistetun toissijaisuusperiaatteen mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun
suhteel lisuusperiaatteen mukaisesti tassa asetuksessa e yliteta sitd, mik& on néiden
tavoitteiden saavuttamiseks tarpeen,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:

| LUKU
KOHDE, SOVELTAMISALA JA MAARITELMAT

1 artikla
Tassd asetuksessa vahvistetaan yhtendiset sdanntt sijoitustuotteiden kehittgjien laatiman
avaintietoasiakirjan muodosta ja sisdllostd sek& yhtendiset sdanndt kyseisen asiakirjan
toimittamisesta yksityissijoittgjille.

2 artikla
Téata asetusta sovelletaan sijoitustuotteiden kehittamiseen ja myymiseen.

Téata asetusta el kuitenkaan sovelleta seuraaviin tuotteisiin:

a) vakuutustuotteet, joilla e ole takaisinostoarvoa tai joiden takaisinostoarvo e ole
kokonaan tal osittain eika suoraan tai valillisesti alttiina markkinoiden vaihteluille;

b) talletukset, joiden tuottoaste madaraytyy suhteessa korkoon;

c) direktiivin 2003/7U/EY 1 artiklan 2 kohdan b—g, i ja j alakohdassa tarkoitetut
arvopaperit;

d) muut arvopaperit, jotka eivét sisdllajohdannaista;

€) direktiivin 2003/41/EY ta direktiivin 2009/138/EY soveltamisalaan kuuluvat
ammatilliset liséel 8kejérjestelmét; ja

f)  eldketuotteet, joiden osata kansalisessa lainsdadanndssa vaaditaan tyOnantajan
rahoitusosuutta jajoissa tyontekija el voi valita elaketuotteen tarjoajaa.
3artikla
1 Kun taméan asetuksen soveltamisalaan kuuluviin sijoitustuotteiden kehittgjiin

sovelletaan myds direktiivia 2003/71/EY, niihin on sovellettava seka tdta asetusta
ettadirektiivia 2003/7L/EY .
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2. Kun taméan asetuksen soveltamisalaan kuuluviin sijoitustuotteiden kehittgjiin
sovelletaan myds direktiivia 2009/138/EY, niihin on sovellettava seka téta asetusta
etté direktiivia 2009/138/EY .

4 artikla

Téassd asetuksessa tarkoitetaan:

a)

b)

d)

f)

'sijoitustuottedlla’  sijoitusta, jonka erdantymispaivana sijoittgjale takaisin
maksettava maard on sijoituksen oikeudellisesta muodosta riippumatta attiina
viitearvojen vaihteluille tai yhdesta tai useammasta sellai sesta omaisuuserasta
saatavien tuottojen vaihteluille, jota sijoittajael hanki suoraan;

'sijoitustuotteen kehittgal&

1) ketd tahansa luonnollista henkiloa tai oikeushenkil6d, joka kehittda
sijoitustuotteen;

i) ketd tahansa luonnollista henkil0d tai oikeushenkil6d, joka tekee
muutoksia olemassa olevaan sijoitustuotteeseen muuttamalla sen riski-
hy6typrofiilia tai kustannuksia, joita Sjoitustuotteeseen tehtévéasta
sijoituksesta ai heutuu;

'yksityissijoittajilla

i)  direktiivin 2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan 12 alakohdassa méériteltyja
yksityisasiakkaita;

i)  direktiivissd 2002/92/EY tarkoitettuja asiakkaita;

'eldketuotteilla’  tuotteita, joiden padasialiseks tarkoitukseks katsotaan

kansallisen lainsdadanndn nojalla eléketul ojen tarjoaminen sijoittgjale ja jotka
antavat sijoittajalle oikeuden tiettyihin etuuksiin;

'pysyvédla vdinedld& direktiivin 2009/65/EY 2 artiklan 1 kohdan m
alakohdassa méaariteltya pysyvaa valinetts;

'toimivaltaisilla viranomaisilla® jasenvaltioiden kansallisia viranomaisia, jotka

on valtuutettu lailla valvomaan sijoitustuotteen kehittgéa ta henkildg, joka
myy sijoitustuotteen yksityissijoittajalle.
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Il LUKU
AVAINTIETOASIAKIRJA

1JAKSO
AVAINTIETOASIAKIRIAN LAATIMINEN

5 artikla

Sijoitustuotteen kehittdjan on laadittava téssa asetuksessa sdadettyjen vaatimusten mukainen
avaintietoasiakirja jokaisesta tuottamastaan djoitustuotteesta ja julkaistava asiakirjat
valitsemallaan verkkosivustolla ennen kuin sijoitustuotetta voidaan myyda yksityissijoittajille.

F

Il JAKSO
AVAINTIETOASIAKIRIJAN MUOTO JA SISALTO

6 artikla

Avaintietoasiakirjan on oltava gjantasainen, vilpiton ja selked, eikd se saa olla
harhaanjohtava.

Avaintietoasiakirjan on oltava erillinen asiakirja, joka on selkeasti erilléén
markKkinointi ai nei stosta.

Avaintietoasiakirjaon laadittava tiiviind asiakirjana, joka on
a)  edtystapansa, asettelunsaja kirjasinkokonsa puolesta hel ppol ukuinen;

b) selkedsti laadittu sellaisella kielelld, joka auttaa yksityissjoittajaa
ymmartamaan tiedot, erityisesti koska

1) kieli on selkedd, ytimekasta ja hel ppotajuista;
ii) ammattikielen kayttoa on véltetty;

Iii) teknisten termien kayttda on véltetty, jos niiden sijasta voidaan kayttda
yleiskielen sanoja.

Jos avaintietoasiakirjassa kaytetdan vérga ne eivda saa vahentda tietojen
ymmarrettavyyttd siind tapauksessa, etta avaintietoasiakirja tulostetaan tai
val okopioidaan mustaval koisena.

Jos avaintietoasiakirjassa kadytetddn sijoitustuotteen kehittdjan tai sen yritysryhman

yritysbrandausta tai logoa, se e saa hdmmentda yksityissijoittgjaa eika tekstin
ymmarrettavyytta.
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7 artikla

Avaintietoasiakirja on Kkirjoitettava sen jasenvaltion viradlisella kielella tai yhdella sen
jasenvaltion viralisista kielistd, jossa sijoitustuotetta myydadn, tai kyseisen jésenvaltion
toimivaltaisen virnaomaisen hyvaksymalla kielellg, taikka jos se on kirjoitettu eri kielellg, se
on kdannettava yhdelle naista kielista.

8 artikla

Otskko ”Avaintietoasiakirja® on merkittava nékyvasti avaintietoasiakirjan
ensimmaisen sivun yldosaan. Suoraan nimen alapuolella on oltava selittava teksti.
Sen sisdllon on oltava seuraava:

"Tama asiakirja antaa djoittgjalle avaintiedot tastd sijoitustuotteesta. Asiakirja e ole
markkinointiaineistoa. Kyseiset tiedot on annettava lakisdéteisesti, jotta sijoittagja ymmartaisi
taman sijoitustuotteen luonteen ja siihen liittyvéat sijoitusriskit. Asiakirjaan tutustumista
suositellaan, jotta sijoittaja voisi tehda sijoituspaatoksensa tietoon perustuen.”

2.

Avaintietoasi akirjassa on oltava seuraavat tiedot:

a)

b)

asiakirjan ensimmaisessa osiossa Sijoitustuotteen nimi ja sen kehittgan
tunnistetiedot;

osiossa "Mikd tama sjoitus on?’ djoitustuotteen luonne ja tarkeimmaét
ominaisuudet, mukaan lukien

1) sijoitustuotteen tyyppi;

ii) sijoitustuotteen tavoitteet ja keinot niiden saavuttamiseksi;

Iii) ilmoitus siitd, onko sijoitustuotteen kehittgjalla tiettyja ymparistoon
liittyvia, sosiaalisia tai hallintotapaan liittyvia tavoitteita joko
liiketoiminnassaan tal Sijoitustuotteen osata, ja jos on, ilmoitus
asetetuista tavoitteista ja siitd, kuinka ne aiotaan saavuttag;

Iv) jos sijoitustuotteeseen liittyy vakuutusetuuksia, yksityiskohtaiset tiedot
kyseisista etuuksista;

V) sijoitustuotteen voimassaol caika, jos se on tiedossa;
vi) tulosskenaariot, jos niilla on merkitysta tuotteen luonnetta gjatellen;

osiossa "Voiko sijoittagjalle aiheutua taloudellista tappiota?’ lyhyt selvitys siitg,
ovatko paééomanmenetykset mahdollisia, mukaan lukien

1) mahdolliset takuut tai pd&omasuoja seka niille mahdollisesti asetetut
rajoitukset;

i) tieto ditd kuuluuko gjoitustuote korvaus- tai takuujarjestelman
soveltamisalaan;
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d) osiossa "Mihin tuote on tarkoitettu?’ suositeltava vahimmaéispitoaika ja
tuotteen ennakoitu likviditeettiprofiili, mukaan lukien maininta sitd, voiko
tuotteesta luopua ennen erdpédivaa ja luopumisen ehdot, ottaen huomioon
sijoitustuotteen  riski-hyotyprofiili  ja sijoitustuotteen tavoitteena oleva
markkinakehitys;

€) osiossa "Mitkd ovat riskit ja mitd dijoittaja saa mahdollisesti takaisin?’
sjoitustuotteen  riski-hyotyprofiili, mukaan lukien taman profiilin
yleisindikaattori ja varoitukset, jotka liittyvat mahdollisiin erityisriskeihin, joita
el valttdmatta ole otettu kokonai suudessaan huomioon yleisindikaattorissa;

f) osiossa "Mitd kustannuksia dgjoittajalle aiheutuu?’ sijoitustuotteeseen
tehtavasta sijoituksesta aiheutuvat kustannukset (sijoittgjalle aiheutuvat suorat
javdlilliset kustannukset), mukaan lukien kustannusten yleisindikaattorit;

g) osiossa "Millaista tuottoa tuotteesta on saatu aiemmin?’ sijoitustuotteen
aiemmat tuotot, jos talla on merkitysta tuotteen luonnetta ja tuloshistorian
pituutta gjatellen;

h)  eldketuotteita koskevassa osiossa "Mita etuuksia saadaan el@koitymisen
jalkeen?’ tulevai suudessa mahdollisesti saatavia maksuja koskevat ennusteet.

Sijoitustuotteen kehittdja voi liittéd mukaan muita tietoja vain, jos se on tarpeen, jotta
yksityissijoittaja voi tehda tietoon perustuvan Sijoituspdatdksen tietysta
sijoitustuotteesta.

Edella 2 kohdassa tarkoitetut tiedot on esitettéva yhteisen mallin mukaan, mukaan
lukien yhtendiset otsikot ja 2 kohdan mukainen standardoitu jarjestys, jotta tietoja
voidaan vertailla mité tahansa muuta sijoitustuotetta koskevaan avaintietoasi akirjaan.
Avaintietoasiakirjassa on oltava nakyvasti esilla yhteinen tunnus, jotta se voidaan
erottaa muista asiakirjoista.

Siirretdan komissiolle valta antaa 23 artiklan mukaisesti delegoituja séadoksi 4, joissa
tasmennetéédn 2 kohdassa tarkoitettujen tietojen esitystapaa ja sisdtod koskevat
yksityiskohdat, muiden sellaisten 3 kohdassa tarkoitettujen tietojen, joita tuotteen
kehitt§d voi sisdllyttéa avaintietoasiakirjaan, esitystapa ja yksityiskohdat sek&
4 kohdassa tarkoitetun yhteisen mallin ja yhteisen tunnuksen yksityiskohdat.
Komissio ottaa huomioon sijoitustuotteiden vdliset erot ja yksityissijoittgjien
vamiudet sekd dgjoitustuotteiden muut ominaisuudet, joiden perusteella
yksityissijoittajat voivat tehda valinnan erilaisten kohde-etuutena olevien sijoitusten
tal muiden tuotteeseen liittyvien vaihtoehtojen valilla, mukaan lukien tilanteet, joissa
tama valinta voidaan tehdd eri gankohtina tai joissa sitd voidaan muuttaa
my6hemmin.

Euroopan pankkiviranomainen (EPV), Euroopan vakuutus- ja lisael &keviranomainen
(EVLEV) ja Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen (EAMV) laativat
luonnoksia séantelystandardeiksi, joissa maaritetéaén

a) taman artiklan 2 kohdan e alakohdassa tarkoitettujen riskien ja hyotyjen
esittami sessd kéaytettdvat menetelmét; ja

b)  taman artiklan 2 kohdan f alakohdassa tarkoitettujen kustannusten laskenta.
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Teknisten sddntelystandardien luonnoksissa on otettava huomioon erityyppiset
sjoitustuotteet. Euroopan vavontaviranomaiset toimittavat Kkyseiset teknisten
sdantel ystandardien luonnokset komissiolle viimeistéan [...].

Siirretdan komissiolle valta hyvéksya teknisia sddntelystandardgja asetuksen (EU)
N:0 1093/2010 10-14 artiklassa, asetuksen (EU) N:o 1094/2010 10-14 artiklassa ja
asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklassa vahvistetun menettelyn mukaisesti.

9 artikla

Markkinointiviestintd, joka sisaltéa sijoitustuotteeseen liittyvia erityistietoja, e saa siséltéa
lausumia, jotka ovat ristiriidassa avaintietoasiakirjaan sisdltyvien tietojen kanssa tai jotka
heikentavdt avaintietoasiakirjan merkitystd. Markkinointiviestinngssa on oltava ilmoitus
avaintietoasiakirjan saatavillaolosta jatietoja asiakirjan saannista.

10 artikla

1 Sijoitustuotteen kehittgjan on tarkasteltava avaintietoasiakirjaan sisdltyvid tietoja
séanndllisesti uudelleen ja tarkistettava asiakirjaa, jos uudelleentarkastel ussa ilmenee
muutoksia, jotka sithen on tarpeen tehda.

2. Siirretdan komissiolle valta antaa 23 artiklan mukaisesti delegoituja séadoksi 4, joissa
vahvistetaan avaintietoasiakirjaan sisdtyvien tietojen uudelleentarkastelua ja
avaintietoasiakirjan tarkistamista koskevat yksityiskohtaiset sd@nnét, joita
sovelletaan seuraaviin:

a) avaintietoasiakirjaan sisdltyvien tietojen uudelleentarkastelun edellytykset ja
tiheys;

b) edelytykset, joiden téyttyessa avaintietoasiakirjaan sisdtyvia tietoja on
tarkistettava ja joiden téyttyessa tarkistetun avaintietoasiakirjan julkaiseminen
on pakollistatai vapaaehtoista;

c) eityisedellytykset, joiden tayttyessd avaintietoasiakirjaan sisdltyvia tietoja on
tarkasteltava uudelleen tai avaintietoasiakirjaa tarkistettava, jos sijoitustuotetta
el aseteta jatkuvasti yksityissijoittajien saataville;

d) olosuhteet, joissa yksityissijoittgjille on annettava tietoa heiddn ostamaansa
sijoitustuotetta koskevasta tarkistetusta avaintietoasi akirjasta.

11 artikla

1 Jos djoitustuotteen kehittdd on laatinut avaintietoasiakirjan, joka e taytad 6, 7 ja
8 artiklan mukaisia vaatimuksia ja johon yksityissijoittgja on tukeutunut tehdessaén
Sjoituspdatosta, kyseinen yksityissijoittaja voi vaatia sjoitustuotteen kehittgjda
korvaamaan avaintietoasiakirjan kayton vuoksi karsimansa tappion.

2. Kun yksityissijoittgja esittdd ndyttod avaintietoasiakirjaan sisdtyvien tietojen

kaytostd aiheutuneesta tappiosta, sjoitustuotteen kehittgjén on osoitettava, etta
avaintietoasiakirja on laadittu tdméan asetuksen 6, 7 ja 8 artiklan mukaisesti.
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Edella 2 kohdassa tarkoitettua todistustaakan jakoa e saa muuttaa ennakkoon
sopimuksella. Téallaisiin ennakkoon tehtyihin sopimuksiin sisdltyvat lausekkeet eivéat
sido yksityissijoittajaa.

[l JAKSO
AVAINTIETOASIAKIRIJAN TOIMITTAMINEN

12 artikla

Henkilon, joka myy sijoitustuotetta yksityissijoittgjille, on toimitettava sijoittgjille
avaintietoasiakirja hyvissd goin ennen sjoitustuotteeseen liittyvan liiketoimen
toteuttamista.

Poiketen siitd, mitd 1 kohdassa sdadetdan, sijoitustuotteen myyva henkilé voi
toimittaa  avaintietoasiakirjan  yksityissijoittgjale  viipymétta  liiketoimen
toteuttamisen jalkeen:

a) kun ykstyissjoittaja paddttéa toteuttaa  liiketoimen  kayttamalla
etaviestintavalinettd, jos

b)  avaintietoasiakirjan toimittaminen 1 kohdan mukaisesti on mahdotonta ja

Cc) jos djoitustuotteen myyva henkild6 on antanut téaman seikan tiedoksi
yksityissijoittajalle.

Jos samaa dijoitustuotetta koskevat perdttdiset liiketoimet  suoritetaan
yksityissijoittgjan lukuun noudattaen ohjeita, jotka kyseinen sijoittgja on antanut
gjoitustuotteen myyvélle henkildlle ennen enssimmaista liiketoimea, 1 kohdan
mukaista avaintietoasiakirjan toimitusvelvollisuutta sovelletaan vain ensimmaiseen
liiketoi meen.

Siirretddn komissiolle valta antaa 23 artiklan mukaisesti delegoituja séadoksi 4, joissa
maaritetadn

a)  edelytykset, jotka tayttdmalla noudatetaan 1 kohdan mukaista vaatimusta
avaintietoasi akirjan toimittamisesta hyvissa gjoin;

b) menetedma ja méadrdaika avaintietoasiakirjan toimittamiselle 2 kohdan
mukai sesti.
13 artikla

Sijoitustuotteen  myyvan  henkilon on  toimitettava  avaintietoasiakirja
yksityissijoittajille vel oituksetta.

Sijoitustuotteen  myyvan  henkilon on  toimitettava  avaintietoasiakirja
yksityissijoittajille jollakin seuraavalla vaineel 1&

a) paperilla;
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b) kayttéen muuta pysyvéa vdinetta kuin paperia, jos 4 kohdassa sdadetyt
edellytykset tayttyvét; tai

c) verkkosivuston vélityksellg, jos 5 kohdassa séadetyt edellytykset tayttyvét.

Jos avaintietoasiakirja toimitetaan kdyttéen muuta pysyvaa valinetta kuin paperia tai
verkkosivuston vélityksellg, yksityissijoittajille on kuitenkin toimitettava pyynnosta
vel oituksetta paperiversio.

Avaintietoasiakirja voidaan toimittaa kayttden muuta pysyvaa vainetta kuin paperia,
jos seuraavat edellytykset tayttyvat:

a) pysyvan vélineen kayttd on tarkoituksenmukaista tilanteessa, jossa
sijoitustuotteen myyvéan henkilon ja yksityissijoittajan vélinen liiketoiminta
tapahtuu; ja

b) yksityissjoittgale on annettu mahdollisuus valita paperilla ja pysyvéa
valinettd kayttden toimitettavien tietojen véalillg, ja gjoittagja on valinnut
Kyseisen muun valineen.

Avaintietoasiakirja voidaan toimitetaan  verkkosivuston vdlitykselld, jos
avaintietoasiakirja on osoitettu henkilokohtaisesti yksityissijoittgjalle tai  jos
seuraavat edellytykset tayttyvat:

a) avantietoasiakirjan  toimittaminen  verkkosivuston  vdlityksella  on
tarkoituksenmukaista tilanteessa, jossa sijoitustuotteen myyvan henkilon ja
yksityissijoittajan valinen liiketoiminta tapahtuu;

b) yksityissijoittaja on antanut suostumuksensa avainasiakirjan toimittamiseen
verkkosivuston valityksel1&;

c) yksityissijoittgjalle on ilmoitettu sahkoisesti verkkosivuston osoite ja paikka,
johon avaintietoasiakirja on verkkosivustolla asetettu saataville;

d) josavaintietoasiakirjaa on tarkistettu 10 artiklan mukaisesti, kaikki tarkistetut
versiot on myos asetettava yksityissijoittajan saataville;

€) varmistetaan, etta avaintietoasiakirja on saatavilla kyseisella verkkosivustolla
niin pitkén gjan kuin yksityissijoittajan voidaan kohtuudella odottaa tarvitsevan
sithen tutustumi seen.

Edella olevaa 4 ja 5 kohtaa sovellettaessa tietojen toimittaminen kayttden muuta
pysyvaa véinetta kuin paperia tai verkkosivuston véitykselld on katsottava
tarkoituksenmukaiseks tilanteessa, jossa sijoitustuotteen myyvan henkilon ja
yksityissijoittajan valinen liiketoiminta toteutetaan, jos voidaan osoittaa, etté
yksityissijoittgjalla on séénndllinen mahdollisuus kayttda internetid. Osoituksena
tasta pidetddn dSitd, ettd ykstyissjoittgga antaa sahkOpostiosoitteen taman
liiketoiminnan toteuttamista varten.
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11 LUKU
VALITUKSET, MUUTOKSENHAKU JA YHTEISTYO

14 artikla

Sijoitustuotteen kehittdan on otettava kdyttéon asianmukaiset menettelyt ja jarjestelyt, joilla
varmistetaan, etta yksityissjoittgjat, jotka ovat tehneet avaintietoasiakirjaan liittyvan
valituksen, saavat perustellun vastauksen gjoissa ja asianmukai sesti.

15 artikla

Jos yksityissijoittgja kéynnistéd kansallisessa lains8ddannossa  saadetyn
vaihtoehtoisen  riidanratkaisumenettelyn  gijoitustuotteiden  kehittgjda  tai
sijoitustuotteita myyvéaa henkil6a vastaan tdman asetuksen mukaisesti vahvistettuja
oikeuksia ja velvoitteita koskevan riidan vuoksi, sijoitustuotteen kehittgan tai
gjoitustuotteita myyvan henkilon on osalistuttava kyseiseen menettelyyn,
edellyttéen etté se tayttéd seuraavat vaatimukset:

a) Mmenettely e johda sitoviin paétoksiin;

b) vanhentumisaika kanteen nostamiseksi tuomioistuimessa  keskeytyy
vai htoehtoi sen riidanratkai sumenettelyn keston gjaksi;

C) Vvaateen vanhentumisaika keskeytyy menettelyn keston gjaksi;

d) menettely on veloitukseton tai kohtuuhintainen kansallisessa lainsdadanntssa
tésmennetyllatavalla;

e) osapuolillaon pdasy menettelyyn muutenkin kuin sahkoéisin keinoin;

f) vdliakaiset toimenpiteet ovat mahdollisia poikkeuksellisissa tapauksissa, joissa
tilanteen kiireellisyys niin edellyttaa.

Jasenvaltioiden on ilmoitettava komissiolle tahot, joilla on toimivalta kasitella 1
kohdassa tarkoitettuja menettelyjd, viimeistéan [lisatéan tarkka pavamaara 6
kuukauden kuluttua tdmén asetuksen voimaantulosta / soveltamisen akamisesta].
Niiden on my6s ilmoitettava komissiolle viipymétta néita tahoja koskevista

mahdollisista my6hemmista muutoksista.
Tahojen, joilla on toimivalta kéasitella 1 kohdassa tarkoitettuja menettelyja, on

tehtavd yhteistyota toistensa kanssa taman asetuksen soveltamisen yhteydessa
Ilmenevien rajat ylittavien riitojen ratkai semisessa.

16 artikla

Sovellettaessa tata asetusta toimivaltaisten viranomaisten on tehtdva yhteisty6ta toistensa
kanssa seka 15 artiklassa tarkoitetuista tuomioistuimen ulkopuolisista valitus- ja
oi keussuojamenettel yista vastuussa ol evien tahojen kanssa.
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Toimivaltaisten viranomaisten on erityisesti viipymétta toimitettava toisilleen tiedot, jotka
ovat tarpeen niille tdman asetuksen nojalla kuuluvien tehtévien hoitamiseks.

17 artikla

1 Jasenvaltioiden on sovellettava direktiivia 95/46/EY niissa tdman asetuksen nojalla
suoritettavaan henkil 6tietojen kasittelyyn.

2. Euroopan parlamentin ja neuvoston asetusta (EY) N:o 45/2001 sovelletaan EPV:n,
EVLEV:njaEAMV:n suorittamaan henkil 6tietojen kasittelyyn.

|V LUKU
HALLINNOLLISET SEURAAMUKSET JA TOIMENPITEET

18 artikla

1. Jasenvaltioiden on annettava sdannot, joissa vahvistetaan asianmukaiset hallinnolliset
seuraamukset ja toimenpiteet, joita sovelletaan tilanteissa, joissa on kyse t&dman
asetuksen saannosten rikkomisesta, ja toteutettava kaikki tarvittavat toimenpiteet
niiden taytantéonpanon varmistamiseksi. Seuraamusten ja toimenpiteiden on oltava
tehokkaita, oikeasuhteisiaja varoittavia.

Jasenvaltioiden on annettava ensimmaisessa a akohdassa tarkoitetut sd8nndt tiedoksi
komissiolle ja Euroopan valvontaviranomaisten sekakomitealle viimeistéan [24
kuukauden kuluttua taméan asetuksen voimaantulosta]. Jasenvaltioiden on annettava
niitd koskevat myéhemmat muutokset viipymétta tiedoksi komissiolle ja Euroopan
valvontaviranomaisten sekakomitealle.

2. Kéayttdessdan 19 artiklan mukaisia valtuuksiaan toimivaltaisten viranomaisten on
tehtava tiivista yhteistytta sen varmistamiseksi, etté hallinnolliset toimenpiteet ja
seuraamukset johtavat tuloksiin, joita talla asetuksella toivotaan saavutettavan, ja
koordinoitava toimintansa, jotta valtetddn mahdol liset kaksinkertaiset ja paall ekkai set
toimet sovellettaessa hallinnollisia toimenpiteitd ja seuraamuksia rajat ylittavissa
tapauksissa.

19 artikla
1. Téata artiklaa sovelletaan seuraaviin sédnndsten rikkomisiin:

a) avaintietoasiakirjaei ole 6 artiklan 1-3 kohdan ja 7 artiklan mukainen;

b) avaintietoasiakirja el sisdlla 8 artiklan 1 ja 2 kohdan mukaisia tietoja tai sen
esitystapa ei ole 8 artiklan 4 kohdan mukainen;

c¢) markkinointiviestinta sisdltdd sijoitustuotteeseen liittyvia tietoja, jotka ovat

rigtiriidassa avaintietoasiakirjassa olevien tietojen kanssa, ja rikkoo siten 9
artiklaa;

29



F

d) avantietoasiakirjaa e tarkastella uudelleen eka tarkisteta 10 artiklan

mukai sesti;
€) avaintietoasiakirjaa e ole toimitettu hyvissd goin 12 artiklan 1 kohdan
mukai sesti;
f) avaintietoasiakirjaa e ole toimitettu veloituksetta 13 artiklan 1 kohdan
mukai sesti.
2. Jasenvaltioiden on varmistettava, etta toimivaltaisilla viranomaisilla on valtuudet

maaréata vahintdan seuraavat hallinnolliset toimenpiteet ja seuraamukset:
a) djoitustuotteen markkinoinnin kieltdva méérays,;
b) dijoitustuotteen markkinoinnin keskeyttava maarays,

c) varoitus, joka julkistetaan ja jossa yksiloidaan rikkomisesta vastuussa oleva
henkild ja rikkomisen luonne;

d) avaintietoasiakirjan uuden toisinnon julkaisemista koskeva maarays.
3. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd jos toimivaltaiset viranomaiset ovat
maéranneet yhden ta useampia hallinnollisia toimenpiteitd tai seuraamuksia
2 kohdan mukaisesti, kyseisilla viranomaisilla on valtuudet tiedottaa asiasta suoraan
tal vaatia sijoitustuotteen kehittgjdatai sijoitustuotetta myyvaa henkil 6a tiedottamaan
asiasta suoraan asianomaiselle yksityissijoittgale niin, etta sjoittgjille esitetéén
tiedot hallinnollisesta toimenpiteesta tai seuraamuksesta seka siitd, missa sijoittgjat
voivat tehda valituksiatai esittéd korvausvaateita.
20 artikla
Toimivaltaisten viranomaisten on sovellettava 19 artiklan 2 kohdassa tarkoitettuja
hallinnollisa toimenpiteitd ja seuraamuksia ottaen huomioon kaikki merkitykselliset
ol osuhteet, mukaan lukien
a)  sdanndsten rikkomisen vakavuus ja kesto;
b)  vastuussaolevan henkilon vastuun aste;
c)  sddnndsten rikkomisen vaikutukset yksityissijoittajien etuihin;

d)  sddnndsten rikkomisesta vastuussa olevan henkilon yhtei styhal ukkuus,

€e) vastuussa olevan henkilon akaisemmin mahdollisesti tekemét sdinndsten

rikkomiset.
21 artikla
1. Jos toimivaltainen viranomainen on julkistanut hallinnollisia toimenpiteita ja
seuraamuksia, sen on samanaikaisesti ilmoitettava niistd EPV:lle, EVLEV:lle ja
EAMV:lle.
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2. Jasenvaltioiden on toimitettava EPV:lle, EVLEV:lle ja EAMV:lle kerran vuodessa
yhteen kootut tiedot kaikista 18 artiklan ja 19 artiklan 2 kohdan mukaisesti
maarétyista hallinnollisista toimenpiteista ja seuraamuksista.

3. EPV, EAMV jaEVLEV julkaisevat ndma tiedot vuosi kertomuksessa.

22 artikla

Edella 19 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuista rikkomisista méaarédttavat seuraamukset ja
toimenpiteet on julkistettava ilman tarpeetonta viivytystd mukaan lukien vahintéén tiedot
taman asetuksen rikkomistavasta ja rikkomisesta vastuussa olevien henkil6llisyydesta, jollei
julkistaminen vaaranna vakavasti finanssimarkkinoita

Jos julkistaminen aiheuttaisi suhteetonta vahinkoa osapuolille, toimivaltaisten viranomaisten
on julkistettava seuraamukset tai toimenpiteet ilman nimié.

|V LUKU
L OPPUSAANNOKSET
23 artikla
1. Siirretddn komissiolle valta antaa delegoituja sdadoksia tassa artiklassa sdadetyin
edellytyksin.
2. Siirretdan 8 artiklan 5 kohdassa, 10 artiklan 2 kohdassa ja 12 artiklan 4 kohdassa

tarkoitettu valta antaa delegoituja sé&doksia komissiolle [neljdks vuodeksi] tdman
asetuksen voimaantulosta. Séadosvallan siirtoa jatketaan ilman eri toimenpiteita
samanpituisiksi kausiksi, jollel Euroopan parlamentti tai neuvosto vastusta télaista
jatkamista viimeistéén kolme kuukautta ennen kunkin kauden paéttymista

3. Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin tahansa peruuttaa 8 artiklan
5 kohdassa, 10 artiklan 2 kohdassa ja 12 artiklan 4 kohdassa tarkoitetun séadésvallan
siirron. Peruuttamispdétoksella |opetetaan tuossa pddtoksessa mainittu sdddosvallan
sirto. Paatos tulee voimaan sita pdivéa seuraavana pédivand, jona se julkaistaan
Euroopan unionin virallisessa lehdessd, tai jonakin myohempand, péadtoksessa
mainittuna paivana. Paatos el vaikuta jo voimassa olevien delegoitujen sdddosten
patevyyteen.

4. Heti kun komissio on antanut delegoidun sdadoksen, komissio antaa sen tiedoksi
yht&aikaisesti Euroopan parlamentille ja neuvostolle.

5. Edella olevan 8 artiklan 5 kohdan, 10 artiklan 2 kohdan ja 12 artiklan 4 kohdan
nojalla annettu delegoitu sé&dos tulee voimaan ainoastaan, jos Euroopan parlamentti
tal neuvosto e ole kahden kuukauden kuluessa siitd, kun asianomainen sdados on
annettu tiedoks Euroopan parlamentille ja neuvostolle, ilmaissut vastustavansa sita
tal jos seka Euroopan parlamentti ettd neuvosto ovat ennen mainitun maardajan
padttymistd ilmoittaneet komissiolle, etta ne eivéat vastusta sd&dosta. Euroopan
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parlamentin tai neuvoston aloitteesta tdta madrdaikaa jatketaan [kahdella
kuukaudella).

24 artikla

Direktiivin 2009/65/EY 2 artiklan 1 kohdassa ja 27 artiklassa tarkoitetut rahastoyhtitt ja
gjoitusyhtiét sekd mainitun direktiivin 1 artiklan 2 kohdan maaritelman mukaisten
yhteissijoitusyritysten osuuksia myyvat henkilot vapautetaan tédman asetuksen mukaisten
velvoitteiden soveltamisesta [EUVL: pyydetdan lisd8maan pavamaarg, joka on 5 vuotta
taman direktiivin voimaantul osta] saakka.

25 artikla

1 Komissio tarkastelee uudelleen tdta asetusta neljan vuoden kuluttua sen
voimaantulosta. Uudelleentarkastelun on sisdllettdvd yleinen tutkimus tassa
asetuksessa  vahvistettujen  sdantdjen  kaytanndn  soveltamisesta  ottaen
asianmukaisesti huomioon vahittéismarkkinoille tarkoitettujen sijoitustuotteiden
markkinoilla tapahtunut kehitys. Direktiivin 2009/65/EY 1 artiklan 2 kohdassa
méadriteltyjen yhteissijoitusyritysten osalta uudelleentarkastelussa on arvioitava,
pitddkod tdman asetuksen 24 artiklan mukaisia siirtymgjéarjestelyja pidentdd, vai —
mahdollisten tarkistusten yksilGimisen jalkeen — voitaisiinko direktiivin 2009/65/EY
sddnnokset Sijoittgjalle annettavista avaintiedoista korvata tédman asetuksen
mukaisella avaintietoasiakirjalla tai katsoa sita vastaavaksi. Uudelleentarkastelussa
on myos kasiteltava mahdollisuutta tdman asetuksen soveltamisalan lagjentamisesta
muihin rahoitustuotteisiin.

2. Komissio toimittaa Euroopan vavontaviranomaisten sekakomiteaa kuultuaan
Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomuksen, johon liittyy tarvittaessa
séadosehdotus.

26 artikla

Tama asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentena paivana sen jalkeen, kun se on
julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessa.

Sitd sovelletaan xx paivasta xxkuuta xxxx [kahden vuoden kuluttua sen voimaantul osta) .

Tama asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa
jasenvaltioissa.

Tehty Brysselissa
Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
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