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EXPUNERE DE MOTIVE

1. CONTEXTUL PROPUNERII

Prezenta propunere are ca tema cresterea transparentei pe piata de investitii pentru investitorii
de retail.

Produsele de investitii de retail — care includ fonduri de investitii, produse structurate de retail
si anumite tipuri de contracte de asigurare utilizate in scopuri investitionale — sunt esentiale
pentru a raspunde nevoii cetatenilor UE de produse care sa le permitd sd acumuleze economii
si investitii si contribuie totodata la functionarea eficientd a pietelor de capital si la finantarea
cresterii economice a Uniunii.

Cu toate acestea, intre investitorii de retail si cei care concep aceste produse si cauta sa le
vanda investitorilor respectivi existd o asimetrie in materie de informare cu privire la
produsele de investitii. Investitorii de retail nu dispun asadar de toate mijloacele necesare
pentru a-si proteja propriile interese. Ei se confruntd adesea cu informatii ambigue si excesiv
de complexe despre posibilitatile de investitii, iar riscurile si costurile aferente diferitelor
produse sunt dificil de evaluat sau de comparat. Acest lucru compromite eficienta pietelor de
investitii si genereaza preturi mai ridicate pentru investitori. Totodatd, aceastd situatie
contribuie Tn mod direct la achizitionarea unor produse nepotrivite de catre investitorii de
retail, care sunt astfel prejudiciati in diverse moduri: costuri sau pierderi neprevazute,
oportunitati ratate, sau, in cel mai rau caz, pierderea economiilor de-o viatd, care are un
impact devastator asupra bunastarii individuale si a familiei.

Informatiile furnizate in prezent variaza in functie de forma juridica a produsului, nu de natura
lui economica sau de riscurile pe care le presupune pentru investitorii de retail. Gradul de
comparabilitate si inteligibilitate si forma de prezentare a informatiilor sunt diferite, astfel ca
investitorul mediu trebuie sa depuna eforturi pentru a putea face comparatiile necesare intre
produse. Intr-adevir, informatiile despre produse se axeazi adesea mai degraba pe reducerea
riscurilor juridice pentru creatorii produselor decat pe o comunicare eficientd, deschisa si
echilibrata catre clientii potentiali in legaturd cu produsul, intr-o forma pe care acestia sa o
poatd intelege si utiliza. Documentele de informare (cu exceptia celor de marketing) sunt de
reguld prea lungi si nu scot suficient de bine in evidenta informatiile sau elementele esentiale.

Criza financiard a demonstrat importanta solutionarii acestor probleme. Investitorii de retail
au suferit pierderi financiare din cauza unor investitii ale céror riscuri nu au fost transparente
sau pe care nu le-au inteles. In plus, produsele de investitii de retail, care includ produse
structurate de retail sau contracte de asigurare cu scop investitional, au fost deseori si continua
sd fie comercializate catre investitori de retail ca substitute pentru produse simple precum
conturile de economii, desi investitorii de retail nu inteleg neapérat diferentele dintre aceste
produse. Aceastd situatie survine in contextul unei prabusiri a increderii investitorilor: o
ancheta recenta 1n randul consumatorilor din UE a aratat ca acestia au mai putind incredere in
serviciile financiare decat in oricare alt sector de activitate.

Recastigarea Increderii pe o baza solida este vitald. Pentru aceasta, este esential ca dispozitiile
in materie de transparentd sa fie imbunatatite, astfel incat ele sa le fie favorabile investitorilor
de retail si sa tind cont de nevoile acestora.
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UE a luat deja masuri inovatoare prin crearea documentului cu informatii cheie destinate
investitorilor in contextul OPCVM-urilor. Acest regim a fost creat printr-o metodd noud, pe
baza unor testari riguroase ale abordarilor in materie de informare in randul investitorilor de
retail, pentru a scurta, a rationaliza si a focaliza cat mai mult posibil informatiile furnizate si
pentru a garanta ca acestea sunt inteligibile pentru investitorul de retail mediu.

In timp ce informatiile care trebuie furnizate in cazul OPCVM-urilor au fost asadar
imbunatatite, cele referitoare la gama mai largad a produselor de investitii de retail nu au avut
aceeasi soartd. Prin urmare, in acest moment este necesar sa se acorde atentie tuturor acestor
produse: investitorii de retail europeni trebuie sa primeascd, indiferent de produsul de
investitii pe care il au In vedere, informatii concise, comparabile si standardizate, denumite
,»documente cu informatii cheie” in prezenta expunere de motive.

La originea acestei propuneri de document cu informatii cheie la nivelul UE se afld o cerere
din partea Consiliului ECOFIN, care, in mai 2007, a invitat Comisia Europeana sa examineze
coerenta legislatiei europene aplicabile diferitelor tipuri de produse de investitii de retail.

O prima etapa a lucrarilor s-a incheiat cu adoptarea de catre Comisie, 1n aprilie 2009, a unei
comunicdri privind pachetele de produse de investitii de retail (PPIR). Comisia a concluzionat
in comunicarea respectiva cd, intrucat lipsa unor reguli eficiente la nivel european genereaza
inconsecvente intre practicile din diferite sectoare, singura modalitate de instituire a unui
cadru de reglementare sustenabil si satisfacator pentru vanzarea produselor de investitii de
retail si pentru informatiile care trebuie furnizate despre aceste produse este efectuarea unor
schimbari legislative la nivel european. Comunicarea indicd doud domenii in care sunt
necesare lucrari suplimentare: regulile aplicabile vanzarilor si cele aplicabile informatiilor
despre produse. Prezenta propunere este rezultatul lucrarilor din domeniul informatiilor
despre produse.

Propunerea ia forma unui regulament, care va fi completat prin acte delegate sau de punere in
aplicare detaliate. Regulamentul prevede principiile generale in materie de abordare si
continut. Actele delegate sau de punere in aplicare ar urma sa standardizeze, In cea mai mare
masurd posibild, prezentarea informatiilor cerute de prezentul regulament, adaptind insa
masurile la caracteristicile specifice ale altor produse de investitii de retail si la profilurile lor
de risc, astfel incét clientii de retail sa primeascd intotdeauna informatiile cheie de care au
nevoie pentru a lua decizii In cunostintd de cauza. Aceste masuri detaliate vor forma in cele
din urma un pachet, impreuna cu regulamentul propus. Ele vor avea un impact asupra
costurilor totale aferente introducerii documentului cu informatii cheie, de aceea optiunile
pentru aceste masuri detaliate vor face si ele obiectul unei evaludri amanuntite a impactului.

Prezenta propunere face parte dintr-un pachet legislativ mai larg dedicat recastigarii Increderii
consumatorilor in pietele financiare. Pachetul contine incd doua parti: prima este o revizuire
in profunzime a Directivei 2002/92/CE privind intermedierea de asigurari pentru a garanta un
nivel inalt de protectie a cumpdratorilor de produse de asigurare; cealaltd parte a pachetului
urmareste consolidarea functiei depozitarului pentru OPCVM-uri, un element fundamental
pentru protectia investitorilor prevazut de Directiva privind OPCVM-urile. Pentru a asigura
eficacitatea acestui element, sunt propuse modificari specifice ale Directivei 2009/65/CE.

Masurile privind informatiile despre produse propuse in prezentul regulament completeaza in
principal masurile de protectie a investitorilor in materie de consultantd pentru investitii si
servicii de vanzare. In ceea ce priveste vanzirile de depozite structurate, acestea au fost
abordate in propunerea de Directivd a Parlamentului European si a Consiliului privind pietele
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instrumentelor financiare, de abrogare a Directivei 2004/39/CE’. Revizuirea Directivei
privind intermedierea de asigurdri se va concentra in mod specific asupra imbundtatirii
normelor aplicabile vanzarilor de produse de asigurare pentru investitii.

2. REZULTATELE CONSULTARILOR CU PAR{ILE INTERESATE sI ALE EVALUARII
IMPACTULUI

Initiativa de fatd este rezultatul unui dialog si al unor consultdri ample cu toate partile
interesate.

Consultarile s-au derulat in doud etape: prima a avut loc In urma cererii Consiliului si a
precedat publicarea comunicarii Comisiei din 2009. Printre lucrari s-au numadrat o cerere de
contributii scrise in octombrie 2007, o sintezd a raspunsurilor primite in martie 2008, un
atelier tehnic organizat cu reprezentantii sectorului in mai 2008 si o audiere deschisa la nivel
inalt in 1ulie 2008. Cea de-a doua etapa a consultarii s-a axat mai mult pe elemente concrete
ale lucrarilor legate de informatiile care trebuie furnizate si a avut loc dupd publicarea
comunicdrii; un nou atelier tehnic a fost organizat in octombrie 2009, iar in luna decembrie a
aceluiasi an a fost publicata o situatie actualizatd a lucrarilor.

In paralel cu aceste eforturi, cele trei comitete de nivelul 3 ale supraveghetorilor nationali
(CEBS, CEIOPS si CESR) au colaborat la aprofundarea acestui subiect. Primul rezultat a fost
inaintarea catre Comisie, la 18 noiembrie 2009, a trei rapoarte sectoriale. Datd fiind natura
transsectoriald a acestor activitati, in 2009 a fost instituit un grup operativ comun de nivelul 3
pentru PPIR, care in anul urmétor a Tnaintat Comisiei raportul sau final.

In noiembrie 2010, Comisia a lansat o consultare publici asupra optiunilor concrete. Ea a
primit aproximativ 140 de contributii, care au fost publicate pe site-ul sau. Raspunsurile la
aceastd consultare au aratat sprijinul partilor interesate din sector, al consumatorilor si al
statelor membre pentru aceasta initiativa si pentru abordarea globald propusa. Divergentele de
opinie au avut ca teme principale delimitarea domeniului de aplicare al regimului si masura in
care abordarea adoptata in cazul OPCVM-urilor in materie de informatii cheie destinate
investitorilor poate fi aplicata pentru alte investitii de retail.

Aceste consultari au fost completate de o serie de discutii cu reprezentantii consumatorilor
(FIN-USE, Grupul consumatorilor de servicii financiare si Grupul utilizatorilor de servicii
financiare), cu autoritdtile de reglementare (Comitetul pentru servicii financiare, Comitetul
european pentru valori imobiliare, Comitetul european pentru asigurari si pensii ocupationale)
si cu reprezentantii sectorului.

Prezenta propunere se bazeazd pe lucrarile intreprinse de cele trei comitete de nivelul 3
(CEBS, CEIOPS si CESR?), pe opiniile exprimate in timpul consultirilor, inclusiv in timpul
atelierelor si al intalnirilor cu partile interesate, dar si pe experienta dobanditd Tn urma
aplicarii regimului de informatii cheie destinate investitorilor instituit in cazul OPCVM-urilor.

In conformitate cu politica pentru o mai buni legiferare, Comisia a efectuat o evaluare a
impactului optiunilor strategice. Aceste optiuni se refera la domeniul de aplicare al noului
regim, la nivelul de standardizare, la persoanele responsabile de elaborarea informatiilor si la

! COM(2011) 656 final.
2 CEBS, CEIOPS si CESR sunt comitetele care au precedat ABE, AEAPO si AEVMP.

RO



RO

modul 1n care acestea sunt furnizate efectiv investitorilor de retail. Activitatea de evaluare a
impactului s-a sprijinit pe o serie de studii, printre care un studiu inovator axat pe
comportamentul investitorilor de retail.

Proiectul raportului de evaluare a impactului a fost examinat de Comitetul de evaluare a
impactului si revizuit conform avizului pozitiv al acestuia de la data de 15 aprilie 2011.
Printre Tmbunatatiri s-au numarat clarificarea interactiunilor dintre propunere si alte masuri
privind protectia investitorilor, inclusiv cele referitoare la practicile de vanzare, definirea
concretd a produselor si a entitdtilor afectate de propunere, clarificarea interactiunii posibile
cu alte domenii ale dreptului Uniunii, aprofundarea si extinderea analizei optiunilor si
ajustarea mai clard a estimdrilor in materie de costuri si beneficii pentru a reflecta masurile
deja luate pentru OPCVM-uri. Totodatd, analiza celorlalti factori pertinenti care afecteaza
luarea deciziilor de cétre investitori a fost aprofundatd pentru a reflecta mai explicit faptul ca
informatiile destinate investitorilor sunt numai unul dintre acesti factori si cad rolul
consultantilor sau al vanzatorilor poate fi predominant in determinarea sau influentarea
alegerilor investitorilor in numeroase situatii concrete de vanzare.

3. ELEMENTELE JURIDICE ALE PROPUNERII
3.1. Temeiul juridic

Prezenta propunere se bazeaza pe articolul 114 din TFUE. Ea prevede norme uniforme
privind informatiile despre produsele de investitii care trebuie furnizate investitorilor de retail.
Obiectivul propunerii este ca investitorii de retail sd fie in mdsura sa inteleagd caracteristicile
si riscurile principale ale produselor de investitii de retail si sd compare diferitele produse.
Totodatd, propunerea vizeaza sa asigure conditii de concurenta egale intre creatorii produselor
de investitii si vanzatorii acestor produse. Scopul sdu este asadar de a institui conditii
uniforme pentru modul in care investitorii din Uniune sunt informati in legaturd cu produsele
de investitii prin intermediul unui scurt document si pentru modul in care le sunt furnizate
informatiile. Propunerea armonizeaza astfel conditiile de functionare in ceea ce priveste
informatiile despre produsele de investitii pentru toti actorii de pe piata investitiilor de retail:
creatorii produselor, vanzatori si investitori.

Existenta unor norme diferite In functie de sectorul care oferd produsele de investitii si a
reglementdrilor nationale din acest domeniu creeazd conditii de concurentd inegale intre
diferitele produse si canale de distributie, ridicAnd astfel noi obstacole in calea unei piete
unice a serviciilor si produselor financiare. Statele membre au intreprins deja actiuni
divergente si necoordonate pentru a remedia deficientele masurilor de protectie a
investitorilor, iar aceastd tendintd are toate sansele sa continue. Volumul comertului
transfrontalier cu produse de investitii de retail este in crestere, insa abordarile nationale
divergente vor duce la diferente intre nivelurile de protectie a investitorilor, la costuri mai
mari si la mai multe incertitudini pentru furnizorii si distribuitorii de produse, ceea ce
reprezintd un impediment in calea dezvoltarii transfrontaliere a pietei investitiilor de retail.
Aceasta dezvoltare presupune totodatd ca produsele de diferite tipuri sd poata fi mai usor
comparate in intreaga Uniune. Standardele divergente in materie de informatii oferite
investitorilor fac ca aceste comparatii sa fie foarte dificile. Ele pot aduce atingere libertatilor
fundamentale, afectand astfel direct functionarea pietei interne. Experienta dobanditd in
domeniul OPCVM-urilor sugereaza totodata cd abordarile nationale diferite Tn materie de
informatii furnizate pot cauza denaturari semnificative ale concurentei. Prin urmare, temeiul
juridic adecvat este articolul 114 din TFUE.
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Se considera ca este necesar si adecvat ca propunerea sa ia forma unui regulament, pentru ca
aceastd initiativa sa isi atingd scopul. Aceasta masura se referd numai la informatiile pentru
investitorii de retail. Ea nu trateaza alte drepturi si obligatii ale creatorilor produselor, ale
persoanelor care vand produsele sau ale investitorilor, caz in care forma juridica adecvati ar fi
o directiva. Experienta a demonstrat ca, pentru ca informatiile despre produse sd contind
elemente standardizate care sa le permitd investitorilor sa compare intre ele diferite produse
de investitii, este necesar sa existe prevederi direct aplicabile, care sd nu presupuna luarea
unor masuri de implementare suplimentare de cétre statele membre. Daca obligatiile privind
forma si continutul informatiilor ar varia de la un stat membru la altul ca urmare a
transpunerii unei directive, s-ar crea conditii de concurentd inegale pentru participantii la piata
si un nivel inegal de protectie a investitorilor. Este important ca prezentul regulament sa
impund obligatii directe entitatilor private in ceea ce priveste elaborarea sau furnizarea
informatiilor, iar domeniul de aplicare al acestor obligatii nu trebuie sa depindd de masurile
nationale de implementare.

3.2. Subsidiaritate si proportionalitate

Conform principiului subsidiaritdtii prevazut la articolul 5 alineatul (3) din TUE, se iau
masuri la nivelul UE numai daca obiectivele urmarite nu pot fi realizate suficient de bine de
statele membre individual si, prin urmare, avand in vedere amploarea si efectele masurilor
propuse, obiectivele pot fi realizate mai bine la nivelul UE.

Obiectivele prezentei propuneri, de a asigura conditii de concurenta egale in Intreaga UE intre
creatorii produselor si persoanele care vand produse de investitii si de a crea un nivel uniform
de protectie a investitorilor prin intermediul unor norme armonizate in materie de
transparentd, nu pot fi atinse prin actiuni luate la nivelul statelor membre. Abordarile
nationale pot avea un impact benefic asupra protectiei investitorilor in statele membre 1n
cauzi, insi ele sunt prin definitie limitate la teritoriul national. In plus, existd riscul unor
abordari divergente in ceea ce priveste informatiile pentru investitori. Acestea nu pot crea
conditii de concurentd egale la nivelul Uniunii pentru creatorii si vanzatorii produselor de
investitii si nici un nivel uniform de protectie a investitorilor, in intreaga UE, in ceea ce
priveste informatiile despre produse. Asadar, este necesara o actiune la nivel european.

In conformitate cu principiul proportionalitatii [articolul 5 alineatul (4) din TUE], este necesar
si adecvat, pentru indeplinirea obiectivelor prezentei initiative, sd se prevada principiile
referitoare la forma si continutul informatiilor despre produsele de investitii de retail, precum
si norme privind elaborarea si furnizarea acestor informatii investitorilor de retail. Aceste
obligatii trebuie detaliate ulterior la nivelul 2, astfel incat sd se atinga un nivel de coerenta a
masurilor suficient pentru a facilita comparatiile Intre produse de investitii provenind din
sectoare diferite.

3.3. Respectarea articolelor 290 si 291 din TFUE

Regulamentele de instituire a celor trei autorititi europene de supraveghere (ABE, AEAPO si
AEVMP) sunt aplicabile de la data de 1 ianuarie 201 1°. Comisia doreste sd reaminteasca aici
declaratiile pe care le-a facut in legdturd cu articolele 290 si 291 din TFUE la adoptarea
acestor regulamente, care a avut loc in data de 23 septembrie 2009: ,in ceea ce priveste
procesul de adoptare a standardelor de reglementare, Comisia subliniaza caracterul unic al
sectorului serviciilor financiare, rezultand din structura Lamfalussy si recunoscut in mod

} Regulamentele (UE) nr. 1093/2010, 1094/2010 si 1095/2010; JO L 331, 15.12.2010, p.12.
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explicit in declaratia nr. 39 anexata la TFUE. Cu toate acestea, Comisia are indoieli majore in
ceea ce priveste conformitatea restrictiilor asupra rolului sau in adoptarea actelor delegate si a
masurilor de punere in aplicare cu articolele 290 si 291 din TFUE.”

34. Explicarea detaliata a propunerii

3.4.1.  Produse de investitii care ar trebui sa fie insotite de un document cu informatii cheie
atunci cand sunt vandute investitorilor de retail

Produsele de investitii pot fi create pentru a lua diferite forme juridice, astfel Incat aceeasi
propunere de investitie sa fie oferitd in diferite ramuri ale sectorului. Acest proces poate da
impresia cad produsele sunt diferite, chiar si atunci cand obiectivele economice aferente sunt
similare (de exemplu, un fond, un depozit si un contract de asigurare de tip unit-linked pot
parea foarte diferite, Insa pot fi folosite In mod egal pentru prezentarea aceleiasi propuneri de
investitii). Toate aceste produse cautd sd raspundd unei nevoi relativ simple: acumularea de
capital la o ratd mai mare decat rata fara risc. Desi aceste produse au caracteristici diferite —
unele combind perspectiva unei acumulari de capital cu garantarea capitalului, altele nu; unele
combind un element investitional cu un alt element (de exemplu prestatii de asigurare de
viata) — ele sunt vandute investitorilor de retail care se adreseaza intermediarilor financiari sau
direct creatorilor de produse pentru a raspunde nevoilor de acumulare de capital.

Aceste produse de investitii 1l expun pe investitor la fluctuatiile valorii de piata a activelor sau
ale sumelor care vor fi obtinute din active. Insi aceastd expunere nu este directd, asa cum se
intampld, de exemplu, atunci cand un investitor cumpara el insusi anumite active. Aceste
produse si creatorii lor se plaseaza intre investitor si piete printr-un proces de impachetare a
activelor sau prin alte mecanisme care diferd de detinerea directa (,,impachetare”). Astfel de
mecanisme pot include tehnici precum punerea in comun a capitalurilor mai multor investitori
pentru a permite efectuare unor investitii colective sau gestionarea expunerilor prin utilizarea
instrumentelor derivate. Aceste tehnici pot face ca produsele sa devind mai complexe, mai
costisitoare si mai opace. Ele pot permite insad si o repartizare a riscurilor si pot aduce alte
beneficii pe care investitorul nu le-ar putea obtine pe cont propriu; ele le permit investitorilor
obisnuiti sa participe mai eficient pe pietele de investitii, ducand astfel la crearea unor piete de
capital mai profunde si la imbunatatirea optiunilor pentru investitorii care doresc sa isi
diversifice expunerile din investitii. Pentru a ingloba toate aceste produse, definitia produselor
de investitii din prezentul regulament se refera direct la aceastd forma ,,impachetata”.
Comunicarea Comisiei din aprilie 2009 facea referire in mod explicit la pachete de produse de
investitii de retail (PPIR); in urma consultarilor, prezentul regulament clarificd aceastd
focalizare pe investitii impachetate printr-o referire la natura indirectd a detinerii activelor.

Aceasta definitie include produsele cu capital garantat si cele pentru care, pe langa capital,
este garantatd si o parte a randamentului, fondurile de investitii inchise sau deschise, inclusiv
OPCVM-urile, toate produsele structurate, indiferent de forma (de exemplu, impachetate ca
polite de asigurare, fonduri, valori mobiliare sau produse bancare), produsele de asigurare ale
caror valori de rascumpdrare sunt determinate indirect de randamentele investitiilor proprii ale
companiilor de asigurare sau chiar de rentabilitatea companiei insasi, precum si instrumentele
derivate. Unele dintre aceste produse pot fi folosite ca produse de pensii private de retail,
altfel spus ca vehicule de acumulare de capital in scopul planificarii pensionarii.

Avand in vedere aceasta definitie, urmatoarele produse nu intra sub incidenta prezentului
regulament:
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- produsele al caror randament exact este stabilit Tn avans pentru intreaga lor duratd de viata,
deoarece in cazul acestora suma platibila nu depinde de fluctuatiile valorilor altor active (nu
exista risc investitional);

- actiunile si obligatiunile simple, in masura in care nu contin un alt mecanism decat detinerea
directa a activelor In cauza;

- depozitele care nu sunt ,,structurate”, altfel spus depozitele care sunt determinate de o rata a
dobanzii precum EURIBOR, LIBOR etc.;

- produsele de asigurare care oferd exclusiv prestatii de asigurare, de exemplu produsele care
oferd o protectie simpld sau asigurarile non-viata, care nu au o valoare de rascumpdarare
expusa fluctuatiilor performantei unuia sau mai multor active suport sau valori de referinta;

- sistemele de pensii ocupationale acoperite de Directiva 2003/41/CE sau de Directiva
2009/138/CE;

- produsele de pensii in cazul carora legea nationald prevede o contributie financiard din
partea angajatorului, iar angajatul nu poate alege furnizorul.

Mecanismele de efectuare a platilor nu sunt pertinente pentru delimitarea domeniului de
aplicare: produsele care genereaza un venit sau o platd unica la scadenta sau produsele insotite
de alte modalitati intrd toate sub incidenta regulamentului, in masura in care corespund
definitiei generale.

Definitia nu include nicio trimitere la faptul cd un produs este destinat vanzarii catre clienti de
retail, desi numeroase produse de investitii sunt concepute din start in acest scop. Aceasta din
cauza ca elementul de retail nu poate fi determinat decat la punctul de vanzare, atunci cand
distribuitorul vinde un anumit produs de investitii unui client de retail sau 1i oferd acestuia
consultantd cu privire la produsul respectiv. Cu toate acestea, informatiile despre produse
trebuie furnizate ori de cate ori un produs care intrd sub incidenta regulamentului urmeaza sa
fie vandut investitorilor de retail.

3.4.2.  Responsabilitatea elaborarii documentului cu informatii cheie — articolul 5

Propunerea atribuie in mod explicit responsabilitatea elaborarii documentului cu informatii
cheie creatorului produsului de investitii care, in sensul regulamentului, inseamna persoana
care creeaza un produs de investitii, dar si o persoana care modificd semnificativ structura de
risc sau de costuri a unui produs de investitii existent. (O entitate care combina alte produse
este la randul sau creator de produse). Aceastd definitie acoperd situatia in care creatorul
original al unui anumit produs financiar nu isi exercitd controlul asupra produsului final. Nu
orice modificare a produsului original determina un astfel de transfer al responsabilitatii. Cu
toate acestea, modificarile care transformd semnificativ caracteristici esentiale ale produsului
de investitii, de exemplu profilul de risc si de randament sau costurile aferente, sunt
considerate drept o noud creare a produsului, asa cum se clarifica la articolul 4. Delegarea
catre terte parti a elaborarii, partiale sau integrale, a informatiilor despre produse, de exemplu
in cazul colaborarii cu distribuitorii, nu afecteaza responsabilitatea creatorului produsului in
ceea ce priveste documentul cu informatii cheie.
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3.4.3.  Forma si continutul documentului cu informatii cheie — articolele 6-11

Prezenta propunere introduce principiile regimului de informatii cheie destinate investitorilor
aplicabil OPCVM-urilor pentru toate celelalte produse de investitii de retail; toate
documentele cu informatii cheie trebuie standardizate la nivelul aspectului si al continutului,
astfel incat sa se limiteze la informatii cheie, prezentate in acelasi mod, pentru a promova
comparabilitatea si inteligibilitatea informatiilor pentru investitorii de retail.

Documentul cu informatii cheie trebuie privit totodatd ca o ocazie de a comunica eficient si
simplu cu investitorii potentiali. Propunerea contine asadar indicatii clare privind forma si
limbajul documentului: documentul trebuie sd fie scurt, scris Intr-un mod concis, Intr-un
limbaj non-tehnic care evitd jargonul, astfel incat sa poata fi inteles de catre investitorul de
retail mediu sau tipic, sa fie redactat intr-un format comun, pentru ca investitorii sa poata
compara cu usurintd diferitele produse de investitii. Documentul cu informatii cheie trebuie sa
fie un document de sine statator, in sensul ca investitorii de retail nu trebuie sa fie nevoiti sa
citeasca si alte documente pentru a putea intelege principalele caracteristici ale produsului de
investitii si a lua o decizie In cunostintd de cauza, si trebuie sd se diferentieze in mod clar de
materialele de marketing.

Propunerea precizeaza elementele esentiale ale produsului de investitii care trebuie descrise in
documentul cu informatii cheie: identitatea produsului si a creatorului sdu, natura si
principalele caracteristici ale produsului, riscul ca investitorul sa piarda capital, profilul de
risc si de randament, costurile si, dacd este cazul, performanta anterioard. Pentru anumite
produse pot fi incluse si alte informatii, iar pentru produsele de pensii private trebuie incluse
informatii despre rezultatele viitoare posibile. Pentru a favoriza comparabilitatea, propunerea
prevede formatul si ordinea sectiunilor documentului. Este esential ca informatiile incluse in
document sa fie cat mai limitate, in caz contrar documentul devenind prea complicat pentru
investitorul de retail. Pentru a nu lungi inutil documentul cu informatii cheie, nu trebuie
incluse in acesta si alte informatii.

Aceste cerinte trebuie sprijinite prin acte delegate, iar metodele pentru calcularea informatiilor
sintetice privind riscurile si costurile trebuie precizate in cadrul unor standarde tehnice.
Aceasta abordare ar permite atingerea unui nivel maxim de coerentd si comparabilitate a
informatiilor, compatibil cu varietatea produselor care intrd sub incidenta regimului. Se
preconizeaza ca la succesul acestei initiative ar putea contribui semnificativ si alte initiative
de sprijin, de exemplu elaborarea unor glosare de termeni comune sau schimbul de bune
practici In materie de limbaj clar.

Propunerea contine de asemenea masuri privind actualizarea documentului cu informatii cheie
si includerea unor trimiteri adecvate la acesta in materialele de marketing.

Propunerea clarifica raspunderea creatorului produsului de investitii in raport cu documentul
cu informatii cheie si sarcina probei In acest sens: creatorul produsului este cel care trebuie sa
demonstreze cd a respectat regulamentul in caz de reclamatie din partea unui investitor de
retail.

3.4.4.  Obligatia de a furniza documentul cu informatii cheie — articolele 12 §i 13

Propunerea prevede ca documentul cu informatii cheie trebuie furnizat investitorilor de retail
(si nu doar oferit pur si simplu). Orice persoana care vinde produsul unui investitor de retail
(indiferent dacd este un distribuitor sau, in cazul vanzarilor directe, creatorul produsului)
trebuie sa-1 furnizeze investitorului potential informatiile despre produs cu suficient timp
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inainte de incheierea unei vanzari. Este esential ca informatiile sa fie furnizate in timp util;
pentru a-si atinge scopul, documentul trebuie furnizat inainte de luarea unei decizii de
investitie. Cu toate acestea, regulamentul propus prevede o oarecare flexibilitate in ceea ce
priveste momentul furnizarii pentru unele forme de distributie desfasurate altfel decat fata in
fatd. Totodata, propunerea include cerinte privind suporturile utilizate pentru furnizarea
documentului cu informatii cheie catre investitorii de retail, inclusiv conditii menite sa
permita utilizarea altor suporturi decat hartia. Obiectivul acestor cerinte este de a garanta ca
suporturile respective sunt adecvate pentru vanzare si cd investitorul de retail are acces
permanent la informatiile pertinente in viitor. Pentru a obtine rezultate uniforme, metoda,
momentul si conditiile furnizérii informatiilor catre un investitor de retail vor fi clarificate
prin intermediul unor acte delegate.

3.4.5.  Reclamatii, despagubiri si cooperare — articolele 14-17

Prezenta propunere include masuri pentru asigurarea unor proceduri eficiente in materie de
reclamatii, atat la nivelul creatorului produsului de investitii, cat si la nivelul statelor membre.
Ea include totodatd masuri pentru asigurarea accesului la procedurile de solutionare a litigiilor
si de despdagubire.

Caracterul transsectorial al prezentei propuneri, care acopera produse din sectorul bancar, al
asigurdrilor, al titlurilor de valoare si al fondurilor, impune necesitatea unei cooperari
consolidate si eficiente Intre autoritatile competente din toate sectoarele.

3.4.6.  Sanctiuni si masuri administrative — articolele 18-22

Comunicarea Comisiei privind sanctiunile’ a confirmat faptul ci ,asigurarea aplicarii
adecvate a regulilor UE intrd in primul rand in sarcina autoritatilor nationale, care au
responsabilitatea de a preveni incalcarea regulilor UE de cétre institutiile financiare si de a
sanctiona incdlcdrile care au loc in jurisdictiile lor”, dar a subliniat in acelasi timp ca
autoritdtile nationale trebuie sa actioneze intr-o maniera coordonata si integrata.

Conform comunicarii si in continuarea altor initiative din sectorul financiar luate la nivelul
UE, prezenta propunere contine prevederi privind sanctiunile si masurile destinate sa instituie
o abordare armonizatd in materie de sanctiuni, pentru asigurarea coerentei. Este important ca,
in cazul incalcarii unor prevederi esentiale ale prezentei propuneri, sa se aplice sanctiuni si
masuri administrative si ca acestea sa fie eficiente, proportionate si disuasive.

3.4.7.  Dispozitie tranzitorie pentru OPCVM-uri si clauza de revizuire — articolele 23 - 25

Data fiind introducerea recentd a documentului cu informatii cheie destinate investitorilor
pentru OPCVM-uri, ar fi disproportionat ca cerintele prezentului regulament referitoare la
documentul cu informatii cheie sa se aplice OPCVM-urilor in aceastd etapa. De aceea, este
inclusa o dispozitie tranzitorie pentru a le permite OPCVM-urilor sa utilizeze In continuare
documentul cu informatii cheie destinate investitorilor, in conformitate cu Directiva
2009/65/CE timp de cinci ani de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament.

Comunicare a Comisiei catre Parlamentul European, Consiliu, Comitetul Economic si Social European
si Comitetul Regiunilor din 8 decembrie 2010, ,,Consolidarea regimurilor de sanctiuni in sectorul
serviciilor financiare” [COM(2010) 716 final].
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In acel moment, Comisia va fi in masurd si decidd ce tratament trebuie aplicat OPCVM-
urilor, dar si daca si In ce mod trebuie modificat documentul cu informatii cheie destinate
investitorilor pentru a obtine un nivel cat mai ridicat de comparabilitate a informatiilor intre
OPCVM-uri si alte produse de investitii, cdrora li se aplica documentul cu informatii cheie
prevazut de prezentul regulament. Pentru a realiza aceste ajustiri in mod proportional, pot fi
avute In vedere mai multe optiuni, pe langa identificarea modificarilor care trebuie aduse in
ceea ce priveste continutul documentul cu informatii cheie destinate investitorilor. O solutie ar
fi prelungirea masurilor tranzitorii prevazute de prezentul regulament, astfel incait OPCVM-
urile sa fie in continuare supuse numai cerintelor din Directiva 2009/65/CE, acestea putand fi
insa ajustate pentru a asigura comparabilitatea informatiilor. O alta solutie ar fi modificarea
Directivei 2009/65/CE prin abrogarea dispozitiilor privind documentul cu informatii cheie
destinate investitorilor si includerea dispozitiilor de fond privind obligatiile de informare
pentru OPCVM-uri in prezentul regulament. O ultimd solutie o constituie mentinerea
dispozitiilor de fond privind documentul cu informatii cheie destinate investitorilor in cadrul
aplicabil OPCVM-urilor si precizarea faptului ca acesta este echivalent cu documentul cu
informatii cheie pentru produse de investitii de retail prevazut de prezentul regulament.
Evaluarea acestor optiuni ar putea include identificarea eventualelor modificari ale
documentului cu informatii cheie prevazut de prezentul regulament care ar putea fi necesare.

Regulamentul prevede o reexaminare, dupd patru ani, a eficacititii masurilor pe care le
instituie. Reexaminarea este programatd inainte de expirarea perioadei de tranzitie
mentionate, astfel incat sa poatd fi trase deja concluzii cu privire la tratamentul adecvat al
OPCVM-urilor. Cu ocazia reexamindrii va trebui sd se evalueze dacd se impune sau nu
largirea domeniului de aplicare al regulamentului pentru a acoperi produse de investitii noi
sau inovatoare oferite spre vanzare in Uniune.

3.4.8. Interactiunea cu alte acte normative ale Uniunii privind furnizarea de informatii
catre consumatori

In raport cu alte obligatii de informare previzute in legislatia Uniunii, trebuie remarcat faptul
ca documentul cu informatii cheie prevazut in prezentul regulament reprezintd un nou
document de informare care va fi conceput, atat la nivelul continutului cat si la nivelul formei,
pentru a fi exclusiv adaptat nevoilor investitorilor de retail obisnuiti care examineaza si
compara diferite produse de investitii Tnainte de a efectua o investitie. Conceptia si scopul
documentului nu sunt asadar identice cu alte cerinte de informare, cum ar fi rezumatul
prevazut de Directiva privind prospectul sau cu obligatiile de informare prevazute in
Solvabilitate II. Aceste informatii au si alte scopuri, pe langa furnizarea de informatii cheie
investitorilor de retail, de exemplu asigurarea transparentei fata de pietele financiare sau
oferirea tuturor detaliilor In raport cu un contract propus. Prin urmare, documentul cu
informatii cheie nu poate inlocui usor aceste alte obligatii si va exista 1n paralel cu ele. Cu
toate acestea, experienta aplicdrii cerintelor prezentului regulament va ardta daca, in practica,
este necesara dezvoltarea cerintelor privind documentul cu informatii cheie, de exemplu
pentru a inlocui anumite obligatii de informare prevazute in alte acte normative ale Uniunii.

In plus, cerintele privind documentul cu informatii cheie existi in paralel cu cerintele
Directivei privind comercializarea la distanta a serviciilor financiare de consum si cu cele ale
Directivei privind comertul electronic. Cerintele primei directive sunt legate de servicii, iar
ale celei din urma completeaza alte obligatii de informare prevazute de legislatia Uniunii.
Asadar, prezentul regulament nu are efecte asupra directivelor respective.
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4. IMPLICATII BUGETARE

Nu exista implicatii pentru bugetul UE, dat fiind ca nu sunt necesare fonduri sau posturi
suplimentare pentru executarea sarcinilor. Sarcinile preconizate pentru autoritatile europene
de supraveghere se inscriu in perimetrul responsabilititilor deja existente ale acestora, astfel
ca alocarea resurselor si a personalului prevazutd in fisele financiare legislative aprobate
pentru aceste autoritdti va fi suficientd pentru a permite executarea respectivelor sarcini.
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2012/0169 (COD)
Propunere de
REGULAMENT AL PARLAMENTULUI EUROPEAN SI AL CONSILIULUI

privind documentele cu informatii cheie referitoare la produsele de investitii

(Text cu relevantd pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN SI CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

avand 1n vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 114,
avand in vedere propunerea Comisiei Europene’,

dupa transmiterea proiectului de act legislativ cdtre parlamentele nationale,

avand in vedere avizul Bancii Centrale Europene®,

avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social European’,

dupa consultarea Autoritatii Europene pentru Protectia Datelor,

hotarand in conformitate cu procedura legislativa ordinara,

intrucat:

(1) Gama produselor de investitii aflate la dispozitia investitorilor de retail care
intentioneaza sa facd o investitie este din ce in ce mai largd. Aceste produse ofera
adesea solutii de investitii specifice, adaptate nevoilor investitorilor de retail, insa, in
mod frecvent, sunt complexe si dificil de inteles. Informatiile oferite in prezent
investitorilor in legatura cu aceste produse de investitii nu sunt coordonate si adesea
nu 1i ajutd sa compare diferitele produse si s le inteleagd caracteristicile. Ca urmare,
investitorii de retail au efectuat adesea investitii ale caror riscuri si costuri nu le
intelegeau pe deplin, suferind uneori pierderi neprevazute din acest motiv.

(2)  Imbunitatirea dispozitiilor in materie de transparenti a produselor de investitii oferite
investitorilor de retail reprezintd o masurd importanta de protectie a investitorilor si o
conditie necesard pentru recastigarea increderii acestora in piata financiara. Primele
masuri In aceasta directie au fost deja luate la nivelul Uniunii odata cu instituirea unui
regim de informatii cheie destinate investitorilor prin Directiva 2009/65/CE a
Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie 2009 de coordonare a actelor cu

> JO,.p..
6 JO,,p..
7 JoC,,p..
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3)

“4)

)

(6)

putere de lege si a actelor administrative privind organismele de plasament colectiv in
valori mobiliare (OPCVM)®.

Existenta unor norme diferite n functie de sectorul care oferd produsele de investitii si
de reglementarile nationale din acest domeniu creeaza conditii de concurentd inegale
intre diferitele produse si canale de distributie, ridicand astfel noi obstacole in calea
unei piete unice a serviciilor si produselor financiare. Statele membre au Intreprins
deja actiuni divergente si necoordonate pentru a remedia deficientele masurilor de
protectie a investitorilor, iar aceasta tendintd are toate sansele sd continue. Abordarile
diferite in materie de informatii despre produsele de investitii impiedicd crearea unor
conditii de concurentd echitabile intre creatorii produselor de investitii $i vanzatorii
acestora, denaturand astfel concurenta. Totodatd, din acest motiv investitorii nu
beneficiaza de acelasi nivel de protectie in intreaga Uniune. Astfel de divergente
reprezintd un obstacol in calea instaurdrii si a bunei functioniri a pietei unice. In
consecintd, temeiul juridic adecvat este articolul 114 din TFUE, interpretat in
conformitate cu jurisprudenta constanta a Curtii de Justitie a Uniunii Europene.

Pentru a impiedica aplicarea unor reglementari divergente, este necesar sa fie instituite
norme uniforme la nivelul Uniunii in materie de transparenta, care sa se aplice tuturor
participantilor la piata produselor de investitii. Trebuie adoptat asadar un regulament
care sd prevada un standard comun aplicabil documentelor cu informatii cheie, pentru
a putea armoniza astfel formatul si continutul acestora. Aplicabilitatea directa a
dispozitiilor unui regulament ar trebui sa asigure faptul ca toti participantii pe piata
produselor de investitii sunt supusi acelorasi cerinte. Acest lucru ar trebui sa garanteze
furnizarea unor informatii uniforme, evitandu-se cerintele nationale divergente care ar
putea rezulta in urma transpunerii unei directive. Regulamentul este instrumentul
adecvat si pentru a garanta ca toate persoanele care vand produse de investitii sunt
supuse unor cerinte uniforme In ceea ce priveste furnizarea documentelor cu informatii
cheie investitorilor de retail.

Imbunititirea informatiilor despre produsele de investitii este esentialdi pentru a
recastiga Increderea investitorilor de retail in pietele financiare, insa la fel de
importanta este reglementarea eficienta a proceselor de vanzare a acestor produse.
Prezentul regulament vine in completarea masurilor in materie de distributie prevazute
in Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului’ si a masurilor
privind distribuirea produselor de asigurare prevdzute in Directiva 2002/92/CE a
Parlamentului European si a Consiliului'.

Prezentul regulament trebuie sd se aplice tuturor produselor, indiferent de forma sau
structura lor, create de sectorul serviciilor financiare pentru a oferi oportunititi de
investitii investitorilor de retail, dacad randamentul oferit investitorului depinde de
performanta unuia sau mai multor active sau valori de referinta, altele decat o rata a
dobanzii. Trebuie incluse asadar produse de investitii precum fondurile de investitii,
politele de asigurare de viata cu un element investitional si produsele structurate de
retail. Investitiile in aceste produse nu sunt investitii directe, ca cele efectuate prin
cumpirarea sau detinerea activelor in sine. In schimb, aceste produse se plaseaza intre
investitor si piete printr-un proces de ,,impachetare” in cadrul caruia sunt puse laolalta

JOL302,17.11.2009, p. 32.
JO L 145, 30.04.2004, p. 1.
JOLOY,15.1.2003, p. 3.
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active pentru a crea o expunere diferitd, a oferi produse cu caracteristici diferite sau a
crea structuri de costuri diferite in comparatie cu o participatie directd. Aceasta
»~impachetare” le poate permite investitorilor de retail sd se angajeze in strategii de
investitii care altminteri ar fi inaccesibile sau nepractice, insa poate necesita totodata
punerea la dispozitie a unor informatii suplimentare, in special pentru a face posibile
comparatiile intre diferitele moduri de impachetare a investitiilor.

Pentru ca prezentul regulament sd se aplice exclusiv acestor produse de investitii
impachetate, produsele de asigurare care nu ofera oportunitati de investitii si produsele
expuse numai ratelor dobanzii trebuie asadar excluse din domeniul de aplicare al
regulamentului. Activele care urmeaza sa fie detinute direct, cum sunt actiunile sau
obligatiunile suverane, nu sunt produse de investitii Tmpachetate, si prin urmare
trebuie excluse. Intrucit prezentul regulament se axeazi pe imbunititirea
comparabilitatii si a inteligibilitdtii informatiilor despre produsele de investitii
destinate investitorilor de retail, schemele de pensii ocupationale care intrd sub
incidenta Directivei 2003/41/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 3 iunie
2003 privind activitdtile si supravegherea institutiilor pentru furnizarea de pensii
ocupationale'' sau a Directivei 2009/138/CE a Parlamentului European si a Consiliului
din 25 noiembrie 2009 privind accesul la activitate si desfasurarea activititii de
asigurare si de reasigurare (Solvabilitate IT)'* nu trebuie si intre sub incidenta
prezentului regulament. In mod similar, anumite produse de pensii ocupationale care
nu intra sub incidenta Directivei 2003/41/CE trebuie excluse din domeniul de aplicare
al prezentului regulament, cu conditia ca legea nationald sd prevada o contributie
financiara din partea angajatorului si ca angajatul sa nu aiba posibilitatea de a alege
furnizorul pensiei ocupationale. Fondurile de investitii dedicate investitorilor
institutionali nu intrd nici ele sub incidenta prezentului regulament, deoarece nu sunt
propuse spre vanzare investitorilor de retail. Cu toate acestea, produsele de investitii
care au ca scop acumularea de economii pentru pensii private trebuie incluse in
domeniul de aplicare al regulamentului, deoarece ele sunt adesea in concurentad cu
celelalte produse acoperite de prezentul regulament si sunt distribuite in mod similar
investitorilor de retail.

Pentru a clarifica interactiunea dintre obligatiile prevazute de prezentul regulament si
cele prevazute de Directiva 2003/71/CE a Parlamentului European si a Consiliului din
4 noiembrie 2003 privind prospectul care trebuie publicat in cazul unei oferte publice
de valori mobiliare sau pentru admiterea valorilor mobiliare la tranzactionare si de
modificare a Directivei 2001/34/CE" si de Directiva 2009/138/CE, este necesar si se
precizeze ca aceste directive continud sa se aplice, n paralel cu prezentul regulament.

Creatorii produselor de investitii — administratori de fonduri, societati de asigurare,
emitenti de valori mobiliare, institutii de credit sau firme de investitii — sunt cei care
trebuie s elaboreze documentul cu informatii cheie despre produsele de investitii pe
care le creeazd, deoarece sunt cei mai in masurd sd cunoascd produsul si sunt
responsabili de acesta. Documentul trebuie elaborat de creatorul produsului de
investitii inainte ca produsul sa fie oferit spre vanzare investitorilor de retail. Cu toate
acestea, atunci cand un produs nu este vandut investitorilor de retail, nu este necesara
elaborarea unui document cu informatii cheie, iar atunci cand elaborarea unui

JO L 235, 23.9.2003, p. 10.
JOL 335,17.12.2009, p. 1.
JO L 345, 21.12.2003, p. 64.
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asemenea document nu este practicd pentru creatorul produsului de investitii, aceasta
sarcind poate fi delegata altor persoane. Pentru a asigura difuzarea si disponibilitatea
pe scara largd a documentelor cu informatii cheie, prezentul regulament trebuie sa
permitd publicarea acestora de catre creatorii de produse de investitii prin intermediul
unui site internet, la alegerea lor.

Pentru a raspunde nevoilor investitorilor de retail, este necesar sa se garanteze cd
informatiile despre produsele de investitii sunt corecte, clare si neechivoce pentru
acesti investitori. Prezentul regulament trebuie asadar sa prevadd standarde comune
pentru elaborarea documentului cu informatii cheie, astfel incat acesta sa fie inteligibil
pentru investitorii de retail. Date fiind dificultatile cu care se confruntd multi dintre
investitorii de retail pentru a intelege terminologia financiara specializata, o atentie
deosebita trebuie acordatd vocabularului si stilului de redactare utilizate in document.
Trebuie previzute totodati reguli privind limba in care se redacteazi documentul. In
plus, investitorii de retail trebuie sa poatd intelege documentul cu informatii cheie ca
atare, fard a consulta alte informatii.

Investitorilor de retail trebuie sa li se pund la dispozitie informatiile de care au nevoie
pentru a lua o decizie de investitie In cunostintd de cauza si pentru a compara diferitele
produse de investitii, Tnsd dacd aceste informatii nu sunt concise, existd riscul ca
investitorii sd nu le foloseasca. Documentul cu informatii cheie trebuie asadar sa
contind numai informatii cheie, in principal referitoare la natura si caracteristicile
produsului, la posibilitatea de a pierde capital, la costurile si profilul de risc al
produsului, informatii relevante cu privire la performanta produsului si alte informatii
specifice care pot fi necesare pentru intelegerea caracteristicilor diferitelor tipuri de
produse, inclusiv ale celor destinate utilizarii pentru planificarea pensiondrii.

Documentul cu informatii cheie trebuie elaborat intr-un format care sa le permitd
investitorilor de retail sd compare diferite produse de investitii, intrucat
comportamentele si capacitatile consumatorilor impun adaptarea atentd a formatului, a
prezentarii si a continutului informatiilor pentru a maximiza gradul de intelegere si de
utilizare a informatiilor. Informatiile trebuie sa apara in aceeasi ordine si sub aceleasi
rubrici in fiecare document. In plus, detaliile informatiilor care trebuie incluse in
documentul cu informatii cheie pentru diferite produse si forma de prezentare a acestor
informatii trebuie armonizate deplin prin acte delegate care sa ia in calcul cercetérile
efectuate si pe cele aflate in curs privind comportamentul consumatorilor, inclusiv
rezultatele testelor de eficacitate pentru diferite modalitati de prezentare a informatiilor
efectuate in randul consumatorilor. In plus, unele produse de investitii le ofera
investitorilor de retail posibilitatea de a alege intre mai multe investitii suport. Este
necesar ca aceste produse sa fie luate in calcul la elaborarea formatului.

Investitorii de retail au inceput sd nu se mai limiteze la a urmari doar castigurile
financiare aduse de deciziile lor de investitii. Ei urmaresc adesea si alte scopuri, de
exemplu obiective sociale sau de mediu. In plus, informatiile despre aspectele
nefinanciare ale investitiilor pot fi importante pentru cei care doresc sa facd investitii
sustenabile pe termen lung. Cu toate acestea, informatiile despre rezultatele pe plan
social, ecologic sau al guvernantei urmdrite de creatorul unui produs de investitii pot fi
dificil de comparat sau pot lipsi. De aceea, este de dorit o armonizare mai puternica a
detaliilor informatiilor prin care se precizeaza dacd au fost luate in considerare aspecte
de mediu, sociale sau de guvernanta si, in caz afirmativ, in ce mod.
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(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

Documentul cu informatii cheie trebuie sa poata fi diferentiat In mod clar de orice
materiale de marketing. Importanta lui nu trebuie diminuata de aceste alte documente.

Pentru a garanta ca documentul cu informatii cheie contine informatii fiabile,
prezentul regulament trebuie sa le impuna creatorilor de produse de investitii obligatia
de a actualiza acest document. In acest scop, este necesar si se prevadi, intr-un act
delegat care va fi adoptat de Comisie, norme detaliate referitoare la conditiile si
frecventa reexaminarii informatiilor si la modificarea documentului cu informatii
cheie.

Documentele cu informatii cheie constituie baza deciziilor de investitii luate de
investitorii de retail. De aceea, creatorii de produse de investitii au fatd de investitorii
de retail responsabilitatea de a garanta ca respecta dispozitiile prezentului regulament.
Este important asadar ca investitorii de retail care s-au bazat pe un document cu
informatii cheie pentru luarea unei decizii de investitie sa aiba efectiv dreptul la
despagubiri. Totodatd, este necesar ca toti investitorii de retail din Uniune sd aiba
acelasi drept de a cere compensarea pagubelor suferite din cauza nerespectarii de catre
creatorii de produse de investitii a cerintelor prevazute de prezentul regulament. Prin
urmare, regulile privind raspunderea creatorilor de produse de investitii trebuie
armonizate. Prezentul regulament trebuie sd prevada posibilitatea investitorului de
retail de a-1 trage la raspundere pe creatorul produsului pentru incilcarea prezentului
regulament, Tn cazul in care suferd o pierdere ca urmare a utilizarii documentului cu
informatii cheie.

Avand in vedere ca, in general, investitorii de retail nu cunosc 1n profunzime
procedurile interne ale creatorilor de produse de retail, sarcina probei trebuie inversata.
Creatorul produsului este cel care trebuie sa demonstreze ca documentul cu informatii
cheie a fost elaborat in conformitate cu prezentul regulament. Cu toate acestea,
investitorul de retail trebuie sd demonstreze ca pierderea lui a fost cauzatd de utilizarea
informatiilor din documentul cu informatii cheie, deoarece aceasta problema tine
exclusiv de sfera lui personala.

In ceea ce priveste aspectele legate de raspunderea civild a creatorului produselor de
investitii care nu sunt acoperite de prezentul regulament, acestea trebuie sa fie
reglementate de legea nationald aplicabila, determinatd conform normelor pertinente
de drept international privat. Instanta competentd pentru a decide intr-o actiune in
raspundere civila intentatd de un investitor de retail trebuie determinata conform
regulilor pertinente In materie de competenta judiciard internationala.

Pentru ca investitorul de retail sd poatd lua o decizie de investitie in cunostintd de
cauza, persoanele care vand produse de investitii trebuie sd aiba obligatia de a furniza
documentul cu informatii cheie cu suficient timp Tnainte de incheierea unei tranzactii.
Aceastd cerintd trebuie s aiba o aplicabilitate generala, indiferent de locul si de modul
de desfasurare a unei tranzactii. Persoanele care vand produse de investitii sunt atat
distribuitorii, cat si creatorii produselor de investitii, daca acestia decid sa vanda ei
ingisi produsul direct catre investitorii de retail. Pentru a asigura flexibilitatea si
proportionalitatea necesare, investitorii de retail care doresc sd incheie o tranzactie
prin mijloace de comunicare la distanta trebuie sd poatd primi documentul cu
informatii cheie dupd incheierea tranzactiei. Documentul cu informatii cheie i-ar fi util
investitorului chiar si in acest caz, de exemplu pentru a compara produsul cumparat cu
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(20)

e2y)

(22)

(23)

(24)

(25)

cel descris in documentul cu informatii cheie. Prezentul regulament nu aduce atingere
Directivei 2002/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului'®.

Este necesar sd se prevada reguli uniforme pentru a le oferi persoanelor care vand
produsul de investitii o oarecare libertate de alegere in ceea ce priveste suportul pe
care furnizeazd documentul cu informatii cheie investitorilor de retail, permitdnd
utilizarea comunicatiilor electronice atunci cidnd acest lucru este adecvat, avand in
vedere circumstantele tranzactiei. Investitorul de retail trebuie sa aiba 1nsa posibilitatea
de a alege sda primeascd documentul pe suport de hartie. Pentru a asigura accesul
consumatorilor la informatii, documentul cu informatii cheie trebuie furnizat
intotdeauna Tn mod gratuit.

Pentru a asigura increderea investitorilor de retail in produsele de investitii, trebuie
prevazutd obligatia instituirii unor proceduri interne adecvate pentru ca investitorii de
retail sd primeascd de la creatorul produsului de investitii un raspuns pe fond la
reclamatiile lor.

Procedurile de solutionare alternativa a litigiilor permit solutionarea conflictelor mai
rapid si cu mai putine costuri decdt in instantd, reducand volumul de lucru al
sistemului judiciar. Din acest motiv, creatorii produselor de investitii si persoanele
care vand aceste produse trebuie sd aiba obligatia de a participa la procedurile de acest
tip initiate de investitori de retail in legatura cu drepturile si obligatiile prevazute de
prezentul regulament, sub rezerva unor garantii impuse de principiul protectiei juridice
efective. Mai exact, procedurile de solutionare alternativa a litigiilor nu trebuie sa
incalce drepturile partilor la aceste proceduri de a inainta actiuni in instanta.

Intrucat documentul cu informatii cheie trebuie elaborat pentru produse de investitii de
catre entitati care isi desfasoard activitatea pe pietele financiare in sectorul bancar, al
asigurdrilor, al valorilor mobiliare si al fondurilor, este extrem de important sa se
asigure o cooperare armonioasd Intre diferitele autoritati de supraveghere a creatorilor
de produse de investitii, pentru ca acestea sd aiba o abordare comund in ceea ce
priveste aplicarea prezentului regulament.

In conformitate cu Comunicarea Comisiei din decembrie 2010 privind consolidarea
regimurilor de sanctiuni in sectorul serviciilor financiare' sl pentru a asigura
indeplinirea cerintelor prevdzute in prezentul regulament, este important ca statele
membre sa ia masurile necesare pentru ca incalcarile prezentului regulament sa faca
obiectul unor sanctiuni si masuri administrative adecvate. Pentru a garanta ca
sanctiunile au efect disuasiv si pentru a spori protectia investitorilor prin avertismente
despre produsele de investitii comercializate cu Incélcarea prezentului regulament,
sanctiunile si masurile trebuie, In mod normal, publicate, cu exceptia unor
circumstante bine definite.

In vederea indeplinirii obiectivelor prezentului regulament, trebuie si se delege
Comisiei competenta de a adopta acte in conformitate cu articolul 290 din Tratatul
privind functionarea Uniunii Europene pentru a preciza detaliile formatului si ale
formei de prezentare a documentului cu informatii cheie, continutul informatiilor care
trebuie incluse in documentul cu informatii cheie, cerintele detaliate privind momentul

JO L 271,9.10.2002, p. 16.
COM(2010)716.
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(26)

27)

(28)

(29)

furnizarii documentului si reexaminarea si modificarea acestuia. Este deosebit de
important ca, pe durata activitatilor pregatitoare, Comisia sa desfasoare consultari
adecvate. Atunci cand pregateste si elaboreazd acte delegate, Comisia trebuie sa
asigure transmiterea simultand, la timp si adecvatd a documentelor relevante catre
Parlamentul European si Consiliu.

Comisia trebuie sa adopte proiecte de standarde tehnice de reglementare elaborate de
AEVMP, ABE si AEAPO potrivit articolului 8 in ceea ce priveste metodologia de
prezentare a profilului de risc si randament si calcularea costurilor, prin intermediul
unor acte delegate, In conformitate cu articolul 290 din Tratatul privind functionarea
Uniunii Europene si cu articolele 10-14 din Regulamentele (UE) nr. 1093/2010,
1094/2010 si 1095/2010.

Directiva 95/46/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 24 octombrie 1995
privind protectia persoanelor fizice in ceea ce priveste prelucrarea datelor cu caracter
personal si libera circulatie a acestor date'® reglementeazi prelucrarea datelor cu
caracter personal efectuatd in statele membre in contextul prezentului regulament si
sub supravegherea autoritatilor competente. Regulamentul (CE) nr. 45/2001 al
Parlamentului European si al Consiliului din 18 decembrie 2000 privind protectia
persoanelor fizice cu privire la prelucrarea datelor cu caracter personal de catre
institutiile si organele comunitare si privind libera circulatie a acestor date'’
reglementeazad prelucrarea datelor cu caracter personal efectuatd de catre autoritatile
europene de supraveghere in conformitate cu prezentul regulament si sub
supravegherea Autoritatii europene pentru protectia datelor. Orice operatiune de
prelucrare de date cu caracter personal efectuata in contextul prezentului regulament,
de exemplu schimbul de astfel de date sau transmiterea lor de cétre autoritatile
competente, trebuie sa respecte Directiva 95/46/CE si orice schimb sau transmitere de
informatii de cdtre autoritatile europene de supraveghere trebuie sd respecte
Regulamentul (CE) nr. 45/2001.

Desi OPCVM-urile sunt produse de investitii Tn sensul prezentului regulament,
deoarece recent au fost prevazute cerinte privind informatiile cheie destinate
investitorilor in Directiva 2009/65/CE, este adecvat ca acestor organisme sa li se
acorde o perioadd de tranzitie de 5 ani de la intrarea in vigoare a prezentului
regulament in care acesta nu le va fi aplicabil. La sfarsitul perioadei de tranzitie, daca
aceasta nu se prelungeste, OPCVM-urile vor fi supuse prezentului regulament.

Este necesar sa aibd loc o revizuire a prezentului regulament dupa patru ani de la
intrarea lui 1n vigoare pentru a se lua in calcul evolutiile pietei, de exemplu aparitia
unor noi tipuri de produse de investitii, evolutiile din alte domenii ale legislatiei
Uniunii si experientele statelor membre. In cadrul revizuirii trebuie si se analizeze
dacd masurile introduse au avut ca rezultat o mai buna intelegere a produselor de
investitii de catre investitorii de retail si o comparabilitate mai mare a acestor produse.
De asemenea, trebuie examinat dacd este oportuna o eventuald prelungire a perioadei
de tranzitie aplicabile OPCVM-urilor si dacd pot fi avute in vedere si alte optiuni
pentru aceste organisme. Pe baza acestei revizuiri, Comisia trebuie sd transmita
Parlamentului European si Consiliului un raport, insotit, daca este cazul, de propuneri
legislative.

JOL 281, 23.11.1995, p. 31.
JOLS, 12.1.2001, p. 1.
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(30) Pentru a le oferi creatorilor de produse de investitii si persoanelor care vand astfel de
produse un interval de timp suficient pentru a se pregati in vederea aplicarii practice a
cerintelor prezentului regulament, dispozitiile prezentului regulament nu trebuie sa
devind aplicabile decat dupa doi ani de la intrarea in vigoare a acestuia.

(31)  Prezentul regulament respectd drepturile fundamentale si principiile recunoscute in
mod explicit in Carta drepturilor fundamentale a Uniunii Europene.

(32) Intrucat obiectivul actiunii avute in vedere, si anume imbunititirea protectiei
investitorilor de retail si cresterea increderii acestora in produsele de investitii, inclusiv
in cazul vanzarilor transfrontaliere, nu poate fi realizat intr-o masura suficientd de
catre statele membre in mod individual si numai o actiune la nivel european poate
remedia deficientele identificate, si cd, date fiind efectele sale, obiectivul poate fi mai
bine realizat la nivelul Uniunii, Uniunea poate adopta masuri In conformitate cu
principiul subsidiaritatii prevazut la articolul 5 din Tratatul privind functionarea
Uniunii Europene. In conformitate cu principiul proportionalititii, previzut la acelasi
articol, dispozitiile prezentului regulament nu depasesc ceea ce este necesar pentru
atingerea acestor obiective,

ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

CAPITOLUL I
OBIECT, DOMENIU DE APLICARE SI DEFINITII

Articolul 1

Prezentul regulament prevede norme uniforme privind formatul si continutul documentului cu
informatii cheie care trebuie elaborat de creatorii produselor de investitii si norme uniforme
referitoare la furnizarea acestui document investitorilor de retail.

Articolul 2
Prezentul regulament se aplica credrii si vanzarii de produse de investitii.

Regulamentul nu se aplica insa produselor urmétoare:

(a) produsele de asigurare care nu ofera o valoare de rascumparare sau a caror
valoare de rascumpdrare nu este expusa, integral sau partial, direct sau indirect,
fluctuatiilor pietei;

(b) depozitele al caror randament este determinat in functie de o ratd a dobanzii;

(c) valorile mobiliare mentionate la articolul 1 alineatul (2) literele (b)-(g), (1) st (j)
din Directiva 2003/71/CE;

(d) alte valori mobiliare care nu au in componenta lor un instrument derivat;

(e) sistemele de pensii ocupationale care intra sub incidenta Directivei 2003/41/CE
sau a Directivei 2009/138/CE; si

20

RO



RO

®

produsele de pensii in cazul carora legea nationald prevede o contributie
financiard din partea angajatorului, iar angajatul nu poate alege furnizorul.

Articolul 3

1. In cazul in care creatorii de produse de investitii care intrd sub incidenta prezentului
regulament intrd si sub incidenta Directivei 2003/71/CE, ambele acte le sunt
aplicabile.

In cazul 1n care creatorii de produse de investitii care intra sub incidenta prezentului

regulament intrd si sub incidenta Directivei 2009/138/CE, ambele acte le sunt
aplicabile.

Articolul 4

In intelesul prezentului regulament, se aplica urmitoarele definitii:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

®

»produs de investitii” Inseamna o investitie in cadrul céreia, indiferent de forma
juridica a investitiei, suma platibila investitorului este expusa unor fluctuatii ale
valorilor de referintd sau ale performantei unuia sau mai multor active care nu

sunt cumparate direct de investitor;
»creator de produse de investitii” Thseamna:
1)  orice persoana fizica sau juridica care creeaza un produs de investitii;

i1)  orice persoand fizica sau juridica care aduce modificari unui produs de
investitii existent la nivelul profilului de risc si de randament sau la
nivelul costurilor asociate unei investitii in produsul respectiv;

,investitor de retail” inseamna:

1) un client obisnuit in sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 12 din
Directiva 2004/39/CE;

i1)  un client in sensul Directivei 92/2002/CE;

»produse de pensii” inseamnd produse recunoscute conform legislatiei
nationale ca avand drept scop principal furnizarea unui venit investitorului in
momentul pensiondrii si care ii confera acestuia dreptul la anumite prestatii;

A

»suport durabil” inseamna un suport durabil in sensul articolului 2 litera (m)
din Directiva 2009/65/CE;

»autoritati competente” Tnseamna autorititile nationale ale statelor membre

abilitate prin lege sd supravegheze creatorii de produse de investitii sau
persoanele care vand produse de investitii investitorilor de retail.
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CAPITOLUL II
DOCUMENTUL CU INFORMATII CHEIE

SECtIUNEA 1
ELABORAREA DOCUMENTULUI CU INFORMAtII CHEIE

Articolul 5

Creatorul produsului de investitii elaboreazd un document cu informatii cheie in conformitate
cu cerintele prevazute in prezentul regulament pentru fiecare produs de investitii pe care il
creeaza si publica documentul respectiv pe un site internet la alegerea sa, inainte ca produsul
sa poata fi vandut investitorilor de retail.

SECtIUNEA 1T
FORMA s CON{INUTUL DOCUMENTULUI CU INFORMA(¢II CHEIE

Articolul 6
1. Documentul cu informatii cheie trebuie sé fie corect, impartial, clar si neechivoc.
2. Documentul cu informatii cheie trebuie sa fie un document de sine statator, separat in

mod clar de materialele de marketing.
3. Documentul cu informatii cheie trebuie sa fie scurt si:

(a) prezentat si aranjat in pagind astfel Incat sa fie usor de citit, cu caractere de
dimensiuni lizibile;

(b) formulat n mod clar si scris intr-un limbaj care faciliteaza intelegerea de catre
investitorul de retail a informatiilor comunicate. Mai precis:

(1) se utilizeaza un limbaj clar, concis si inteligibil;
(i1) se evita utilizarea jargonului;

(ii1) se evitd utilizarea termenilor tehnici atunci cand se pot utiliza cuvinte din
limbajul curent.

4. In cazul in care in documentul cu informatii cheie se utilizeaza culori, acestea nu

trebuie sa diminueze inteligibilitatea informatiilor in situatia in care documentul este
imprimat sau fotocopiat 1n alb/negru.

5. In cazul in care in documentul cu informatii cheie se utilizeazd marca sau logoul
creatorului produsului de investitii sau al grupului caruia acesta 1i apartine, ele nu
trebuie sd distragd atentia investitorului de retail de la informatiile cuprinse in
document sau sd ascunda textul.
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Articolul 7

Documentul cu informatii cheie se redacteaza in limba oficiala, in una dintre limbile oficiale
ale statului membru in care este vandut produsul de investitii sau intr-o limba acceptata de
autoritatile competente ale acelui stat membru, iar daca a fost redactat intr-o altd limba, se
traduce in una dintre aceste limbi.

Articolul 8

1. Titlul ,,Document cu informatii cheie” trebuie pus in evidentd in partea de sus a
primei pagini a documentului. Imediat sub titlu apare o declaratie explicativa cu
urmatorul text:

»Prezentul document ofera informatii cheie referitoare la acest produs de investitii. Acesta nu
este un material de marketing. Informatiile va sunt oferite in virtutea unei obligatii legale,
pentru a va ajuta sa Intelegeti natura acestui produs de investitii si riscurile la care va expuneti
investind 1n acesta. Sunteti invitat sd il cititi pentru a putea lua o decizie de investitie in
cunostinta de cauza”.

2. Documentul cu informatii cheie trebuie sa contind urmatoarele informatii:

(a) intr-o sectiune de la inceputul documentului, numele produsului de investitii si
identitatea creatorului;

(b) intr-o sectiune intitulatd ,,In ce constad aceasta investitie?”’, natura si principalele
caracteristici ale produsului de investitii, inclusiv:

1) tipul produsului de investitii;
i1) obiectivele acestuia si mijloacele pentru atingerea lor;

ii1) dacd creatorul produsului de investitii urmareste sau nu anumite rezultate
pe plan ecologic, social sau al guvernantei, fie in ceea ce priveste
desfasurarea activitatii sale, fie in ceea ce priveste produsul de investitii
si, in caz afirmativ, rezultatele vizate si modul in care vor fi atinse;

iv) detalii privind eventualele prestatii de asigurare oferite de produsul de
investitii;

v) termenul produsului de investitii, daca este cunoscut;

vi) scenarii privind performanta, daca acest lucru este pertinent, avand In
vedere natura produsului;

(c) Intr-o sectiune intitulatd ,,Este posibil sa pierd bani?”, o scurtd mentiune care sa
precizeze daca exista posibilitatea de a pierde capital si care sa includa

1) garantiile sau protectia capitalului oferite si eventualele limite ale acestora;

i1) precizarea dacd produsul de investitii face obiectul unei scheme de
compensare sau de garantare;
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(d) intr-o sectiune intitulatd ,.In ce scop poate fi utilizat produsul?”, perioada
minimd de detinere recomandatd si profilul de lichiditate prevazut al
produsului, inclusiv posibilitatea si conditiile unei eventuale dezinvestitii
inainte de scadenta, tindnd cont de profilul de risc si randament al produsului
de investitii si de evolutia pietei pe care o vizeaza,

(e) Intr-o sectiune intitulata ,,Care sunt riscurile si ce pot castiga?”, profilul de risc
si de randament al produsului de investitii, inclusiv un indicator sintetic al
acestui profil si avertismente in legdturd cu eventualele riscuri specifice care
pot sa nu fie reflectate pe deplin de indicatorul sintetic;

(f) Intr-o sectiune intitulatd ,,Care sunt costurile?”, costurile aferente unei investitii
in produsul de investitii, cuprinzand costurile directe si indirecte care trebuie
suportate de investitor, si indicatori sintetici ai acestor costuri;

(g) Intr-o sectiune intitulatd ,,Ce rezultate a avut produsul pand acum?”,
performanta anterioard a produsului de investitii, dacd acest lucru este
pertinent, avand in vedere natura produsului si lungimea istoricului acestuia;

(h) pentru produsele de pensii, intr-o sectiune intitulata ,,Ce pot primi in momentul
pensionarii?”, proiectii ale rezultatelor viitoare posibile.

Creatorul produsului de investitii poate include alte informatii numai daca acestea
sunt necesare pentru ca investitorul de retail sa ia o decizie de investitie in cunostinta
de cauza in legaturd cu un anumit produs de investitii.

Informatiile mentionate la alineatul (2) trebuie prezentate intr-un format comun,
respectand rubricile comune si ordinea standardizatd prezentata la alineatul (2), astfel
incat sa permitd comparatia cu documentul cu informatii cheie aferent oricarui alt
produs de investitii. Documentul cu informatii cheie trebuie sd contind un simbol
comun, afisat in mod vizibil, care sa 1l diferentieze de alte documente.

Comisia este imputernicitd sa adopte acte delegate in conformitate cu articolul 23
care sa precizeze forma de prezentare si continutul fiecaruia dintre elementele de
informatii mentionate la alineatul (2), forma de prezentare si detaliile celorlalte
informatii pe care creatorul produsului le poate include in documentul cu informatii
cheie, conform alineatului (3), si detaliile formatului comun si ale simbolului comun
mentionate la alineatul (4). Comisia tine cont de diferentele dintre produsele de
investitii si de capacitatile investitorilor de retail, dar si de caracteristicile produselor
de investitii care le permit acestora sd aleagd intre diferite investitii suport sau alte
optiuni pe care le oferd produsul, inclusiv atunci cand aceastd alegere poate fi facuta
in momente diferite sau poate fi modificata ulterior.

Autoritatea bancara europeand (ABE), Autoritatea europeand pentru asigurari si
pensii ocupationale (AEAPO) si Autoritatea europeand pentru valori mobiliare si
piete (AEVMP) elaboreazd proiecte de standarde de reglementare pentru a
determina:

(a) metoda de prezentare a profilului de risc si de randament mentionat la alineatul
(2) litera (e) de la prezentul articol si

(b) calcularea costurilor mentionate la alineatul (2) litera (f) de la prezentul articol.
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Proiectele de standarde tehnice de reglementare trebuie sd tind cont de diferitele
tipuri de produse de investitii. Autoritatile europene de supraveghere Inainteaza
Comisiei proiectele de standarde tehnice de reglementare pana la data de [...].

Se confera Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare in
conformitate cu procedura prevazuta la articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr.
1093/2010, la articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1094/2010 si la articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 9

Materialele de marketing care contin informatii specifice referitoare la produsul de investitii
nu trebuie sd includd declaratii care contrazic informatiile cuprinse in documentul cu
informatii cheie sau care diminueaza importanta acestuia. Materialele de marketing trebuie sa
mentioneze existenta unui document cu informatii cheie si sd furnizeze informatii despre
modul 1n care acesta poate fi obtinut.

Articolul 10

1. Creatorul produsului de investitii reexamineaza periodic informatiile cuprinse in
documentul cu informatii cheie si le modifica, daca acest lucru se dovedeste necesar
in urma reexamindrii.

2. Comisia este imputernicitd s adopte acte delegate, in conformitate cu articolul 23,
care sa prevada norme detaliate pentru reexaminarea informatiilor cuprinse in
documentul cu informatii cheie si modificarea acestuia in ceea ce priveste:

(a) conditiile si frecventa reexamindrii informatiilor cuprinse in documentul cu
informatii cheie;

(b) conditiile in care informatiile cuprinse in documentul cu informatii cheie
trebuie modificate si conditiile n care republicarea documentului cu informatii
cheie revizuit este obligatorie sau optionald;

(c) conditiile specifice in care informatiile cuprinse in documentul cu informatii
cheie trebuie reexaminate sau in care documentul cu informatii cheie trebuie
modificat atunci cand un produs de investitii este pus la dispozitia investitorilor
de retail in mod nepermanent;

(d) circumstantele in care investitorii de retail trebuie informati in legitura cu
existenta unui document cu informatii cheie modificat pentru un produs de
investitii pe care l-au cumparat.

Articolul 11
1. In cazul in care un creator de produse de investitii a elaborat un document cu

informatii cheie care nu respecta cerintele de la articolele 6, 7 si 8 si pe care un
investitor de retail s-a bazat pentru a lua o decizie de investitie, investitorul de retail
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in cauza poate pretinde de la creatorul produsului de investitii despagubiri pentru
eventualele pierderi suferite din cauza utilizarii documentului cu informatii cheie.

In cazul in care un investitor de retail demonstreaza ci a suferit o pierdere din cauza
ca a utilizat informatiile cuprinse In documentul cu informatii cheie, creatorul de
produse de investitii trebuie sd demonstreze ca documentul cu informatii cheie a fost
elaborat in conformitate cu articolele 6, 7 si 8 din prezentul regulament.

Atribuirea sarcinii probei mentionatd la alineatul (2) nu poate fi modificatd in
prealabil prin intermediul unui acord. Clauzele unui astfel de acord prealabil nu sunt
obligatorii pentru investitorul de retail.

SECtIUNEA 111
FURNIZAREA DOCUMENTULUI CU INFORMA(¢II CHEIE

Articolul 12

O persoana care vinde un produs de investitii catre investitori de retail le furnizeaza
acestora documentul cu informatii cheie in timp util 1nainte de incheierea unei
tranzactii legate de produsul de investitii.

Prin derogare de la alineatul (1), o persoana care vinde un produs de investitii 1i
poate furniza investitorului de retail documentul cu informatii cheie imediat dupa
incheierea tranzactiei, daca:

(a) investitorul de retail alege sa incheie tranzactia printr-un mijloc de comunicare
la distanta;

(b) furnizarea documentului cu informatii cheie in conformitate cu alineatul (1) nu
este posibila si

(c) persoana care vinde produsul de investitii 1-a informat pe investitorul de retail
asupra acestui fapt.

In cazul efectudrii unor tranzactii succesive legate de acelasi produs de investitii in
numele unui investitor de retail, conform instructiunilor date de acel investitor
persoanei care vinde produsul de investitii inainte de incheierea primei tranzactii,
obligatia de a furniza documentul cu informatii cheie prevazuta la alineatul (1) se
aplica numai 1n cazul primei tranzactii.

Comisia este abilitata sd adopte acte delegate In conformitate cu articolul 23, care sa
precizeze:

(a) conditiile in care este considerata indeplinita obligatia de a furniza documentul
cu informatii cheie in timp util, conform alineatului (1);

(b) metoda si termenul de furnizare a documentului cu informatii cheie conform
alineatului (2).
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Articolul 13

Persoana care vinde un produs de investitii pune documentul cu informatii cheie la
dispozitia investitorilor de retail in mod gratuit.

Persoana care vinde un produs de investitii pune documentul cu informatii cheie la
dispozitia investitorului de retail pe unul dintre urmatoarele suporturi:

(a) pe hartie;

(b) pe un suport durabil, altul decat hartia, daca sunt indeplinite conditiile de la
alineatul (4); sau

(c) prin intermediul unui site internet, daca sunt indeplinite conditiile de la
alineatul (5).

Cu toate acestea, daca documentul cu informatii cheie este pus la dispozitie utilizand
un alt suport durabil decat hartia sau prin intermediul unui site internet, investitorilor
de retail i se furnizeaza gratuit, la cerere, un exemplar pe suport de hartie.

Documentul cu informatii cheie poate fi furnizat utilizand un alt suport durabil decat
hartia daca sunt intrunite urmatoarele conditii:

(a) utilizarea suportului durabil este adecvatd in contextul tranzactiilor dintre
persoana care vinde produsul de investitii si investitorul de retail; si

(b) investitorul de retail a avut posibilitatea de a alege intre informatii pe suport de
hartie si pe suportul durabil si 1-a ales pe acesta din urma.

Documentul cu informatii cheie poate fi pus la dispozitie prin intermediul unui site
internet, daca se adreseaza personal investitorului de retail sau daca sunt indeplinite
urmatoarele conditii:

(a) furnizarea documentului cu informatii cheie prin intermediul unui site internet
este adecvata in contextul tranzactiilor dintre persoana care vinde produsul de
investitii si investitorul de retail;

(b) investitorul de retail a fost de acord ca documentul cu informatii cheie sa-i fie
furnizat prin intermediul unui site internet;

(c) investitorului de retail i-au fost notificate pe cale electronica adresa site-ului
internet si locul de pe site unde poate fi consultat documentul cu informatii
cheie;

(d) daca documentul cu informatii cheie a fost modificat in conformitate cu
articolul 10, toate versiunile modificate trebuie puse la dispozitia investitorului
de retail;

(e) se asigurd faptul ca documentul cu informatii cheie poate fi accesat pe site-ul

internet pe toatd perioada in care investitorul de retail poate avea nevoie, in
mod rezonabil, sa-1 consulte.
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6. In aplicarea alineatelor (4) si (5), furnizarea informatiilor pe un alt suport durabil
decat hartia sau prin intermediul unui site internet este consideratd adecvatd in
contextul tranzactiilor dintre persoana care vinde produsul de investitii si investitorul
de retail, daca existd dovezi ci acesta din urma are acces constant la internet. Dovada
se poate face prin furnizarea de catre investitorul de retail a unei adrese de e-mail 1n
scopul tranzactiei respective.

CAPITOLUL III
RECLAMATII, DESPAGUBIRI, COOPERARE

Articolul 14

Creatorul produsului de investitii instituie proceduri si masuri adecvate pentru ca investitorii
de retail care depun o reclamatie in legitura cu documentul cu informatii cheie sd primeasca
un raspuns pe fond Intr-un timp cat mai scurt si in mod corespunzator.

Articolul 15

1. Atunci cand un investitor de retail initiazd o procedurd de solutionare alternativa a
litigiilor prevazutd in legislatia nationala Impotriva unui creator de produse de
investitii sau a unei persoane care vinde produse de investitii avand ca obiect drepturi
sau obligatii prevazute in prezentul regulament, creatorul de produse de investitii sau
persoana care vinde produse de investitii participad la procedura respectiva, cu
conditia sa indeplineasca urmatoarele cerinte:

(a) deciziile luate la incheierea procedurii nu au caracter obligatoriu,

(b) termenul pentru intentarea unei actiuni in justitie este suspendat pe durata
procedurii de solutionare alternativa a litigiilor;

(c) termenul de prescriptie al reclamatiei este suspendat pe durata procedurii;
(d) procedura este gratuitd sau are un cost moderat, conform legislatiei nationale;

(e) mijloacele electronice nu sunt singurele mijloace prin care partile pot avea
acces la procedura;

(f)  sunt posibile masuri provizorii In cazuri exceptionale, atunci cand caracterul
urgent al situatiei o impune.

2. Statele membre Instiinteazd Comisia cu privire la entitdtile competente s desfasoare
procedurile mentionate la alineatul (1) pana la [a se insera data exactd, la 6 luni de la
data intrarii in vigoare/aplicarii prezentului regulament]. Ele informeaza fara
intarziere Comisia cu privire la orice modificare ulterioard legatd de entitatile
respective.

3. Entitatile competente sa desfiasoare procedurile mentionate la alineatul (1)

coopereaza intre ele pentru solutionarea litigiilor transfrontaliere care decurg din
prezentul regulament.
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Articolul 16

In scopul aplicarii prezentului regulament, autorititile competente coopereaza intre ele si cu
entitatile responsabile de procedurile extrajudiciare de reclamatie si despagubire mentionate la
articolul 15.

Mai precis, autoritatile competente isi comunica, fard intarzieri nejustificate, informatiile
necesare pentru indeplinirea atributiilor care le revin in temeiul prezentului regulament.

RO

Articolul 17

Statele membre aplica Directiva 94/46/CE in cazul prelucrarii datelor cu caracter
personal efectuate pe teritoriul lor in temeiul prezentului regulament.

Regulamentul (CE) nr. 45/2001 al Parlamentului European si al Consiliului se aplica
prelucrarii datelor cu caracter personal de catre AEB, AEAPO si AEVMP.

CAPITOLUL IV
SANCTIUNI SI MASURI ADMINISTRATIVE

Articolul 18

Statele membre adoptd norme care prevad sanctiuni si masuri administrative
adecvate aplicabile in situatiile care constituie Incalcari ale prevederilor prezentului
regulament si iau toate masurile necesare pentru a asigura implementarea acestora.
Sanctiunile si masurile trebuie sa fie eficace, proportionale si disuasive.

Pana la data de [la 24 de luni de la intrarea in vigoare a prezentului regulament],
statele membre notificA normele mentionate in primul paragraf Comisiei si
Comitetului comun al autoritatilor europene de supraveghere. Totodatd, ele notifica
fara 1intarziere Comisiei si Comitetului comun al autorititilor europene de
supraveghere orice modificare ulterioara a normelor respective.

In exercitarea prerogativelor previzute la articolul 19, autorititile competente
coopereaza indeaproape pentru a se asigura cd masurile si sanctiunile administrative
conduc la obtinerea rezultatelor vizate de prezentul regulament si isi coordoneaza
actiunile pentru a evita dublarea eforturilor sau suprapunerile in aplicarea masurilor
si a sanctiunilor administrative in cazurile transfrontaliere.

Articolul 19
Prezentul articol se aplica urmatoarelor incalcari:

(a) documentul cu informatii cheie nu respectd dispozitiille de la articolul 6
alineatele (1)-(3) si de la articolul 7;
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(b) documentul cu informatii cheie nu contine informatiile prevazute la articolul 8
alineatele (1) si (2) sau nu este prezentat in conformitate cu articolul 8 alineatul

4);

(c) un material de marketing contine informatii referitoare la produsul de investitii
care contrazic informatiile din documentul cu informatii cheie, cu incélcarea
articolului 9;

(d) documentul cu informatii cheie nu este reexaminat si modificat in conformitate
cu articolul 10;

(e) documentul cu informatii cheie nu a fost furnizat in timp util, in conformitate
cu articolul 12 alineatul (1);

(f) documentul cu informatii cheie nu a fost furnizat in mod gratuit, in
conformitate cu articolul 13 alineatul (1).

2. Statele membre se asigurd ca autoritatile competente sunt abilitate sd impuna cel
putin urmatoarele masuri si sanctiuni administrative:

(a) un ordin prin care se interzice comercializarea unui produs de investitii;
(b) un ordin prin care se suspenda comercializarea unui produs de investitii;

(c) un avertisment care se publica si care identifica persoana responsabild si natura
incalcarii;

(d) un ordin care prevede publicarea unei noi versiuni a documentului cu
informatii cheie.

3. Statele membre se asigura ca, atunci cand autoritatile competente impun una sau mai
multe dintre masurile si sanctiunile administrative in conformitate cu alineatul (2),
autoritatile respective sunt abilitate sd emita sau sd ceard creatorului produsului de
investitii sau persoanei care vinde produsul de investitii s emitd o comunicare
directa adresata investitorului de retail interesat, prin care sa-1 informeze pe acesta cu
privire la masura sau sanctiunea administrativd si sd-i indice unde pot fi depuse
reclamatiile sau cererile de despagubire.

Articolul 20

Autoritatile competente aplicd masurile si sanctiunile administrative mentionate la articolul 19
alineatul (2) tindnd cont de toate circumstantele relevante, inclusiv de urmatoarele:

(a) gravitatea si durata incalcarii;

(b) gradul de raspundere a persoanei responsabile;

(c) impactul incélcarii asupra intereselor investitorului de retail;

(d) comportamentul cooperant al persoanei responsabile de incélcare;

(e) eventualele incélcari comise anterior de persoana responsabila.
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Articolul 21

1. In cazul in care a facut publice masuri si sanctiuni administrative, autoritatea
competentd raporteaza simultan aceste masuri si sanctiuni administrative citre ABE,
AEAPO si AEVMP.

2. Statele membre transmit anual catre ABE, AEAPO si AEVMP informatii agregate
privind toate masurile si sanctiunile administrative impuse in conformitate cu
articolul 18 si articolul 19 alineatul (2).

3. ABE, AEVMP si AEAPO publicd aceste informatii Intr-un raport anual.

Articolul 22

Sanctiunile si masurile impuse pentru incalcarile mentionate la articolul 19 alineatul (1) sunt
facute publice fard intarzieri nejustificate, incluzand cel putin informatii privind tipul de
incalcare a prezentului regulament si identitatea persoanelor responsabile, cu exceptia
cazurilor in care dezvaluirea acestor informatii ar perturba serios pietele financiare.

In cazul in care publicarea ar aduce un prejudiciu disproportionat partilor implicate,
autoritatile competente publicd sanctiunile sau masurile fara a indica identitatea persoanelor
responsabile.

CAPITOLUL 1V
DISPOZITII FINALE

Articolul 23

1. Se confera Comisiei competenta de a adopta acte delegate, sub rezerva conditiilor
prevazute in prezentul articol.

2. Competenta de a adopta actele delegate mentionate la articolul 8 alineatul (5), la
articolul 10 alineatul (2) si la articolul 12 alineatul (4) este conferita Comisiei pentru
o perioada de [4 ani] incepand de la data intrarii In vigoare a prezentului regulament.
Delegarea de competente se prelungeste tacit pentru perioade de timp identice ca
duratd, cu exceptia cazului in care Parlamentul European sau Consiliul se opune unei
astfel de prelungiri cel tarziu cu trei luni Tnainte de expirarea fiecarei perioade.

3. Delegarea competentelor mentionate la articolul 8 alineatul (5), la articolul 10
alineatul (2) si la articolul 12 alineatul (4) poate fi revocatd in orice moment de
Parlamentul European sau de Consiliu. O decizie de revocare pune capat delegarii
competentei specificate in decizia respectiva. Revocarea intrd in vigoare in ziua
urmatoare datei publicarii deciziei in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene sau la o
datd ulterioara specificata in decizie. Revocarea nu aduce atingere validitatii actelor
delegate care sunt deja 1n vigoare.

4. Imediat ce adoptd un act delegat, Comisia il notifica simultan Parlamentului
European si Consiliului.
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5. Un act delegat adoptat in temeiul articolului 8 alineatul (5), al articolului 10 alineatul
(2) si al articolului 12 alineatul (4) intrd n vigoare numai dacd nici Parlamentul
European, nici Consiliul nu se opun in termen de doua luni de la data la care le-a fost
notificat actul in cauza sau daca, Tnainte de expirarea acestui termen, atit Parlamentul
European, cat si Consiliul au informat Comisia cd nu vor obiecta. Acest termen se
prelungeste cu [2 luni] la initiativa Parlamentului European sau a Consiliului.

Articolul 24

Societatile de administrare si societdtile de investitii mentionate la articolul 2 alineatul (1) si
la articolul 27 din Directiva 2009/65/CE si persoanele care comercializeaza unititi ale
OPCVM-urilor, asa cum sunt definite la articolul 1 alineatul (2) din directiva respectiva, sunt
exonerate de obligatiile prevazute in prezentul regulament pana la [JO: a se insera data: la 5
ani de la intrarea in vigoare].

Articolul 25

1. La patru ani de la data intrdrii in vigoare a prezentului regulament, Comisia
procedeazd la reexaminarea acestuia. Reexaminarea include o ancheta generala
privind aplicarea practica a normelor prevazute in prezentul regulament, tindnd cont
de evolutiile de pe piata produselor de investitii de retail. in ceea ce priveste
OPCVMa-urile, in sensul definitiei de la articolul 1 alineatul (2) din Directiva
2009/65/CE, in cadrul reexaminarii se evalueazd daca dispozitiile tranzitorii de la
articolul 24 din prezentul regulament trebuie prelungite sau dacd, dupd identificarea
eventualelor modificari necesare, dispozitiile privind informatiile cheie destinate
investitorilor din Directiva 2009/65/CE ar putea fi inlocuite de dispozitiile
prezentului regulament referitoare la documentul cu informatii cheie sau considerate
echivalente cu acestea din urma. Reexaminarea analizeaza totodata posibilitatea unei
extinderi a domeniului de aplicare al prezentului regulament la alte produse
financiare.

2. Dupa consultarea Comitetului comun al autoritatilor europene de supraveghere,
Comisia prezintd un raport Parlamentului European si Consiliului, nsotit, dacd este
cazul, de o propunere legislativa.

Articolul 26

Prezentul regulament intrd in vigoare In a doudzecea zi de la data publicarii in Jurnalul
Oficial al Uniunii Europene.

Regulamentul se aplica de la [doi ani de la data intrarii 1n vigoare].

Prezentul regulament este obligatoriu in toate elementele sale si se aplica direct in toate statele
membre.
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Adoptat la Bruxelles,

Pentru Parlamentul European
Presedintele

Pentru Consiliu
Presedintele
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