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Inledning och rittslig grund

Den 11 respektive 18 september 2012 mottog Europeiska centralbanken (ECB) en begédran fran Europeiska
unionens rdd och Europaparlamentet om ett yttrande over ett forslag till Europaparlamentets och radets
forordning om faktablad for investeringsprodukter (') (nedan kallat forslaget till forordning).

ECB:s behorighet att avge ett yttrande grundas pd artiklarna 127.4 och 282.5 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssitt, eftersom forslaget till forordning innehéller bestimmelser som beror Europeiska
centralbankssystemets (ECBS) medverkan till ett smidigt genomforande av politiken for det finansiella
systemets stabilitet i enlighet med artikel 127.5 i fordraget. I enlighet med artikel 17.5 forsta meningen i
arbetsordningen for Europeiska centralbanken har detta yttrande antagits av ECB-radet.

Allminna kommentarer

ECB vilkomnar forslaget till férordning vars syfte dr att 6ka transparensen pd investeringsprodukter for icke-
professionella investerare samt sikerstilla att dessa forstr investeringsprodukternas basfakta och risker samt
kan jamfora olika produkters egenskaper. Limpliga informationskrav frimjar konsumentskyddet som ar
viktigt for att bevara stabiliteten pa det finansiella systemet.

Specifika kommentarer
1. Overensstammelse med andra lagstiftningsinitiativ inom EU

1.1 Informationskrav bor tfoljas av lampliga tillsynsregler bdde pd nationell nivd och unionsniva for att
forhindra eller begriansa saluforing, distribution eller forsiljning av vissa finansiella instrument nir det
foreligger ett hot mot de finansiella marknadernas korrekta funktion eller stabiliteten for hela eller delar
av det finansiella systemet eller investerarskyddet (?). ECB anser att det dr mycket viktigt att unions-
lagstiftningen avseende finansiella tjanster ger de europeiska tillsynsmyndigheterna och de behoriga
nationella myndigheterna tillrickliga mojligheter att ingripa nir sd 4r nodvindigt. Tillsynsmyndighe-
terna for bank och forsikringsvisendet bor fd liknande behorigheter att ingripa som Europeiska

(") COM(2012) 352 final.

(%) Se punkt 12 i ECB:s yttrande CON/2012/21 av den 22 mars 2012 om i) ett forslag till direktiv om marknader for
finansiella instrument och om upphévande av Europaparlamentets och rddets direktiv 2004/39/EG, ii) ett forslag till
forordning om marknaderna for finansiella instrument och dndring av férordning (EMIR) om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister, iii) forslag till direktiv om straffrittsliga sanktioner for insiderhandel och otillbérlig
marknadspdverkan samt (iv) ett forslag till forordning om insiderhandel och otillborlig marknadspaverkan (marknads-
missbruk) (EUT C 161, 7.6.2012, s. 3). Alla ECB:s yttranden finns pd ECB:s webbplats http://www.ecb.europa.eu
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virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) och nationella behoriga myndigheter ges i forslaget
till Europaparlamentets och rddets forordning om marknader for finansiella instrument och om dndring
av forordning (EMIR) om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister (nedan kallat MiFIR-

forslaget) (V).

1.2 Dirutover foreslar ECB att man, utover harmoniseringen av de regler som forslaget till forordning infor
om information som ska limnas fore ett avtals ingdng, dven harmoniserar de regler som avser forsilj-
ningen av finansiella produkter mellan olika finansiella tjanstesektorer med sddana forslag som delvis
redan gjorts (?).

1.3 Slutligen bor man efterstrdva likvardiga konkurrensvillkor mellan olika investeringsprodukter for att
undvika regelarbitrage med sddana investeringsprodukter som inte omfattas av forslaget till forordning,
t.ex. icke-komplexa finansiella instrument. Informationskrav for andra kategorier av finansiella produk-
ter enligt gillande unionslagstiftning bor kompletteras med det standardiserade faktabladet som infors
genom forslaget till forordning. Detta kan sirskilt berora produkter som omfattas av Europaparlamen-
tets och radets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som ska offentliggoras
ndr vardepapper erbjuds till allminheten eller tas upp till handel och om &ndring av direktiv
2001/34[EG (*) och Europaparlamentets och ridets direktiv 2009/138/EG av den 25 november
2009 om upptagande och utovande av forsikrings- och dterforsikringsverksamhet (Solvens II) (¥).

2. Ansvaret for att ta fram faktabladet

Enligt forslaget till forordning faller uttryckligen ansvaret for att ta fram faktabladet pa investerings-
produktens utvecklare som dven blir ansvarig enligt den information han tillhandahaller (°). Icke-pro-
fessionella investerare har dock direktkontakt med distributorerna, inte utvecklarna av investerings-
produkterna. Dirfor bor dven distributorerna av investeringsprodukter bira ett ansvar for att icke-
professionella investerare har en effektiv mojlighet att klaga pa en utvecklare avseende faktabladet och
inleda ett forfarande for tvistlosning. ECB anser ocksa att forslaget bor innehélla effektiva majligheter
till tvistlosning i gransoverskridande tvister, sarskilt om utvecklaren befinner sig i en annan medlems-
stat eller i tredje land.

3.  Faktabladets innehdll

ECB rekommenderar att forslaget till forordning uttryckligen stadgar att faktabladet ska ange i) de
motpartsrisker, operativa risker och likviditetsrisker som ar aktuella for investeringsprodukten, ii)
produkternas utveckling i stresscenarier samt iii) produktens hdvstdngskomponent om denna kom-
ponent kan oka riskerna med produkten. Sadan ytterligare information sakerstiller att faktabladet inte
forleder investerare att fasta alltfor stor vikt vid produktens historiska utveckling och att faktabladet ger
en fullstindig och korrekt beskrivning av de risker som ér forknippade med investeringsprodukten.

4. Administrativa sanktioner och dtgdrder

ECB rekommenderar att forslaget till forordning dndras sd att man sikerstéller en harmonisering med
annan unionslagstiftning (°) genom att introducera administrativa sanktioner som omfattar bestimmel-
ser om administrativa boter.

(") COM(2011) 652 final, se artiklarna 31 och 32.

(®) Se tex. reglerna som tillater att virdepappersforetag tillhandahéller investeringstjanster som endast omfattar utférande
av tjanster i artikel 25.3 i forslaget till Europaparlamentets och radets direktiv om marknader f6r finansiella instrument
och om upphivande av Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG, COM(2011) 656 final (nedan kallat
MiFID-forslaget)

() EUT L 345, 31.12.2003, s. 64.

() EUT L 335, 17.12.2009, s. 1. Se sirskilt artiklarna 183-185.

() Se artikel 5 i forslaget till forordning.

(°) Se artikel 75.2 e och f i MiFID-forslaget. Se dven artikel 99a.2 e och f som ska laggas till Europaparlamentets och
radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag
for kollektiva investeringar i overlatbara virdepapper (fondforetag) (EUT L 302, 17.11.2009, s. 32) genom férslaget till
Europaparlamentets och radets direktiv om dndring av direktiv 2009/65/EG om samordning av lagar och andra
forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i Gverlatbara virdepapper (fondforetag) nar det gller
forvaringsinstitutsfunktioner, ersittningspolicy och sanktioner, COM(2012) 350 final (nedan kallat forslaget till UCITS
V direktiv).
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I de fall dir ECB rekommenderar att forslaget till forordning ska dndras anges de specifika forslagen i
bilagan atfoljt av en forklaring.
Utfdrdat i Frankfurt am Main den 11 december 2012.

Mario DRAGHI
ECB:s ordférande
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BILAGA

Andringsforslag

Kommissionens forslag

ECB:s dndringsforslag (')

Andring 1

Artikel 25

" Artikel 25

1.  Kommissionen ska se over denna férordning fyra ar
efter dagen for forordningens ikrafttradande. Oversynen ska
omfatta en allmidn undersokning av den praktiska tillimp-
ningen av forordningens bestimmelser, med vederborlig
hinsyn till utvecklingen pd marknaden for produkter for
icke-professionella investerare. Nir det giller fondféretag
enligt definitionen i artikel 1.2 i direktiv 2009/65/EG ska
det vid oversynen bedomas om Overgdngsbestimmelserna
enligt artikel 24 i denna forordning ska forlingas eller om
bestimmelserna om basfakta for investerare i direktiv
2009/65[EG efter kartliggning av eventuellt nddvindiga
justeringar kan ersittas eller anses likvirdiga med faktabla-
det enligt denna forordning. Vid oversynen ska dven en
eventuell utvidgning av forordningens tillimpningsomrade
till andra finansiella produkter vervigas.

2. Kommissionen ska efter samrdd med den gemen-
samma kommittén for de europeiska tillsynsmyndigheterna
lagga fram en rapport for Europaparlamentet och ridet, vid
behov atfoljd av ett lagstiftningsforslag.”

" Artikel 25

1. Nir denna forordning tritt i kraft ska kommis-
sionen granska unionslagstiftningen for finansiella
tjanster for att bedoma huruvida i) det behdvs nya
standardiserade faktablad i enlighet med de regler
som infors genom denna férordning dven for sidana
finansiella instrument som inte omfattas av denna for-
ordning, sirskilt avseende produkter som omfattas av
direktiv 2003/71/EG och direktiv 2009/138/EG ii) det
behovs nya harmoniserade regler for marknaden avse-
ende forsiljningen av finansiella produkter samt iii) de
europeiska tillsynsmyndigheterna och de behériga na-
tionella myndigheterna bor ges behorighet att ingripa
nir det giller specifika kategorier av finansiella pro-
dukter, bl.a. genom forbud som motiveras av investe-
rarskyddet och den finansiella stabiliteten, med beak-
tande av de behorigheter som introduceras genom Eu-
ropaparlamentets och ridets férordning (EU) nr xx/xx
av den [datum] om marknader for finansiella instru-
ment och om indring av forordning [EMIR] om OTC-
derivat, centrala motparter och transaktions-regis-
ter (¥).

1+2. Kommissionen ska se over denna forordning fyra ar
efter dagen for forordningens ikrafttradande. Oversynen ska
omfatta en allmidn undersokning av den praktiska tillimp-
ningen av forordningens bestimmelser, med vederborlig
hinsyn till utvecklingen pd marknaden for produkter for
icke-professionella investerare. Nar det giller fondforetag
enligt definitionen i artikel 1.2 i direktiv 2009/65/EG ska
det vid 6versynen bedomas om Gvergingsbestimmelserna
enligt artikel 24 i denna forordning ska forlangas eller om
bestimmelserna om basfakta for investerare i direktiv
2009/65(EG efter kartliggning av eventuellt nodvindiga
justeringar kan ersittas eller anses likvirdiga med faktabla-
det enligt denna forordning. Vid oversynen ska dven en
eventuell utvidgning av forordningens tillimpningsomrade
till andra finansiella produkter Gvervigas.

23.  Kommissionen ska efter samrdd med den gemen-
samma kommittén for de europeiska tillsynsmyndigheterna
lagga fram en rapport for Europaparlamentet och radet, vid
behov étfoljd av ett lagstiftningsforslag.

(*) EUTL ..., ..., s. ...7

Forklaring

Man bor efterstrava likvardiga konkurrensvillkor mellan olika investeringsprodukter for att undvika regelarbitrage med sidana
investeringsprodukter som inte omfattas av forslaget till forordning, t.ex. icke-komplexa finansiella instrument. Informationskrav
for andra kategorier av finansiella produkter enligt gallande unionslagstiftning bor kompletteras med det standardiserade faktabladet
som infors genom forslaget till forordning. Pd samma sitt bor man pd ett harmoniserat sitt dven introducera regler som
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ECB:s dndringsforslag (')

avser forsdljningen av ett stort antal olika finansiella produkter. De europeiska tillsynsmyndigheterna och de behdriga nationella
myndigheterna bor samtidigt ges majlighet att ingripa ndr det galler specifika kategorier av finansiella produkter, bl.a. genom forbud
som motiveras av investerarskyddet och den finansiella stabiliteten. I detta hénseende bor man beakta resultaten av den pdgdende
lagstiftningsprocessen dir sidana marknadsregler och ingripande av tillsynsmyndigheter infors genom MiFIR-forslaget.

Andring 2
Artikel 8.2
"2.  Faktabladet ska innehélla foljande uppgifter: "2.  Faktabladet ska innehdlla foljande uppgifter:
a) I ett avsnitt i borjan av dokumentet: namnet pd inve- | a) I ett avsnitt i borjan av dokumentet: namnet pd inve-

steringsprodukten och namnet pd dess utvecklare.

I ett avsnitt med titeln 'Vad investeringen galler?: inve-
steringsproduktens natur och huvuddrag, inklusive

i) typen av investeringsprodukt,
i) dess syften och hur de ska uppnas,

i) en uppgift om huruvida utvecklaren av investerings-
produkten har specifika miljoresultat, sociala resultat
eller ledningsresultat, antingen for sin affirsverksam-
het eller investeringsprodukten, och i sa fall en upp-
gift om vilka resultat som efterstrivas och hur de
ska uppnds,

=

ndrmare uppgifter om forsakringsformaner, om in-
vesteringsprodukten erbjuder sadana,

v) investeringsproduktens 16ptid, om denna ér kénd,

vi) resultatscenarior, om detta ir relevant for produk-
tens natur.

I ett avsnitt med titeln 'Kan jag forlora pengar?: en
kortfattad upplysning om huruvida kapitalforluster ar
mojliga, inklusive

i) erbjudna garantier eller erbjudet kapitalskydd, samt
dessas eventuella begransningar,

ii) om investeringsprodukten omfattas av en kompensa-
tions- eller garantiordning.

[ ett avsnitt med titeln 'Vad innebar den?: uppgifter om
den rekommenderat kortaste innehavstiden och produk-
tens véntade likviditetsprofil, inklusive mojligheterna
och villkoren for en minskning eller avveckling under
loptiden, med beaktande av investeringsproduktens risk-
och avkastningsprofil samt den marknadsutveckling den
ar inriktad pa.

I ett avsnitt med titeln Vilka dr riskerna och vad kan jag
fa tillbaka?: investeringsproduktens risk- och avkast-
ningsprofil, inklusive en sammanfattande indikator pa
denna profil och varningar for sirskilda risker som
eventuellt inte helt beaktas i den sammanfattande indi-
katorn.

I ett avsnitt med titeln 'Vilka ar kostnaderna?: investe-
ringsproduktens kostnader, som ska omfatta investera-
rens direkta och indirekta kostnader, inbegripet sam-
manfattande indikatorer pd dessa kostnader.

steringsprodukten och namnet pé dess utvecklare.

[ ett avsnitt med titeln 'Vad investeringen giller?: inve-
steringsproduktens natur och huvuddrag, inklusive

i) typen av investeringsprodukt,
i) dess syften och hur de ska uppnas,

i) en uppgift om huruvida utvecklaren av investerings-
produkten har specifika miljoresultat, sociala resultat
eller ledningsresultat, antingen for sin affarsverksam-
het eller investeringsprodukten, och i sa fall en upp-
gift om vilka resultat som efterstravas och hur de
ska uppnis,

g

ndrmare uppgifter om forsikringsforméner, om in-
vesteringsprodukten erbjuder sadana,

v) investeringsproduktens 16ptid, om denna 4r kind,
@) | for. } irrel & »
tens—natur:

[ ett avsnitt med titeln 'Kan jag forlora pengar?: en
kortfattad upplysning om huruvida kapitalforluster ar
mojliga, inklusive

i) erbjudna garantier eller erbjudet kapitalskydd, samt
dessas eventuella begransningar,

ii) om investeringsprodukten omfattas av en kompen-
sations- eller garantiordning.

[ ett avsnitt med titeln 'Vad innebdr den?”: uppgifter om
den rekommenderat kortaste innehavstiden och produk-
tens vintade likviditetsprofil, inklusive mojligheterna
och villkoren for en minskning eller avveckling under
loptiden, med beaktande av investeringsproduktens risk-
och avkastningsprofil samt den marknadsutveckling den
ar inriktad pa.

[ ett avsnitt med titeln 'Vilka 4r riskerna och vad kan jag
fa tillbaka?: investeringsproduktens risk- och avkast-
ningsprofil, inklusive en sammanfattande indikator pa
denna profil och en varning att produktens avkast-
ning kan péaverkas negativt av de angivna riskerna
foljt av en beskrivning av

i) motpartsrisker, operativa risker och likviditets-
risker forknippade med produkten,

ii) hur produkten utvecklas i stresscenarier,
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@) I ett avsnitt med titeln 'Tidigare resultat?: investerings-
produktens tidigare resultat, om detta dr relevant med
tanke pd produktens natur och hur linge resultat fore-
legat.

h) For pensionsprodukter, i ett avsnitt med titeln 'Vad fir
jag ndr jag pensioneras?: berdkningar av mojliga fram-
tida resultat.”

iii) produktens hivstingskomponent om denna
komponent kan 6ka riskerna med produkten,

iv) ech—varningarforsirskilda andra risker som even-
tuellt inte helt beaktas i den sammanfattande indi-
katorn.

f) T ett avsnitt med titeln 'Vilka dr kostnaderna?: investe-
ringsproduktens kostnader, som ska omfatta investera-
rens direkta och indirekta kostnader, inbegripet sam-
manfattande indikatorer pd dessa kostnader.

g) I ett avsnitt med titeln 'Tidigare resultat?: investerings-
produktens tidigare resultat, om detta dr relevant med
tanke pd produktens natur och hur linge resultat fore-
legat, inklusive en varning om att historiska resultat
inte dr en garanti fér den framtida utvecklingen och
att de risker som omnidmns i faktabladets 6vriga
avsnitt kan fi avsevirda negativa effekter pa inve-
steringen.

=

For pensionsprodukter, i ett avsnitt med titeln 'Vad fér
jag nér jag pensioneras?: berikningar av mojliga fram-
tida resultat.”

Forklaring

Den ytterligare information som foreslds ska sakerstlla att faktabladet inte forleder investerare att fista alltfor stor vikt vid
produktens historiska utveckling och att faktabladet ger en fullstandig och korrekt beskrivning av de risker som dr forknippade

med investeringsprodukten.

Andring 3

Artikel 14

" Artikel 14

Utvecklaren av investeringsprodukten ska uppritta limpliga
forfaranden och arrangemang som sakerstiller att icke-pro-
fessionella investerare som har framfort klagomdl pé fak-
tabladet far ett ordentligt svar i tid och pd ett adekvat sitt.”

" Artikel 14

Utvecklaren av investeringsprodukten och distributéren
ska uppritta limpliga forfaranden och arrangemang som
sikerstiller att i) att icke-professionella investerare har
en effektiv mojlighet att klaga pd utvecklaren av inve-
steringsprodukten och inleda ett forfarande for tvist-
losning, ii) icke-professionella investerare som har framfort
klagomal pa faktabladet far ett ordentligt svar i tid och pa
ett adekvat sitt samt iii) effektiva mojligheter till tvist-
l6sning dven finns for grinsoverskridande tvister, sir-
skilt om utvecklaren av investeringsprodukten befin-
ner sig i en annan medlemsstat eller i tredje land.”

Forklaring

Enligt forslaget till forordning faller uttryckligen ansvaret for att ta fram faktabladet pd investeringsproduktens utvecklare som dven
blir ansvarig enligt den information han tillhandahdller. Icke-professionella investerare har dock direktkontakt med distributorerna,
inte utvecklarna av investeringsprodukterna. Dérfor bor dven distributdrerna av investeringsprodukter bara ett ansvar for att icke-
professionella investerare har en effektiv mojlighet att klaga pd en utvecklare avseende faktabladet och inleda ett forfarande for
tvistlosning. Forfarandet for tvistlosning bor vara effektivt i gransoverskridande tvister, sarskilt om utvecklaren befinner sig i en annan

medlemsstat eller i tredje land.
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Andring 4
Artikel 19.2

».

Medlemsstaterna ska se till att de behoriga myndig-

heterna har befogenhet att vidta atminstone f6ljande ad-
ministrativa atgdrder och sanktioner:

a)

&

Ett forbud mot saluforingen av en investeringsprodukt.

Ett tillfalligt forbud mot saluféringen av en investerings-
produkt.

En varning som ska offentliggoras och innehéller upp-
gifter om den ansvariga personenens identitet och over-
tradelsens art.

Ett beslut om publikation av en ny version av faktabla-
det.”

"

Medlemsstaterna ska se till att de behoriga myndig-

heterna har befogenhet att vidta dtminstone foljande ad-
ministrativa atgdrder och sanktioner:

a)

b)

Ett forbud mot salufringen av en investeringsprodukt.

Ett tillfalligt forbud mot saluforingen av en investerings-
produkt.

En varning som ska offentliggoras och innehaller upp-
gifter om den ansvariga personenens identitet och over-
tradelsens art.

Ett beslut om publikation av en ny version av faktabla-
det.

Nir det giller juridiska personer administrativa bo-
ter upp till 10 procent av den sammanlagda drs-
omsittningen som den juridiska personen hade un-
der foregdende rikenskapsir; om den juridiska per-
sonen ir ett dotterbolag ska boterna beriknas ut-
ifrin den sammanlagda drsomsittningen frin den
konsoliderade drsomsittningen som det slutliga mo-
derbolaget hade under foregiende rikenskapsar.

Nir det giller fysiska personer administrativa boter
upp till 5 miljoner euro eller, i medlemsstater dir
euron inte dr den officiella valutan, motsvarande
belopp i den nationella valutan den dag di denna
forordning trider i kraft.”

Forklaring

De rekommenderade dndringarna sakerstdller en harmonisering med administrativa boter enligt andra forslag till unionslagstifining,
sarskilt MiFID-forslaget och forslaget till UCITS V' direktiv.

(") Text markerad med fet stil anger ECB:s forslag till ny text. Genomstruken text anger de strykningar som ECB foresldr.
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