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Whniosek

ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY

zmieniajgce rozporzadzenie (UE) nr 1286/2014 w odniesieniu do przedluzenia okresu
obowiazywania przepisu przejSciowego dla spolek zarzadzajacych, spolek
inwestycyjnych i 0s6b doradzajacych w zakresie jednostek przedsiebiorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) i jednostek funduszy innych niz
UCITS lub je sprzedajacych

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)
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UZASADNIENIE

1. KONTEKST WNIOSKU
Przyczyny i cele wniosku

Rozporzadzenie (UE) nr 1286/2014! umozliwia inwestorom indywidualnym lepsze
zrozumienie  iporéwnanie  detalicznych  produktéw  zbiorowego  inwestowania
i ubezpieczeniowych produktéw inwestycyjnych (PRIIP) oraz podejmowanie bardziej
swiadomych decyzji inwestycyjnych. Do PRIIP zaliczajg si¢ mi¢dzy innymi przedsi¢biorstwa
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) oraz detaliczne
alternatywne fundusze inwestycyjne (AFI).

Aby osiagna¢ cele rozporzadzenia (UE) nr 1286/2014, przewidziano w nim wymadg, zgodnie
z ktorym tworcy PRIIP musza przestrzega¢ jednolitego zestawu wymogoéw dotyczacych
ujawniania informacji o produkcie oraz przekazywaé inwestorom indywidualnym dokument
zawierajacy kluczowe informacje na temat kazdego PRIIP, ktory oferuja. Ujawniane
informacje powinny umozliwi¢ inwestorom indywidualnym lepsze zrozumienie specyfiki
ekonomicznej poszczegdlnych PRIIP oraz ryzyka, jakie si¢ znimi wigze, oraz ich
porownanie. Wigksza przejrzystos¢ iharmonizacja s3 réwniez korzystne dla rynku
wewnetrznego ustug finansowych, gdyz przyczyniajg si¢ do stworzenia réwnych warunkow
konkurencji dla PRIIP i réwnych warunkéw funkcjonowania roznych kanatow dystrybucji.

Rozporzadzenie (UE) nr 1286/2014 okresla forme i tre§¢ dokumentu zawierajacego kluczowe
informacje. Upowazniono w nim réwniez Europejskie Urzedy Nadzoru — tj. Europejski Urzad
Nadzoru Bankowego, Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programow
Emerytalnych oraz Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow Wartosciowych (ustanowione
rozporzadzeniami (UE), odpowiednio, nr 1093/2010% nr 1094/2010° i nr 1095/2010%) — do
wspolnego opracowania regulacyjnych standardow technicznych okreslajacych prezentacje
itre§¢ dokumentu zawierajacego kluczowe informacje, jego standardowy format, metode
przedstawiania ryzyka i zyskow oraz obliczania kosztow, warunki 1 minimalng cze¢stotliwos¢
dokonywania przegladu informacji zamieszczonych w dokumencie zawierajacym kluczowe
informacje oraz warunki spelnienia wymogu przekazania dokumentu zawierajacego kluczowe

! Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listopada 2014 r.

w sprawie dokumentow zawierajagcych kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych produktow

zbiorowego inwestowania i ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych (PRIIP) (Dz.U. L 352

z9.12.2014,s. 1).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 z dnia 24 listopada 2010 r.

w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego),

zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji 2009/78/WE (Dz.U. L 331

z 15.12.2010, s. 12).

3 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1094/2010 zdnia 24 listopada 2010r.
w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Ubezpieczen
i Pracowniczych Programéw Emerytalnych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji
Komisji 2009/79/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 48).

4 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r.
w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzgedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd
i Papierow Warto$ciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji Komisji 2009/77/WE
(Dz.U. L 331z 15.12.2010, s. 84).
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informacje inwestorom indywidualnym. Wspomniane regulacyjne standardy techniczne
okre§lono w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2017/653°.

W art. 32 rozporzadzenia (UE) nr 1286/2014 przewidziano przepis przejsciowy, zgodnie
z ktorym spoltki zarzadzajace, spotki inwestycyjne 1 osoby doradzajace w zakresie jednostek
UCITS i jednostek funduszy innych niz UCITS lub je sprzedajace sa czasowo zwolnione
z wymogu przekazywania inwestorom indywidualnym dokumentu zawierajacego kluczowe
informacje. Przepis ten obowigzuje obecnie do dnia 31 grudnia 2021 r. (,,przepis
przejsciowy”).

Niniejszemu rozporzadzeniu towarzyszy nowelizacja rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) 2017/653. Bioragc pod uwage czas potrzebny na wdrozenie zmian wprowadzonych
w rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2017/653 oraz aby ograniczy¢ niepewno$¢ prawa,
niniejszym rozporzadzeniem przedtuza si¢ okres obowigzywania przepisu przejsciowego do
dnia 30 czerwca 2022 1.

Podstaw¢ zmian w rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2017/653 stanowig projekty
regulacyjnych standardéw technicznych przedtozone wspoélnie przez Europejskie Urzedy
Nadzoru wdniu 3 lutego 2021 r. Te projekty regulacyjnych standardéow technicznych
obejmuja:

. nowe metody obliczania odpowiednich scenariuszy dotyczacych wynikow oraz
zmieniong prezentacj¢ scenariuszy w celu zapewnienia, aby ws$rdd inwestorow
indywidualnych nie wzbudzano nieuzasadnionych oczekiwan co do mozliwych
zyskow;

J zmienione ogdlne wskazniki kosztow oraz zmiany w tresci i prezentacji informacji
na temat kosztow PRIIP, aby umozliwi¢ inwestorom indywidualnym lepsze
zrozumienie roznych rodzajow struktury kosztow oraz utatwi¢ korzystanie z tych
informacji przez osoby doradzajace w zakresie PRIIP lub je sprzedajace;

J zmieniong metode obliczania kosztow transakcji w celu zaradzenia praktycznym
wyzwaniom, ktore pojawity si¢ przy stosowaniu obowigzujacych przepisoOw, oraz
problemom zwigzanym zich stosowaniem w odniesieniu do niektérych rodzajow
inwestycji;

. zmienione przepisy dotyczace PRIIP oferujacych szereg wariantoéw inwestycyjnych,
aby doprecyzowac¢ informacje na temat wptywu na koszty.

W projektach regulacyjnych standardow technicznych okreslono réwniez przepisy dotyczace
informacji na temat wynikow osigganych w przesziosci przez niektore rodzaje UCITS,
detalicznych AFI 1 ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych.

Niniejszemu rozporzadzeniu towarzyszy rowniez nowelizacja dyrektywy 2009/65/WES, aby
unikng¢ sytuacji, w ktorej poczawszy od dnia 1 lipca 2022 r. inwestorzy otrzymywaliby dwa

> Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/653 zdnia 8 marca 2017r. uzupehiajace

rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 1286/2014 w sprawie dokumentow
zawierajacych kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych produktow zbiorowego inwestowania
1 ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych (PRIIP) przez ustanowienie regulacyjnych standardow
technicznych w zakresie prezentacji, tresci, przegladu i zmiany dokumentéw zawierajacych kluczowe
informacje oraz warunkow spetnienia wymogu przekazania takich dokumentow (Dz.U. L 100
z12.4.2017,s. 1).
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dokumenty ujawniajace informacje przed zawarciem umowy w odniesieniu do tego samego
UCITS (1. ,,dokument zawierajacy kluczowe informacje” i ,kluczowe informacje dla
inwestorow” zgodnie z tg dyrektywa).

W wyniku przyjecia niniejszego wniosku rozporzadzenie (UE) nr 1286/2014 bedzie miato
zastosowanie do spolek zarzadzajacych, spotek inwestycyjnych io0s6b doradzajacych
w zakresie jednostek UCITS i jednostek funduszy innych niz UCITS lub je sprzedajacych od
dnia 1 lipca 2022 r., co zbiegnie si¢ z data rozpoczecia stosowania zmian w dyrektywie
2009/65/WE 1 w rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2017/653.

Spojnos¢ z przepisami obowigzujacymi w tej dziedzinie polityki

Art. 78-82 oraz art. 94 dyrektywy 2009/65/WE naktadaja na spéiki inwestycyjne i spotki
zarzadzajace UCITS obowigzek sporzadzania ,kluczowych informacji dla inwestorow”.
Panstwa cztonkowskie mogg podja¢ decyzje o stosowaniu tych samych przepisow
w odniesieniu do funduszy innych niz UCITS.

,Kluczowe informacje dla inwestoréw” maja w zatozeniu sprawi¢, by inwestorzy ,,mogli [...]
zrozumie¢ charakter oraz ryzyko zwigzane z oferowanym im produktem inwestycyjnym oraz,
w konsekwencji, podja¢ $wiadome decyzje inwestycyjne”. ,Kluczowe informacje dla
inwestorow” to krotki dokument (dwie strony lub trzy w przypadku UCITS
strukturyzowanych) w standardowym formacie, zawierajacy informacje przedstawione
w okreslonej kolejnosci, ktory ulatwia poréwnywanie réznych UCITS. Informacje te sa
formutowane jezykiem niespecjalistycznym, tak aby byly zrozumiale dla inwestorow
indywidualnych. ,Kluczowe informacje dla inwestorow” powinny by¢ odrebnym
dokumentem: jego zasadnicze elementy powinny by¢ zrozumiate dla inwestorow bez
odniesienia do innych dokumentéw ipowinny by¢ spojne z odpowiednimi czg¢sciami
prospektu UCITS. Dokument ten sporzadza si¢ w oparciu o ogdlny wymag, zgodnie z ktérym
ujawniane informacje musza by¢ rzetelne, jasne 1 niewprowadzajace w btad.

Oprécz wskazania UCITS 1 krotkiego opisu jego celow inwestycyjnych 1 polityki
inwestycyjnej ,.kluczowe informacje dla inwestorow” zawieraja:

. cze$¢ dotyczaca kosztow i oplat w standardowym formacie, w ktorej przedstawiono
i wyjasniono oplaty, wtym odpowiednie ostrzezenia, aby odpowiednio
poinformowaé inwestorow o optatach, jakie beda musieli ponie$¢, oraz o ich
poziome w stosunku do kwoty kapitatu zainwestowanej w fundusz;

. cze$¢ dotyczaca ryzyka izysku, ktora zawiera szczegdlowe zasady prezentacji
profilu ryzyka izysku dla danego produktu, z wykorzystaniem wskaznika
syntetycznego, ktore to informacje uzupetnia opisowe objasnienie samego wskaznika
1 tych rodzajow ryzyka, ktorych wskaznik ten nie uwzglednia. ,,Kluczowe informacje
dla inwestoro6w” mogg zawiera¢ odniesienia do prospektu UCITS, w ktorym zawarto
bardziej szczegdtowe informacje na temat istotnych rodzajow ryzyka;

o czes$¢ dotyczaca wynikéw, w ktorej przedstawia si¢ wyniki osiggnigte w przesztosci
lub, w stosownych przypadkach, scenariusze dotyczace przysztych wynikow.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego iRady 2009/65/WE zdnia 13 lipca 2009r. w sprawie
koordynacji przepisow ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do
przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) (Dz.U. L 302
z 17.11.2009, s. 32).
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,Kluczowe informacje dla inwestorow” staty si¢ punktem odniesienia dla ujawniania
informacji w konteks$cie ram regulujacych PRIIP. Przepisy rozporzadzenia (UE) nr 1286/2014
dotyczace ujawniania informacji w znacznym stopniu wzorujg si¢ na przepisach dyrektywy
2009/65/WE. Dokument zawierajacy kluczowe informacje, ktéry opiera si¢ na modelowych
,kluczowych informacjach dla inwestorow”, to znormalizowany arkusz informacyjny
przedstawiajacy kluczowe cechy danego PRIIP (w tym koszty oraz potencjalne ryzyko
i zyski) w prosty, zrozumialy i porownywalny sposob. Rozporzadzenie (UE) nr 1286/2014
zawiera rowniez szczegdtowe przepisy dotyczace tego, kiedy 1w jaki sposdb tworcy
i podmioty sprzedajace PRIIP lub doradzajace w ich zakresie majg przekazywa¢ inwestorom
indywidualnym dokument zawierajgcy kluczowe informacije.

W szerszym ujeciu rozporzadzenie (UE) nr 1286/2014 ma w zalozeniu zapewni¢ inwestorom
indywidualnym narzedzia umozliwiajace im podejmowanie lepszych decyzji inwestycyjnych
oraz odrzucanie produktéw nieoptymalnych lub produktéw polecanych przez sprzedajacego,
lecz nieodpowiadajacych profilowi inwestora, przyczyniajac si¢ tym samym do przywrocenia
zaufania do systemu finansowego. W porownaniu z przepisami dotyczacymi ,,kluczowych
informacji dla inwestoréw” przepisy regulujace dokument zawierajacy kluczowe informacje
Swiadomie sformutowano tak, aby utatwi¢ pordwnywanie szerszej gamy detalicznych
produktow inwestycyjnych, w tym m.in. funduszy UCITS 1 funduszy innych niz UCITS,
ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych, instrumentdw pochodnych i produktéw
strukturyzowanych oraz innych detalicznych produktow zbiorowego inwestowania
i ubezpieczeniowych produktéw inwestycyjnych.

Standardy ujawniania informacji dla funkcjonalnie podobnych 1 substytucyjnych PRIIP
poprawiaja  przejrzystos¢  iporownywalnos¢, ajednocze$nie  pozwalaja  uniknaé
nieporozumien, ktorych zrodtem jest stosowanie poje¢ branzowych. Pozwala to inwestorom
indywidualnym zrozumie¢ kupowane przez nich produkty inabra¢ do nich zaufania,
a jednoczesnie zapobiega arbitrazowi regulacyjnemu i promuje spojnos¢ regulacyjna, co
z kolei powinno utatwi¢ nadzor, zmniejszy¢ koszty 1wspieraé konkurencje cenows.
,Ukierunkowana standaryzacja” przewidziana w ramach regulujacych PRIIP nie jest
podejsciem uniwersalnym, lecz zaktada podzial PRIIP na cztery kategorie 1 odpowiednie
dostosowanie wymogoéw w zakresie ujawniania informacji. Jedna kategoria obejmuje
produkty, ktore odwzorowuja inwestycje bazowa w sposob liniowy — zalicza si¢ do niej
wigkszo$¢ UCITS, detalicznych AFI 1 produktow ubezpieczeniowych powigzanych
z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym. Jednoczesnie dokument zawierajacy kluczowe
informacje zapewnia jednolita prezentacj¢ kluczowych informacji, niezaleznie od kategorii,
tam, gdzie jest to mozliwe ze wzgledu na podobienstwa miedzy poszczegdlnymi PRIIP.

Przepis przejSciowy dotyczacy funduszy UCITS 1 funduszy innych niz UCITS uzasadniono
w momencie jego przyjecia w 2014 r. wzglednie krotkim okresem, jaki uptynat od
wprowadzenia ,,kluczowych informacji dla inwestorow” (1 lipca 2011 r.). W motywie 35
rozporzadzenia (UE) nr 1286/2014 wspotprawodawcy wskazali, Ze ,,za proporcjonalne nalezy
uzna¢ przyznanie takim UCITS przejsciowego okresu wynoszacego pigé lat” oraz ze ,,[plo
uplywie tego okresu przejsciowego i w przypadku jego nieprzedtuzenia UCITS powinny
zosta¢ objete niniejszym rozporzadzeniem”.

Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/11567 przedluzono okres
obowigzywania przepisu przejsciowego do dnia 31 grudnia 2021 r. z zastrzezeniem (motyw

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) 2019/1156 zdnia 20 czerwca 2019r.
w sprawie ulatwienia transgranicznej dystrybucji funduszy zbiorowego inwestowania oraz zmiany
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14), ze ,wszystkie zaangazowane instytucje iorgany nadzorcze powinny dazy¢ do jak
najszybszego dziatania w celu utatwienia zakonczenia tego przejsciowego zwolnienia”.

Aby osiggna¢ ten cel, Europejskie Urzedy Nadzoru wspolnie przyjety regulacyjne standardy
techniczne zmieniajace rozporzadzenie delegowane (UE) 2017/653 i przedlozyty je w dniu 3
lutego 2021 r. W skrocie regulacyjne standardy techniczne dotyczg nastepujacych kwestii:

Scenariusze dotyczace wynikow

Europejskie Urzedy Nadzoru wprowadzity mechanizm ograniczajacy ryzyko formutowania
zbyt optymistycznych scenariuszy dotyczacych wynikéw we wszystkich rodzajach PRIIP,
przewidujac dla twoércow PRIIP og6lng mozliwos¢ stosowania, w uzasadnionych
przypadkach, nizszych percentyli szacowanego rozktadu przysztych zwrotéw do celow
generowania scenariuszy. Umozliwitoby to twoércom PRIIP generowanie bardziej
zachowawczych scenariuszy, jezeli uwazajg oni, ze domyslne scenariusze mogtyby stwarzaé
istotne ryzyko wystgpienia nieuzasadnionych oczekiwan po stronie inwestorow. Metoda ta nie
pozwala jednak tworcom PRIIP na stosowanie wyzszych percentyli.

Na podstawie wynikéw badan przeprowadzonych wsrdd konsumentow Europejskie Urzedy
Nadzoru dodaty minimalny zwrot z produktu do obszarow, ktore maja zosta¢ uwzglednione
w scenariuszach dotyczacych wynikow dla wszystkich PRIIP.

W przypadku PRIIP kategorii 2 (obejmujacej wigkszos¢ UCITS i funduszy innych niz
UCITS) Europejskie Urzedy Nadzoru proponuja zmieniong metode obliczania scenariuszy
dotyczacych wynikéw: ,korzystnego”, ,,umiarkowanego” i ,,niekorzystnego”, aby ograniczy¢
wystepowanie  procyklicznosci i zminimalizowa¢ mozliwo$¢ stosowania mylnych
szacunkow, co moze doprowadzi¢ do powstania nieuzasadnionych oczekiwan po stronie
inwestorow indywidualnych. W szczegolno$ci metoda ta przewiduje wydtuzenie z 5 do 10 lat
okresu, z ktorego maja pochodzi¢ dane stanowiace podstawe obliczania scenariuszy, aby
zaradzi¢ problemom zwigzanym z procyklicznymi szacunkami. Metoda ta przewiduje
rowniez, ze dane wejsciowe dla scenariuszy pochodzg bezposrednio z rozkladu zwrotow
uzyskanych w przeszto$ci, aby wyjasni¢ inwestorom indywidualnym zwigzek matematyczny
migdzy zwrotami uzyskanymi w przesztoSci a wartosciami uzyskanymi w ramach
scenariuszy.

Jezeli chodzi o scenariusz warunkow skrajnych, Europejskie Urzedy Nadzoru zachowaty
obecng metodg, poniewaz okazata si¢ ona skutecznym wskaznikiem skutkow ekstremalnych
niekorzystnych zdarzen rynkowych, takich jak poczatkowy wstrzas finansowy w 2020 r.
spowodowany kryzysem zwigzanym z COVID-19.

Wyniki osiagniete w przeszlosci

W czgdci zatytulowanej ,Inne istotne informacje” dokumentu zawierajacego kluczowe
informacje Europejskie Urzedy Nadzoru zawarly odnos$nik do alternatywnego Zrodta online
lub zewngtrznego dokumentu, gdzie mozna uzyska¢ ustandaryzowane dane na temat
wynikow osiagnietych w przeszltosci. Ustandaryzowaly one rowniez — w nowym zataczniku
VII do rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/653 — tres¢ i metode wykazywania
wynikow osiggnigtych w przeszto$ci. Proponowana metoda opiera si¢ na metodzie
sporzadzania ,.kluczowych informacji dla inwestorow”, ktdrag w stosownych przypadkach

rozporzadzen (UE) nr 345/2013, (UE) nr 346/2013 i (UE) nr 1286/2014 (Dz.U. L 188 z 12.7.2019, s.
595).
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dostosowano. W przypadku PRIIP innych niz nalezace do kategorii 2 Europejskie Urzedy
Nadzoru utrzymaty obecne podej$cie zakladajace wytacznie prezentacje scenariuszy
dotyczacych wynikow.

Koszty

Europejskie Urzedy Nadzoru dokonaly przegladu ogélnych wskazZnikéw kosztéow oraz
zmienity tre$¢ i1sposob prezentacji informacji na temat kosztow PRIIP, aby umozliwi¢
inwestorom indywidualnym lepsze zrozumienie réznych rodzajow struktury kosztoéw oraz
utatwi¢ korzystanie z tych informacji przez osoby sprzedajace PRIIP lub doradzajace w ich
zakresie, migdzy innymi poprzez wprowadzenie wymogu, zgodnie z ktdorym szczegdtowe
informacje na temat kosztow dotyczace detalicznych produktow zbiorowego inwestowania
(objetych dyrektywa 2014/65/UE®, MiFID 1II) nalezy prezentowaé w kwotach pienieznych,
zgodnie zart. 50 ust.2 rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/565°. W przypadku
ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych koszty maja by¢ nadal wyrazane jako
»Zmniejszenie zwrotu”.

Europejskie Urzedy Nadzoru zmodyfikowaty metod¢ obliczania kosztéw transakcji, aby
zaradzi¢ praktycznym wyzwaniom zwigzanym ze stosowaniem przepisOw dotyczacych
rozktadu kosztow. Wprowadzily one rowniez rozwigzania, aby zapobiec ujemnym kosztom
transakcyjnym poprzez ustalenie minimalnego poziomu kosztow widocznych.

W art. 33 rozporzadzenia (UE) nr 1286/2014 zobowigzano Komisj¢ do oceny, czy przepis
przejsciowy dotyczacy UCITS i funduszy innych niz UCITS nalezy ,,przedtuzy¢ [...], czy tez
— po okresleniu wszelkich koniecznych dostosowan — przepisy dotyczace kluczowych
informacji dla inwestorow ustanowione w dyrektywie 2009/65/WE moglyby zostaé
zastapione przepisami dotyczacymi dokumentu zawierajagcego kluczowe informacje [...] lub
uznane za rOwnowazne tym przepisom”.

W tym wzgledzie wniosek Europejskich Urzedow Nadzoru dotyczacy zmienionego zestawu
regulacyjnych standardow technicznych zawiera szereg dostosowan, ktore uzasadniajg
zastapienie ,.kluczowych informacji dla inwestoréw” dokumentem zawierajacym kluczowe
informacje dla przedmiotowych produktow:

o Wymog uwzglednienia w dokumencie zawierajagcym kluczowe informacje odnosnika
prowadzacego do zewngtrznego Zrddta zawierajagcego informacje na temat wynikéw
osiagnietych w przeszlosci specyficznych dla danego produktu, obliczonych
zgodnie ze standardowa metoda, pomoze inwestorom indywidualnym w dalszym
wykorzystywaniu takich informacji do oceny, jak ksztattowaty si¢ wyniki danego
produktu w poréwnaniu z wlasciwym dla niego poziomem referencyjnym, co jest
istotne, aby mdc porownywac aktywnie zarzadzane produkty.

. Wprowadzenie ustandaryzowanych scenariuszy dotyczacych wynikow dla
funduszy UCITS 1 funduszy innych niz UCITS zapewni inwestorom petniejszy obraz
rozpigtosci wynikow, jakich mozna oczekiwac¢ od produktu, utatwiajac jednoczesnie

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow
instrumentow finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U. L
173 2 12.6.2014, s. 349).

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/565 zdnia 25 kwietnia 2016 r. uzupehniajace
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE (MiFID II) w odniesieniu do wymogéw
organizacyjnych i warunkdw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy (Dz.U. L 87 z 31.3.2017, s. 1).

PL



PL

poréwnywalno$¢ zinnymi rodzajami detalicznych produktéw inwestycyjnych
1 ubezpieczeniowych.

J Inwestorzy zyskaja wigksze mozliwosci poréwnywania produktow dzigki
standardowym ramom regulujagcym ujawnianie tgcznych kosztow dla wszystkich
PRIIP, w tym UCITS i funduszy innych niz UCITS. Ponadto kilka proponowanych
zmian w regulacyjnych standardach technicznych stanowi bezposrednig odpowiedz
na zastrzezenia wyrazane przez tworcoOw produktow typu UCITS, co obejmuje m.in.
zmieniong metode obliczania kosztéw transakcji 1 $cislejsze ujednolicenie
szczegotowych informacji na temat kosztow dotyczacych detalicznych produktow
zbiorowego inwestowania z ramami regulujgcymi ujawnianie kosztow okreslonymi
w MIFID II. Zmiany te ogranicza ponoszone przez branz¢ zarzadzania aktywami
koszty dostosowania si¢ do przepisow regulujacych ujawnianie informacji o kosztach
PRIIP.

. Zaréwno ,kluczowe informacje dla inwestorow”, jak 1 ,,dokument zawierajacy
kluczowe informacje” przewiduja koniecznos$¢ obliczenia syntetycznego, liczbowego
osobnego ogolnego wskaznika ryzyka w oparciu o agregacje (w miar¢ mozliwosci)
réznych rodzajow ryzyka, uzupelnionego odpowiednim opisowym wyjasnieniem.
Obecnie metody obliczania tego wskaznika ro6znig si¢ nieznacznie migdzy
wspomnianymi dwoma ramami regulujacymi ujawnianie informacji, co moze
dezorientowa¢ inwestorow indywidualnych probujacych poréwnywaé produkty
objete tymi rdéznymi ramami. PrzejScie na wspdlng metode poprawi
porownywalno$¢. Jednocze$nie zmiana metody moze sprawié, ze niektore produkty
zostang zaklasyfikowane do innej kategorii ryzyka, co moze wywota¢ mylace
wrazenie, ze staly si¢ mniej ryzykowne. Cze$ciowo zaradzono temu poprzez
przyznanie tworcom produktéw mozliwosci skorygowania wskaznika ryzyka w gore
(ale nie w dot), pod pewnymi warunkami.

2. PODSTAWA PRAWNA, POMOCNICZOSC I PROPORCJONALNOSC
Podstawa prawna

Podobnie jak rozporzadzenie (UE) nr 1286/2014, ktére ma zosta¢ zmienione w drodze
niniejszego wniosku, niniejszy wniosek opiera si¢ na art. 114 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskie;j.

Pomocniczos¢ (w przypadku kompetencji niewylacznych)

Zgodnie z zasadg pomocniczos$ci dziatanie na szczeblu UE mozna podjac¢ tylko wtedy, gdy
cele zamierzonego dzialania nie mogg zostaé osiggnigte przez panstwa czlonkowskie
dziatajagce indywidualnie. Interwencja Unii, polegajaca na wprowadzeniu jednolitego
podejécia do ujawniania informacji zwigzanych z PRIIP, jest potrzebna w celu usunigcia
barier na wewnetrznym rynku ushug i produktow finansowych. Zmieniane przepisy sa
przyjmowane w pelnej zgodnosci z zasadg pomocniczos$ci, a wszelkie zmiany tych przepiséw
muszg by¢ dokonywane w drodze wniosku Komisji.

Proporcjonalnosé¢

Przedmiotowe dziatanie Unii jest niezbedne, aby zapewnic¢ skuteczne stosowanie przepisOw
dotyczacych PRIIP przez wlasciwe organy i tworcow PRIIP. Zapewni ono osiggnigcie celow
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rozporzadzenia (UE) nr 1286/2014 na calym rynku wewng¢trznym, gwarantujac tym samym
wysoki poziom przejrzystosci rynku i ochrony inwestoréw indywidualnych.

3. WYNIKI OCEN EX POST, KONSULTACJI Z ZAINTERESOWANYMI
STRONAMI I OCEN SKUTKOW

Niniejszemu wnioskowi nie towarzyszy oddzielna ocena skutkow, gdyz ocene skutkoéw
sporzadzono juz w odniesieniu do rozporzadzenia (UE) nr 1286/2014.

Niniejszy wniosek nie zmienia istoty rozporzadzenia ani nie tworzy nowych obowiazkéw dla
uczestnikow rynku. Dotyczy on jedynie przedtuzenia o sze$¢ miesiecy (tj. do dnia 30 czerwca
2022 r.) okresu obowigzywania przepisu przejsciowego dla spotek zarzadzajacych, spotek
inwestycyjnych 10s0b doradzajacych w zakresie jednostek UCITS 1 jednostek funduszy
innych niz UCITS lub je sprzedajacych (art. 32 rozporzadzenia). Ma to zapewni¢ branzy
1 wlasciwym organom pewnos¢ prawa w okresie, gdy przygotowujg si¢ do stosowania
nowych przepiséw zawartych w zmienionym rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2017/653
1 zmienionej dyrektywie 2009/65/WE.

4. WPLYW NA BUDZET

Whiosek nie ma wptywu na budzet Komisji.
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2021/0215 (COD)
Whniosek

ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY

zmieniajgace rozporzadzenie (UE) nr 1286/2014 w odniesieniu do przedluzenia okresu

obowigzywania przepisu przejsciowego dla spolek zarzadzajacych, spolek

inwestycyjnych i 0s6b doradzajacych w zakresie jednostek przedsiebiorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) i jednostek funduszy innych niz

UCITS lub je sprzedajacych

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczego6lnosci jego art. 114,

uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskie;,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opinie Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego!?,

stanowigc zgodnie ze zwykta procedurg ustawodawcza,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(D)

2)

W art. 5 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 1286/2014'
zobowigzano tworcow  detalicznych  produktow  zbiorowego inwestowania
1 ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych (PRIIP) do sporzadzania dokumentu
zawierajacego kluczowe informacje (,,dokument zawierajacy kluczowe informacje”).

W art. 32 ust. 1 tego rozporzadzenia przewidziano jednak — w odniesieniu do spotek
zarzadzajacych zdefiniowanych wart.2 wust. 1 lit. b) dyrektywy Parlamentu
Europejskiego iRady 2009/65/WE!?, spolek inwestycyjnych, o ktérych mowa
wart. 27 tej dyrektywy, oraz osob doradzajacych w zakresie jednostek UCITS,
o ktorych mowa w art. 1 ust. 2 tej dyrektywy, lub je sprzedajacych — obowigzujace do
dnia 31 grudnia 2021r. zwolnienie zobowigzku sporzadzania dokumentu

DzU.C[...]z[...],s. [...]-

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 1286/2014 zdnia 26 listopada 2014 r.
w sprawie dokumentow zawierajacych kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych produktow
zbiorowego inwestowania i ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych (PRIIP) (Dz.U. L 352
z9.12.2014,s. 1).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego iRady 2009/65/WE zdnia 13 lipca 2009r. w sprawie
koordynacji przepisow ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do
przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) (Dz.U. L 302
z 17.11.2009, s. 32).
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3)

(4)

©)
(6)

zawierajacego kluczowe informacje (,,przepis przejsciowy”). Art. 32 ust. 2
rozporzadzenia (UE) nr 1286/2014 stanowi, ze w przypadku gdy panstwo
cztonkowskie stosuje przepisy dotyczace formatu i tresci kluczowych informacji dla
inwestorow, okreslone w art. 7881 dyrektywy 2009/65/WE, w odniesieniu do
funduszy innych niz UCITS oferowanych inwestorom indywidualnym, przepis
przejsciowy stosuje sie do spotek zarzadzajacych, spotek inwestycyjnych i oséb
doradzajacych w zakresie jednostek takich funduszy lub je sprzedajacych inwestorom
indywidualnym.

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/653'3 uzupetnia rozporzadzenie (UE)
nr 1286/2014 poprzez ustanowienie regulacyjnych standardéw technicznych
w odniesieniu  do prezentacji, tresci i standardowego formatu dokumentu
zawierajacego kluczowe informacje, metody prezentacji ryzyka 1izysku oraz
obliczania kosztow, atakze warunkow iminimalnej czestotliwosci dokonywania
przegladu informacji zamieszczonych w dokumencie zawierajagcym kluczowe
informacje oraz warunkéw spelnienia wymogu przekazania dokumentu zawierajacego
kluczowe informacje inwestorom indywidualnym.

W dniu [Urzqd Publikacji: prosze wstawic¢ date] r. Komisja przyjeta rozporzadzenie
delegowane Komisji (UE) .../2021'* zmieniajace rozporzadzenie delegowane (UE)
2017/653 miedzy innymi w celu ulatwienia spdtkom zarzadzajacym, spotkom
inwestycyjnym 1osobom doradzajacym w zakresie jednostek UCITS 1 jednostek
funduszy innych niz UCITS Iub je sprzedajacym korzystanie z uktadu, tresci
i standardowego formatu dokumentu zawierajacego kluczowe informacje. Date
rozpoczecia stosowania rozporzadzenia delegowanego (UE) .../2021 ustalono jednak
na dzien 1 lipca 2022r., aby zapewni¢ tym spotkom zarzadzajacym, spotkom
inwestycyjnym 1iosobom doradzajacym w zakresie jednostek UCITS i jednostek
funduszy innych niz UCITS lub je sprzedajacym wystarczajaco duzo czasu na
przygotowanie si¢ na wygasnigcie przepisu przejSciowego, atym samym na
rozpoczgcie obowigzywania wymogu sporzadzania dokumentu zawierajacego
kluczowe informacje. Poniewaz dat¢ rozpoczecia stosowania rozporzadzenia
delegowanego (UE) .../2021 ustalono na dzien 1 lipca 2022 r. oraz poniewaz nalezy
zapewni€, aby wygasnigcie przepisu przejsciowego zbieglo si¢ z datg rozpoczecia
stosowania rozporzadzenia delegowanego (UE) .../2021, konieczne jest przedtuzenie
okresu obowigzywania przepisu przejsciowego o sze$¢ miesigcy, czyli do dnia 30
czerwca 2022 1.

Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ rozporzadzenie (UE) nr 1286/2014.
Biorac pod uwage bardzo krotki okres pozostaly do pierwotnej daty wygasnigcia

przepisu przejSciowego, niniejsze rozporzadzenie powinno wejs¢ W zycie
bezzwlocznie,

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/653 zdnia 8 marca 2017r. uzupehiajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 1286/2014 w sprawie dokumentow
zawierajacych kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych produktow zbiorowego inwestowania
1 ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych (PRIIP) przez ustanowienie regulacyjnych standardow
technicznych w zakresie prezentacji, tresci, przegladu i zmiany dokumentéw zawierajacych kluczowe
informacje oraz warunkow spetnienia wymogu przekazania takich dokumentow (Dz.U. L 100
z12.4.2017,s. 1).

DzU.C[...]z[...],s. [...].
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PRZYJMUJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1
W art. 32 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 1286/2014 date ,,31 grudnia 2021 r.” zastepuje si¢
datg ,,30 czerwca 2022 r.”.

Artykut 2

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie nastepnego dnia po jego opublikowaniu
w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w catosci ijest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia [...] r.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
Przewodniczgcy Przewodniczgcy
11
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