Modernizace narizeni PRIIPs

Po témér deseti letech dochazi na Evropské urovni k revizi Narizeni Evropského parlamentu a Rady
(EU) €. 1286/2014 ze dne 26. listopadu 2014 o sdélenich klicovych informaci tykajicich se
strukturovanych retailovych investi¢nich produktl a pojistnych produkti s investi¢ni slozkou
(,PRIIPs“),[1] které ma hrat zésadni roli v oblasti financ¢nich sluzeb, kdyz poskytuje retailovym
investorim specificky néstroj usnadnujici transparentnost urcitych klicovych informaci umoziujici
porovnatelnost vybranych investi¢nich prvku tykajici se produktl, které jsou v rozsahu narizeni
PRIIPs.

Tento Clanek se zaméruje na klicové aspekty nadchazejicich zmén v narizeni PRIIPs, jejich
dopad na poskytovatele financ¢nich produktu a vyhody, které prinesou retailovym
investorum. [2]

Revize narizeni PRIIPs je soucdsti planu reformy, ktera souvisi s navrhem tzv. Retail Investment
Strategy,[3] kterd ma zménit a zkonsolidovat radu sektorovych predpist v oblasti finan¢nich sluzeb,
a rovnéz navazuje na zmény pravidel 2. irovné ucinné od 1.1.2023 tykajici se Narizeni Komise v
prenesené pravomoci (EU) 2017/653 ze dne 8. brezna 2017, kterym se doplnuje narizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) ¢. 1286/2014 o sdélenich klicovych informaci tykajicich se strukturovanych
retailovych investi¢nich produkti a pojistnych produktl s investi¢ni slozkou stanovenim regulacnich
technickych norem tykajicich se prezentace, obsahu, kontroly a Upravy sdéleni klicovych informaci a
podminek pro splnéni pozadavki na poskytnuti téchto sdéleni.[4] Zménou delegovaného narizeni
(pravidel 2. irovné) nelze ménit primérni natizeni (pravidla 1. Grovné), a proto zde dochazi

k urcitému zpozdéni.

1. Zména maximalniho rozsahu stran KID ze 3 A4 na 4 A4

Navrh obsahuje moZnost usporadat obsah sdéleni klicovych informaci (,KID“) tak, aby se pri tisku
skladal z maximalné Ctyr stran papiru formatu A4. Soucasny pravni rdmec obsahuje moznost pouze
tri stran papiru A4. Duvodem této zmény je pridani nékterych novych kategorii udaju nebo oddilt
jako je ,produkt v kostce”, dopliiujici informace o udrzitelnosti, ale také skutecnost, ze v praxi je
velmi obtizné pozadavek 3 stran naplnit, aby splioval vSechny regulacni parametry.

2. Zména z papirové na digitalni podobu sdéleni klicovych informaci

Narizeni PRIIPs v souc¢asné podobé preferuje papirovou podobu sdéleni klicovych informaci pro
retailové investory, prestoze rada sektorovych predpist cti princip technologické neutrality, pokud
jde o komunikaci se zékaznikem. Tato situace by se do budoucna méla zménit. Cl. 14 udajné
neposkytuje dostatec¢nou flexibilitu pro vyuzivani digitdlnich prostredkl za ucelem zobrazovani
klicovych informaci investorim, jako je napriklad predkladani informaci ze sdéleni klicovych
informaci o produktech s investi¢ni slozkou vrstvenym a personalizovanym zpusobem, ktery by snizil
nadmérné vizudlni ndroky na retailové investory a usnadnil jim porozuméni dot¢enému produktu s
investicni slozkou. Do pouzivani elektronické podoby je proto nutné zavést vétsi flexibilitu, aby
investori mohli plné vyuzit potencial predkladani sdéleni klicovych informaci v elektronické podobé,
vCetné personalizace cCdastky, kterou chtéji investovat, nebo doby drzeni podle toho, co
uprednostnuji.

Elektronickou podobou se ma pak na mysli jakykoliv trvaly nosi¢ dat jiny nez papir, coz by Siroce
pojato splnoval vlastné i kdmen, papyrus, nebo bavlna. Prakticky vSak pujde spi$ o mobilni aplikace,
desktopové aplikace nebo aplikace na tabletu, dale e-mail, video, CD, floppy disky, webové stranky,



soubory PDF a pripadné jiné obdobné soubory.

Elektronicka podoba sdéleni klicovych informaci muze byt poskytnuta prostrednictvim interaktivniho
nastroje, ktery retailovému investorovi umoznuje vygenerovat personalizované klicové informace na
zakladé informaci uvedenych ve sdéleni klicovych informaci nebo informaci, z nichz sdéleni
vychdazi. Personalizace informaci je pomérné vyznamna zména, kdy soucasny stav vychazi
z prezentace konkrétniho prikladu informaci pro jednorazovou nebo prubézné placenou variantu
investice, ktera nemusi odpovidat situaci konkrétniho zdkaznika, takze tato moznost je jisté vitanou
volbou, ktera nebude nutit povinné osoby prezentovat zavadeéjici informace. V praxi se jiz drive
objevily snahy modelovat scénare podle specifické situace klienta, protoze sdéleni KID se ukazalo
jako nedostacujici. Samotny elektronicky KID md byt nicméné doplnén nasledujicim sdélenim:
»Doporucuje se sdéleni klicovych informaci stahnout a ulozit”.

Doplnuje se také, ze sdéleni klicovych informaci muze byt predkladano ve vrstvené podobé. V
takovém pripadé se v prvni vrstvé objevi souhrnny prehled. Cilem vrstveni informaci je snaha o lepsi
porozuméni obsahu produktu napriklad tim, ze strukturované vrstvy informaci zajistuji, ze zakaznici
nejsou zahlceni priliSnym mnozstvim informaci najednou. Mohou zacit s obecnymi informacemi a
postupné se proklikavat k podrobnéj$im udajim.

V ramci komunikace se zakaznikem by pak z hlediska povinnosti predat sdéleni klicovych informaci
meélo platit nésledujici. Osoba, ktera poskytuje poradenstvi o produktu s investi¢ni slozkou nebo
takovy produkt prodava, poskytne sdéleni klicovych informaci retailovym investorum bezplatné.
Informace se poskytuji v elektronické podobé, ledaze retailovy investor pozaddal o zaslani sdéleni
klicovych informaci v papirové podobé. Osoba poskytujici poradenstvi nebo prodavajici produkty s
investicni slozkou informuje retailové investory o jejich pravu obdrzet bezplatné sdéleni klicovych
informaci v papirové podobé.

Evropské dohledové organy by mély vypracovat navrhy regulacnich technickych norem, pokud jde o
obsah souhrnnych prehledl a zésady pouzivani vrstveni a digitalnich moznosti pri vyuzivani
elektronické podoby. K tomu jim ma byt nové udéleno vyslovné zmocnéni.

3. Novy oddil Produkt v kostce

Navrhuje se pridat novy oddil s nazvem ,Produkt v kostce”, ktery ma plnit roli jakéhosi shrnuti
z klicovych informaci, které budou podrobnéji popsany na jinych mistech KID. Nova sekce ma
obsahovat tyto informace:

a) typ PRIIP,

b) souhrnny ukazatel rizika,

c) celkové naklady na PRIIP,

d) doporucenou dobu drzeni,

e) zda PRIIP nabizi pojistna plnéni vcetné toho, zda PRIIP nabizi finan¢ni zaruky.
4. Zmény u informaci tykajici se udrzitelnosti (ESG)

V soucasné dobé ma tzv. Spole¢ny vybor Evropskych organa dohledu zmocnéni k tomu, aby stanovil
pozadavky na prezentaci enviromentalnich, socidlnich a governance charakteristik PRIIPs. Tato
situace je vSak jiz v dnesSni dobé obsoletni, protoze je zcela nahrazena narizenim SFDR[5] a
narizenim o zrizeni ramce pro usnadnéni udrzitelnych investic.[6] Podle Komise je proto



nezbytné doplnit do sdéleni kliCovych informaci urcité informace o profilu udrzitelnosti produktu s
investi¢ni slozkou odpovidajici souCasnému stavu regulace. Aby se predeslo dodate¢nym néakladum
na podavani zprav, meély by byt tyto environmentalni, socidlni a spravni informace prevzaty z
informaci, které tviurci produktt poskytuji podle obou vySe zminénych narizeni. Soucasné se odebira
Komisi pravomoc prijimat delegovana narizeni.

Zmeéna se prakticky projevi nasledovné. Navrhuje se doplnit novy oddil ,Jak je tento produkt
environmentalné udrzitelny?“, kde se poskytnou nasledujici informace:

a) minimalni podil investice PRIIP, ktery je spojen s hospodarskymi ¢innostmi, jez se kvalifikuji jako
environmentalné udrzitelné v souladu s ¢lanky 5 a 6 narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
2020/852,

b) intenzitu emisi sklenikovych plyn{ spojenou s PRIIP podle nafizeni v prenesené pravomoci (EU)
2022/1288, pokud se na produkt vztahuje,

c) zda v souvislosti s PRIIP vyrobce PRIIP zvazil hlavni nepriznivé dopady investi¢niho rozhodnuti na
faktory udrzitelnosti podle narizeni (EU) 2019/2088.

5. Povinnost poskytnout KID pouze pri prvni transakci

V soucasné dobé neni jasné, zda se povinnost poskytnout sdéleni klicovych informaci vztahuje na
prvni transakci tykajici se téhoz PRIIP, anebo zda je dostatecné pouze poskytnuti KID pri prvni
transakci, a pri navazujicich transakcich postaci pouze odkazat na prvni poskytnuti. Nové by mélo
platit, Ze pokud jsou jménem neprofesiondlniho investora provadény po sobé jdouci transakce
tykajici se téhoz PRIIP v souladu s pokyny, které tento neprofesionalni investor dal osobé prodavajici
PRIIP pred prvni transakci, vztahuje se povinnost poskytnout sdéleni klicovych informaci pouze na
prvni transakci a podrobny popis se poskytne v pripadé, ze sdéleni klicovych informaci bylo
revidovano v souladu s ¢clankem 10.

Kromé toho se pred dalsim upisem retailovému investorovi na pozadani poskytne posledni
revidovana verze dokumentu s klicovymi informacemi. Pri prvni transakci tykajici se téhoz PRIIP by
se tedy KID mél poskytovat automaticky, zatimco pri nasledujicich transakci u téhoz PRIIP by
povinnost poskytnout sdéleni méla vzniknout teprve na zadost zakaznika.

6. Nova povinnost distributora zverejnit KID na svych webovych strankach

Déale by nové mélo platit, ze nejnovéjsi verze sdéleni klicovych informaci musi zlstat snadno a
verejné pristupna véem retailovym investorum na internetovych strankach tviirce PRIIP a, pokud jde
o prislusné PRIIP, které jsou prodavany nebo jsou predmétem investi¢niho poradenstvi, na
internetovych strankach distributora PRIIP. Pokud dokument s kli¢ovymi informacemi neni na
internetovych strankéch distributora k dispozici, poskytne jej distributor retailovému investorovi na
jeho zadost do dvou pracovnich dnu. Dulezité je zminit, Ze distributor musi mit tyto dokumenty
v dispozici, ale sdm nenese odpovédnost za obsah KID. Odpovida pouze za poskytnutou radu v ramci
sektorovych predpisu. Navrh na rozdéleni odpovédnosti tedy nic neméni, distributor musi mit
nicméné KID v dispozici.

7. Zmény u procesu revize KID

Urcité zmény se navrhuji také v rdmci procesu revize sdéleni klicovych informaci v ramci ¢l. 10.
Pvodni navrh Komise sméroval k tomu, Zze budou prijaty navrhy regulacnich technickych norem,
které by mély upresnit podminky, za kterych by se mélo sdéleni klicovych informaci revidovat,
pricemz by se mélo rozliSovat mezi produkty s investicni slozkou, které jsou nadéle nabizeny



retailovym investorum, a produkty s investi¢ni slozkou, které jiz nabizeny nejsou, prestoze tyto
produkty jsou stale aktivni (napr. v run-off rezimu).

V ramci vyboru ECON by vSak tento navrh nahrazen takto:

,Odchylné od prvniho pododstavce se pozadavek na prezkum a revizi dokumentu s klicovymi
informacemi prestane uplatnovat, pokud PRIIP jiz neni otevren pro nové upisy a nelze jej koupit na
sekunddrnim trhu.” Ve svém dusledku to pak znamend, ze pokud dany PRIIP jiz neni nabizen novym
zédkazniklim a nelze na jiného zdkaznika prevést vlastnicka préva, pak povinnost revidovat KID zcela
odpada.

8. Zmény tykajici se upozornéni na rizika produktu

Komise rovnéz navrhovala zruseni povinnosti tzv. ,comprehension alert”, ktera méla primou vazbu
na slozitost (komplexitu) produktii, ale vybor ECON navrhnul, Ze se mé nahradit timto:

,V prislusnych pripadech se poskytnou vhodnad upozornéni na specificka rizika moznych ztrat
spojend se zvldst rizikovymi nebo slozitymi financnimi ndstroji v souladu s ¢l. 24 odst. 5¢ smernice
2014/65/EU nebo se zvlast rizikovymi nebo slozitymi investicnimi produkty zaloZenymi na pojisténi v
souladu s cl. 29 odst. 5 smernice (EU) 2016/97.“

9. Srovnavaci nastroj PRIIPs

Noveé byl mél byt také vytvoren srovnavaci nastroj PRIIPs. Za ucelem usnadnéni konzultaci a
porovnavani udaju vypracuji organ ESMA a organ EIOPA ve spolupraci s vnitrostatnimi organy
dohledu nezavisly online srovnéavaci nastroj pro bali¢ky retailovych investi¢nich produkta a
investi¢nich produktu zalozenych na pojisténi. Tento nastroj obsahuje alespon informace tykajici se
vykonnosti, urovné rizika, doporuc¢ené doby drzeni a nakladli a poplatki PRIIP a zminuje jeho
kvalitativni vlastnosti.

Srovnavaci nastroj se vytvori s vyuzitim tdaji z dokumentu s klicovymi informacemi, ktery poskytuje
Evropské jednotné pristupové misto zrizené narizenim (EU) xxxx/xxxx (ESAP).[7] Pri vyvoji
nezavislého online srovnavaciho nastroje provedou organ ESMA a organ EIOPA spotrebitelské
testovani.

Nezavisly srovnavaci nastroj bude k dispozici nejpozdéji 12 mésicu poté, co budou dokumenty s
klicovymi informacemi k dispozici na evropském jednotném pristupovém misté. Odkaz na nezavisly
online srovnavaci nastroj se po jeho zpristupnéni pridd do dokumentu s kliCovymi informacemi.
Spravcovské spolecnosti, investicni podniky a pojiStovaci zprostredkovatelé propaguji pouzivani
online srovnavace na svych internetovych strankach, véetné prislunych marketingovych materiala.

10. Dalsi analytické nastroje pro retailové investory

Retailovi investori maji byt nové vybaveni také dal$imi analytickymi nastroji. Tvarci PRIIP usnadnuji
porovnavani ruznych podkladovych investi¢nich moznosti pomoci souhrnné tabulky nebo jinych
srovnavacich nastroju, jako je napriklad mechanismus filtrovani. Prozatim tato povinnost neplati pro
distributory PRIIPs, nicméné predmétem dalSich dotazl jisté bude, zda tyto néstroje musi byt
dostupné na webovych strankach, v aplikacich, klientskych zénach anebo na jinych mistech.

Zaver

Zavérem lze rici, ze modernizace narizeni PRIIPs, kterd je kliCovou soucasti navrhu Retail
Investment Strategy, predstavuje vyznamny krok smérem k vétsi transparentnosti a ochrany



retailovych zakaznika na finanCnich trzich. Tato iniciativa se zaméruje na zjednodu$eni a zlep$eni
pristupnosti informaci o investi¢nich produktech, ¢imz umoznuje retailovym zdkaznikam lépe
porozumét rizikiim a vynostum spojenym s jejich investicemi.

Modernizace také reflektuje potrebu adaptace na dynamické zmény trhu a technologicky pokrok,
¢imz podporuje duvéru investoru a zajistuje, Ze regulace zustava relevantni a efektivni. Prijeti téchto
zmén tedy neni jen legislativni povinnosti, ale i nezbytnym krokem k posileni celkové stability a
spravedlnosti finan¢nich trhu.

Na druhou stranu lze dodat, Ze hlavni slabinou narizeni PRIIPs jsou c¢etné vyjimky z regulace u
vybranych produktl zejména statem uznanych penzi, kterd v tuzemské kotliné vice rezonuje diky
nedavno prijaté regulaci danové podpory dlouhodobych investi¢nich produktu (DIP). Porovnatelnost
informaci tak neni slozitd jen pro samotné investory, ale i pro distributory PRIIPs, ¢i analytiky
produktd.

Mgr. Robert Simek Ph.D.
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