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I. DOPORUCENI

EVROPSKY HOSPODARSKY A SOCIALNI VYBOR

1. bere na védomi rozhodnut{ Komise nenavrhnout dplny zdkaz pobidek, vitd vsak vyslovnd prohldseni Komise, Ze
v modelech prodeje a distribuce investi¢nich produktti existuji potencidlni stfety zdjmt, pfi¢emz samostatné finanéni
poradenstvi a sluzby finan¢ntho planovéani jsou pro vétsinu spotiebiteld v EU z velké ¢dsti nedostupné, a vétsina
spotiebitelti ma tudiz pFistup pouze k poradcim, ktefi poskytuji poradenstvi ohledné produktii, které prodavaji;

2. konstatuje, 7e jiZ existuje mezera v nezdvislém poradenstvi pro spotiebitele, kteff se zdrahaji investovat na finan¢nich
trzich, nebot by chtéli vyuzivat investiéni produkty, které zajistuji stabilnéjsi vynosy z investic. Avak u mnohych produktt
neexistuje ochrana pted investi¢nimi ztrdtami a spotfebitelé mohou byt zmateni velmi rozdilnou vysi poplatkd a danovym
statusem svych investic. Navrhuje prodlouzit lhatu pro prezkum na tfi roky G¢inného uplatiiovani téchto predpisi, aby
mohly byt posouzeny vysledky uplatiiovani na trhu;

3. vyjadfuje politovini nad tim, Ze namisto strukturdlnéjsich opatfeni tykajicich se fize ndvrhi se jesté zvysuje
slozitost produktd, a to kvili referenénim hodnotdm a novym upozornénim na ,zvlasté rizikové“ investice. Doporucuje,
aby se pojeti ,zdkladnich produktd, jako jsou napf. zdkladni bankovni Géty (') a povinné pojisténi obcanskopravni
odpovédnosti za $kodu z provozu motorového vozidla (%), vztahovalo na bézné retailové financni (investi¢ni) produkty
a aby zdrovenl umoziovalo vylepsSeni, inovace a hospodatskou soutéz, pokud jde o vlastnosti produkti;

() Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/92/EU ze dne 23. Cervence 2014 o porovnatelnosti poplatkii souvisejicich
s platebnimi G¢ty, zméné platebniho Gétu a pifstupu k platebnim Gétim se zakladnimi prvky (Ur. vést. L 257, 28.8.2014, s. 214).

() Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/103/ES ze dne 16. zdf{ 2009 o pojisténi obc¢anskopravni odpovédnosti z provozu
motorovych vozidel a kontrole povinnosti uzaviit pro piipad takové odpovédnosti pojisténi (Ur. vést. L 263, 7.10.2009, s. 11).
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4. vitd navrh Komise sladit pozadavky na prabézné odborné vzdélavani podle smérnice o distribuci pojisténi (*) se
smérnici MiFID (%) a kodifikovat souvisejici pokyny Evropského orgdnu pro cenné papiry a trhy (ESMA), které definuji
minimélni poZadavky na odborné vzdélavani zprosttedkovatelt prodeje, véetné vzdélavani v oblasti udrzitelnosti, které by
mélo byt co do poctu hodin dile rozifeno;

5. vitd opatfeni s cilem zlepsit zvefejiiovani informaci ohledné cild v oblasti udrzitelnosti. Doporucuje, aby byl
u ukazatelt a definic tykajicich se udrzitelnosti zajistén lepsi soulad mezi taxonomif EU pro udrzitelné ¢innosti (déle jen
Ltaxonomie®), nafizenim o zvefejiiovani informaci o udrzitelném financovéni a strukturovanymi retailovymi investi¢nimi
produkty a pojistnymi produkty s investi¢ni slozkou. Doporucuje, aby tvircim produktti bylo poskytnuto poradenstvi
ohledné toho, jak méfit skute¢ny dopad na udrzitelnost a zvefejiiovat informace o ném, namisto toho, aby se toto méfeni
a zvefejnovani tykalo pouze zelenych kapitdlovych vydaji, které retailovi spottebitelé ¢asto chdpou jako udrzitelnost.
Doporucuje, aby udrzitelné produkty byly standardni moznosti na zdkladé postupu ,opt-out*, nikoli na zdkladé postupu
,opt-in“, pokud mozno aniz by byly ignorovény vysledky posouzeni pozadavki a potteb a aniz by doslo k rozporu s testem
vhodnosti;

6. vitd ndvrh Komise harmonizovat poZadavky na zvefejiiovani informaci, coz by mélo byt prvnim krokem
k horizontélnéjsimu a na spotiebitele zaméfenému pojeti viech pravnich predpist tykajicich se retailovych finanénich
sluzeb. Nicméné vyjadfuje politovani nad tim, Ze pravidla pro zvefejiiovani informaci o pojistnych produktech i naddle
podléhaji jinému reZimu namisto toho, aby byla plné zaclenéna do ramce pro produkty s investi¢ni slozkou. Doporucuje,
aby namisto toho, aby byl zachovin izolovany piistup k nestrukturovanym pojistnym produktim podle smérnice
o distribuci pojisténi, spolunormotvirci na zdkladé ndvrhu Komise béhem piistiho legislativniho cyklu sladili vSechna
pravidla pro zvefejiiovani informaci o pojistnych produktech s pravidly pro produkty s investi¢ni slozkou a nalezité pti tom
zohlednili jejich specifické rysy, nebot by se tak spotiebiteliim zjednodusilo srovnani produktt v riiznych kategoriich aktiv,
ale také by se zajistily rovné podminky pro hospodéiské subjekty. Doporucuje provést komplexni ,test konkurence-
schopnosti®, ktery zohledni disledky ocekdvané vyssi tcasti retailovych investorti na financovdni podnikli redlné
ekonomiky v EU.

1. ZDUVODNENI | PODROBNE]JSI PRIPOMINKY

1. Pobidky

1.1 Evropsky hospodafsky a socidlni vybor (EHSV) souhlasi s hodnocenim Komise, Ze existuji nedostatky ve zptisobu
tvorby a distribuce produktii a Ze nékteré z téchto nedostatkil jsou spojené s vyplacenim pobidek. EHSV podporuje
myslenku, Ze nevhodnému poradenstvi a stfetim zdjmi je tfeba predchdzet prostfednictvim pfiméfenych pravidel
a fadného prosazovani. Zaroven si je Vybor védom rusivého dopadu zdkaza Komise na distributory, pfedevsim proto, ze se
v mnoha piipadech jednd o malé a stfedni podniky.

1.2 EHSV konstatuje, Ze se v posouzeni dopadd, jez provedla Komise a k némuz Vybor pro kontrolu regulace vydal
kladné stanovisko s doporuéenimi, doslo k zavéru, ze dostupné podklady podporuji tiplny zdkaz pobidek, nebot na zédkladé
analyzy Komise jde o jedinou politickou moznost zajistujici nepfedpojaté poradenstvi. Konstatuje, ze Komise se nicméné
rozhodla pfijmout dvoufizovy pfistup, aby zabrdnila ,vyznamnym a ndhlym dopadim na stévajici distribu¢ni systémy*,
a sice tak, Ze nejprve budou zavedena dalsi omezeni pobidek a bude proveden legislativni prezkum s cilem zavést Gplny
zakaz, pokud se ukdze, Ze ,4jma spotiebiteltim pretrvava“.

1.3 EHSV je znepokojen ochotou jedincti s omezenym disponibilnim pifjmem platit pfedem za poradenstvi, a to
existuje veétsi pravdépodobnost, Ze rozpoznaji pfidanou hodnotu poradenstvi. Byl by velice nerad, kdyby jakékoli
nezamyslené disledky rozdélily trh na kvalifikované investory a velkou vétsinu retailovych investord, ktef{ by ziskali pouze
nejzdkladngjsi sluzby, jelikoz by se az piili§ zaméfovali na ndklady, a nikoli na specifické rysy sluzeb, jako je ochrana
kapitalu nebo zZivotni a zdravotni kryti (°) (zdravotni problémy, zdravotni postizeni, imrti, stfedni délka Zivota atd.).

()  Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2016/97 ze dne 20. ledna 2016 o distribuci pojistén (Ut. vést. L 26, 2.2.2016, s. 19).

() Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finan¢nich ndstrojii a o zméné smérnic
2002/92/ES a 2011/61/EU (Uf. vést. L 173, 12.6.2014, s. 349).

() Biometrickd rizika, jak je vymezuje nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/1238 ze dne 20. cervna 2019
o panevropském osobnim penzijnim produktu (PEPP) (Uf. vést. L 198, 25.7.2019, s. 1).
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1.4 EHSV je znepokojen dopadem uplatiiovani dané z pfidané hodnoty (DPH) v nékterych clenskych stitech na
poplatky actované finanénimi poradci, nebot pro retailové investory by plnd cena poradenstvi i s DPH znamenala
dodate¢né ndklady vedle piipadnych dalsich dani z finan¢nich produktti, jako je dail z pojistného.

1.5  Vzhledem k tomu, ze ndvrh Komise vypldceni pobidek zcela nezakazuje, by méla byt piijata diraznd zmirnujici
opatteni, kterymi by se zajistilo, Ze nadmérné a neodivodnéné poplatky budou v nadchézejicich letech vyrazné sniZeny.
EHSV mé pochybnosti o vhodnosti a G¢innosti tohoto ,polovicatého® rezimu zavedeného ndvrhem Komise, ktery by
v nékterych piipadech pobidky i naddle umoznoval a v jinych pipadech je zakazoval, a sice podle povahy investice, coz
vyvoldva otazky ohledné poméru ndkladii a piinosii této reformy a ohledné rovnych podminek pro hospodéiské subjekty.
EHSV doporucuje lépe integrovat a zvazit dopad, ktery by omezeni pobidek méla na konkrétni odvétvi
(napf. pojistovnictvi).

1.6 EHSV poukazuje na to, Ze moznym G¢inkem ndvrht by bylo upfednostnéni fond obchodovanych v obchodnim
systému (ETF). To by vedlo k nerovnostem mezi spole¢nostmi, nebot u kétovanych spolecnosti, zejména téch, které jsou
zahrnuty do indexd, je vétsi pravdépodobnost, Ze budou do téchto investi¢nich ndstrojii zahrnuty, nez u malych a stfednich
podnikd. Pokud jde o digitdlni a ekologickou transformaci, ekonomika EU si nemtze dovolit, aby investi¢ni toky sméfovaly
mimo EU, coz by mélo neblahé dusledky z hlediska pracovnich mist a pro podniky.

2. Zhodnoceni vynaloZenych finanénich prostfedki

2.1 'V EHSV se rtizni ndzory na to, zda koncepce zhodnoceni vynaloZenych finan¢nich prostiedkii, a zejména
celoevropské referenéni hodnoty pro rozmanitost vnitrostatnich trhti, v kone¢ném disledku sniZi ceny, a na otdzku
dtkazniho bfemene tGplného zakazu, které i nadale nese Evropskd komise. Ma-li se zajistit a ma-li se spotfebitelim ukdzat,
Ze jimi vynaloZené finan¢ni prostiedky jsou zhodnocoviny, a mé-li se zdkonoddrcim umoznit, aby na zdkladé dikazt
posoudili ustanoveni o pfezkumu, kterym by pfipadné mohl byt zaveden dplny zdkaz pobidek, je nezbytné, aby zpravy
o nakladech a referen¢nich hodnotich podavané orgdniim dohledu byly zaroveii snadno piistupné Siroké vetejnosti a aby
podavani zprav organim dohledu zacalo co nejdiive, a byl tak stanoven zdkladni scénaf (°).

2.2 Ackoli Komise ve svém posouzeni dopadi jiz uvedla, Ze k Gjmé pro spotiebitele pfestane definitivné dochazet az
s Uplnym zdkazem, EHSV navrhuje prodlouzit lhitu pro prezkum na dostatené reprezentativni dobu tif let i¢inného
uplatiovani, po jejimz uplynuti by Komise méla pfijmout kone¢né rozhodnuti o tom, zda v dostate¢né mife pfestalo
dochazet k 4jmé pro spottebitele, ¢i zda by v nejlepsim zdjmu spottebitelt mélo byt stanoveno dalsi omezeni pobidek
a jinych nédkladd.

2.3 EHSV v zdjmu vyplnéni proluky do pfezkumu navrhuje, Ze by spottebitelim pii rozhodovani o investicich mohly
do ur¢ité miry napomadhat alternativni poradenské sité, coz by pfispélo k rychlejsimu zhodnoceni vynalozenych finan¢nich
prostredkd. Dulezitou tlohu mohou hrét i sdruzeni spotfebitelt, maji-li k tomu ndleZité finan¢ni a technické prostiedky.
Vedle poradenstvi by jejich ¢innost mohla byt G¢inné posilena hromadnymi sdélovacimi prostiedky a socidlnimi médii
(napf. ,Deset klicovych bodt pii ndkupu finan¢nich produktd” nebo jednoduchd kratkd sdéleni jako ,Nekupujete to, cemu
nerozumite®, ,Velké sliby, vysoké riziko, ,Nesazejte vie na jednu kartu“ atd.). Silné spottebitelské organizace mohou tviirce
a distributory finan¢nich produktt pfimét k ukdznénému piistupu. EHSV proto vyzyva Komisi, aby pifedlozila opatfeni
k posilent sité téchto alternativnich poradenskych sluzeb a zohlednila pfitom jiz existujici osvédcené postupy (') v ¢lenskych
statech.

(®»  Dle doporuceni orgdnu ESMA: https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-08/ESMA22-1669215091-5358_Board_of_
Supervisors_July_2023_-_Summary_of_Conclusions.pdf, s. 5, bod 9.

() https:/[www.verbraucherzentrale.de/beratung, https:/[www.verbraucherzentrale.de/ueber-uns, Testachats invest — Votre partenaire
financier indépendant.
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3. Zékladni produkty

3.1 EHSV vitd omezené zmény na podporu ndkladové efektivnich a jednoduchych produktl, coz je v souladu
s doporucenim Evropského orgdnu pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi (EIOPA), aby pojistné produkty
s investi¢ni slozkou byly jednodussi a ndkladové efektivnéjsi. EHSV doporucuje, aby spolunormotvirci poskytli vice
pokynt, pokud jde o mandat orgainu ESMA k upfesnéni ,pojmu zvlasté rizikovych finanénich produktd, zejména
s ohledem na zkusenosti s riznorodymi upozornénimi na slozitost pouzivanymi v jednotlivych statech, kterd byla inspiraci
pro jeho pfedchidce — ,upozornéni tykajici se srozumitelnosti, které je definovdno v nafizeni o strukturovanych

retailovych investi¢nich produktech a pojistnych produktech s investi¢ni slozkou.

3.2 Zékladni produkty, jako jsou produkty ptedepsané ve smérnici o zdkladnich bankovnich wétech, a koncepce
povinného pojisténi obcanskopravni odpovédnosti za $kodu z provozu motorového vozidla poskytuji ptidanou hodnotu,
kterd presahuje zajisténi spravedlivého piistupu ke srovnatelnym produktim finanénich sluzeb. Tyto produkty rovnéz
poskytuji referen¢ni hodnotu, co se ty¢e zhodnoceni vynalozenych finan¢nich prostiedkd, a piispivaji k lepsim vysledkiim
jingch produkt, nebotf nuti dcastniky finanéniho trhu, aby odivodnili stanoveni vy$sich ndkladd a poplatki
u konkuren¢nich produktd. Konkrétné u pojistnych produktd s investiéni slozkou EHSV doporucuje, aby zdkladni
produkty zohlediovaly specifické potteby pojistniki Zivotniho pojisténi, a to i pokud jde o bezpe¢nost investic, ochranu
kapitalu nebo Zivotni a zdravotni kryti.

3.3 EHSV souhlasi se sdruzenimi spotfebiteld, ze ,byt spottebitelem” neni zaméstndnim na plny tvazek a ze spotiebitelé
maji pfi ndkupu rtiznych sluzeb a produktt, které jsou dostupné na trzich, ¢im dél vice moznosti vybéru. Dopad pfetizeni
informacemi a ohrani¢ené racionality vak omezuje vili spotiebitelti ménit poskytovatele. EHSV upozoriuje, zZe kvili tomu
jsou pak organizdtofi trhu méné nuceni k ukdznénému piistupu a nové Gcastniky to odrazuje od vstupu na trh.

3.4 EHSV se domnivd, Ze — stejné jako oznamovatelé a kontrolni organizace spotiebitelti — orgdny dohledu odpovédné
za finan¢ni trhy a sluzby mohou a mély by podavat zpravy o nedostatcich trhu. Tyto organy by se mély drzet svého
zakonného mandatu, jak je vymezen ve stavajicich obezietnostnich pravidlech a pravidlech pro uvadéni na trh, a nemély by
tento svij mandat pojimat az p#ilis Siroce a definovat provozni prvky, jako jsou navrhy financ¢nich sluzeb a tvorba jejich
cen. To by totiz znamenalo stanovovéni cen a zasahovani do hospoddiské soutéze ze strany orgdnti dohledu, které maji
v ramci svého manddtu primarné za tkol dbdt na stabilitu finan¢nich instituci a spravedlivé zachdzeni se spotfebiteli
a piijemci finan¢nich sluzeb.

4. Finan¢ni vzdélavani a odbornd p¥iprava

41  Odborné vzdélavani prodejcii a zprostfedkovatelt (neboli ,finan¢nich poradcit), véetné vzdélavani v oblasti
udrzitelnosti, ma klicovy vyznam. EHSV tudiz vitd ndvrh Komise tykajici se pozadavki na odborné vzdélavani
a doporucuje, aby byl rozsifen minimdlni rozsah odborného vzdélavani na kazdy rok. Je ku prospéchu spotiebiteld, jsou-li
finan¢ni pracovnici fddné proskoleni a maji-li dostatek casu jednak na odbornou piipravu a jednak na to, aby porozuméli
investiénim potfebdm svych klientl, mimo jiné i pokud jde o otdzky udrZitelnosti, a nejsou-li vystaveni nepfiméfenému
tlaku ze strany zaméstnavatele, aby splnili prodejni cile stanovené pro finanéni produkty.

Yevs

4.2 EHSV by rovnéz uvital konkrétngjsi cile, pokud jde o urceni osvéd¢enych postupti a stanoveni tikold piislusnym
vnitrostdtnim organtim, jakoZ i poddvéni zprdv o opatfenich pfijatych jak v rdmci béznych kanéla (rodina, $kola, sdélovaci
prostfedky, partnerstvi s organizacemi obcanské spolecnosti), tak cilené, pficemz je tfeba vénovat pozornost
nejzranitelnéjsim skupindm, jako jsou osoby, které nemaji stabilni nebo spolehlivy zdroj piijmu, migranti, a lidé, ktefi se
chystaji ucinit rozhodnuti, jez budou mit dopad na jejich Zivotni tspory.

4.3 EHSV zddaraziwuje, Ze ani nejlepsi finan¢ni vzdélavani nemuze zménit skutecnost, Ze spotiebitel je s finanénim
poradcem ve vztahu informacni asymetrie, a bylo by zapotfebi, aby mohl distributory snadno porovnat (stejné jako lze
zadat druhé stanovisko, pokud jde o zdravotni zdlezitosti), neexistuje-li skute¢né nezavislé a nestranné poradenstvi.

4.4V zdjmu urychleni pokroku vyzyva EHSV ¢lenské staty, aby zlepsily pfistup k $ifeji zaméfenym sluzbdm finanéniho
pldnovani poskytovanym regulovanymi nezdvislymi finanénimi poradci a aby zajistily jejich intenzivnéjsi vyuzivani,
napiiklad prostfednictvim danovych pobidek, pficemz je tieba vénovat pozornost rovnym podminkdm, nebot dobré
finan¢ni planovéani zvysi finan¢ni odolnost spotiebiteld, zejména po odchodu do dichodu.
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4.5  Vybor souhlasi se zahrnutim influencertt do pravidel pro propaga¢ni sdéleni a vyjadiuje obavy ohledné dlohy
nespolehlivych influencertt pfi propagaci kryptoaktiv a nepovolenych produktt, zejména ze zemi mimo Evropsky
hospodaisky prostor.

4.6  EHSV vitd, Ze se zkuseni a dobfe informovani investofi mohou vzdit standardniho zafazeni do kategorie
yretailovych® zakaznikd, upozornuje vsak, Ze by tento proces mél podléhat silnym zdrukdm, aby se zabranilo tomu, zZe
spotfebitelé budou nevhodné pobizeni k odmitnuti pravidel EU na ochranu spotfebitele, kterd jsou navrzena pravé proto,
aby je chrénila. Na spotiebitele, ktet{ se aktivné rozhodnou vzdit se standardniho zafazeni do kategorie ,retailovych
zdkaznikd, by se i naddle mély vztahovat zdruky, které by nejen kompenzovaly nedostatek znalosti nebo zkusenosti, ale
také by odrazely nerovnou vyjednavaci pozici vii¢i poskytovateli investicnich sluzeb nebo podniku nabizejicimu takové
sluzby. Spotiebitelé by mohli pfeceniovat nebo zvelicovat své investi¢ni znalosti ¢i zkuSenosti, aby ziskali piistup ke
slozitéjsim produktim nebo produktim s rizikovym profilem, ktery pro primérné spotiebitele v podobné situaci neni
vhodny.

5. Udrzitelnost jako standard

5.1  EHSV se domnivd, ze v mnoha clenskych stdtech existuji silné kulturni preference pro jednoduché produkty, coz
spolu se skutecnosti, Ze finan¢ni sluzby jsou vnimdny jako sloZité a ze spotiebitelé hledaji rovnovahu mezi bezpe¢nosti,
likviditou a vykonnosti, vede k tomu, Ze velmi velké objemy dspor spotiebiteld jsou ulozeny na spoficich tctech nebo
béznych bankovnich wctech. Tim se zase zachovdvd neustdld zdvislost malych a stfednich podnikd na bankovnim
financovani a dominantni dloha bank pfi pfidélovani Gvért. Tato spolecenskd dloha finanéniho odvétvi je diivodem k piijeti
politickych opatfeni, kterymi se sladuje pfidélovani Gvért s ostatnimi politikami Unie, jako je Zelend dohoda a strategie
udrzitelného financovani. EHSV se domnivd, Ze malé a stfedni podniky by mély mit pfistup k vefejné a soukromé podpore,
a to v zdjmu snaz$i dostupnosti financovani od retailovych investort s lep$imi znalostmi o néstrojich, které maji
k dispozici.

5.2 EHSV vitd opatfeni obsazend v navrhované souhrnné smérnici, jeZ maji zlepsit zvefejiiovani informaci ohledné cilt
v oblasti udrzitelnosti, ¢imz by se doplnilo nafizeni o zvefejiiovani informaci o udrzitelném financovéni, a vybizi Komisi,
aby rovnéz urychlila projekt ekoznacky EU pro retailové finan¢ni produkty, ktery byl zahdjen v roce 2018 (). Vyjadiuje
vSak znepokojeni nad tim, Ze stdvajici opatfeni tykajici se zvefejilovan{ informaci v nafizeni o zvefejilovani informaci
o udrzitelném financovdni, jako je ukazatel zelenych aktiv, nejsou dostate¢nd, ma-li byt poskytnut Gplny a podrobny obraz
o dopadu spolecnosti nebo fondu na externality, na néz se uvedené nafizeni vztahuje. EHSV je pfesvédcen, Ze by retailovi
investofi méli mit pfistup k relevantnim a — pokud to spotfebitelé vyzaduji — podrobnym ddajtim, napiiklad v dasledku
dostupnych environmentalnich, socidlnich a spravnich (ESG) ratingti, aby mohli ¢init objektivni investiéni rozhodnuti
vychazejici z posouzeni pozadavki a potieb, mj. v oblasti udrzitelnosti, a aby je neovliviiovaly informac¢ni asymetrie, které
mohou vést k lakovdni nazeleno a Gjmé pro spotiebitele. EHSV si je védom toho, Ze toto dodate¢né zvefejiiovani informaci
by mélo podléhat pokyntim pro tviirce produktd, aby bylo u produktd uplatiovino konzistentné a bylo srovnatelné
a zdroven aby bylo v souladu s pozadavkem vyzadat si preference klienta v oblasti udrzitelnosti podle aktli v pienesené
pravomoci tykajicich se smérnice MiFID a smérnice o distribuci pojisténi.

5.3 EHSV doporucuje, aby se udrzitelné produkty staly standardni moZznosti, a to i v oblasti finan¢nich technologii,
pokud mozno v mezich toho, co se vyZaduje v souvislosti s posouzenim pozadavki a potieb, na zdkladé posouzeni dopadi
a tak, aby to nebylo v rozporu se zdsadou nabizet produkt, ktery je nejvhodnéjsi pro potteby zdkaznika, a to na zdkladé
odpovidajiciho poradenstvi. Vzhledem k tomu, Ze nedojde k Gplnému zdkazu pobidek, by méla byt zavedena zmirfujici
opatfent, kterd spotfebitelim pomohou samostatné ¢init lepsi investi¢ni rozhodnuti. Namisto toho, aby spottebitelé museli
o udrzitelny produkt Zadat, by se tyto produkty mély stit normou, a spotiebitelé by piipadné museli takovy produkt
aktivné nezvolit (,opt out®), a to zejména s ohledem na to, Ze dvé tietiny spotiebitelt (°) si pfeji, aby jejich penize byly
investovany udrzitelnym zpasobem. Iniciativy oblanské spole¢nosti, jako jsou Fair Finance International a MeinFairMo-
gen (') ('), mohou spotfebitelim pomoci identifikovat poskytovatele s relativné udrzitelnym portfoliem produkta.
Finan¢ni prostiedky EU by mohly pomoci vyse uvedené iniciativy obcanské spolecnosti rozsifit (nebo vytvofit nové) nad
ramec platebnich a¢td a bank i na pojistovny a penzijni fondy, jak ukazuje Gspésny piiklad v Nizozemsku (*2).

(®)  https:/[susproc.jrc.ec.europa.eu/product-bureau/product-groups/432/home.

2° Investing Initiative (2020), A Large Majority of Retail Clients Want to Invest Sustainably (Velkd vétsina retailovych klientd si preje
investovat udrziteln¢), https://2degrees-investing.org/resource/retail-clients-sustainable-investment/.

(") https://fairfinanceguide.org/.

(") https:/[www.meinfairmoegen.de/.

(') https:/[eerlijkegeldwijzer.nl[pensioenwijzer/.

—
2
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5.4  EHSV vyzyva ke konkrétnim iniciativdim s cilem pfejit od méfeni teoretické udrzitelnosti finanéniho produktu
k méfeni skutecného dopadu na udrzitelnost. Vybor konstatuje, Ze pro mnoho retailovych investorti je udrzitelnost
definovana z hlediska dopadu, ktery je ze své podstaty omezeny, nebot vétsina spottebitelt je aktivni, pokud jde o néstroje
sekunddrntho trhu, které neposkytuji dodatecné investice do ekologické a digitdlni transformace. EHSV doporucuje, aby
v zdjmu lepsiho sladéni preferenci retailovych investort, pokud jde o dopad, byli retailovi investori vybizeni k aktivnéjsi
Gcasti na primarnich trzich (primdrni vefejné nabidky akcii), a to i lepsim zvefejiiovanim informaci o ,adicionalité” jejich
investic.

6. Dal$i pozndmky

6.1  Horizontdln{ retailovd politika Komise, jejimz hlavnim, nikoli viak jedinym pilifem je soucasnd strategie, by se méla
zabyvat nesrovnalostmi, mezerami a pfekryvanim v nafizenich tykajicich se financi a podavani zprav, coz se v rdmci
izolovaného pfistupu uplatiiovaného u pravnich predpisti EU tykajicich se finan¢nich produktt az pfilis dlouho povazovalo
za vedlejsi zdleZitost.

6.2 EHSV proto vitd snahu Komise o harmonizaci informaci pro spotiebitele a ochrany spotfebitelt tim, Ze do oblasti
plisobnosti nafizeni o produktech s investi¢ni slozkou, smérnice MiFID a smérnice o distribuci pojistén{ zahrnuje co nejvice
retailové zaméFenych investi¢nich produkti. Preferoval by vSak piijeti horizontdlniho pravniho predpisu o zvefejiovani
informaci, jemuz by dal pfednost pied zahrnutim dalsich finan¢nich ndstrojii do pravidel pro zvefejiiovani informaci
stanovenych v nafizeni o produktech s investi¢ni slozkou, kterym se vytvaii dalsi nesourodost. EHSV to vidi jako
potencidlni feSeni, které by mohlo byt uplatnéno v pfistim legislativnim cyklu. EHSV dale vita zavedeni testu ,nejlepsiho
zdjmu“ (Cldnek 24 smérnice MIFID a ¢ldnek 29 smérnice o distribuci pojisténi), jakoz i pozadavek na predbézné
informovéni o nékladech, coz by mohlo zvysit transparentnost procesu prodeje, nastolit divéru a zlepsit srovnatelnost,
a tudiz zvysit hodnotu finan¢niho poradenstvi bez ohledu na to, zda je poskytovano online nebo offline.

6.3 EHSV rovnéz ocenuje rozhodnuti Komise konsolidovat dosavadni tsili a harmonizovat sdéleni klicovych informaci
napfi¢ kategoriemi aktiv, ackoliv vyjadfuje politovdni na tim, Ze Komise nevidéla moZnost zaclenit produkty souvisejici
s pojisténim do pravnich pfedpisti tykajicich se produktt s investi¢ni slozkou s nélezitym ohledem na specifika pojistnych
zaruk, coz by zlepsilo srovnatelnost v rdmci rozmanité $kdly nabizenych produktd. Pragmatickym FeSenim, kterym je
zaclenit mezi produkty s investi¢ni slozkou nové skupiny produktt a zdroven zachovat samostatnd pravidla pro nékteré
pojistné produkty namisto navrzeni nového horizontélniho legislativniho ndstroje pro zvefejiiovdn{ informaci o retailovych
finan¢nich produktech, se zachovava uplatnovani oddéleného p¥istupu, i kdyz by mohlo mit velmi podobné vysledky. To by
rovnéz mohlo pfedstavovat piekdzku pro budouci doplnéni nebo zmény rdmce pro zvefejiiovani informaci o produktech,
nebot tento rdmec neni definovan v jediném pravnim néstroji.

6.4  Pokud jde konkrétné o oblast digitdlniho zvefejiiovani informaci, podporuje EHSV dlouho ocekdvany piistup
Komise upfednostiujici digitlni formu, av§ak upozoriiuje, Ze zvefejiiovani informaci na ,fyzickém nosici“ je provéfené a je
zatlenéno do pravnich predpisti s cilem zajistit, aby byly pro spotiebitele zvetejnény kli¢ové informace. EHSV upozoriiuje,
Ze je tieba testovat chovani spotiebitelt, pokud jde o digitdlni zvefejiovani informaci, a to na technické trovni, aby se
zajistilo, Ze spotiebitelé pti uzavirdini smlouvy dilezité informace uvidi a porozumi jim a Ze tyto informace nebudou skryty
(hluboko) uprostied digitdlné zvefejnéného dokumentu.

6.5  EHSV vyjadiuje vyhrady k dopadu strategie pro retailové investice, nebot urcujici rysy navrhovanych opatieni maji
byt stanoveny na nizs$i Grovni, kterd pfimo nepodléhd legislativnimu procesu EU, a vzhledem k tomu, ze EHSV nemd
moznost na této urovni formdlné vyjddiit ndzory organizované obcanské spole¢nosti po prozkoumdni vysledka
dostatecného poctu spotiebitelskych testt.

6.6 EHSV rovnéz konstatuje, Ze posouzeni dopadt neobsahuje ,test konkurenceschopnosti®, ktery by analyzoval rizné
moznosti politiky, a to navzdory difvéj$imu zdvazku predsedkyné Komise tento test systematicky zohlednovat. U testu
konkurenceschopnosti by mél byt uplatnovin komplexni piistup, kdy by se tento test nezabyval pouze otdzkou
konkurenceschopnosti G¢astnikd finanéniho trhu EU, nybrz také disledky vyssi acasti retailovych investort na financovani
podnikd redlné ekonomiky v EU.
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IIl. NAVRHOVANE ZMENY SMERNICE - COM(2023) 279 final - 2023/0167 (COD) (V)

Pozménovaci ndvrh 1

(souvisi s doporucenim ¢. 2)

Cl. 1 odst. 13, kterym se do smérnice 2014/65/EU (MiFID) vklid4 clanek 24a

Text navrZeny Evropskou komisi

Pozménovaci ndvrh VR

[...]

8. Tfi roky po vstupu smérnice (EU) v platnost [Urad pro
publikace: uvedte ¢islo pozménujici smérnice] a po
konzultaci s orgdny ESMA a EIOPA Komise posoudi
dopady plateb tietich stran na retailové investory, zejména
s ohledem na mozny stfet zdjmt a dostupnost nezavislého
poradenstv1 a vyhodnoti dopad piislusnych ustanoveni
smérnice (EU) [Ufad pro publikace: uvedte ¢islo pozméiu-
jici smérnice] na tuto problematiku. Je-li to nezbytné
k zabranéni 4jmé spotiebiteli, navrhne Komise Evropskému
parlamentu a Radé legislativni zmény.

[...]

8. Po tirech letech ticinného uplatnovam smérnice (EU)
[Ufad pro publikace: uvedte ¢islo pozméfujici smérnice]
a po konzultaci s orgdny ESMA a EIOPA Komise posoudi
dopady plateb tfetich stran na retailové investory, zejména
s ohledem na mozZny stiet zajmt a dostupnost nezévislého
poradensm a vyhodnoti dopad pfislusnych ustanoveni
smérnice (EU) [Ufad pro publikace: uvedte ¢islo pozménu-
jici smérnice] na tuto problematiku. Je-li to nezbytné
k zabranéni 4jmé spotiebiteli, navrhne Komise Evropskému
parlamentu a Radé legislativni zmény.

Odivodnéni

Aby se zajistilo, Ze konecné posouzeni Komise bude zalozeno na dostate¢nych ddajich o trhu a na vyvoji na trhu,
navrthujeme prodlouzit lhitu pro pfezkum o lhitu pro provedeni ve vnitrostitnim prévu, a to na tfi roky ac¢inného

uplatiiovani namisto tii let po vstupu v platnost.

Pozménovaci ndvrh 2

(souvisi s doporucenim €. 2)

Cl. 2 odst. 45 (%), kterym se do smérnice (EU) 2016/97 (smérnice o distribuci pojisténi) vkladd ¢ldnek 29a

Text navrzeny Evropskou komisi

Pozmeénovaci navrh VR

[...]

6. TFi roky po vstupu smérnice (EU) v platnost [Uiad pro
publikace: uvedte d¢islo pozménujici smérnice] a po
konzultaci s orgdny ESMA a EIOPA Komise posoudi
dopady plateb tietich stran na retailové investory, zejména
s ohledem na mozny stfet zdjmi a dostupnost nezavislého
poradenstvi, a vyhodnoti dopad pfislusnych ustanoveni
smérnice (EU) [Ufad pro publikace: uvedte ¢islo pozméiiu-
jici smérnice] na retailové investory. Je-li to nezbytné
k zabranéni 4jmé spotiebiteli, navrhne Komise Evropskému
parlamentu a Rad¢ legislativni zmény.

[...]

6. Po tiech letech ticinného uplatiiovdni smérnice (EU)
[Utad pro publikace: uvedte ¢islo pozméfujici smérnice]
a po konzultaci s orgdny ESMA a EIOPA Komise posoud{
dopady plateb tfetich stran na retailové investory, zejména
s ohledem na mozZny stiet zajmt a dostupnost nezavislého
poradenstvi, a vyhodnoti dopad pfislusnych ustanoveni
smérnice (EU) [Utad pro publikace: uvedte ¢islo pozméfiu-
jici smérnice] na retailové investory. Je-li to nezbytné
k zabranéni Gjmé spottebiteli, navrhne Komise Evropskému
parlamentu a Rad¢ legislativni zmény.

(") Ndvrh smérnice Evropského parlamentu a Rady, kterou se méni smérnice (EU) 2009/65/ES, 2009/138[ES, 2011/61/EU
2014/65[EU a (EU) 2016/97, pokud jde o pravidla Unie na ochranu retailovych investortiv (COM(2023) 279 final).

() Ndvrh Komise md v ¢lanku 2 chybu ¢islovani. Za ¢l. 1 odst. 25 a ¢l. 2 odst. 1 ndsleduje odstavec ¢l. 2 odst. 26, zatimco spravné
oznaceni mélo byt ¢l. 2 odst. 2. Tento pozménovaci ndvrh pouzivd v zdjmu jasnosti Cislovdni Komise.
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Odivodnéni

Aby se zajistilo, Ze kone¢né posouzeni Komise bude zaloZeno na dostate¢nych tdajich o trhu a na vyvoji na trhu,
navrhujeme prodlouzit lhiitu pro pfezkum o lhitu pro provedeni ve vnitrostdtnim pravu, a to na tf roky uc¢inného
uplatiovani namisto tff let po vstupu v platnost.

Pozméiiovaci ndvrh 3
(souvisi s doporucenim €. 3)

Bod odtivodnéni 36a

Text navrzeny Evropskou komisi Pozménovaci ndvrh VR

(36a) (novy) P¥i vymezovini toho, jak identifikovat
»0bzvldsté rizikové produkty”, by orgdny ESMA a EIOPA
mély zaclenit ukazatele diive pouZivané k urceni toho, zda
by se mélo pouZit upozornéni tykajici se srozumitelnosti
definované v nafizeni (EU) & 1286/2014, mj. zda:
i) produkt investuje do podkladovych aktiv, do kterych
retailovi investoti bézné neinvestuji; ii) produkt pouZivd
k vypoctu koneiné ndvratnosti investice vice riiznych
mechanismii, coZ zvySuje riziko nepochopeni ze strany
retailového investora; iii) jsou v konstrukci investice prvky
ovliviiujici postoj retailového investora k investici, na-
pfiklad postupné rostouci sazba ndkladii nebo iterativni
vzorec.

Odivodnéni

Stavajici upozornéni tykajici se srozumitelnosti se nahrazuje upozornénim na rizika, které se bude vztahovat na ,obzvlasté
rizikové produkty*, jejichZ definice je zcela ponechdna na pravnich predpisech v prenesené pravomoci. To znamend, Ze
spolunormotviirci a EHSV nemaji na jeho definici zddny vliv. Vzhledem k tomu, Ze stavajici nafizeni (o produktech
s investi¢ni slozkou) poskytuje v 18. bodé odtivodnéni dulezitd voditka ohledné toho, kdy se ma ,upozornéni tykajici se
srozumitelnosti“ pouzit, navrhujeme zachovat tuto formulaci i v novém nafizeni.
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Pozménovaci ndvrh 4

(souvisi s doporucenim ¢. 4)

Cl. 1 odst. 13, kterym se do smérnice 2014/65/EU (MiFID) vklidd ¢lanek 24d

Text navrZeny Evropskou komisi

Pozménovaci navrth VR

2. Pro Gcely odstavce 1 clenské stity vyzaduji, aby
investicni podniky zajistily a na pozdddni prislusnym
organim prokazaly, Ze fyzické osoby poskytujici investicni
poradenstvi zdkaznikiim jménem investicniho podniku
maji a udrzuji si alesponl znalosti a odborné schopnosti
stanovené v pifloze V a absolvuji alespoii 15 hodin odborné
piipravy a rozvoje ro¢né. Splnéni kritérii stanovenych
v piiloze V a kazdoro¢ni tspésné absolvovani pribézné
odborné ptipravy a rozvoje se prokazuje osvédéenim.

2. Pro tGcely odstavce 1 clenské stity vyzaduji, aby
investiécni podniky zajistily a na pozdddni piislusnym
organam prokazaly, Ze fyzické osoby poskytujici investi¢ni
poradenstvi zakaznikim jménem investicntho podniku
maji a udrzuji si alespon znalosti a odborné schopnosti
stanovené v piiloze V a absolvuji alespori 35 hodin odborné
piipravy a rozvoje ro¢né. Splnéni kritérii stanovenych
v piiloze V a kazdoro¢ni tispé&né absolvovani pribézné
odborné ptipravy a rozvoje se prokazuje osvédéenim.

Odtvodnéni

V zdjmu zhodnoceni vynaloZenych finan¢nich prosttedkd by retailovi investofi, ktefi se rozhodnou vyuzit finanéniho
poradenstvi, méli profitovat z odbornych znalosti fddné proskolenych finan¢nich pracovnikd. Soucasny pozadavek na
odborné vzdéldvani je velmi mirny ve srovndni s ostatnimi profesemi a typickymi pravy pracovnikii na odbornou p¥ipravu.
Je také tieba vzit v potaz nové dovednosti, které maji pracovnici ziskat, jako jsou dovednosti souvisejici s udrzitelnym
financovanim, a proto navrhujeme, aby byl pozadavek na odborné vzdélavani navysen.

Pozménovaci ndvrh 5

(souvisi s doporucenim ¢. 4)

Cl. 2 odst. 29 pism. b) bod i), kterym se méni ¢ldnek 10 smérnice (EU) 2016/97

(smérnice o distribuci pojisténi)

Text navrZeny Evropskou komisi

Pozménovaci navrth VR

i) prvni, druhy a tfeti pododstavec se nahrazuji timto:

[...]

Pro ucely prvniho pododstavce domovské clenské stdty
zavedou a zvefejni mechanismy, které umozni d&inné
ovéfovat a hodnotit znalosti a odbornou zpisobilost
zprosttedkovatelti pojisténi a zajisténi, zaméstnancli poji-
§toven, zajistoven a zprostiedkovatelli pojisténi a zajistén,
jak je stanoveno v piiloze 1, které budou obndset odbornou
piipravu ¢i rozvoj v trvani alespon 15 hodin ro¢né, pficemz
se zohledni povaha proddvanych produktd, typ distribu-
tora, tloha, kterou tyto osoby vykondvaji, a cinnost
provddénd v rdmci distributora pojisténi nebo zajisténi.
Domovské ¢lenské stity vyzaduji, aby splnéni kritérif
stanovenych v piiloze I a kazdoro¢ni tspésné absolvovani
prabézné odborné piipravy a rozvoje bylo prokdzdno
osvédcenim.”

i) prvni, druhy a tfeti pododstavec se nahrazuji timto:

[...]

Pro ucely prvniho pododstavce domovské clenské stdty
zavedou a zvefejni mechanismy, které umozni Gcinné
ovéfovat a hodnotit znalosti a odbornou zptsobilost
zprosttedkovatelt pojisténi a zajisténi, zaméstnanct poji-
$toven, zajistoven a zprostiedkovateld pojisténi a zajistént,
jak je stanoveno v pifloze I, které budou obnédset odbornou
piipravu ¢i rozvoj v trvani alespont 35 hodin ro¢né, pficemz
se zohledni povaha prodavanych produktt, typ distributora,
tloha, kterou tyto osoby vykonavaji, a ¢innost provadénd
v rdmci distributora pojisténi nebo zajisténi.

Domovské ¢lenské stity vyzaduji, aby splnéni kritérii
stanovenych v piiloze I a kazdoro¢ni aspésné absolvovani
prabézné odborné piipravy a rozvoje bylo prokizino
osvédcenim.”
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Odivodnéni

V zdjmu zhodnoceni vynaloZenych finan¢nich prosttedkd by retailovi investofi, ktefi se rozhodnou vyuzit finan¢niho
poradenstvi, méli profitovat z odbornych znalosti fddné proskolenych finan¢nich pracovnikd. Soucasny pozadavek na
odborné vzdéldvani je velmi mirny ve srovndni s ostatnimi profesemi a typickymi pravy pracovnikii na odbornou p¥ipravu.
Je také tieba vzit v potaz nové dovednosti, které maji pracovnici ziskat, jako jsou dovednosti souvisejici s udrzitelnym
financovanim, a proto navrhujeme, aby byl pozadavek na odborné vzdélavani navysen.

Pozméiiovaci ndvrh 6
(souvisi s doporucenim €. 5)

Cl. 1 odst. 14, kterym méni ¢lanek 25 smérnice 2014/65/EU (MiFID)

Text navrzeny Evropskou komisi Pozménovaci ndvrh VR

3a. Pfi poskytovdni investicniho poradenstvi zahrnuji
produkty navrZené investicnim podnikem alespori jeden
produkt, jenZ sleduje cil udrZitelnych investic ve smyslu
flinku 9 nafizeni (EU) 2019/2088, ledaZe zdkaznik
vyslovné uvedl, Ze nemd preference tykajici se udrZitelnosti
ve smyslu cl. 2 odst. 7 nafizeni v prenesené pravomoci
(EU) 2017/565.

Odtvodnéni

Zmény, které Komise provedla ve smérnici v pfenesené pravomoci MiFID II a jez se tykaji udrZitelnosti se uplatiuji od
22. listopadu 2022, ale vztahuji se pouze na povinnosti pfi fizeni produktd. Aby se zajistilo, Ze tyto zmény budou G¢inné,
musi byt doprovizeny duislednéjsim zaclenovanim udrZitelnosti do procesu prodeje, ktery se fidi smérnici MiFID.
Spotfebitelé si ¢asto nejsou védomi toho, Ze se nabidka udrzitelnych produktii dostupnych na trhu rozsituje, pficemz by
jim tyto vyrobky mély byt nabizeny jako ,standardni moznost“ namisto toho, aby o né klienti museli aktivné zadat.

Pozméiiovaci ndvrh 7
(souvisi s doporucenim €. 6)

Cl. 2 odst. 39 (%), kterym se méni ¢ldnek 23 smérnice (EU) 2016/97 (smérnice o distribuci pojisténi)

Text navrzeny Evropskou komisi Pozménovaci ndvrh VR

4. 4.

-] [...]
d) nezbytné zdruky k zajisténi toho, aby digitdlni

zvefejiiovdni informaci nebylo zneuZivino ke skryvini
informaci, jeZ jsou pro spotiebitele nejdiileZitéjsi a mély by

se objevovat v prvni vrstve;

(") Ndvrh Komise md v ¢lanku 2 chybu ¢islovdni. Za ¢l. 1 odst. 25 a ¢l. 2 odst. 1 ndsleduje odstavec ¢l. 2 odst. 26, zatimco spravné
oznaceni mélo byt ¢l. 2 odst. 2. Tento pozménovaci ndvrh pouzivd v zdjmu jasnosti Cislovdni Komise.
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Odivodnéni

Timto se zaruky, jeZ se tykaji digitdlniho zvefejiiovani informaci a vrstveni u produktt, které i naddle spadaji do oblasti
pusobnosti smérnice o distribuci pojisténi, sladi s novymi ustanovenimi revidovaného nafizeni o produktech s investi¢ni

slozkou.

IV. NAVRHOVANE ZMENY NARIZENI - COM(2023) 278 final - 2023/0166 (COD) (*9)

Pozménovaci ndvrh 1

(souvisi s doporucenim €. 5)

Cl. 1 odst. 5 pism. d) pism. ga), kterym se mén{ nafizeni (EU) 12862014 (MiFIR)

Text navrzeny Evropskou komisi

Pozménovaci ndvrh VR

[..]

iii) (novy) zdroje iidajii, na kterych je posouzeni udrZi-
telnosti zaloZeno, jakoZ i odkaz na internetové strdnky
tviirce, na nichZ lze ziskat pfistup k podkladovym tdajiim;

Oddavodnéni

Jak vyplyva z neddvnych zprav investigativnich novinafti o ,neudrzitelnych® investicich do finan¢nich produktt
prodavanych jako ,tmavé zelené“ produkty, na néz se vztahuje clanek 9 nafizeni o zvefejiiovani informaci o udrzitelném
financovani, existuje velkd informacni asymetrie mezi tvirci a distributory finan¢nich produktd, ktefi takové produkty
klasifikuji a uvadéji na trh, a spottebiteli, ktef je kupuji, a sice pokud jde o prvky udrzitelnosti produktu. Aby se zabranilo
nevhodnému prodeji, méli by mit spotiebitelé moznost zkontrolovat, pro¢ byl produkt klasifikovan jako produkt, na néjz
se vztahuje ¢lanek 8 nebo 9 nafizeni o zvefejiiovani informaci o udrZitelném financovani. Navrhujeme tudiz, aby
pozadavky na zvefejiiovani informaci vztahujici se na tyto produkty byly pozménény.

V Bruselu dne 25. fijna 2023.

(") Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady, kterym se méni nafizeni (EU) ¢. 1286/2014, pokud jde o modernizaci sdéleni

klicovych informaci (COM(2023) 278 final).

predseda
Evropského hospoddtského a socidlniho vyboru

Oliver ROPKE
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