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Europa-Parlamentet og Ridet for Den Europiske Union besluttede henholdsvis den 10. september 2012 og
den 11. september 2012 under henvisning til artikel 114 i traktaten om Den Europziske Unions funktions-
mdde at anmode om Det Europziske @konomiske og Sociale Udvalgs udtalelse om:

"Forslag til Europa-Parlamentets og Rddets forordning om dokumenter med central information til investeringspro-

dukter"

COM(2012) 352 final — 2012/0169 (COD).

Det forberedende arbejde henvistes til Den Faglige Sektion for Det Indre Marked, Produktion og Forbrug,

som vedtog sin udtalelse den 25. oktober 2012.

Det Europziske @konomiske og Sociale Udvalg vedtog pd sin 484. plenarforsamling den 14.-15. november
2012, medet den 14. november, folgende udtalelse med 138 stemmer for og 4 hverken for eller imod:

1. Konklusioner og anbefalinger

1.1 Det Europaiske Gkonomiske og Sociale Udvalg (EQSU)
bifalder Kommissionens forordningsforslag og mener, at det
ligger i trdd med de indgdede forpligtelser om at udfylde
hullet i EU’s lovgivning, ndr det gelder beskyttelse af detailinve-
storer.

1.2 E@SU understreger betydningen af denne retsakt, der for
forste gang regulerer alle typer komplekse finansielle produkter
og sikrer, at de er sammenlignelige uanset typen af investerings-
produktudvikler — bank, forsikringsselskab eller investeringssel-
skab — og vardsetter Kommissionens bestrabelser pd at finde
afbalancerede lgsninger, der kan anvendes samtidigt af alle.

1.3 E@SU har i tidligere udtalelser opfordret til at indfere
ensartede regler, der var klare, enkle og sammenlignelige, og
hilser derfor forordningen velkommen samt héber, at man vil
tage hensyn til de bemerkninger, der fremsattes i den forelig-
gende udtalelse, sd forordningen bliver klarere og mere umid-
delbart gennemferlig og galdende.

1.4 Til trods for de seneste tre ars sardeles omfattende
produktion af lovgivning bemarker EQSU, at det endnu ikke
er lykkedes at né to grundleeggende maél: at fd markedet til helt
at genvinde sit ry for hej integritet og at opnd et effektivt
integreret marked, der er dbent for alle aktgrer. De allerseneste
finansskandaler har desvarre afsloret, at de nationale tilsyns-
myndigheder fortsat ikke yder en madlrettet og beslutsom
indsats for i praksis at satte en stopper for flere af den slags
handlinger, der péaferer sparerne alvorlige tab som
i tilfeldet med manipulationen af Libor-renten. Der bliver
ved med at blive lagt hindringer i vejen for den fulde gennem-
forelse af det indre marked med det sigte at beskytte nationale

virksomheders fordelagtige position. Der sker ingen vasentlige
fremskridt mht. realkreditlan, sammenlignelighed og gennem-
sigtighed af omkostninger i forbindelse med anfordringskonti
og grundleggende tjenesteydelser, indholdet af basisprodukter,
adgang til banktjenester for visse udsatte grupper, kollektive
skridt, anerkendelse af bruger- og forbrugersammenslutningers
ret til at tage retslige skridt, beskyttelse af greenseoverskridende
kontrakter eller harmoniserede tvistbileggelsesprocedurer. Det
skal dog understreges, at Kommissionen arbejder pa at lukke
de eksisterende huller i lovgivningen.

1.5 E@SU vil gerne papege, at der ikke er fastsat bestem-
melser om muligheden for at paleegge sanktioner over for inve-
steringsproduktudviklere fra tredjelande, som kan vare vanske-
lige at retsforfolge, hvis de ikke overholder EU-lovgivningen.
Udvalget foreslér, at de finansielle formidlere i sddanne tilfelde
skal bare omkostningerne og patage sig ansvaret for eventuelle
overtredelser af forordningen. Desuden ber de tredjelande, der
huser de vigtigste finanscentre, opfordres til at vedtage tilsva-
rende regler og indarbejde dem i de retningslinjer, der er
udarbejdet af Radet for Finansiel Stabilitet (FSB).

1.6  E@SU forstar godt Kommissionens bevaggrunde for
sidelobende at operere med "dokumenter med central infor-
mation”, som er foresldet i den foreliggende forordning, og
"dokumenter med central investorinformation", som blev fast-
lagt i direktiv 2009/65/EF og indfejet i Kommissionens forord-
ning nr. 583/2010 af 1. juli 2010, men finder det nedvendigt at
fremskynde vurderingen af, om der er behov for at bevare to
forskellige dokumenter for finansielle investeringer. Udvalget
foreslar derfor, at Kommissionen "senest to ar" efter ikrafttrae-
delse af forordningen om investeringsprodukter bemyndiges til
at foresld en sammenlagning af de to individuelle dokumenter,
sdledes at kravene til investeringsinstitutternes oplysninger
tilpasses kravene til dokumenter med central information.
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1.7 E@SU er ikke enigt i Kommissionens beslutning om at
anvende delegerede retsakter i forbindelse med vigtige elementer
af forordningen, som ber kunne handhaeves umiddelbart efter
forordningens udstedelse. Navnlig indholdet af artikel 8, stk. 2,
er henvist til delegerede retsakter. Dette omfatter de narmere
bestemmelser om udformningen og indholdet af de enkelte
negleoplysninger, der skal indgd i dokumentet, af eventuelt
yderligere indhold og af det falles format, dvs. i praksis 90 %
af bestemmelserne. Delegeringen af befgjelser i henhold til
artikel 10, stk. 2, vedrerer indhold af og betingelser for
gennemgangen af oplysninger og eventuelle @ndringer. Delege-
ringen af befojelser i henhold til artikel 12, art. 4, vedrerer
betingelserne for at opfylde kravet om at udlevere dokumentet
og metoden og tidsfristen for udlevering af dokumentet.

1.8 E@SU anbefaler péd det kraftigste at revidere disse forslag
og de formuleringer, der kan skabe forvirring eller usikkerhed,
som f.eks. "i god tid" og "forvolde uforholdsmeessig stor skade",
og opfordrer Kommissionen til bedre at specificere, hvilke
procedurer der skal folges i tilfeelde af overtradelser i flere
medlemsstater, og til at fastsld, hvilke myndigheder der er
bemyndiget til at pilegge sanktioner, som i andre sager fast-
sattes af de europaiske tilsynsmyndigheder.

1.9  E@SU mener, at det er ngdvendigt at bringe forslaget i
artikel 15 om alternative tvistbilaeggelsesprocedurer i overens-
stemmelse med de lgsninger, der blev fremsat i forbindelse med
revisionen af ATP-direktivet [COM(2011) 793 final] og
indferelsen ved hjalp af en forordning af et system til onlinet-
vistbileeggelse i forbindelse med tvister pa forbrugeromradet
[COM(2011) 794 final], som E@SU har afgivet udtalelse
om ('). Kommissionen ber eksplicit nevne muligheden for at
anlegge kollektive sogsmdl eller gruppesogsmdl i tilfeelde af
ukorrekt adfeerd, og det ber indfgjes i artikel 11.

1.10  EQ@SU foresldr, at der i forordningens tekst tilfgjes en
henvisning til den fortrydelsesret, der gaelder i forbindelse med
fjernkeb af finansielle produkter, og som er fastsat i MiFID-
direktivet og i den eksisterende lovgivning.

1.11  E@SU finder det nyttigt at overveje muligheden for at
samle alle dokumenter med central information om finansielle
produkter pd ét websted. Det ville gore det lettere at sammen-
ligne de forskellige produkter og skabe storre gennemsigtighed
pa markedet.

1.12  E@SU er ikke enigt i de foresldede undtagelser
vedrerende udlevering af dokumentet med central information,
men mener tvartimod, at undtagelsen vedrgrende fjernsalg ber
fjernes, og at man ngje ber overveje de ovrige. Inden en bank-
eller forsikringskunde afslutter et keb over telefonen, ber
vedkommende i god tid forinden modtage dokumentet med
central information.

(") EUT C 181 af 21.6.2012, s. 93 og EUT C 181 af 21.6.2012, s. 99.

1.13  E@SU mener ogsa, at det er nedvendigt at tilfeje den
reelle pris for slutbrugeren til listen over, hvilke oplysninger
dokumentet med central information skal indeholde.

2. Resumé af Kommissionens forslag

2.1  Forordningsforslaget sigter mod at forbedre gennemsig-
tigheden pé investeringsmarkedet for detailinvestorer. Der findes
for gjeblikket ingen klare regler om informationskrav, og inve-
storerne har ingen mulighed for helt at finde ud af, hvilke risici
deres investeringer er udsat for.

2.2 I mangel af passende, enkle og forstdelige oplysninger
risikerer detailinvestorerne at betale urimelige priser, som ikke
passer til deres risikoprofil, eller at gd glip af andre investerings-
muligheder.

2.3 Et ensartet, forenklet og standardiseret informations-
system gor oplysningerne sammenlignelige og forstdelige og
gger samtidig markedets gennemsigtighed og effektivitet.

2.4 For at afhjelpe denne mangel og med udgangspunkt i
tidligere erfaringer med investeringsinstitutternes "dokument
med central investorinformation" foreslir Kommissionen at
indfere et dokument indeholdende kortfattede, sammenlignelige
og standardiserede oplysninger og udarbejdet af investeringspro-
duktudvikleren.

2.5  Forordningen ber finde anvendelse pd alle komplekse
produkter, uanset format og struktur, der udvikles af finansser-
vicesektoren for at skabe investeringsmuligheder for detailinve-
storer, og hvor det afkast, der tilbydes investoren, er athaengigt
af resultatet af et eller flere aktiver eller referencevardier, som
ikke er en rentesats.

2.6 Dokumentet med central information skal udferdiges i
overensstemmelse med forordningens bestemmelser, og
Kommissionen har befgjelse til gennem vedtagelse af delegerede
retsakter at opstille krav om tilfgjelse af yderligere specifika-
tioner og oplysninger. Ved manglende overholdelse af lovgiv-
ningen eller manglende opfyldelse af de opstillede krav pahviler
der produktudvikleren et erstatningsansvar for detailinvestorens
eventuelle tab.

2.7  Forordningen fastlegger procedurer for fremsettelse af
klager, tvister og et aktivt og rettidigt samarbejde mellem de
kompetente myndigheder. Medlemsstaterne skal fastlaegge admi-
nistrative sanktioner og foranstaltninger, der er effektive og
forholdsmaessige og har en afskrakkende virkning.
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2.8 Overgangsbestemmelserne og de afsluttende bestem-
melser fastsetter bla., at bestemmelserne om investeringsinsti-
tutternes dokument med central investorinformation skal
bevares i uandret form i fem ar efter forordningens ikrafttree-
delse Den foresldede forordning vil blive taget op til revision fire
ar efter ikrafttreedelsen. Ved den lejlighed vil der blive truffet
afgorelse om fastholdelse af bestemmelserne i direktiv
2009/65/EF (3), som netop handler om oplysningskrav til inve-
steringsinstitutter.

3. Generelle bemzerkninger

3.1  E@SU har siden januar 2008, i en udtalelse om gron-
bogen om finansielle tjenesteydelser i det indre marked (3), efter-
lyst foranstaltninger, der kunne sikre, at de obligatoriske oplys-
ninger til detailinvestorer var klare, udtemmende, veasentlige og
gennemsigtige, herunder navnlig i forbindelse med pakkepro-
dukter og strukturerede produkter.

3.2 Vedtagelse af foranstaltninger, der i vesentlig grad kan
mindske informationsasymmetrien mellem investeringsprodukt-
udviklere og detailinvestorer, er en afggrende forudsetning for
at skabe et indre finansielt marked, hvor der cirkulerer klare,
pracise, enkle og sammenlignelige oplysninger. Kommissionens
forslag er et skridt i den rigtige retning.

3.3 Muligheden for regelarbitrage mellem mindre restriktive
og bekostelige regler og andre mere praskriptive regler forer til
markedsforvridning og skaber forhindringer for gennemferelsen
af et agte, gennemsigtigt og effektivt, indre finansielt marked.

3.3.1  Vedtagelse af et standardiseret format for oplysninger i
EU er afggrende for at fremme udviklingen af et integreret
grenseoverskridende marked. De nuvarende lovgivningsmas-
sige forskelle landene imellem giver en urimelig konkurrence-
fordel til de virksomheder, der arbejder i lande, som ikke stiller
nogen krav, da de uden videre kan tilbyde produkter, der poten-
tielt indebaerer alvorlige, skjulte risici.

3.4  Af disse overordnede grunde er EQSU enigt i savel
henvisningen til artikel 114 i TEUF som i valget af en forord-
ning. EASU har ved flere lejligheder stottet dette redskab som
den bedste lasning til at strukturere reguleringen af det finansi-
elle omrdde med det sigte at undgd goldplating og cherry picking,
som typisk finder sted, ndr direktiver om finansielle aktiviteter
gennemfores. Anvendelsen af artikel 5 i traktaten om Den Euro-
peiske Union om narhedsprincippet og proportionalitetsprin-
cippet forekommer berettiget og velbegrundet.

3.5 Der ber gives oplysninger om indtjeningsmulighederne,
inklusive eventuelle skatter og gebyrer knyttet til produktet.
Hvis det finansielle produkt er baseret pd forskellige valutaer,

() EUT L 302 af 17.11 2009, s. 32.
() EUT C 151 af 17.6 2008, s. 1.

ber der tages hejde for kursrisikoen og produktets og den
officielle denomineringsvalutas historik. Produktoplysningerne
bor omfatte prisen angivet i oprindelig valuta og valutaen i
det land, hvor produktet selges. Dette ville i hej grad ege
sammenligneligheden og forstdeligheden for detailinvestorerne.

3.6 Efter EQOSU’s mening er det afgerende at oge de kompe-
tente myndigheders tilsynsvirksomhed pd sivel nationalt som
europaisk plan. Udvalget er alvorligt bekymret over Kommis-
sionens bemarkninger om, at det ikke er nedvendigt at styrke
den rolle, som de europwiske myndigheder er tillagt i henhold
til den foreliggende forordning. Det stigende ansvar, de pélag-
ges, er ikke blevet fulgt op af en ordentlig vurdering af de
disponible ressourcer. For eksempel havde Den Europaiske
Banktilsynsmyndighed pr. 9. oktober 2012 i alt 84 ansatte til
at varetage et meget stort ansvarsomrdde. Hvis man tilfgjer
ansvarsomrader uden at tage hensyn til den permanente
undtagelsestilstand hos myndighederne, kunne det fortolkes
som det modsatte signal af det, der er hensigten med dette
lovgivningsforslag.

3.7  E@SU understreger betydningen af reguleringen af infor-
mationsblade til investorer i investeringsinstitutter. Det europa-
iske marked er i hej grad blevet stimuleret, og gennemsigtig-
heden af informationsredskaberne (dokumentet med central
investorinformation) har gjort det muligt at skabe et mere
velfungerende marked. Kravene til dokumenter med central
information er mere omfattende, og E@ASU ser gerne, at man
hurtigt gar i retning af et enkelt dokument.

3.8 EQSU beklager, at der ikke siges noget om konsekven-
serne for produkter fra tredjelande, og opfordrer Kommissionen
til at overveje, om der ber tilfgjes en eksplicit bestemmelse
herom i forordningen. Formidlerne af disse produkter ber
anses som de ansvarlige i stedet for produktudviklerne.

3.8.1  Finanskrisen i 2007/2009 var kendetegnet af "giftige
produkter”, der var "pakket" af de store amerikanske finansie-
ringsinstitutter. De sdkaldte subprime-ldn viste sig at veere tvivl-
somme verdipapirer med en sardeles hgj risiko, og de tre store
kreditvurderingsagenturer fejlbedemte alle deres palidelighed.
For at kunne salge produkter pakket i tredjelande er salgsfor-
midleren nedt til at patage sig produktudviklerens ansvar, da
denne ikke kan forpligtes direkte af den europziske lovgivning
til at udarbejde dokumentet med central information.

3.9  Fragmenteringen af det finansielle marked er et andet
problem, som forordningen kan vere med til at lgse. De
mange forskellige regler har hidtil forhindret en egentlig inte-
gration af de nationale markeder, og det granseoverskridende
marked lider under dette virvar af regler, som eger omkost-
ningerne og gor det lettere at undgd strammere regler, der i
hejere grad tager sigte pd forbrugerbeskyttelse.
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3.9.1  Det er afgerende at stotte programmer om formidling
af finansiel viden til forbrugerne. EQOSU har i en initiativudta-
lelse (%), sagt at "Formidling af finansiel viden er, ndr alt kommer
til alt, et aspekt af afgerende betydning for at bevare tilliden til
det finansielle system og udeve et ansvarligt forbrug af finansi-
elle produkter".

3.10 E@SU anbefaler, at konsekvensanalyserne tager hejde
for hele viften af love, der er under udarbejdelse, og de dertil
herende udgifter. En uberettiget overregulering ville medfere
uoverskuelige omkostninger ikke alene for den finansielle
sektor, men for gkonomien som helhed. Hvis den finansielle
drivkraft sattes ud af spil, kan det resultere i en hidtil uset krise,
hvilket underbygges af de nylige erfaringer, som har kostet flere
hundrede milliarder euro og har fort til en dramatisk
gkonomisk krise i flere lande.

3.11 I Kommissionens forslag omtales salgerne udelukkende
i forbindelse med deres ansvar og sanktionsordningerne. Der
siges intet om uddannelseskrav til ansatte i virksomheder, der
salger finansielle produkter, og behovet for kraftigt at begranse
sammenkeadningen af salget af specifikke produkter og udbeta-
lingen af bonusser til de medarbejdere, der opndr de bedste
resultater. Eftersom dette aspekt behandles i det nye MiFID-
direktiv og har afgerende betydning, foreslir EQASU, at der i
forordningen indfgjes en eksplicit henvisning til det fernaevnte
direktiv.

3.11.1 EQSU har flere gange papeget, at en af de vasent-
ligste drsager til de vilkarlige salg af giftige, utilstraekkelige eller
yderst risikable produkter uden at give korrekt information, som
har fordrsaget enorme tab for investorerne, har vearet de finansi-
elle virksomheders og bankernes irrationelle politik med at
tildele ledelsen astronomiske bonusser pd baggrund af meget
kortsigtede resultater.

3.11.2  For at opn disse resultater har man tyet til uhederlig
forretningspraksis, som domstolene i dag straffer med idem-
melse af store erstatninger, som nogle banker og finansielle
institutioner tvinges til at betale til deres kunder. Disse omfatter
virksomheder, hvis aflenninger er baseret pa salg, for enhver
pris, af produkter med heje gevinster for selgeren, og hvor der
er opstillet malsatninger for hvert enkelt salgssted. Denne slags
salgsmetoder egner sig mdske til pelsesalgere, men ikke til
banker, der arbejder med folks livsopsparinger!

311.3 Til trods for alle de ivarksatte initiativer ma vi
desvarre konstatere, at visse former for uhaderlig praksis fort-
satter ufortradent og gar endda sd vidt som til at manipulere
referencerenten, som i den nylige Libor-skandale, med det sigte
at generere ekstraordinare fortjenester. Denne adferd, som kun
berorer en meget lille del af den europaiske finanssektor, skader
hele sektorens ry og den samlede tillid, der er opbygget gennem
ars arbejde. Den finansielle sektor ber som helhed opretholde

() EUT C 318 af 29.10.2011, s. 24.

meget heje og strenge etiske forretningsstandarder. Banksam-
menslutningerne ber sld hirdt ned pé virksomheder og perso-
ner, der overtreeder den generelle adferdskodeks, og gd sd langt
som til at udelukke dem fra deres moder og forbyde dem at
drive bankvirksomhed i tilfelde af alvorlige overtradelser. Alt
for ofte har de tiet om klart uhaderlig og ofte ogsd ulovlig
adferd.

312  E@SU opfordrer indtreengende Kommissionen til at
holde gje med effektiviteten af de sanktioner, som medlems-
staterne skal fastsatte. Der er stor forskel pd, hvor alvorligt de
nationale lovgivninger ser pa lovovertradelser og kriminelle
handlinger pad det finansielle omréde. Det hanger sammen
med de enkelte landes forskellige @konomiske og juridiske
kultur. Selv om det ikke er muligt at udstede EU-love pa det
administrative og strafferetlige omrdde med dertil herende sank-
tioner, bor Kommissionen tilstrabe at harmonisere ikke alene
lovgivningen, men ogsd sanktionerne s meget som muligt.
Ellers er der en reel fare for, at man gér fra dumping pé lovgiv-
nings- til sanktionsomrddet, dvs. samme love, men meget
forskellige sanktioner: man opererer derfra, hvor risikoen er
mindst! Det er afgerende at gore en indsats for at koordinere
og skabe fzlles retningslinjer, hvis reguleringen skal vere
effektiv og virkningsfuld. Udvalget anbefaler desuden at se pa
de forskellige typer sanktioner, der i nogle lande har admini-
strativ og i andre juridisk karakter.

4. Seerlige bemarkninger

4.1  Overordnet set er forslaget efter EGSU’s mening velafba-
lanceret, men kan forbedres pa de mangelfulde punkter, der er
anfert under de generelle bemarkninger.

42 EQSU er enigt i beslutningen om at fokusere pé
produkter med relativt heje risikoprofiler for ikke at tynge
den finansielle sektor unedigt med udgifter til at udarbejde
oplysningsdokumenter, som i praksis ikke ville tjene noget
formal.

43 EQSU bifalder, at forordningen klart anferer ansvars-
kaden og viser, hvem der har ansvaret for at udarbejde doku-
mentet med central information. Tidligere har usikkerhed om
placeringen af dette ansvar gjort det vanskeligt at soge erstat-
ning hos dem, der havde givet forkerte eller vildledende oplys-
ninger, som havde fort til omfattende tab for detailinvestorerne.

4.4 EOQSU tilslutter sig Kommissionens valg, som det lenge
har sldet til lyd for, og som er baseret pd den lgsning, man har
valgt for investeringsinstitutter, med et kortfattet dokument,
som er pracist formuleret pd et ikke-teknisk sprog uden
fagjargon og affattet i et falles format, som kan sammenlignes
med andre produkter. Artikel 8 indeholder en klar og udtem-
mende liste over de oplysninger, som dokumentet med central
information skal indeholde, og udvider listen med de reelle
omkostninger, som detailinvestorerne skal bare.
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4.5  Denne lpsning @ndrer imidlertid ikke ved behovet for at
fortsatte bestraebelserne med at udvikle en formidling af
finansiel viden (°) som en del af skolernes pensum og som
uformel uddannelse blandt @ldre og husmedre. Sarligt sarbare
investorer har ikke altid den fornedne basisviden til fuldt ud at
kunne forstd selv et forenklet dokument med central infor-
mation. EQSU opfordrer Kommissionen til eventuelt i nye
betragtninger i forordningsforslaget at understrege, at det er
nedvendigt at fortsatte bestrabelserne pé at udbrede formid-
lingen af grundleggende finansiel viden blandt alle.

4.6 EQSU bifalder dette forste forseg pa at skabe gennem-
sigtighed omkring omkostninger, risikoprofil og oplysninger om
det pdgazldende produkts eller tilsvarende produkters tidligere
resultater.

4.7  Forpligtelsen til at udlevere dokumentet med central
information i tide, sd detailinvestoren er fuldt informeret og
bevidst om de pdgaldende risici er afgerende, hvis forordnings-
forslaget skal vare effektivt. EOSU gor opmarksom pd, at der
ikke er anfert klare frister for udlevering af dokumentet. Den
valgte formulering "i god tid, inden transaktionen vedrgrende
investeringsproduktet gennemfores”, synes ikke tilstrakkelig til
at garantere, at detailinvestoren fir alle de relevante oplysninger.
EQSU er ikke enigt i bestemmelserne om undtagelser for udle-
vering af dokumentet med central information, navnlig hvad
angdr fjernkeb.

48 EOQSU finder det hensigtsmaessigt, at forordningen
navner, at keber i forbindelse med fjernsalg har fortrydelsesret,
tilsvarende hvad der gaelder for finansielle transaktioner.

4.9  EQSU anbefaler kraftigt, at man vedtager en fast, rimelig
frist og indsatter den direkte i forordningens tekst frem for at
lade det vaere op til efterfolgende delegerede retsakter, som i den
finansielle sektor skaber usikkerhed omkring gennemferelsen.
Desuden skal dokumentet i henhold til artikel 5 udarbejdes
og offentliggares pd et websted, inden produktet kan salges.
Der er ingen grund til ikke pd nuvarende tidspunkt at fastsatte
en obligatorisk tidsfrist, hvis overskridelse er ensbetydende med
grov tilsidesattelse af forordningens mal og krav. En frist pa
mindst en uge, inden transaktionen kan gennemfores, fore-
kommer rimelig. Dermed ville det vare muligt at indsamle
alle de nedvendige oplysninger og sege rdd og udbede sig
forklaringer. Investorerne ville vere tilstrackkeligt beskyttet og
have tid til at sammenligne konkurrerende salgstilbud. EGSU er
ikke enigt i at anvende delegerede retsakter pd dette omrédde,
men mener, at de ber begranses til et minimum og i form og
indhold overholde artikel 290 i TEUF, dvs. at de skal anvendes
pa ikke-vigtige omrdder, hvor man ikke kan bruge andre instru-
menter.

4.10  EGSU er enigt i bestemmelserne i artikel 9 om behovet
for at holde markedsferingsmeddelelser adskilt fra dokumentet

(°) EUT C 318 af 29.10.2011, s. 24.

med central information og kravet om, at markedsferingsmed-
delelserne ikke ma indeholde udsagn, som er i modstrid med
oplysningerne i dokumentet med central information. Alt for
ofte er giftige produkter blevet markedsfort som sikre, under-
stottet af meget respektable kreditvurderingsbureauer, der med
rund hind har uddelt topkarakteren AAA. Gad vide hvorfor
disse produkter er endt hos europiske investorer?

411  Kommissionen har i kapitel Il samlet bestemmelserne
om klageadgang, tvistbileggelse og samarbejde mellem myndig-
heder og i kapitel IV bestemmelserne om administrative sank-
tioner og foranstaltninger. Med forbehold af de ovenstdende
generelle bemearkninger ser E@SU meget positivt pa beslut-
ningen om at fastsatte de nermere procedurer, metoder og
vilkdr for anvendelse af alternative ikke-lovbaserede tvistbil-
aggelsesprocedurer i forbindelse med detailinvesteringer i
finansielle produkter.

4.11.1  Samarbejde mellem de kompetente myndigheder er
helt afgorende ifelge EQSU, der i flere tidligere udtalelser har
efterlyst ikke alene anbefalinger, men bindende regler, som
forpligter de nationale myndigheder til at samarbejde i sd vid
udstreekning som muligt iht. national lovgivning og procedurer.
I tilfelde af benlys modstrid mellem lovgivninger ber de natio-
nale modstridende bestemmelser i overensstemmelse med
neerhedsprincippet erklaeres ugyldige.

412 Artikel 22 indeholder efter EQSU’s mening ogsd en
satning, der kan fore til tvister i fremtiden. Den ekstra sanktion
i form af offentliggarelse af overtredelsens art og identiteten af
de ansvarlige, som E@SU er helt enigt i, ledsages af ordene
"medmindre offentliggarelsen udger en alvorlig trussel for
finansmarkedernes stabilitet". Det fremgar ikke klart, hvem der
skal vurdere truslens alvor. Er det Kommissionen, de nationale
myndigheder eller de europziske tilsynsmyndigheder? Ligeledes
siges der heller intet om tilfelde af samtidig overtradelse i flere
medlemsstater af de forpligtelser, der er fastsat i forordningen.
Hvem skal treffe afgerelse? Og hvad sker der, hvis én
myndighed ikke ser offentliggorelsen som en trussel for de
finansielle markeder, mens en anden ger? Hvilken procedure
skal anvendes? Alle disse sporgsmdl ber besvares, for man
vedtager forordningen, som i sagens natur ber vere enkel,
klar og umiddelbart anvendelig, og som ber vare affattet séle-
des, at den afvarger risikoen for unedige tvister, som ville skade
Europas interesser.

4.13  Kommissionen fortsatter med at udsende forslag, som
indeholder adskillige delegerede retsakter. ESU har gentagne
gange stillet sporgsmalstegn ved legitimiteten af denne praksis,
det reelle behov herfor og overensstemmelsen med bestemmel-
serne i TEUF's artikel 290 om delegerede retsakter og artikel 291
om gennemforelsesretsakter. Ogsd i dette tilfalde mener EQSU,
at Kommissionen foresldr lgsninger, der vedrerer centrale regu-
leringssporgsmal. Artikel 8, stk. 2, indeholder f.eks. de n@rmere
bestemmelser om udformningen og indholdet af de enkelte
centrale oplysningselementer, der skal indgd i dokumentet, om
eventuelt supplerende indhold og om det falles format for
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delegerede retsakter, dvs. i praksis 90 % af bestemmelserne.
Delegeringen af befgjelser i henhold til artikel 10, stk. 2,
vedrerer indhold af og betingelser for gennemgangen af oplys-
ninger og eventuelle andringer. Og endelig vedrerer delege-
ringen af befgjelser i henhold til artikel 12, art. 4, betingelserne
for at opfylde kravet om at udlevere dokumentet og metoden
og tidsfristen for udlevering af dokumentet, hvilket er blevet
kritiseret tidligere i nervaerende udtalelse.

4.14  E@SU rejser det sporgsmdl, om de delegerede retsakter
nu ogsd er nedvendige og falder i trdd med tanken bag den
foreliggende forordning. Det er underforstdet, at delegerede rets-
akter er meget lettere at forvalte, men de skal vare i overens-
stemmelse med traktatens bestemmelser. I den relevante medde-
lelse fra Kommissionen () star der: "Artikel 290 i traktaten om
Den Europziske Unions funktionsmdde, siledes som den
fremgdr af den traktat, der undertegnedes i Lissabon den
13. december 2007 (i det folgende benavnt "den nye traktat"),

Bruxelles, den 14. november 2012

giver lovgiveren mulighed for til Kommissionen at delegere
befojelser til at vedtage almengyldige ikke-lovgivningsmaessige
retsakter, der udbygger eller @endrer visse ikke-veaesentlige
bestemmelser i en lovgivningsmeessig retsake."

415  Efter EQOSU’s mening vedrerer Kommissionens forslag
om delegerede retsakter derimod vasentlige og afgerende
bestemmelser af den lovgivningsmassige retsakt.

416  Endelig er EQSU ikke enigt i beslutningen om at bevare
bestemmelserne vedrerende informationskrav til investerings-
institutterne i usendret form i de kommende fem ar og foresldr,
at Kommissionen planlaeegger en revision senest to ar efter
vedtagelsen af nzrvarende forordning med det sigte hurtigst
muligt at harmonisere alle vigtige dokumenter til investorer
vedrerende alle typer finansielle produkter.

Staffan NILSSON

Formand

for Det Europeeiske Qkonomiske og Sociale Udvalg

() COM(2009) 673 final af 9.12.2009.



	Det Europæiske Økonomiske og Sociale Udvalgs udtalelse om forslag til Europa-Parlamentets og Rådets forordning om dokumenter med central information til investeringsprodukter COM(2012) 352 final — 2012/0169 (COD) (2013/C 11/13)

