Revista practica del
Derecho CEFLegal.-

www.civil-mercantil.com

REGLAMENTO (UE) N.° 1286/2014, DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO, de
26 de noviembre, sobre los documentos de datos fundamentales relativos a los
productos de inversion minorista vinculados y los productos de inversién basados en
seguros.

(DOUE L 325, de 9 de diciembre de 2014)
[* Aplicable a partir del 31 de diciembre de 2016.]
EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unidn Europea y, en particular, su articulo
114,

Vista la propuesta de la Comisién Europea,

Previa transmisién del proyecto de acto legislativo a los Parlamentos nacionales,

Visto el dictamen del Banco Central Europeo,

Visto el dictamen del Comité Econémico y Social Europeo,

De conformidad con el procedimiento legislativo ordinario,

Considerando lo siguiente:

(1) Los inversores minoristas que se plantean la posibilidad de invertir tienen ante si
una oferta cada dia mas variada de productos de inversion minorista empaquetados y de
productos de inversion basados en seguros (en lo sucesivo, «productos empaquetados o
basados en seguros»). Algunos de estos productos aportan soluciones de inversion especificas
adaptadas a las necesidades de los inversores minoristas, se combinan con frecuencia con una
cobertura de seguro o pueden ser complejos y dificiles de entender. La informacion
actualmente proporcionada a los inversores minoristas respecto de dichos productos no esta
coordinada y no les suele ayudar a comparar diferentes productos y comprender sus
caracteristicas. Como consecuencia de ello, los inversores minoristas han realizado a menudo
inversiones sin entender los riesgos y costes que iban asociados, sufriendo en ocasiones
pérdidas imprevistas.

(2) Mejorar la transparencia de los productos empaquetados o basados en seguros
ofrecidos a los inversores minoristas es una medida importante para proteger a los inversores y
una condicién previa para restablecer la confianza de los inversores minoristas en el mercado
financiero, en particular tras la crisis financiera. A nivel de la Unién ya se han dado los primeros
pasos en esta direccion mediante el desarrollo del régimen de datos fundamentales para el
inversor establecido en la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo.

(3) La existencia de diferentes normas sobre productos empaquetados o basados en
seguros, que varian en funcién del sector que los ofrece y de las diferencias en su regulacion
nacional, crea condiciones no equitativas entre los distintos productos y canales de distribucion,
erigiendo barreras adicionales al mercado interior de servicios y productos financieros. Los
Estados miembros ya han tomado medidas descoordinadas y divergentes para solventar las
deficiencias de las medidas de proteccion de los inversores y es probable que esta evolucién
prosiga. La divergencia de planteamientos en materia de informacién sobre los productos
empaquetados o basados en seguros impide que se creen condiciones equitativas entre los
diferentes productores de este tipo de productos y quienes asesoran sobre ellos o los venden,
lo que distorsiona la competencia y genera un nivel desigual de proteccidon de los inversores
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dentro de la Unién. Esta divergencia representa un obstaculo para el establecimiento y el
correcto funcionamiento del mercado interior.

(4) A fin de evitar divergencias, es necesario establecer normas uniformes sobre
transparencia a nivel de la Union que se apliquen a todos los participantes en el mercado de
productos empaquetados o basados en seguros y de esta forma mejorar la proteccion de los
inversores. Es necesario un reglamento para garantizar que el establecimiento de una norma
comun en relacion con los documentos de datos fundamentales sea lo suficientemente
uniforme como para poder armonizar el formato y el contenido de dichos documentos. Al ser
directamente aplicables, las normas de un reglamento deben garantizar que todos aquellos que
asesoran sobre productos empaquetados o basados en seguros o que los venden estén
sujetos a requisitos uniformes en relacion con el suministro del documento de datos
fundamentales a los inversores minoristas. El presente Reglamento no afecta a la supervision
de los documentos publicitarios. Tampoco afecta a medidas de intervencion de productos que
no sean las relacionadas con productos de inversion basados en seguros.

(5) Aunque para restablecer la confianza de los inversores minoristas en los mercados
financieros sea esencial mejorar la informacion sobre los productos empaquetados o basados
en seguros, resulta igualmente importante una regulacion efectiva de los procesos de venta de
tales productos. El presente Reglamento es complementario de las medidas sobre distribucion
establecidas en la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo.

Es complementario asimismo de las medidas sobre distribucion de productos de seguro
establecidas en la Directiva 2002/92/CE del Parlamento Europeo y del Consejo.

(6) El presente Reglamento debe aplicarse a todos los productos, sea cual fuere su
forma o estructura, que hayan sido producidos por el sector de servicios financieros a fin de
ofrecer oportunidades de inversion a los inversores minoristas, siempre que el importe
reembolsable al inversor minorista esté sujeto a fluctuaciones debido a la exposicién a valores
de referencia o a la evolucion de uno o varios activos no adquiridos directamente por el
inversor minorista. Dichos productos, denominados productos empaquetados o basados en
seguros a los efectos del presente Reglamento, deben incluir, entre otros, productos de
inversion como los fondos de inversion, las pdlizas de seguro de vida que tengan un elemento
de inversion, y los productos y depdsitos estructurados. Los instrumentos financieros emitidos
por una entidad con cometido especial que se ajusten a la definicion de los productos
empaquetados o basados en seguros deben entrar también en el ambito de aplicacién del
presente Reglamento. En todos esos productos, las inversiones no consisten en una inversion
directa que se consigue a través de la adquisicion o tenencia de los propios activos. Por el
contrario, estos productos median entre el inversor minorista y los mercados a través de un
proceso de «empaquetado» o vinculacidn de varios activos, que tiene por objeto crear
exposiciones diferentes, dar a los productos caracteristicas diferentes o lograr estructuras de
costes diferentes en comparacion con una tenencia directa. Ese «empaquetado» permite a los
inversores minoristas adoptar estrategias de inversion que, de otro modo, resultarian
inaccesibles o inviables, pero también puede requerir que se facilite informacién adicional, en
particular para que se puedan realizar comparaciones entre distintas modalidades de
«empaquetado» de inversiones.

(7) A fin de asegurar que el presente Reglamento se aplique Unicamente a tales

productos empaquetados o basados en seguros, deben excluirse de su ambito de aplicacion
los productos de seguro que no ofrezcan oportunidades de inversién y los depdsitos expuestos
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exclusivamente a tipos de interés. En el caso de los productos de seguro de vida, se entiende
por «capital» el capital invertido a peticién del inversor minorista. Deben excluirse ademas del
ambito de aplicacion del presente Reglamento todos los depdsitos o certificados
representativos de depdsitos tradicionales que no sean depdésitos estructurados segun la
definicién del articulo 4, apartado 1, punto 43, de la Directiva 2014/65/UE. Los activos que son
objeto de tenencia directa, como las acciones de sociedades o los bonos u obligaciones
soberanos, no son productos empaquetados o basados en seguros, por lo que deben excluirse
del ambito de aplicacion del presente Reglamento. Los fondos de inversion destinados a
inversores institucionales estan excluidos del ambito de aplicacion del presente Reglamento,
puesto que no se destinan a la venta a los inversores minoristas. Debido a sus caracteristicas y
objetivos especificos, deben excluirse del ambito de aplicacién del presente Reglamento los
productos de pensiones individuales y los fondos de pensiones de empleo a los que el Derecho
nacional atribuya como finalidad principal proporcionar al inversor ingresos para su jubilacion,
mientras que si deben incluirse en su ambito otros productos de seguros individuales de
acumulacioén o de ahorro que ofrecen oportunidades de inversion.

(8) El presente Reglamento se entiende sin perjuicio del derecho de los Estados
miembros a regular el suministro de datos fundamentales relativos a productos que quedan
fuera de su ambito de aplicacién. De acuerdo con su mandato de protecciéon del consumidor de
conformidad con el articulo 9 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010 del Parlamento Europeo y del
Consejo, del Reglamento (UE) n.° 1094/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo y del
Reglamento (UE) n.° 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, cada una de las
Autoridades Europeas de Supervision -la Autoridad Bancaria Europea (ABE), la Autoridad
Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacién (AESPJ) y la Autoridad Europea de Valores y
Mercados(AEVM)- establecidas por dichos Reglamentos (en lo sucesivo denominadas
conjuntamente «Autoridades Europeas de Supervision») deben supervisar los productos
excluidos del ambito de aplicacion del presente Reglamento y, si procede, emitir directrices
para subsanar los problemas observados. Estas directrices deben tenerse en cuenta en el
examen que ha de realizarse a los cuatro afios de la entrada en vigor del presente Reglamento
sobre la posibilidad de ampliar su ambito de aplicacién y de eliminar determinadas exclusiones.

(9) A fin de aclarar la relacion entre las obligaciones establecidas por el presente
Reglamento y las establecidas por otros actos legislativos que exigen el suministro de
informacion a los inversores, en particular, pero no exclusivamente, la Directiva 2003/71/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo y la Directiva 2009/138/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, es preciso disponer que dichos actos legislativos sigan aplicandose conjuntamente
con el presente Reglamento.

(10) Con el fin de garantizar una supervisién ordenada y efectiva del cumplimiento de
los requisitos del presente Reglamento, los Estados miembros deben designar a las
autoridades competentes encargadas de dicha supervision.

En muchos casos, esas autoridades competentes ya han sido designadas para
supervisar otras obligaciones que incumben a los productores o vendedores de productos
empaquetados o basados en seguros o0 a los asesores en tales productos, en virtud de otras
disposiciones del Derecho nacional o del Derecho de la Unién.

(11) Se debe facilitar a las autoridades competentes, a peticién de estas e inclusive con
antelacion, toda la informacién necesaria para verificar el contenido de los documentos de
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datos fundamentales, a fin de evaluar el cumplimiento del presente Reglamento y de garantizar
la proteccion de los clientes y de los inversores en los mercados financieros.

(12) Los productores de productos empaquetados o basados en seguros, como los
gestores de fondos, las empresas de seguros, las entidades de crédito o las empresas de
servicios de inversion, deben elaborar el documento de datos fundamentales en relacion con
los productos empaquetados o basados en seguros que producen, puesto que son los que
mejor pueden conocer el producto. También deben ser responsables de la exactitud de dicho
documento.

El documento de datos fundamentales debe ser elaborado por el productor del
producto empaquetado o basado en seguros antes de que este pueda venderse a inversores
minoristas. Sin embargo, si un producto no se vende a inversores minoristas, la elaboraciéon de
un documento de datos fundamentales no debe ser obligatoria, y si al productor del producto
empaquetado o basado en seguros le resulta imposible elaborar dicho documento, esta tarea
debe poder delegarse en terceros. Las obligaciones establecidas en el presente Reglamento
en las disposiciones sobre elaboracion del documento de datos fundamentales y en las normas
sobre su revisidon deben aplicarse Unicamente al productor del producto empaquetado o basado
en seguros, y deben aplicarsele mientras dicho producto se negocie en los mercados
secundarios. A fin de garantizar una amplia difusion y disponibilidad de los documentos de
datos fundamentales, el presente Reglamento debe disponer que el productor de un producto
empaquetado o basado en seguros publique los documentos de datos fundamentales en su
sitio web.

(13) Para satisfacer las necesidades de los inversores minoristas, hay que garantizar
que la informaciéon sobre los productos empaquetados o basados en seguros sea precisa,
imparcial, clara y no engafiosa para dichos inversores.

Procede, por tanto, que el presente Reglamento establezca normas comunes para la
redaccion del documento de datos fundamentales, a fin de garantizar que sea comprensible
para los inversores minoristas. Dadas las dificultades que supone para muchos inversores
minoristas comprender la terminologia financiera especializada, conviene prestar particular
atencion al vocabulario y al estilo utilizados en la redaccién de dicho documento. Deben
asimismo establecerse normas sobre la lengua en la que debe redactarse el documento de
datos fundamentales.

Por otra parte, los inversores minoristas han de poder entender el documento de datos
fundamentales por si solo, sin que remita a otra informacién de caracter no comercial.

(14) A la hora de elaborar las normas técnicas relativas al contenido de los documentos
de datos fundamentales de modo que reflejen con precisién las politicas de inversion del
producto y sus objetivos de conformidad con el presente Reglamento, las Autoridades
Europeas de Supervision deben velar por que el productor del producto empaquetado o basado
en seguros emplee un lenguaje claro y comprensible que sea accesible para los inversores
minoristas, y que en la descripcion del modo de lograr los objetivos de inversion, incluida la
descripcion de los instrumentos financieros empleados, se evite el empleo de jerga y
terminologia financieras que no resulten claras de manera inmediata para los inversores
minoristas.

(15) Debe proporcionarse a los inversores minoristas la informacién necesaria para que

tomen una decisién de inversion informada y comparen diferentes productos empaquetados o
basados en seguros, aunque si la informacién no es breve y concisa, existe el riesgo de que no
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la aprovechen. Por ello, el documento de datos fundamentales debe contener uUnicamente
informaciéon fundamental, en particular sobre la naturaleza y las caracteristicas del producto,
inclusive si cabe la posibilidad de perder capital, sus costes y perfil de riesgo, asi como
informaciéon pertinente sobre la rentabilidad y otros datos especificos que puedan ser
necesarios para comprender las caracteristicas de cada tipo de producto.

(16) A nivel nacional ya se estan elaborando calculadoras de productos de inversion.
Sin embargo, a fin de que estas calculadoras sean lo mas utiles posibles para los
consumidores, deben abarcar los costes y comisiones percibidos por los diferentes productores
de productos empaquetados o basados en seguros, junto con cualesquiera otros costes y
comisiones percibidos por intermediarios u otras partes de la cadena de inversién que aun no
hayan sido incluidos por dichos productores. La Comisién debe informar acerca de si se
dispone de tales herramientas en linea en cada uno de los Estados miembros, y de si permiten
un cémputo fiable y exacto de los costes y comisiones agregados de todos los productos en el
ambito de aplicacion del presente Reglamento.

(17) El documento de datos fundamentales debe elaborarse en un formato normalizado
que permita a los inversores minoristas comparar diferentes productos empaquetados o
basados en seguros, puesto que el comportamiento y la capacitacion de los consumidores
obligan a adaptar cuidadosamente el formato, la presentacion y el contenido de la informacion
para maximizar su comprensién y aprovechamiento. En cada documento, los apartados deben
llevar el mismo encabezamiento y seguir el mismo orden. Ademas la informacién
pormenorizada que debe constar en el documento de datos fundamentales de los distintos
productos empaquetados o basados en seguros, asi como la presentacion de tal informacion,
deben armonizarse en mayor medida mediante normas técnicas de regulacion que tengan en
cuenta estudios existentes, o en curso, sobre el comportamiento de los consumidores, incluidos
los resultados de pruebas efectuadas entre los consumidores para comprobar la eficacia de
diferentes modalidades de presentacion de la informacion. Ademas, algunos productos
empaquetados o basados en seguros ofrecen al inversor minorista la posibilidad de elegir entre
varias inversiones subyacentes, como los fondos internos en poder de empresas de seguros.
Estos productos deben tenerse en cuenta al elaborar el formato.

(18) Dado que algunos de los productos de inversion en el ambito de aplicacion del
presente Reglamento no son sencillos y pueden resultar dificiles de comprender para los
inversores minoristas, el documento de datos fundamentales debe incluir, cuando proceda, una
advertencia de comprension para informar de ello al inversor minorista.

Se debe considerar que un producto no es sencillo y que es dificil de comprender en
particular si invierte en activos subyacentes en los que no invierten habitualmente los
inversores minoristas, si utiliza varios mecanismos diferentes para el calculo del rendimiento
final de la inversién, creando un mayor riesgo de malentendidos por parte del inversor
minorista, o si la estructura de pagos de la inversion aprovecha los sesgos de comportamiento
del inversor minorista, como un tipo de interés «sefiuelo» seguido de un tipo flotante
condicional mucho mas elevado, o una féormula iterativa.

(19) Cada vez con mayor frecuencia, los inversores minoristas persiguen, junto con el
rendimiento financiero de su inversién, otros fines, como objetivos sociales o
medioambientales. Sin embargo, la informacion sobre estos objetivos que pretende conseguir
el productor del producto empaquetado o basado en seguros puede ser dificil de comparar o no
existir. Por ello, el Derecho de la Union podria integrar estos aspectos de manera mas
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adecuada y fomentarlos en mayor medida gracias al desarrollo sostenible que se prevé tanto
en materia medioambiental como social en el contexto de las inversiones financieras y a la
aplicacion del Reglamento (UE) n.° 346/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo. Sin
embargo, por el momento no existen criterios definitivos ni un procedimiento formal para la
verificacion objetiva de dichos criterios sociales o medioambientales, como ya existe para el
mercado alimentario. Es deseable, por consiguiente, que en su revision del presente
Reglamento la Comision examine exhaustivamente los cambios en materia de productos de
inversion social y medioambiental asi como los resultados de la revision del Reglamento (UE)
n.° 346/2013.

(20) El documento de datos fundamentales ha de poder distinguirse claramente y estar
separado de cualquier comunicacion comercial.

(21) A fin de asegurar que la informacion del documento de datos fundamentales es
fiable, debe exigirse a los productores de productos empaquetados o basados en seguros que
lo mantengan actualizado. Para ello, es preciso establecer en normas técnicas de regulacién
que adopte la Comisién normas pormenorizadas relativas a las condiciones y frecuencia del
examen de la informacion y de la revision del documento de datos fundamentales.

(22) Los documentos de datos fundamentales son la base de las decisiones de
inversion de los inversores minoristas. Por ello, los productores de productos empaquetados o
basados en seguros tienen la responsabilidad fundamental ante dichos inversores de
garantizar que tales documentos no son engafiosos, imprecisos o incoherentes con las
secciones pertinentes de la documentacién contractual de dichos productos. Es importante, por
consiguiente, velar por que los inversores minoristas tengan derecho efectivo de recurso.
Asimismo, es preciso garantizar que se reconozca a todos los inversores minoristas de la Union
el mismo derecho a solicitar indemnizacion por los dafos que puedan sufrir como
consecuencia del incumplimiento del presente Reglamento. Deben, por lo tanto, armonizarse
las normas que son de aplicacion a la responsabilidad civil de los productores de productos
empaquetados o basados en seguros. El inversor minorista debe poder exigir
responsabilidades al productor de tales productos por infraccion del presente Reglamento, en
caso de sufrir dafios debido a la confianza generada por un documento de datos
fundamentales que es incoherente con la documentaciéon precontractual o contractual bajo
control de dicho productor, o que sea enganoso o impreciso.

(23) Las cuestiones relativas a la responsabilidad civil del productor de productos
empaquetados o basados en seguros que no se contemplan en el presente Reglamento deben
regirse por el Derecho nacional aplicable. La determinacién del érgano jurisdiccional
competente para conocer de una demanda por responsabilidad civil presentada por un inversor
minorista debe efectuarse con arreglo a las normas pertinentes en materia de competencia
internacional.

(24) EIl presente Reglamento no establece un pasaporte que autorice la venta o
comercializacion transfronterizas de productos empaquetados o basados en seguros entre
inversores minoristas, ni modifica las eventuales modalidades vigentes en materia de
pasaportes para la venta o comercializaciéon transfronterizas de estos productos. Tampoco
modifica la asignacién de responsabilidades entre las autoridades competentes ya reconocidas
en virtud de las modalidades vigentes en materia de pasaporte. La designacion por parte de los
Estados miembros de las autoridades competentes debe mantener, pues, la coherencia con la
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designacion de las autoridades competentes en materia de comercializacion de productos
empaquetados o basados en seguros sobre la base de un pasaporte ya existente, de haberlo.
La autoridad competente del Estado miembro en el que se comercialice el producto
empaquetado o basado en seguros debe asumir la responsabilidad de supervisar tal
comercializacién. La autoridad competente del Estado miembro en el que se comercialice el
producto debe conservar siempre el derecho a suspender la comercializacion dentro de su
territorio en caso de incumplimiento del presente Reglamento.

(25) Los poderes de la AESPJ y de las autoridades competentes correspondientes
deben completarse con un mecanismo explicito que prohiba o restrinja la comercializacion,
distribucion y venta de productos de inversion basados en seguros que comprometan
seriamente la proteccion del inversor, el funcionamiento ordenado y la integridad de los
mercados financieros, o la estabilidad de la totalidad o parte del sistema financiero, junto con
poderes de coordinaciéon e intervencién adecuados para la AESPJ. Dichos poderes deben
reflejar también los poderes conferidos a la AEVM y a la ABE en virtud del Reglamento (UE) n.°
600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de modo que se garantice que puedan
aplicarse tales mecanismos de intervencidn a todos los productos de inversién, con
independencia de su forma juridica. El ejercicio de esos poderes por parte de las autoridades
competentes y, en casos excepcionales, por parte de la AESPJ debe supeditarse al
cumplimiento obligado de varias condiciones especificas. Si se cumplen tales condiciones, la
autoridad competente o0, en casos excepcionales, la AESPJ, deben poder imponer una
prohibiciéon o restriccion de manera preventiva antes de que un producto de inversion basado
en seguros haya sido comercializado, distribuido o vendido a los inversores. Dichos poderes no
implican la obligacion de introducir o solicitar a la autoridad competente o la AESPJ la
aprobacion o concesién de licencia para un producto, ni eximen al productor de un producto de
inversién basado en seguros de su responsabilidad de cumplir todos los requisitos pertinentes
del presente Reglamento. Ademas, esos poderes deben ejercerse exclusivamente atendiendo
al interés publico, y no dar lugar a responsabilidad civil por parte de las autoridades
competentes.

(26) A fin de que el inversor minorista pueda tomar una decisién de inversion
informada, debe exigirse a las personas que asesoran sobre productos empaquetados o
basados en seguros o que los venden que faciliten el documento de datos fundamentales con
la suficiente antelaciéon antes de que se realice cualquier operacion. Este requisito debe
aplicarse con independencia de dénde y de qué modo tenga lugar la operacién. No obstante, si
la operacion se realiza utilizando medios de comunicacién a distancia, el documento de datos
fundamentales puede entregarse inmediatamente después de la realizacion de la operacién, a
condiciéon de que no sea posible facilitar dicho documento por adelantado y de que el inversor
minorista dé su consentimiento. Se incluyen entre las personas que asesoran sobre los
productos empaquetados o basados en seguros o que los venden tanto a los intermediarios
como a los propios productores, si optan por asesorar sobre sus productos o venderlos
directamente a los inversores minoristas. El presente Reglamento se entiende sin perjuicio de
la Directiva 2000/31/CE del Parlamento Europeo y del Consejo y de la Directiva 2002/65/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo.

(27) Deben establecerse normas uniformes con vistas a ofrecer a la persona que
asesore sobre el producto empaquetado o basado en seguros o que lo venda, la eleccion,
hasta cierto punto, del soporte en el que se facilitara el documento de datos fundamentales a
los inversores minoristas, permitiendo el uso de las comunicaciones electronicas cuando sea
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apropiado a las circunstancias de la operacion. No obstante, el inversor minorista debe tener la
posibilidad de recibirlo en papel. En aras del acceso a la informacion por parte de los
consumidores, el documento de datos fundamentales siempre debe facilitarse gratuitamente.

(28) Para lograr la confianza de los inversores minoristas en los productos empaquetados
0 basados en seguros y en los mercados financieros en su conjunto, debe exigirse que haya
procedimientos internos adecuados que garanticen que los inversores minoristas reciban del
productor de dichos productos una respuesta sustantiva a sus reclamaciones.

(29) Dado que el documento de datos fundamentales sobre los productos
empaquetados o basados en seguros debe ser elaborado por entidades que operan, dentro los
mercados financieros, en los sectores de la banca, los seguros, los valores y los fondos, es de
crucial importancia velar por una adecuada cooperacion entre las diversas autoridades que
supervisan a los productores de tales productos y a las personas que asesoran sobre ellos o
que los venden, con objeto de que adopten un enfoque comun de cara a la aplicacion del
presente Reglamento.

(30) En consonancia con la Comunicacion de la Comision 8 de diciembre de 2010
titulada «Regimenes sancionadores mas rigurosos en el sector de servicios financieros», y a fin
de velar por el cumplimiento de los requisitos del presente Reglamento, es importante que los
Estados miembros adopten las medidas necesarias para garantizar que las infracciones del
presente Reglamento estén sujetas a las sanciones y medidas administrativas adecuadas.
Para lograr que las sanciones sean disuasorias y reforzar la proteccién de los inversores,
alertandoles sobre los productos empaquetados o basados en seguros comercializados en
infraccion del presente Reglamento, las sanciones y medidas normalmente deben publicarse,
salvo en circunstancias muy definidas.

(31) Aunque los Estados miembros pueden establecer, respecto de las mismas
infracciones, un régimen de sanciones administrativas y penales, no debe exigirseles que
establezcan un régimen de sanciones administrativas para las infracciones del presente
Reglamento sancionadas por el Derecho penal nacional. De conformidad con el Derecho
nacional, los Estados miembros no estan obligados a imponer sanciones tanto administrativas
como penales por la misma infraccién, pero pueden hacerlo si su Derecho nacional se lo
permite. No obstante, el mantenimiento de sanciones penales, en lugar de sanciones
administrativas, para las infracciones del presente Reglamento no debe disminuir ni condicionar
de otro modo la capacidad de las autoridades competentes para cooperar, acceder a la
informaciéon e intercambiarla a tiempo con las autoridades competentes de otros Estados
miembros a efectos del presente Reglamento, inclusive después de la remision a la jurisdiccion
penal del conocimiento de las infracciones de que se trate ante penales.

(32) A fin de cumplir los objetivos del presente Reglamento, deben delegarse en la
Comision los poderes para adoptar actos con arreglo al articulo 290 del Tratado de
Funcionamiento de la Unién Europea por lo que respecta a la indicacion de los elementos
especificos de los procedimientos aplicados para establecer si un producto empaquetado o
basado en seguros persigue objetivos medioambientales o sociales concretos, y las
condiciones aplicadas al ejercicio de los poderes de intervencion de la AESPJ y de las
autoridades competentes. Reviste especial importancia que la Comisién lleve a cabo las
consultas oportunas durante la fase preparatoria, en particular con expertos. Al preparar y
elaborar actos delegados, la Comision debe garantizar que los documentos pertinentes se
transmitan al Parlamento Europeo y al Consejo de manera simultanea, oportuna y adecuada.
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(33) La Comisién debe adoptar proyectos de normas técnicas de regulacion elaboradas
por las Autoridades Europeas de Supervision, a través del Comité Mixto, en lo que respecta a la
presentacion y el contenido del documento de datos fundamentales, el formato normalizado de
dicho documento, el método para la presentacion del riesgo y la remuneracion y el calculo de los
costes, incluidas las condiciones y la frecuencia minima de revisién de la informacion incluida en
el documento de datos fundamentales y las condiciones en que se cumple el requisito de
suministro de dicho documento a los inversores minoristas de conformidad con los articulos 10 a
14 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010, del Reglamento (UE) n.° 1094/2010 y del Reglamento
(UE) n.° 1095/2010. La Comision debe completar la labor técnica de las Autoridades Europeas de
Supervision mediante la realizacion de pruebas entre los consumidores sobre la presentacion del
documento de datos fundamentales propuesta por dichas Autoridades.

(34) La Directiva 95/46/CE del Parlamento Europeo y del Consejo regula el tratamiento
de datos personales realizado por los Estados miembros en aplicacion del presente
Reglamento y bajo la supervision de las autoridades competentes.

El Reglamento (CE) n.° 45/2001 del Parlamento Europeo y del Consejo regula el
tratamiento de los datos personales realizado por las Autoridades Europeas de Supervisiéon en
aplicacion del presente Reglamento y bajo la supervision del Supervisor Europeo de Proteccion
de Datos. Todo tratamiento de datos personales realizado en el marco del presente
Reglamento, por ejemplo el intercambio o la transmisién de datos personales por las
autoridades competentes, debe atenerse a lo dispuesto en la Directiva 95/46/CE, y cualquier
intercambio o transmisiéon de informacion por las Autoridades Europeas de Supervisién debe
atenerse a lo dispuesto en el Reglamento (CE) n .° 45/2001.

(35) Si bien las participaciones de organismos de inversion colectiva en valores
mobiliarios (OICVM) son productos de inversion a tenor del presente Reglamento, en atencién a
los requisitos en materia de datos fundamentales para el inversor establecidos recientemente por
la Directiva 2009/65/CE seria conveniente conceder a dichos OICVM un periodo transitorio de
cinco afnos, tras la entrada en vigor del presente Reglamento, durante el cual no estarian sujetos
a este ultimo. Una vez transcurrido ese periodo transitorio, y en ausencia de cualquier prérroga
del mismo, pasarian a estar sujetos al presente Reglamento. Dicho periodo transitorio debe
aplicarse también a las sociedades de gestion, las sociedades de inversion y las personas que
asesoran sobre participaciones en fondos que no sean OICVM o que las venden cuando un
Estado miembro aplique a dichos fondos normas sobre el formato y contenido del documento de
datos fundamentales, segun lo dispuesto en los articulos 78 a 81 de la Directiva 2009/65/CE.

(36) A fin de tener en cuenta la evolucion del mercado, por ejemplo la aparicion de
nuevos tipos de productos empaquetados o basados en seguros, asi como los cambios
habidos en otros ambitos del Derecho de la Unién y la experiencia de los Estados miembros, el
presente Reglamento debe revisarse cuatro afnos después de su entrada en vigor. En la
revision debe evaluarse asimismo la viabilidad, los costes y las posibles ventajas de la
introduccién de una etiqueta en materia de inversiones sociales y medioambientales. Ademas,
la revisién debe evaluar si las medidas establecidas han mejorado la comprension de los
productos empaquetados o basados en seguros por parte del inversor minorista medio, asi
como la comparabilidad de tales productos. Asimismo, se debe analizar si conviene prorrogar
el periodo transitorio aplicable a los OICVM o a determinados fondos distintos de los OICVM, o
si cabria considerar otras opciones en relacion con el tratamiento de dichos fondos. Por otra
parte, se debe evaluar la conveniencia de que determinados productos sigan excluidos del
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ambito de aplicacién del presente Reglamento, a la vista de la necesidad de contar con normas
firmes de proteccién del consumidor que incluyan comparaciones entre productos financieros.
Como parte de la revision, la Comisién debe realizar asimismo un estudio del mercado para
determinar si existen en él herramientas de calculo en linea que permitan al inversor minorista
hacer un computo de los costes y comisiones agregados de los productos empaquetados o
basados en seguros, y si dichas herramientas se ponen a disposicidon de los usuarios con
caracter gratuito. Basandose en dicha revision, la Comision debe presentar un informe al
Parlamento Europeo y al Consejo, acompafado, si procede, de propuestas legislativas.

(37) Habida cuenta de los trabajos en curso de la AESPJ en materia de obligaciones de
informacién sobre productos referidas a los productos de pensiones individuales, y teniendo en
cuenta las especificidades de estos productos, la Comisién, en un plazo de cuatro afos a partir
de la entrada en vigor del Reglamento, debe evaluar si procede mantener la exclusién de los
productos que, con arreglo al Derecho nacional, tengan reconocida como finalidad primaria la
de proveer al inversor de unos ingresos para la jubilacion y le den derecho a ciertos beneficios.
Al hacer esta evaluacion, la Comision debe considerar si el presente Reglamento es el mejor
mecanismo legislativo de garantia de la informacién sobre los productos de pensiones, o si
resultarian mas adecuados otros mecanismos de informacion.

(38) A fin de otorgar a los productores de productos empaquetados o basados en
seguros y a las personas que asesoran sobre dichos productos o que los venden tiempo
suficiente para prepararse con vistas a la aplicacion practica de los requisitos del presente
Reglamento, este no debe ser aplicable hasta dos afios después de su entrada en vigor.

(39) El presente Reglamento respeta los derechos fundamentales y observa los principios
reconocidos, en particular, por la Carta de Derechos Fundamentales de la Unién Europea.

(40) Dado que el objetivo del presente Reglamento, a saber, la mejora de la proteccion
de los inversores minoristas y de la confianza de estos en los productos empaquetados o
basados en seguros, inclusive en caso de venta transfronteriza de estos productos, no puede
ser alcanzado de manera suficiente por los Estados miembros, sino que, debido a sus efectos,
puede lograrse mejor a escala de la Union, esta puede adoptar medidas, de acuerdo con el
principio de subsidiariedad establecido en el articulo 5 del Tratado de la Unién Europea. De
conformidad con el principio de proporcionalidad establecido en el mismo articulo, el presente
Reglamento no excede de lo necesario para alcanzar dicho objetivo.

(41) El Supervisor Europeo de Proteccién de Datos ha sido consultado de conformidad
con el articulo 28, apartado 2, del Reglamento (CE) n.° 45/2001 y ha emitido su dictamen.

HAN ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:
CAPITULO |
Objeto, ambito de aplicacién y definiciones
Articulo 1.

El presente Reglamento establece normas uniformes sobre el formato y el contenido
del documento de datos fundamentales que deben elaborar los productores de productos de
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inversion minorista empaquetados y de productos de inversion basados en seguros
(«productos empaquetados o basados en seguros»), asi como sobre el suministro del
documento de datos fundamentales a los inversores minoristas con el fin de que estos puedan
comprender y comparar las caracteristicas fundamentales y los riesgos de dichos productos.

Articulo 2.

1. El presente Reglamento sera de aplicacion a los productores de productos
empaquetados o0 basados en seguros y a las personas que asesoren sobre tales productos o
que los vendan.

2. El presente Reglamento no sera de aplicacion a los siguientes productos:

a) productos de seguro distintos del seguro de vida enumerados en el anexo | de la
Directiva 2009/138/CE;

b) contratos de seguro de vida en los que las prestaciones previstas en el contrato sean
pagaderas Unicamente en caso de fallecimiento o en caso de invalidez producida por
accidente, enfermedad o afeccion;

c) depositos distintos de los depdésitos estructurados definidos en el articulo 4, apartado
1, punto 43, de la Directiva 2014/65/UE;

d) valores mencionados en el articulo 1, apartado 2, letras b) a g), i) y j), de la Directiva
2003/71/CE;

e) productos de pension que, con arreglo al Derecho nacional, tengan reconocida como
finalidad primaria la de proveer al inversor de unos ingresos en la jubilaciéon y le den derecho a
ciertos beneficios;

f) los regimenes de pensiones de empleo reconocidas oficialmente incluidos en el
ambito de aplicacion de la Directiva 2003/41/CE del Parlamento Europeo y del Consejo o de la
Directiva 2009/138/CE;

g) los productos de pension individuales en relaciéon con los cuales el Derecho nacional
exija una contribucion financiera del empleador y en los cuales el empleador o el empleado no
tengan posibilidad alguna de elegir el producto de pensién o su proveedor.

Articulo 3.

1. Si los productores de productos empaquetados o basados en seguros sujetos al
presente Reglamento lo estan también a la Directiva 2003/71/CE, se aplicaran ambos actos
juridicos.

2. Si los productores de productos empaquetados o basados en seguros sujetos al
presente Reglamento lo estan también a la Directiva 2009/138/CE, se aplicaran ambos actos
juridicos.

Articulo 4.

A efectos del presente Reglamento, se entendera por:

1) «producto de inversion minorista empaquetado»: inversidon -incluidos los

instrumentos emitidos por entidades con cometido especial definidas en el articulo 13, punto
26, de la Directiva 2009/138/CE o vehiculos de finalidad especial de titulizacién definidos en el
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articulo 4, apartado 1, letra a quindecies), de la Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y
del Consejo - en la que, independientemente de su forma juridica, el importe reembolsable al
inversor minorista esta sujeto a fluctuaciones debido a la exposicion a determinados valores de
referencia o a la evolucién de uno o varios activos no adquiridos directamente por tal inversor;

2) «producto de inversion basado en seguros»: producto de seguro que ofrece un valor
de vencimiento o de rescate que esta expuesto en todo o en parte, directa o indirectamente, a
las fluctuaciones del mercado;

3) «producto empaquetado o basado en seguros»: producto que corresponde a uno de
los siguientes productos o a ambos:

a) un producto de inversién minorista empaquetado;
b) un producto de inversion basado en seguros;

4) «productor de productos empaquetados o basados en seguros»:

a) toda entidad que produce productos empaquetados o basados en seguros;

b) toda entidad que introduce modificaciones en un producto empaquetado o basado
en seguros existente, como, por ejemplo, la modificacion de su perfil de riesgo y rentabilidad o
de los costes asociados a una inversion en un producto empaquetado o basado en seguros;

5) «persona que vende un producto empaquetado o basado en seguros»: persona que
ofrece o celebra un contrato de un producto empaquetado o basado en seguros con un
inversor minorista;

6) «inversor minoristax:

a) un cliente minorista segun la definicién del articulo 4, apartado 1, punto 11, de la
Directiva 2014/65/UE;

b) un cliente a efectos de la Directiva 2002/92/CE, siempre que no tenga la condicién
de cliente profesional segun la definicion del articulo 4, apartado 1, punto 10, de la Directiva
2014/65/UE;

7) «soporte duradero»: un soporte duradero segun la definicidon del articulo 2, apartado
1, letra m), de la Directiva 2009/65/CE;

8) «autoridades competentes»: las autoridades nacionales designadas por un Estado
miembro para supervisar el cumplimiento de los requisitos que el presente Reglamento impone
a los productores de productos empaquetados o basados en seguros y a las personas que
asesoran sobre ellos o que los venden.

CAPITULO Il
Documento de datos fundamentales
SECCION I. ELABORACION DEL DOCUMENTO DE DATOS FUNDAMENTALES
Articulo 5.
1. Antes de ponerlo a disposicion de inversores minoristas, el productor de un producto
empaquetado o basado en seguros elaborara para dicho producto un documento de datos

fundamentales que se ajuste a los requisitos del presente Reglamento para dicho producto y lo
publicara en su sitio web.
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2. Cualquier Estado miembro podra exigir al productor de un producto empaquetado o
basado en seguros o a la persona que lo vende que notifique previamente el documento de
datos fundamentales a la autoridad competente de los productos empaquetados o basados en
seguros comercializados en ese Estado miembro.

SECCION Il. FORMA Y CONTENIDO DEL DOCUMENTO DE DATOS FUNDAMENTALES
Articulo 6.

1. La informacién contenida en el documento de datos fundamentales se considerara
informacion precontractual. Sera precisa, imparcial, clara y no engafiosa. Aportara informacién
fundamental y sera coherente con cualquier documento contractual de caracter vinculante, con
las partes pertinentes de los documentos de la oferta y con las condiciones del producto
empaquetado o basado en seguros.

2. El documento de datos fundamentales sera un documento independiente,
claramente separado del material comercial.

No contendra remisiones a dicho material. Podra remitir a otros documentos, incluido,
en su caso, un folleto de emision, solamente en caso de que la remision guarde relacion con la
informacion que deba incluirse en el documento de datos fundamentales en virtud del presente
Reglamento.

3. No obstante lo dispuesto en el apartado 2 del presente articulo, cuando un producto
empaquetado o basado en seguros ofrezca al inversor minorista la posibilidad de optar por
varias inversiones, de tal manera que toda la informacion exigida con arreglo al articulo 8,
apartado 3, respecto de cada una de las opciones de inversién subyacentes no pueda incluirse
en un unico documento independiente y conciso, el documento de datos fundamentales
contendra al menos una descripcién genérica de las opciones de inversion subyacentes y la
indicacion del lugar y modo en que pueda obtenerse documentacion con informacion
precontractual mas detallada sobre los productos de inversidn en que se basan las opciones de
inversion subyacentes.

4. El documento de datos fundamentales consistira en un documento breve, redactado
de forma concisa y en tres caras de tamafio A4 como maximo en versién impresa, que
favorezca la comparabilidad. Debera:

a) tener una presentacién y una estructura que permitan su facil lectura, y los
caracteres empleados seran de un tamano legible;

b) centrarse en los datos fundamentales que necesitan los inversores minoristas;

c) estar redactado con claridad y en un lenguaje y con un estilo de comunicacién que
faciliten la comprension de la informacién, en particular con un lenguaje claro, sucinto y
comprensible.

5. Cuando en el documento de datos fundamentales se utilicen colores, se hara de

manera que la comprensibilidad de la informacién no sufra merma si el documento se imprime
o fotocopia en blanco y negro.
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6. Cuando se utilice en el documento de datos fundamentales la marca o el logotipo
corporativo del productor del producto empaquetado o basado en seguros, o del grupo al que
pertenece, no debera distraer la atencion del inversor minorista de la informacién contenida en
el documento ni hacer opaco el texto.

Articulo 7.

1. El documento de datos fundamentales se redactara en las lenguas oficiales, o en
una de las lenguas oficiales, utilizadas en la parte del Estado miembro en el que se distribuya
el producto empaquetado o basado en seguros, o en otra lengua admitida por las autoridades
competentes de ese Estado miembro, o, si se redacté en otra lengua, se traducira a una de las
anteriores.

La traducciéon debera reproducir con fidelidad y exactitud el tenor del documento de
datos fundamentales original.

2. Si en un Estado miembro se promociona un producto empaquetado o basado en
seguros mediante documentos comerciales redactados en una o varias de las lenguas oficiales
de ese Estado miembro, el documento de datos fundamentales se redactara, como minimo, en
las lenguas oficiales correspondientes.

Articulo 8.

1. El titulo «Documento de datos fundamentales» figurara de forma destacada en la
parte superior de la primera pagina del documento.

El documento de datos fundamentales se presentara en la secuencia establecida en los
apartados 2 y 3.

2. Inmediatamente debajo del titulo del documento de datos fundamentales, figurara
una declaracién explicativa. Esta rezara como sigue:

«Este documento le proporciona informacion fundamental que debe conocer sobre este
producto de inversion. No se trata de material comercial. Es una informaciéon exigida por ley
para ayudarle a comprender la naturaleza, los riesgos, los costes y los beneficios y pérdidas
potenciales de este producto y para ayudarle a compararlo con otros productos.».

3. El documento de datos fundamentales contendra la siguiente informacion:

a) al comienzo del mismo, la denominacién del producto empaquetado o basado en
seguros Yy la identidad y datos de contacto de su productor, la informacién sobre la autoridad
competente de tal productor y la fecha del documento;

b) si procede, la siguiente advertencia de comprension: «Esta a punto de adquirir un
producto que no es sencillo y que puede ser dificil de comprender.»;

c) en una seccion titulada «;Qué es este producto?», la naturaleza y las principales
caracteristicas del producto empaquetado o basado en seguros, en particular:

i) el tipo de producto,

ii) sus objetivos y los medios para lograrlos, en particular si los objetivos se consiguen
por medio de una exposicién directa o indirecta a los activos de inversién subyacentes, con
inclusién de una descripcion de los instrumentos subyacentes o valores de referencia, incluida
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una especificacion de los mercados en que invierte el producto empaquetado o basado en
seguros, mencionando, si procede, los objetivos medioambientales o sociales concretos que
persigue el producto, asi como el modo de determinar el rendimiento,

ii) una descripcion del tipo de inversor minorista al que va dirigida la comercializacién
del producto empaquetado o basado en seguros, en particular en cuanto a su capacidad de
soportar la pérdida de su inversion y a su horizonte de inversion,

iv) en caso de que el producto empaquetado o basado en seguros ofrezca prestaciones
de seguros, los detalles de esas prestaciones, incluidas las circunstancias en que se
devengarian,

v) el plazo del producto empaquetado o basado en seguros, si se conoce,

d) en una seccion titulada «;Qué riesgos corro y qué podria obtener a cambio?», una
breve descripcién del perfil de riesgos y rentabilidad que incluya los siguientes elementos:

i) un indicador resumido de riesgo, completado con un texto explicativo de este
indicador y sus limitaciones principales, y un texto explicativo de los riesgos que pueden afectar
sustancialmente al producto empaquetado o basado en seguros y que no quedan
adecuadamente reflejados por tal indicador,

ii) la maxima pérdida posible del capital invertido, incluyendo informacion acerca de:

- si el inversor minorista puede perder la totalidad del capital invertido, o

- si el inversor minorista corre el riesgo de asumir obligaciones o compromisos
financieros adicionales, incluidos pasivos contingentes, ademas del capital invertido en el
producto empaquetado o basado en seguros, y

- cuando proceda, si el producto empaquetado o basado en seguros incluye una
proteccion del capital contra el riesgo de mercado y detalles acerca de su cobertura y sus
limitaciones, especialmente por lo que atafie al momento del tiempo en que se aplica,

iii) escenarios de rentabilidad adecuados, junto con las hipétesis que se han hecho
para elaborarlos,

iv) en su caso, informacion sobre las condiciones a que estan sujetos los resultados de
los inversores minoristas o sobre los rendimientos maximos predefinidos;

V) una declaracion de que la legislacién tributaria del Estado miembro del domicilio del
inversor minorista puede repercutir en el rendimiento efectivamente abonado;

e) en una seccion titulada «¢Qué pasa si [nombre del productor del producto
empaquetado o basado en seguros] no puede pagar?», una breve descripcidon de si la pérdida
consiguiente esta cubierta por un régimen de compensacion o garantia para los inversores, y
en caso afirmativo, de qué régimen se trata, el nombre del garante y cuales son los riesgos
cubiertos y no cubiertos por el régimen;

f) en una seccion titulada «¢Cuales son los costes?», los costes asociados a la
inversion en el producto empaquetado o basado en seguros correspondiente, entre los que
figuren tanto los costes directos como indirectos que habra de soportar el inversor minorista,
incluidos los costes Unicos y recurrentes, presentados en forma de indicadores resumidos de
estos costes, y, a fin de garantizar la comparabilidad, los costes agregados totales expresados
en términos monetarios y en porcentaje, para mostrar los efectos compuestos de los costes
totales en la inversion.

El documento de datos fundamentales indicara claramente que los asesores,
distribuidores o cualquier otra persona que asesore sobre el producto empaquetado o basado
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en seguros o0 que lo venda facilitaran informacion que precise los posibles costes de
distribuciéon que no estén ya incluidos en los antedichos costes, a fin de que el inversor
minorista pueda comprender los efectos acumulados de estos costes agregados en la
rentabilidad de la inversién:

g) en una seccion titulada «¢ Cuanto tiempo debo mantener la inversion, y puedo retirar
dinero de manera anticipada?»:

i) en su caso, si existe un plazo en el que se reconozca un derecho de renuncia o de
rescision aplicado al producto empaquetado o basado en seguros,

i) una indicacion del periodo de mantenimiento recomendado y, en su caso, del
periodo minimo de mantenimiento exigido,

iii) la posibilidad de desinversion antes del vencimiento y las condiciones que le son
aplicables, con mencién de todas las tasas y penalizaciones aplicables, habida cuenta del perfil
de riesgos y rentabilidad del producto empaquetado o basado en seguros y de la evolucion del
mercado de destino,

iv) informacion sobre las consecuencias potenciales de la salida antes del vencimiento
o antes de que concluya el periodo de mantenimiento recomendado, como la pérdida de la
proteccion del capital o tasas contingentes adicionales;

h) en una seccion titulada «;Coémo puedo reclamar?», informacion sobre la forma en
que el inversor minorista puede presentar una reclamacion relativa al producto empaquetado o
basado en seguros o a la conducta de su productor o de la persona que haya asesorado sobre
él o lo haya vendido, y sobre a quién puede dirigir tal reclamacion;

i) en una seccion titulada «Otros datos de interés», una indicacidn sucinta de cualquier
documento de informacién adicional que deba facilitarse al inversor minorista en las fases
precontractual o postcontractual, con exclusiéon de cualquier material comercial.

4. Se otorgan a la Comision los poderes para adoptar, de conformidad con el articulo
30, actos delegados que especifiquen los pormenores de los procedimientos empleados para
determinar si un producto empaquetado o basado en seguros persigue objetivos
medioambientales o sociales concretos.

5. A fin de asegurar una aplicacion coherente del presente articulo, las Autoridades
Europeas de Supervision elaboraran, a través de su Comité Mixto (en lo sucesivo, «Comité
Mixto»), un proyecto de normas técnicas de regulacién en las que se especifiquen:

a) la presentacion y el contenido precisos de cada uno de los elementos de informacion
a que se refiere el apartado 3;

b) el método para la presentacion del riesgo y la remuneracion a que se refiere el
apartado 3, letra d), incisos i) y iii), y

c) la metodologia del calculo de los costes, incluida la especificacion de los indicadores
resumidos, a que se refiere el apartado 3, letra f).

Al elaborar los proyectos de normas técnicas de regulacion, las Autoridades Europeas
de Supervision tendran en cuenta los distintos tipos de productos empaquetados o basados en
seguros, las diferencias entre ellos y el grado de capacitacion de los inversores minoristas, asi
como las caracteristicas de tales productos que permitan al inversor minorista elegir entre
distintas inversiones subyacentes u otras opciones ofrecidas por un producto, incluso en el
caso de que dicha eleccion pueda realizarse en diferentes momentos o modificarse en el
futuro.
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Las Autoridades Europeas de Supervisidon presentaran sus proyectos de normas
técnicas de regulacién a la Comision a mas tardar el 31 de marzo de 2015.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacion
a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento
(UE) n.° 1093/2010, del Reglamento n.° (UE) 1094/2010 y del Reglamento n.° (UE) 1095/2010.

Articulo 9.

Las comunicaciones comerciales que contengan informacién especifica sobre el
producto empaquetado o basado en seguros no incluiran declaracion alguna que contradiga la
informacién consignada en el documento de datos fundamentales o que reste importancia a
este documento. Las comunicaciones comerciales indicaran que hay a disposicidon un
documento de datos fundamentales y sefialaran cémo y dénde puede obtenerse, incluido el
sitio web del productor del producto empaquetado o basado en seguros.

Articulo 10.

1. El productor del producto empaquetado o basado en seguros examinara
periddicamente la informacion contenida en el documento de datos fundamentales y revisara el
documento en caso de que tal examen ponga de manifiesto que se necesitan modificaciones.
La version revisada se facilitara rapidamente.

2. A fin de asegurar una aplicacidon coherente del presente articulo, las Autoridades
Europeas de Supervision elaboraran, a través del Comité Mixto, un proyecto de normas
técnicas de regulacién en las que se especifiquen:

a) las condiciones del examen de la informacién contenida en el documento de datos
fundamentales;

b) las condiciones en las que debera revisarse el documento de datos fundamentales;

c) las condiciones especificas en las que se debera examinar la informaciéon contenida
en el documento de datos fundamentales o revisar este en el supuesto de que un producto
empaquetado o basado en seguros se ofrezca a los inversores minoristas de forma no
continua;

d) las circunstancias en que se debera informar de la existencia de una version
revisada del documento de datos fundamentales de un producto empaquetado o basado en
seguros a los inversores minoristas que lo hayan adquirido, asi como el modo en que se les
debera informar.

Las Autoridades Europeas de Supervision presentaran sus proyectos de normas
técnicas de regulacién a la Comision a mas tardar el 31 de diciembre de 2015.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas de regulaciéon
a que se refiere el parrafo primero de conformidad con el procedimiento establecido en los
articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010, del Reglamento (UE) n.° 1094/2010 y del
Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Articulo 11.

1. El productor del producto empaquetado o basado en seguros no incurrira en
responsabilidad civil sobre la base unicamente del documento de datos fundamentales, incluida
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cualquier traduccién del mismo, a no ser que sea engafioso, impreciso o incoherente con las
partes pertinentes de la documentacion contractual o precontractual juridicamente vinculante o
con los requisitos establecidos en el articulo 8.

2. Un inversor minorista que demuestre haber sufrido una pérdida derivada de la
confianza depositada en un documento de datos fundamentales en las circunstancias a que se
refiere el apartado 1, al efectuar una inversion en el producto empaquetado o basado en
seguros para el que se haya elaborado dicho documento, podra reclamar dafios y perjuicios
por tal pérdida al productor de dicho producto de conformidad con el Derecho nacional.

3. Elementos como «pérdida» o «dafos y perjuicios» a los que se hace referencia en el
apartado 2 sin definirlos se interpretaran y aplicaran de conformidad con el Derecho nacional
aplicable a tenor de las disposiciones pertinentes del Derecho internacional privado.

4. El presente articulo no excluye otras reclamaciones de responsabilidad civil de
conformidad con el Derecho nacional.

5. Las obligaciones impuestas en virtud del presente articulo no estaran limitadas ni
sujetas a exencion en virtud de clausulas contractuales.

Articulo 12.

Cuando el documento de datos fundamentales se refiera a un contrato de seguro, las
empresas de seguros Unicamente estaran obligadas en virtud del presente Reglamento con
respecto al tomador del contrato de seguro y no con respecto al beneficiario de dicho contrato.

SECCION I1I. SUMINISTRO DEL DOCUMENTO DE DATOS FUNDAMENTALES
Articulo 13.

1. Toda persona que asesore sobre un producto empaquetado o basado en seguros o
que lo venda a un inversor minorista le proporcionara el documento de datos fundamentales
con suficiente tiempo antes de que dicho inversor quede obligado por cualquier contrato u
oferta relativa a dicho producto.

2. Toda persona que asesore sobre un producto empaquetado o basado en seguros o
que lo venda podra cumplir los requisitos del apartado 1 proporcionando el documento de datos
fundamentales a una persona autorizada por escrito para tomar decisiones de inversién en
nombre del inversor minorista respecto de operaciones realizadas en virtud de dicha
autorizacion escrita.

3. No obstante lo dispuesto en el apartado 1, y a reserva del articulo 3, apartado 1, y
apartado 3, letra a), y del articulo 6 de la Directiva 2002/65/CE, la persona que venda un
producto empaquetado o basado en seguros podra proporcionar el documento de datos
fundamentales al inversor minorista después de realizada la operacion y sin retraso
injustificado, si se cumplen todas las condiciones siguientes:
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a) que el inversor minorista, por iniciativa propia, haya optado por ponerse en contacto
con la persona que vende el producto empaquetado o basado en seguros y realizar la
operacion a través de un medio de comunicacion a distancia;

b) que sea imposible proporcionar el documento de datos fundamentales de
conformidad con el apartado 1 del presente articulo;

c) que la persona que asesore sobre un producto empaquetado o basado en seguros o
que lo venda haya informado al inversor minorista de que no es posible proporcionar el
documento de datos fundamentales y haya sefialado claramente que el inversor minorista
puede retrasar la operacion con objeto de recibir y leer dicho documento antes de realizar la
operacion;

d) que el inversor minorista haya accedido a que se le envie el documento de datos
fundamentales sin retraso injustificado después de realizada la operacién, en vez de retrasar la
operacion para recibir de antemano dicho documento.

4. Cuando se realicen varias operaciones sucesivas por cuenta de un inversor
minorista en relaciéon con un mismo producto empaquetado o basado en seguros siguiendo las
instrucciones dadas por ese inversor minorista antes de la primera operacion a la persona que
venda tal producto, la obligacidon de proporcionar el documento de datos fundamentales
establecida en el apartado 1 se aplicara Unicamente a la primera operacion, asi como a la
primera operacion realizada después de la revisién de dicho documento con arreglo al articulo
10.

5. A fin de asegurar una aplicacion coherente del presente articulo, las Autoridades
Europeas de Supervision elaboraran, a través del Comité Mixto, un proyecto de normas
técnicas de regulacién en las que se especifiquen las condiciones en que se considerara
cumplido el requisito de proporcionar el documento de datos fundamentales conforme al
apartado 1.

Las Autoridades Europeas de Supervision presentaran sus proyectos de normas
técnicas de regulacién a la Comision a mas tardar el 31 de diciembre de 2015.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacion
a que se refiere el parrafo primero de conformidad con el procedimiento establecido en los
articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010, del Reglamento (UE) n.° 1094/2010 y del
Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Articulo 14.

1. La persona que asesore sobre un producto empaquetado o basado en seguros o
que lo venda proporcionara el documento de datos fundamentales a los inversores minoristas
de forma gratuita.

2. La persona que asesore sobre un producto empaquetado o basado en seguros o
que lo venda proporcionara el documento de datos fundamentales a los inversores minoristas
por uno de los siguientes medios:

a) en papel, que deberia ser la opcion por defecto cuando el producto empaquetado o
basado en seguros se ofrezca cara a cara, salvo si el inversor minorista solicita que se haga
por otro medio;

b) en un soporte duradero distinto del papel, siempre que se cumplan las condiciones
previstas en el apartado 4;
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c) a través de un sitio web, siempre que se cumplan las condiciones previstas en el
apartado 5.

3. En el supuesto de que el documento de datos fundamentales se proporcione en un
soporte duradero distinto del papel o a través de un sitio web, se facilitara gratuitamente a los
inversores minoristas que lo soliciten una copia en papel.

Se informara a los inversores minoristas de su derecho a obtener un ejemplar en papel
de forma gratuita.

4. El documento de datos fundamentales podra proporcionarse en un soporte duradero
distinto del papel si concurren las siguientes condiciones:

a) que el recurso al soporte duradero sea apropiado al contexto en que se desarrollen
las transacciones entre la persona que asesora sobre un producto empaquetado o basado en
seguros o que lo vende y el inversor minorista;

b) que se haya ofrecido al inversor minorista la posibilidad de elegir entre recibir la
informacion en papel o en soporte duradero, y que haya optado por esto ultimo de una manera
que pueda acreditarse.

5. El documento de datos fundamentales podra proporcionarse a través de un sitio web
que no pueda calificarse de soporte duradero si concurren todas las condiciones siguientes:

a) que el suministro del documento de datos fundamentales por medio de un sitio web
sea apropiado al contexto en que se desarrollen las transacciones entre la persona que
asesora sobre un producto empaquetado o basado en seguros o que lo vende y el inversor
minorista;

b) que se haya ofrecido al inversor minorista la posibilidad de elegir entre que se le
proporcione la informacién en papel o a través de un sitio web, y que haya optado por esto
ultimo de una manera que pueda acreditarse;

c) que se haya notificado al inversor minorista, electrénicamente o por escrito, la
direccién del sitio web y el lugar del mismo donde puede acceder al documento de datos
fundamentales;

d) que se mantenga la posibilidad de acceder al documento de datos en el sitio web, de
descargarlo y almacenar en un soporte duradero durante todo el tiempo que el inversor
minorista pueda necesitar para su consulta.

En el supuesto de que el documento de datos fundamentales se haya revisado de
conformidad con el articulo 10, se proporcionaran también las versiones previas al inversor
minorista que las solicite.

6. A efectos de los apartados 4 y 5, la facilitacion de informacién en un soporte
duradero distinto del papel o a través de un sitio web se considerara apropiada al contexto en
que se desarrollen las transacciones entre la persona que asesora sobre productos
empaquetados o basados en seguros o que los vende y el inversor minorista, si existen
pruebas de que el inversor minorista tiene acceso regular a internet. Se considerara constitutiva
de tal prueba la comunicacion por parte del inversor minorista de una direccién de correo
electrénico a efectos de esas transacciones.
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CAPITULO 1l
Seguimiento del mercado y poderes de intervencién de los productos
Articulo 15.

1. De conformidad con el articulo 9, apartado 2, del Reglamento (UE) n.° 1094/2010, la
AESPJ realizard un seguimiento del mercado de los productos de inversién basados en
seguros que se comercialicen, distribuyan o vendan en la Union.

2. Las autoridades competentes realizaran un seguimiento del mercado de los
productos de inversion basados en seguros que se comercialicen, distribuyan o vendan en o
desde su Estado miembro.

Articulo 16.

1. De conformidad con el articulo 9, apartado 5, del Reglamento (UE) n.° 1094/2010, y
siempre que se cumplan las condiciones de los apartados 2 y 3 del presente articulo, la AESPJ
podra prohibir o restringir en la Unién con caracter temporal:

a) la comercializacion, distribucion o venta de determinados productos de inversion
basados en seguros o de productos de inversibn basados en seguros que presenten
determinadas caracteristicas especificas, o

b) un tipo de actividad o practica financiera de una empresa de seguros o reaseguros.

La prohibicidon o restricciéon podra aplicarse en determinadas circunstancias o estar
sujeta a excepciones que especifique la AESPJ.

2. La AESPJ adoptard una decision con arreglo al apartado 1 Unicamente si se
cumplen todas las condiciones siguientes:

a) que las medidas propuestas respondan a una seria preocupacién por la proteccion
del inversor o0 a una amenaza para la integridad y el funcionamiento ordenado de los mercados
financieros o para la estabilidad de la totalidad o de parte del sistema financiero de la Union;

b) que los requisitos reglamentarios aplicables con arreglo al Derecho de la Union al
producto de inversion basado en seguros o a la actividad de que se trate no den respuesta a la
amenaza;

C) que una o varias autoridades competentes no hayan tomado medidas para dar
respuesta a la amenaza o que las medidas adoptadas no constituyan una respuesta adecuada
frente a la misma.

Si se cumplen las condiciones establecidas en el parrafo primero, la AESPJ podra
imponer la prohibicién o restriccion a que se refiere el apartado 1 con caracter preventivo antes
de que un producto de inversién basado en seguros se comercialice o venda a los inversores.

3. Cuando adopte medidas con arreglo al presente articulo, la AESPJ se asegurara de
que estas:
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a) no tengan un efecto perjudicial para la eficiencia de los mercados financieros o para
los inversores que resulte desproporcionado con respecto a sus beneficios, o
b) no creen un riesgo de arbitraje regulatorio.

Cuando una o varias autoridades competentes hayan tomado una medida con arreglo
al articulo 17, la AESPJ podra adoptar cualquiera de las medidas a que se refiere el apartado 1
del presente articulo sin emitir el dictamen previsto en el articulo 18.

4. Antes de decidir la adopcion de medidas con arreglo al presente articulo, la AESPJ
notificara a las autoridades competentes las medidas que propone.

5. La AESPJ publicara en su sitio web un aviso sobre cualquier decisién de adopcién
de medidas con arreglo al presente articulo. El aviso especificara pormenorizadamente la
prohibicién o restriccion y la fecha posterior a la publicacién del aviso a partir de la cual las
medidas surtiran efecto. La prohibicién o restriccion solo se aplicara a los actos posteriores a la
fecha a partir de la cual las medidas surtan efecto.

6. La AESPJ examinara la prohibicion o restriccién impuesta con arreglo al apartado 1
a intervalos apropiados y, como minimo, cada tres meses. La prohibicion o restriccion quedara
derogada si no se renueva al cabo de ese periodo de tres meses.

7. Las medidas adoptadas por la AESPJ con arreglo al presente articulo prevaleceran
sobre cualquier medida adoptada previamente por una autoridad competente.

8. La Comision adoptara actos delegados con arreglo al articulo 30 que especifiquen
los criterios y los factores que deba tener en cuenta la AESPJ para determinar cuando existe
una seria preocupacién por la proteccidon del inversor o una amenaza para la integridad y el
funcionamiento ordenado de los mercados financieros o para la estabilidad de la totalidad o de
parte del sistema financiero de la Union, a tenor del apartado 2, parrafo primero, letra a).

Entre esos criterios y factores figuraran los siguientes:

a) el grado de complejidad del producto de inversién basado en seguros y la relacion
con el tipo de inversor para el que se comercializa y vende;

b) el tamafio o el valor nocional del producto de inversion basado en seguros;

c) el grado de innovaciéon del producto de inversion basado en seguros, de una
actividad o de una practica, y d) el apalancamiento que proporciona un producto o una practica.

Articulo 17.

1. Una autoridad competente podra prohibir o restringir en o desde su Estado miembro:

a) la comercializacion, distribucion o venta de determinados productos de inversion
basados en seguros o de productos de inversion basados en seguros que presenten
determinadas caracteristicas especificas, o

b) un tipo de actividad o practica financiera de una empresa de seguros o reaseguros.

2. Una autoridad competente podra tomar las medidas mencionadas en el apartado 1 si
considera con motivos razonables que:
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a) un producto de inversion basado en seguros o una actividad o practica suscitan una
seria preocupaciéon por la proteccion del inversor o suponen una amenaza para el
funcionamiento ordenado y la integridad de los mercados financieros o para la estabilidad de la
totalidad o de parte del sistema financiero en al menos un Estado miembro;

b) los requisitos reglamentarios aplicables con arreglo al Derecho de la Unién al
producto de inversion basado en seguros o a la actividad o practica no constituyen una
respuesta suficiente a los riesgos mencionados en la letra a) y el problema no se resolveria
mejor mediante una mayor supervisién o una aplicacidon mas estricta de los requisitos vigentes;

c) las medidas son proporcionadas habida cuenta de la naturaleza de los riesgos
observados, del nivel de sofisticacion de los inversores o participantes en el mercado afectados
y del efecto probable de las medidas en los inversores y los participantes en el mercado que
puedan ser titulares, usuarios o beneficiarios del producto de inversién basado en seguros o de
la actividad o practica;

d) la autoridad competente ha consultado adecuadamente a las autoridades
competentes de otros Estados miembros que puedan verse afectados de forma significativa por
las medidas, y

e) las medidas no tienen un efecto discriminatorio sobre los servicios o actividades de
otro Estado miembro.

Si se cumplen las condiciones establecidas en el parrafo primero, la autoridad
competente podra imponer la prohibicidon o restriccion a que se refiere el apartado 1 con
caracter preventivo antes de que un producto de inversion basado en seguros se comercialice
o venda a los inversores. La prohibicion o restriccion podra aplicarse en determinadas
circunstancias, o estar sujeta a excepciones, especificadas por la autoridad competente.

3. La autoridad competente no impondra una prohibicién o restriccion en virtud del
presente articulo salvo que, al menos un mes antes de la fecha en que se prevé que surta
efecto la medida, haya comunicado a todas las autoridades competentes correspondientes y a
la AESPJ, por escrito o por cualquier otro medio acordado entre las autoridades, los
pormenores de:

a) el producto de inversion basado en seguros o a la actividad o practica a que se
refiere la medida propuesta;

b) la naturaleza precisa de la prohibicion o restriccion propuesta y la fecha en que se
prevé que surta efecto, y

¢) las pruebas en que haya basado su decision y que acreditan que se cumple cada
una de las condiciones del apartado 2.

4. En casos excepcionales en que la autoridad competente estime necesaria una
intervencién urgente en virtud del presente articulo con el fin de prevenir perjuicios derivados
de los productos de inversién basados en seguros, practicas o actividades mencionados en el
apartado 1, la autoridad competente podra tomar medidas con caracter provisional, previa
notificacién por escrito a todas las demas autoridades competentes y a la AESPJ al menos 24
horas antes del momento en que se pretende que surta efecto la medida, siempre que se
cumplan todos los criterios del presente articulo y, ademas, que haya quedado establecido
claramente que el plazo de notificacion previa de un mes no permitiria responder
adecuadamente a la preocupacidn o amenaza concreta de que se ftrate. La autoridad
competente no tomara medidas con caracter provisional por un periodo superior a tres meses.
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5. La autoridad competente publicara en su sitio web un aviso sobre cualquier
decision de imponer cualquiera de las prohibiciones o restricciones mencionadas en el
apartado 1. El aviso especificara pormenorizadamente la prohibicién o restriccion, la fecha
posterior a la publicacion del aviso a partir de la cual las medidas surtirdn efecto y las
pruebas en las que se basa para considerar que se cumple cada uno de las condiciones del
apartado 2. La prohibicion o restriccién solo se aplicara a los actos posteriores a la
publicacién del aviso.

6. La autoridad competente revocara la prohibicion o restriccion si dejan de cumplirse
las condiciones del apartado 2.

7. La Comisiéon adoptara actos delegados con arreglo al articulo 30 que especifiquen
los criterios y los factores que deban tener en cuenta las autoridades competentes para
determinar cuando existe una seria preocupacion por la proteccion del inversor o una amenaza
para la integridad y el funcionamiento ordenado de los mercados financieros o para la
estabilidad del sistema financiero en al menos un Estado miembro, a tenor del apartado 2,
parrafo primero, letra a).

Entre dichos criterios y factores se incluira:

a) el grado de complejidad de un producto de inversion basado en seguros y la relacion
con el tipo de inversor para el que se comercializa y vende;

b) el grado de innovaciéon del producto de inversion basado en seguros, de una
actividad o de una practica;

c¢) el apalancamiento que proporciona un producto o una practica;

d) en relacién con el funcionamiento ordenado y la integridad de los mercados
financieros, el volumen o el valor nocional de un producto de inversidon basado en seguros.

Articulo 18.

1. La AESPJ desempefiara una funcion de facilitacion y coordinacion en lo que se
refiere a las medidas adoptadas por las autoridades competentes con arreglo al articulo 17. En
particular, la AESPJ garantizara que las medidas adoptadas por una autoridad competente
sean justificadas y proporcionadas y que, si procede, las autoridades competentes adopten un
enfoque coherente.

2. Tras recibir la notificacion, con arreglo al articulo 17, de una medida que haya de ser
impuesta con arreglo a dicho articulo, la AESPJ adoptara un dictamen para determinar si la
prohibicidn o restriccion esta justificada y resulta proporcionada.

Si la AESPJ considera que es necesaria la adopcién de medidas por parte de otras
autoridades competentes para hacer frente al riesgo, lo indicara en su dictamen. El dictamen se
publicara en el sitio web de la AESPJ.

3. Si una autoridad competente se propone adoptar o adopta medidas contrarias a lo
dictaminado por la AESPJ con arreglo al apartado 2, o se abstenga de adoptar medidas
contrariamente a tal dictamen, publicara de inmediato en su sitio web un aviso en el que
exponga plenamente las razones para ello.
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CAPITULO IV
Reclamacién, recurso, cooperaciéon y supervision
Articulo 19.

El productor del producto empaquetado o basado en seguros y la persona que asesore
sobre él o que lo venda establecera los procedimientos y mecanismos adecuados para
garantizar que:

a) los inversores minoristas dispongan de un cauce efectivo para presentar
reclamaciones contra dicho productor;

b) los inversores minoristas que hayan presentado una reclamacion en relacién con el
documento de datos fundamentales reciban puntual y debidamente una respuesta sustantiva, y

c) los inversores minoristas dispongan también de procedimientos efectivos de
reparacion en caso de litigios transfronterizos, en especial cuando dicho productor esté situado
en otro Estado miembro o en un tercer pais.

Articulo 20.

1. A efectos de la aplicacion del presente Reglamento, las autoridades competentes
cooperaran entre si y se facilitaran mutuamente y sin retraso injustificado la informacion
pertinente para el desempefio de sus respectivas funciones con arreglo al presente
Reglamento y para el ejercicio de sus respectivas competencias.

2. Las autoridades competentes dispondran, de conformidad con el Derecho nacional,
de todos los poderes de supervision e investigacion necesarios para desempefar sus
respectivas funciones con arreglo al presente Reglamento.

Articulo 21.

1. Los Estados miembros aplicaran la Directiva 95/46/CE al tratamiento de datos
personales que se lleve a cabo en cada uno de ellos en virtud del presente Reglamento.

2. El Reglamento (CE) n.° 45/2001 sera de aplicacion al tratamiento de datos
personales llevado a cabo por las Autoridades Europeas de Supervision.

CAPITULO V
Sanciones administrativas y otras medidas
Articulo 22.

1. Sin perjuicio de los poderes de supervision de las autoridades competentes y del
derecho de los Estados miembros a establecer e imponer sanciones penales, los Estados
miembros adoptaran normas que establezcan las sanciones y medidas administrativas
adecuadas aplicables a hechos constitutivos de infraccion del presente Reglamento, vy
adoptaran todas las medidas necesarias para garantizar su aplicacion. Esas sanciones vy
medidas seran efectivas, proporcionadas y disuasorias.
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Los Estados miembros podran decidir no establecer las normas sobre sanciones
administrativas a que se refiere el parrafo primero para las infracciones que estén sujetas a
sanciones penales con arreglo a su Derecho nacional.

A mas tardar el 31 de diciembre de 2016, los Estados miembros comunicaran las
normas a que se refiere el parrafo primero a la Comisién y al Comité Mixto. Notificaran sin
demora a la Comision y al Comité Mixto cualquier modificaciéon ulterior de dichas normas.

2. En el ejercicio de los poderes a que se refiere el articulo 24, las autoridades
competentes cooperaran estrechamente para garantizar que las sanciones y medidas
administrativas produzcan los resultados que persigue el presente Reglamento, y coordinaran
su actuacién para evitar posibles duplicidades y solapamientos cuando apliquen sanciones y
medidas administrativas en casos transfronterizos.

Articulo 23.

Las autoridades competentes ejerceran sus potestades sancionadoras con arreglo al
presente Reglamento y al Derecho nacional, de cualquiera de las formas siguientes:

directamente;
en colaboracién con otras autoridades;
bajo su responsabilidad, mediante delegacion en dichas autoridades;

a
b
c
d) mediante solicitud a las autoridades judiciales competentes.

~— — — —

Articulo 24.

1. El presente articulo sera aplicable a las infracciones del articulo 5, apartado 1, los
articulos 6 y 7, el articulo 8, apartados 1 a 3, el articulo 9, el articulo 10, apartado 1, el articulo
13, apartados 1, 3 y 4, y los articulos 14 y 19.

2. Las autoridades competentes estaran facultadas, de conformidad con el Derecho
nacional, para imponer, como minimo, las siguientes sanciones y medidas administrativas:

a) una orden por la que se prohiba comercializar un producto empaquetado o basado
€n seguros;

b) una orden por la que se suspenda la comercializacion de un producto empaquetado
o basado en seguros;

¢) una advertencia publica en la que consten la persona responsable y la naturaleza de
la infraccion;

d) una orden por la que se prohiba facilitar un documento de datos fundamentales por
incumplir este los requisitos de los articulos 6, 7, 8 0 10, y se exija la publicacion de una nueva
version de dicho documento;

e) multas administrativas cuya cuantia minima sea:

i) si se trata de una entidad juridica,
- hasta 5 000 000 EUR o, en los Estados miembros cuya moneda no es el euro, el
importe correspondiente en la moneda nacional a fecha de 30 de diciembre de 2014, o hasta el

3 % del volumen de negocios anual total de dicha entidad juridica, acreditado por los ultimos
estados financieros disponibles aprobados por el érgano de gestion, o
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- hasta el doble del importe de los beneficios obtenidos o de las pérdidas evitadas
mediante la infraccidn, en caso de que puedan determinarse,

ii) si se trata de una persona fisica,

- hasta 700 000 EUR o, en los Estados miembros cuya moneda no es el euro, el
importe correspondiente en la moneda nacional a fecha de 30 de diciembre de 2014, o

- hasta el doble del importe de los beneficios obtenidos o de las pérdidas evitadas
mediante la infraccion, en caso de que puedan determinarse.

Si la entidad juridica a que se refiere el parrafo primero, letra €), inciso i), es una
empresa matriz o una filial de una empresa matriz, que tenga que establecer estados
financieros consolidados de conformidad con la Directiva 2013/34/UE del Parlamento Europeo
y del Consejo, el volumen de negocios total pertinente sera el volumen de negocios anual total
o el tipo de ingreso correspondiente conforme al Derecho de la Union en materia de
contabilidad, segun el estado financiero consolidado mas reciente disponible que haya
aprobado el érgano de gestién de la empresa matriz ultima.

3. Los Estados miembros podran establecer sanciones o medidas adicionales y multas
administrativas de mayor cuantia que las contempladas en el presente Reglamento.

4. Si las autoridades competentes impusieron una o varias sanciones o medidas
administrativas de conformidad con el apartado 2, dichas autoridades estaran facultadas para
emitir una comunicaciéon directa, o para requerir su emision al productor del producto
empaquetado o basado en seguros o a la persona que asesore sobre él o que lo venda,
destinada a los inversores minoristas afectados y en la que se les informe sobre la sancién o
medida administrativa e indique donde presentar quejas o reclamaciones para obtener una
compensacion.

Articulo 25.

Las autoridades competentes aplicaran las sanciones y medidas administrativas a que
se refiere el articulo 24, apartado 2, teniendo en cuenta todas las circunstancias pertinentes,
incluidas, segun proceda:

a) la gravedad y duracién de la infraccion;

b) el grado de responsabilidad de la persona responsable de la infraccion;

¢) el impacto de la infraccidn sobre los intereses de los inversores minoristas;

d) la actitud cooperativa de la persona responsable de la infraccion;

e) cualesquiera infracciones anteriores cometidas por la persona responsable de la
infraccion;

f) las medidas adoptadas tras la infraccion por la persona responsable de la infraccion
con el fin de evitar que se reincida en ella.

Articulo 26.

Las decisiones de imposicion de sanciones y medidas adoptadas en virtud del presente
Reglamento podran ser recurridas.
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Articulo 27.

1. La autoridad competente que haya hecho publicas sanciones o medidas
administrativas debera notificarlas simultaneamente a la Autoridad Europea de Supervision
competente.

2. La autoridad competente facilitara anualmente a la Autoridad Europea de
Supervision competente informacion agregada relativa a todas las sanciones y medidas
administrativas impuestas de conformidad con el articulo 22 y el articulo 24, apartado 2.

3. Las Autoridades Europeas de Supervision publicaran en sus informes anuales la
informacion a que se refiere el presente articulo.

Articulo 28.

1. Las autoridades competentes estableceran mecanismos eficaces que permitan
denunciar ante ellas las infracciones, reales o potenciales, del presente Reglamento.

2. Los mecanismos contemplados en el apartado 1 incluiran, como minimo:

a) procedimientos especificos para la recepcion de denuncias de infracciones, reales o
potenciales, y su seguimiento;

b) proteccion adecuada de los empleados que denuncien infracciones cometidas en las
empresas para las que trabajan, y como minimo frente a represalias, discriminaciones y otros
tipos de trato injusto;

c) proteccién de la identidad tanto de las personas que denuncian infracciones como de
las personas fisicas presuntamente responsables de una infraccion, en todas las fases del
procedimiento, excepto si el Derecho nacional exige su divulgacion en el contexto de nuevas
investigaciones o actuaciones judiciales posteriores.

3. Los Estados miembros podran disponer que las autoridades competentes
establezcan mecanismos adicionales con arreglo al Derecho nacional.

4. Los Estados miembros podran exigir que los empleadores que realicen actividades
reguladas con fines de prestacion de servicios financieros se doten de los procedimientos
adecuados para que sus empleados puedan denunciar internamente infracciones, reales o
potenciales, por un cauce especifico, independiente y autbnomo.

Articulo 29.

1. Las autoridades competentes publicaran en su sitio web oficial sin retraso
injustificado toda decision firme por la que se impongan sanciones o medidas administrativas
por las infracciones a que se refiere el articulo 24, apartado 1, una vez que se haya
comunicado dicha decisién a la persona a la que se haya impuesto la sancién o medida.

La publicacién incluira, como minimo, la informacion siguiente:

a) el tipo y la naturaleza de la infraccion;
b) la identidad de las personas responsables.
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Esta obligacién no se aplicara a las decisiones por las que se impongan medidas de
caracter investigador.

Si la autoridad competente considera desproporcionada la publicaciéon de la identidad
de las entidades juridicas o la identidad o datos personales de las personas fisicas, tras haber
evaluado la proporcionalidad de la publicacion de tales datos atendiendo a las circunstancias
de cada caso, o si dicha publicacidon pusiera en peligro la estabilidad de los mercados
financieros o una investigacion en curso, la autoridad competente:

a) retrasard la publicacién de la decisién de imposicion de la sancién o medida hasta el
momento en que dejen de existir los motivos de su no publicacion;

b) publicara de manera andénima, conforme al Derecho nacional, la decision de
imposicién de la sancién o medida, si esa publicacion andénima garantiza una proteccién
efectiva de los datos personales de que se trate, o

c) no publicara la decision de imposicién de una sancién o medida si las opciones
establecidas en las letras a) y b) se consideran insuficientes para garantizar:

i) que la estabilidad de los mercados financieros no corra peligro,
ii) la proporcionalidad de la publicaciéon de tales decisiones frente a medidas que se
consideran de menor importancia.

2. Las autoridades competentes informaran a las Autoridades Europeas de Supervision
de todas las sanciones o medidas administrativas impuestas pero no publicadas en virtud del
apartado 1, parrafo tercero, letra c¢), incluidos los recursos interpuestos contra ellas y el
resultado de los mismos.

En caso de que se decida publicar una sancion o medida de manera anénima, la
publicacién de los datos pertinentes podra aplazarse por un periodo razonable de tiempo si se
prevé que en el transcurso de ese periodo dejaran de existir las razones que justificaban una
publicacién anénima.

3. Si el Derecho nacional obliga a publicar la decisién de imposiciéon de una sancién o
medida que haya sido recurrida ante las autoridades competentes -sean o no judiciales-, las
autoridades competentes publicaran sin retraso injustificado en su sitio web oficial esa
informacioén, asi como toda informacién posterior relativa al resultado de tal recurso. Se
publicara también toda decisién que anule una decision previa por la que se imponga una
sancion o medida que haya sido publicada.

4. Las autoridades competentes garantizaran que toda la informacion publicada de
acuerdo con el presente articulo se mantenga en su sitio web oficial durante cinco afios como
minimo tras su publicacion. Los datos personales que figuren en la publicaciéon solo se
mantendran en el sitio web oficial de la autoridad competente durante el periodo que resulte
necesario de conformidad con las normas aplicables en materia de proteccion de datos.

CAPITULO VI
Disposiciones finales
Articulo 30.

1. Se otorgan a la Comisién los poderes para adoptar actos delegados en las
condiciones establecidas en el presente articulo.
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2. Los poderes para adoptar los actos delegados mencionados en el articulo 8,
apartado 4, el articulo 16, apartado 8, y el articulo 17, apartado 7, se otorgan a la Comisién por
un periodo de tres afios a partir del 30 de diciembre de 2014. La Comision elaborara un informe
sobre la delegacion de poderes a mas tardar nueve meses antes de que finalice el periodo de
tres afnos. La delegacién de poderes se prorrogara tacitamente por periodos de idéntica
duracion, excepto si el Parlamento Europeo o el Consejo se oponen a dicha prérroga a mas
tardar tres meses antes del final de cada periodo.

3. La delegacion de poderes mencionada en el articulo 8, apartado 4, el articulo 16,
apartado 8, y el articulo 17, apartado 7, podra ser revocada en cualquier momento por el
Parlamento Europeo o por el Consejo. La decision de revocacion pondra término a la
delegacion de los poderes que en ella se especifiquen. La decision surtirda efecto al dia
siguiente de su publicacion en el Diario Oficial de la Union Europea o en una fecha posterior
indicada en la misma. No afectara a la validez de los actos delegados que ya estén en vigor.

4. Tan pronto como la Comisién adopte un acto delegado lo notificara simultaneamente
al Parlamento Europeo y al Consejo.

5. Los actos delegados adoptados en virtud del articulo 8, apartado 4, el articulo 16,
apartado 8, y el articulo 17, apartado 7, entraran en vigor Unicamente si, en un plazo de tres
meses desde su notificacion al Parlamento Europeo y al Consejo, ni el Parlamento Europeo ni
el Consejo formulan objeciones o si, antes del vencimiento de dicho plazo, tanto el uno como el
otro informan a la Comisién de que no las formularan. El plazo se prorrogara tres meses a
iniciativa del Parlamento Europeo o del Consejo.

Articulo 31.

Como excepcion al articulo 13, apartado 1, parrafo segundo, del Reglamento (UE) n.°
1093/2010, del Reglamento (UE) n.° 1094/2010 y del Reglamento (UE) n.° 1095/2010, si la
Comision adopta normas técnicas de regulacién en virtud del articulo 8, apartado 5, del articulo
10, apartado 2, o del articulo 13, apartado 5, que sean idénticas a los proyectos de normas
técnicas de regulacién presentados por las Autoridades Europeas de Supervision, el plazo en
que el Parlamento Europeo y el Consejo podran oponerse a dichas normas técnicas de
regulacion sera de dos meses desde la fecha de su notificacion, y ello a fin de tener en cuenta
la complejidad y el volumen de las cuestiones abordadas. A iniciativa del Parlamento Europeo
o del Consejo, dicho plazo podra ser prorrogado un mes mas.

Articulo 32.

1. Las sociedades de gestion tal y como se definen en el articulo 2, apartado 1, letra b),
de la Directiva 2009/65/CE, las sociedades de inversion a que se refiere su articulo 27, y las
personas que asesoren sobre participaciones en OICVM o que las vendan, a que se refiere su
articulo 1, apartado 2, estaran exentas hasta el 31 de diciembre de 2019, de las obligaciones
establecidas en el presente Reglamento.

2. Cuando un Estado miembro aplique las normas sobre el formato y el contenido del
documento de datos fundamentales establecidas en los articulos 78 a 81 de la Directiva
2009/65/CE a los fondos no OICVM ofrecidos a inversores minoristas, la exencion establecida
en el apartado 1 del presente articulo se aplicara a las sociedades de gestion, las sociedades
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de inversion y las personas que asesoren a inversores minoristas sobre participaciones de
dichos fondos o que se las vendan.

Articulo 33.

1. A mas tardar el 31 de diciembre de 2018, la Comisién revisara el presente
Reglamento. Dicha revision incluira, sobre la base de la informacién procedente de las
Autoridades Europeas de Supervision, un estudio general del funcionamiento de la advertencia
de comprensién, teniendo en cuenta toda posible orientacion elaborada por las autoridades
competentes a este respecto. Incluird asimismo un estudio de la aplicacién practica de las
normas establecidas en el presente Reglamento, teniendo debidamente en cuenta la evolucién
del mercado de productos de inversion minorista asi como la viabilidad, los costes y los
posibles beneficios de introducir una etiqueta para las inversiones sociales vy
medioambientales. Como parte de su revision, la Comision llevara a cabo pruebas entre los
consumidores y analizara opciones no legislativas, asi como los resultados de la revisiéon del
Reglamento (UE) n.° 346/2013 por lo que respecta a su articulo 27, apartado 1, letras c), €) y
9).

En lo que respecta a los OICVM definidos en el articulo 1, apartado 2, de la Directiva
2009/65/CE, en la revisidon se evaluara si deben prorrogarse las disposiciones transitorias
contenidas en el articulo 32 del presente Reglamento o si, una vez identificados los ajustes que
puedan ser necesarios, las disposiciones sobre los datos fundamentales para el inversor de la
Directiva 2009/65/CE pueden ser sustituidas o considerarse equivalentes al documento de
datos fundamentales previsto en el presente Reglamento. En la revision se analizara también la
posibilidad de ampliar el dmbito de aplicacion del presente Reglamento a otros productos
financieros, y se evaluara la conveniencia de mantener excluidos de su ambito de aplicacién a
determinados productos, a la luz de normas sélidas de proteccién del consumidor, que incluyan
comparaciones entre productos financieros. En la revision se valorara asimismo la
conveniencia de adoptar normas comunes en virtud de las cuales todos los Estados miembros
deban establecer sanciones administrativas para las infracciones del presente Reglamento.

2. A mas tardar el 31 de diciembre de 2018, la Comision, basandose en los trabajos de
la AESPJ en materia de obligaciones de informacién sobre los productos, evaluara si procede
proponer un nuevo acto legislativo que garantice que las obligaciones de informacién sobre
productos sean apropiadas, o si deben incluirse en el ambito de aplicacion del presente
Reglamento los productos de pensidn a que se refiere el articulo 2, apartado 2, letra e).

Al efectuar dicha evaluacion, la Comision velara por que tales medidas no disminuyan
las exigencias impuestas en materia de informacién en Estados miembros que ya apliquen
regimenes de informacion a dichos productos de pension.

3. Previa consulta al Comité Mixto, la Comisién presentara un informe al Parlamento
Europeo y al Consejo en relacién con los apartados 1 y 2, acompafiado, si procede, de una
propuesta legislativa.

4. A mas tardar el 31 de diciembre de 2018, la Comisién realizara un estudio de
mercado para determinar si existen herramientas de calculo en linea que permitan al inversor
minorista hacer un computo de los costes y comisiones agregados de los productos
empaquetados o basados en seguros, y si son gratuitas. La Comision informara de si estas
herramientas proporcionan un cémputo fiable y exacto para todos los productos incluidos en el
ambito de aplicacion del presente Reglamento.
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En caso de que el estudio concluya que tales herramientas no existen o que las
herramientas existentes no permiten a los inversores minoristas comprender el importe
agregado de los costes y comisiones de los productos empaquetados o basados en seguros, la
Comision evaluara si es factible que las Autoridades Europeas de Supervision elaboren, a
través del Comité Mixto, normas técnicas de regulacion en las que se establezcan las
especificaciones aplicables a dichas herramientas a escala de la Unién.

Articulo 34.

El presente Reglamento entrara en vigor a los veinte dias de su publicacion en el Diario
Oficial de la Unién Europea.

Sera aplicable a partir del 31 de diciembre de 2016.

El presente Reglamento serd obligatorio en todos sus elementos y directamente
aplicable en cada Estado miembro.

Hecho en Estrasburgo, el 26 de noviembre de 2014.

Por el Parlamento Europeo Por el Consejo
El Presidente El Presidente
M. ScHuLz S. Gozi

© Union Europea, http://eur-lex.europa.eu/
Unicamente se consideran auténticos los textos legislativos de la Unién Europea publicados en
la edicion impresa del Diario Oficial de la Union Europea.
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