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|. DISPOSICIONS GENERALS

MINISTERI DECONOMIA T COMPETITIVITAT

11932 Ordre ECC/2316/2015, de 4 de novembre, relativa a les obligacions
d’informacid i classificacioé de productes financers.

L'existéncia d’informacio verag, suficient i comprensible sobre els productes i serveis
oferts per les entitats financeres als seus clients constitueix un dels principis basics del dret
dels mercats financers. Aquest principi elemental adquireix més importancia encara si cal
com més sofisticats i complexos sén els béns i serveis que s’ofereixen als clients. Per
aquesta rad, un dels objectius transversals i prioritaris en la regulacié dels mercats
financers ha estat, precisament, el de garantir que els clients de serveis financers disposin
de tota la informacié necessaria per formar-se un judici de valor sobre els serveis d’inversio
oferts i per comprendre els riscos que s’hi associen.

Tanmateix, malgrat els esforgos fets tant en 'ambit nacional com en I'ambit de la Unié
Europea, la realitat demostra que la falta de disponibilitat d’informacié suficient i
comparable, aixi com la presentacié confusa o incompleta de la informacié sobre els
productes i serveis financers, continua sent una de les preocupacions més grans dels
clients financers.

Es cert que les diferents normes tuitives aprovades en els ultims anys han incrementat
notablement la informacié que s’ha de posar a disposicio del client i han establert I'obligacio
que la informacié esmentada consti per escrit, de manera que es contribueix, en gran
manera, a assegurar que els clients reben la informacio necessaria per contractar els
productes i serveis financers. Tanmateix, la gran quantitat d’'informacié precontractual que
a vegades s’ha de posar a disposicié dels clients o clients potencials i I'abséncia d’'un
format comu per a la seva representacié constitueixen dos factors que dificulten la
comprensié adequada dels productes oferts i la seva comparacié amb altres.

Certament, la regulacio vigent, tant bancaria com del mercat de valors, o la
financeroactuarial, estableix la informacié precontractual amb notable intensitat, encara
que de manera parcialment fragmentada. A més, aquest conjunt normatiu respon, amb
caracter general, al tipus de «regulacio per producte» que cerca unificar els requisits que
han de complir determinats productes financers, de manera que les concretes obligacions
d’'informacié varien de manera considerable entre productes. Es suficient una lectura
succinta de la normativa aplicable a aquestes obligacions d’informacié per adonar-se que
hi ha diferencies rellevants quant a la informacié a publicar o facilitar sobre cada producte,
la seva forma de representacio i el mitja i moment de la seva transmissio al client final.

A aix0 és necessari afegir que, moltes vegades, la informacié es facilita en la practica
sense un format homogeni, en un llenguatge excessivament técnic, o que els documents
precontractuals i publicitaris contenen massa informacio i estan redactats i presentats de
tal manera que és dificil distingir-hi la informacié més rellevant. Tot aixd minva I'eficacia i
utilitat d’aquesta informacio, atés que al client li és complicat comprendre adequadament
el producte o servei ofert, comparar-lo amb altres de diferent naturalesa contractual pero
similar funcio inversora, entendre adequadament els riscos que comporta i distingir els
seus elements principals dels accessoris.
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Les anteriors deficiencies han posat de manifest la necessitat de dotar els clients
financers de documentacié precontractual estandarditzada que exposi, de manera
facilment comprensible i visual, la informacié imprescindible sobre cada producte, i ho faci
en un mateix format homogeni i mitjangant un sistema de representacié grafic comu. Ara
bé, no es tracta que aquestes noves eines substitueixin la informacié precontractual de
caracter obligatori. La informacié que exigeix la normativa vigent continua complint una
funci6 essencial atés que permet adquirir un coneixement més profund sobre el producte
o servei concret ofert i atés que, una vegada adquirit, aquesta informacié passa a delimitar
el contingut obligacional del contracte en questid. Per aixd, és important que aquestes
noves eines complementin els actuals documents precontractuals, sense substituir-los.

Precisament ha estat aquesta la intenci6é del legislador europeu en aprovar el
Reglament (UE) num. 1286/2014 del Parlament Europeu i del Consell, de 26 de novembre
de 2014, sobre els documents de dades fonamentals relatives als productes d’inversié
detallista vinculats i els productes d’inversioé basats en assegurances. Aquest Reglament,
aplicable a partir del 31 de desembre de 2016, crea un document de dades fonamentals
que han d’elaborar els originadors de productes empaquetats o basats en assegurances
amb un format i contingut homogenis, i en regula el subministrament amb la finalitat que
aquests puguin comprendre i comparar les caracteristiques fonamentals i els riscos dels
productes esmentats.

v

També a Espanya s’han fet passos que tendeixen a procurar una proteccié més gran
al client financer per part dels poders publics. Un primer pas el trobem a I'informe aprovat
per la Subcomissié sobre la Transparéncia en la Informacié dels Productes Financers i
Hipotecaris de les Entitats de Crédit, constituida en el si de la Comissié d’Economia i
Competitivitat del Congrés dels Diputats I'octubre de 2013, en qué es destaca que el que
és important «no és facilitar molta informacié siné la necessaria perque el client pugui
coneixer I'abast del que signa» i es conclou que «s’han d’adoptar les reformes legislatives
necessaries per limitar, de conformitat amb la normativa europea en preparacio [], la
informacioé precontractual o contractual a aquella que sigui necessaria per a la comprensié
del producte, i estandarditzar la forma de presentacié d’aquesta mitjangant una tipografia
concreta, amb adverténcies inequivoques dels riscos inherents al producte que es
contracta». Aixi mateix, i pel que fa als productes d’inversio, I'informe recomana que «amb
caracter previ a la seva comercialitzacio, s’han de classificar els productes per risc i
complexitat. Aquesta classificacio, per ser més grafica, es podria fer mitjangant colors».

En aquest ordre de coses, la Comissié Nacional del Mercat de Valors va sotmetre
recentment a consulta publica un projecte de circular sobre adverténcies relatives a
instruments financers que incorporava «un sistema per advertir els clients detallistes sobre
el risc i la complexitat dels instruments financers d’'una manera molt senzilla i grafica a
través d’un indicador del risc que es complementa, si s’escau, amb sengles alertes en
relaciéo amb la liquiditat i la complexitat». El projecte de circular incloia dins del seu ambit
d’aplicacio objectiva tots els instruments financers de I'article 2 de la Llei 24/1988, de 28 de
juliol, del mercat de valors, a excepcié de les participacions i accions d’institucions
d’inversio col-lectiva.

En aquest sentit, és important destacar I'encert i I'oportunitat d’aquest projecte de
circular, que, en desenvolupar aquest instrument d’informacié certament innovador, respon
adequadament a la creixent varietat i sofisticacié dels instruments financers a qué tenen
accés els inversors detallistes. Tanmateix, per garantir la plena eficacia transversal
d’aquest instrument en tots els serveis i productes d’estalvi i inversié financers, es
considera imprescindible estendre aquest sistema de classificaci6 no només als
instruments financers a qué es refereix l'article 2 del text refés de la Llei del mercat de
valors, aprovat pel Reial decret legislatiu 4/2015, de 23 d’octubre, siné també, amb caracter
general, a tots els altres productes i serveis d’inversio i estalvi que estan a disposici6 dels



BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO

1%

rE

Suplement en llengua catalana al num. 265

Dijous 5 de novembre de 2015 Secc. I

w

inversors detallistes en les seves entitats bancaries o empreses asseguradores. Per
aquesta rad, és necessari superar les restriccions consubstancials a I'ambit competencial
de les circulars de la Comissié Nacional del Mercat de Valors i estendre I'aplicacié d’aquest
document d’informacié precontractual estandarditzat tant als diposits bancaris com als
productes d’assegurances amb finalitat d’estalvi, i als plans de pensions individuals i
associats. En conseqiéncia, d’acord amb I'ordre legalment establert de distribucié de
competéncies en matéria politicofinancera i amb el principi de jerarquia normativa,
I'establiment d’'un sistema comu d’'informacié homogeni per a tots els productes d’inversié
i estalvi s’ha de dur a terme mitjangant aquesta Ordre ministerial. Aquest sistema, encara
que, obviament, no impliqui cap garantia sobre el resultat final de la inversid, suposa, sens
dubte, una eina addicional d'informacio a I'inversor extremament Gtil.

\

Aquesta Ordre ministerial s’estructura en tres capitols i un annex. La seva redaccié
I'han presidit tres principis configuradors. En primer lloc, el principi de transversalitat, de
conformitat amb el qual el sistema normalitzat d’informacié i classificacié s’ha d’elaborar
per a tots els productes financers, ja siguin bancaris o propis del mercat de valors o del
mercat d’assegurances i plans de pensions. En segon lloc, simplicitat, perqué la informacio
oferta ajudi els clients o potencials clients a comparar diferents productes i comprendre’n
les caracteristiques. |, finalment, homogeneitat, perque, a fi d’evitar divergencies i millorar
la proteccié dels clients financers, la informacié minima requerida s’elabori i es representi
graficament en un Unic format normalitzat.

Doncs bé, atenent aquests tres principis, el capitol | regula I'ambit d’aplicacié objectiu
i subjectiu de I'Ordre ministerial. Quant als productes a qué s’aplica, I'Ordre inclou els
instruments financers que recull I'article 2 del text refos de la Llei del mercat de valors,
aprovat pel Reial decret legislatiu 4/2015, de 23 d’octubre, els diposits bancaris, els
productes d’assegurances de vida amb la finalitat d’estalvi i els plans de pensions
individuals i associats.

No obstant aixd, queden exclosos de I'ambit d’aplicacié d’aquesta Ordre els productes
que compren I'ambit d’aplicacié del Reglament (UE) nim. 1286/2014, de 26 de novembre
de 2014, com és el cas de les participacions de fons d’inversio, els productes d’asseguranca
de vida que tinguin un element d’inversié als quals és aplicable aquest Reglament i els
productes i diposits estructurats, que disposen, a partir del 31 de desembre de 2016, d’una
regulacié especifica, destinada a fer que els clients i potencials clients puguin comprendre
i comparar les caracteristiques fonamentals i els riscos dels productes esmentats, inclos a
aquests efectes un indicador de risc amb un format i contingut homogenis. El fet que
aquesta regulacié encara estigui pendent de desplegament en I'ambit comunitari i que,
com assenyala el Reglament (UE) nium. 1286/2014, de 26 de novembre de 2014, la
informacio que se subministri als inversors detallistes respecte a aquest tipus de productes
s’ha de coordinar a escala europea justifiquen aquesta exclusié.

Igualment, s’exclou el deute public de I'ambit objectiu d’aplicacio, atesa la garantia de
les administracions publiques de qué disposen que fa que la seva classificacié sigui la
d’actiu d’elevada liquiditat i solvéncia als efectes de la normativa prudencial i, en particular,
del Reglament 575/2013/UE del Parlament Europeu i del Consell, de 26 de juny de 2013,
sobre els requisits prudencials de les entitats de crédit i les empreses d’inversid, i pel qual
es modifica el Reglament 648/2012/UE.

Aixi mateix, queden excloses d’aquesta Ordre les assegurances col-lectives que
instrumenten compromisos per pensions, els plans de previsié social empresarial, els
contractes d’assegurances concertades pels plans de pensions per a la cobertura de
riscos i prestacions del pla, en no anar adregats a la comercialitzaci6 al mercat detallista,
aixi com les modalitats d’asseguranca de vida que preveu l'article 3 de I'Ordre
ECC/2329/2014, de 12 de desembre, per la qual es regula el calcul de la rendibilitat
esperada de les operacions d’asseguranca de vida que tenen en comu el fet de presentar
essencialment un component biométric.
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El capitol | també regula 'ambit d’aplicacié subjectiva de I'Ordre, que inclou tant les
entitats financeres espanyoles susceptibles de comercialitzar aquest tipus de productes
com les entitats estrangeres que ho facin en territori espanyol mitjangant sucursal, agent o
en regim de lliure prestacio de serveis. Finalment, 'ambit d’aplicaci6 de I'Ordre s’acaba de
definir mitjangant dues normes de tancament: primer, I'Ordre s’aplica només en relacio
amb la comercialitzacié de productes a clients no professionals i, segon, s’eximeix del seu
compliment la prestacié del servei de gesti6 discrecional i individualitzada de carteres, atés
que en aquests casos és I'empresa qui pren les decisions d’'inversié a compte del client.

En el capitol 1l es regula 'anomenat «indicador de risc», que les entitats han de facilitar
al client o client potencial quan li prestin serveis d’inversié o comercialitzin un producte
financer. Lesmentat indicador s’elabora i es representa graficament de conformitat amb el
que disposa l'annex i classifica el producte financer en qiestié en alguna de les 6
categories que preveu I'Ordre. A més, en aquest capitol també s’estableixen les alertes
sobre liquiditat i sobre la complexitat del producte, que Unicament s’han d’incloure en la
informacid a lliurar al client o potencial client en cas que concorrin algunes de les
circumstancies que preveu expressament l'articulat de I'Ordre ministerial. Quant a la
comercialitzacio a distancia dels productes financers, es necessita expressament, en nom
de la claredat normativa, que I'indicador de risc i les alertes sobre la liquiditat i la complexitat
es facilitin al client potencial abans de contractar els productes esmentats, de conformitat
amb el que estableix l'article 7 de la Llei 22/2007, d’11 de juliol, sobre comercialitzacié a
distancia de serveis financers destinats als consumidors.

En I'ultim capitol, que porta per rubrica «Normes d’ordenacio, disciplina i supervisioy,
es recull el régim aplicable a cadascun dels respectius ambits materials dels serveis
financers sobre els quals es projecta.

Finalment, I'annex inclou la representacio grafica de l'indicador de risc i de les
adverténcies sobre la liquiditat i complexitat de cada producte, a més de determinades
normes de caracter técnic.

W

Aquesta Ordre es dicta en Us de les habilitacions que confereixen expressament al
ministre d’Economia i Competitivitat I'article 5 de la Llei 10/2014, de 26 de juny, d’ordenacid,
supervisio i solvéncia d’entitats de crédit; els articles 209 i 210 del text refés de la Llei del
mercat de valors, aprovat pel Reial decret legislatiu 4/2015, de 23 d’octubre; I'article 64 i la
disposicio final segona del Reial decret 217/2008, de 15 de febrer, sobre el régim juridic de
les empreses de serveis d’inversio i de les altres entitats que presten serveis d’inversio i
pel qual es modifica parcialment el Reglament de la Llei 35/2003, de 4 de novembre,
d’institucions d’inversio col-lectiva, aprovat pel Reial decret 1309/2005, de 4 de novembre;
l'article 96.3 de la Llei 20/2015, de 14 de juliol, d’ordenacid, supervisio i solvencia de les
entitats asseguradores i reasseguradores; I'article 105 del Reglament d’ordenacio i
supervisié de les assegurances privades, aprovat pel Reial decret 2486/1998, de 20 de
novembre, i la disposicio final segona del Reial decret 2486/1998; la disposicio final tercera
del text refés de la Llei de regulacié dels plans i fons de pensions, aprovat pel Reial decret
legislatiu 1/2002, de 29 de novembre, i I'article 48.1 i 101.5 del Reglament de plans i fons
de pensions, aprovat pel Reial decret 304/2004, de 20 de febrer.

En virtut d’aixd, amb l'informe previ del Ministeri d’Hisenda i Administracions Publiques
elaborat de conformitat amb I'article 24.3 de la Llei 50/1997, de 27 de novembre, del
Govern; i d’acord amb el Consell d’Estat,
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DISPOSO:

CAPITOL |

Disposicions generals

Article 1. Objecte.

1. Aquesta Ordre ministerial té per objecte garantir un nivell de proteccié adequat al
client o potencial client de productes financers mitjangant I'establiment d’un sistema
normalitzat d’'informacié i classificacié que I'adverteixi sobre el seu nivell de risc i li permeti
triar els que s’adeqliin més bé a les seves necessitats i preferéncies d’estalvi i inversio.

2. Per aquesta finalitat, les entitats han de lliurar als seus clients o clients potencials
un indicador de risc i, si s’escau, unes alertes per liquiditat i complexitat.

Article 2. Ambit objectiu.

1. Aquesta Ordre és aplicable als productes financers seglients, sense perjudici del
que estableix I'apartat 2 d’aquest article:

a) Els instruments financers que recull I'article 2.1 del text refés de la Llei del mercat
de valors, aprovat pel Reial decret legislatiu 4/2015, de 23 d’octubre.

b) Els diposits bancaris, inclosos, entre d’altres, els dipdsits a la vista, d’estalvi i a
termini.

c) Els productes d’assegurances de vida amb finalitat d’estalvi, inclosos els plans de
previsio assegurats.

d) Els plans de pensions individuals i associats.

2. No obstant el que estableix I'apartat anterior, queden exclosos de I'ambit aplicable
d’aquesta Ordre els productes financers seguents:

a) Les assegurances col-lectives que instrumenten compromisos per pensions, els
plans de previsié social empresarial, els contractes d’assegurances concertades pels plans
de pensions per a la cobertura de riscos i prestacions del pla i les modalitats d’asseguranca
de vida que preveu l'article 3 de I'Ordre ECC/2329/2014, de 12 de desembre, per la qual
es regula el calcul de la rendibilitat esperada de les operacions d’assegurancga de vida.

b) EIl deute public emés per I'Estat, les comunitats autdbnomes i les entitats locals,
igual que el deute que suposi I'exposicié enfront del sector public sempre que compleixi
amb els requisits que fixa l'article 56.2 del Reial decret 84/2015, de 13 de febrer, pel qual
es desplega la Llei 10/2014, de 26 de juny, d’'ordenacio, supervisié i solvéncia d’entitats de
crédit. Igualment, queda exclds de 'ambit aplicable d’aquesta Ordre el deute emés per les
institucions, drgans o organismes de la Uni6 Europea i els governs centrals, autoritats
regionals o locals o altres autoritats publiques, organismes de dret public o empreses
publiques dels estats membres de la Unié Europea, analegs als espanyols que indica
aquesta lletra.

c) Els productes financers subjectes al Reglament (UE) nam. 1286/2014 del
Parlament Europeu i del Consell, de 26 de novembre de 2014, sobre els documents de
dades fonamentals relatives als productes d’inversio detallista vinculats i els productes
d’inversio basats en assegurances.

d) Les participacions i accions d’institucions d’inversid col-lectiva subjectes al
Reglament 583/2010/UE de la Comissid, d’1 de juliol de 2010, pel qual s’estableixen
disposicions d’aplicacio de la Directiva 2009/65/CE del Parlament Europeu i del Consell pel
que fa a les dades fonamentals per a 'inversor i a les condicions que s’han de complir en
facilitar-se aquestes dades o el fullet en un suport durador diferent del paper o a través
d’'un lloc web; o a la Circular 2/2013, de 9 de maig, de la Comissié Nacional del Mercat de
Valors, sobre el document amb les dades fonamentals per a I'inversor i el fullet de les
institucions d’inversié col-lectiva.
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Article 3. Ambit aplicable subjectiu.

1. Aquesta Ordre ministerial és aplicable a les entitats seglients quan prestin serveis
d’inversio o comercialitzin, en territori espanyol, algun dels productes financers que preveu
l'article 2 a clients o clients potencials a que es refereix I'apartat 4:

a) A les empreses de serveis d’'inversié que preveu l'article 143 del text refés de la
Llei del mercat de valors, aprovat pel Reial decret legislatiu 4/2015, de 23 d’octubre,
incloses les persones fisiques que tinguin la condicié d’empreses d’assessorament
financer, aixi com a les entitats autoritzades per a la prestacié de determinats serveis
d’inversio6 i serveis auxiliars, en virtut de I'article 145 de la Llei esmentada.

b) A les entitats de crédit subjectes a la Llei 10/2014, de 26 de juny, d’ordenacio,
supervisio i solvencia d’entitats de credit.

c) Als establiments financers de credit, subjectes al titol Il de la Llei 5/2015, de 27
d’abril, de foment del finangament empresarial.

d) A les entitats asseguradores subjectes a la Llei 20/2015, de 14 de juliol,
d’ordenacid, supervisio i solvencia de les entitats asseguradores i reasseguradores.

e) A les entitats gestores de fons de pensions subjectes al text refés de la Llei de
regulacio dels plans i fons de pensions, aprovat pel Reial decret legislatiu 1/2002, de 29 de
novembre.

2. Aquesta Ordre ministerial també és aplicable a les entitats seguients quan prestin
serveis d’inversioé o comercialitzin, en territori espanyol, algun dels productes financers que
preveu l'article 2 a clients o clients potencials:

a) Les sucursals a Espanya de les entitats que preveu I'apartat anterior, que estiguin
autoritzades en un Estat membre de la Uni6é Europea o en un tercer Estat.

b) Les entitats que preveu l'apartat anterior que estiguin autoritzades en un Estat
membre de la Unié Europea, quan operin a Espanya mitjangant un agent establert en
territori nacional.

c) Les entitats que preveuen les lletres a), b), i d) de I'apartat anterior que estiguin
autoritzades en un Estat membre de la Unié Europea, quan operin a Espanya en régim de
lliure prestacié de serveis.

d) Les entitats que preveu l'apartat anterior que estiguin autoritzades en un Estat no
membre de la Uni6é Europea, quan operin a Espanya sense sucursal.

CAPITOL I

Obligacions d’informacié i classificacié de productes financers

Seccié 1a. Obligacions

Article 4. Obligacions d’informaci6 i classificacio.

1. Les obligacions d’informacid i classificacié de productes financers que preveu
aquest capitol sén aplicables a les entitats a queé es refereix I'article 3.1 i 2, en els suposits
seguents:

a) Quan prestin serveis d’inversio.
b) Quan comercialitzin de manera directa o mitjangant altres canals de venda els
productes financers a qué es refereix l'article 2.

Les entitats originadores i els emissors dels productes financers que preveu l'article 2
també estan subjectes a les obligacions d’informacio i classificacié de productes financers
que preveu aquest capitol quan prestin serveis d’'inversié sobre els productes financers o
els comercialitzin.
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2. No obstant aix0, les obligacions que conté aquesta Ordre ministerial no son
aplicables a:

a) La prestacio per les entitats referides en aquest article del servei de gestié
discrecional i individualitzada de carteres que preveu l'article 140.d) del text refés de la Llei
del mercat de valors, aprovat pel Reial decret legislatiu 4/2015, de 23 d’octubre.

b) Les relacions de les entitats esmentades amb clients o clients potencials que
tinguin la consideracio de clients professionals d’acord amb I'article 205 del text refés de la
Llei del mercat de valors, aprovat pel Reial decret legislatiu 4/2015, de 23 d’octubre.

Seccioé 2a. Indicador de risc

Article 5. Classificacié de productes en virtut de I'indicador de risc.

1. Les entitats han de facilitar un indicador de risc del producte financer actualitzat en
el moment del seu lliurament d’acord amb el que estableix l'article 10, que s’ha d’elaborar
i representar graficament de conformitat amb el que disposa aquesta Ordre ministerial, i a
aquest efecte els productes financers es classifiquen en les classes seglents:

a) Classe 1. Aquesta classe inclou els productes financers seglients:

1r Els dipodsits bancaris en euros oferts per entitats de crédit a qué es refereix
I'article 2.1.b).

2n Els productes d’assegurances amb finalitat d’estalvi, inclosos els plans de previsio
assegurats.

b) Classe 2. En aquesta classe s’inclouen tots els instruments financers de caracter
no subordinat denominats en euros que disposin almenys d’'un compromis de devolucio
del 100 per cent del principal invertit amb un termini residual igual o inferior a 3 anys.
Linstrument financer o, si no n’hi ha, I'entitat originadora, emissora o garant d’aquests
compromisos, ha de disposar d’una qualificacié crediticia de nivell 1, segons que defineix
I'apartat 2 de l'article 6.

c) Classe 3. En aquesta classe s’inclouen tots els instruments financers de caracter
no subordinat denominats en euros i que disposin almenys d’'un compromis de devolucio
del 100 per cent del principal invertit amb un termini residual superior a 3 i igual o inferior
a 5 anys. Linstrument financer o, si no n’hi ha, I'entitat originadora, emissora o garant
d’aquests compromisos ha de disposar d’'una qualificacié crediticia de nivell 2, segons que
defineix 'apartat 2 de I'article 6.

d) Classe 4. En aquesta classe s’inclouen tots els instruments financers de caracter
no subordinat denominats en euros que disposin almenys d’'un compromis de devolucio
del 100 per cent del principal invertit amb un termini residual superior a 5 anys i igual o
inferior a 10 anys. L'instrument financer o, si no n’hi ha, I'entitat originadora, emissora o
garant d’aquest compromis, ha de disposar d’'una qualificacié crediticia de nivell 2, segons
que defineix I'apartat 2 de larticle 6.

e) Classe 5. En aquesta classe s’inclouen:

1r Instruments financers de caracter no subordinat denominats en euros i que
disposin d’'un compromis de devolucié del 100 per cent del principal invertit amb un termini
residual superior a 10 anys. L'instrument financer o, si no n’hi ha, I'entitat originadora,
emissora o garant d’aquest compromis, ha de disposar d’'una qualificacié crediticia de
nivell 2, segons que defineix I'apartat 2 de l'article 6.

2n Instruments financers de caracter no subordinat denominats en euros que disposin
d’'un compromis de devolucié d’almenys el 90 per cent del principal invertit amb un termini
residual igual o inferior a 3 anys. L'instrument financer o, si no n’hi ha, I'entitat originadora,
emissora o garant d’aquest compromis ha de disposar d’'una qualificacié crediticia de
nivell 2, segons que defineix I'apartat 2.
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f) Classe 6. En aquesta classe s’inclouen la resta dels productes financers que
defineix l'article 2 i que no preveu cap altra classe.

Article 6. Qualificacions crediticies.

1. Per a la determinacié de les classes que estableix I'article anterior, es tenen en
compte les qualificacions del producte financer; si no n’hi ha, les de I'originador o emissor,
i, si de cas hi manquen les dues anteriors, les del garant.

2. Als efectes d’aquest article, sén qualificacions les emeses per les agéncies de
qualificacié externes registrades o certificades de conformitat amb el Reglament (CE)
num. 1060/2009 del Parlament Europeu i del Consell, de 16 de setembre de 2009, sobre
les agencies de qualificacio crediticia, de la manera seglent:

a) Nivell 1. Es refereix a un rang especific de les qualificacions crediticies atorgades
a llarg termini per les agéncies de qualificacio externes equivalent a BBB+ o superior.

b) Nivell 2. Es refereix a un rang especific de les qualificacions crediticies atorgades
a llarg termini per les agéncies de qualificacio externes equivalents a BBB— o BBB.

3. En cas que una mateixa emissio, emissor, originador o garant disposi de dues o
més qualificacions crediticies no equivalents de diferents agéncies de qualificacio externes
cal atenir-se a la més frequent i, si no n’hi ha, a la qualificacio crediticia inferior.

Seccié 3a. Alerta sobre liquiditat

Article 7. Alerta sobre la liquiditat.

1. Les entitats inclouen, a més de l'indicador de risc, si s’escau, una alerta
actualitzada al moment del seu lliurament d’acord amb el que estableix I'article 10 sobre
les possibles limitacions respecte a la liquiditat i sobre els riscos de venda anticipada del
producte financer, que s’ha d’elaborar i representar graficament de conformitat amb el que
disposa aquesta Ordre.

2. Aaquests efectes, les entitats han de tenir en compte les circumstancies seguents:

a) Existencia d’'un compromis de devolucié d’'una part o de tot el principal invertit o
dipositat a venciment.

b) Que el producte financer no es negocii en un mercat regulat, en sistemes
multilaterals de negociacié o en sistemes organitzats de contractacio.

¢) Que no hi hagi un procediment alternatiu de liquiditat per al producte financer ofert
per l'originador, emissor o un tercer.

d) Existéncia de comissions o penalitzacions per la devolucié anticipada d’una part o
de tot el principal invertit o dipositat o pel rescat del producte d’asseguranga de vida amb
finalitat d’estalvi.

e) Existencia de terminis de preavis minims per sol-licitar la devolucié anticipada del
principal o el rescat del producte d’asseguranca de vida amb finalitat d’estalvi.

f) Caracter no reemborsable del dret consolidat fins a I'esdeveniment d’alguna de les
contingéncies o, si s’escau, en els suposits excepcionals de liquiditat o disposicid
anticipada, d’acord amb la normativa de plans i fons de pensions.

g) En el cas d’assegurances de vida amb finalitat d’estalvi, vinculacié del dret de
rescat al valor de mercat dels actius assignats.

h) En el cas de plans de pensions individuals i associats, valoracié dels drets de
mobilitzacid, de les prestacions i dels suposits excepcionals de liquiditat a valor de mercat
dels actius del fons de pensions.

Article 8. Contingut de l'alerta sobre liquiditat.

L'alerta a qué es refereix I'article anterior es facilita de conformitat amb I'apartat 5 de
'annex i consisteix en una o, si s’escau, diverses de les frases seguents:
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a) Quan es produeixi la circumstancia que descriu I'apartat 2.a) de I'article anterior i
no sigui aplicable la lletra c) del mateix apartat: «El compromis de devolucio del capital (o,
si s’escau, del xx% del capital) només és a venciment i la venda anticipada pot provocar
perdues».

b) Quan es produeixi la circumstancia que descriu I'apartat 2.a) de I'article anterior i
no sigui aplicable la lletra c) de l'article anterior, en I'ambit d’actuacio de les entitats a qué
es refereix l'article 3.1.d) i e€): «El capital garantit només és a venciment i la mobilitzacié o
I'exercici del dret de rescat implica una penalitzacié que pot provocar pérdues».

¢) Quan no hi hagi cap compromis de devolucié d’'una part o de tot el principal invertit
i es produeixin simultaniament les circumstancies que descriuen I'apartat 2.b) i c) de
I'article anterior: «La venda o cancel-lacié anticipada no és possible o pot implicar pérdues
rellevants».

d) Quan es produeixi la circumstancia que descriu I'apartat 2.d) de l'article anterior:
«El reemborsament, rescat o la devolucié anticipada d’'una part o de tot el principal invertit
estan subjectes a comissions o penalitzacions».

e) Quan es produeixi la circumstancia que descriu I'apartat 2.e) de l'article anterior:
«El reemborsament, rescat o la devolucié anticipada d’una part o de tot el principal estan
subjectes a un termini de preavis minim».

f) Quan es produeixin les circumstancies a qué es refereix I'apartat 2.f) de I'article
anterior: «El cobrament de la prestacié o I'exercici del dret de rescat només és possible en
cas d’esdeveniment d’alguna de les contingéncies o suposits excepcionals de liquiditat que
regula la normativa de plans i fons de pensions».

g) Quan es produeixin les circumstancies a qué es refereix I'apartat 2.g) de l'article
anterior: «El valor del dret de rescat o mobilitzacié depén del valor del mercat dels actius
assignats i pot provocar pérdues rellevants».

h) Quan es produeixin les circumstancies a que es refereix I'apartat 2.h) de l'article
anterior: «El valor dels drets de mobilitzacio, de les prestacions i dels suposits excepcionals
de liquiditat depén del valor de mercat dels actius del fons de pensions i pot provocar
pérdues rellevants».

Secci6 4a. Alerta sobre complexitat

Article 9. Alerta sobre la complexitat.

1. Les entitats inclouen, a més de l'indicador de risc i, si s’escau, 'alerta sobre la
liquiditat, una alerta actualitzada al moment del seu lliurament d’acord amb el que estableix
l'article 10 sobre la complexitat dels productes financers que siguin complexos, que s’ha
d’elaborar i representar graficament de conformitat amb el que disposa aquesta Ordre.

2. Als efectes de l'alerta que preveu aquest article, tenen la consideracié de productes
complexos:

a) Els instruments financers considerats complexos en virtut del que disposa
article 217 del text refés de la Llei del mercat de valors, aprovat pel Reial decret
legislatiu 4/2015, de 23 d’octubre.

b) Els altres que, després d’'una analisi especifica, determini el Banc d’Espanya, la
Comissioé Nacional del Mercat de Valors o la Direccié General d’Assegurances i Fons de
Pensions en els seus respectius ambits de competéncies. Les entitats referides a
l'article 3.1 i 2 disposen d’un termini maxim de 10 dies des de la publicacié d’aquesta
decisio per incorporar I'adverténcia corresponent.

3. Eltext de I'alerta sobre complexitat és, de conformitat amb l'apartat 6 de I'annex,
el seguent:

«Producte financer que no és senzill i pot ser dificil de comprendre.»
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Secci6 5a. Requisits formals

Article 10. Lliurament de l'indicador de risc i de les alertes sobre liquiditat i complexitat.
Lindicador de risc i, si s’escau, les alertes sobre liquiditat i complexitat s’han d’incloure:

a) En les comunicacions publicitaries sobre els productes financers que incloguin
informacio concreta sobre les seves caracteristiques i riscos.

b) En la descripcié general de la naturalesa i els riscos del producte financer que
s’hagi de facilitar als clients o potencials clients amb caracter previ a I'adquisicié d’acord
amb el que estableixen les disposicions seglents:

1r Larticle 64 del Reial decret 217/2008, de 15 de febrer, sobre el régim juridic de les
empreses de serveis d’inversio i de les altres entitats que presten serveis d’'inversio i pel
qual es modifica parcialment el Reglament de la Llei 35/2003, de 4 de novembre,
d’institucions d’inversio col-lectiva, aprovat pel Reial decret 1309/2005, de 4 de novembre.

2n L’article 6 de I'Ordre EHA/2899/2011, de 28 d’octubre, de transparéncia i proteccio
del client de serveis bancaris.

3r Larticle 105 del Reglament d’ordenacié i supervisié de les assegurances privades,
aprovat pel Reial decret 2486/1998, de 20 de novembre.

4t Els articles 48.1 i 101.2 del Reglament de plans i fons de pensions, aprovat pel
Reial decret 304/2004, de 20 de febrer.

Article 11.  Representacio de l'indicador de risc i de les alertes sobre la liquiditat i sobre la
complexitat.

1. L’indicador de risc i les alertes sobre la liquiditat i la complexitat s’han de
representar graficament utilitzant les figures dels apartats 1, 5i 6 de I'annex.
2. La utilitzacié d’aquestes figures ha de complir amb els requisits minims seguents:

a) Les figures s’incorporen a la part superior del primer full de les comunicacions
publicitaries o de la informacio sobre el producte financer quan es faci per escrit 0 en un
mitja que en permeti la reproduccio.

b) La mida de les figures i dels textos ha de ser adequat a la mida del document per
assegurar que siguin clarament visibles i llegibles per al client o client potencial.

c) Els colors utilitzats per a cada classe de I'indicador de risc atenen el que estableix
I'apartat 2 de I'annex.

3. La correspondéncia dels productes financers amb una classe determinada de
l'indicador de risc s’ha de representar graficament mitjangant un pentagon orientat cap a la
dreta i de color negre que apunti el pentagon de color de la seva classe corresponent, de
conformitat amb la figura que inclou I'apartat 1 de 'annex d’aquesta Ordre ministerial.

4. No obstant aix0, les entitats poden substituir la figura de I'apartat 1 de I'annex per
la figura de l'apartat 3 de I'annex; en aquest cas, la correspondéncia dels productes
financers amb una classe determinada de l'indicador de risc que preveu l'apartat 1 de
I'annex s’ha de representar graficament mitjangant la indicacié numeérica de la classe a qué
pertany el producte financer en la part del numerador de la fracci6, i el denominador ha de
romandre sempre constant en el nombre 6. En aquest sup0osit, els colors utilitzats per a
l'indicador de risc atenen el que estableix I'apartat 4 de I'annex, i la figura de I'apartat 3 de
'annex ha d’anar acompanyada de la llegenda:

«Aquest nombre és indicatiu del risc del producte, en que 1/6 és indicatiu del minim
risc i 6/6 del maxim risc.»

5. Quan el suport utilitzat per proporcionar la informacié sobre el producte financer o
I'utilitzat en les comunicacions publicitaries no permeti la reproduccié de les figures de
l'indicador de risc i de les alertes, s’ha d’informar el client o client potencial d’aquestes
mitjancant la descripcié del nombre de classes que componen I'escala de riscos, el nombre
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i el color de I'assignada al producte financer d’acord amb l'apartat 3, i les alertes sobre la
liquiditat i complexitat corresponents. En les comunicacions publicitaries només és
necessaria la seva inclusié quan incloguin informacié concreta sobre les seves
caracteristiques i riscos.

Article 12. Comercialitzacié a distancia i altres formes de comercialitzacio.

1. Quan el producte financer s’ofereixi o es contracti per correu, cataleg, Internet,
venda telefonica o qualssevol altres mitjans a distancia, l'indicador de risc i les alertes
sobre la liquiditat i la complexitat s’han de facilitar al client o potencial client abans de
contractar-lo, de conformitat amb el que estableix l'article 7 de la Llei 22/2007, d'11 de
juliol, sobre comercialitzacié a distancia de serveis financers destinats als consumidors.

2. Les entitats han d’estar en condicions d’acreditar que, abans de contractar un
producte financer a distancia, el client potencial ha rebut I'indicador de risc i, si s’escau, les
alertes sobre la liquiditat i la complexitat.

Article 13. Adverténcia sobre la cobertura de diposits bancaris per fons de garantia de
diposits.

Les entitats han d’'incorporar al costat de I'indicador de risc dels productes financers als
quals es refereix I'article 2.1.b) una adverténcia que ha d’incloure la identitat del fons de
garantia de diposits a qué estigui adherida I'entitat i 'import maxim que garanteix.

CAPITOL Il

Normes d’ordenacid, disciplina i supervisié

Article 14. Normes de disciplina.

1. Les disposicions que conté aquesta Ordre es consideren, en funcié de la naturalesa
juridica de les entitats que prestin el servei d’'inversié o comercialitzin el producte financer
i del tipus de producte financer:

a) Normes d’ordenacio i disciplina de les entitats de credit i dels establiments
financers de crédit de conformitat amb el que disposa l'article 5.4 de la Llei 10/2014, de 26
de juny,

b) Normes d’ordenacio i disciplina del mercat de valors de conformitat amb el que
disposa l'article 271 del text refés de la Llei del mercat de valors, aprovat pel Reial decret
legislatiu 4/2015, de 23 d’octubre,

c) Normes d’ordenacié i supervisio de les assegurances privades, de conformitat
amb el que disposa la Llei 20/2015, de 14 de juliol, d’'ordenacio, supervisio i solvéncia de
les entitats asseguradores i reasseguradores.

d) Normes d’ordenacio i supervisio dels plans i fons de pensions de conformitat amb
el que disposa el text refés de la Llei de regulacio dels plans i fons de pensions, aprovat
pel Reial decret legislatiu 1/2002, de 29 de novembre.

2. El régim especific que estableix aquesta Ordre s’aplica sense perjudici de la
legislacio general sobre consumidors i usuaris.

Disposicié addicional primera. No-increment de la despesa publica.

Les mesures que inclou aquesta norma no poden suposar un increment de dotacions
ni de retribucions ni d’altres despeses de personal.

Disposicié addicional segona. Activitat supervisora.

Les autoritzacions que en matéria d’emissié de fullets atorgui la Comissié Nacional del
Mercat de Valors respecte a productes financers sotmesos al que disposa aquesta Ordre
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ministerial no exclouen que el resultat final de la inversié difereixi entre productes de la
mateixa classe o fins i tot que el de classes inferiors pugui ser pitjor que el de classes
superiors.

Disposicié addicional tercera. Indicador de risc de plans de pensions.

Quan el producte financer que comercialitzen les entitats sigui un pla de pensions dels
que recull l'article 2.1.d), les entitats han de facilitar, en substitucié de l'indicador de risc
que preveu l'article 5, un altre d’elaborat, calculat i representat d’acord amb el que esta
establert per a I'indicador sintétic de risc als apartats 4 i 6 de la norma quarta de la Circular
2/2013, de 9 de maig, de la Comissié Nacional del Mercat de Valors, sobre el document
amb les dades fonamentals per a I'inversor i el fullet de les institucions d’inversié col-lectiva.

Disposici6 derogatoria unica. Derogacié normativa.

Queden derogades totes les normes del mateix rang o inferior que s’oposin al que
disposa aquesta Ordre ministerial.

Disposici6 final primera. Titol competencial.

Aquesta Ordre es dicta a 'empara del que estableix I'article 149.1.6a, 11ai 13a de la
Constitucio espanyola, que atribueix a I'Estat les competéncies exclusives sobre legislacid
mercantil, bases de I'ordenacié de crédit, banca i asseguranca, i bases i coordinacio de la
planificacié general de I'activitat economica, respectivament.

Disposici6 final segona. Facultats de desplegament.

El Banc d’Espanya, la Comissié Nacional del Mercat de Valors i la Direccié General
d’Assegurances i Fons de Pensions poden dictar les disposicions necessaries per a la
correcta execucid i aplicaci6 d’aquesta Ordre ministerial en els seus ambits de
competeéncies respectius.

Disposici6 final tercera. Entrada en vigor.

Aquesta Ordre entra en vigor al cap de tres mesos de la seva publicacio en el «Butlleti
Oficial de I'Estat».

Madrid, 4 de novembre de 2015.—EI ministre d’Economia i Competitivitat, Luis de
Guindos Jurado.
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ANEXO

1. La figura que ha de representar l'indicador de risc al qual es refereix
I'article 11.1 ha d'adoptar la forma seguent:

Menys risc

L
&= ‘

Més risc

2. Els colors utilitzats per a cada classe de l'indicador de risc de l'apartat
anterior atenen els seguents parametres RGB:

Classe 1: 0-153-0
Classe 2: 0-204-0
Classe 3: 255-255-0
Classe 4: 255-192-0
Classe 5: 227-108-10
Classe 6: 255-0-0

3. La figura que ha de representar l'indicador de risc al qual es refereix
I'article 11.4 ha d'adoptar la forma seguent:

3/6

Aquest nombre és indicatiu del risc del
producte, en qué 1/6 és indicatiu d'un
risc més baix i 6/6 d'un risc més alt.

4. Els colors utilitzats per a l'indicador de risc de I'apartat anterior atenen els
seguents parametres RGB:

Nombre indicatiu del risc del producte concret: 189-189-189
Resta de la figura: 0-0-0

5. Les entitats han de marcar amb una “x” les opcions que, si s'escau,
corresponguin:

“& El compromis de devolucié del capital (o, si s'escau, del xx% del capital)
nomeés és a venciment i la venda anticipada pot provocar pérdues”.
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“® El capital garantit només és a venciment i la mobilitzacié o I'exercici del
dret de rescat implica una penalitzacié que pot provocar pérdues”.

“® ®La venda o cancellacié anticipada no és possible o pot implicar
pérdues rellevants”.

“® & El reemborsament, rescat o la devolucié anticipada d'una part o de tot
el principal invertit estan subjectes a comissions o penalitzacions”.

“® & El reemborsament, rescat o la devolucié anticipada d'una part o de tot
el principal estan subjectes a un termini de preavis minim rellevant.”

“® & El cobrament de la prestacié o I'exercici del dret de rescat només és
possible en cas d'esdeveniment d'alguna de les contingéncies o suposits
excepcionals de liquiditat que regula la normativa de plans i fons de
pensions”.

“® & El valor del dret de rescat o mobilitzacié depén del valor de mercat dels
actius assignats i pot provocar perdues rellevants.”

“® & “El valor dels drets de mobilitzacié, de les prestacions i dels suposits
excepcionals de liquiditat depén del valor de mercat dels actius del fons de
pensions i pot provocar pérdues rellevants”.

6. L'alerta sobre la complexitat ha d'adoptar la forma seguent:

* Producte financer que no és senzill i pot ser dificil de comprendre”.
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