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garanzie reali appropriate costituite o le attività cui si riferiscono gli obblighi di pagamento di un PRIIP siano 
equivalenti agli obblighi di pagamento del PRIIP nei confronti dei suoi investitori in ogni momento, fino alla 
scadenza, occorre considerare che le attività detenute da un'impresa di assicurazione corrispondono in ogni 
momento all'importo corrente che essa dovrebbe pagare per trasferire a un'altra impresa di assicurazione i propri 
obblighi in relazione al PRIIP. 

(7)  Attualmente i rating delle agenzie esterne di valutazione del merito di credito (External Credit Assessment 
Institutions — ECAI) forniscono una variabile proxy del rischio di credito uniforme per i diversi settori 
dell'Unione. È tuttavia necessario ridurre per quanto possibile la dipendenza dai rating del credito. È importante 
quindi che l'indicatore sintetico di rischio sia obiettivamente accurato, assicuri la comparabilità dei diversi PRIIP e 
sia adeguatamente monitorato per quanto riguarda il rischio di mercato e il rischio di credito, in modo da fornire 
prove dell'efficacia della misurazione effettiva del rischio ai fini della revisione del regolamento (UE) 
n. 1286/2014 prevista entro il 31 dicembre 2018. Il riesame dovrebbe tenere conto della misura in cui i rating 
delle ECAI riflettano effettivamente il merito di credito dell'ideatore di PRIIP e il rischio di credito cui sono 
esposti coloro che investono in determinati PRIIP. 

(8)  Laddove sussista il rischio che la liquidità di un PRIIP possa variare a seconda delle opportunità di riscattarlo 
anticipatamente o di trovare un acquirente su un mercato secondario, si dovrebbe inserire un avviso specifico in 
tal senso. L'avviso dovrebbe indicare anche le circostanze in cui sussiste il rischio che gli utili distribuiti dal PRIIP 
siano notevolmente diversi dalle aspettative in caso di uscita anticipata, anche a causa dell'applicazione di penali 
di uscita. 

(9)  Per quanto sia difficile effettuare e comprendere le stime dei rendimenti dei PRIIP, le informazioni su tali stime 
sono di primaria importanza per gli investitori al dettaglio e dovrebbero essere incluse nel documento contenente 
le informazioni chiave. Per quanto riguarda le stime dei rendimenti, gli investitori al dettaglio dovrebbero ricevere 
informazioni chiare, coerenti con ipotesi realistiche sui possibili risultati e con le stime del livello del rischio di 
mercato dei PRIIP e presentate in modo tale da precisare la loro natura incerta e la possibilità di risultati migliori 
o peggiori. 

(10)  Affinché gli investitori al dettaglio possano rendersi conto del rischio, il documento contenente le informazioni 
chiave dovrebbe fornire loro informazioni sulle potenziali conseguenze di un'eventuale insolvenza dell'ideatore 
del PRIIP. Si dovrebbe indicare chiaramente il grado di tutela offerto in simili casi all'investitore al dettaglio 
nell'ambito di sistemi di garanzia degli investimenti, delle assicurazioni o dei depositi. 

(11)  Le informazioni sui costi sono importanti per gli investitori al dettaglio perché consentono loro di confrontare 
i diversi PRIIP, anche quelli con strutture dei costi differenti, e di valutare in quale modo la struttura dei costi di 
un dato PRIIP potrebbe applicarsi al loro caso, a seconda della durata e dell'importo dell'investimento e del 
rendimento del PRIIP. Per questo motivo, nei documenti contenenti le informazioni chiave dovrebbero figurare 
informazioni che permettano agli investitori al dettaglio di confrontare i livelli dei costi totali complessivi dei vari 
PRIIP, in caso di detenzione per i periodi raccomandati e per periodi più brevi, nonché di comprendere come tali 
costi possano variare ed evolversi nel corso del tempo. 

(12)  Le ricerche basate su test dei consumatori hanno dimostrato che gli investitori al dettaglio comprendono più 
facilmente valori monetari che percentuali. Piccole differenze dei costi espressi in percentuali possono tradursi in 
grandi differenze dei costi sostenuti dall'investitore al dettaglio espressi in termini monetari. Il documento 
contenente le informazioni chiave dovrebbe pertanto indicare in termini sia monetari sia percentuali anche i costi 
totali per i periodi di detenzione raccomandati e per periodi più brevi. 

(13)  Dato che l'impatto dei diversi tipi di costi sui rendimenti può variare, il documento contenente le informazioni 
chiave dovrebbe comprendere anche una suddivisione dei diversi tipi di costi, espressa sia in termini standar
dizzati sia come percentuale, per facilitare il confronto degli importi dei vari PRIIP. 

(14)  Le circostanze personali degli investitori al dettaglio possono cambiare e rendere necessaria l'uscita non 
programmata da investimenti a lungo termine. Anche l'andamento del mercato può comportare la necessità di 
disinvestire. Considerato che per gli investitori al dettaglio è difficile prevedere il livello di liquidità di cui 
potrebbero aver bisogno nei loro portafogli di investimento in termini complessivi, le informazioni sui periodi di 
detenzione raccomandati e sui periodi minimi di detenzione richiesti nonché sulla possibilità di un'uscita 
anticipata, parziale o totale, rivestono una particolare importanza e dovrebbero figurare nel documento 
contenente le informazioni chiave. Per le stesse ragioni si dovrebbe indicare chiaramente se sono ammessi disinve
stimenti anticipati e quali ne sarebbero le conseguenze. Nello specifico, dovrebbe essere chiaro se tali 
conseguenze sono dovute a commissioni, penali o limitazioni esplicite relative ai diritti di disinvestimento ovvero 
al fatto che il valore del PRIIP da cui si vuole uscire è particolarmente sensibile alla tempistica del disinve
stimento. 

(15)  Essendo probabile che il documento contenente le informazioni chiave sia utilizzato dagli investitori al dettaglio 
anche come sintesi delle caratteristiche principali del PRIIP, esso dovrebbe comprendere informazioni chiare su 
come presentare reclami riguardanti il prodotto oppure la condotta dell'ideatore del PRIIP o di una persona che 
fornisce consulenza sul prodotto o lo vende. 

 


