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E’' IMPORTANTE L'EDUCAZIONE FINANZIARIA?
A CHE PUNTO SIAMO NOI ITALIANI?

MAP 1: GLOBAL VARIATIONS IN FINANCIAL LITERACY
(% OF ADULTS WHO ARE FINANCIALLY LITERATE)
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Source: S&P Global FinLit Survey
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BOX 1: ADIVIDED EUROPEAN UNION

MAP 2: NORTHERN EUROPE LEADS IN FINANCIAL LITERACY
(% OF ADULTS WHO ARE FINANCIALLY LITERATE)

Financial literacy rates vary widely across
the European Union (Map 2). On average, 52
percent of adults are financially literate, and the
understanding of financial concepts is the highest
in northern Europe. Denmark, Germany, the
Netherlands, and Sweden have the highest literacy
rates in the European Union: at least 65 percent of
their adults are financially literate. Rates are much
lower in southern Europe. For example, in Greece
and Spain, literacy rates are 45 percent and 49
percent, respectively. Italy and Portugal have some
of the lowest literacy rates in the south. Financial
literacy rates are also low among the countries
that joined the EU in 2004 and after. In Bulgaria
and Cyprus, 35 percent of adults are financially
literate. Romania, with 22 percent financial literacy,
has the lowest rate in the European Union.
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Le certezze...?

Investire e
un’attivita che
Chi fa da sé fa per tre riguarda i ricchi

Meglio non
Vorrei un po’ di fidarsi
rendimento ma

senza rischiare :
Tutti lo stanno

comprando,
dovrei farlo

Investire e come anch’io

giocare alla
Vorrei un buon
rendimento e i risparmi
sempre disponibili
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Dipende... dalle finalita

Ogni investitore esprime una grande varieta di...

= bisogni finanziari, assicurativi e di copertura dei rischi

= profili familiari, economici e patrimoniali

= appetito per il rischio

livelli di competenze finanziarie e di esperienza nell’investimento
... dovendo confrontarsi con:

= jcambiamenti nel’lambiente economico e giuridico

I’offerta degli intermediari
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Da profili e bisogni agli investimenti

Bisogni

Liquidita Investimento Previdenziali Assicurativi
Patrimonio
e reddito
Servizi Prodotti
Competenze

ed esperienza

Esecuzione Depositi, obbligazioni,
azioni, derivati, ...

Orizzonte
Temporale Custodia e
- amministrazione Portafogli: fondi comuni,
amiglia . .
8 ) Sicav, Sicaf, ...
e occupazione
Consulenza

Avversione Prodotti previdenziali e
al rischio Gestione assicurativi
Obiettivi
di vita
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Patrimonio e scelte di investimento

Ricchezza delle famiglie
(mld€ -2017)

Prodottointerno lordo

Ricchezza netta

Passivita finanziarie

Ricchezza finanziaria

Ricchezza non finanziaria
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Patrimonio e scelte di investimento

Composizione delle attivita finanziarie delle famiglie per classi
di ricchezza (% -2017)

g9 10.5 o

0.0 0.0 : 1.8 15 24 44

Titoli di Stato Obbligazioni private Azioni Investimenti gestiti Titolo esteri Depositi certificati
PcT

¥ Totale ¥ Famiglie con la maggiore ricchezza (decile sup.) ® Famiglie con la minore ricchezza (decile inf.)
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Le competenze dell’investitore

Tradizionalmente molto limitate per gli italiani:

2 s

= Per le limitate conoscenze (programmi scolastici, ...):

e

EQI

nozioni di base quali inflazione, capitalizzazione semplice o composta,
relazione rischio-rendimento e diversificazione oscure per la
maggioranza

la scarsa competenza e particolarmente grave nei temi legati alla
gestione del rischio

= Per attitudini e modelli decisionali inadeguati:

.
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Errori comportamentali: sopravvalutazione delle proprie conoscenze,
tendenza all’ottimismo riguardo al futuro personale e generale, ...

«Ansia» economico-finanziaria e generalizzata sfiducia negli
intermediari e nei servizi di consulenza

Sottovalutazione di rischi rilevanti e sopravvalutazione di rischi
marginali, limitata comprensione della dimensione probabilistica

£  #OttobreEdufin2021
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Gli errori piu comuni

= Non avere chiari obiettivi di investimento
= Non diversificare in modo sufficiente

= Dimenticarsi dell’inflazione

= Sottovalutare costi e rischi

" Interpretare in modo sbagliato il rendimento ottenuto
=" Non rivedere con regolarita il portafoglio finanziario

" Reagire emotivamente alle notizie

= Affidarsi a fonti inaffidabili
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Le variabili piu rilevanti

Possono essere antitetiche e molto piu profonde di quanto l'intuito suggerisca:

= Rendimento: la redditivita dell’'operazione... Nel breve o nel m/l termine?
Potenziale o realizzata? Con o senza l'inflazione? Al lordo o al netto dei
costi e della fiscalita? ...

qguello atteso... Minor rendimento o perdita potenziale? Nel breve o nel
m/l termine? Garanzie?

% = Rischio: possibilita che il risultato effettivamente realizzato si discosti da
% » Liquidita: possibilita di trasformare I'investimento in moneta... Tempi?

Costi? Condizioni? Mutamenti a seguito di crisi nei mercati?

n " Variabili collegate all’investimento socialmente responsabile: quali e
Cﬂ qguanti effetti su costi, rischi, rendimenti, liquidita? Compatibilita con gli

obiettivi?
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Ambiente: rendimenti negativi...

Rendimenti e differenziali di rendimento dei titoli di Stato
(dati di fine settimana; valori e punti percentuali)

(a) rendimenti (b) differenziali di rendimento
rispetto ai titoli tedeschi

_1||||||||||||||||l||||||||| TN N TN N (NN A NN Y N N AN N A N N IR (NN N SN N N M AN N NN N |

2019 2020 2021 2019 2020 2021

——Belgio =----Francia ——Germania Grecia ~— Ilanda —Italia - - Portogallo ——Spagna

Fonte: elaborazioni su dati Bloomberg.
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L'antitesi fra rischio e rendimento

>
-—"

Rischio

Prodotti strutturati/ complessi

Azioni

Polizze index/unit linked

X0
N

Obbligaziorwa"tibili
6\

Obblig%z\igqgéorporate
K

Polizze vita

Titoli di Stato

Depositi bancari

ASSOCIAZIONE

DEI DOCENTI
@[I[l”ﬂs_l;[l DI ECONOMIA

DEGLI INTERMEDIARI
WORLD E DEI MERCATI
INVESTOR FINANZIARI

E FINANZA
WEEK 2021 BerESA

Rendimento

#OttobreEdufin2021

Il mese dell’educazione
finanziaria

NB: ogni categoria ha al proprio interno ulteriore
variabilita in termini di rischio e rendimento
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La diversificazione

Fattori specifici del titolo
c o (es. emittente)
o © ~
s ® | Fattori del settore T~
2 € : o ~—_
S o (es. immobiliare) ~.
2 5 — = Fattori del sett
e v Altri fattori comuni Tt attori del settore
u (es. area geografica) Altri fattori comuni
o [ e
° 5
S g _ Fattori di Fattori di
e o mercato mercato
Kz (es. rialzo dei tassi)

Singolo strumento Portafoglio ben
finanziario (es. azione) diversificato
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La diversificazione

2001

U.s.
Fixed
Income
8.43%
High Yield

5.28%

Cash
Equivalent

4.42%
Small Cap

Equity  Equivalent

2.49%

A
= .

A
M2

2002

Glbl ex-
u.s.
Fixed
22.37%
(URCH
Fixed
Income
10.26%
Real
Estate

2.82%
Cash

1.78%
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2003

Emerging

Market
Equity
55.82%

2004

Real
Estate

37.96%

Small Cap Emerging

Equity

47.25%

Real
Estate

40.69%
Dev ex-
u.s.
Equity
39.42%

28.97%
Large
Cap
Equity
28.68%
Glbl ex-
uU.s.
Fixed
19.36%
(VRSH
Fixed
Income
4.10%
Cash

1.15%

@ KIS0

Market
Equity
25.55%
Dev ex-
U.s.
Equity
20.38%
Small Cap
Equity

18.33%

High Yield GIbl ex-

us.
Fixed
12.54%
High Yield

11.13%
Large
Cap
Equity
10.88%
u.s.
Fixed
Income
4.34%
Cash

Equivalent Equivalent

1.33%

2005

Emerging

Market
Equity
34.00%
Real
Estate

15.35%
Dev ex-
u.s.
Equity
14.47%
Large
Cap
Equity
4.91%

Small Cap

Equity

4.55%
Cash

Equivalent

3.07%

2006

Real
Estate

LYR VY
Emerging
Market
Equity
32.17%
Dev ex-
u.s.
Equity
25.71%
Small Cap
= [V14%

18.37%
Large
Cap
Equity
15.79%
High Yield

11.85%

High Yield Glbl ex-

2.74%
u.s.
Fixed
Income
2.43%
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uU.s.
Fixed
8.16%
Cash
Equivalent

4.85%
u.s.
Fixed
Income
4.33%
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2007
Emerging
Market
Equity
39.38%
Dev ex-
uU.s.
Equity
12.44%
GIbl ex-
us.
Fixed
11.03%
u.s.
Fixed
Income
6.97%
Large
Cap
Equity
5.49%
Cash
Equivalent

5.00%
High Yield

1.87%

2008
U.s.
Fixed
Income
5.24%
Glbl ex-
uU.s.
Fixed
4.39%
Cash
Equivalent

2.06%

2009

Emerging Small Cap

Market
Equity

78.51%
High Yield

58.21%

Real
Estate

37.13%
Dev ex-
u.s.
Equity
33.67%

Small Cap

Equity

2717%
Large
Cap
Equity
26.47%
Glbl ex-
us.
Fixed
7.53%
u.s.
Fixed
Income
5.93%
Cash

2010
Equity

26.85%
Real
Estate

19.63%
Emerging
Market
Equity
18.88%
High Yield

15.12%
Large
Cap
Equity
15.06%
Dev ex-
u.s.
Equity
8.95%
U.S.
Fixed
Income
6.54%
Glbl ex-
U.s.
Fixed
4.95%
Cash

Equivalent Equivalent

0.21%

0.13%
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2011

u.s.
Fixed

Income
7.84%
High Yield Emerging

4.98%

Glbl ex-

Us.
Fixed
4.36%
Large

Cap
Equity
2.11%
Cash

Equivalent

0.10%

2012

Real
Estate

2013

Small Cap
Equity

2014

Real
Estate
27.73% | 38.82%

Large

Cap

Equity
32.39%
Dev ex-

uUs.

15.02%
Large
Cap
Equity
13.69%
u.s.
Fixed

Equity Equity Income
16.41%  21.02% 5.97%
Small Cap High Yield Small Cap
Equity Equity

Market
Equity
18.23%
Dev ex-
us.

16.35%
Large
Cap
Equity
16.00%
High Yield

7.44%

Real
Estate

4.89%
High Yield

3.67% 2.45%
Cash Cash
Equivalent Equivalent

ER
uU.s.
Fixed
Income
4.21%
Glbl ex-
(URSH
Fixed
4.09%
Cash
Equivalent

0.07% 0.03%

0.11%

2015
Large
Cap
Equity
1.38%
U.S.
Fixed
Income
0.55%
Cash

Equivalent

0.05%

2016 2017

Small Cap Emerging
Equity Market
Equity
21.31%  37.28%
High Yield Dev ex-
u.s.
Equity
24.21%
Large
Cap
Equity Equity
11.96% 21.83%
Emerging Small Cap
Market Equity
Equity
11.19%
Real
Estate

17.13%
Large
Cap

14.65%
Glbl ex-
U.s.
Fixed
10.51%
Real
Estate

4.06%
Dev ex-
[UASH
Equity
2.75%
uU.s.
Fixed
Income
2.65%
Glbl ex-
u.s.

10.36%
High Yield

7.50%
u.s.
Fixed

2018

Cash
Equivalent

2019
Large
Cap
Equity
1.87% 31.49%
U.S.
Fixed
Income
0.01%

Equity

25.52%
Dev ex-
u.s.
Equity
22.49%
Real
Estate

21.91%
Emerging
Market
Equity
18.44%

High Yield

14.32%
u.s.
Fixed
Income
8.72%
Glbl ex-
u.s.

Small Cap

2020

Small Cap
Equity

19.96%
Large
Cap
Equity
18.40%
Emerging
Market
Equity
18.31%
Glbl ex-
us.
Fixed
10.11%
Dev ex-
(URSH
Equity
7.59%
us.
Fixed
Income
7.51%

High Yield

7.1%
Cash

Fixed
1.49%
Cash

Income
3.54%
Cash

Equivalent Equivalent

0.33%

Fonte: Callan Institute (2021)

0.86%

Equivalent
Fixed
5.09%
Cash

Equivalent

0.67%

2.28%




La protezione degli investitori

A 1) Ridurre la possibilita che i prodotti finanziari emessi o
——— collocati non siano adeguati al profilo del cliente:
= questionario MIFID,
= profilazione dell’investitore

= adeguatezza dei prodotti offerti

2) Trasparenza su rischi, costi e oneri connessi ai servizi di
investimento:

= prospetto informativo

= informazioni chiave per l'investitore (KIID — KID)
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La valutazione di adeguatezza

Lo

Raccolta delle informazioni:
* Livello di conoscenza finanziaria
* Esperienza: operativita passata
* Situazione finanziaria: reddito, patrimonio, debiti

* Orizzonte temporale: esigenze temporali
dell’investimento

* Obiettivi di investimento: finalita
* Propensione al rischio: capacita di assorbire le perdite

Mt Profilazione: cliente retail (basic-informed-advanced)
m'.”.”.”.”.'. o professionale

2 o
B8  DEGLIINTERMEDIARI - Il mese dell’educazione
E DEI MERCATI - - .

‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ CONSOB finanziaria | gov.
NNNNNNNN COMMISSIONE NAZIONALE
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Le informazioni chiave (KIID)

Indicatore di rischio basato sulla volatilita storica:

PROFILO DI RISCHIO E RENDIMENTO

Rischio
piu basso

<

Rendimenti potenzialmente
pit bassi

1 2 3

Trasparenza sull’incidenza dei costi...

Spese una tantum prelevate prima o dopo l'investimento

Spesa di sottoscrizione 0,00%
Spesa di rimborso 0,00%
Spese prelevate dal fondo in un anno

Spese correnti 1,87%

Spese prelevate dal fondo a determinate condizioni specifi-
che
Commissioni di performance -
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Rischio
piu alto

B>

Rendimenti potenzialmente
pia alti

. e dei rendimenti passati (o attesi)

Rendimenti storici

16,2
13,9 ’
msm4113 12,9
72’ 6,0 6,9 55 6,0
H B =
_-“37 0,4 . 07
45 - 7,0 51
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
B Fondo! Benchmark
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A chi rivolgersi?

Principali figure professionali:

= Consulente finanziario «kautonomo» (anche in forma di societa di
consulenza finanziaria):

e Figura emergente nel panorama italiano, opera in autonomia rispetto ad
intermediari finanziari

 Struttura «fee-only»

» Soggetto a vigilanza, ad esame abilitante, iscrizione ad albo, formazione
continua

®» Consulente finanziario «abilitato all’offerta fuori sede»:

* Opera con contratto di lavoro subordinato, in rapporto di agenzia o di
mandato con intermediari finanziari

* Forte legame con un intermediario (banca, SIM, SGR)

» Soggetto a vigilanza, ad esame abilitante, iscrizione ad albo, formazione
continua

= «Addetto titoli», roboadvisor, ...

#OttobreEdufin2021
Il mese dell’educazione
www.quellocheconta.gov.it

@ OISO

A
WORLD
INVESTOR
WEEK 2021
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A chi rivolgersi?

=% B

Migliorare la propria educazione finanziaria e facile!

— Con il materiale reso disponibile dalle autorita di vigilanza sui propri siti web
(Banca d’ltalia, CONSOB, IVASS, COVIP)

— Attraverso il portale quellocheconta.it del Comitato EDUFIN
— Mediante il materiale prodotto da associazioni e fondazioni (ADEIMF, FEDUF, ...)

E in caso di problemi?

— Presentare un reclamo direttamente all’intermediario finanziario, secondo le
procedure indicate nel materiale informativo ricevuto

— Rivolgersi ai sistemi di risoluzione alternativa delle controversie (Arbitro
Bancario Finanziario, Arbitro per le Controversie Finanziarie, in costruzione
I’Arbitro Assicurativo): sistemi rapidi, semplici, e praticamente gratuiti

re" — Rivolgersi alle autorita di vigilanza con un esposto, che perd non pud incidere
\.d
L, sui rapporti contrattuali

> B
—"

— Rivolgersi all’autorita giudiziaria

INVESTOR FINANZIARI

E FINANZA
WEEK 2021 D'IMPRESA
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Le scelte su assicurazioni e previdenza

= Fra gli obiettivi di investimento spesso € prioritaria |la protezione da
M
“% incertezze future

aﬁ = Non e sufficiente un fondo di emergenza!

— Potrebbe richiedere piu tempo costituirlo di quanto ne abbiamo a
disposizione

— Potrebbe essere insufficiente, se ci colpisse un evento particolarmente
grave, o due eventi ravvicinati

— E’ esposto al rischio di inflazione e riduce la capacita di ottenere
rendimenti adeguati (alta liquidita, basso rischio di perdite)

l’assicurazione:

| * puo proteggere da eventi imprevedibili o catastrofici,

#1 e puo rispondere al crescente bisogno di perseguire obiettivi previdenziali
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Le scelte su assicurazioni e previdenza

'assicurazione non e solo polizze auto... e include:

* Perdita della capacita lavorativa e della autosufficienza, temporanea o
permanente: infortuni e malattia, disoccupazione, ...

* Perdita di valore dei propri beni mobili e immobili per un nutrito

insieme di cause: furto, incendio, guasti, eventi atmosferici, catastrofi, ...

responsabilita civile auto, generale, professionale, ...

* Mobilitazione del risparmio in direzione di obiettivi di medio-lungo
termine (soprattutto previdenziali), con o senza integrazione con forme
aggiuntive di protezione (long term care, malattia, reversibilita, ...)

n’:
% * Protezione dell’'obbligo di risarcire terzi ingiustamente danneggiati:
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Le scelte su assicurazioni e previdenza

Densita e penetrazione
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Fonte: Insurance Europe e IVASS

24



Le scelte su assicurazioni e previdenza

Sottoassicurazione cronica nei rami danni:
* Per la limitata educazione finanziaria della popolazione
* Bassa educazione al rischio e alla sua gestione
» Stagnazione del reddito disponibile
* Aspettativa di protezione da parte dello Stato
* Sfiducia nei confronti degli intermediari e delle reti

... € il buon dato sul vita non mostra la limitata penetrazione
dei prodotti di previdenza complementare

2021

2 DECLINTERMEDAR I'mese deleducazione
IWORLD < E DEI MERCATI = —
INVESTOR FINANZIARI CONSOB finanziaria Jww gov.
E FINANZA COMMISSIONE NAZIONALE

WEEK 2021

A ULUI0OLY

25

> I
—"

D'IMPRESA



>

ASSOCIAZIONE

@ UCHOSCO DEf DOCENTI #OttobreEdufin2021

DEGLI! INTERMEDIARI A
LBED E DEI MERCATI Il mese dell’educazione
INVESTOR st CONSOB finanziaria
NEEK 202] S'IFMIE)QEEAA COMMISSIONE NAZIONALE . ! !

PER LE SOCIETA E LA BORSA

Gragieper

OBIETTIVO 3
FINANZA >

BANCA E FINANZA
A PORDENONE
LAUREA TRIENNALE
E MAGISTRALE




