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E’ IMPORTANTE L’EDUCAZIONE FINANZIARIA?

A CHE PUNTO SIAMO NOI ITALIANI?
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CONTENUTI

•Perché investire?

•Profili e bisogni

•Competenze ed errori

• La tutela degli investitori

•Assicurazione e previdenza
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Le certezze...?
Investire è 

un’attività che 

riguarda i ricchi

Vorrei un po’ di 

rendimento ma 

senza rischiare

Vorrei un buon 

rendimento e i risparmi 

sempre disponibili

Chi fa da sé fa per tre

Investire è come 

giocare alla 

lotteria

Meglio non 

fidarsi

Tutti lo stanno 

comprando, 

dovrei  farlo 

anch’io
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Dipende... dalle finalità

Ogni investitore esprime una grande varietà 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:

§ i cambiamenti nell’ambiente economico e giuridico

§ l’offerta degli intermediari
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Da profili e bisogni agli investimenti

Bisogni

Liquidità Investimento Previdenziali Assicurativi

P
ro

fi
li

Patrimonio

e reddito

Competenze

ed esperienza

Orizzonte 

Temporale

Famiglia

e occupazione

Avversione 

al rischio

Obiettivi 

di vita

Servizi

Esecuzione

Custodia e 

amministrazione

Consulenza

Gestione

Prodotti

Depositi, obbligazioni, 

azioni, derivati, …

Portafogli: fondi comuni, 

Sicav, Sicaf, …

Prodotti previdenziali e 

assicurativi
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Patrimonio e scelte di investimento
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Patrimonio e scelte di investimento
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Fonte: Bilanci delle famiglie italiane - BdI
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Le competenze dell’investitore

Tradizionalmente molto limitate per gli italiani:

§ Per le limitate conoscenze (programmi scolastici, …):

§ nozioni di base quali inflazione, capitalizzazione semplice o composta, 

relazione rischio-rendimento e diversificazione oscure per la 

maggioranza

§ la scarsa competenza è particolarmente grave nei temi legati alla 

gestione del rischio

§ Per attitudini e modelli decisionali inadeguati:

§ 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
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Gli errori più 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 regolarità il portafoglio finanziario 

§ Reagire emotivamente alle notizie

§ Affidarsi a fonti inaffidabili
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Le variabili più rilevanti

Possono essere antitetiche e molto più profonde di quanto l’intuito suggerisca:

§ Rendimento: la redditività 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 fiscalità? …

§ Rischio: possibilità che il risultato effettivamente realizzato si discosti da 

quello atteso… Minor rendimento o perdita potenziale? Nel breve o nel 

m/l termine? Garanzie?

§ Liquidità: possibilità di trasformare l’investimento in moneta… Tempi? 

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

§ Variabili collegate all’investimento socialmente responsabile: quali e 

quanti effetti su costi, rischi, rendimenti, liquidità? Compatibilità con gli 

obiettivi?
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Ambiente: rendimenti negativi...

Fonte: BdI, Relazione 2020
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L’antitesi fra rischio e rendimento

Titoli di Stato

Depositi bancari

Obbligazioni corporate

Obbligazioni convertibili

Azioni 

Prodotti strutturati/ complessi 

Rendimento

R
is

ch
io

Polizze vita

Polizze index/unit linked

Risp
arm

io gesti
to

NB: ogni categoria ha al proprio interno ulteriore 

variabilità in termini di rischio e rendimento
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La diversificazione

Singolo strumento 
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La diversificazione

Fonte: Callan Institute (2021)
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La protezione degli investitori

1) Ridurre la possibilità 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

Raccolta delle informazioni:

• Livello di conoscenza finanziaria

• Esperienza: operatività passata

• Situazione finanziaria: reddito, patrimonio, debiti

• Orizzonte temporale: esigenze temporali 

dell’investimento

• Obiettivi di investimento: finalità 

• Propensione al rischio: capacità di assorbire le perdite

Profilazione: cliente retail (basic-informed-advanced) 

o professionale
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Le informazioni chiave (KIID)

Indicatore di rischio basato sulla volatilità storica:

Rendimenti storici

Trasparenza sull’incidenza dei costi… … e dei rendimenti passati (o attesi)



20

A chi rivolgersi?
Principali figure professionali:

§ Consulente finanziario «autonomo» (anche in forma di società di 

consulenza finanziaria): 

• 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, …
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A chi rivolgersi?

Migliorare la propria educazione finanziaria è facile!

– Con il materiale reso disponibile dalle autorità di vigilanza sui propri siti web 

(Banca d’Italia, 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 

l’Arbitro Assicurativo): sistemi rapidi, semplici, e praticamente gratuiti

– Rivolgersi alle autorità di vigilanza con un esposto, che però non può incidere 

sui rapporti contrattuali

– Rivolgersi all’autorità giudiziaria
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Le scelte su assicurazioni e previdenza

§ Fra gli obiettivi di investimento spesso è prioritaria la protezione da 

incertezze future

§ Non è sufficiente un fondo di emergenza!

– Potrebbe richiedere più 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 capacità di ottenere 

rendimenti adeguati (alta liquidità, basso rischio di perdite)

L’assicurazione: 

• può proteggere da eventi imprevedibili o catastrofici, 

• può rispondere al crescente bisogno di perseguire obiettivi previdenziali
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Le scelte su assicurazioni e previdenza

L’assicurazione non è solo polizze auto… e include:

• Perdita della capacità 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, …

• Protezione dell’obbligo di risarcire terzi ingiustamente danneggiati: 

responsabilità 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, reversibilità, …)
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Le scelte su assicurazioni e previdenza
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Densità e penetrazione 

(ITALIA)

VITA: Premi/capite (SX) DANNI: Premi/capite (SX)
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Fonte: Insurance Europe e IVASS

Premi/PIL rami danni (2018)
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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

… e il buon dato sul vita non mostra la limitata penetrazione 

dei prodotti di previdenza complementare



Grazie per
l’attenzione!


