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CONSOB Le novita

COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

e Campione unico: 1.601 famiglie (ovvero decisori finanziari)

— percettore di reddito piu elevato in famiglia (o 'uomo piu anziano quando
nessuno lavora, o la donna piu anziana quando non ci sono uomini in
famiglia), fra 18 e 74 anni. Sono esclusi soggetti attivi nel settore finanziario

e Componente panel: permettera di seguire [I'evoluzione dei
comportamenti finanziari di un sotto-gruppo di famiglie nel tempo

e Variabili

— Ampliamento caratteristiche socio-demografiche e maggiore accuratezza rispetto
all’'under-reporting di reddito e ricchezza; aspetti attitudinali; affinamento della
rilevazione delle conoscenze percepite

* Focus: implicazioni per l'attivita di investor education

Roma, 22 ottobre 2018



QV‘Vﬁ

CONSOB Il campione

COMMISSIONE NAZIONALE
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CONSOB 11 campione - seque

COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

v dipendente 49%
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C NSOB 11 campione - seqgue

COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

acquisto online di beni e servizi _ 599%
online banking 450p
comparazione di prezzi online 41%
raccolta informazioni finanziarie 12%
trading online E 4%
robo advice | 2%

utilizzo di internet

crowdfunding N 2%

0% 10% 20% 30% 400% 50% 60% 70% 80% 900%

0% 10% 20% 300% 40% 50% 60% 700% 80% 90%

Il campione non include soggetti che lavorano nel settore finanziario. Per quanto riguarda l'occupazione, la categoria
‘altro’ si riferisce a casalinghe, studenti e disoccupati. Con riferimento all’utilizzo di internet, la distribuzione di frequenza
non somma a 100 perché la domanda prevede risposte multiple. La categoria ‘investitori’ include i decisori finanziari che
detengono almeno un prodotto finanziario (al netto di conti correnti, prodotti assicurativi e previdenziali).
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e Attitudini personali

e Abilita di calcolo e conoscenze finanziarie
* Pianificazione finanziaria e risparmio

e Scelte e abitudini di investimento

e Domanda di consulenza
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CONSOB Attitudini personali

COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

Possono orientare le scelte economico-finanziarie

e Predisposizione verso informazioni numeriche 36%
e Predisposizione verso attivita cognitive impegnative

e Tendenza a provare ansia finanziaria 10%

e Percezione di auto-efficacia 46%

 Auto-controllo 24%

* Propensione all'ottimismo 35%

* Propensione alla fiducia negli altri 29%

e ‘Personalita finanziaria’ (Behavioural Investors’ Type)

Fonte: Figg. 2.2 - 2.8 del Report
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COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

Attitudini personali

Attitudini cognitive

* ragionamento

e informazioni numeriche

Fonte: Fig. 2.2, Fig. 2.3, Fig. 2.5, Fig. 2.9 del Report
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CONSOB  Attitudini personali _ seque

COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

Ansia finanziaria e conoscenze finanziarie

° uomo

e coppia senza figli

e eta

e nord

* reddito, ricchezza,
casa di proprieta

e sudeisole

attitudini cognitive
auto-efficacia
auto-controllo

Fonte: Fig. 2.4 e 2.9 del Report ottimismo
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Abilita di calcolo e
conoscenze finanziarie



COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

Fig. 3.5 - Comprensione di percentuali e probabilita

probabilita

0% 20% 40% 60% 80% 100%

MW corretta M errata non so
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COMMISSIONE NAZIONALE auto-valutaZione

PER LE SOCIETA E LA BORSA

e ex ante complessiva

e ex ante rispetto a nozioni
specifiche
e seiaconoscenza e pensi di aver compreso?
* ex post rispetto a nozioni

specifiche sia per sé ...
e g quante domande pensi di aver risposto
correttamente?

e ...sia nel confronto con gli altri

e a quante domande pensi che gli altri
abbiano risposto correttamente?

Fonte: Figg. 3.1 — 3.4 del Report
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COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

percepite ex-ante

Fig. 3.2 - Conoscenze finanziarie percepite ex ante

come valuteresti complessivamente
la tua conoscenza finanziaria?

100%
800%
media .

600%
40%

non so
preferisco non 20%

rispondere
0% 20% 40% 60% 0%
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rendimento composto obbligzioni
B compreso B mai sentito sentito ma non compreso
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COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

Fig. 3.1 - Conoscenze finanziarie

nozioni di base
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preferisco non rispondere

100%

80%
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40%
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0%

Conoscenze finanziarie effettive
Risposte corrette tra il 9% e il 59% dei casi

percentuale di risposte corrette

42% 41%

28%

media media factor
semplice ponderata indicator
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percepite ex-post

COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

Fig. 3.3 - Conoscenze finanziarie percepite ex post

numero stimato di risposte corrette autovalutazione media
100%
80%
-
60%
40%
20%
preferisco non rispondere -
] "
0% 10% 20% 30% 40% 50% m piti della media
W risposte dell'intervistato m nella media
| risposte degli altri intervistati m meno della media
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Dal confronto tra conoscenze
cenenen: percepite ed effettive...

PER LE SOCIETA E LA BORSA

conoscenza della relazione tra tassi conoscenza della relazione
di interesse e prezzo delle obbligazioni tra rischio e rendimento
100% 100%
809 37% 37%
’ 48% | 80%
56%
60% 60%
40% 40%
B compresa W corretta
208 m mai sentita W errata 20%
0% - 9% non compresa non so -
percepita misurata percepita misurata

... alcuni punti di attenzione

e QOverconfidence (27% dei casi)

e Limiti dell’auto-valutazione

e Implicazioni per comunicazione (documentale e ‘nella relazione’)
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CONSOB Chi investe conosce di pitl ...

COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

non investitori investitori

60% 60%

500% 50%

40% 40%
30% W conoscenze finanziaria 30%
20% indicatore upward mismatch 20%
10% W indicatore overconfidence 10%

0% indicatore better than average 0%

e piu frequentemente si caratterizza per un disallineamento tra
conoscenze percepite e conoscenze effettive

Roma, 22 ottobre 2018
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Conoscenze e caratteristiche
personali

COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

OVERCONFIDENCE/

CONOSCENZE PERCEPITE CONOSCENZE EFFETTIVE UPWARD MISMATCH

Ll
a5
E istruzione, ricchezza, nord, istruzione, ricchezza, nord istruzione, ricchezza,
§ parenti ‘esperti’ parenti ‘esperti’, uomo
O
(@)
= | ———
wl
"
o eta, disoccupato, pensionato, sud e disoccupato, pensionato, sud e isole
Q .
o isole
N
_ attitudini cognitive, auto-efficacia, attitudini cognitive, auto-efficacia, attitudini cognitive (ragionamento)
§ auto-controllo, ottimismo, fiducia auto-controllo, ottimismo, fiducia
=
=
<
ansia finanziaria ansia finanziaria conoscenza finanziaria

Fonte: Fig. 3.7 del Report
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A cosa si devono le conoscenze
VULWUD - finanziarie

PER LE SOCIETA E LA BORSA

Fig. 3.8 — Background delle conoscenze finanziarie

esperienza professionale
esperienza budget familiare
interesse personale
famiglia di origine

studi

esperienza di investimento

consulente finanziario

0% 20% 40% 60% 80% 100%
| d'accordo 1 né in accordo né in disaccordo M in disaccordo

e Linteresse personale si correla con le abilita cognitive

e |l riferimento all’esperienza di investimento e al supporto da parte del
consulente finanziario risulta piu frequente tra gli investitori

Roma, 22 ottobre 2018 2
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Avversione al rischio e avversione
e WLV alle perdite sono molto diffusi

PER LE SOCIETA E LA BORSA

Fig. 3.10 — Preferenze verso il rischio

sono orientato ad assumere rischio sono piu orientato verso investimenti con...
100% 70%
60% 4
80% 4
50%
60% 40% -
40% 30%
20%
20%
0% 0% —
intero campione guadagni e rischi guadagni e rischi guadagni e rischi  guadagni e rischi bassi
molto elevati elevati moderati
M d'accordo m tutto il campione
[l né in accordo né in disaccordo & avverso al rischio
W in disaccordo non conosce relazione rischio-rendimento

e (Quasiil 50% non tollera il rischio di una perdita di qualsiasi entita

e Poco piu di un quarto e tuttavia tollerante verso perdite di breve termine

e Associazione negativa con conoscenze finanziarie, abilita di calcolo e
attitudini cognitive
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% Soloil 10% riesce a confrontare piu
CONSOB prodotti per livello di rischio

COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

Fig. 3.6 - Familiarita con i principali prodotti finanziari e risk literacy
quale dei sequenti prodotti finanziari ti &€ piu familiare? risk literacy
buoni fruttiferi postali [ T 60%
titoli di Stato ||| T
fondi pensione _
obbligazioni bancarie _
azioni di societa quotate _
fondi comuni _ 30%
piani di previdenza integrativa _
polizze vita finanziarie _ 20%

criptovalute _

obbligazioni non bancarie - 10%

derivati - I l
nessuno ([N 0% 0 ; ) 3 .

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% numero di risposte corrette

50%

400

e Tra chi dichiara di conoscere fondi, azioni e obbligazioni, quasi il 40% non € in
grado di ordinare correttamente per livello di rischio
e |l dato sale al 64% tra chi dichiara di conoscere i derivati
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Pianificazione finanziaria
e risparmio
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PER LE SOCIETA E LA BORSA pianificaZione
finanziaria
58%

78% su base
almeno
annuale

consapevolezza della

onitoraggio del

iano finanzia’

propria situazione
economica

financial
control

risparmio e

indebitamento budgeting

47%

33% risparmio regolare

o monitoraggio del
44% ha contratto debiti

,_ bugdet
o i 4

30% traccia scritta
Fonte: Figg. 4.1 — 4.8 del Report delle spese
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CONSOB Financial control, attitudini, conoscenze

COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

SOCIO-DEMO

ATTITUDINI

CONOSCENZE

BUDGETING

MONITORAGGIO

PIANIFICAZIONE
FINANZIARIA

RISPARMIO
REGOLARE

nord, pensionato, coppia senza figli

istruzione, nord, dipendente,
ricchezza, parenti ‘esperti’

istruzione, nord, dipendente,
ricchezza, parenti ‘esperti’, single,
coppia giovane senza figli

sud e isole, coppia con figli

non occupato

uomo, eta, sud e isole,
pensionato, non occupato

attitudini cognitive,
auto-efficacia,
auto-controllo, ottimismo

attitudini cognitive,
auto-efficacia,
auto-controllo, ottimismo

attitudini cognitive,
auto-efficacia,
auto-controllo, ottimismo

attitudini cognitive,
auto-efficacia,
auto-controllo, ottimismo

ansia finanziaria

ansia finanziaria

ansia finanziaria

ansia finanziaria

effettive e percepite, calcolo

effettive e percepite, calcolo

effettive e percepite, calcolo,
overconfidence

effettive e percepite, financial
control
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Fonte: Fig. 4.4 e 4.11 del Report 27



Scelte e abitudini di
investimento
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COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

60%

monitoraggio

investimento

interazione

consulente

33%
nessuna nei
12 mesi precedenti
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29%

partecipazione ai

mercati finanziari

processo di

investimento

informazione
finanziaria

€ P 4

49% intermediario
25% prospetti finanziari

149% fondi comuni

9% titoli di Stato
scelte di

portafoglio ’

abitudini di

28% in autonomia
50% informal advice
22% consulenza

investimento

Fonte: Figg. 5.1, 5.5, 5.7, 5.10 del Report
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COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

SOCIO-DEMO

ATTITUDINI

CONOSCENZE

INVESTIMENTO

CONSULENZA

INFORMAL ADVICE

MONITORAGGIO

istruzione, nord, pensionato,
ricchezza, parenti 'esperti’

eta, ricchezza, istruzione

coppia con figli

eta, istruzione, ricchezza

sud e isole, inoccupati

sud e isole, parenti 'esperti’

eta, nord, single

non occupato, coppia con figli

attitudini cognitive, ottimismo,
fiducia

attitudini cognitive, fiducia,
ottimismo, tolleranza perdite b/t

attitudini cognitive,
auto-controllo

ansia finanziaria

ansia finanziaria

ottimismo

ansia finanziaria

effettive e percepite, calcolo

effettive e della consulenza

effettive e percepite, calcolo

effettive, BTA competenze
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Fonte: Fig. 5.2, 5.9, 5.11 del Report




CONSOB SRI: poco conosciuti e poco attrattivi

COMMISSIONE NAZIONALE
PER LE SOCIETA E LA BORSA

Fig. 5.3 — Familiarita con gli investimenti etici e socialmente responsabili

conoscenza di SRI interesse negli SRI
" ireers R
la differenza
o0 mio mpeons soce RN
il mio impegno sociale
natne opront RN
20% con altre opzioni
“ieron  aie oociont TR
- inferiori ad altre opzioni

100%

80%

0%
0% 20% 40% 600% 80% 100%
malta
. M in accordo
M di base I . .
m né in accordo né in disaccordo
bassa -
M in disaccordo
MW nessuna

non so

* |nteresse associato positivamente con conoscenze finanziarie, attitudini
cognitive, auto-efficacia, fiducia, ottimismo, tolleranza alle perdite di
breve termine
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Domanda di consulenza



“ __lservizio di consulenza & poco
CONSOB ¢onosciuto

PER LE SOCIETA E LA BORSA

Fig. 6.1 — Conoscenza del servizio di consulenza in materia di investimenti

il servizio di consulenza in materia di investimenti il servizio di consulenza indipendente

conosce conosce

non conosce non conosce

non sa non sa

0% 200% 40% 60% 0% 20% 40% 60%

M non investitori
W investitori
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COSOB Bassa percezione e bassa disponibilita a
wrnmn sostenere il costo della consulenza

!'I:ll LE S()Cll:'lr\ E LA BOKSA

Fig. 6.4 — La retribuzione del consulente

il tuo consulente e retribuito? come preferisci che il tuo consulente sia retribuito?

in base al rendimento ottenuto _
40%

30% commissione fissa e variabile
20%
commissione fissa
10%
in base all'ammontare investito -
0%

non so @ disposto a pagare

50%

0% 10% 20% 30% 40% 500%

e La disponibilita a pagare si associa positivamente con conoscenze,
abilita di calcolo, attitudini cognitive, tolleranza alle perdite di breve
termine, fiducia
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Grazie per l'attenzione

Nadia Linciano
Responsabile Ufficio Studi Economici

n.linciano@consob.it
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