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Christian Dargnat
Preşedinte
Asociaţia Administratorilor de Fonduri din Europa (EFAMA)

Sunt extrem de încântat să vă prezint Raportul EFAMA privind educaţia financiară a investitorilor. Acest
document se axează pe rezolvarea unei probleme care rămâne în continuare o prioritate pentru preşedinţia
EFAMA şi care se situează în centrul preocupărilor noastre viitoare. EFAMA este de părere că îmbunătăţirea
nivelului de educaţie financiară a investitorilor este un pas esenţial în recâştigarea şi menţinerea încrederii in-
vestitorilor, pentru care industria fondurilor de investiţii trebuie să devină un furnizor pe termen lung de produse
şi soluţii.

Raportul EFAMA este format din trei părţi:
l O descriere a contextului actual şi a necesităţii derulării unor iniţiative în domeniul educaţiei financiare a

investitorilor
l O listă a recomandărilor EFAMA pentru Iniţiativele din domeniul educaţiei financiare a investitorilor
l O prezentare a iniţiativelor membrilor EFAMA în domeniul educaţiei financiare a investitorilor. Am con-

vingerea că implicarea tuturor membrilor EFAMA este esenţială pentru succesul industriei pe care o reprezen-
tăm.

În momentul de faţă ne confruntăm cu un paradox cu totul neaşteptat care implică nevoile şi cerinţele in-
vestitorilor persoane fizice, pe de o parte şi cadrul actual de reglementare, pe de altă parte.

Aşteptările investitorilor sunt mai mari decât oricând. Ei caută din ce în ce mai mult soluţii personalizate de
investire a sumelor disponibile. Cu toate acestea, familiile sunt în continuare structurile sociale care demons-
trează cea mai puternică aversiune la risc, cerând garanţii sau orice altă formă de protecţie a capitalului împotriva
volatilităţii pieţei financiare.

Autorităţile de reglementare încearcă să asigure un nivel sporit de protecţie investitorilor persoane fizice
prin impunerea unor restricţii, aşa cum s-a întâmplat şi în cazul ultimelor modificări aduse Directivei privind
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pieţele de instrumente financiare (MiFID) sau Organismelor de plasament colectiv în valori mobiliare
(OPCVM). Ca rezultat, administratorii de fonduri caută să găsească soluţii adaptate nevoilor investitorilor, res-
pectând în acelaşi timp şi cerinţele din ce în ce mai stricte ale autorităţilor de reglementare.

Se spune că: „E nevoie de doi pentru a dansa tango”, dar ceea ce vedem noi în prezent este în mod clar o în-
ţelegere necorespunzătoare a riscurilor şi a complexităţii problemelor.

În mod normal, administratorii de fonduri trebuie să fie incluşi în soluţia concepută pentru rezolvarea pro-
blemelor economice cu care ne confruntăm în prezent:

l Companiile caută soluţii financiare sustenabile pe termen lung, iar noi suntem furnizorul ideal în acest
sens.

l Industria administrării investiţiilor este capabilă să găsească noi modalităţi de finanţare, pe lângă cele uti-
lizate de sistemul bancar, care şi-au dovedit neajunsurile.

l Cetăţenii europeni şi-au direcţionat în mod excesiv economiile către investiţii în produse neriscante, pe
termen scurt, în timp ce noi putem oferi tuturor investitorilor acces la pieţele de capital precum şi produse
solide, transparente, lichide şi eficiente, pe un orizont de timp mult mai îndelungat.

Toate problemele pot fi rezolvate deoarece industria administrării investiţiilor este orientată către client şi
oferă soluţii şi servicii dedicate.

Acţiunile noastre ar trebui să urmărească îmbunătăţirea nivelului de educaţie financiară din mai multe per-
spective. Educarea investitorilor este un demers necesar care va permite evaluarea corectă a riscurilor şi con-
tractarea de produse adecvate. Dar, EFAMA consideră că şi educarea intermediarilor este la fel de importantă,
dată fiind relaţia acestora cu investitorii persoane fizice. Nu trebuie să uităm nici de presă nici de autorităţile
de reglementare. Ele promovează şi protejează rolul nostru de intermediari între investitori şi economie. De
fapt, susţinerea din partea sectorului public şi privat este esenţială pentru atragerea de economii substanţiale şi
pentru investiţiile din viitor.

În concluzie, sper să citiţi raportul cu plăcere şi să vă inspiraţi din iniţiativele deja derulate de membrii EFAMA
în domeniul educaţiei financiare a investitorilor. Încurajez toate persoanele care citesc acest raport să se gândească
cum şi-ar putea aduce contribuţia la îmbunătăţirea nivelului de educaţie financiară a investitorilor. Aş dori în în-
cheiere să mulţumesc angajaţilor EFAMA şi Grupului de lucru pentru educaţia financiară a investitorilor, care
au depus eforturi deosebite pentru realizarea acestui raport atât de important pentru industria noastră.
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Flore-Anne Messy
Administrator Principal, Departamentul Educaţie financiară & Relaţii internaţionale
Organizaţia pentru Cooperare şi Dezvoltare Economică (OCDE)

În prezent, educaţia financiară1 este considerat o deprindere esenţială pentru persoanele care trăiesc în secolul
XXI, deoarece permite populaţiei să participe la cât mai multe activităţi sociale, economice şi financiare. Criza
financiară a demonstrat într-un mod nu foarte plăcut că populaţia trebuie să redevină punctul central al sistemului
economic şi financiar, astfel încât acesta să se poată dezvolta în mod sustenabil şi avantajos pentru toţi partici-
panţii. Astfel, a devenit necesară revizuirea şi remodelarea sistemelor de protecţie a investitorilor la nivel na-
ţional şi regional, precum şi pregătirea mai temeinică a populaţiei din punct de vedere economic şi financiar.

Pentru ca populaţia să aibă cunoştinţe financiare mai solide şi să fie capabilă să ia decizii financiare mai în-
ţelepte, au fost concepute strategii naţionale de educaţie financiară implementate în mai multe ţări (45 în 2013)2.
Există o serie de motive care au stat la baza acestor strategii naţionale, în special nevoia de acţiuni personalizate,
consecvente, coordonate şi eficace de îmbunătăţire a nivelului de educaţie financiară, fără a risipi resursele şi
aşa limitate.

Alături de protecţia consumatorilor de produse şi servicii financiare, importanţa educaţiei financiare a fost
recunoscută şi la cel mai înalt nivel de către liderii ţărilor G20 ca suport în asigurarea stabilităţii financiare. În
plus, Principiile la nivel înalt privind strategia naţională de educaţie financiară stabilite de OCDE şi de Reţeaua
Internaţională pentru Educaţie Financiară (INFE) au fost avizate de liderii G20 în 2012 şi susţinute de Miniştrii
de Finanţe din cadrul APEC (Forumul de Cooperare Economică Asia-Pacific) în acelaşi an.

1 Educaţia financiară este definită ca un mix format din conştientizare, cunoştinţe, abilităţi, atitudini şi comportamente necesare
pentru a putea lua decizii financiare solide şi pentru a obţine bunăstare financiară. (OCDE/INFE, Principii la nivel înalt privind strategia
naţională de educaţie financiară, 2012)

2 Vezi G20 sub Preşedinţia Rusiei/OCDE, Stabilirea de Strategii Naţionale de educaţie financiară, 2013, pe www.financial-education.org
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Încă din anul 2002, OCDE este angajată în activitatea de îmbunătăţire a nivelului de educaţie financiară a
populaţiei, cu scopul de a susţine şi promova măsuri de protecţie a consumatorilor de produse şi servicii finan-
ciare. Astfel, în 2008 a fost înfiinţată Reţeaua INFE care cuprinde în prezent experţi în educaţie financiară din
107 ţări şi 240 de instituţii publice. În ultimii zece ani, OCDE şi INFE au pus la punct instrumente de politică
globală ajustate în funcţie de cele mai bune practici în domeniu, au elaborat metodologii de creştere a eficienţei
implementării acestor politici, au cuantificat nivelul de educaţie financiară din diferite ţări şi au încurajat ana-
lizele comparative şi cercetarea. OCDE şi Reţeaua INFE au depus eforturi pentru promovarea includerii edu-
caţiei financiare în şcoli cu scopul de a forma comportamentele financiare încă de la o vârstă foarte mică şi
pentru a stabili o fundaţie solidă pe care să se construiască în viitor iniţiativele de educaţie financiară a adulţilor,
cu scopul îndeplinirii obiectivelor esenţiale ale politicii de educaţie financiară.

Unul dintre obiectivele politicii de educaţie financiară care s-a dovedit a fi extrem de important mai ales datorită
situaţiei economice şi financiare deloc înfloritoare precum şi a tendinţelor demografice şi sociale este promovarea
economiilor şi investiţiilor pe termen lung şi prin intermediul iniţiativelor educaţionale. Concentrarea pe economisirea
pe termen lung a populaţiei este esenţială pentru a contracara lipsa rezervelor financiare şi creşterea nivelului datoriilor
statelor şi companiilor din anumite ţări. Mai mult, populaţia are cea mai mare nevoie de protecţie şi de economii
pentru a face faţă evenimentelor neaşteptate, dar şi multiplelor riscuri financiare (legate de vârstă, sănătate, educaţie,
printre altele) care le sunt transferate din cauza reducerii drastice a bugetelor publice şi private. În acelaşi timp, in-
vestiţiile în anumite tipuri de active şi în economia reală au devenit din ce în ce mai importante pentru susţinerea ac-
tivităţii economice, precum şi pentru îmbunătăţirea infrastructurii şi extinderea cercetării în domenii noi şi inovatoare.

Aceste priorităţi pot fi susţinute prin iniţiative educaţionale adecvate adresate unor segmente diferite de po-
pulaţie, aşa cum arată rezultatele cercetărilor desfăşurate la nivel academic (vezi capitolul 1), în cadrul unei
strategii naţionale de educaţie financiară.

Pentru rezolvarea tuturor aspectelor, OCDE/INFE au constituit un subgrup de experţi în educaţie financiară
axată pe economisirea şi investiţiile pe termen lung, care este implicat în elaborarea de rapoarte analitice şi de
politici bazate pe studierea amănunţită a practicilor în rândul membrilor care fac parte din Reţeaua INFE.

De-a lungul anilor, au fost implementate la nivel naţional şi regional diferite iniţiative venite din partea sta-
tului, industriei financiare şi societăţii civile, având ca scop dezvoltarea abilităţilor de economisire şi investire
pe termen lung în rândul populaţiei, cu scopul asigurării bunăstării financiare. În aceste demersuri, rolul indus-
triei financiare este important în două aspecte esenţiale. În primul rând, industria poate îmbunătăţi nivelul de
protecţie acordat investitorilor (existenţi şi potenţiali) prin creşterea calităţii şi cantităţii informaţiilor şi reco-
mandărilor furnizate, precum şi prin instruirea angajaţilor şi intermediarilor financiari. În al doilea rând, industria
financiară şi asociaţiile profesionale din domeniu pot susţine dezvoltarea competenţelor populaţiei în cadrul
proiectelor de responsabilitate socială. Având în vedere importanţa acestui rol precum şi potenţialele conflicte
de interese care pot apărea, OCDE/INFE a emis în 2013 recomandări specifice pentru entităţile private şi non-
profit din domeniul educaţiei financiare. În concluzie, iniţiativele din domeniul educaţiei financiare a investi-
torilor trebuie să ţină cont de diverse recomandări, pentru a asigura un impact pozitiv asupra comportamentului
investitorilor. Recomandările se vor referi la începerea educaţiei financiare de la o vârstă cât mai tânără, furni-
zarea de informaţii obiective şi neutre periodic şi în momentul în care investitorii au nevoie de astfel de infor-
maţii, analiza datelor referitoare la nevoile populaţiei în acest domeniu, stabilirea de parteneriate pentru ca
mesajul să ajungă la un public cât mai numeros, ţintirea şi segmentarea publicului în funcţie de nevoi şi abilităţi,
precum şi evaluarea şi monitorizarea sistematică a progresului înregistrat.

Având în vedere toate cele anterior menţionate, publicarea acestui raport care cuprinde opiniile, experienţele
şi iniţiativele unor grupuri academice, organizaţii internaţionale – de exemplu IOSCO – entităţi publice şi pri-
vate, toate sub egida EFAMA are loc într-un moment cum nu se poate mai potrivit. Raportul aduce informaţii
foarte importante la nivel european care vin să se adauge politicilor şi activităţilor de cercetare la nivel inter-
naţional şi se constituie într-o privire generală asupra practicilor actuale din domeniul educaţiei financiare a
investitorilor în statele europene. Aş dori să felicit angajaţii EFAMA pentru efortul de a compila toate aceste
informaţii şi resurse extrem de utile şi aştept cu încredere şi măsurile care vor fi aplicate ca urmare a succesului
acestui raport într-un domeniu de activitate atât de esenţial.
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Introducere
Bernard Delbecque 
Director Departamentul Economie & Cercetare 
Asociaţia Administratorilor de Fonduri din Europa (EFAMA)

Jonathan Healy
Economist

Obiectivul acestei părţi din raport este prezentarea unor abordări esenţiale pe tema educaţiei financiare a
investitorilor. Nu am vrut să facem un rezumat al stării de fapt actuale, ci am întrebat cinci experţi independenţi
din diverse domenii din sectorul serviciilor financiare care sunt părerile lor în legătură cu obiectivele educaţiei
financiare a investitorilor şi care ar fi măsurile cele mai importante care ar trebui aplicate pentru atingerea
acestor obiective. Experţii aleşi de noi reprezintă cinci zone de interes diferite: mediul academic, organisme de
reglementare internaţionale, autorităţi de supraveghere naţionale, investitori şi consultanţi financiari indepen-
denţi.

Cinci abordări esenţiale
Capitolul întâi este scris de Annamaria Lusardi, Profesor de Economie şi Contabilitate în cadrul George

Washington School of Business, şi director academic în cadrul Global Financial Literacy Excellence Center
(Ro. Centrul Global de Excelenţă în Educaţie Financiară) din Washington DC. În lucrarea intitulată „Educaţia
financiară şi capacitatea de a lua decizii: Importanţa educaţiei financiare”, Annamaria Lusardi realizează o pre-
zentare generală a celor mai importante rezultate obţinute în urma activităţilor de cercetare academică pe tema
educaţiei financiare, care susţin ideea că nivelul de educaţie financiară este extrem de scăzut în Statele Unite
şi în alte economii dezvoltate. Populaţia în general are cunoştinţe foarte limitate referitoare la concepte financiare
de bază cum ar fi dobânda compusă, inflaţia sau diversificarea riscurilor, şi foarte puţine persoane înţeleg con-
cepte financiare „sofisticate” precum piaţa bursieră şi fondurile de investiţii. Lucrarea arată de asemenea că
există o conexiune puternică între nivelul de educaţie financiară şi economisire, planurile de pensii, împrumu-
turile şi participarea pe piaţa financiară. Această constatare confirmă faptul că nivelul scăzut de educaţie finan-
ciară a cetăţenilor poate avea consecinţe nefaste asupra bunăstării populaţiei şi a ţărilor în general. Pe baza
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cercetării efectuate, Annamaria Lusardi trage o serie de concluzii privind implicaţiile nivelului scăzut de educaţie
financiară pentru organele cu putere decizională, furnizorii de servicii de educaţie, administratorii de fonduri
şi alte părţi interesate, care pot susţine iniţiativele din domeniul educaţiei financiare a investitorilor.

Capitolele doi şi trei se axează pe abordarea autorităţilor publice vizavi de programele de educaţie financiară.
Faptul că o serie de autorităţi publice îşi asumă un rol important în implementarea de astfel de programe prezintă
o serie de avantaje, mai ales datorită faptului că organismele de reglementare pot furniza informaţii obiective
care sunt esenţiale pentru eficacitatea programelor educaţionale. Educaţia investitorilor poate fi considerata şi
o componentă esenţială a protecţiei investitorilor, un domeniu în care autorităţile publice sunt în mod special
angajate. Strategiile naţionale de educaţie financiară permit analizarea eficace a cerinţelor specifice la nivel
naţional în cadrul unor iniţiative comune care implică atât sectorul privat cât şi entităţile non-profit.3

Capitolul al doilea, scris de Gary Tidwell în numele Organizaţiei Internaţionale a Reglementatorilor de
Valori Mobiliare (IOSCO), confirmă rolul crucial al IOSCO în domeniul educaţiei financiare a investitorilor,
nu numai în calitate de organizaţie care stabileşte standarde internaţionale, ci şi în calitate de centru de informare
şi instruire. În acest capitol, Gary Tidwell prezintă iniţiativele recente implementate de IOSCO, de exemplu,
lansarea unui proiect online sub denumirea „Investor Education Gateway” (Ro. Portalul de educaţie financiară
a investitorilor) şi organizarea unor seminarii de educaţie financiară a investitorilor organizate la nivel interna-
ţional sau regional. Obiectivul promovat de IOSCO este împărtăşirea „ultimelor şi celor mai bune” practici în
legătură cu toate aspectele educaţiei financiare a investitorilor, IOSCO fiind de părere că educaţia financiară
poate oferi populaţiei instrumentele necesare pentru a lua decizii financiare informate. Totuşi, Gary Tidwell re-
cunoaşte faptul că educaţia financiară nu este singurul factor implicat în procesul decizional. Cercetările des-
făşurate în mediul academic susţin ideea că guvernele ar trebui să completeze educaţia financiară a populaţiei
cu iniţiative menite să ofere consultanţă de specialitate la preţuri accesibile, cu stabilirea unui pachet de produse
financiare de bază şi cu asigurarea că distribuitorii acţionează în interesul clienţilor.

Viveca Wallén Vrenning, reprezentanta Autorităţii de Supraveghere Financiară din Suedia (Finansinspek-
tionen (FI)) completează în Capitolul al treilea opinia IOSCO, ilustrând modul în care au fost implementate
„cele mai bune practici” şi „ideile bune” referitoare la educaţia financiară a investitorilor în strategia naţională
de educaţie financiară din Suedia. În lucrarea sa intitulată „Educaţia financiară în Suedia: Un angajament la
nivel naţional faţă de consumatori”, Viveca Wallén Vrenning explică modul în care FI a stabilit o strategie na-
ţională comună în domeniul educaţiei financiare, care a inclus stabilirea unei reţele pentru părţile interesate,
derularea de studii în scopul identificării nevoilor populaţiei, identificarea grupurilor ţintă, definirea de măsuri
specifice şi evaluarea strategiei. Două dintre caracteristicile strategiei din Suedia merită subliniate: în primul
rând, implicarea unui grup semnificativ de participanţi din sectorul public şi privat, care au participat în mod
direct la conceperea şi implementarea strategiei generale şi în al doilea rând, importanţa dată organizării de
programe educaţionale şi instruirii profesorilor implicaţi în program pentru a asigura un efect de multiplicare
a informaţiei în cadrul grupurilor ţintă identificate (studenţi, angajaţi, pensionari, imigranţi).

Perspectiva investitorilor este prezentată în Capitolul patru, scris de Guillaume Prache, director General al
EuroFinUse [(European Federation of Financial Services Users) (Ro. Federaţia Europeană a Utilizatorilor de
Servicii Financiare)]. În articolul intitulat „Scăderea nivelului de educaţie financiară”, Guillaume Prache men-
ţionează faptul că există două etape în care populaţia poate beneficia de educaţie financiară: în şcoală şi în mo-
mentul în care se cumpără produse şi servicii financiare. Din păcate, educaţia financiară pare să-şi fi pierdut în
ultimele decenii importanţa în cadrul programei şcolare. Acesta este un aspect negativ, mai ales în contextul în
care planurile de pensii cu contribuţii determinate înlocuiesc planurile de pensii cu plăţi determinate, ceea ce în-
seamnă că populaţia răspunde din ce în ce mai mult de deciziile sale financiare, care trebuie să fie adecvate cir-
cumstanţelor financiare specifice. Guillaume Prache îşi exprimă de asemenea regretul în legătură cu faptul că,
de foarte multe ori, organismele cu putere decizională nu înţeleg importanţa obligaţiunilor şi acţiunilor în finan

3 Publicaţia comună a G20 sub Preşedinţia Rusiei şi a OCDE intitulată Propunerea de Strategii Naţionale de Educaţie Financiară oferă infor-
maţii referitoare la progresul înregistrat de guvernele din cele mai dezvoltate economii ale lumii în implementarea strategiilor naţio-
nale de îmbunătăţire a nivelului de educaţie financiară; vezi
http://www.oecd.org/finance/financial-education/G20_OECD_NSFinancialEducation.pdf.
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ţarea economiei. În contextul actual, Guillaume Prache confirmă faptul că administratorii de fonduri, distribui-
torii şi consultanţii joacă un rol foarte important în educarea clienţilor lor în legătură cu fundamentele pieţelor
de capital şi ale economisirii. Este sugerată şi ideea că, dat fiind nivelul scăzut de educaţie financiară, ar putea
fi necesară promovarea unui pachet de produse financiare simple, uşor de înţeles de cetăţenii europeni.

Capitolul cinci prezintă punctul de vedere al consultanţilor financiari din perspectiva lui Keith Richards,
Director General al Personal Finance Society. În acest articol, intitulat “Câştigarea încrederii noilor investitori”,
Keith Richards subliniază modul în care încrederea consumatorilor în serviciile financiare a fost subminată de
evenimentele negative din ultimi ani. Este discutată şi importanţa consultanţei financiare specializate, sublini-
indu-se totuşi ideea că, atât timp cât nu se oferă o educaţie financiară corespunzătoare, este puţin probabil ca
toţi consumatorii să apeleze la astfel de servicii. Articolul se referă şi la iniţiativele de instruire şi pregătire pro-
fesională continuă susţinute de industrie.

Educaţia financiară, educaţia financiară a investitorilor şi protecţia consumatorilor
Abordările prezentate în capitolele următoare au o caracteristică comună: folosirea cu acelaşi înţeles a două

expresii diferite – „educaţie financiară” şi „educaţia financiară a investitorilor”. Ca şi concluzie, vom încerca
să clarificăm aceste expresii şi să explicăm asemănările şi deosebirile dintre ele.

Definiţia educaţiei financiare stabilită de OCDE în anul 2005 şi avizată de liderii ţărilor din Grupul G20 în
anul 2012 se referă la:

„procesul prin care consumatorii de produse financiare/investitorii îşi îmbunătăţesc nivelul de înţelegere
a produselor financiare, conceptelor şi riscurilor, urmând ca prin informare, instruire şi/sau consultanţa
obiectivă, aceştia să-şi poată dezvolta abilităţile şi încrederea în sine necesare pentru a conştientiza riscurile
şi oportunităţile financiare, pentru a lua decizii informate, pentru a ştii unde să caute ajutor şi pentru a lua
şi alte măsuri eficace de îmbunătăţire a nivelului de bunăstare financiară.” 4

În Comunicarea privind Educaţia Financiară, Comisia Europeană susţine că educaţia financiară dă posibi-
litatea:

„cetăţenilor să-şi îmbunătăţească nivelul de înţelegere a produselor şi conceptelor financiare şi să-şi
formeze abilităţile necesare pentru îmbunătăţirea nivelului de educaţie financiară, pentru a conştientiza
riscurile şi oportunităţile financiare şi pentru a lua decizii informate în alegerea serviciilor financiare.”5

Ambele definiţii sunt generale şi includ educaţia financiară a investitorilor în domeniul mai larg al educaţiei
financiare. Totuşi, poate fi util şi este posibil să se realizeze o delimitare a celor două concepte, aşa cum se şi
întâmplă în multe situaţii.

Una dintre modalităţi este realizarea unei conexiuni între educaţia financiară a populaţiei şi învăţarea şi
îmbunătăţirea abilităţilor şi cunoştinţelor referitoare la conceptele şi produsele financiare care sunt esenţiale în
administrarea zilnică a aspectelor financiare personale, ceea ce permite populaţiei să înţeleagă aspectele finan-
ciare cu care este posibil să se confrunte în viaţa de zi cu zi. Din această perspectivă, educaţia financiară se
axează pe concepte esenţiale precum inflaţia, dobânda şi diversificarea riscurilor, produse financiare de bază
precum conturi bancare, credite ipotecare, acţiuni, obligaţiuni şi fonduri de investiţii şi aspecte esenţiale în pla-
nificarea financiară, de exemplu economisirea, gestionarea datoriilor şi asigurările.
Pe de altă parte, educaţia financiară a investitorilor se referă la cunoştinţele şi abilităţile pe care populaţia
trebuie să le înveţe şi să le îmbunătăţească pentru a lua decizii financiare solide, cu posibilitatea de a alege 

4 Vezi „Recomandarea privind Principiile şi Bunele Practici din domeniul Educaţiei Financiare”, OCDE, 2005, adoptată de Consiliul
OCDE.

5 Vezi Comunicarea Comisiei privind „Educaţia financiară”, COM (2007) 808, Bruxelles, 18.12.2007
dintre diferite produse de economisire şi planuri de pensii. Investitorii educaţi pot lua decizii informate
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atunci când trebuie să cumpere, să vândă sau să administreze produse de investiţie. În acest domeniu care se
referă la gestionarea economiilor şi la planurile de pensii, programele de educaţie financiară a investitorilor
sunt foarte importante pentru îmbunătăţirea nivelului de bunăstare financiară a populaţiei, prin luarea unor
decizii de economisire şi investire mai bune, precum şi al nivelului de dezvoltare economică al întregii ţări,
prin promovarea eficienţei în industria financiară.

Educaţia financiară în general şi educaţia financiară în particular pot fi considerate instrumente necesare
pentru atingerea unui nivel minim de educaţie financiară în rândul populaţiei. În acest context, cercetările în
domeniul stabilirii nivelului de educaţie financiară sunt necesare din două motive: în primul rând, datorită fap-
tului că organismele cu putere decizională au nevoie de indicatori credibili referitor la lipsa educaţiei financiare
pentru a concepe programe de educaţie financiară şi în al doilea rând, pentru că respectivii indicatori sunt foarte
importanţi pentru evaluarea politicilor implementate. Fără activitatea de pionierat desfăşurată de Annamaria
Lusardi în acest domeniu şi fără serviciile de consultanţă oferite de OCDE şi IOSCO, este greu de crezut că
atât de multe guverne şi instituţii financiare din sectorul privat ar fi fost de acord să ia în calcul cerinţele de
educaţie financiară ale societăţii.

Totuşi, educaţia financiară este departe de a fi un panaceu universal. Pentru a îmbunătăţi capacitatea cetă-
ţenilor europeni de a înţelege şi folosi produse financiare şi pentru a întări încrederea acestora în industria ser-
viciilor financiare, educaţia financiară ar trebui să vină în completarea unor măsuri stabilite pentru a asigura
furnizarea corespunzătoare a informaţiilor şi a consultanţei financiare către consumatori. Din acest punct de
vedere, Comisia Europeană are dreptate atunci când susţine că „toate aceste politici contribuie la susţinerea
consumatorilor în luarea celor mai bune decizii adaptate situaţiei lor financiare.”6 Cu alte cuvinte, îmbunătăţirea
nivelului de educaţie financiară, a informării în domeniul financiar şi a consultanţei financiare a devenit o
soluţie acceptată de dezvoltare a capacităţii populaţiei de a lua decizii financiare bune.

Ca şi concluzie, deciziile financiare stau la baza educaţiei financiare, la fel şi cunoştinţele care determină
rezultatelor acestor decizii. Consumatorii educaţi, care înţeleg informaţiile financiare şi consultanţa financiară
pot alege mai bine produsele financiare adecvate nevoilor lor financiare şi sunt mai protejaţi împotriva riscurilor
financiare şi a fraudelor. În ultimi ani au fost luate o serie de măsuri în domeniul reglementării informaţiilor fi-
nanciare, consultanţei financiare şi a produselor financiare. Cu toate acestea, în cazul în care consumatorii nu
deţin cunoştinţele de bază necesare înţelegerii acestor concepte, toate reglementările vor fi în zadar. Deci, există
în mod clar necesitatea îmbunătăţirii nivelului de educaţie financiară în rândul populaţiei, prin iniţiative edu-
caţionale mai bune şi mai larg răspândite.

6 Vezi Comunicarea Comisiei privind „Educaţia financiară”, COM (2007) 808, Bruxelles, 18.12.2007.

Educaţia financiară:
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Educaţia financiară şi 
capacitatea de a lua decizii:
Importanţa educaţiei financiare
Annamaria Lusardi
Profesor
George Washington School of Business

Rezumat
Această recapitulare a lucrărilor existente în domeniul educaţie financiare arată ce ştiu şi ce nu ştiu investitorii

în legătură cu principiile de bază care guvernează deciziile financiare, precum şi consecinţele lipsei de cunoştinţe
financiare. Sunt acoperite douăsprezece ţări care au implementat măsuri armonizate de educaţie financiară,
care permit realizarea unei comparaţii internaţionale a nivelului de educaţie financiară. Capitolul de faţă ex-
plorează legătura dintre nivelul de educaţie financiară şi capacitatea de a lua decizii, inclusiv un set de bune
practici şi recomandări pentru îmbunătăţirea nivelului de educaţie financiară.

Vom apela de foarte multe ori la lucrările realizate împreună cu mai mulţi co-autori, incluzând studii cuprinse
în lucrări academice din domeniul educaţiei financiare. Dorim să le mulţumim tuturor celor implicaţi, mai ales
Oliviei Mitchell, pentru sugestiile şi comentariile primite. Mulţumiri şi lui Mary Dempsey pentru ajutorul oferit
în editarea textului. Toate greşelile îmi aparţin.

Annamaria Lusardi

Cercetător şi Profesor de Economie şi Contabilitate
Director Academic, Centrul Global de Excelenţă în Educaţie Financiară
George Washington University School of Business
Duquès Hall, Corp 450E
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Introducere
Odată cu apariţia de noi produse şi servicii financiare, în ultimele decenii pieţele financiare internaţionale

au devenit din ce în ce mai accesibile „micilor investitori”. Totuşi, foarte multe dintre aceste produse sunt com-
plexe şi dificil de înţeles, mai ales pentru investitorii nesofisticaţi. În acelaşi timp, modificările apărute în legi-
slaţia privind sistemul de pensii solicită populaţiei să ia decizii cu privire la economiile şi investiţiile alocate
planurilor de pensii. Rezultatul tuturor acestor factori este nevoia urgentă şi pregnantă de cunoştinţe financiare
în toate ţările şi pentru toate clasele sociale.

Înainte de anii ‘80, în ţări precum Statele Unite, veniturile după pensionare erau asigurate din bugetul de
stat, în baza unui sistem de plăţi determinate. În prezent, sistemul de pensii se bazează din ce în ce mai mult pe
planurile de pensii cu contribuţii determinate şi pe planuri de pensii voluntare. Tranziţia către modelul de eco-
nomisire bazat pe contribuţii determinate are avantajul de a permite mai multă flexibilitate şi mobilitate pentru
forţa de muncă, dar necesită şi mai multă responsabilitate din partea angajaţilor, care trebuie să economisească
şi să investească mai mult decât înainte pentru a-şi asigura un venit decent la pensie. În plus, planurile de pensii
bazate pe contribuţii determinate implică şi expunerea investiţiilor la riscurile de piaţă.

Modul în care populaţia se împrumută şi îşi gestionează datoriile s-a schimbat. Anterior crizei financiare,
creditul de consum şi creditul ipotecar au cunoscut o expansiune rapidă. În multe ţări, serviciile financiare al-
ternative, caracterizate de dobânzi foarte ridicate, de exemplu împrumuturile care pot fi returnate în zilele de
salariu s-au răspândit semnificativ. Iar consumatorii care s-au împrumutat pe carduri de credit sau prin credite
ipotecare cu dobânzi foarte mari s-au trezit în postura neobişnuită de a trebui să decidă singuri cât de mult îşi
permit să împrumute.

Deciziile financiare necesită capacitatea de a înţelege şi utiliza cifrele şi conceptele financiare de bază, in-
clusiv a conceptului de diversificare a riscurilor – indiferent că este vorba despre alegerea activelor, a portofo-
liilor de investiţii sau despre gestionarea datoriilor. În concluzie, în această nouă eră a responsabilităţilor sporite,
populaţia trebuie să aibă un anumit nivel de educaţie financiară, pentru a putea lua decizii corecte în diferite
etape ale vieţii. Ne confruntăm destul de repede cu deciziile financiare. De exemplu, una dintre deciziile foarte
importante apare în liceu, atunci când trebuie să ne hotărâm dacă mergem sau nu la facultate. În multe ţări,
această decizie înseamnă şi să stabileşti cum îţi vei plăti studiile. Programul OCDE pentru Evaluarea Interna-
ţională a Studenţilor (PISA) — un studiu desfăşurat la nivel internaţional cu scopul de a evalua sistemele de
educaţie prin verificarea abilităţilor şi cunoştinţelor elevilor în vârstă de 15 ani — a adăugat recent nivelul de
educaţie financiară pe lista factorilor pe care îi verifică în întreaga lume. Pe lângă matematică, citire şi ştiinţe,
educaţia financiară este considerată în prezent o abilitate esenţială pe care tinerii trebuie să o dezvolte pentru a
putea reuşi în societatea de azi.7

Cercetările au identificat în mod clar nevoia de mai multă educaţie financiară, dar problema nu a fost încă
rezolvată. O analiză a studiilor şi cercetărilor desfăşurate în Statele Unite şi în alte ţări a arătat că nivelul de
educaţie financiară în rândul populaţiei este foarte scăzut. Mai mult, nivelul de educaţie financiară nu pare să
se îmbunătăţească odată cu trecerea timpului. Lipsa cunoştinţelor financiare este larg răspândită şi deosebit de
gravă în anumite segmente ale societăţii. Această situaţie are consecinţe nefaste atât asupra fiecărui individ în
parte cât şi asupra societăţii în general, deoarece educaţia financiară joacă un rol important în modul în care
sunt luate deciziile financiare.

Pe măsură ce responsabilitatea care aparţinea în trecut guvernelor şi angajatorilor este transferată angajaţilor,
este foarte important ca aceştia din urmă să deţină cunoştinţele necesare pentru a putea lua decizii înţelepte.
Activitatea de cercetare analizată în acest capitol oferă puncte de vedere şi recomandări privind îmbunătăţirea
nivelului de educaţie financiară şi creşterea eficacităţii programelor de educaţie financiară a investitorilor. Sec-
ţiunea a II-a a capitolului prezintă un rezumat al lucrărilor existente pe tema educaţiei financiare. Secţiunea a
III-a descrie grupurile demografice în care lipsa de educaţie financiară este foarte evidentă. Secţiunea a IV-a 

7 http://www.oecd.org/finance/financial-education/oecdpisafinancialliteracyassessment.htm
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din capitol descrie relaţia dintre nivelul de educaţie financiară şi capacitatea de a lua decizi. Secţiunea a V-a
descrie importanţa educaţiei financiare a investitorilor.

Educaţia financiară: Cât de educată este populaţia?
Centrul Global de Excelenţă în Educaţie Financiară se află în avangarda cercetărilor pe tema educaţiei fi-

nanciare şi a stabilit măsuri de educaţie financiară care au devenit etalon în activitatea de cercetare şi au fost
incluse în studiile desfăşurate la nivel naţional în peste douăsprezece ţări.8 Metodologia aplicată şi principalele
rezultate sunt prezentate în acest capitol. Analiza acestor date a dezvăluit constatări foarte importante care oferă
perspective noi asupra importanţei educaţiei financiare, rezolvarea problemei lipsei de educaţie financiară şi
creşterea eficacităţii programelor de educaţie financiară a investitorilor.

Măsuri de educaţie financiară
Deciziile privind economisirea şi investiţiile se bazează pe o serie de concepte fundamentale. Trei dintre

aceste concepte sunt (i) capacitatea de a înţelege şi utiliza cifrele şi abilitatea de a aplica conceptul de rată a
dobânzii, de exemplu dobânda compusă; (ii) înţelegerea conceptului de inflaţie; şi (iii) înţelegerea conceptului
de diversificare a riscurilor. Aceste concepte sunt dificil de cuantificat, dar Lusardi şi Mitchell (2008, 2011b,
c) au conceput un set de întrebări standard referitoare la aceste concepte. Prin limitarea numărului de întrebări
şi a aplicării acestora în mai multe situaţii de natură economică, a fost posibilă includerea acestor întrebări de
educaţie financiară într-o serie de studii derulate în Statele Unite şi în alte ţări.

Întrebările sunt următoarele:

l Să presupunem că aveţi $100 într-un cont de economii, iar dobânda este de 2% pe an. După 5 ani, câţi
bani credeţi că veţi avea în cont, în cazul în care nu retrageţi nicio sumă

- mai mult de $102,
- exact $102,
- mai puţin de $102,
- nu ştiu,
- nu vreau să răspund.

l Să presupunem că dobânda pe contul de economii este de 1% pe an, iar inflaţia este de 2% pe an. După 1
an, cu banii din cont veţi putea cumpăra

- mai multe lucruri decât astăzi,
- exact la fel de multe lucruri ca şi astăzi,
- mai puţine lucruri decât astăzi,
- nu ştiu,
- nu vreau să răspund.

lAfirmaţia următoare este adevărată sau falsă? „Dacă cumperi o singură acţiune a unei companii, vei obţine
un câştig mai sigur decât în cazul în care cumperi titluri de participare într-un fond mutual”

- adevărat,
- fals,
- nu ştiu,
- nu vreau să răspund.

Prima întrebare evaluează capacitatea de a înţelege şi utiliza cifrele sau capacitatea de a efectua un calcul 
simplu al ratei dobânzii. Cea de-a doua întrebare evaluează nivelul de înţelegere a conceptului de inflaţie. A
treia întrebare verifică atât cunoştinţele despre ce înseamnă „acţiunile” cât şi „titlurile de participare ale fondu-

8 Annamaria Lusardi, autoarea acestei lucrări este director academic în cadrul Centrului Global de Excelenţă în Educaţie Financiară.
Annamaria Lusardi a introdus standarde şi metodologii de evaluare a educaţiei financiare atât în Statele Unite cât şi în alte ţări.
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rilor mutuale”, plus diversificarea riscurilor, deoarece întrebarea verifică dacă respondentul ştie ce este o acţiune
şi că fondurile mutuale cuprind mai multe titluri de participare. Aşa cum arată şi modul în care sunt formulate în-
trebările, studiul intenţionează să cuantifice cunoaşterea unor concepte financiare de bază. Întrebările includ şi
răspunsurile „Nu ştiu” şi „Nu vreau să răspund” pentru ca respondenţii să nu aleagă un răspuns la întâmplare.
Aceste întrebări s-au dovedit a fi foarte importante în procesul de diferenţiere a nivelurilor de educaţie financiară.

Cele trei întrebări de mai sus au fost incluse pentru prima oară în Studiul desfăşurat la nivel naţional în
Statele Unite în 2004 pe tema contribuţiilor la sistemul de sănătate şi pensii, un studiu adresat populaţiei cu o
vârstă mai înaintată.9 Întrebările au fost apoi incluse şi în Studiul desfăşurat la nivel naţional în Statele Unite
în rândul populaţiei tinere de către Biroul de statistică, Grupul RAND American Life Panel şi, mai recent, în
Studiul naţional privind competenţele financiare, derulat în 2009 şi 2012 de Fundaţia pentru Educaţie financiară
FINRA. Întrebările au fost folosite şi în studiile desfăşurate în alte ţări. Două reviste – Revista de economie şi
finanţe a sistemului de pensii din octombrie 2011 şi Revista de educaţie matematică din iulie 2013 — au publicat
lucrări care compară măsurile de educaţie financiară şi deciziile financiare în cadrul unui proiect intitulat  -
FLAT World (Ro. Educaţia Financiară în Lume).10

Tabelul 1 prezintă câteva rezultate importante în 12 ţări în care s-au folosit întrebări de educaţie financiară
identice sau similare şi pentru care se pot realiza comparaţii la nivelul întregii populaţii.11 Pentru simplificare,
sunt prezentate doar procentele de răspunsuri corecte şi „nu ştiu” pentru fiecare întrebare. Rezultatele obţinute
arată că foarte puţine persoane pot răspunde corect la cele trei întrebări de educaţie financiară  elementară. În
Statele  Unite, doar 30 de procente dintre respondenţi au dat răspunsuri corecte, rezultatele fiind la fel de slabe
şi în alte ţări cu pieţe financiare dezvoltate (Australia, Germania, Japonia, Olanda şi altele), precum şi în ţările
în care pieţele financiare se schimbă foarte rapid (România şi Rusia). Cu alte cuvinte, nivelul scăzut de educaţie
financiară nu este specific unor anumite ţări sau etape de dezvoltare economică, ci este prezent peste tot.

Tabelul 1: Comparaţie între datele statistice obţinute la nivel internaţional în 
legătură cu răspunsurile la întrebările de educaţie financiară

9 Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi: http://hrsonline.isr.umich.edu/
10 Vezi Lusardi şi Mitchell (2011c) şi Lusardi şi Wallace (2013) pentru o analiză a acestor aspecte şi pentru rezultatele raportate în

documentele din cadrul proiectului FLAT World.
11 Pentru o discuţie detaliată a rezultatelor, inclusiv lista completă a lucrărilor referitoare la educaţia financiară din ţările respective,

vezi Lusardi and Mitchell (2013).
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Cunoştinţele despre inflaţie sunt foarte diferite de la ţară la alta şi au legătură cu experienţele din trecut ale po-
pulaţiei. De exemplu, probabilitatea ca respondenţii din Germania şi Olanda să ştie răspunsul la întrebarea despre
inflaţie este mai mare decât în cazul respondenţilor din Japonia, o ţară în care este prezentă deflaţia. 

Respondenţii din ţările care au avut în trecut economii centralizate (de exemplu, România şi Rusia) ştiu cel mai
puţin despre inflaţie.

Tiparul răspunsurilor se modifică semnificativ în cazul întrebării referitoare la diversificarea riscurilor. Nu doar
că procentul de răspunsuri corecte este scăzut, dar foarte mulţi respondenţi au ales varianta „nu ştiu”. De exemplu,
în Statele Unite, Germania şi Olanda, 34 de procente, 32 de procente şi respectiv 33 de procente dintre respondenţi
au ales răspunsul „nu ştiu” la întrebarea referitoare la diversificarea riscurilor. Aşa stau lucrurile chiar şi în cazul ţă-
rilor în care procentul de persoane care au răspuns „nu ştiu” la celelalte întrebări este scăzut, de exemplu, Suedia şi
Elveţia cu 18 şi respectiv 13 procente.

Datorită faptului că înţelegerea riscurilor şi diversificării acestora este foarte importantă, Lusardi, Schneider şi
Tufano (2011) au conceput un set de întrebări de evaluare a „cunoştinţelor despre riscuri”, care au fost incluse în
Studiul TNS referitor la criza economică globală care s-a desfăşurat în 13 ţări; întrebările sunt prezentate în anexa
la acest capitol (Lista A). Chiar şi atunci când s-au folosit aceste metode alternative de evaluare a cunoştinţelor
despre riscuri şi diversificare, care au legătură cu concepte esenţiale referitoare la selectarea portofoliilor de investiţii,
doar un procent scăzut din respondenţii din Statele  Unite  şi din  alte  ţări au  răspuns corect. Mai  mult, procentul
de  răspunsuri „nu ştiu” este foarte asemănător cu procentele prezentate în studiile anterior menţionate. Una dintre
întrebările referitoare la riscuri a fost ulterior inclusă în Studiul ING din 2011 privind competenţele financiare, care
s-a desfăşurat în 11 ţări.12 În medie, procentul de răspunsuri corecte şi „nu ştiu” a fost similar cu procentul obţinut
în studiile anterioare. Altfel spus, diversificarea riscurilor este un concept pe care populaţia pare să-l înţeleagă cel
mai greu, indiferent de ţară.

Deşi nivelul de educaţie financiară este cuantificat doar prin intermediul a trei întrebări, rezultatele obţinute sunt
confirmate de multe alte studii. De exemplu, un raport OCDE din 2005 a adus dovezi referitoare la nivelul foarte
scăzut de educaţie financiară în Europa, Australia şi Japonia. Mai recent, Atkinson şi Messy (2011, 2012) au constat
aceeaşi situaţie în 14 ţări de pe patru continente, utilizând un set omogen de întrebări de educaţie financiară.13 În
plus, aşa cum s-a discutat detaliat în analiza studiilor academice realizată de Lusardi şi Mitchell (2013), rezultatele
sunt confirmate de multe alte studii.

Van Rooij, Lusardi şi Alessie (2011) au inclus şi concepte mai avansate în încercarea de a cuantifica gradul de
sofisticare financiară. Ei au realizat un studiu pe un eşantion reprezentativ al populaţiei din Olanda. Întrebările
incluse ulterior în studiile derulate de Grupul American Life Panel din Statele Unite (Lusardi şi Mitchell 2009) sunt
prezentate anexa la acest capitol (Lista B). Atât în Olanda cât şi în Statele Unite, doar un procent scăzut de persoane
pot fi considerate sofisticate din punct de vedere al educaţiei financiare. Majoritatea nu ştiu cum funcţionează bursele
sau care este activitatea fondurilor mutuale. Doar unul din patru respondenţi (24,6 procente) din Olanda şi aproxi-
mativ unul din trei respondenţi (31,6 procente) din Statele Unite cunosc relaţia dintre preţul obligaţiunilor şi rata
dobânzii. Răspunsurile la aceste întrebări confirmă şi slaba înţelegere a diversificării riscurilor.

Nivelul scăzut de cunoştinţe în rândul investitorilor este subliniat şi într-un raport recent al Comisiei americane
pentru bursă şi valori mobiliare. Raportul atrage atenţia cu privire la nivelul scăzut de educaţie financiară în rândul
investitorilor şi asupra consecinţelor lipsei de educaţie financiară.14

Măsuri de educaţie financiară obiective şi subiective
O altă constatare importantă arată o discrepanţă semnificativă între cunoştinţele auto-evaluate (subiective)

şi cunoştinţele efective (obiective) ale populaţiei, ultimele evaluate de obicei de numărul de răspunsuri corecte
la un set de întrebări precum cele de mai sus, iar primele evaluate de întrebări precum întrebarea pusă în studiile
din Statele Unite, Olanda şi Germania: „Cum v-aţi evalua cunoştinţele financiare generale pe o scară de la 1 la
7, unde 1 înseamnă foarte slabe iar 7 înseamnă foarte bune?”

12 O copie a raportului poate fi consultată online la adresa http://www.ezonomics.com/ing_international_survey/financial_competence
13 Studiul foloseşte opt întrebări de educaţie financiară şi se axează pe concepte fundamentale, inclusiv cele trei concepte de bază

discutate anterior.
14 Raportul poate fi consultat integral online la adresa: http://business.gwu.edu/flss/files/Paper-flss.pdf
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Deşi nivelul real de educaţie financiară este scăzut, respondenţii sunt foarte încrezători în legătură cu nivelul
lor de cunoştinţe şi tind să se supraestimeze. În Studiul din 2009 privind competenţele financiare în Statele
Unite, rezultatele au arătat că 70 de procente dintre respondenţi şi-au acordat punctaje de minimum 4 (din 7),
dar doar  30 de procente din  eşantionau răspuns corect la întrebările de educaţie financiară (Lusardi 2011).

Rezultate similare au fost obţinute şi în alte studiile derulate în Statele Unite, Germania şi Olanda (Bucher-
Koenen, Lusardi, Alessie şi van Rooij 2012). Singura excepţie este Japonia, unde respondenţii şi-au acordat
punctaje mici referitor la nivelul de educaţie financiară.

Discrepanţa mai sus prezentată este îngrijorătoare deoarece sugerează că populaţia poate lua decizii finan-
ciare neadecvat din cauza faptului că nu conştientizează lipsa de cunoştinţe financiare şi astfel, nu apelează la
ajutor sau la consultanţă de specialitate, nici măcar atunci când este clar că acest lucru ar fi benefic.

Cine are cel mai scăzut nivel de cunoştinţe?
Lipsa de cunoştinţe financiare nu este doar omniprezentă, dar este şi alarmant de gravă în anumite segmente

ale populaţiei, în funcţie de vârstă, studii, loc de muncă şi gen. Comparaţiile internaţionale oferă o perspectivă
extrem de utilă, având în vedere că rezultatele sunt aproape identice în toate ţările.

Dacă se ia în considerare factorul vârstă, nivelul de educaţie financiară se prezintă sub forma unui grafic în
formă de U inversat, cu minime atinse în cazul celor mai tineri şi mai în vârstă şi cu un maxim atins la mijlocul
duratei de viaţă, aşa cum arată Tabelul 2 în ţările corespunzătoare. Datele nu sunt suficiente pentru a trage con-
cluzii referitoare la efectele vârstei şi apartenenţei la anumite generaţii, dar studiile arată în mod clar că nivelul
de cunoştinţe creşte odată cu experienţa de viaţă şi scade odată cu înaintarea în vârstă.

Tabelul 2: Nivelul de educaţie financiară pe grupe de vârstă
(% de răspunsuri corecte la toate cele trei întrebări de educaţie financiară)

Câteva constatări merită o atenţie deosebită. În Statele Unite, unde întrebările de educaţie financiară au fost
introduse într-un studiu derulat pe un eşantion reprezentativ de respondenţi tineri (Lusardi, Mitchell şi Curto
2010), doar 27 de procente dintre respondenţii cu vârste cuprinse între 23 şi 28 de ani au răspuns corect la cele
trei întrebări de educaţie financiară anterior menţionate. Mai mult, există o legătură puternică între nivelul de
educaţie financiară şi mediul familial: tinerii care sunt educaţi din punct de vedere financiar provin într-o pro-
porţie foarte mare din familii formate din părinţi cu studii superioare. La celălalt capăt al distribuţiei pentru
factorul vârstă, respondenţii mai în vârstă au în general punctaje scăzute (de multe ori, cele mai scăzute) şi
totuşi, se autoevaluează cu punctaje foarte mari, mai ales în Statele Unite, dar şi în celelalte ţări (Lusardi şi Tu-
fano 2009a; Lusardi şi Mitchell 2011c). Această discrepanţă dintre cunoştinţele reale şi percepute poate fi o
explicaţie a preponderenţei fraudelor financiare cărora le cad victime persoanele în vârstă (Deevy, Lucich şi
2012).

Una dintre constatările evidente este diferenţa semnificativă a nivelului de cunoştinţe financiare în funcţie
de genul respondenţilor (vezi Tabelul 3 pentru ţările corespunzătoare). Nu doar că bărbaţii mai în vârstă au mai
multe cunoştinţe financiare decât femeile din acelaşi segment, dar aceeaşi diferenţă este vizibilă şi în cazul tu-
turor celorlalte grupe de vârstă (Lusardi, Mitchell şi Curto 2010; Lusardi şi Mitchell 2009; Lusardi şi Tufano
2009a, b). Probabilitatea ca femeile să dea răspunsuri incorecte la întrebările de educaţie financiară este mult
mai mare şi în plus, tot femeile au răspuns de cele mai multe ori „nu ştiu”, în toate ţările evaluate şi în toate
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grupele de vârstă.15 Femeile îşi dau şi punctaje mai mici atunci când îşi auto-evaluează nivelul de educaţie fi-
nanciară. Faptul că femeile îşi conştientizează lipsa de cunoştinţe poate fi un indiciu că programele de educaţie
financiară adresate femeilor ar fi binevenite.

Tabel 3: Nivelul de educaţie financiară în funcţie de genul respondenţilor
% răspunsuri corecte la toate cele trei întrebări de educaţie financiară

Pentru a lămuri problema educaţiei financiare la femei, Mahdavi şi Horton (2012) au derulat un studiu în
rândul absolventelor unor colegii extrem de selective din Statele Unite. Chiar şi în rândul acestor femei cu edu-
caţie deosebită, nivelul de cunoştinţe financiare a fost extrem de scăzut. Faptul că până şi femeile foarte educate
au un nivel destul de scăzut de educaţie financiară poate însemna că femeile dobândesc cunoştinţele financiare
în mod diferit faţă de bărbaţi.

Există o corelaţie puternică între nivelul de educaţie generală şi nivelul educaţiei financiare, deşi şi la cel
mai înalt nivel de pregătire, nivelul cunoştinţelor financiare este destul de scăzut. Angajaţii şi, în unele ţări,
liber profesioniştii au cunoştinţe financiare mai bune decât şomerii. Diferenţa pare a fi dată parţial de programele
de educaţie financiară derulate la locul de muncă (de exemplu, în Statele Unite). O altă explicaţie ar putea fi
cunoştinţele dobândite de la colegi sau în îndeplinirea atribuţiilor de serviciu.

Corelaţia dintre educaţie financiară şi capacitatea de a lua decizii
Oare cunoştinţele financiare chiar contează? Deşi documentarea nivelului de educaţie financiară la nivelul

întregii populaţii şi în rândul anumitor sub-grupuri este importantă, întrebarea care trebuie pusă este dacă edu-
caţia financiară are implicaţii asupra comportamentului uman. Există o serie de lucrări care au documentat co-
relaţia dintre nivelul de educaţie financiară şi comportamentul economic. O lucrare mai veche a lui Douglas
Bernheim (1995, 1998) a subliniat faptul că majoritatea familiilor din Statele Unite nu aveau niciun fel de cu-
noştinţe financiare şi că din această cauză, aceste familii economiseau doar pe baza anumitor reguli de bun
simţ. Hilgert, Hogarth şi Beverly (2003) au descoperit o corelaţie puternică între educaţia financiară şi abilităţile
folosite zi de zi în administrarea aspectelor financiare personale. Mai mult, o serie de studii derulate în Statele
Unite şi în alte ţări au arătat că există o corelaţie şi între nivelul de educaţie financiară şi participarea pe pieţele
financiare. Aceste studii au arătat că persoanele cu o educaţie financiară mai bună erau mai înclinate să inves-
tească în acţiuni (Kimball şi Shumway 2006; van Rooij, Lusardi şi Alessie 2011; Yoong 2011; Almenberg şi
Dreber 2011; Arrondel, Debbich şi Savignac 2012).

Cunoştinţele financiare avansate, de exemplu cele referitoare la diversificarea riscurilor par a fi extrem de
importante în explicarea participării pe piaţa de capital, dar capacitatea de a înţelege şi utiliza cifrele şi capaci-
tatea de a face calcule simple contează şi ele (Christelis, Jappelli şi Padula 2010). Persoanele cu educaţie fi-
nanciară mai bună aleg cu mai multă grijă fondurile mutuale în care investesc, inclusiv din punct de vedere al
comisioanelor (Hastings şi Tejeda - Ashton 2008; Hastings şi Mitchell 2011; Hastings, Mitchell şi Chyn 2011).

15 Vezi Bucher-Koenen, Lusardi, Alessie şi van Rooij 2012.
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Nivelul de educaţie financiară poate fi corelat şi cu economisirea pe termen scurt şi lung. În baza datelor
colectate de la respondenţi tineri din Statele Unite, de Bassa Scheresberg (2013) a arătat că probabilitatea ca
persoanele cu educaţie financiară mai bună să economisească pentru a avea fonduri de rezervă este mult mai
mare. Într-o serie de lucrări, Lusardi şi Mitchell (2007, 2008, 2009, 2011a,b) au demonstrat că persoanele cu
un nivel de educaţie financiară mai ridicat sunt mai înclinate să-şi planifice din timp veniturile la pensie. Această
concluzie s-a verificat pentru date diferite, eşantioane de populaţie diferite (respondenţi tineri, vârstnici, femei)
şi măsuri de economisire pentru pensie diferite. Această constatare este extrem de importantă, deoarece planurile
de pensie sunt o estimare foarte corectă a veniturilor după pensionare: persoanele care economisesc au la vârsta
pensionării de trei ori mai mulţi bani decât persoanele care nu economisesc. Această corelaţie dintre nivelul
educaţiei financiare şi economisirea pentru pensie apare în majoritatea celor 12 ţări care au făcut obiectul com-
paraţiei internaţionale a nivelului de educaţie financiară (vezi Lusardi şi Mitchell 2011c; Lusardi şi Wallace
2013). Cunoştinţele referitoare la diversificarea riscurilor s-au dovedit cele mai importante în decizia de a eco-
nomisi pentru pensie. În anumite ţări, capacitatea de a înţelege şi utiliza cifrele joacă un rol esenţial în decizia
de a economisi pentru pensie.16 Aşa cum au arătat Lusardi şi Mitchell (2013), este posibil ca între nivelul de
educaţie financiară şi decizia de a economisi pentru pensie să existe nu doar o simplă corelaţie ci chiar o relaţie
cauzală.

Nivelul de educaţie financiară este important nu doar pentru decizia de a investi şi economisi, dar şi pentru
decizia de a împrumuta. O serie semnificativă de lucrări au arătat că, mai ales în Statele Unite, persoanele fără
educaţie financiară au mai multe probleme cauzate de îndatorarea excesivă. Moore (2003) a arătat că persoanele
cu cel mai scăzut nivel de cunoştinţe financiare au şi cele mai scumpe credite ipotecare. John Campbell (2006)
a observat că probabilitatea ca persoanele cu venituri mici şi cu un nivel scăzut de educaţie financiară (carac-
teristici care au legătură cu lipsa educaţiei financiare, aşa cum s-a arătat deja) să-şi refinanţeze creditele ipotecare
în perioadele de scădere a dobânzilor era foarte mică. Stango şi Zinman (2009) au arătat că persoanele care nu
puteau calcula corect dobânda dintr-o sumă, s-au împrumutat mai mult şi au acumulat mai puţin. Lusardi şi
Tufano (2009a) au confirmat faptul că persoanele cu un nivel scăzut de cunoştinţe financiare au derulat tran-
zacţiile cele mai scumpe, au plătit comisioane mai mari şi au apelat la împrumuturi cu costuri ridicate. Gary
Mottola (2013) a constatat şi că persoanele lipsite de educaţie financiară se împrumutau de obicei mai mult şi
de pe cardurile de credit. Mai mult, atât nivelul auto-evaluat de educaţie financiară cât şi nivelul real au efect
asupra comportamentului de utilizare a cardului de credit (Allgood şi Walstad 2013). Gerardi, Goette şi Meier
(2013) au arătat că abilitatea de a înţelege şi de a folosi cifrele este un indicator foarte corect al incapacităţii de
rambursare a creditelor ipotecare.

Lusardi şi de Bassa Scheresberg (2013) au analizat împrumuturile la costuri ridicate din Statele Unite, in-
clusiv împrumuturile cu posibilitatea de rambursare în zilele de salariu, împrumuturile acordate la casele de
amanet, împrumuturile având ca şi garanţii actele de proprietate ale unui autovehicul şi alte împrumuturi simi-
lare. Concluzia a fost că persoanele cu un nivel scăzut de educaţie financiară vor fi mai tentate să recurgă la
metode de finanţare mai costisitoare, mai ales în cazul tinerilor care, aşa cum s-a arătat deja, au demonstrat o
totală necunoaştere a aspectelor financiare (de Bassa Scheresberg 2013). Rezultate similare referitoare la nivelul
de educaţie financiară şi îndatorare au fost obţinute şi în Marea Britanie (Disney şi Gathergood 2012).

Aşa cum s-a discutat în detaliu în Lusardi şi Mitchell (2013), costul lipsei de educaţie financiară este foarte
ridicat. Există o serie de implicaţii deosebit de grave în rândul celor care nu participă la piaţa de capital, nu
economisesc pentru pensie şi plătesc comisioane mari pentru diferite investiţii sau împrumuturi. Noile lucrări
teoretice au stabilit care este momentul în care trebuie să fie realizată educaţia financiară şi care sunt persoanele
care ar putea beneficia cel mai mult de pe urma acesteia, mai ales atunci când dobândirea de cunoştinţe finan-
ciare presupune şi anumite costuri. Mai mult, lucrările au demonstrat şi că educaţia financiară are implicaţii nu
doar asupra acumulării de capital ci şi asupra inegalităţii financiare în rândul populaţiei. Conform modelărilor
realizate, aproximativ jumătate din dezechilibrul financiar din rândul populaţiei este cauzat de educaţia finan-
ciară (Lusardi, Michaud şi Mitchell 2013).

16 Pentru o analiză detaliată a importanţei capacităţii de a înţelege şi utiliza cifrele, vezi Lusardi (2012).
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Discuţii şi implicaţii pentru educaţia financiară a investitorilor
Folosirea aceleaşi întrebări din domeniul financiar în mai multe ţări oferă cercetătorilor o mai bună înţelegere

a cauzelor şi consecinţelor lipsei de educaţie financiară. Rezultatele care arată nivelul scăzut de educaţie finan-
ciară în atât de multe ţări demonstrează o lipsă a cunoştinţelor financiare chiar şi în ţările cu pieţe foarte dez-
voltate. În plus, anumite grupuri – mai ales tinerii, vârstnicii, femeile, persoanele fără loc de muncă şi persoanele
cu un nivel scăzut de educaţie financiară – sunt deosebit de vulnerabile, indiferent de ţară. S-a descoperit o le-
gătură puternică între nivelul de educaţie financiară şi capacitatea de a lua decizii financiare, iar lipsa educaţiei
financiare poate avea consecinţe devastatoare.

Lipsa educaţiei financiare nu afectează doar siguranţa unei persoane sau a familiei sale, dar are implicaţii
negative şi pentru bunăstarea comunităţilor şi ţărilor cât şi pentru mediul economic global, în general – aşa
cum a demonstrat recenta criză financiară. Aceste consecinţe nefaste ar trebui să reprezinte un stimulent pentru
părţile interesate, care ar trebui să se implice pentru a remedia situaţia prezentă. Organele de decizie, furnizorii
de servicii de educaţie, angajatorii, fondurile de investiţii/administratorii de fonduri şi mulţi alţii pot avea un
rol foarte important în rezolvarea acestei probleme globale.

Cercetările academice extinse prezentate în acest capitol au următoarele concluzii:
l Educaţia financiară trebuie să fie personalizată.
Diferenţele de educaţie financiară în rândul populaţiei sugerează că este important ca eforturile educaţionale

să ţintească anumite grupuri specifice. Programele care nu ţin cont de acest diferenţe în rândul populaţiei în
general şi al anumitor grupuri demografice în particular nu vor avea probabil succes.

l Cunoştinţele referitoare la diversificarea riscurilor sunt extrem de limitate.
Deşi înţelegerea riscurilor şi a diversificării acestora este importantă şi afectează capacitatea de a lua decizii

financiare, foarte puţine persoane ştiu ce înseamnă diversificarea riscurilor. Această constatare este valabilă
pentru toate ţările analizate. Deci, programele de îmbunătăţire a înţelegerii conceptului de diversificare a ris-
curilor pot fi foarte importante şi utile pentru investitori. 17

l Educaţia financiară în şcoli este deosebit de importantă.
Deoarece nivelul de educaţie financiară este extrem de scăzut în rândul tinerilor din toate ţările şi deoarece

capacitatea de a înţelege şi utiliza cifrele este importantă pentru capacitatea de a lua decizii financiare, educaţia
financiară trebuie să înceapă din şcoală. Tinerii cu un nivel mai bun de cunoştinţe financiare vor putea lua
decizii financiare mai bune. Mai mult, prin facilitatea accesului la educaţie financiară pentru toată lumea, di-
ferenţele de educaţie financiară datorate mediului familial vor fi reduse.

l Comunicarea trebuie să fie simplă.
Rezultatele studiilor desfăşurate în mai multe ţări arată că majoritatea populaţiei nu are cunoştinţe financiare

fundamentale. Folosirea cifrelor, a termenilor tehnici sau a conceptelor foarte specializate nu va fi probabil
foarte utilă pentru publicul larg şi este posibil să fie ineficace în cazul unei audienţe formată din femei. Un
punct de plecare în acest sens ar putea fi stabilirea unor politici la nivel naţional care să solicite folosirea unei
exprimări simple şi a unor termeni uşor de înţeles şi/sau măsurile luate de sectorul financiar în acest sens.

l Trebuie să se conştientizeze realitatea lipsei de educaţie financiară.
Există o discrepanţă evidentă între cunoştinţele pe care populaţia le are şi cunoştinţele pe care crede că le

are. În majoritatea ţărilor, respondenţii şi-au dat punctaje relativ mari la auto-evaluarea nivelului de cunoştinţe
financiare, deşi majoritatea au demonstrat că nu stăpânesc nici cele mai elementare cunoştinţe financiare.
Această lipsă de conştientizare a nivelului real de educaţie financiară poate determina persoanele în cauză să
nu participe la programele de educaţie financiară sau să nu solicite consultanţă de specialitate.

l Derularea unui singur program educaţional este foarte posibil să nu fie eficientă.
Din cauza faptului că lipsa de educaţie financiară este o problemă atât de larg răspândită, programele de

mică anvergură, de exemplu un singur seminar pentru angajaţi sau un singur program de educaţie financiară
vor fi probabil ineficiente. Programele trebuie să fie adecvate, pentru a rezolva problema lipsei de cunoştinţe
financiare în rândul populaţiei.

17 Vezi Heinberg, Hung, Kapteyn, Lusardi şi Yoong (2010); şi Heinberg, Hung, Kapteyn, Lewis, Lusardi şi Samak (2012) pentru
exemple de materiale vizuale care pot fi folosite pentru a îmbunătăţi înţelegerea conceptului de diversificarea a riscurilor.
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l Consultanţa financiară joacă un rol extrem de important.
Mai ales în cazul persoanelor cu un nivel foarte scăzut de educaţie financiară, consultanţa de specialitate

poate fi foarte importantă. Consultanţa se poate dovedi a fi extrem de utilă mai ales în momentele cruciale din
viaţa financiară a unei persoane, de exemplu un nou loc de muncă, plata impozitelor anuale, decizia de a ieşi
la pensie, etc. Aceste momente pot fi folosite pentru a realiza un transfer de cunoştinţe.18

Lucrarea „Cum să depăşim criza economisirii: Creşterea eficienţei programelor de educaţie financiară”,
autor Annamaria Lusardi prezintă modul în care populaţia poate fi convinsă să economisească mai mult precum
şi posibilităţi de îmbunătăţire a eficacităţii programelor de educaţie financiară. Cartea descrie şi programe edu-
caţionale care pot fi derulate în şcoli şi la locurile de muncă.

Într-o lume în care fiecare dintre noi avem o responsabilitate financiară din ce în ce mai mare, în care anga-
jaţii răspund de viitorul lor financiar, iar pieţele oferă produse şi servicii din ce în ce mai complexe, nu putem
să nu luăm în serios problema educaţiei financiare. Aşa cum în lumea modernă este imposibil să reuşeşti fără
să ştii să scrii şi să citeşti, nu vom putea avea succes în sistemul financiar actual fără a cunoaşte abecedarul
economiei şi finanţelor.

Anexa
Lista A: Întrebările referitoare la cunoştinţele despre riscuri (din Lusardi, Schneider şi Tufano 2011)
Întrebarea 1. Cu aceeaşi sumă de bani, o persoană poate juca la două loterii. Loteria A oferă un premiu de

200 de dolari, iar şansa de câştig este de 5%. Loteria B oferă un premiu de 90.000 de dolari,19 iar şansa de câştig
este de 0,01%. În ambele situaţii, dacă persoana nu câştigă, nu primeşte niciun fel de premiu.

Care dintre cele două loterii oferă un câştig mediu mai mare?
(Alegeţi o singură variantă)
l Loteria A
l Loteria B
l Cele două loterii oferă acelaşi câştig mediu
l Nu ştiu
l Nu vreau să răspund
Întrebarea 2. Aveţi posibilitatea de a investi în două proiecte. Există şanse egale ca Proiectul A să vă aducă

un câştig de 10% sau de 6%. Există şanse egale ca Proiectul B să vă aducă un câştig de 12% sau de 4%. Care
dintre următoarele afirmaţii este adevărată? Prin comparaţie cu Proiectul B, Proiectul A aduce. . . .

(Alegeţi o singură variantă)
l Un câştig mai mare la un risc mai scăzut
l Acelaşi câştig mediu la un risc mai scăzut
l Un câştig mai mic la un risc mai ridicat
l Nu ştiu
l Nu vreau să răspund
Întrebarea 3. În general, dacă investiţi în participaţii [acţiuni ale unor companii şi titluri de participare în

fonduri de investiţii], care dintre investiţiile de mai jos are o probabilitate mai mare de a fi mai riscantă?
(Alegeţi o singură variantă)
l Investiţia într-o singură acţiune a unei companii
l Investiţia într-un fond care deţine 100 de acţiuni diferite
l Nu ştiu
l Nu vreau să răspund

18 Vezi Lusardi, Keller şi Keller (2008) pentru exemple şi aplicaţii.
19 Sumele au fost 140  şi respectiv 60.000 de lire sterline în Marea Britanie, 150 şi respectiv 65.000 de euro în Franţa şi Germania.
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Lista B: Întrebări de educaţie financiară avansată (din nan Rooji, Lusardi şi Alessie 2011)

Întrebări de educaţie financiară avansată

Care dintre următoarele afirmaţii descrie principala funcţie a pieţei bursiere?
(i) Piaţa bursieră ajută la estimarea câştigurilor din deţinerile de acţiuni; (ii) Piaţa bursieră are ca

rezultat o creştere a preţului acţiunilor; (iii) Piaţa bursieră aduce faţă în faţă persoanele care vor să
cumpere şi să vândă acţiuni; (iv) Niciuna; (v) Nu ştiu; (vi) Nu vreau să răspund.

Care dintre următoarele afirmaţii este adevărată? Dacă cumperi pe bursă acţiunile unei com-
panii:

(i) Deţii o parte din companie; (ii) Ai împrumutat bani companiei; (iii) Eşti răspunzător de dato-
riile companiei; (iv) Niciuna; (v) Nu ştiu; (vi) Nu vreau să răspund.

Care dintre următoarele afirmaţii este corectă?
(i) După ce ai investit într-un fond mutual, nu-ţi poţi retrage banii în primul an; (ii) Fondurile

mutuale pot investi în mai multe tipuri de active, de exemplu acţiuni şi obligaţiuni; (iii) Fondurile
mutuale oferă un câştig garantat, care depinde de performanţele anterioare; (iv) Niciuna; (v) Nu ştiu;
(vi) Nu vreau să răspund.

Care dintre următoarele afirmaţii este corectă? Dacă cumperi obligaţiunile unei companii: 
(i) Deţii o parte din companie; (ii) Ai împrumutat bani companiei; (iii) Eşti răspunzător de dato-

riile companiei; (iv) Niciuna; (v) Nu ştiu; (vi) Nu vreau să răspund.

Într-o perioadă lungă de timp (de exemplu, 10 sau 20 de ani), care dintre următoarele active
oferă cel mai mare câştig? 

(i) Conturile de economii; (ii) Obligaţiunile; (iii) Acţiunile; (iv) Nu ştiu; (v) Nu vreau să răspund.

În mod normal, care dintre următoarele active înregistrează în timp cele mai mari fluctuaţii? 
(i) Conturile de economii; (ii) Obligaţiunile; (iii) Acţiunile; (iv) Nu ştiu; (v) Nu vreau să răspund.

Dacă investeşti în mai multe active diferite, riscul de a-ţi pierde banii:
(i) Creşte; (ii) Scade; (iii) Rămâne acelaşi; (iv) Nu ştiu; (v) Nu vreau să răspund.

Dacă cumperi o obligaţiune cu scadenţa de 10 ani înseamnă cu nu poţi vinde obligaţiunea după
5 ani fără penalizări semnificative. Adevărat sau fals?

(i) Adevărat; (ii) Fals; (iii) Nu ştiu; (iv) Nu vreau să răspund.

În mod normal, acţiunile sunt mai riscante decât obligaţiunile. Adevărat sau fals?
(i) Adevărat; (ii) Fals; (iii) Nu ştiu; (iv) Nu vreau să răspund.

Cumpărarea acţiunilor unei singure companii oferă de obicei un câştig mai mare decât cumpă-
rarea de titluri de participare într-un fond mutual. Adevărat sau fals?

(i) Adevărat; (ii) Fals; (iii) Nu ştiu; (iv) Nu vreau să răspund.

Dacă rata dobânzii scade, ce se întâmplă cu preţul obligaţiunilor? 
(i) Creşte; (ii) Scade; (iii) Rămâne acelaşi; (iv) Niciuna dintre variante; (v) Nu ştiu; (vi) Nu vreau

să răspund.
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2
Educaţia financiară a investitorilor:
Opinia organismelor de reglementare

Gary Tidwell20

Expert consultant
Organizaţia Internaţională a Reglementatorilor de Valori Mobiliare (IOSCO)

Introducere
Educaţia financiară a investitorilor reprezintă o componentă de bază a activităţii de protecţie a investitorilor.

Educaţia financiară a investitorilor poate contribui la mai buna înţelegere a produselor şi proceselor şi poate
juca un rol important în planificarea financiară. Educaţia financiară a investitorilor poate de asemenea atrage
atenţia investitorilor în legătură cu anumite probleme potenţiale şi „avertismente” de posibile fraude. Un pro-
gram solid de educaţie financiară poate oferi investitorilor existenţi şi potenţiali o listă de întrebări pe care să
le pună atunci cânt intenţionează să investească,  precum şi alte instrumente utile de evaluare a investiţiilor şi
profesioniştilor din domeniul serviciilor financiare.

Organismele de reglementare sunt singurele capabile să ofere potenţialilor investitori informaţii obiective
şi nepărtinitoare. Educaţia financiară a investitorilor, ca parte din activitatea de protecţie a investitorilor, poate
susţine extinderea şi dezvoltarea pieţelor financiare cu participanţi informaţi şi cu un nivel ridicat de încredere.

Organizaţia Internaţională a Reglementatorilor de Valori Mobiliare (IOSCO) este un organism internaţional
recunoscut care reprezintă toate organismele de reglementare de valori mobiliare la nivel internaţional şi sta-
bileşte standardele aplicate în industrie. Membrii IOSCO reglementează mai mult de 95% din pieţele interna-
ţionale de valori mobiliare din peste 127 de jurisdicţii şi este singura organizaţie financiară internaţională cu
membri din cele mai importante pieţe emergente.

20 Expert consultant IOSCO; Dezvoltarea capacităţilor de educaţie, instruire şi reglementare; Profesor asociat de drept comercial,
Stephen M. Ross School of Business în cadrul Universităţii Michigan.
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Nu este surprinzător faptul că principiile de reglementare a valorilor mobiliare stabilite de IOSCO21 se referă
şi la educaţia financiară a investitorilor. Concret, teza 6, Principiul 3 prevede că: „Organismele de reglementare
trebuie să-şi asume un rol activ în educarea investitorilor şi altor participanţi de pe piaţă.”

Acest aspect este foarte important, deoarece Obiectivele si principiile IOSCO de reglementare a valorilor
mobiliare au fost avizate atât de Grupul G20 cât şi de Comitetul pentru Stabilitate Financiară (FSB) ca fiind
standardele relevante în acest domeniu. Ele reprezintă cel mai important instrument utilizat de IOSCO pentru
dezvoltarea şi implementarea de standarde de reglementare, supraveghere şi control care să fie consecvente şi
recunoscute la nivel internaţional. Aceste obiective şi principii reprezintă baza de evaluare a sectorului de valori
mobiliare în cadrul Programelor de evaluare a sectorului financiar (FSAP) derulate de Fondul Monetar Inter-
naţional (FMI) şi Banca Mondială.

În consecinţă, IOSCO intenţionează nu doar să ridice problema educaţiei financiare a investitorilor, ci şi să sta-
bilească programul de educaţie financiară ca prioritate pentru Echipa pentru probleme de educaţie şi instruire.22

Echipa IOSCO pentru probleme de educaţie şi instruire cooperează cu Comitetul al 8-lea pentru Investitori de retail,
al cărui obiectiv principal este implementarea politicii IOSCO în domeniul educaţiei financiare.

Lucrarea de faţă analizează câteva dintre acţiunile pe care IOSCO le-a implementat deja sau intenţionează
să le implementeze în viitor în domeniul educaţiei financiare a investitorilor. Trebuie menţionat de la bun început
că una dintre problemele care va continua să persiste este diferenţa dintre informaţiile deţinute de companiile
din domeniul financiar şi consumatorii de servicii financiare. Această diferenţa înseamnă că produsele trebuie
să fie reglementate; vânzările trebuie să respecte anumite reguli, iar testele de adecvare şi alte măsuri de regle-
mentare trebuie aplicate pentru a proteja investitorii. Educaţia financiară a investitorilor nu trebuie văzută ca o
modalitate de reducere a responsabilităţii organismelor care sunt obligate prin lege să se ocupe de reglementarea
sectorului de valori mobiliare. Dimpotrivă, aşa cum am spus deja, educaţia financiară a investitorilor este o
componentă de bază a obiectivului general de protecţie a investitorilor.

Istoric şi noile iniţiative IOSCO
IOSCO a înţeles de mult importanţa, oportunităţile şi limitările educaţiei financiare a investitorilor. Impli-

carea IOSCO în acest domeniu include cel puţin următoarele evenimente semnificative.
În martie 2001, Comitetul Tehnic al IOSCO a emis un „Document de discuţie referitor la rolul educaţiei fi-

nanciare a investitorilor în reglementarea eficace a OPC-urilor şi administratorilor acestora”23. Raportul a
analizat multiplele avantaje oferite de educaţia financiară a investitorilor şi a stabilit patru abordări diferite ale
membrilor în încercarea de a îndeplini obiectivul de educaţie financiară impus de IOSCO.

În octombrie 2002, Comitetul pentru Pieţe Emergente a emis un raport: „Educaţia financiară.”24 Comitetul
a chestionat membrii în legătură cu motivele pentru care organismele de reglementare derulează iniţiative de
educaţie financiară a investitorilor şi cele mai importante aspecte ale programelor educaţionale. Studiul a con-
firmat beneficiile potenţiale considerabile ale educaţiei financiare a investitorilor pentru economiile emergente.

Mai recent, în 2011, Echipa IOSCO pentru educaţie şi instruire a realizat în cooperare cu studenţii colegiului
New York City verificarea manuală a tuturor website-urilor aparţinând membrilor IOSCO dedicate educaţiei
financiare a investitorilor. Sub îndrumarea angajaţilor IOSCO, studenţii au utilizat o machetă special concepută
pentru a analiza informaţiile importante şi componentele celor mai complete website-uri dedicate programelor
de educaţie financiară a investitorilor.

21 Vezi Obiectivele şi principiile IOSCO de reglementare a valorilor mobiliare (Principiile IOSCO), revizuite în decembrie 2011,
care pot fi accesate la adresa: https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD359.pdf.

22 Membrii IOSCO au acordat o importanţă deosebită educaţiei financiare a investitorilor în ultimele două studii referitoare la
educaţie şi instruire derulate în 2011 şi 2012, al căror scop a fost chestionarea membrilor în legătură cu posibilitatea includerii de
subiecte de educaţie şi instruire financiară în programele IOSCO. Pentru informaţii complete, vezi Raportul anual IOSCO 2010:
https://www.iosco.org/annual_reports/2010/educationAndTraining1.html şi 2011: https://www.iosco.org/annual_reports/2011/educationAndTraining1.html.

Pentru anul 2013,  vezi Secţiunea adresată Membrilor IOSCO la https://www.iosco.org şi Raportul Anual IOSCO 2012:
http://www.iosco.org/annual_reports/2012/pdf/annualReport2012.pdf (paginile 59 şi 60).
23 https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD117.pdf
24 https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD140.pdf
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Rezultatele cercetării realizate de studenţi sub supravegherea Secretariatului IOSCO au fost folosite de mem-
brii IOSCO nu doar pentru a răspunde la diferite chestiuni referitoare la propriile website-uri ci şi ca mijloc de
comparaţie cu alte website-uri ale altor membrii IOSCO.

Cercetarea s-a concretizat într-un raport emis de Secretariatul IOSCO în iunie 2012 cu titlul „Educaţia fi-
nanciară a investitorilor: O analiză a website-urilor membrilor IOSCO şi a informaţiilor furnizate de acestea.”25

Raportul poate fi consultat pe website-ul IOSCO în secţiunea dedicata membrilor şi a stat la baza mai multor
prezentări internaţionale ale programelor unice de educaţie financiară oferite de membrii IOSCO.26

Aşa cum voi arăta în cele ce urmează, cercetarea a fost ulterior utilizată pentru a permite membrilor IOSCO
să ofere link-uri către materialele online dedicate educaţiei financiare a investitorilor.27 Informaţiile şi link-urile
pot fi accesate în prezent nu doar de membrii IOSCO, ci şi de publicul larg.

În iunie 2012, Comitetul pentru pieţe emergente a publicat „Dezvoltarea şi reglementarea investitorilor in-
stituţionali pe pieţele emergente.”28 În noiembrie 2012, informaţii suplimentare referitoare la alte website-uri
ale membrilor IOSCO au fost oferite în cadrul prezentării „Educaţia financiară şi incluziunea copiilor şi tinerilor
în Europa şi Asia Centrală,” din cadrul Adunării regionale a Reţelei Child & Youth Finance International (CYFI)
pentru Europa şi Asia Centrală care a avut loc în Bruxelles, Belgia.29 În aceeaşi lună, Secretariatul IOSCO a
avut prezentarea de deschidere în cadrul evenimentului „Ziua Educaţiei financiare a investitorilor” organizat
de Asociaţia Administratorilor de Fonduri din Europa (EFAMA) în Bruxelles, Belgia.30

În Februarie 2013, Comitetul 3 (C3) al IOSCO a emis un raport intitulat „Raport privind iniţiativele de educaţie
financiară a investitorilor în domeniul serviciilor de investiţii financiare.”31 Raportul a indicat trei abordări diferite
ale membrilor C3 în legătură cu educaţia financiară a investitorilor şi câteva dintre problemele de educaţie financiară
cu care se confruntă membrii IOSCO. Raportul a fost coordonat de Echipa IOSCO pentru educaţie şi instruire şi
este utilizat pentru informarea echipei în legătură cu activitatea curentă de educaţie financiară a investitorilor.

Activitatea IOSCO arată în mod evident că „nimeni nu deţine monopolul asupra ideilor bune!” Împărtăşirea
de idei inovatoare şi creative în domeniul educaţiei financiare a investitorilor este un demers productiv. Aceste
idei nu doar stimulează ci şi potenţează activităţile de educaţie financiară a investitorilor. Subiectul educaţiei
financiare a investitorilor a fost şi continuă să fie inclus în programele de instruire organizate de IOSCO.32 De
asemenea, la cererea membrilor, angajaţii IOSCO au organizat seminarii de educaţie financiară a investitorilor
în diferite regiuni ale lumii.

Obiectivul IOSCO este să ofere „tot ce e mai bun” în domeniul educaţiei financiare a investitorilor şi să su-
gereze cele mai bune modalităţi de prezentare a materialelor şi conceptelor. IOSCO oferă astfel de informaţii
pentru că foarte mulţi membrii IOSCO oferă programe de educaţie noi şi inovatoare, care au introdus concepte
şi metode de prezentare noi. Membrii IOSCO pun la dispoziţie activităţi şi programe menite să schimbe com-
portamente şi să asigure participarea la sistemul pieţei de capital a unor investitori încrezători şi informaţi.

Ca rezultat al tuturor activităţilor prezentate mai sus şi cu convingerea că ideile şi iniţiativele din domeniul edu-
caţiei financiare a investitorilor trebuie împărtăşite fără întârziere, pe 4 iunie 2013, IOSCO a lansat un proiect online,
un portal de educaţie financiară a investitorilor denumit „Investor Education Gateway”, care poate fi consultat pe
website-ul IOSCO în secţiunea dedicată publicului.33 Acest portal permite membrilor IOSCO să prezinte celorlalţi
membrii şi publicului în general activităţile de educaţie financiară a investitorilor derulate.

25 https://www.iosco.org
26 https://www.iosco.org
27 http://www.iosco.org/investor_education/
28 https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD384.pdf
29 http://www.iosco.org/library/speeches/pdf/20121106-ET-Gary-Tidwell.pdf
30 http://www.iosco.org/library/speeches/pdf/20121107-ET-Gary-Tidwell_1.pdf
31 https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD404.pdf
32 De exemplu, Seminarul din 2012: Programul de instruire pentru regiunea Africa/Orientul Mijlociu a fost găzduit de Autoritatea

pentru valori mobiliare şi mărfuri din Emiratele Arabe Unite, în Dubai, în perioada 10-12 decembrie 2012. Primele două zile ale semi-
narului au fost dedicate discuţiilor pe tema „Protecţia investitorilor: Educaţia financiară a investitorilor, guvernanţă corporativă şi
sancţiuni pentru abuzul de piaţă“, iar cea de-a treia zi a fost dedicată „Finanţării islamice”. Au participat aproximativ 50 de delegaţi
din 15 jurisdicţii.

33 http://www.iosco.org/investor_education/
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Portalul prezintă materiale de educaţie financiară concepute de membrii IOSCO, rapoarte publicate de
IOSCO şi prezentări referitoare la educaţia financiară a investitorilor. Acest efort face parte din iniţiativa IOSCO
de educare a investitorilor şi are ca obiectiv împărtăşirea informaţiilor referitoare la educaţia financiară a in-
vestitorilor în rândul membrilor IOSCO şi a publicului larg.

Prin intermediul portalului IOSCO „Investor Education Gateway” prezentăm publicului nu doar acţiunile
de educaţie financiară a investitorilor derulate de membrii noştri în mediul online, dar constituim şi o resursă
inestimabilă de educaţie şi informare pentru toţi investitorii. Organismele de reglementare, investitorii, furnizorii
de servicii de educaţie şi cercetătorii pot folosi informaţiile oferite online de membrii IOSCO.

Priorităţile actuale ale Echipei IOSCO pentru Educaţie şi Instruire includ printre altele: Seminarii de educaţie
financiară a investitorilor; cercetare, evaluare şi asistenţă; forumuri de prezentare a ideilor şi bunelor practici;
o analiză intitulată „Ce demonstrează cercetările actuale referitor la educaţia investitorilor?”; un studiu apro-
fundat pe tema „Ce funcţionează şi ce nu?…şi care sunt dovezile în acest sens?”

Având în vedere priorităţile enumerate, iată şi câteva dintre iniţiativele şi programele de educaţie financiară
a investitorilor care urmează să fie implementate de Echipa IOSCO pentru Educaţie şi Instruire:34

l Seminarii globale şi regionale de educaţie financiară a investitorilor: Seminarii adresate nevoilor
şi obiectivelor membrilor IOSCO. Seminarii care includ sesiuni de tip „train-the-trainer”, în care se dis-
cută despre materiale didactice, metode de predare şi tehnici moderne de prezentare.

Aceste seminarii vor analiza o serie de iniţiative din domeniul educaţiei financiare a investitorilor. Ini-
ţiativele se referă la predarea cunoştinţelor fundamentale din domeniul financiar în şcoli, de la o vârstă
cât mai fragedă şi la impactul comportamentelor asupra nivelului de educaţie financiară.

De exemplu, în Statele Unite există peste 800 de programe şcolare adresate promovării educaţiei finan-
ciare a elevilor de liceu. Din anul 2013, Columbia University verifică în New York un program de edu-
caţie financiară adresat susţinerii profesorilor de la clasele IX-XII. Mai concret, programul se va
„concentra pe susţinerea profesorilor în demersul de integrare a unor concepte financiare importante în
cursurile pe care deja le predau. „Proiectul Cowin pentru educaţie financiară„ este unic datorită faptului
că încearcă să schimbe comportamentul elevilor, nu să transmită cunoştinţe academice.”35

Dobândirea de comportamente financiare ar trebui abordată atât din perspectiva „nouă” cât şi din cea
„tradiţională”, ambele având implicaţii la nivelul politicilor implementate.36 Desigur, această discuţie nu
face parte din obiectul acestei lucrări.

l Stabilirea de forumuri de discuţii pentru „cele mai bune practici şi idei„: Pentru că nimeni nu de-
ţine monopolul asupra ideilor bune, IOSCO oferă forumuri de discuţie pentru prezentarea de bune practici
şi idei.

34 Câteva dintre aceste activităţi sunt descrise în prezentarea Secretariatului IOSCO din noiembrie 2012 în cadrul Programului in-
titulat „Ziua Educaţiei financiare a investitorilor”, organizat de EFAMA. 
Vezi http://www.iosco.org/library/speeches/pdf/20121107-ET-Gary-Tidwell_1.pdf.

35 Vezi „Programul Joyce B. Cowin de creştere a nivelului de educaţie financiară în rândul elevilor de liceu,” la adresa 
http://www.tc.columbia.edu/news.htm?articleID=8590. Vezi şi documentul de lucru din aprilie 2013, „IMPORTANŢA ECONOMICĂ A
EDUCAŢIEI FINANCIARE: TEORIE ŞI PRACTICĂ”
la adresa http://www.nber.org/papers/w18952.pdf?new_window=1.

36 Vezi „Perspective asupra comportamentelor economice: Implicaţii politice şi de educaţie financiară,” la adresa
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2013449. Vezi şi un comunicat de presă IOSCO pe acest subiect:
http://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS286.pdf 
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l Cercetare, cercetare şi iar cercetare: Cercetarea este esenţa tuturor lucrurilor. Având în vedere re-
sursele limitate, este foarte important să ştii ce dă rezultate şi ce nu. Cunoaşterea limitelor şi constrân-
gerilor în educaţia financiară a investitorilor este de asemenea importantă.

Annamaria Lusardi, Cercetător şi Profesor de Economie şi Contabilitate în cadrul George Washington
University School of Business a spus aşa:37

„Avem nevoie de mai multe resurse pentru a studia ce tip de programe dau rezultate. Aceasta este o pro-
blemă importantă în acest domeniu. Toată lumea vrea să ştie ce dă rezultate, dar nimeni nu vrea să plă-
tească pentru evaluare. Deci, suntem blocaţi. Dacă e să analizăm alte domenii în care responsabilitatea
populaţiei este din ce în ce mai mare, de exemplu, sănătatea, putem vedea anumite progrese, de exemplu
în lupta împotriva cancerului. Am dobândit atât de multe cunoştinţe încât putem spera că într-o zi vom
eradica cancerul. Eu sper ca acelaşi lucru să se întâmple şi în domeniul educaţiei financiare. Lipsa de
educaţie financiară este tot o boală larg răspândită în societate, care trebuie eradicată....”

Se pare că nu am avansat atât de mult în ceea ce priveşte cercetarea şi educaţia financiară. Aşa cum a
spus cineva „trebuie să abordăm problema educaţiei financiare a investitorilor conştienţi că nu ştim răs-
punsurile corecte la toate întrebările.”38

l În calitate de jucător de bază şi de lider de idei în discuţia globală pe tema educaţiei financiare,
IOSCO ajută la stabilirea soluţiilor care dau rezultate prin intermediul colectării de date statistice
relevante: Organizaţia IOSCO este implicată în domeniul educaţiei financiare a investitorilor de foarte
mult timp şi vom continua să ne aducem contribuţia în domeniile cele mai importante. În anumite situaţii,
IOSCO a cooperat şi a participat la conferinţele organizate de alte organizaţii care împărtăşesc angaja-
mentul IOSCO în domeniul educaţiei financiare a investitorilor.39

Problemele întâmpinate în acţiunile de educaţie financiară a investitorilor
În prezent, investitorii şi domeniul educaţiei financiare a investitorilor se confruntă cu probleme reale. De

multe ori, recomandările referitoare la educaţia financiară a investitorilor sunt contradictorii.40 Aşa cum am
arătat şi mai devreme, trebuie stabilit cu mult mai multă exactitate ce acţiuni de educaţie financiară dau rezultate.
Trebuie să ştim foarte precis ce obiective pot fi atinse şi cum putem defini şi cuantifica succesul programelor
de educaţie financiară a investitorilor. Cercetările pot oferi răspunsuri referitoare la limitările reale ale progra-
melor de educaţie financiară şi pot ajuta la stabilirea obiectivelor care pot fi atinse.

37 http://www.ifie.org/index.php/member-directory/112-leadership-profiles
38 Market Watch, „Este timpul să schimbăm modul în care educăm investitorii,” iunie 7, 2011.
39 De exemplu, IOSCO şi IFIE au sponsorizat Conferinţa pe tema „Furnizarea de informaţii financiare şi de programe de educaţie

financiară a investitorilor – Schimbarea comportamentelor la toate vârstele.” Evenimentul a avut loc pe 20-21 iunie 2013 în Toronto,
Canada şi a fost găzduit de Organizaţia Reglementatorilor din Sectorul de Investiţii din Canada (IIROC).

40 De exemplu: „Deştept sau norocos?” este titlul unui articol publicat în The Wall Street Journal. Articolul susţine că investitorii
pot cu greu evalua şi determina abilităţile administratorului de fonduri. Apoi, pe 3 mai 2013, un articol din The Globe and Mail intitulat
„Cîteva sfaturi simple pentru investitori: Nu vă bazaţi pe instincte.” citează un profesor de drept din cadrul Universităţii Harvard, Cass
Sunstein, care, în ultima sa carte „Mai simplu: Viitorul Guvernului” spune: „Dacă vă hotărâţi să vă investiţi economiile, instinctele s-
ar putea să vă îndrepte în anumite direcţii. Ignoraţi-le.” Un articol din The New York Times din 1 iunie 2013, intitulat „Singurul model
care contează” citează un cercetător de la Caltech, David J. Leinweber, care se presupune că a descoperit cum se poate estima evoluţia
bursei în baza a doar trei variabile: 

I. Producţia de unt din Statele Unite şi din Bangladesh 
II. Efectivul de ovine din Statele Unite şi din Bangladesh
III. Producţia de brânză din Statele Unite.
Autorul susţine că din punct de vedere statistic, „cele trei variabile au estimat 99% din evoluţia bursei.”
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Bineînţeles, subiectul educaţiei financiare a investitorilor are şi o serie de critici şi de întrebări fără răspuns.
De exemplu, un ziar american din Minneapolis, Minnesota, The Star Tribune, a prezentat în ediţia din 8 aprilie
2013 un articol intitulat „Educaţia financiară, în continuare în căutarea unui oarecare câştig.” Autorul articolului
spunea că: „Există cu adevărat o problemă în tot acest efort bine intenţionat de educare financiară a tinerilor.
Nu s-a găsit încă o metodă care să funcţioneze.”

Cercetările efectuate de Profesor Lauren Willis41 au pus la îndoială eficacitatea eforturilor de educaţie fi-
nanciară. Concret, Willis sugerează că domeniul educaţiei financiare este foarte greu de abordat din cel puţin
următoarele motive42:

l Gestionarea finanţelor personale este o activitate complexă, care necesită timp şi înţelegere. Majoritatea
consumatorilor pornesc cu un nivel de cunoştinţe foarte scăzut. Diferenţa uriaşă dintre nivelul de cunoş-
tinţe real şi nivelul de cunoştinţe necesar pe piaţa financiară de azi  nu poate fi acoperită doar prin educaţie
financiară.

l Piaţa financiară este în continuă schimbare, într-un ritm foarte rapid. Este foarte greu pentru organis-
mele de reglementare şi aproape imposibil pentru consumatori să ţină pasul cu ritmul inovaţiei financiare.
Educaţia financiară urmăreşte o ţintă în mişcare, pe care nu o va atinge niciodată.

l Experienţele personale şi trăsăturile de caracter împiedică majoritatea consumatorilor să acţioneze ca
jucători „raţionali” capabili să urmărească câştigul personal. Efortul este cu atât mai considerabil având
în vedere complexitatea produselor.

l Educaţia financiară nu este singurul lucru care contează atunci când sunt luate decizii financiare bune.

l Ineficienţă. Resurse limitate.

l În cazul anumitor persoane, cursurile de educaţie financiară îmbunătăţesc doar nivelul de încredere în
cunoştinţele personale nu şi nivelul de cunoştinţe în sine – ceea ce poate conduce la decizii şi mai proaste.

l Evitarea reglementării printr-un model educaţional care-i învinovăţeşte pe investitori pentru lipsa lor
de cunoştinţe, făcându-i să se simtă ruşinaţi de nivelul lor de educaţie financiară şi evitând astfel nece-
sitatea unor reglementări eficiente.

Chiar mai recent, trei profesori de economie au prezentat o evaluare deloc încurajatoare a încercărilor ac-
tuale43 de îmbunătăţire a comportamentelor financiare. Concret, profesorii au efectuat „o meta-analiză a relaţiei
dintre educaţia financiară şi comportamentele financiare în 168 de lucrări cuprinzând 201 studii anterioare.”
S-a descoperit că „intervenţiile de îmbunătăţire a educaţiei financiare explică doar 0,1% din variaţia în com-
portamentele financiare studiate, cu efecte şi mai slabe în eşantionul de populaţie cu venituri scăzute. 

41 Pentru o analiză a eficacităţii educaţiei financiare, vezi „Practică şi Teorie în evaluarea eficacităţii educaţiei financiare,” 46 SAN
DIEGO L. REV. 415 (2009), la adresa http://ssrn.com/abstract=1098270. Vezi şi, „Educaţia financiară: Lecţii neînvăţate, lecţii învăţate,
Conferinţa organizată de Boston University School of Management şi Federal Reserve Bank of Boston pe tema educaţiei financiare şi
a protecţiei consumatorilor” (mai 2011), la adresa http://ssrn.com/abstract=1869313; „Neajunsurile educaţiei financiare,” 101 AMERICAN
ECON. REV.: PAPERS PROCEEDINGS 2011, la adresa http://ssrn.com/abstract=1869323 şi „Împotriva educaţiei financiare,” 94 IOWA
L. REV. 197 (2008), adresa http://ssrn.com/abstract=1105384.

42 http://faircanada.ca/retail-investors/financial-literacy/a-case-against-financial-literacy-education/ prezintă afirmaţiile Profesorului Willis citate

în lucrarea de faţă. Vezi şi articolul la adresa: http://faircanada.ca/wp-content/uploads/2009/09/A-Case-Against-Financial-Literacy.pdf
43 „Educaţia financiară, comportamente sociale şi reţeaua de studii sociale„ (http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2333898) şi

discuţia din „Educaţia financiară dincolo de clasă,” The New York Times, 6 octombrie 2013, pagina B16 (http://www.nytimes.com/2013/
10/06/ business/financial-literacy-beyond-the-classroom.html?_r=3&).
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Ca şi alte tipuri de educaţie, educaţia financiară se erodează în timp; chiar şi acţiunile de anvergură, cu multe
ore de instruire au doar efecte neglijabile asupra comportamentului la 20 de luni sau mai mult de la intervenţie....
Estimăm că acţiunile de educaţie financiară care nu sunt elaborate sau continuate ulterior vor avea un rol ne-
semnificativ pentru educaţia financiară.... Sugerăm acţiuni de educaţie financiară mai specifice, desfăşurate „la
momentul oportun”, în legătură cu comportamentele specifice pe care intenţionează să le îmbunătăţească.” Pe
scurt, cercetătorii au concluzionat că, deşi educaţia financiară este lăudabilă, nu este în mod deosebit de utilă.

Totuşi, alte studii par să indice că nivelul de educaţie financiară creşte în funcţie de numărul de ani de studii
superioare. În plus, mai buna stăpânire a capacităţii de înţelegere şi utilizare a cifrelor şi instruirea directă, în
diferite momente oportune, de exemplu în momentul unei vânzări sau al unei decizii financiare, s-au dovedit a
avea rezultate mai bune.44

Domeniul educaţiei financiare a investitorilor necesită încă multă muncă şi studii. IOSCO ia în considerare
diferite variante de finanţare a acestui program ambiţios de educaţie şi instruire. Reglementatorii de valori mo-
biliare din întreaga lume trebuie să continue să joace un rol important în evaluarea şi realizarea educaţiei fi-
nanciare.

44 Pentru un exemplu recent, vezi „Educaţia financiară şi comportamentul de îndatorare al tinerilor,” din Raportul Federal Reserve
Bank of New York, http://www.newyorkfed.org/research/staff_reports/sr634.pdf (2013).
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3
Educaţia financiară în Suedia: 
Un angajament la nivel naţional 
faţă de investitori
Viveca Wallén Vrenning
Project Manager, Protecţia consumatorilor
Autoritatea de Supraveghere Financiară din Suedia

Introducere
În 2008, Autoritatea de Supraveghere Financiară din Suedia (Finansinspektionen - FI) a fost însărcinată de

Ministerul de Finanţe cu aplicarea strategiei naţionale privind educaţia financiară a populaţiei.  Obiectivul ur-
mărit era educarea populaţiei în legătură cu aspectele financiare. FI a reuşit să transmită mesajul consumatorilor
de toate vârstele din toată ţara, prin intermediul mai multor proiecte care au fost foarte bine primite. 

Context
Reforma pensiilor din Suedia este un exemplu de abordare în care responsabilitatea pentru finanţele personale

este transferată din ce în ce mai mult de la stat către cetăţean. Această schimbare, precum şi caracterul din ce
în ce mai complex al produselor financiare şi schimbările din ce în ce mai frecvente de condiţii şi preţ au mărit
semnificativ probabilitatea ca investitorii să se confrunte cu anumite probleme.

Guvernul suedez a înţeles importanţa acestor riscuri şi, ca urmare a iniţiativelor lansate de OCDE şi UE, a
pus la punct o strategie naţională de educaţie financiară. FI are un rol extrem de important şi a fost implicată
în prima etapă a strategiei în realizarea unei reţele sub denumirea „Fii prietenul investiţiilor tale” (Gilla Din
Ekonomi/GDE). Reţeaua, care cuprinde FI, alte autorităţi naţionale, organizaţii din domeniul financiar, de
exemplu, Asociaţia Fondurilor de Investiţii din Suedia, companii de pe piaţa financiară precum bănci şi fonduri
de pensii ocupaţionale precum şi sindicate se bazează pe principiul fundamental conform căruia toate informa-
ţiile generate în cadrul reţelei trebuie să fie independente. Programele sau proiectele educaţionale trebuie să
aibă doar caracter informativ, fără a include mesaje publicitare. Materialele nu includ nicio denumire comercială.

AUTORITĂŢI PUBLICE
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Fiecare participant la reţea îşi aduce contribuţia sub formă de informaţii şi timp dedicat proiectelor. FI primeşte
anual fonduri nerambursabile în valoare de 7 milioane de coroane suedeze pentru a disemina informaţii şi pentru
a iniţia programe private de educaţie economică pentru public.

Strategia FI
l Cooperare
Peste 60 de autorităţi, organizaţii şi companii fac parte în prezent din reţeaua „GDE - Fii prietenul investiţiilor

tale”, o iniţiativă naţională de conştientizare a importanţei bunei administrări a finanţelor personale.

l Grupuri ţintă
Modulele de curs din programul nostru se adresează angajaţilor, pensionarilor, elevilor de gimnaziu şi im-

igranţilor.

l Mijloace de prezentare
Programele noastre sunt derulate prin sindicate, asociaţii de educare a adulţilor, organizaţii ale pensionarilor,

profesori, traineri pentru imigranţi nou-sosiţi în ţară, companii private, autorităţi locale şi televiziunea de stat.
Aceste mijloace de prezentare a programelor educaţionale s-au dovedit a fi inteligente şi eficiente din punct de
vedere al costurilor.

l Stabilirea programei de curs
Înainte de a stabili programa de curs, FI a desfăşurat o serie de studii, întâlniri şi interviuri. FI a stabilit

nivelul de educaţie financiară a populaţiei în baza rezultatelor studiilor realizate în cooperare cu Uniunea con-
sultanţilor financiari, Agenţia Naţională de Protecţie a Consumatorilor şi Agenţia Naţională de Pensii.

Rezultatele obţinute au arătat că oamenii erau perfect conştienţi de importanţa administrării bugetului per-
sonal şi că nu mai era necesară nicio îmbunătăţire în acest sens. S-a stabilit şi că un curs de trei ore era suficient
pentru ca populaţia să aibă mai multă încredere în cunoştinţele sale şi pentru a le aplica mai bine.

Una dintre concluziile importante a fost că erau necesare cursuri pentru angajaţii din diverse domenii. Pro-
iectele lansate deja de FI în cooperare cu diverşi alţi jucători de pe piaţă aveau ca public ţintă alte grupuri, de
exemplu, studenţii, imigranţii sau tinerii şomeri. 

În Suedia, asociaţiile de învăţământ pentru adulţi şi sindicatele sunt în mod tradiţional implicate în procesul
educaţional. Pentru ca proiectul să fie eficient din punct de vedere al costurilor şi pentru a transmite mesajul
cât mai multor persoane, FI a aplicat un model strategic bazat pe o abordare de tip „train-the-trainer”. Astfel,
membrii reţelei „GDE - Fii prietenul investiţiilor tale” au selectat şi au pregătit anumite persoane, al căror scop
este să transmită în continuare mesajul publicului larg. Acest model oferă posibilitatea transmiterii mesajului
dorit în toate zonele geografice ale ţării, întregii populaţii. 

Viziunea reţelei „GDE - Fii prietenul investiţiilor tale” urmăreşte educarea financiară a populaţiei, care tre-
buie să câştige mai multă încredere în propriile sale decizii. Dacă populaţia este mai informată, are încredere
în cunoştinţele sale şi ştie unde să caute informaţii obiective şi corecte, atunci investiţiile personale vor fi mai
bine administrate, cu rezultate mai bune atât pe termen scurt, cât şi pe termen lung. 
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Exemple de Proiecte de educaţie financiară derulate de FI
Cel mai mare proiect, „Asigură-ţi viitorul financiar” (Trygga din ekonomiska framtid) este un proiect

educaţional de mare anvergură. Programul se desfăşoară în diverse instituţii, iar cu ajutorul sindicatelor poate
ajunge la 3,5 milioane de angajaţi din cei 6 milioane existenţi la nivel naţional. Programa cursului include su-
biecte precum: buget personal, plata facturilor, asigurări, taxe şi impozite, modalităţi de economisire precum
fonduri de investiţii, burse şi asigurări cu componentă investiţională, risc şi randament, pensii în sistemul public
şi privat. 

Profesori din cadrul asociaţiilor de învăţământ pentru adulţi şi sindicate participă la un curs de două zile
ţinut de membrii reţelei „GDE - Fii prietenul investiţiilor tale”. Ei primesc pe un stick o prezentare powerpoint
de trei ore pe care o pot folosi mai departe în cursurile lor. Primesc şi materiale pe care le pot adapta în funcţie
de public. Pot accesa şi website-ul www.gilladinekonomi.se aparţinând reţelei pentru a descărca materiale actua-
lizate şi pentru a contacta reţeaua în cazul în care e nevoie de ajutor sau informaţii. Televiziunea naţională a în-
registrat un curs de 2 zile, care a fost transmis în diferite ocazii.

Recent, FI a lansat un proiect nou pentru pensionarii din Suedia – „Asigură-ţi viitorul la pensie” (Tryggare
ekonomi på äldre dar). În acest proiect, FI colaborează cu cele mai importante cinci organizaţii ale pensiona-
rilor la nivel naţional, care reprezintă împreună aproape 1 milion de persoane. S-a folosit aceeaşi abordare ca
şi în cazul celuilalt proiect  - „Asigură-ţi viitorul financiar” – respectiv, studii, întâlniri şi interviuri. Modelul
este acelaşi „train-the-trainer”, iar televiziunea naţională va înregistra de asemenea un curs pentru a-l transmite
în timpul programului său.

Evaluare
Toate cursurile pentru traineri sunt evaluate. Participanţii trebuie să-şi spună părerea în legătură cu calitatea

materialelor, a conţinutului prezentat şi a cunoştinţelor dobândite. Participanţii trebuie să dea şi un punctaj ni-
velului de cunoştinţe dobândit în urma cursului. Punctajul mediu obţinut a fost 4, pe o scară de la 1 la 5.
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4
Punctul de vedere al investitorilor:
Scăderea nivelului de educaţie 
financiară

Guillaume Prache
Director General
Federaţia Europeană a Utilizatorilor de Servicii Financiare (EuroFinUse)

Introducere
În prezent, cetăţenii europeni beneficiază de două oportunităţi de a obţine educaţie financiară:
l În şcoală, când sunt tineri
l La întâlnirea cu intermediarii financiari, ca adulţi

Din păcate, aceste oportunităţi au fost din ce în ce mai puţin exploatate în ultimele decenii.

Educaţia financiară în şcoală
Prima prioritate a oricărui plan de îmbunătăţire a nivelului de educaţie financiară trebuie să fie reintroducerea

cunoştinţelor fundamentale de matematică financiară în programele şcolare europene; iar aceasta cât mai de-
vreme, din şcoala primară.

Un manual de şcoală primară din Franţa anilor 1880 arată că acum mai bine de un secol copiii învăţau la
şcoală despre dobânda simplă şi compusă şi chiar despre anuităţi şi făceau exerciţii de calcul ale acestora.
Astăzi, la început de secol XXI, programa şcolară după care învaţă copiii mei nu include aceste noţiuni extrem
de necesare: nici în şcoala primară, nici la gimnaziu. În schimb, au învăţat doi sau trei ani la rând elemente de
geometrie extrem de sofisticate, cum ar fi teorema lui Thales, a cărei utilizare în viaţa de zi cu zi a unui adult
este mult mai redusă decât cea a rate dobânzii, de exemplu.

Este uimitor să constaţi modul în care a dispărut din şcoli educaţia financiară: în prezent, speranţa de viaţă
mult mai îndelungată şi dispariţia sistemului de pensii bazat pe plăţi determinate ar trebui să însemne că gene-
raţiile mai tinere trebuie să înveţe ce înseamnă anuităţile şi cum se calculează.

INVESTITORI
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Educaţia financiară în momentul cumpărării de produse şi servicii financiare
Din păcate, regresul educaţie financiare este şi mai vizibil în viaţa adultă. În realitate, principala modalitate

ca un adult să mai adauge ceva cunoştinţe financiare celor învăţate (sau nu) în şcoală este interacţiunea cu in-
termediarii financiari, de exemplu bănci, brokeri, etc. Acum patruzeci de ani, familiile deţineau în mod direct
aproximativ 40% din acţiunile listate în Europa. Erau cumpărate în mod frecvent şi obligaţiuni. Intermediarii
financiari ofereau frecvent spre vânzare acţiuni şi obligaţiuni, „educând” în acelaşi timp publicul larg în legătură
cu utilizarea acestora. În prezent, familiile deţin în mod direct doar aproximativ 13% din acţiunile listate în Eu-
ropa. Pe de altă parte, deţinerile fondurilor au crescut de la 5% la 25%. Populaţia primeşte acum mai multe in-
formaţii despre „pachete” de produse de investiţie decât despre acţiuni şi obligaţiuni.

Odată cu apariţia „pachetelor” de produse, începând cu fondurile de investiţii în anii ‘70 şi ‘80, zona de in-
teres a intermediarilor din sectorul de retail s-a schimbat: nu mai oferă informaţii şi nu mai explică cum func-
ţionează acţiunile şi obligaţiunile pentru că sunt prea ocupaţi să explice pachetele de produse (fonduri, asigurări
de viaţă, produse bancare, etc.) pe care le oferă. Ar fi foarte interesant dacă s-ar măsura cunoştinţele din ultimele
decenii ale cetăţenilor europeni despre piaţa de capital (acţiuni şi obligaţiuni): cred că am putea să punem pariu
că nivelul de cunoştinţe a scăzut.

Măsurile care ar putea fi implementate ar trebui să pornească de la elite. De exemplu, niciunul dintre miniştrii
din actualul guvern francez nu a declarat că deţine acţiuni. Nu putem să nu ne întrebăm oare cât de multe lucruri
ştiu despre finanţarea pe termen lung a economiei. M-am confruntat cu un alt caz de lipsă de cunoştinţe finan-
ciare atunci când am întrebat un reprezentant al Comisiei Europene de ce atât de puţine cazuri de abuz de piaţă
din Europa s-au finalizat cu condamnarea făptaşilor. Răspunsul său a fost că, de multe ori, judecătorul nici nu
înţelege diferenţa dintre o acţiune şi o obligaţiune …

Bineînţeles că, în acelaşi timp, produsele şi serviciile financiare au devenit din ce în ce mai complexe, uneori
prea complexe şi pentru experţii financiari, aşa cum a fost nevoită să recunoască industria atunci când a analizat
cauzele crizei financiare începută în 2008.45

Rolul industriei financiare
Accentuarea diferenţei dintre nivelul de educaţie financiară a gospodăriilor familiale şi complexitatea din

ce în ce mai mare a ofertei de servicii financiare are legătură cu deja dovedita46 pierdere a încrederii investitorilor
în pieţele financiare în general, inclusiv în fondurile de investiţii. Este, deci, în interesul pe termen mediu şi
lung al industriei financiare, în special al intermediarilor din sectorul de retail – să găsească modalităţi de in-
versare a tendinţelor negative actuale şi de întoarcere la fundamentele pieţelor de capital împreună cu clienţii
lor. Administratorii de fonduri ar putea face echipă cu distribuitorii şi consultanţii pentru a le explica clienţilor
cum funcţionează o investiţie tipică şi de ce investiţiile sunt importante pentru economie şi pentru locurile de
muncă: Populaţia TREBUIE să înţeleagă în ce investeşte. „Nu investi niciodată într-un domeniu pe care nu-l
înţelegi.” (Warren Buffett).

Poate că cel mai mare serviciu pe care sectorul de investiţii l-ar putea aduce educaţiei financiare este pro-
movarea unei game de produse simple pentru persoane fizice, cu obiective investiţionale extrem de clare, mai
ales în cazul investiţiilor pe termen lung/pentru pensie.

45 „instrumente care încorporau portofolii de credite ipotecare, cu riscuri extrem de complexe. Complexitatea acestor instrumente,
precum şi faptul că anumite instrumente nu puteau fi vândute sau cumpărate cu uşurinţă, au contribuit la efectele crizei.” (Lloyd Blan-
kfein, Director General, Goldman Sachs, 2010)

46 În tabelul de bord anual al pieţelor de consum din Uniunea Europeană, publicat în decembrie 2012, produsele de investiţii s-au
situat pe locul 30 (ultimul) pentru al treilea an consecutiv
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5
Câştigarea încrederii noilor investitori

Keith Richards
Director General
The Personal Finance Society

Ultimii 30 de ani de reglementări în continuă schimbare, problemele economice şi dezastrul evitat în ultimul
moment în sectorul bancar au dăunat reputaţiei şi percepţiei referitoare la serviciile financiare adresate persoa-
nelor fizice, în general, cu efect negativ asupra încrederii şi siguranţei consumatorilor. Vestea mai bună este că
toate acestea au avut un impact redus asupra investitorilor sau consumatorilor deja existenţi. Totuşi, percepţia
negativă şi lipsa unei educaţii financiare a consumatorilor a deteriorat importanţa planificării financiare.

În consecinţă, educaţia financiară a consumatorilor în general, nu doar a investitorilor, trebuie să devină un
obiectiv şi un angajament ferm al tuturor companiilor care funcţionează în sectorul financiar de retail. Realitatea
este că aproximativ două treimi din consumatorii adulţi ar putea avea mult de câştigat de pe urma prezentării con-
ceptului de planificare financiară, la începutul carierei, în apropiere de pensie sau chiar la pensie. Persoanele care
nu au interacţionat niciodată cu un consultant financiar ar putea să nu înţeleagă prea bine beneficiile planificării fi-
nanciare sau ar putea chiar să devină suspicioşi din cauza problemelor din trecut. Totuşi, practicile din vânzări apli-
cate în trecut nu-şi mai au locul în serviciile actuale de planificare financiară care sunt oferite de consultanţi calificaţi.

Consultanţii financiari sunt supuşi în prezent unor reglementări mult mai stricte, sunt obligaţi să deţină ca-
lificările necesare şi să aplice grile de comisioane transparente. Toate acestea au avut ca rezultat o scădere a
numărului de consultanţi financiari din Marea Britanie, de la 300.000 la sfârşitul anilor ‘80 la aproximativ
32.500 astăzi.

Au supravieţuit cei mai puternici, în acest caz, consultanţii care au comunicat în mod clar şi transparent cu
investitorii şi consumatorii, astfel încât deciziile acestora să fie mai sigure şi mai informate.

Acesta este mesajul. Consultanţii sunt mult mai bine pregătiţi, iar asta înseamnă câştiguri mai mari pentru
clienţi. De exemplu, Raportul intitulat Valoarea Serviciilor de Consultanţă publicat la începutul anului pe web-
site-ul unbiased.co.uk şi a societăţii Standard Life a arătat că serviciile de consultanţă financiară ar putea aduce

CONSULTANŢI FINANCIARI
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consumatorilor un venit suplimentar la pensie de peste 2.780 de lire sterline pe an, în medie, putând conduce
la creşteri ale valorii pensiei lunare cu până la 2.321 lire sterline.

Găsirea unui consultant financiar este acum foarte simplă datorită integrării tehnologiei şi utilizării Interne-
tului. Au apărut astfel website-uri şi instrumente online dedicate consumatorilor, concepute pentru a ajuta la
alegerea soluţiilor de investiţie şi de planificare financiară atât pe termen scurt cât şi pe termen lung.

Cererea de servicii de consultanţă financiară este din ce în ce mai mare, pe măsură ce tot mai mulţi consumatori
recunosc importanţa unui punct de vedere profesionist. Populaţia înţelege că are nevoie de produse sau servicii fi-
nanciare ca urmare a unui eveniment sau a unei succesiuni de evenimente din viaţa lor, în urma cărora se gândeşte
la beneficiile planificării financiare sau la consecinţele lipsei de acţiune în acest domeniu. În cazul obiectivelor pe
termen lung, de exemplu planificarea veniturilor pentru pensie sau încheierea de poliţe de asigurare de viaţă, multe
persoane sunt conştiente de necesitatea acestora, dar foarte puţine sunt motivate să acţioneze, deoarece, de multe
ori, lucrurile par foarte complexe şi este mai uşor să amâne luarea vreunei măsuri până mai târziu.

Totuşi, este evident că, în absenţa evenimentelor la care făceam referire mai sus, consumatorii care nu înţeleg
necesitatea sau valoarea consultanţei financiare nu vor apela probabil la aceste servicii în lipsa unei educaţii fi-
nanciare mai bune. Un număr destul de redus de consultanţi financiari au participat gratuit la programe de edu-
caţie financiară a consumatorilor, dar există o iniţiativă educaţională mult mai importantă care trebuie
implementată în beneficiul consumatorilor.

Problema cea mai importantă este că, de multe ori, intermediarii din domeniul investiţiilor sunt deseori firme
mici sau PFA-uri, deci resursele lor sunt destul de limitate. În acest sens, administratorii de fonduri şi platformele
online au un rol foarte important în susţinerea directă sau indirectă a consultanţilor cu programe de dezvoltare
profesională continuă, care la rândul lor, vor conduce la o mai bună educaţie a consumatorilor.

În mod indirect, mulţi administratori de fonduri alocă bugete pentru susţinerea promovării unor produse sau
servicii sau a unor campanii de conştientizare, iar o parte din aceste iniţiative ar putea fi adresate educaţiei ge-
nerale a consumatorilor.

Societăţile de asigurări de viaţă, societăţile de servicii de investiţii financiare şi comunitatea consultanţilor
financiari sunt prezenţe constante în promovarea de cursuri de instruire. Ceea ce s-a schimbat în ultimul timp
este calitatea serviciilor oferite şi mutarea accentului de pe vânzarea de produse pe materiale educaţionale cu
caracter mai general. Aceste schimbări au apărut ca urmare a solicitărilor consultanţilor, ale organismelor pro-
fesionale şi a schimbărilor din cadrul de reglementare a serviciilor de dezvoltare profesională continuă, mai
ales a dorinţei consultanţilor financiari de a beneficia de oportunităţi educaţionale de foarte bună calitate.

În prezent, calitatea este foarte importantă. Consultanţii nu mai doresc dezvoltare profesională continuă doar
pentru a bifa o solicitare a organismelor de reglementare, ci chiar vor să înveţe ceva care să corespundă nevoilor
lor specifice.

Multe societăţi de asigurări de viaţă şi societăţi de servicii de investiţii financiare înţeleg necesitatea unor acţiuni
de instruire de calitate şi au impus angajaţilor lor din vânzări obţinerea de calificări profesionale superioare.

Acesta este un cerc virtuos care are ca rezultat angajaţi mai bine calificaţi şi rezultate mai bune pentru con-
sumatori.

Unul dintre aspectele de urmărit pe viitor ar fi o piaţă în care consultanţii profesionişti înţeleg necesitatea şi
valoarea instruirii „plătite”, care să înlocuiască modelul actual în care totul este oferit gratuit – astfel încât con-
sultanţii financiari să se comporte ca profesionişti în adevăratul sens al cuvântului. Am văzut îmbunătăţiri, o
mai mare concentrare pe conţinutul cu caracter tehnic, realizarea unei conexiuni între consultanţi şi clienţi - de
exemplu, mulţi consultanţi oferă în prezent analize strategice & economice.

Noi, consultanţii financiari, trebuie să demonstrăm că avem o cultură orientată către consumatori, fără ca
stimulentele economice implicite în activitatea noastră să pară a fi pe primul plan. Numeroşi administratori de
fonduri, precum şi noi în cadrul Personal Finance Society înţelegem acest lucru şi întrevedem mult mai multe
proiecte în viitor – ceea ce este mai mult decât lăudabil.

Obiectivul final trebuie să fie dezvoltarea unui sector de planificare financiară mult mai dinamic, cu o re-
putaţie bună şi în care populaţia să aibă încredere. Într-un astfel de mediu, mulţi mai mulţi consumatori vor
apela la serviciile de consultanţă oferite de specialişti. Rezultatele mai bune obţinute de consumatori vor însemna
rezultate mai bune pentru toate celelalte părţi interesate şi un sector financiar revigorat, cu oportunităţi multiple
pentru toată lumea.
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Recomandările EFAMA
pentru iniţiativele din
domeniul educaţiei 
financiare a 
investitorilor
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Introducere
Denise Voss
Preşedintele Grupului de lucru privind 
educaţia financiară a investitorilor din cadrul EFAMA

Opinia mea este că această parte din Raportul EFAMA privind educaţia financiară a investitorilor se asea-
mănă cu umplutura unui sandvici: este înconjurat de două felii de pâine care formează o structură de rezistenţă,
dar este independentă şi interesantă. Sper că sunteţi de acord cu mine!

Raportul a fost întocmit pe baza recomandărilor emise de Grupul de lucru privind educaţia financiară a in-
vestitorilor din cadrul EFAMA, ca rezultat al unei întâlniri extrem de fructuoase care a avut loc în ianuarie
2013. Membrii Grupului de lucru au organizat şi au participat la conferinţa din noiembrie 2012 dedicată „Zilei
Educaţiei financiare a investitorilor”, iar cu această ocazie s-a văzut foarte clar că încercam „să vindem castraveţi
grădinarului”, având în vedere că majoritatea participanţilor erau oricum deja de părere că educaţia financiară
este un punct foarte important în restabilirea încrederii investitorilor, mai ales după criza financiară din 2008.
Conferinţa a avut ca scop prezentarea de bune practici în domeniul educaţiei financiare a investitorilor, iar pasul
următor a fost diseminarea acestor bune practici nu doar în rândul membrilor EFAMA dar şi în comunitatea fi-
nanciară, în rândul funcţionarilor publici, al presei şi altor părţi interesate. 

Raportul pe care îl aveţi în faţă este rezultatul muncii de peste an şi sperăm că vă va ajuta să înţelegeţi mai
bine că administratorii de fonduri pot contribui la educarea investitorilor.

Este clar pentru toată lumea că europenii sunt din ce în ce mai responsabili în ceea ce priveşte viitorul fi-
nanciar şi pensiile. Educaţia financiară este mai importantă acum decât a fost vreodată, deoarece acum populaţia
nu se mai poate baza doar pe ajutorul venit de la stat. Trei mesaje sunt din punctul nostru de vedere cele mai
importante:

l Educaţia financiară este vitală, dar serviciile de consultanţă pentru investiţii îşi au şi ele rolul lor la fel
de important. Investitorii educaţi vor pune întrebări pertinente consultanţilor, ceea ce înseamnă recoman-
dări mai bune şi rezultate financiare adecvate obiectivelor investitorilor.
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l Cu toţii putem contribui la educaţia financiară a investitorilor, în moduri diferite. Aşa cum reiese din
recomandările prezentate în cele ce urmează, educaţia financiară a investitorilor poate fi îmbunătăţită pe
foarte multe căi, fără costuri semnificative. Cred cu tărie că investitorii mai educaţi sunt mult mai impli-
caţi, iar implicarea lor înseamnă şanse mai mari ca relaţia cu administratorii de fonduri să fie o relaţie pe
termen lung.

l Subiectul educaţiei financiare a investitorilor pare deseori dificil de abordat din cauza ariei de aplica-
bilitate extrem de vaste, a duratei de timp necesare, etc. În plus, există o serie de aspecte, precum educaţia
financiară în şcoli – care pune la dispoziţia investitorilor cunoştinţe financiare de bază – asupra cărora
nu avem o influenţă covârşitoare. Aşa cum arată şi recomandările noastre, putem profita de foarte multe
oportunităţi de îmbunătăţire a educaţiei financiare a investitorilor, astfel încât aceştia să poată accesa cât
mai multe mijloace de îndeplinire a obiectivelor lor financiare şi de asigurare a veniturilor la pensie.

Am convingerea că acest raport nu este doar oportun, ci chiar vital pentru industria noastră, astfel încât să
putem câştiga şi recâştiga încrederea investitorilor, mai ales în ceea ce priveşte persoanele fizice. În concluzie,
aş vrea să mulţumesc membrilor Grupului de lucru privind educaţia financiară a investitorilor din cadrul
EFAMA, lui Bernard Delbecque şi lui Jonathan Healy pentru timpul dedicat acestui proiect şi pentru entuziasmul
de care au dat dovadă.
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Iniţiativele din domeniu „educaţiei financiare a investitorilor” se axează pe îmbunătăţirea nivelului de cu-
noştinţe şi abilităţi precum şi a încrederii populaţiei referitor la beneficiile şi caracteristicile investiţiilor care
trebuie să răspundă nevoilor lor financiare. aceste iniţiative oferă şi informaţii pe care orice investitor ar trebui
să le înţeleagă şi să le acceseze cu uşurinţă. Nu în ultimul rând, „educaţia financiară a investitorilor” înseamnă
şi acţiuni efective de educare a populaţiei pe teme financiare. Recomandările noastre reprezintă un ghid menit
să încurajeze, să motiveze şi să susţină implementarea iniţiativelor din domeniul educaţiei financiare a inves-
titorilor de către entităţile din industria administrării investiţiilor şi din sectorul financiar în general.

I. Context
l Identificarea problemelor şi cerinţelor de educaţie financiară
Ca punct de plecare, încercaţi să reflectaţi asupra nivelului de educaţie financiară a populaţiei în general

sau a clienţilor societăţilor pe care le reprezentaţi în particular şi identificaţi punctele în care lipsa educaţiei fi-
nanciare reprezintă un impediment pentru creşterea volumului şi calităţii economiilor şi investiţiilor pe termen
scurt, mediu şi lung. Pot fi avute în vedere următoarele acţiuni:

n Consultarea rezultatelor studiilor referitoare la nivelul de educaţie financiară a investitorilor
n Căutarea indicatorii relevanţi
n Analizarea reclamaţiilor şi solicitărilor de informaţii venite din partea clienţilor.

l Analiza iniţiativelor deja existente şi identificarea unor obiective realiste
Pornind de la analiza problemelor şi cerinţelor de educaţie financiară a investitorilor, stabiliţi obiective rea-

liste pentru a identifica domeniile în care vă puteţi aduce contribuţia la o mai bună educare a investitorilor şi a
populaţiei în general, având în vedere resursele limitate disponibile.

l Identificarea publicul ţintă
Publicul înseamnă o varietate de persoane/părţi interesate, cu diferite profiluri de risc şi niveluri de cunoştinţe

despre investiţii. Pot fi incluşi aici:
n Investitorii

I. Persoane fizice – persoanele care economisesc şi investesc, studenţi, angajaţi, angajaţi care se pre-
gătesc să iasă la pensie, pensionari, etc.

II. Investitori instituţionali – în măsura în care aceştia oferă servicii şi reprezintă interesele investito-
rilor persoane fizice; de ex. fonduri de pensii, autorităţi locale, etc.

n Intermediarii
I. Distribuitori de titluri de participare în fonduri de investiţii (bănci, societăţi de asigurare, companii

de consultanţă financiară, etc. ) – cărora li se vor explica conceptele de bază ale educaţiei financiare
şi care vor primi materiale pe care le vor putea folosi în relaţia cu clienţii lor.
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II. Alţi intermediari – care se află în contact cu investitorii (sindicate, patronate, etc.)
n Autorităţile – care trebuie convinse de importanţa educaţiei financiare, astfel încât acestea să susţină fi-

nanciar şi politic iniţiativele din domeniu.
n Jurnaliştii – care trebuie să conştientizeze rolul pe care îl au în domeniul educaţiei financiare a investitorilor

şi care ar trebui, de ex. să popularizeze necesitatea economiilor şi investiţiilor, tipurile de produse de investiţie,
întrebări frecvente, etc.

n Furnizorii de servicii de educaţie – profesorii/trainerii trebuie să înţeleagă importanţa conceptelor finan-
ciare şi să predea mai departe principiile de bază ale educaţiei financiare (efect de multiplicare).

l Cooperarea cu alte părţi interesate
Parteneriatele au capacitatea de a concentra resurse şi de a coordona mai bine iniţiativele din domeniul edu-

caţiei financiare a investitorilor şi/sau de a organiza iniţiative în cadrul unor programe naţionale axate pe educaţie
şi pe alte teme conexe. Părţile interesate pot fi:

n Statul (organisme de reglementare, ministerul educaţiei, ministerul finanţelor)
n Asociaţii ale consumatorilor
n Alte societăţi de servicii financiare/asociaţii/intermediari/distribuitori (bănci, platforme online, etc.)
n Presa şi alte mijloace de comunicare
n Furnizori de servicii de educaţie (profesori, sindicate, asociaţii care se ocupă de integrarea imigranţilor, etc.)
n Sponsori 

l Definirea acţiunilor
n Întocmirea unui plan şi stabilirea de acţiuni specifice pentru îndeplinirea obiectivelor stabilite
n Derularea de proiecte pilot
n Stabilirea unui orizont de timp pentru planificarea şi punerea în practică a acţiunilor
n Adaptarea acţiunilor în funcţie de publicul ţintă, având în vedere nivelul de educaţie, experienţa, vârsta,

nivelul cultural, etc.

II. Conţinut
l Definirea mesajului
Mesajele educaţionale se vor axa fie pe concepte generale, fundamentale pentru educaţia financiară a in-

vestitorilor, fie pe aspecte specifice referitoare la un anumit produs. Indiferent de situaţie, mesajul trebuie să
aibă legătură cu nevoile consumatorilor şi să fie transmis într-un limbaj simplu:

n Aspecte generale. Exemple de concepte şi mesaje generale:
I. Recomandări referitoare la modul în care trebuie abordată decizia de a investi, astfel încât consu-

matorii să acţioneze în mod informat şi educat („să pună întrebări”, „să aducă critici”, „să fie im-
plicaţi”, etc.)

II. Dezvoltarea cunoştinţelor, abilităţilor şi atitudinilor pe care orice copil şi tânăr ar trebui să le aibă
în relaţia cu banii

III.Educarea investitorilor în legătură cu conceptele financiare de bază, economisirea şi investiţiile,
pensii, acţiuni şi obligaţiuni, investiţii responsabile şi sustenabile, alocarea activelor, risc şi ran-
dament, comisioane, riscul de contraparte, etc.

n Aspecte specifice anumitor produse. Mesajele care se axează pe un anumit produs vor include de obicei:
I. Informaţii concrete despre produse, de exemplu diferite tipuri de fonduri de investiţii şi caracte-

risticile activelor în care pot investi fondurile, etc.
II. Avantajele investiţiei, de ex. avantajele investiţiilor în fonduri: protecţia investitorilor, plasamentul

colectiv, dispersia riscurilor şi diversificarea activelor, costuri, transparenţă, lichiditate, adminis-
trarea riscurilor, etc.
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l Neutralitate
Mesajele care nu promovează anumite produse sau mărci vor inspira mai multă încredere şi vor genera mai

mult angajament din partea investitorilor. În funcţie de context, mesajul ar trebui să fie complet neutru (să nu
favorizeze nicio bancă, asigurător sau administrator de fonduri) şi să contribuie la îmbunătăţirea cunoştinţelor
populaţiei referitor la anumite categorii de produse.

l Iniţiative directe, amuzante şi interesante
Având în vedere că mare parte dintre iniţiativele de educaţie financiară se adresează unui segment de popu-

laţie cu un nivel limitat de cunoştinţe financiare, este important ca mesajul să fie atractiv şi accesibil, astfel
încât persoanele vizate să se poată identifica cu problemele prezentate şi să rezoneze cu conţinutul mesajului.
Reţelele de socializare pot fi foarte utile în interacţiunea cu persoane foarte tinere.

l Simplitate
n Limbaj simplu: folosirea unui limbaj clar, netehnic şi uşor de înţeles, adaptat la cerinţele publicului ţintă

al iniţiativei, care să asigure înţelegerea şi asimilarea mesajului.
n Materiale: pot fi incluse definiţii, glosare de termeni, întrebări frecvente, sfaturi, date şi cifre, ghiduri,

grafice, imagini.
n Cifre: publicul nu trebuie încărcat cu mult prea multe cifre şi formule.
n Diagrame şi imagini: acestea pot fi de ajutor pentru înţelegerea proceselor.

III. Prezentare
l Alegerea unei locaţii
n Website-uri
n Şcoli (primare şi gimnaziale) şi universităţi
n Seminarii, conferinţe
n Publicitate 
n Angajatori 
n Alte tipuri de facilităţi şi locaţii, de ex. bănci, mall-uri

l Folosirea de instrumente adecvate
n Website-uri, reţele de socializare, broşuri, reviste, materiale gratuite (de ex. materiale puse la dispoziţia

profesorilor, investitorilor, publicului în general)
n Servicii online gratuite, servicii de asistenţă telefonică, întâlniri

l Eficienţă şi bună organizare
n Identificarea de „specialişti în domeniu”, cu bune abilităţi de comunicare
n Folosirea si adaptarea materialelor existente
n Angrenarea de persoane entuziaste
n Folosirea trainerilor interni şi/sau externi cu experienţă practică
n Dezvoltarea unei reţele de voluntariat
n Stabilirea unui buget (unic sau multianual)
n Cooperarea cu alte părţi interesate din ţară, industrie, etc.

l Creativitate
n Se vor utiliza tehnici şi instrumente creative care să atragă şi să menţină atenţia publicului ţintă; de ex.

sigle specifice programelor, mascote, jocuri, concursuri
n Dezvoltarea de instrumente online (calculatoare, …)
n Iniţiative bazate pe reţelele de socializare şi pe alte tipuri de tehnologii de comunicare (podcasturi, filme,

prezentări video, discuţii online, aplicaţii mobile, prezentări powerpoint, bloguri)
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IV. Evaluare
Deşi durata de derulare a unor astfel de iniţiative este destul de mare, iar impactul asupra comportamentului

investitorilor este destul de greu de cuantificat mai ales pe termen scurt, iniţiativele din domeniul educaţiei fi-
nanciare a investitorilor trebuie să fie evaluate pentru a stabili impactul acestora, pentru a obţine sugestii de
îmbunătăţire a calităţii pe viitor, astfel încât aceste proiecte să fie cât mai relevante şi eficace.

l Definirea mijloacelor de cuantificare a succesului
n Numărul de accesări ale website-urilor
n Paginile vizualizate
n Durata de timp petrecută pe website
n Indicatori de referinţă
n Solicitări de materiale
n Prezentări în mass media
n Procentul de public ţintă efectiv angrenat în proiect

l Utilizarea de instrumente specifice
n Formulare de evaluare
n Scorecarduri
n Studii
n Analize statistice

l Programele existente trebuie evaluate, iar evoluţia lor va fi raportată periodic

l Se va avea în vedere şi opinia altor părţi interesate în domeniul educaţiei financiare a investitorilor

pentru a stabili criterii de evaluare standardizate, care să poată fi utilizate la nivelul întregii industrii.
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Iniţiativele 
Membrilor EFAMA 
în domeniul educaţiei
financiare a 
investitorilor
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Introducere
Peter De Proft
Director General
Asociaţia Administratorilor de Fonduri din Europa (EFAMA)

Educaţia financiară a investitorilor este o prioritate esenţială pentru EFAMA. Pentru că acesta nu este doar
un slogan, am decis să întreprindem o serie de măsuri pentru a ne demonstra ambiţiile în acest domeniu. În
timpul discuţiilor dintre membrii, au fost subliniate iniţiativele deja implementate de diferite asociaţii profe-
sionale şi companii în scopul promovării educaţiei financiare a investitorilor. Aşa ne-a venit ideea acestui raport,
axat pe două obiective clare: popularizarea iniţiativelor deja derulate de membrii noştri, pentru a încuraja alţi
membri şi părţi interesate să ia măsuri în acest domeniu şi diseminarea recomandărilor, pentru a ajuta la imple-
mentarea iniţiativelor de educaţie financiară a investitorilor.

Această parte din raport se concentrează pe primul obiectiv şi confirmă faptul că promovarea educaţie fi-
nanciare a investitorilor face acum parte din ADN-ul tuturor administratorilor de fonduri din Europa.

Iniţiativele prezentate sunt materia primă care ne-a ajutat la definirea recomandărilor EFAMA. Aceste reco-
mandări se aseamănă cu meniul unui restaurant – o ofertă cu foarte multe sugestii. Sunt posibile diverse combinaţii
care să conducă la diferite tipuri de iniţiative de educaţie financiară. Revizuirea iniţiativelor de mai jos a condus
la concluzia că există în practică un anumit model de implementare a recomandărilor noastre. Am încercat să su-
bliniez câteva dintre aceste modele, urmărind cele patru secţiuni pe care sunt concepute recomandările.

Context
Este clar pentru toată lumea că foarte multe persoane nu deţin nivelul de educaţie financiară necesar pentru

a hotărî câţi bani trebuie să economisească pentru pensie şi cum să-şi administreze economiile şi investiţiile.
Consecinţa imediată este că populaţia nu economiseşte suficient şi nu ia decizii corecte cu privire la investiţii.
Criza financiară globală a exacerbat aversiunea populaţiei faţă de produsele financiare şi riscurile investiţionale
şi a determinat o lipsă de încredere faţă de capacitatea industriei de servicii financiare de a ajuta la rezolvarea
problemelor de natură financiară.
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Acesta este contextul în care trebuie interpretate iniţiativele membrilor EFAMA de promovare a educaţiei
financiare a investitorilor din ultimii ani. Membrii EFAMA consideră că sunt necesare eforturi semnificative
pentru a acoperi decalajul educaţional care împiedică populaţia să-şi înţeleagă nevoile financiare şi faptul că
economisirea este un lucru benefic.

Iniţiativele de educaţie financiară a investitorilor întreprinse în industria noastră sunt concentrate pe două
mari grupuri ţintă: persoane fizice (copii, studenţi, etc.) şi profesionişti care  pot împărtăşi apoi cunoştinţe in-
vestitorilor persoane fizice (angajaţi în diverse companii, distribuitori de fonduri, consultanţi financiari, profe-
sori, jurnalişti, etc.). În timp ce primul grup reprezintă publicul ţintă tradiţional pentru iniţiativele din domeniul
educaţiei financiare, acţiunile de susţinere a intermediarilor în promovarea educaţiei financiare şi consilierea
potenţialilor investitorilor pentru ca aceştia să ia decizii mai bune şi mai informate sunt de asemenea extrem de
utile. Este o modalitate eficientă prin care administratorii de fonduri care nu sunt în contact direct permanent
cu investitorii să poată contribui la îmbunătăţirea educaţiei financiare a acestora.

Este de asemenea interesant de constatat că asociaţiile profesionale naţionale au tendinţa de a forma parte-
neriate cu alte părţi interesate, de ex. autorităţi, alte asociaţii şi ziare, în timp ce administratorii de fonduri lu-
crează mai mult independent.

Conţinut
Conţinutul iniţiativelor din domeniul educaţiei financiare a investitorilor trebuie adaptat în funcţie de publicul

ţintă. Rapoartele membrilor noştri confirmă că mesajul trebuie să fie simplu, accesibil şi atractiv, conform re-
comandărilor, pentru a fi ajunge la investitorii persoane fizice. Iar iniţiativele de educaţie financiară interesante
şi distractive sunt mai eficiente. În acest sens, membrii noştri utilizează diferite tehnici, inclusiv utilizarea de
jocuri video, podcasturi şi întrebări frecvente.

Nu este surprinzător faptul că iniţiativele care au ca public ţintă distribuitorii de fonduri, consultanţii finan-
ciari şi alţi profesionişti din domeniul investiţiilor folosesc materiale mai tehnice, axate pe susţinerea unui
public specializat în încercarea de promova educaţia financiară a investitorilor.

Este de asemenea evident că întreg conţinutul trebuie să evite promovarea de produse şi de furnizori, indi-
ferent dacă iniţiativele se adresează investitorilor persoanelor fizice sau profesioniştilor persoane juridice.

Prezentare
Nu este deloc surprinzător că website-urile sunt instrumentul de bază pentru iniţiativele din domeniul edu-

caţiei financiare a investitorilor, dată fiind utilitatea acestora în stocarea de informaţii şi în asigurarea conexiu-
nilor cu reţele de socializare sau alte website-uri. Totuşi, faptul că sunt puse la dispoziţie informaţii foarte utile
pe Internet nu garantează şi că persoanele care au cel mai mult nevoie de ajutor vor accesa paginile dedicate
lor şi că vor face efortul de a citi şi înţelege materialele prezentate în încercarea de a le stimula interesul faţă
de chestiunile financiare. Este deci necesară o abordare mult mai cuprinzătoare pentru a ajunge la un public
mai numeros. Altfel spus, combinarea de diferite acţiuni complementare poate conduce la cele mai bune rezul-
tate. În acest context, multe dintre iniţiativele promovate de membrii noştri combină utilizarea unui website cu
acţiuni dedicate şcolilor (prin organizarea de lecţii de educaţie financiară sau prin susţinerea profesorilor cu in-
formaţiile necesare), evenimente anuale (gratuite şi deschise publicului) sau parteneriate cu ziare şi autorităţi
publice. Această combinaţie de acţiuni este cea mai eficientă modalitate de transformare a iniţiativelor de edu-
caţie financiară a investitorilor într-un serviciu oferit şi utilizat în permanenţă în toată Europa.

Websit-urile sunt de asemenea foarte utile în efortul de susţinere a iniţiativelor axate pe instruirea interme-
diarilor. În acest caz, acţiunile întreprinse vor fi mai eficace atunci când sunt combinate diferite tipuri de sesiuni
de instruire, de exemplu sub formă de practică şi/sau seminarii.

Evaluare
Evaluarea periodică este un instrument obligatoriu în administrarea corectă a oricărei activităţi. Este valabil

şi în cazul iniţiativelor din domeniul educaţiei financiare a investitorilor, cu precizarea că, în acest caz, perioada
de „recuperare a investiţiei” este foarte îndelungată şi incertă.
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Iniţiativele VÖIG în domeniul 
educaţiei financiare a investitorilor 47

Introducere
VÖIG (Ro. Asociaţia Administratorilor de Fonduri din Austria) este un promotor activ al educaţiei financiare

a investitorilor. Din această postură, VÖIG a iniţiat sau susţinut o serie de acţiuni adresate mai multor grupuri
ţintă: cursuri de instruire pentru profesionişti din industria fondurilor de investiţii, investitori persoane fizice,
studenţi şi alte persoane care doresc să afle mai multe informaţii despre structura şi funcţionarea fondurilor de
investiţii.

În această lucrare sunt prezentate patru iniţiative de educaţie financiară a investitorilor derulate de VOIG.
Prima iniţiativă - VOIG-Lehrgang – este un curs adresat persoanelor care activează în industria fondurilor de
investiţii. A doua iniţiativă  - o broşură – concepută de VOIG pentru predarea de cunoştinţe fundamentale re-
feritoare la economie, investiţii şi rolul fondurilor de investiţii în economisirea pentru viitor. A treia iniţiativă
se referă la parteneriatul dintre VOIG şi ziarul Kurier concretizat într-o sesiune de Întrebări şi răspunsuri derulată
o dată pe lună. A patra şi ultima iniţiativă – activităţile academice de instruire a studenţilor în domeniul educaţiei
financiare.

47 Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.voeig.at
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1. Iniţiativa VÖIG-Lehrgang 
(Ro. Cursurile de pregătire VÖIG)

Context
„VÖIG-Lehrgang” înseamnă de fapt o serie de cursuri de instruire profesională adresate persoanelor care

activează în industria fondurilor de investiţii din Austria.48 Obiectivele urmărite sunt atât instruirea profesioniş-
tilor din domeniu cât şi promovarea educaţiei financiare la nivel ştiinţific, dar fără a desconsidera aspectele
practice.

Conţinut
Cursurile sunt organizate pe diferite module de nivel introductiv care formează aşa-numitul “Grundkurs”

(curs de bază), urmate de module specializate, de exemplu, seria de cursuri pentru Administratori de Portofoliu
Autorizaţi (Certified Portfolio Manager - CPM) sau seria de cursuri pentru Administratori de Risc Autorizaţi
(Certified Risk Manager - CRM).

Prezentare
Cursurile „VÖIG-Lehrgang” se desfăşoară cel puţin o dată pe an, în funcţie de cererile primite din industrie.

Evaluare
Cursurile „VÖIG-Lehrgang” sunt evaluate constant şi apoi modificate pentru a fi oferi informaţii actualizate

şi corecte care să poată deservi cerinţelor educaţionale ale profesioniştilor din domeniul fondurilor de investiţii.

2. Iniţiativa „DIDI’s Investmentfonds leicht gemacht” 
(Ro. Învaţă cu DIDI despre fondurile de investiţii)

Context
În 2013, VÖIG a publicat o broşura intitulată „DIDI’s Investmentfonds leicht gemacht”.49 Broşura cuprinde

informaţii simple referitoare la fondurile de investiţii – definiţie, structură şi utilitate pentru investitorii persoane
fizice. 

Conţinut
„DIDI” este un ghid prietenos care oferă cititorilor informaţii uşor de înţeles despre ce înseamnă fondurile

de investiţii şi cum funcţionează acestea. Scopul este de a prezenta în termeni obişnuiţi o descriere a fondurilor
de investiţii, avantajele şi dezavantajele acestora precum şi modul în care pot fi încorporate în strategiile de in-
vestiţie.

Prezentare
Broşura este disponibilă pe website-ul VÖIG, deocamdată doar în limba germană. Pentru viitor, se intenţio-

nează realizarea de diferite versiuni pentru mai multe grupuri ţintă, cu un nivel de cunoştinţe şi experienţă di-
ferite. Mai mult, se intenţionează şi ca broşura să fie pusă la dispoziţia profesorilor şi centrelor de instruire
interesate.

48 Vezi http://finanzlehrgaenge.opwz.com/finanzen/kurse-seminare/voeig-lehrgang-grundkurs-fuer-portfoliound-riskmanagement.html
49 Vezi www.voeig.at/voeig/internet_3.nsf/sysPages/de.html/$file/Broschuere_final.pdf
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Evaluare
Broşura va fi evaluată şi actualizată o data pe an sau ori de câte ori apar modificări semnificative în legislaţia

privind fondurile de investiţii sau în legislaţia fiscală.

3. Întrebări şi răspunsuri prin telefon despre 
fondurile de investiţii

Conţinut şi Prezentare
În cooperare cu ziarul „KURIER”, VÖIG răspunde o dată pe lună (mai puţin vara) prin teleconferinţă la în-

trebări referitoare la fondurile de investiţii sau alte domenii conexe. Oricine poate pune întrebări sau ridica pro-
bleme în cadrul discuţiei purtate cu un expert în domeniul investiţiilor.  

4. Activităţi academice
Conţinut şi Prezentare
VÖIG este implicată activ în instruirea academică din domeniul fondurilor de investiţii. Dr. Kammel, Di-

rector al Departamentului Juridic & Relaţii Internaţionale este implicat atât în activitatea profesorală cât şi de
cercetare, în calitate de membru al corpului profesoral şi profesor onorific în cadrul Universităţii Dunărea din
Krems. VÖIG a publicat deja un volum intitulat „InvFG 2011 – Materialienband” (Ro. Legea privind fondurile
de investiţii – ghid practic) care cuprinde toate informaţiile necesare privind reglementarea fondurilor de in-
vestiţii în Austria.50 O a doua ediţie complet revizuită este prevăzută pentru sfârşitul anului 2013. 

50 Vezi www.voeig.at/voeig/internet_3.nsf/sysPages/de.html/$file/Broschuere_final.pdfmaterial
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Iniţiativele BEAMA în domeniul 
educaţiei financiare a investitorilor 51

Introducere
Iniţiativele BEAMA (Ro. Asociaţia Administratorilor de Fonduri din Belgia) în domeniul educaţiei finan-

ciare a investitorilor sunt axate pe o platformă online care poate fi accesată gratuit de pe website-ul BEAMA.
Această platformă online se adresează investitorilor cu un anumit nivel de cunoştinţe financiare. Obiectivul
principal al acestei iniţiative este informarea/educarea investitorilor persoane fizice. Platforma online oferă o
suită de informaţii despre pieţele financiare, factorii care trebuie analizaţi în momentul în care se efectuează o
investiţie şi structura fondurilor de investiţii, inclusiv cerinţele stabilite de organismele de reglementare. O altă
iniţiativă de educaţie financiară susţinută de BEAMA este desfăşurarea de vizite în şcoli, pentru educarea tine-
rilor în legătură cu aspectele financiare. BEAMA participă la aceste evenimente în calitate de membru Febelfin
(Ro. Federaţia naţională a sectorului financiar din Belgia).

Context
BEAMA a conceput o platforma online adresată investitorilor persoane fizice care au deja un nivel mediu

de experienţă în domeniul financiar/al investiţiilor. Platforma este disponibilă în olandeză şi în franceză.
l Adresa pentru limba franceză: http://www.beama.be/fr/aptitude-financiere
l Adresa pentru limba olandeză: http://www.beama.be/nl/financiele-vaardigheden
Cu ajutorul acestui instrument electronic, BEAMA intenţionează să promoveze importanţa OPC-urilor (fon-

durilor) ca instrument financiar pentru investitori.

51 Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.beama.be
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Conţinut
Aplicaţia este structurată pe modelul wikipedia. Cititorii au posibilitatea de a avea întâi o imagine generală,

pe secţiuni, pentru ca apoi să se obţină informaţii mai detaliate pe anumite subiecte.
Conţinutul este împărţit în trei mari categorii:
l OPC-uri
l Investitori
l Pieţe financiare

Fiecare categorie tratează diferite subiecte, de exemplu:
l OPC-uri

Definiţii, avantaje şi dezavantaje, aspecte fiscale, supraveghere, protecţia investitorilor, profiluri de risc,
tipuri de fonduri (de ex. fonduri de acţiuni, fonduri de obligaţiuni, fonduri de pensii,etc.), diferite părţi implicate
în procesul investiţional, cadru legal, documente oficiale (DICI, prospecte, etc.) materiale publicitare.

l Investitori
Profiluri de risc, planificare financiara, nevoi de finanţare, etc.
l Pieţe financiare
Date economice şi financiare esenţiale despre pieţe şi instrumente de investiţii, teorie, glosar.

Toate explicaţiile sunt scrise într-un limbaj simplu şi direct şi sunt revizuite la final de un editor. Conţinutul
nu are deloc caracter comercial, singurul obiectiv fiind îmbunătăţirea cunoştinţelor investitorilor persoane fizice
în domeniul OPC-urilor si al pieţelor financiare. Sunt folosite diagrame, grafice, imagini, scheme, etc. pentru
a transmite mesajul într-un mod cât mai creativ şi mai simplu. În plus, se mai pregăteşte o secţiune adresată su-
biectelor de actualitate. Vor fi incluse şi link-uri, pentru ca persoanele interesate să poată afla mai multe infor-
maţii despre un anumit eveniment/subiect.

Prezentare
Platforma online integrată este deja implementată şi este considerată segmentul educaţional al website-ului

BEAMA. Membrii BEAMA sunt încurajaţi să se conecteze la platformă prin intermediul propriilor lor web-
site-uri. În plus, mai există şi alte iniţiative de acest gen, care fac trimitere către platforma BEAMA pentru a
explica cum funcţionează fondurile şi cum pot fi utilizate de investitorii persoane fizice. Exemple de astfel de
iniţiative:

l www.wikifin.be: portal al autorităţii naţionale de supraveghere, al cărui obiectiv este susţinerea investitorilor
în luarea deciziilor cu caracter financiar,

l www.monargentetmoi.be (în limba franceză) şi www.mijngeldenik.be (în limba olandeză): website-ul Federaţiei
Naţionale a Sectorului Financiar din Belgia (Febelfin), al cărei scop este educaţia financiară a consumatorilor
în domenii precum: plăţi, împrumuturi, economii, investiţii şi operaţiuni bancare. În calitate de membru Febelfin,
BEAMA a contribuit la realizarea acestui website.

Febelfin desfăşoară diverse programe de informare în şcoli, pentru a ajuta tinerii să-şi gestioneze banii în
mod inteligent.

Evaluare
Succesul platformei online este evaluat prin numărul de accesări. Platforma de educaţie financiară se află

în top trei secţiuni cu cei mai mulţi vizitatori pe website-ul BEAMA.
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Iniţiativele AFG în domeniul 
educaţiei financiare a investitorilor52

Introducere 
AFG (Ro. Asociaţia Administratorilor de Fonduri din Franţa) a abordat proactiv iniţiativele de educaţie fi-

nanciară adresate studenţilor, investitorilor persoane fizice şi juridice. AFG promovează educaţia financiară a
investitorilor prin intermediul website-ului şi prin susţinerea unor iniţiative în domeniul educaţiei financiare,
de exemplu publicarea de articole şi cărţi. AFG a susţinut universităţile şi autoritatea de reglementare din Franţa
în activitatea de promovare a târgurilor anuale care atrag un număr mare de investitori persoane fizice.

În 2013, AFG a constituit un grup de lucru dedicat activităţii de conştientizare a importanţei activităţii de
administrare a investiţiilor în rândul publicului larg. Grupul de lucru va organiza cursuri universitare, va publica
materiale adresate publicului nespecializat şi va coopera cu alte organizaţii pentru a contribui la activitatea din
acest domeniu.

Context
Domeniul financiar a devenit din ce în ce mai complex în ultimii ani. Imaginea sectorului financiar a avut

de suferit din cauza unor evenimente precum „criza subprime” şi „afacerea Madoff”. Criza care a început în
2007 a pus serios la încercare rolul jucat de aspectele financiare în societate.

În acelaşi timp, populaţia este din ce în ce mai conştientă de importanţa economisirii înainte de pensie. Eco-
nomisirea nu mai este văzută ca o modalitate de suplimentare a veniturilor sau de rezolvare a problemelor ne-
anticipate, ci ca o necesitate pentru păstrarea unui anumit nivel de trai şi după pensionare.

52Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.afg.asso.fr sau trimiteţi mail persoanei de contact: Dominique Pignot
la adresa d.pignot@afg.asso.fr.
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În acest context, AFG este deplin angajată în activitatea de îmbunătăţire/promovare a educaţiei financiare,
pentru a ajuta toate segmentele de populaţie în selectarea produselor de economisire potrivite şi pentru o mai
bună înţelegere a modului în care funcţionează activitatea de administrare a investiţiilor.

Publicul ţintă este format din profesionişti din domeniul economisirii, studenţi, formatori de opinie, sindicate
(pentru care AFG organizează seminarii în economie şi finanţe) şi autorităţi (AFG organizează de la zero pro-
grame axate pe cunoştinţe de bază şi pe studierea tendinţelor actuale din domeniu). Iniţiativele AFG au două
mari priorităţi:

l Restabilirea încrederii investitorilor: profesioniştii care intră în contact direct cu clienţii, mai ales per-
sonalul din vânzări, trebuie să fie familiarizaţi cu schimbările permanente din mediul economic şi financiar. Pe
de altă parte, clienţii solicită o mai mare transparenţă a produselor financiare.

l Restabilirea importanţei domeniului financiar, prin explicarea modului în care funcţionează siste-
mul: în acest sens, sunt foarte importante materialele de prezentare în media şi conferinţele pe teme precum fi-
nanţarea activităţii economice şi obiectivul economisirii pe termen lung. Mai concret, trebuie să înţelegem mai
bine industria fondurilor de investiţii.

Conţinut & Prezentare
l Certificate AMF
Certificatele AMF sunt acordate după susţinerea unui examen care să dovedească deţinerea de cunoştinţe

minime în domeniul reglementărilor şi finanţelor. Supervizat de AMF – organismul de reglementare din Franţa
– examenul este adresat profesioniştilor care lucrează direct cu investitorii persoane fizice şi care trebuie să fie
familiarizaţi cu mediul financiar şi de reglementare în care îşi desfăşoară activitatea.

Acest program a fost organizat în 2010 de AFG, în parteneriat cu CFPB – centrul de training din sectorul
bancar. AFG a creat un instrument de e-learning care să permită utilizatorilor să obţină informaţii într-un format
simplu şi uşor de înţeles, cu un public ţintă format din studenţi. Până în prezent, aproximativ 4.400 de studenţi
au luat examenul, alături de aproximativ 3.300 de profesionişti din domeniu.

l Programe universitare
AFG joacă un rol important în programele universitare, prin intermediul unor acţiuni precum consultanţă,

concepţie, sponsorizare şi instruire. În 2011, AFG a pus în bazele unui curs post-universitar de tehnici de ad-
ministrare a investiţiilor pentru middle şi back-office oferit de Universitatea Paris Ouest Nanterre; AFG a par-
ticipat şi la stabilirea structurii cursului. Angajaţii AFG participă periodic la cursuri universitare organizate de
instituţii precum CNAM (Ro. Colegiul Naţional de Arte şi Meserii), Universităţile din Nanterre şi Dauphine şi
Sorbonna.

l Târguri
AFG susţine şi promovează târgurile anuale care atrag un număr mare de investitori persoane fizice. În

cadrul evenimentului intitulat „Actionaria” – un târg adresat investitorilor persoane fizice organizat în Paris în
luna noiembrie a fiecărui an, AFG facilitează sau participă la discuţii pe probleme referitoare la economisire şi
pensie. În 2014, studenţii care au obţinut certificatul AMF în urma examenului organizat de AFG vor fi invitaţi
de onoare în cadrul evenimentului. Alte târguri sunt „Forum GI” – un forum de administrare a investiţiilor
pentru investitori instituţionali şi „Patrimonia”, care atrage societăţi de administrare a investiţiilor şi consultanţi
financiari.

l Susţinerea iniţiativelor guvernului/organismului de reglementare
AFG a participat la înfiinţarea IEPP (Ro. Institutul de educaţie financiară a populaţiei)  – un institut de edu-

caţie financiară organizat sub patronajul autorităţilor de educaţie naţională. IEPP are, printre altele, un website
- http://www.lafinancepourtous.com - (Ro. Finanţele pe înţelesul tuturor) care prezintă sfaturi financiare, teste,
informaţii practice şi secţiuni dedicate copiilor şi profesorilor. IEPP a publicat şi cartea „Bien Gérer son Argent
pour les Nuls” (Ro. Gestionarea banilor. Sfaturi pentru începători). AFG a oferit informaţii într-o serie de do-
menii diferite, mai ales planuri de economisire pentru angajaţi şi promovează website-ul tuturor membrilor.
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l Parteneriate cu organizaţii ale consumatorilor
AMF a cooperat şi cu organizaţia naţională a consumatorilor  - INC - (http://www.conso.net/) la o serie de

programe TV difuzate la sfârşitul anului 2013, cu scopul de a ajuta investitorii persoane fizice în procesul de-
cizional anterior cumpărării sau investirii într-un produs financiar.

l Website-ul AFG
Prin website-ul său şi prin diferite publicaţii, AFG oferă informaţii diverse care contribuie la educaţia fi-

nanciară a investitorilor, de exemplu: rolul investiţiilor, guvernanţă corporativă, evaluarea performanţei, schim-
bările apărute în tehnicile de administrare a investiţiilor, cercetare, instruire, etc.

l Publicaţii
AFG este autorul unor publicaţii precum:
l „Abrégé des Marchés Financiers” (Ro. Pieţele financiare pe scurt) - o privire generală asupra pieţelor

financiare. Această publicaţie este adresată candidaţilor care se pregătesc pentru examenul AMF, dar este şi un
ghid pentru orice alte persoane interesate de modul în care funcţionează pieţele financiare.

l „The 100 words of asset management” (Ro. 100 de termeni folosiţi în administrarea investiţiilor) – o
enciclopedie adresată publicului larg. Carlos Pardo, Director în cadrul Departamentului de cercetare economică
al AMF şi Jean-François Boulier (Aviva Investors France), membru în cadrul Comitetului Strategic al AFG au
publicat această carte care cuprinde 100 de concepte de bază în administrarea investiţiilor.

Evaluare
AFG îşi evaluează iniţiativele prin mai multe tehnici, de exemplu numărul de accesări ale website-ului, pre-

zentarea în presă a iniţiativelor susţinute şi derulate de AFG. Numărul de absolvenţi care intră în posesia cer-
tificatului AMF reprezintă de asemenea o măsură a succesului iniţiativelor de instruire desfăşurate de AFG.
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Iniţiativele BVI în domeniul 
educaţiei financiare a investitorilor53

Introducere
BVI (Ro. Asociaţia Administratorilor de Fonduri din Germania) este implicată într-o serie de iniţiative de

promovare a cunoştinţelor financiare şi despre investiţii, mai ales în rândul tinerilor. Iniţiativa Hoch-im-Kurs
(Ro. Investeşte inteligent) este adresată elevilor cu vârste cuprinse între 16 şi 18 ani. Această iniţiativă presupune
distribuirea de materiale didactice profesorilor şi de manuale de curs elevilor. Alte iniţiative de educaţie finan-
ciară susţinute de BVI includ vizite ale membrilor BVI în şcoli pentru prezentări pe teme financiare.

În plus faţă de iniţiativele adresate elevilor, BVI a dezvoltat şi o aplicaţie mobilă care să ajute la gestionarea
bugetului utilizatorului. Aceste iniţiative sunt axele principale de acţiune în implicarea BVI în educaţia financiară
a investitorilor.

Context
Studiile efectuate pe piaţa din Germania au arătat că populaţia nu are suficiente cunoştinţe financiare. Nu-

mărul de persoane care nu ştiu aproape nimic despre domeniul financiar este alarmant de mare. Statisticile arată
că această situaţie este prezentă în toate păturile sociale şi la toate vârstele. Lipsa de informare este evidentă,
mai ales în rândul tinerilor. Aceştia recunosc că ştiu „foarte puţine lucruri” sau „nimic” despre aspectele finan-
ciare. Lipsa informaţiilor financiare poate avea consecinţe foarte grave, implicând riscuri precum contractarea
de asigurări de viaţă neadecvate, îndatorarea excesivă sau lipsa planurilor de pensie private. Decizii financiare,
mai ales cele care ţin de independenţa şi siguranţa financiară, de exemplu planurile de pensii, ar trebui luate în
tinereţe. Tocmai din acest motiv, tinerii ar trebui să fie capabili să-şi gestioneze singuri problemele financiare.

Dar problema este că tinerii nu au cunoştinţe economice şi financiare de bază. 

53 Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.hoch-im-kurs.de
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Atât experţii din sistemul de învăţământ cât şi din afara acestuia sunt de acord că educaţia financiară este
extrem de importantă şi că şcoala ar trebui să se implice în acest demers educaţional. Din păcate, programele
şcolare sunt de competenţa administraţiilor locale, deci există diferenţe semnificative de abordare a chestiunilor
educaţionale ce ţin de aspecte economice şi financiare. Astfel, în anumite landuri există în şcoli cursuri generale
de educaţie financiară, care vorbesc despre venituri, bani, economisire şi cheltuieli, în timp ce în altele nu există
niciun fel de programe educaţionale în acest sens.

Conţinut
Iniţiativa BVI desfăşurată sub denumirea „Hoch im Kurs“ a fost lansată în anul 2006. Obiectivul urmărit

este promovarea educaţiei financiare a populaţiei, mai ales a tinerilor. Iniţiativa se doreşte a fi o platforma care
să faciliteze înţelegerea pieţelor financiare şi de capital. BVI oferă un pachet informativ pe suport hârtie, plus
informaţii suplimentare pe website-ul www.hoch-im-kurs.de. Sunt prezentate teme esenţiale precum: gestiune fi-
nanciară, pieţe de capital, burse, pieţe internaţionale şi măsuri de protecţie financiară. Pachetul informativ este
complex, dar foarte uşor de parcurs. Următoarele sunt temele prezentate:

l Gestiune financiară: Promovarea independenţei şi responsabilităţii financiare
l Banii în economie: Tranzacţii monetare 
l Pregãtirea pentru viitor: Riscurile şi nevoile financiare corespunzătoare fiecărei etape de viaţă
l Pieţe financiare internaţionale: Cum se desfăşoară tranzacţiile internaţionale?
l Criza financiarã: Cauze şi efecte
l Piaţa de capital şi Bursele 
l Investiţii şi atragerea de fonduri
l Investiţii: Economisire şi investiţii, criterii de selectare a opţiunilor
l Fonduri de investiţii: Ce sunt fondurile de investiţii şi cum funcţionează?

Prezentare
Pachetul informativ include o revistă pentru tineri cu vârste cuprinse între 16 şi 18 ani şi o broşura pentru

profesori, cu informaţii generale şi sugestii de prezentare la clasă. Profesorii primesc şi o copie a revistei pentru
elevi şi sunt invitaţi să ceară un lot întreg de reviste pentru toţi elevii din clasă. Această abordare s-a dovedit a
fi cea mai eficientă şi a generat cele mai multe reacţii pozitive: diverse şcoli de pe întreg teritoriul Germaniei
au primit peste 1.150.000 de copii ale revistei. Pachetul informativ cuprinde materiale pe suport hârtie şi o tri-
mitere la website-ul www.hoch-im-kurs.de. Informaţiile sunt extrem de variate (de ex. un model de buget care
poate fi folosit de oricine doreşte sau „motivele apariţiei crizei financiare”.) 

Temele abordate pe website se adresează atât elevilor cât şi profesorilor. BVI a pus bazele unei cooperări cu
renumitul ziar german Handelsblatt. Ziarul publică săptămânal articole scrise pentru elevi, pe care profesorii
le pot folosi la clasă. Există şi secţiuni interactive, de exemplu concursuri sau rubrica „întrebarea săptămânii”,
care ajută la stabilirea unui contact direct cu elevii. Website-ul cuprinde şi o serie de acţiuni care sunt postate
pe facebook.

În urmă cu trei ani, BVI a iniţiat o altă acţiune: aproximativ 300 de experţi financiari din rândul membrilor
BVI au participat la întâlniri organizate în diferite şcoli şi au făcut prezentări pe teme precum gestiune financiară
sau planuri financiare pentru viitor. Prezentările sunt gratuite pentru şcoli, iar până în prezent, mai mult de 550
de profesori din toată ţara au solicitat vizita experţilor noştri.

Evaluare
Merită remarcat faptul că din 2007 până în prezent, pachetul informativ BVI a primit în fiecare an presti-

giosul premiul „Comenius EDU Award” la categoria educaţie economică şi financiară. 
Un studiu realizat în ianuarie 2013 a arătat că profesorii au o părere bună despre broşurile „Hoch im Kurs”.

93% dintre respondenţi au avut o părere pozitivă despre iniţiativa „Hoch im Kurs“. Peste 70% dintre respondenţi
au afirmat că au folosit deja la clasă revistele primite. 21% intenţionau să folosească revistele în viitorul apropiat.
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Majoritatea profesorilor (96%) au exprimat opinii favorabile în legătură cu nivelul de calitate a materialelor.
Reacţiile au fost pozitive şi în cazul website-ului şi a paginii de facebook, aceasta din urmă având deja peste
4.200 de fani. La un an de la relansarea website-ului, au fost înregistraţi 130.000 de vizitatori şi aproximativ
1.500.000 de accesări, iar vizitatorii au rămas mai mult timp pe pagină (în jur de 5-6 minute, în medie). 

BVI a dezvoltat şi o aplicaţie financiară [„Geld-Check” (Ro. Verifică-ţi banii)] care ajută tinerii să-şi ge-
stioneze bugetul lunar şi să economisească. Aplicaţia este gratuită şi a fost descărcată deja de peste 35.000 de
ori.
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Iniţiativele Assogestioni în domeniul
educaţiei financiare a investitorilor54

Introducere
Assogestioni (Ro. Asociaţia Administratorilor de Fonduri din Italia) este de părere că investitorii mai educaţi

sunt mai siguri pe propriile decizii şi iau decizii mai bune; tocmai din acest motiv, Assogestioni este angajată
în promovarea educaţiei financiare a investitorilor, ca mijloc ideal de susţinere a investiţiilor persoanelor fizice
pe termen mediu şi lung şi ca parte din planurile de economisire pentru pensie.

În acest context, angajamentul Assogestioni în domeniul educaţiei financiare a investitorilor este organizat
pe două axe principale:

l comunicarea permanentă, cu scopul promovării unei mai bune înţelegeri a produselor financiare şi resta-
bilirii bunei reputaţii a fondurilor de investiţii în rândul publicului format din persoane fizice şi instituţii

l o serie de evenimente unice organizate ca reacţie la solicitările pieţei sau la efectele crizei financiare.
Aceste două axe nu sunt complet independente, ci complementare, în funcţie de cerinţe, oportunităţi şi de

reacţia pieţei.

Context
O serie de studii realizate la nivel naţional au demonstrat că nivelul de educaţie financiară a populaţiei ar

avea nevoie de o îmbunătăţire semnificativă. Din păcate, instituţiile publice nu promovează niciun fel de acţiuni
la nivel naţional sau în cadrul programelor şcolare; la nivel local, există anumite iniţiative de educaţie financiară
în şcoli, precum şi activităţi organizate de asociaţii profesionale, de exemplu asociaţia băncilor sau asociaţia
consumatorilor, al căror scop este îmbunătăţirea nivelului de cunoştinţe al investitorilor persoane fizice.

54 Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.assogestioni.it
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Conţinut & Prezentare
l Website-ul Assogestioni
Activitatea educaţională se desfăşoară mai ales prin intermediul website-ului Assogestioni55 care găzduieşte

o secţiune dedicată educaţiei financiare, cu 3 domenii: 
l Concepte financiare de bază şi forumul profesorilor
l Elemente de educaţie financiară
l Introducere în sistemul de pensii

Ultima secţiune a fost realizată în anul 2007 cu scopul de a pregăti populaţia pentru reforma din sectorul
pensiilor, care introducea o serie de modificări semnificative. Datorită reformei, milioane de angajaţi au bene-
ficiat de oportunitatea de investi o sumă de cele mai multe ori substanţială, ceea ce însemna că aceşti angajaţi
trebuiau să înţeleagă opţiunile pe care le aveau la îndemână precum şi criteriile de selecţie. Asociaţia adminis-
tratorilor de fonduri împreună cu o serie de alte organizaţii şi-au luat rolul în serios şi au pus la punct un website
nou, cu informaţii financiare generale şi de educare a investitorilor, alături de informaţii specifice referitoare la
opţiunile de investiţie disponibile ulterior intrării în vigoare a reformei. Lansarea website-ului – dedicat anga-
jaţilor, investitorilor persoane fizice şi elevilor – a fost însoţită de o campanie publicitară în presă şi de distri-
buirea de broşuri de prezentare prin intermediul băncilor. La sfârşitul campaniei dedicate reformei în domeniul
pensiilor, website-ul dedicat a fost inclus în pagina Assogestioni.

l Salone del Risparmio (Ro. Salonul investiţiilor)

Assogestioni nu are doar prezenţă online, ci organizează şi un eveniment anual dedicat promovării industriei
şi educaţiei financiare. Salone del Risparmio este un târg financiar anual organizat de administratorii de fonduri.
În 2013, la cea de-a patra ediţie, au participat 12.500 de vizitatori, din care 80% au fost profesionişti din dome-
niul administrării investiţiilor şi 20% investitori persoane fizice şi elevi. Din cele 3 zile – toate cu participare
gratuită şi deschise publicului – o zi este dedicată elevilor; la ultima ediţie, 1.700 de elevi de liceu au participat
la conferinţele şi seminariile organizate special pentru ei.    

l Publicaţii
Pe lângă prezenţa online şi evenimentul anual organizat sub denumirea Salone del Risparmio”, Assogestioni

publică periodic broşuri, documente şi cărţi pentru mai buna înţelegere a industriei fondurilor de investiţii. Una
dintre publicaţii – „Fondurile mutuale: alegerea corectă” – a avut un succes deosebit; apărută la solicitarea unui
grup format din investitori, consultanţi financiari şi administratori de fonduri, publicaţia cuprinde 13 întrebări
& răspunsuri care explică principiile de bază ale investiţiilor. 

Deşi iniţial a fost concepută să apară într-o singură ediţie, publicaţia a avut un succes imediat şi a devenit
extrem de populară, fiind acum un adevărat reper în activitatea de educaţie financiară a publicului. 

Evaluare
Assogestioni este de părere că, având în vedere resursele financiare limitate disponibile pentru educaţia fi-

nanciară, cea mai eficientă strategie în încercarea de a obţine „o rentabilitate a investiţiei” cât mai ridicată, este
organizarea de programe dedicate intermediarilor, respectiv, profesioniştilor în domeniul administrării investi-
ţiilor, de exemplu consilieri bancari şi consultanţi financiari, etc.

Deşi prezenţa online este un element necesar tuturor eforturilor instituţionale dedicate educaţiei financiare,
generarea de trafic semnificativ este foarte dificilă, la fel şi suscitarea interesului investitorilor. 

Campaniile publicitare dedicate publicului larg necesită bugete semnificative pentru a fi vizibile, iar impactul
este dificil de cuantificat. 

În ceea ce priveşte educaţia financiară a elevilor, în ciuda succesului obţinut de proiectul „Salone del Ris-
parmio”, şcolile sunt destul de greu de abordat din cauza structurilor ierarhice uneori complexe şi a priorităţilor
diferite ale profesorilor şi directorilor. În plus, perioada de „recuperare a investiţiei” este extrem de lungă şi de
greu de estimat. În mod ideal, în cazul în care se urmăreşte educarea elevilor, activitatea asociaţiei noastre ar
trebui inclusă într-un program de anvergură sponsorizat la nivel instituţional.

55 Vezi www.assogestioni.it
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Instruirea directă şi redactarea de publicaţii dedicate consultanţilor care pot fi folosite în relaţia cu clienţii
pare să fie cea mai potrivită strategie din punct de vedere al atingerii obiectivului educaţional. 

În plus, efectele programelor de comunicare şi educare care implică consultanţi se multiplică în piaţă; astfel,
un grup ţintă de 10-15.000 de consultanţi va transmite informaţiile unui grup mult mai mare de investitori.
Aceasta abordare este, deci, eficientă din punct de vedere al utilizării resurselor, dar şi eficace, asociaţia noastră
reuşind astfel să abordeze investitorii în momentul în care aceştia au cea mai mare nevoie de cunoştinţe, res-
pectiv, în momentul în care se pregătesc să ia decizia de a investi. 
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Iniţiativele ALFI în domeniul 
educaţiei financiare a investitorilor56

Introducere
Iniţiativa de educaţie financiară a investitorilor derulată de ALFI (Ro. Asociaţia Administratorilor de Fonduri

din Luxemburg) se sprijină pe Centrul ALFI pentru Investitori, care se adresează investitorilor cu experienţă fi-
nanciară limitată sau cvasi-inexistentă. Centrul ALFI pentru Investitori este conceput ca ghid în lumea fondurilor
şi a investiţiilor, mai ales pentru investitorii persoane fizice. Obiectivul urmărit este furnizarea de răspunsuri la
întrebările frecvente ale investitorilor persoane fizice şi explicarea celor mai importante aspecte ce ţin de in-
dustria fondurilor de investiţii, de la relaţia dintre risc şi randament la semnificaţia diversificării.

Context
Ulterior apariţiei crizei financiare în anul 2008, ALFI a înţeles necesitatea recâştigării încrederii publicului

în investiţii şi în fonduri. Una dintre măsurile care au urmat a fost înfiinţarea unui Forum pentru investitori,
astfel încât iniţiativele ALFI să urmărească îndeaproape cerinţele şi aşteptările investitorilor şi să asigure par-
ticiparea jucătorilor din industria fondurilor de investiţii din Luxemburg: reprezentanţi ai fondurilor de investiţii,
societăţi de administrare a investiţiilor, furnizori de servicii şi reprezentanţi ai Universităţii din Luxemburg.
Forumul a identificat ca principal obiectiv educaţia financiară a investitorilor şi informarea acestora, iar în
martie 2011, a fost deschis Centrul ALFI pentru Investitori.57

56 Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.alfi.lu
57 Vezi http://www.alfi.lu/investor-centre
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Centrul ALFI pentru Investitorilor este o platformă online prezentată sub forma unui ghid pentru investitorii
persoane fizice în universul investiţiilor şi fondurilor, prin intermediul a trei secţiuni: Educaţia financiară a in-
vestitorilor, Informaţii pentru investitori şi Protecţia investitorilor. Informaţiile sunt disponibile în engleză, fran-
ceză, italiană şi germană. Urmează să mai fie adăugate şi alte limbi naţionale. Publicul ţintă este format din
investitori persoane fizice fără experienţă sau cu foarte puţină experienţă în fondurile de investiţii. Obiectivele
Centrului sunt:

l restabilirea şi creşterea încrederii investitorilor în fondurile de investiţii ca mijloace de economisire şi investire
l furnizarea de informaţii referitoare la investiţii, inclusiv informaţii referitoare la aspecte specifice ţării de

origine a investitorilor
l încurajarea conştientizării importanţei investiţiilor
l promovarea investiţiilor în OPCVM-uri, prin sublinierea caracteristicilor de protecţie a investiţiei şi investitorului

Conţinut
l Centrul ALFI pentru Investitori
Centrul ALFI pentru Investitori explică modul în care funcţionează investiţiile, diferitele tipuri de fonduri

de investiţii, precum şi regulile şi măsurile de protecţie aplicate. Investitorii află care este profilul lor investi-
ţional şi identifică fondurile adecvate nevoilor lor investiţionale. Se analizează de asemenea cum evoluează în
timp obiectivele investiţionale şi cum opţiunile de investiţie pot fi adaptate in consecinţă.

Centrul are o structură simplă, axată pe trei secţiuni: Educaţia financiară a investitorilor, Informaţii pentru
investitori şi Protecţia investitorilor.

l Educaţia financiară a investitorilor
Această secţiune oferă informaţii despre ce înseamnă investiţiile, diferenţele dintre economisire şi investire

şi procesul de alegere a unui consultant financiar. În plus, se explică şi care sunt informaţiile pe care orice in-
vestitor ar trebui să le cunoască înainte de a investi, tipurile de investiţii disponibile şi definiţia OPCVM-urilor.
Investitorii mai pot găsi şi răspunsuri la cele mai frecvente întrebări referitoare la investiţii, precum şi un glosar
şi legături utile.

l Informaţii pentru investitori
Având în vedere faptul că titlurile de participare în fondurile de investiţii din Luxemburg sunt distribuite trans-

frontalier în întreaga Europă dar şi în alte ţări ale lumii şi că circumstanţele investitorilor diferă de la o ţară la alta,
Centrul ALFI pentru Investitori cuprinde şi o secţiune dedicată informaţiilor relevante pentru investitorii din
diferite ţări. Această secţiune oferă informaţii utile şi link-uri către website-uri din diferite ţări din Europa (dar şi
din Hong Kong) care tratează diferite aspecte referitoare la fondurile de investiţii. Investitorii au acces la explicaţii
şi informaţii referitoare la: organisme de reglementare locale, asociaţii ale administratorilor de fonduri, resurse de
informare pentru investitori, aspecte fiscale, juridice şi de pensii, literatură de specialitate şi glosare. Sursele de
informare sunt extrem de variate, iar cititorul poate accesa informaţii în limba oficială a ţării sale de origine.
Centrul cuprinde în prezent informaţii din următoarele ţări: Austria, Franţa, Germania, Hong Kong, Luxemburg,
Spania, Suedia, Elveţia, Marea Britanie, Belgia, Italia şi Olanda. Urmează să mai fie adăugate şi alte ţări. 

l Protecţia investitorilor
Având în vedere că Centrul ALFI pentru Investitori oferă informaţii şi resurse educaţionale pentru investitorii

persoane fizice, la începutul anului 2013 a mai fost adăugată o secţiune al cărei scop este explicarea caracte-
risticilor de protecţie a investitorilor încorporate în produsele de tip OPCVM. Această secţiune se axează pe
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aspecte precum: active eligibile, diversificare, lichiditate, evaluarea activelor, administrarea riscurilor şi con-
trolul intern, supraveghere şi păstrarea în siguranţă a activelor şi informaţii despre fonduri.

l Podcasturi cu caracter educaţional
În martie 2013, Forumul Investitorilor a lansat podcasturi referitoare la fundamentele investiţiilor, cu expli-

caţii simple, povestiri şi animaţii. Această serie de prezentări are rolul de a ajuta consumatorii să înţeleagă ce
înseamnă să investeşti. Podcasturile sunt disponibile pe website-ul Centrului APFI pentru Investitori.

Prezentările pornesc de la ideea că economiile pe termen lung şi investiţiile sunt necesare pentru a obţine
creşteri de capital în timp şi că fondurile de investiţii (mai ales OPCVM-urile) sunt produse concepute şi adaptate
special nevoilor investitorilor persoane fizice. Prezentările urmăresc fundamentele investiţiilor, fondurilor de
investiţii şi OPCVM-urilor şi acoperă teme precum:

l Economisire şi investiţii 
l Ce sunt acţiunile, obligaţiunile şi investiţiile imobiliare
l Ce este un fond de investiţii 
l Ce este un OPCVM?
l Cum funcţionează un OPCVM?
l Cum protejeazã OPCVM-urile investitorii?

În 2014, ALFI va mai realiza o serie de prezentări axate pe aspectele pe care investitorii ar trebui să le aibă
în vedere înainte de orice investiţie, de exemplu: 

l Planificarea financiară şi etapele acesteia
l Stabilirea tipului de investitor
l Procesul decizional în funcţie de tipul de investiţie
l Consultanţa financiară.

Prezentare
Website-ul a Centrului ALFI pentru Investitori a fost prezentat în cadrul conferinţei ALFI din primăvara

anului 2011 unui număr semnificativ de profesionişti din domeniul fondurilor de investiţii, precum şi jurnaliştilor
din presa naţională şi internaţională. Prezentările cu titlul „Fundamentele investiţiilor” au fost lansate în cadrul
conferinţei ALFI din primăvara anului 2013, unde au primit reacţii pozitive din partea publicului şi a presei.
Centrul ALFI pentru Investitori este disponibil pe website-ul ALFI, iar podcasturile cu denumirea „Fundamen-
tele investiţiilor” sunt promovate pe pagina ALFI prin postere şi imagini. Prezentările apar şi pe canalul ALFI
de pe Youtube şi sunt promovate pe Twitter şi LinkedIn. ALFI oferă jurnaliştilor din Luxemburg şi din străinătate
ultimele informaţii referitoare la Centrul ALFI pentru Investitori, informaţii care sunt mai apoi prezentate de
către aceştia publicului larg.

Evaluare
Evaluarea se realizează periodic, cu analizarea numărului de accesări (cu ajutorul statisticilor Google) pentru

fiecare secţiune a Centrului ALFI pentru Investitori, precum şi pentru prezentările Centrului (numărul de vizualizări
pentru website şi Youtube). În plus, departamentul de comunicare al ALFI urmăreşte modul în care Centrul ALFI
pentru Investitori şi iniţiativele din domeniul educaţiei financiare a investitorilor sunt prezentate în presă.
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Iniţiativele APFIPP în domeniul 
educaţiei financiare a investitorilor58

Introducere
Contribuţia APFIPP (Ro. Asociaţia Administratorilor de Fonduri din Portugalia) în domeniul educaţiei finan-

ciare a investitorilor s-a axat pe activitatea desfăşurată în cadrul „Planului Naţional de Educaţie financiară”, un
proiect naţional lansat în anul 2011 de cele trei organisme de supraveghere din sectorul financiar din Portugalia
pentru perioada de 2011- (www.todoscontam.pt). Planul urmează cele mai bune practici INFE (Reţeaua Interna-
ţională pentru Educaţie Financiară) din cadrul OCDE şi are ca obiectiv îmbunătăţirea nivelului de cunoştinţe fi-
nanciare în rândul populaţiei şi adoptarea de comportamente financiare adecvate; viziunea este cea a unei serii de
proiecte financiare integrate prin combinarea şi coordonarea eforturilor diferitelor părţi interesate.

„Ziua Educaţiei financiare” a fost unul dintre cele mai importante proiecte din cadrul „Planului Naţional
de Educaţie Financiară” pentru anul 2012 şi a inclus participarea mai multor entităţi, printre care şi APFIPP.
Evenimentul a avut loc pe 31 octombrie 2012 cu scopul de a sărbători Ziua Mondială a Economisirii şi de a
promova în rândul publicului importanţa economiilor.

Context
Studiul privind nivelul de educaţie financiară derulat de Banca Portugaliei la sfârşitul anului 2010 a subliniat,

printre altele, necesitatea promovării în rândul populaţiei a importanţei economisirii pentru atingerea obiecti-
velor financiare pe termen mediu şi lung.

58 Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.apfipp.pt sau trimiteţi mail persoanei de contact - Joana Silva la adresa info@apfipp.pt
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Pentru a atrage atenţia populaţiei asupra importanţei economisirii, cele trei organisme de supraveghere din
Portugalia (Banca Portugaliei, Comisia de Supraveghere a Pieţei de Capital din Portugalia şi Autoritatea de
Supraveghere a Asigurărilor şi Fondurilor de Pensii) au organizat un eveniment dedicat în cadrul „Planului Na-
ţional de Educaţie Financiară”. Evenimentul intitulat „Ziua Educaţiei Financiare”59 s-a desfăşurat în Lisabona
şi Porto pe data de  31 octombrie, pentru a coincide cu Ziua Mondială a Economisirii, iar publicul a fost format
în principal din elevi şi studenţi.

Cei 19 participanţi la eveniment, inclusiv APFIPP, ministere, asociaţii naţionale din sectorul financiar, aso-
ciaţii ale consumatorilor, şcoli/universităţi, sindicate şi organizaţii non-guvernamentale au promovat diferite
acţiuni – conferinţe, seminarii, chestionare şi jocuri – axate pe tema educaţiei financiare.

Având în vedere specificul publicului şi scopul evenimentului, APFIPP şi-a adaptat materialele şi informaţiile
astfel încât acestea să se potrivească publicului tânăr.

Conţinut
Participarea APFIPP la „Ziua Educaţiei Financiare„ a avut ca obiectiv principal promovarea importanţei econo-

misirii şi investiţiilor precum şi popularizarea fondurilor de investiţii şi de pensii ca mijloace de realizare a obiec-
tivelor financiare ale cetăţenilor. Informaţiile prezentate publicului au fost structurate pe trei teme principale:

l Economisirea şi investiţiile - exemple: ce înseamnă să economiseşti şi să investeşti; de ce să economiseşti
şi să investeşti; cum să devii investitor; ce întrebări să pui înainte să investeşti; ce înseamnă diversificarea;

l Fondurile de investiţii – O opţiune la îndemâna tuturor - exemple: ce este un fond de investiţii; de ce
să investeşti într-un fond; tipuri de fonduri; ce înseamnă randamentul şi riscul; informaţiile care trebuie analizate
înainte de a investi;

l Fondurile de pensii – O strategie care te pregăteşte pentru viitor - exemple: de ce să economiseşti pentru
pensie şi când să începi; ce este un fond de pensii; cine poate investi în fondurile de pensii şi care sunt beneficiile.

Materialele de promovare au cuprins şi mesaje motivaţionale cu scopul de a prezenta publicului ce înseamnă
„Economisirea şi Investiţiile” şi de a stârni curiozitatea şi interesul în legătură cu acest subiect. Exemple de
mesaje: „Vrei să te pregăteşti pentru viitor? Economiseşte şi investeşte!”; „Vreau să mă pregătesc pentru viitor!”;
„Mă pregătesc pentru viitor!” şi „Ştiu cum să mă pregătesc pentru viitor!”.

Prezentare
Prezenţa APFIPP s-a concretizat în cadrul evenimentului de la Lisabona prin amenajarea unui stand găzduit

de angajaţi din cadrul APFIPP, unde vizitatorii puteau obţine explicaţii şi informaţii suplimentare referitoare la
Fondurile de investiţii şi de pensii. A fost proiectată şi o prezentare video structurată pe cele trei teme indicate
mai sus. Prezentarea a folosit un limbaj simplu şi a fost transmisă publicului într-o manieră atractivă. APFIPP
a organizat şi un concurs intitulat: „Câştigă o puşculiţă”. Concursul a fost conceput în două formate diferite, în
funcţie de vârsta participanţilor şi s-a axat pe informaţiile prezentate deja. De exemplu, în cazul copiilor de
vârstă mai mică, testul s-a concentrat pe întrebări legate de economisire, iar în cazul copiilor mai mari, întrebările
au cuprins şi informaţii referitoare la fondurile de investiţii şi de pensii ca instrumente de plasament colectiv. 

59 http://www.youtube.com/watch?v=7BASMoftCGc&list=PLlUzCJeu2WGCIIEkzWW1EPFzZG4TA3bFv&index=1
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Un alt punct de atracţie al evenimentului a fost o fată care se plimba printre participanţi pe role, invitând vi-
zitatorii la standul organizat de APFIPP cu mesajul „Vrei să te pregăteşti pentru viitor? Economiseşte şi Inves-
teşte!”, mesaj scris şi pe costumul purtat de fată.

Evaluare
Rezultatele participării la un astfel de eveniment sunt dificil de cuantificat. Prin participarea la evenimentul

„Ziua Educaţiei Financiare”, APFIPP a intenţionat să contribuie la îmbunătăţirea nivelului de educaţie financiară
a populaţiei, demers iniţiat prin „Planul Naţional de Educaţie Financiară”. De asemenea, au fost promovate
fondurile de investiţie şi de pensii, ca instrumente de economisire aflate la îndemâna tuturor.

Reacţiile din presă şi din partea publicului au fost pozitive. Vizitatorii tineri s-au arătat foarte interesaţi de
concursul „Câştigă o puşculiţă”. La concurs au participat elevi din mai multe şcoli din toată ţara.
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Iniţiativele INVERCO în domeniul 
educaţiei financiare a investitorilor60

Introducere
În 2010, INVERCO a lansat programul „Observatorul de Investiţii şi Pensii”, al cărui scop este promovarea

caracteristicilor şi avantajelor fondurilor de pensii şi de investiţii în rândul investitorilor şi îmbunătăţirea nive-
lului de educaţie financiară a investitorilor în general. 

Având în vedere numărul mare de investitori potenţiali şi efectivi, precum şi complexitatea şi costul ridicat
al acţiunilor avute în vedere, iniţiativele Observatorului au fost desfăşurate mai ales prin intermediul website-
ului sau al presei. Există, totuşi, contact direct cu investitorii prin „discuţii online” şi prin studiile realizate pe-
riodic pentru a identifica domeniile care necesită măsuri suplimentare.

Obiectivul Observatorului este neutru, în sensul că, deşi implică experţi din diferite societăţi de administrare
a investiţiilor, programul nu este desfăşurat pentru a promova o anumită entitate, ci pentru a promova industria
fondurilor de investiţii şi de pensii în general. 

Principalele iniţiative deja concepute sau programate de INVERCO sunt următoarele:
l Realizarea de studii având ca subiect:

l Opinia investitorilor despre fondurile de investiţii şi societăţile de administrare a investiţiilor.
l Preferinţele investitorilor în legătură cu fondurile de pensii.
l Perspectivele pieţei financiare.
l Comportamentul investitorilor în situaţii caracterizate de incertitudine.
l Cultura financiară a investitorilor.

60Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.inverco.es
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l Ghiduri şi Întrebări frecvente despre Fondurile de investiţii şi de pensii.
l Discuţii online cu experţi financiari.
l Sesiuni cu scop educaţional organizate pentru jurnaliştii specializaţi în domeniul financiar.

1. Studii referitoare la diferite chestiuni financiare văzute
din perspectiva investitorilor

Context
l Public ţintă: investitorii.
l Obiective:

l O mai bună înţelegere a nivelului de educaţie financiară a investitorilor în domeniul fondurilor in-
vestiţii şi de pensii.
l Identificarea comportamentelor de economisire şi evoluţia acestora în condiţiile crizei financiare.
l Analizarea preferinţelor investitorilor în materie de produse financiare.

l Studiile sunt realizate cu ajutorul unei companii specializate.

Conţinut
l Mesajul: Pentru a aduna informaţiile necesare, se desfăşoară un studiu prin telefon pe un eşantion repre-

zentativ. Întrebările depind de subiectul studiului.
l Nu există mesaj publicitar, limbajul este neutru.
l Exprimarea este simplă şi uşor de înţeles.

Prezentare
Rezultatele studiului sunt publicate prin diferite mijloace de informare, precum şi pe website-ul Observato-

rului. Rezultatele sunt utile pentru a adapta prevederile Ghidurilor şi ale documentelor cu Întrebări frecvente
care au fost deja publicate de Observator, pentru a include informaţii care să explice mai bine anumite aspecte
care nu sunt înţelese de investitori, conform rezultatelor studiului.

Evaluare
Succesul programului este dat de popularizarea rezultatelor studiului în presă.

2. Ghiduri şi întrebări frecvente despre 
fondurile de investiţii şi de pensii

Context
l Public ţintă: investitorii.
l Obiective:

l Explicarea principalelor caracteristici ale fondurilor de investiţii şi de pensii.
l Găsirea de soluţii la cele mai frecvente întrebări ale investitorilor în legătură cu fondurile
de investiţii şi de pensii.

Conţinut
l Mesajul: Ghidurile şi Întrebările frecvente se referă la aspecte financiare, de risc, juridice şi fiscale în le-
gătură cu fondurile de investiţii şi de pensii.
l Nu există mesaj publicitar, limbajul este neutru.
l Exprimarea este simplă. Exemplele sunt uşor de înţeles şi nu au caracter publicitar.
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Prezentare
Ghidurile şi Întrebările frecvente sunt publicate pe website-ul Observatorului. Informaţiile sunt actualizate

atunci când apar modificări în prevederile legale, sau atunci când studiile efectuate relevă faptul că anumite as-
pecte trebuie explicate mai bine investitorilor.

Evaluare
Întrebările frecvente şi Ghidurile sunt consultate în permanenţă de investitori.

3. Discuţii online cu experţi financiari
Context
l Public ţintă: investitorii.
l Obiective:

l Rezolvarea problemelor cu care se confruntă investitorii.
l Apropierea dintre investitori şi experţii în administrarea investiţiilor.

Conţinut
l Mesajul: Discuţiile online sunt de obicei găzduite de ediţiile electronice ale ziarelor. Nu există un format

prestabilit al întrebărilor.
l Nu există mesaj publicitar, limbajul este neutru.
l Obiectivul nu este oferirea de servicii de consultanţă personalizată ci îmbunătăţirea nivelului de educaţie

financiară şi mai buna înţelegere a fondurilor de investiţii şi de pensii în general; în concluzie, nu se emit reco-
mandări personalizate.

l Exprimarea este simplă.

Prezentare
Discuţiile online sunt de obicei găzduite de ediţiile electronice ale ziarelor.

Evaluare
Nivelul de participare la aceste „discuţii online” este întotdeauna ridicat. 

4. Sesiuni cu scop educaţional organizate pentru 
jurnaliştii specializaţi în domeniul financiar

Context
l Public ţintă: Jurnalişti specializaţi în domeniul financiar care reprezintă diferite mijloace de comunicare

în masă (presa scrisă şi electronică, televiziune şi radio).
l Obiective:

l Îmbunătăţirea cunoştinţelor jurnaliştilor referitor la caracteristicile şi modul de funcţionare a fon-
durilor de investiţii şi de pensii.
l Furnizarea de răspunsuri la întrebările jurnaliştilor despre fondurile de investiţii şi de pensii.
l Mai buna popularizare a fondurilor de investiţii şi de pensii.
l Apropierea dintre jurnalişti şi experţii în administrarea investiţiilor.
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Conţinut
l Mesajul: Sesiunile cu caracter educaţional se concentrează atât pe caracteristicile generale ale fondurilor

de investiţii şi de pensii cât şi pe ultimele noutăţi în domeniu.
l Nu există mesaj publicitar, limbajul este neutru.
l Exprimarea este simplă.

Prezentare
Aceste sesiuni cu caracter educaţional se desfăşoară sub formă de seminarii. 

Evaluare
Succesul acestor sesiuni cu caracter educaţional va fi cuantificat ţinând cont de numărul de participanţi pre-

cum şi de îmbunătăţirea calităţii şi numărului de articole şi de ştiri din presă referitoare la fondurile de investiţii
şi de pensii în săptămânile următoare evenimentului. 
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Iniţiativele Asociaţiei Administratorilor
de Fonduri din Suedia în domeniul 
educaţiei financiare a investitorilor61

Introducere
Încrederea investitorilor reprezintă prioritatea numărul unu pentru Asociaţia Administratorilor de Fonduri

din Suedia. În acest scop, industria trebuie să contribuie la îmbunătăţirea nivelului de cunoştinţe al investitorilor
în domeniul fondurilor de investiţii. Proiectul „Fondkollen” (Ro. Verifică-ţi investiţia în fond) este unul dintre
cele mai importante instrumente de legătură cu investitorii. Proiectul cuprinde în prezent trei componente: web-
site-ul Fondkollen.se, o aplicaţie mobilă şi un pliant în format de buzunar. 

Context
Obiectivul proiectului „Fondkollen” este creşterea gradului de satisfacţie a investitorilor, care devin mai

implicaţi în procesul de investire a economiilor şi de alegere a fondului de pensii care li se potriveşte. 

Conţinut
În mai 2012, a fost lansată o versiune complet modificată a website-ului Fondkollen.se. Această ultimă ver-

siunea a fost construită în jurul întrebării „Eu cum investesc?”. Investitorii pot găsi recomandări şi sfaturi prac-
tice, date şi descrieri care să îi ajute să-şi urmărească investiţiile şi să facă alegerile potrivite.

Website-ul „Fondkollen.se” a fost lansată iniţial în 2010 şi s-a axat pe fondurile de pensii. Noua abordare
este mult mai extinsă şi include date şi descrieri, recomandări şi sfaturi practice referitoare la toate aspectele ce
ţin de industria fondurilor. Au fost concepute o serie de instrumente concrete: 

61 Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.fondkollen.se

SUEDIA
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l Calculatorul
Un instrument popular pe website este calculatorul pe care investitorii îl pot folosi pentru a vedea diferite
rezultate în funcţie de sumele investite, durata investiţiilor, randamente şi costuri. Calculatorul a fost conceput
în urma consultărilor cu reprezentanţii Ministerului de Finanţe din Suedia, iar unul dintre obiectivele prin-
cipale a fost prezentarea costurilor şi randamentelor în coroane suedeze, adică în bani nu în procente. Mem-
brii Asociaţiei pot prelua calculatorul şi pe website-urile lor proprii. 
l „Verifică-ţi performanţa fondului”
„Verifică-ţi performanţa fondului” este un alt instrument care poate fi folosit de investitori pentru a urmări
evoluţia în timp a investiţiilor lor. Performanţa fondului verificat este comparată cu performanţele altor fon-
duri similare. Pentru a găsi fondul de care este interesat, investitorul trebuie doar să scrie denumirea completă
sau parţială a fondului. Fondurile sunt însoţite de o cifră care reprezintă poziţia lor în clasamentul fondurilor
din aceeaşi categorie. 
l „Găseşte un fond nou”
Instrumentul denumit „Găseşte un fond nou” poate fi folosit pentru a detecta fondul care i se potriveşte cel
mai bine fiecărui investitor. Utilizatorul dă click pe tipul de fond de care este interesat sau pe o regiune din
lume în care ar fi interesat să investească. Căutarea are ca rezultat o listă de fonduri din aceeaşi categorie,
cu performanţele aferente prezentate comparativ. 
l Aplicaţia mobilă
Împreună cu website-ul, a fost lansată şi o versiune nouă a aplicaţiei mobile. Aceasta a fost actualizată şi
cuprinde în prezent toate fondurile disponibile în Suedia. Aplicaţia mobilă ajută investitorul să urmărească
evoluţia fondului de care este interesat, performanţa fondului fiind comparată cu performanţele altor fonduri
similare. Aplicaţia poate fi folosită şi pentru a găsi fonduri noi. 
l Pliantul în format de buzunar
Pliantul „Fondkollen” cuprinde informaţii simple şi accesibile referitoare la investiţiile în fonduri. Acoperă
informaţiile de bază pe care ar trebui să le cunoască orice investitor şi răspunde la cele mai frecvente între-
bări. Pliantul oferă şi recomandări referitoare la evaluarea fondurilor şi la alegerea unor fonduri noi. Pliantul
„Fondkollen” este distribuit nu doar societăţilor membre ale Asociaţiei ci şi băncilor, consultanţilor financiari,
Asociaţiei Consumatorilor din sectorul financiar-bancar, etc.  
Pliantul poate fi comandat la adresa www.fondbolagen.se.

Prezentare
Membrii Asociaţiei sunt încurajaţi să popularizeze website-ul programului şi aplicaţia mobilă, precum şi să

distribuie pliantul clienţilor cu care intră în contact. După un an de la lansarea ultimei versiuni, website-ul are
utilizări multiple în rândul membrilor Asociaţiei. O parte dintre aceştia au inclus informaţii pe propriile lor
website-uri, în timp ce pliantul este distribuit la sediile societăţilor membre de pe întreg teritoriul ţării. 

Evaluare
Se monitorizează accesul la website-ul fondkollen.se care a înregistrat în ultimul an aproximativ 100.000

de vizitatori, această cifră fiind în prezent în creştere; de la sfârşitul anului 2013 până la începutul anului 2014,
website-ul a avut aproape 10.000 de vizitatori pe lună 

Aplicaţia mobilă a fost descărcată de aproximativ 15.000 de ori de la lansare, în mai 2013. 
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Iniţiativele IMA în domeniul 
educaţiei financiare a investitorilor62

Introducere
Investment Management Association – IMA (Ro. Asociaţia Administratorilor de Fonduri din Marea 

Britanie) susţine administratorii de fonduri în efortul lor de a ajuta consumatorii să-şi atingă obiectivele finan-
ciare. Una dintre componentele strategiei celor 200 de membri se referă la îmbunătăţirea informaţiilor şi reco-
mandărilor puse la dispoziţia clienţilor potenţiali.

În Marea Britanie, numeroşi investitori apelează la serviciile consultanţilor profesionişti, care selectează in-
vestiţiile în fonduri în numele clienţilor. Foarte mulţi membri IMA oferă cursuri de dezvoltare profesională
continuă consultanţilor profesionişti din domeniu. IMA şi membrii săi contribuie şi la actualizarea informaţiilor
din modulele de curs.

Iniţiativele IMA de educare a investitorilor includ un website adresat consumatorilor şi susţinerea unor ini-
ţiative derulate la nivel naţional, al căror scop este îmbunătăţirea nivelului de cunoştinţe financiare ale publicului
în general şi ale tinerilor în special.

Website-ul IMA adresat consumatorilor oferă o suită de informaţii, inclusiv un ghid al începătorului în do-
meniul investiţiilor, o listă de verificare pentru investitori, o secţiune de referinţe despre fonduri; o listă a fon-
durilor cu filtre de căutare şi un glosar de termeni.63

IMA susţine în mod activ şi Pfeg - Personal Finance Education Group (Ro. Grupul de Educaţie Financiară)
în calitate de membru fondator. Pfeg promovează şi susţine educaţia financiară în şcolile din Marea Britanie.

Money Advice Service – MAS (Ro. Serviciul de Consultanţă Financiară) oferă consultanţă în aproape toate
domeniile financiare, inclusiv economisire şi investiţii şi reprezintă o iniţiativă derulată de guvern, dar finanţată
de industrie.

62 Pentru informaţii suplimentare vizitaţi www.investinginfunds.org sau trimiteţi mail persoanei de contact - Victoria Nye la adresa
vnye@investinginfunds.org.

63 Vezi www.investinginfunds.org

MAREA BRITANIE
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1. Website-ul IMA dedicat consumatorilor: 
investinginfunds.org

Context
Cea mai grea încercare pentru industria fondurilor de investiţii din Marea Britanie este prezentarea serviciilor

sale într-o manieră cât mai clară. Majoritatea investitorilor persoane fizice din Marea Britanie investesc prin
intermediul unui consultant financiar, dar ulterior intrării în vigoare a prevederilor documentului Retail Distri-
bution Review – RDR (Ro. Documentul de revizuire a activităţii de distribuire către investitorii persoane fizice)
şi odată cu dezvoltarea platformelor de investiţie online, din ce în ce mai mulţi investitori aleg să investească
fără să beneficieze de consultanţă.

Acest website oferă informaţii clare despre investiţii în general şi despre fonduri în particular persoanelor in-
teresate să afle mai multe lucruri despre investiţiile în fonduri. Informaţiile se adresează investitorilor potenţiali
şi existenţi, indiferent dacă investiţiile acestora sunt efectuate în mod direct sau prin consultant. Este un portal
care oferă informaţii clare şi care poate fi accesat de membrii IMA, consultanţi şi clienţii acestora, alţi intermediari,
precum şi de orice persoană care intenţionează să investească direct, fără să beneficieze de consultanţă.

Conţinut
l Mesajul

l General (ce înseamnă investiţiile, motivaţia investiţiilor, clase de active, diversificarea, risc şi ran-
dament, aspecte fiscale pentru investitorii din Marea Britanie, întrebări)
l Specific pentru fondurile de investiţii (definiţii, reglementare/protecţia investitorilor, tranzacţii, ra-
poarte, aspecte fiscale, cum se administrează fondurile, calculul performanţei, comisioane, variante
de cumpărare şi vânzare de titluri de participare în fonduri)

l Conţinutul are doar scop educaţional, iar utilizatorii sunt informaţi în legătură cu faptul că informaţiile pre-
zentate nu constituie consultanţă sau recomandări de cumpărare sau vânzare de titluri de participare în fonduri.
l Prezentarea este clară şi uşor de înţeles. Informaţiile pot fi detaliate cu un simplu click.
l Include o listă cu 2.000 de fonduri şi o aplicaţie interactivă care dă posibilitatea utilizatorilor să aplice
filtre de căutare în listă sub formă de categorii şi grupuri de fonduri, astfel încât investitorii să înţeleagă mai
bine produsele disponibile.
l Exprimarea este simplă, se evită folosirea excesivă a cifrelor. Termenii tehnici sunt însoţiţi de definiţii şi
există şi un glosar.
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Prezentare
Lansat în ianuarie 2013, website-ul investinginfunds.org este un instrument actualizat periodic de specialiştii

din domeniul fondurilor de investiţii, care poate fi accesat şi prin intermediul altor operatori din domeniu, de
exemplu Money Advice Service – un serviciu care administrează un buget semnificativ pentru publicitate. IMA
pune în legătură intermediari, consultanţi, furnizori de informaţii, platforme online şi alte entităţi care intră în
contact direct cu consumatorii. Obiectivul este includerea unui număr cât mai mare de link-uri către alte web-
site-uri, precum şi utilizarea twitter-ului şi a blogurilor.

Evaluare
IMA intenţionează să evalueze dacă informaţiile şi instrumentele prezentate sunt clare, uşor de înţeles şi

utile prin chestionarea utilizatorilor. Pe termen scurt, succesul website-ului poate fi cuantificat prin numărul de
accesări, numărul de vizitatori unici, paginile vizualizate şi timpul petrecut pe pagină.

Pe termen lung, va fi greu de demonstrat că informaţiile de pe pagină au contribuit la creşterea nivelului de
încredere a investitorilor în capacitatea lor de a efectua investiţii. Pe măsură ce membrii IMA îşi actualizează
propriile informaţii şi îşi evaluează progresul, IMA speră că acest website va da startul unui trend pozitiv în
domeniul educaţiei financiare a investitorilor şi se va dovedi a fi o realizare de valoare semnificativă.

2. Money Advice Service (MAS)
Context
Money Advice Service  - MAS (Ro. Serviciul de Consultanţă Financiară) este o iniţiativă derulată la nivel

naţional de guvern în anul 2011, sub egida FCA, organismul de reglementare a sectorului financiare din Marea
Britanie, ca urmare a Raportului Thoresen din 2008 care a arătat că erau necesare recomandări generale pentru
susţinerea îmbunătăţirii educaţiei financiare în Marea Britanie.

Scopul acestui Serviciu este îmbunătăţirea capacităţii populaţiei de a-şi administra viaţa financiară prin in-
termediul unui serviciu online gratuit care pune la dispoziţie instrumente şi informaţii, o linie de asistenţă te-
lefonică şi oportunitatea de a stabili întâlniri. Informaţiile sunt adresate populaţiei de vârstă adultă din Marea
Britanie, în special tinerilor şi familiilor cu venituri mici.

Conţinut
l Mesajul:

l General (planificare financiară, datorii, credite ipotecare, economii, pensii, asigurări, investiţii, in-
formaţii practice (care să permită consumatorilor să pună întrebări pertinente, să se implice, etc.).
l Specifice fondurilor de investiţii – există şi informaţii despre fonduri, fără a fi foarte specifice.

l Nu există mesaj publicitar, limbajul este neutru. Scopul principal este îmbunătăţirea capacităţii de plani-
ficare financiară a populaţiei. 
l Serviciul include un chestionar de verificare a stării financiare, un planificator de buget, un calculator
pentru rata creditului ipotecar, alte calculatoare, precum şi tabele care cuprind comparaţii între produse. 
l Exprimarea este simplă şi se dau exemple cu cifre atunci când este cazul. Se folosesc şi termeni tehnici,
dar care sunt explicaţi în context.  
l IMA cooperează cu MAS la verificarea corectitudinii informaţiilor prezentate pe website-ul MAS.

Există şi articole care fac trimitere către website-ul investinginfunds.org pentru informaţii suplimentare.

Prezentare
Serviciul include un website (www.moneyadviceservice.org.uk), o linie de asistenţă telefonică (0300 500 5000)

şi posibilitatea de a stabili întâlniri. Serviciul se bazează pe publicitate şi pe marketing direct şi aplică o serie
de tehnici menite să învingă inerţia şi să încurajeze populaţia să-şi gestioneze mai bine banii. Sunt oferite şi
broşuri şi materiale gratuite.
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MAS cooperează şi cu alte organizaţii, astfel încât să abordeze un public cât mai larg. De exemplu, coope-
rează cu pfeg în domeniul îmbunătăţirii educaţiei financiare în şcoli şi universităţi.

Serviciul este finanţat prin contribuţia obligatorie a firmelor din sectorul de servicii financiare, inclusiv a
societăţilor de administrare a investiţiilor, iar bugetul pentru perioada 2012/2013 a fost de 44 de milioane de
lire sterline. Există şi o altă iniţiativă intitulată Debt Advice Service (Ro. Serviciul de Consultanţă pentru Ad-
ministrarea Datoriilor), cu un buget separat de 34 de milioane de lire sterline.

Evaluare
Succesul MAS este dat de aplicarea în practică de către utilizatori a serviciilor oferite de MAS în scopul

îmbunătăţirii capacităţii de administrare a finanţelor persoanele. Serviciul a avut 1,2 milioane de clienţi în pe-
rioada 2012/2013. Cifrele raportate în noiembrie 2013 au fost de 300.000 de utilizatori săptămânal, două treimi
dintre aceştia spunând că MAS îi ajută să ia decizii şi 200.000 de acţiuni de economisire, încheiere de poliţe de
asigurare şi administrare a datoriilor în primele trei luni din perioada 2013/2014.

3. Personal Finance Education Group (pfeg)
Context
La sfârşitul anilor ‘90, IMA s-a numărat printre fondatorii pfeg, care a devenit între timp cea mai mare or-

ganizaţie non-profit în domeniul educaţiei financiare din Marea Britanie. Obiectivul acestei iniţiative este sus-
ţinerea furnizorilor de servicii de educaţie în efortul de a oferi copiilor şi tinerilor abilităţile, cunoştinţele şi
siguranţa necesară pentru a-şi administra resursele financiare. Organizaţia furnizează resurse şi planuri de lecţie,
suport şi recomandări tuturor persoanelor care predau în şcoli copiilor şi tinerilor materii care includ şi aspecte
de educaţie financiară.

Mulţi tineri termină şcoala fără a deţine abilităţile şi cunoştinţele necesare pentru buna administrare a resur-
selor lor financiare. Profesorii nu sunt suficient de siguri pe propriile lor cunoştinţe pentru a-i învăţa şi pe alţii.
În programa naţională nu existau prevederi specifice referitoare la planificarea lecţiilor pe teme financiare.

Strategia pfeg a constat în realizarea unui ghid de predare a educaţiei financiare în şcoli, influenţarea guver-
nului în sensul introducerii educaţiei financiare ca materie de studiu obligatorie, realizarea de materiale didactice
care să poată fi folosite de profesori la clasă (www.pfeg.org) şi instruirea profesorilor, pentru ca aceştia să poată
preda subiecte ce ţin de sfera financiară. 

Conţinut
l Mesajul

l General (fundamentele economiei şi finanţelor: gestionarea bugetului propriu, planificarea finan-
ciară zilnică şi pe termen lung, administrarea datoriilor, economisirea, asigurări, pensii, investiţii, risc
şi randament, întrebări care pot fi puse în calitate de consumator de servicii financiare). Vezi anexa
de mai jos, cu obiectivele programului pe grupe de vârstă şcolară. 

l Nu există mesaj publicitar, limbajul este neutru – pfeg derulează un program de evaluare a calităţii care
să asigure că acţiunile întreprinse au ca scop educaţia, nu vânzările. Afişarea de sigle în materialele dedicate
elevilor nu este permisă.
l Instrumentele creative şi mesajele motivaţionale sunt folosite pe scară largă.  
l Exprimarea simplă este esenţială, dar, pe măsură ce copiii înaintează în vârstă, sunt introduse şi concepte
noi precum dobânda simplă sau compusă.   
l Îmbunătăţirea capacităţii de înţelegere şi utilizare a cifrelor reprezintă unul dintre cele mai importante
obiective. Problema gestionării bugetului propriu poate fi aleasă ca şi context pentru lecţiile de matematică.
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Prezentare
l Activitatea pfeg se axează mai ales pe şcoli, dar sunt instruiţi şi profesori din universităţi. În fiecare an,
pfeg organizează în şcolile din întreaga ţară evenimentul intitulat „My Money Week” (Ro. Săptămâna ba-
nilor). O serie de şcoli au devenit Centre de excelenţă şi se ocupă de diseminarea celor mai bune practici
din domeniu şi în alte şcoli.  
l pfeg a susţinut introducerea cursurilor de educaţie financiară în şcoli, iar în prezent, guvernul a impus
aceste cursuri în 50% din şcolile gimnaziale din întreaga ţară cară studiază conform Programei naţionale.
l pfeg are şi o reţea de voluntari care este utilizată de o varietate de profesionişti din domeniul serviciilor
financiare.
l pfeg.org este un portal informaţional. Pentru comunicarea campaniilor şi serviciilor, se utilizează reţelele
de socializare şi alte mijloace. Baza de date cuprinde 38.000 de profesori din toată ţara.
l De-a lungul timpului, organismul de reglementare a sectorului financiar din Marea Britanie, Ministerul
Educaţiei şi câteva grupuri financiare de prim rang au contribuit în mod semnificativ la activitatea pfeg. În
prezent, pfeg atrage fonduri mai ales din sectorul privat. Toate serviciile sale sunt gratuite pentru şcoli şi
profesori.

Evaluare
l Succesul poate fi cuantificat prin numărul de accesări ale website-ului, numărul de şcoli implicate şi reac-
ţiile profesorilor. Instrumente de evaluare: chestionare pentru elevi şi programe de evaluare a profesorilor.
Ca rezultat al includerii educaţiei financiare în programa şcolară, profesorii au constatat că elevii sunt mai
siguri pe ei atunci când este vorba despre chestiuni financiare şi au rezultate mai bune la anumite materii,
mai ales la matematică.
l Evaluare. pfeg îşi evaluează toate acţiunile, iar rezultatele obţinute sunt folosite în programele noi care
urmează să fie concepute. 

Anexă:  Obiectivele Pfeg pe categorii de vârstă şcolară 
PROGRAMUL „FINANCIALLY SMART RIGHT FROM THE START”
(Ro. Mic la ani, deştept la bani)

Cunoştinţele, abilităţile şi atitudinea copiilor şi tinerilor în relaţia cu banii

Până la 7 ani
l Ştiu că există bancnote şi monezi cu valori diferite
l Înţeleg că am nevoie de bani ca să-mi pot cumpăra diverse lucruri
l Sunt capabil să iau decizii despre cum să-mi cheltuiesc banii
l Îmi pot pãstra banii în siguranţă într-un portmoneu sau într-o puşculiţă. M-aş supăra foarte tare dacă i-aş pierde

Până la 11 ani
l Ştiu că produsele şi serviciile pot fi plătite şi altfel, nu doar cu numerar
l Înţeleg că persoanele din jurul meu încearcă să influenţeze modul în care îmi cheltuiesc banii
l Ştiu că poate fi periculos să-mi dau datele personale pe Internet 
l Încerc sã economisesc, ca sã-mi pot cumpãra lucruri pe care mi le doresc foarte mult

Până la 14 ani
l Pot ţine evidenţa modului în care îmi cheltuiesc banii 
l Pot rezista presiunii de a cheltui bani pe lucruri de care nu am neapãratã nevoie
l Mã protejez de fraudele de pe Internet şi de furturile de identitate

l Mă pregãtesc sã am studiile necesare pentru meseria şi stilul de viaţă pe care mi le doresc
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Până la 16 ani
l Înţeleg că soldul unui card de credit înseamnă de fapt că datorez bani
şi încerc să folosesc aceşti bani cu multă grijă
l Înţeleg valoarea banilor – în magazine, pe Internet şi în bănci
l Ştiu că investiţiile pot fi riscante şi pot evalua argumentele pro şi con-
tra 
l Ştiu că salariul net este mai mic decât salariul brut - şi de ce.

Peste 16 ani
l Evaluez cât mă va costa să merg la facultate şi încerc să văd cum voi
plăti şi în cât timp

Intenţionez să economisesc o sumă de bani egală cu cheltuielile pe trei luni
de zile, pentru a avea un fond de rezervă în caz de urgenţe

l Ştiu cum şi de unde să obţin consultanţă financiară 
l Voi începe sã pun de-o parte pentru pensie imediat ce voi putea, ca sã
mã pot bucura de aceastã perioadã a vieţii mele 
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Iniţiativele BBVA AM în domeniul 
educaţiei financiare a investitorilor64

Introducere
Grupul BBVA consideră că educaţia financiară este o prioritate strategică şi a adoptat o serie de iniţiative în

acest sens. În acest raport vor fi prezentate două astfel de iniţiative, prima  - „El Instituto BBVA de Pensiones”
(Ro. Institutul de pensii al BBVA), iar a doua – „Best Practices Project” (Ro. „Proiectul de bune practici”).

Institutul BBVA oferă publicului larg materiale educaţionale pe tema economisirii pe termen lung şi a pla-
nurilor de pensii. „Proiectul de bune practici” se referă la aplicarea celor mai bune practici în toate ţările în
care BBVA îşi desfăşoară activitatea, prin efortul angajaţilor săi.

Context
Educaţia financiară este una dintre priorităţile strategice incluse în programul de responsabilitate socială al

Grupului BBVA. Suntem de părere că o mai bună educaţie înseamnă o rezolvare mai adecvată a problemelor
financiare, facilitarea administrării riscurilor în instituţiile financiare şi promovarea economisirii într-un sistem
financiar mai solid. Într-un final, educaţia financiară se concretizează în decizii de economisire, investire şi în-
datorare mai responsabile.

Având în vedere toate cele anterior menţionate, educaţia financiară a investitorilor a devenit o prioritate
pentru BBVA AM, aşa cum arată şi o serie de iniţiative derulate în ultimii ani. Considerăm că derularea de
astfel de iniţiative adresate investitorilor este responsabilitatea noastră. Îmbunătăţirea nivelului de educaţie fi-
nanciară va aduce beneficii suplimentare societăţii, atât în prezent, cât şi în viitor.

64 Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.bbvafondos.com sau trimiteţi mail persoanei de contact - Daniel Blanco Martín

(daniel.blanco@bbva.com)
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Din perspectiva crizei financiare, importanţa educaţiei financiare este acum mult mai clară, mai ales în cazul
Spaniei. Lipsa de încredere în sistemul financiar, bănci şi instituţii din Spania a generat o lipsă de încredere în
produsele financiare în general, inclusiv în fondurile de investiţii şi în produsele de economisire pe termen lung.

În acest context, acţiunile pe care trebuie să le întreprindem sunt foarte clare: mai întâi, trebuie să identificăm
cerinţele existente şi apoi, să ne concentrăm eforturile în domeniile care necesită măsuri. Planul nostru de
acţiune se bazează pe surse de informaţie interne şi externe, iar scopul final este implicarea şi participarea în
activităţile de educaţie financiară

BBVA AM derulează un proces continuu de stabilire a nivelului de educaţie financiară a investitorilor prin
intermediul studiilor desfăşurate de Asociaţia Administratorilor de Fonduri (Inverco), studiile desfăşurate la
nivel intern de propria noastră echipă de vânzări (Barómetro AM 2012/20113) şi cercetările de piaţă desfăşurate
la nivelul tuturor consumatorilor. Dialogul direct cu reţeaua noastră de distribuitori este foarte important pentru
a identifica nevoile existente şi pentru a stabili măsurile care trebuie implementate în consecinţă.

Din multitudinea de activităţi de educaţie financiară întreprinse recent de BBVA, am dori să detaliem două
astfel de iniţiative. Prima se referă la rolul pe care îl avem pe piaţa pensiilor din Spania. În calitate de lider de
piaţă pe segmentul de fondurilor de pensii, suntem foarte atenţi la responsabilităţile noastre în domeniu. Din
acest motiv am înfiinţat „Institutul de pensii al BBVA”. A doua iniţiativă este „Proiectul de bune practici”.
Acesta este un proiect aflat în prezent în derulare care se referă la aplicarea celor mai bune idei de educaţie fi-
nanciară în mod consecvent în diferite jurisdicţii.

Conţinut
În octombrie 2013, BBVA Asset Management a înfiinţat „Institutul de pensii BBVA” cu obiectivul de a oferi

informaţii şi de a promova planurile de pensii în Spania, în cadrul iniţiativei de educaţie financiară intitulată
„Mi Jubilación” (Ro. Pensia mea).

Spain se află în prezent într-un proces de reformare a sistemului de pensii, care va deveni mai sustenabil. Po-
pulaţia nu este încă pe deplin conştientă de efectele acestei schimbări din punct de vedere al vârstei de pensionare
şi al venitului anticipat la pensie (calculul vechimii, al pensiei în sectorul de stat, indexarea anuală, etc.) şi nu
alocă suficiente resurse pilonului II şi III al sistemului de pensii (în 2013, valoarea medie a activelor deţinute de
fondurile de pensii private obligatorii şi voluntare se situa sub 7.000 de euro) Proiectul „Pensia mea” se bazează
pe: articole de informare şi studii referitoare la sistemul de pensii create de un grup de experţi independenţi; che-
stionare adresate populaţiei; diseminarea de materiale şi de informaţii referitoare la sistemul de asigurări sociale;
simulatoare pentru calculul pensiei şi aplicaţii mobile; prezentări şi cursuri pe tema sistemului de pensii, etc.

Investitorii pot accesa o varietate de informaţii la adresa www.jubilaciondefuturo.es
Pe scurt, această iniţiativă a apărut în primul rând pentru a promova înţelegerea

noilor realităţi din domeniu şi pentru îmbunătăţirea situaţiei în ceea ce priveşte
planurile de pensie ale populaţiei, indiferent de vârstă şi de profesie, cu accent pe
segmentul de populaţie cu un nivel scăzut de educaţie financiară.

În ceea ce priveşte cea de-a doua iniţiativă menţionată, intitulată „Proiectul de
bune practici”, considerăm că orice administrator de fonduri globale trebuie să
profite de expertiza tuturor angajaţilor săi, indiferent de ţara în care îşi desfăşoară
activitatea, mai ales având în vedere prezenţa pe pieţe aflate în diferite etape de
dezvoltare, cu investitori cu niveluri foarte diferite de educaţie financiară.

În toate ţările în care BBVA AM îşi desfăşoară activitatea există experienţă în
programele de educaţie financiară, ceea ce poate ajuta la promovarea produselor
de investiţie & economisire, evitând pe pieţele mai tinere greşelile făcute deja pe
pieţele mature.

Din experienţă, am observat că acţiunile locale sunt mai eficiente, chiar dacă
există diferenţe culturale semnificative de la o ţară la alta. Din acest motiv, toate
acţiunile cu scop educaţional pe care le propunem sunt verificate de filialele noas-
tre locale, care au ultimul cuvânt în implementarea acţiunii sau ideii. Obiectivul
final este livrarea de informaţii şi planuri de acţiune adaptate la cerinţele locale.
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Câteva exemple de iniţiative în domeniul educaţiei financiare:
l „Comunicare clară, transparentă şi responsabilă”. Iniţiativa urmăreşte îmbunătăţirea tuturor materialelor
adresate distribuitorilor şi investitorilor, cu scopul ca oricine să poată înţelege informaţiile de bază referitoare
la orice produs de retail.
l Programe de educaţie financiară online şi offline. BBVA investeşte semnificativ în activităţi de promovare
a educaţiei financiare în ţările în care ne desfăşurăm activitatea. Câteva exemple de programe: Valores de
Futuro (Ro. Valorile viitorului) (Spania), Taller de Fondos (Ro. Seminarii despre fonduri) (Mexic), Conoce
más de Fondos (Ro. Află mai multe despre fonduri) (Chile, Columbia şi Peru).
l În 2014, BBVA AM intenţionează relansarea website-urilor filialelor din America Latină. Pentru a asigura
transparenţa investiţiilor şi pentru a permite clienţilor să-şi urmărească investiţiile, oferim o serie de facilităţi
online care oferă informaţii despre evoluţia fondurilor (valoarea activului net, portofolii, grafice de perfor-
manţă) dar şi materiale cu scop educaţional (materiale video, podcasturi, simulatoare,etc.)

Prezentare
Proiectul „Pensia mea” include următoarele:

l Articole informative şi studii realizate de un grup de experţi independenţi din mediul academic, care
beneficiază de recunoaştere internaţională în domeniul sistemului de pensii. În prezent, preşedintele gru-
pului este José Antonio Herce (Profesor de Economie în cadrul Universităţii Complutense din Madrid).
Ceilalţi membri sunt Mercedes Ayuso (Profesor de statistică actuarială în cadrul Universităţii din Barce-
lona), Jorge Bravo (Profesor în cadrul Departamentului de Economie al Universităţii Évora din Portuga-
lia), Javier Díaz Jiménez (Profesor de Economie în cadrul IESE) şi Robert Holzmann (Directorul
Institutului RH pentru analiza politicii economice din Viena).
l Chestionare utilizate pentru a obţine informaţii referitoare la
cunoştinţele populaţiei în domeniul planurilor de pensie şi al sistemului de pensii.65

l Simulatoare online şi aplicaţii mobile („Pensia mea” pentru iOS şi Android).66

l Materiale şi informaţii cu caracter educaţional într-un format uşor de parcurs (materiale video, info-
grafice, articole, etc.) prezentate pe website şi în reţelele de socializare; de exemplu, programul „Pensia
mea” poate fi găsit pe

Facebook: https://www.facebook.com/bbvamijubilacion
Twitter: https://twitter.com/bbvajubilacion
YouTube: https://www.youtube.com/bbvamijubilacion

l Cursuri şi seminarii în Spania, podcasturi şi webcasturi toate prezentate de experţi în sistemul de pensii.

65 Pentru mai multe exemple, vizitaţi: http://www.jubilaciondefuturo.es/es/blog/la-jubilacion-y-los-habitos-deahorro.html şi
http://www.jubilaciondefuturo.es/es/blog/las-reacciones-de-los-espanoles-ante-la-reforma-delsistema-publico-de-pensiones.html

66 Vezi http://www.jubilaciondefuturo.es/es/simuladores/
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„Proiectul de bune practici” este un proiect de informare a clienţilor interni şi externi prin intermediul web-
site-urilor globale/locale.

l Recomandări şi instruire pentru experţii din cadrul BBVA AM care se ocupă de redactarea şi editarea
conţinuturilor, care trebuie să respecte standarde de comunicare clară, transparentă şi responsabilă
l Revizuirea periodică a materialelor promoţionale de către consultanţi independenţi
l Programul „Valorile viitorului: rolul banilor în viaţa noastră”. Iniţiativă de educaţie financiară derulată
în şcoli din Spania şi Portugalia.67

l Program de educaţie financiară desfăşurat în Mexic (incluzând „Seminariile despre fonduri”) în co-
operare cu Institutul Tehnologic din Monterrey.68

l „Cele mai bune sfaturi despre fonduri” pe website-ul BBVA AM din Columbia.69

Evaluare
Anual, derulăm două studii referitoare la produsele şi serviciile pe care le oferim:

l Barometrul AM (care analizează reţeaua de unităţi bancare): evaluăm în fiecare an percepţia consul-
tanţilor BBVA în legătură cu următoarele aspecte: gama de produse, suport vânzări, eficacitatea call cen-
ter-ului, instrumente puse la dispoziţie, iniţiative cu scop educaţional şi acţiuni de marketing
implementate.
l Studiile IRENE: în baza metodologiei Net Promoter Scorer, evaluăm percepţia clienţilor noştri şi a
competitorilor noştri referitoare la gama de produse, performanţă, servicii (inclusiv acţiuni cu caracter
educaţional) şi alte le.

67 Vezi http://www.valoresdefuturo.com/
68 Pentru mai multe informaţii, vizitaţi http://www.adelantecontufuturo.com.mx/
69 Vezi https://www.bbvateinforma.com.co/educacionfiducia/
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Iniţiativele BlackRock în domeniul 
educaţiei financiare a investitorilor70

Introducere
Având în vedere că suntem cel mai mare administrator de fonduri din lume, cu o bază de clienţi diversificată

în diferite pieţe, considerăm că este responsabilitatea noastră să protejăm cât mai mult interesele clienţilor
noştri. Încrederea şi siguranţa clienţilor noştri este pentru noi cel mai valoros activ. Avem faţă de clienţii noştri
o abordare directă şi transparentă şi suntem de părere că un client mai informat înseamnă un client capabil să-
şi prezinte mai corect cerinţele.

Suntem angajaţi în educarea clienţilor noştri – administratori de fonduri, intermediari sau investitori. În
acest scop, am iniţiat o serie de programe de instruire adresate administratorilor şi intermediarilor, pentru a îm-
bunătăţi cunoştinţele clienţilor noştri şi pentru a promova un mediu de discuţie mai deschis, bazat pe încre-
dere.

De asemenea, în ultimii doi ani am făcut investiţii semnificative în campanii de marketing, concepute pentru
a stimula interesul persoanelor fizice în investiţii şi pentru a-i ajuta să rezolve mai bine problemele financiare
cu care se confruntă. Facem parte şi din două iniţiative menite să încurajeze economisirea în rândul populaţiei.
Implicarea este primul pas în procesul efectiv de educaţie.

BContext
Principalul punct de contact dintre BlackRock şi clienţii persoane fizice este reprezentat de intermediari –

mai ales consultanţi financiari. Derulăm şi programe de educaţie financiară adresate investitorilor instituţionali
cum ar fi aministratori de fonduri de pensii şi societăţi de asigurare, precum şi iniţiative de educare a clienţilor
în legătură cu anumite produse, de exemplu gama noastră de fonduri tranzacţionate la bursă  - iShares.

70 Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.blackrock.com sau trimiteţi mail persoanei de contact -Ali Bernat (ali.bernat@blac-
krock.com)

BLACKROCK
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Conţinut & Prezentare
l Promovarea educaţiei financiare a intermediarilor şi persoanelor fizice

l Intermediari

- Materiale pentru intermediari pe subiecte ce ţin de relaţia cu  clientul

În ultimii doi ani, Echipa dedicată regiunii Europa, Orientul Mijlociu & Africa a conceput o

serie de materiale care să-i ajute pe consultanţi să explice clienţilor diferite concepte de piaţă.

Au fost incluse subiecte precum: inflaţia, volatilitatea şi diversificarea.
- Seminarii pentru consultanţi

O serie de seminarii cu scop educaţional concepute pentru a ajuta consultanţii din Marea Bri-

tanie să se adapteze la schimbările impuse prin Documentul de revizuire a activităţii de distri-

buire către investitorii persoane fizice, axate pe următoarele subiecte:

n Dezvoltarea modelului de afaceri, astfel încât clienţii să devină preocuparea centrală

n Diversificarea cunoştinţelor, astfel încât recomandările oferite să fie cu adevărat inde-

pendente

n Însuşirea cerinţelor de reglementare prin contribuţia unor experţi.

l Persoane fizice

- Desfăşurarea de studii asupra investitorilor din Europa

Realizăm faptul că restabilirea încrederii şi creşterea gradului de implicare a publicului larg

sunt două dintre problemele cu care se confruntă industria de servicii financiare. Desfăşurăm

diferite studii pentru a:

n Înţelege cerinţele şi priorităţile populaţiei

n Analiza periodic atitudinea populaţiei faţă de economisire,

investiţii, venituri şi pensie

n Evalua nivelul de educaţie financiară a populaţiei.

În acest an, am dezvoltat lucrurile şi mai mult şi am inclus în studiile noastre Statele Unite şi

Asia, pentru a avea o perspectivă cu adevărat globală.
- Publicitate

În efortul nostru de implica din nou populaţia în activitatea de investiţii, am încercat să facem

astfel încât mesajul transmis să fie cât mai clar. Într-o primă etapă, am încercat să înţelegem

cât mai bine experienţele prin care au trecut investitorii în ultimii cinci ani şi am pus apoi în-

trebarea: „Oare nu a venit momentul să investim din nou?” mai recent, campania publicitară a

inclus şi soluţii la cele mai importante trei probleme legate de creşterea speranţei de viaţă a po-

pulaţiei:

n Investirea venitului disponibil

n Asigurarea unor surse de venit suficiente

n Creşterea pe termen lung a activului net

Pentru ca toate conceptele prezentate să fie mai accesibile, am utilizat o interfaţă de tip Holly-

wood Squares, care să permită investitorilor să aleagă situaţia care li se potriveşte cel mai bine.

După alegerea situaţiei potrivite, utilizatorul primeşte un rezumat al opţiunilor disponibile şi

eventual, este sfătuit să apeleze la serviciile unui consultant financiar.
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l Promovarea educaţiei financiare prin intermediul website-ului
BlackRock susţine utilizarea tehnologiei ca mijloc de livrare a conţinutului unui public cât mai larg. Cam-
paniile publicitare şi seminariile noastre au ca punct de plecare resurse vaste de cunoştinţe adresate inter-
mediarilor şi persoanelor fizice şi care sunt disponibile pe website-ul nostru.

De exemplu, website-ul din Marea Britanie conţine două segmente adresate, unul intermediarilor, şi celălalt,
persoanelor fizice:

l Intermediari – Centrul de consiliere
n Susţine consultanţii care trebuie să-şi dezvolte în permanenţă activitatea şi cunoştinţele despre
investiţii
n Oferă materiale cu caracter educaţional sub formă de prezentări video, precum şi seminarii
şi ateliere, majoritatea fiind cursuri acreditate de dezvoltare profesională continuă

l Persoane fizice – Pachet informativ pentru investitori
n Oferă un prim set de informaţii persoanelor fizice în căutare de idei de investiţii
n Prezentări video cu caracter educaţional şi pachete informative interactive

l Promovarea educaţiei financiare prin forumuri publice de discuţie
l Age UK

Comisia de Servicii Financiare Age UK analizează modul în care poate fi susţinută puterea finan-
ciară a persoanelor în vârstă şi urmăreşte să stabilească un plan de acţiuni care să fie implementat de
organismele de reglementare, de guvern şi de jucătorii de pe piaţă.

Comisia se întruneşte la nivel înalt pentru a discuta pe baza rezultatelor studiilor desfăşurate şi a
analizei surselor de date existente, de ex. ELSA, articolelor/opiniilor scrise şi consultărilor cu persoane
în vârstă. Întâlnirile se finalizează cu un eveniment de prezentare a concluziilor şi cu publicarea pro-
iectului rezultat.

Comisia pentru Servicii Financiare Age UK are ca obiectiv evaluarea siguranţei financiare a po-
pulaţiei în vârstă, identificarea segmentelor de populaţie în vârstă care trebuie susţinute şi stabilirea
de modalităţi de îmbunătăţire a puterii financiare pe acest segment de populaţie.

Primul eveniment s-a axat pe următoarea generaţie de pensionari, un grup intitulat „Generaţia R”.
Acest grup este format din persoanele cu vârste cuprinse între 50 şi 64 de ani – o generaţie considerată
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puternică din punct de vedere financiar, având în vedere mediul în care s-a format: condiţii bune pe
piaţa muncii, preţuri în creştere pentru proprietăţile imobiliare şi acces la planuri de pensii cu plăţi
determinate.
l TISA

BlackRock este implicată şi într-o iniţiativă derulată la nivel de industrie sub titulatura TISA (Tax
Incentivised Savings Association) (Ro. Asociaţia pentru economii susţinute fiscal) – o iniţiativă con-
cretizată sub forma unei politici de economisire şi investiţii care a fost prezentată Trezoreriei/Guver-
nului Marii Britanii pe data de 2 martie 2014, ca recomandare pentru transformarea Marii Britanii
dintr-o naţiune bazată pe credite într-o naţiune bazată pe economii.

Una dintre primele acţiuni TISA a fost identificarea obstacolelor care împiedică populaţia să eco-
nomisească mai mult (indiferent de situaţia financiară) şi susţinerea concluziilor cu opinii sau studii
BlackRock, atunci când este cazul.

Evaluare
Evaluăm eficacitatea tuturor activităţilor pe care le desfăşurăm. Formularele de evaluare şi opiniile personale

se dovedesc de multe ori a fi extrem de valoroase. Monitorizăm şi traficul online pentru a stabili care este cea
mai eficace metodă de comunicare.

Sunt generate periodic rapoarte de evaluare a campaniilor online şi a evenimentelor, extrăgându-se  date re-
feritoare la subiectele în legătură cu care clienţii doresc informaţii suplimentare.
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Iniţiativele BNP Paribas Investment
Partners în domeniul educaţiei 
financiare a investitorilor71

Introducere
Noi, BNP Paribas Investment Partners, credem cu tărie că, în calitate de societate de administrare a inves-

tiţiilor, suntem responsabili pentru îmbunătăţirea cunoştinţelor financiare ale clienţilor noştri. Suntem conştienţi
de faptul că învăţarea este un proces continuu şi că toţi clienţii noştri vor să ştie mai multe lucruri despre
investiţii şi clasele de active sau despre alte subiecte precum administrarea riscurilor sau reglementarea.

Pentru a ne îmbunătăţi oferta de cursuri de instruire, am pus bazele Academiei BNPP IP în anul 2009, con-
centrându-ne pe calitatea informaţiei prezentate, fiind conştienţi de faptul că participanţii la cursurile noastre
doresc sa înveţe şi să înţeleagă noutăţile şi inovaţiile apărute în industria administrării investiţiilor.  

Am început acest proiect doar pentru clienţii noştri (persoane juridice şi distribuitori), dar, în prezent, am
dezvoltat mai multe iniţiative educaţionale pentru Agenţia IFA şi am sponsorizat şi participat la evenimente
educative adresate investitorilor persoane fizice.

Context
Academia BNPP IP nu desfăşoară activităţi cu caracter publicitar. Dar, am remarcat faptul că atât clienţii

noştri, cât şi proprii noştri angajaţi aveau nevoie de mai multe informaţii despre fondurile noastre. Aşadar, ne-
am hotărât să organizăm şi cursuri în care să prezentăm cele mai bune practici în domeniu. 

71 Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.bnpparibas-ip.com
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În consecinţă, în 2012, ne-am organizat toate activităţile didactice într-o singură structură, sub denumirea
BNPP IP Campus. Pe lângă cursurile teoretice oferite de Academie, am mai adăugat şi o parte practică sub
denumirea Product Lab – dedicată furnizării de informaţii în legătură cu fondurile noastre. Product Lab oferă
o suită de oportunităţi de instruire pentru proprii noştri angajaţi, dar şi pentru distribuitorii din reţeaua grupului
BNP Paribas (retail şi private banking) şi distribuitorii externi. Avem şi un departament intern  - Discover IP
– care oferă tuturor angajaţilor oportunitatea de a învăţa mai multe lucruri despre fonduri, echipele care se
ocupă de investiţii, reglementările cu impact asupra industriei administrării investiţiilor şi alte subiecte de natură
tehnică.

Înfiinţarea IP Campus ne-a dat posibilitatea de a oferi o suită de oportunităţi de instruire unui public cât mai
larg. De exemplu, putem oferi seminarii cu conţinut tehnic, care să ofere certificate de formare profesională
continuă, dar şi sesiuni de informare în legătură cu fondurile noastre. Toate cursurile sunt prezentate în context
macroeconomic, iar conţinutul este pregătit în colaborare cu furnizori externi de servicii de comunicare, pre-
zentare, etc.  

Conţinut
Din postura noastră de profesionişti în domeniul investiţiilor, ştim cât de important este să înţelegi foarte

bine un produs înainte de a investi şi să-ţi actualizezi în permanenţă cunoştinţele. Apar în permanenţă noi clase
de active şi produse, noi idei şi tehnici de investiţie. Ştim şi că investiţiile înseamnă mai mult decât administrarea
de portofolii, şi de aceea includem în cursurile noastre şi subiecte precum administrarea riscurilor, control intern
sau tranzacţii cu instrumente financiare. 

Exemple de subiecte prezentate în cadrul cursurilor Academiei (în 2013):
l Produse cu venit fix - introducere
l Acţiunile - introducere
l Concepte de bazã în administrarea investiţiilor:  risc şi randament, alocarea activelor
l Investiţii sustenabile şi responsabile
l Mãrfurile şi inflaţia
l Investiţii în acţiunile din Asia
l Pieţe emergente 
l Obligaţiuni convertibile
l Investiţii în acţiuni cu volatilitate scăzută
l Modificări ale cadrului de reglementare cu impact asupra industriei fondurilor de investiţii 
l Re-evaluarea riscurilor – Riscul de contraparte 
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Subiectele de mai sus reprezintă doar o mică parte din subiectele prezentate. În plus, am realizat în cadrul
Product Lab o serie de materiale audio-video, precum şi chestionare care să ajute la o mai bună înţelegere a
fondurilor.

Prezentare
Echipa BNPP IP Campus fructifică resursele generoase puse la dispoziţie de BNP Paribas Investment Par-

tners în întreaga lume pentru a propune o ofertă globală de cursuri de instruire specializate.
Folosim mai ales traineri interni, cu pregătire în domenii precum administrarea de portofolii de investiţie,

investiţii, strategie, administrarea riscurilor, operaţiuni sau control intern, toţi cu experienţă practică şi cu dorinţa
de a-şi împărtăşi cunoştinţele. Atunci când este posibil, sesiunile de instruire se desfăşoară în limba naţională,
pentru ca procesul de învăţare să fie mai accesibil.

Din anul 2010, mai mult de 4.500 de participanţi au urmat programele Academiei prezentate sub formă de
practică, seminarii şi programe săptămânale. S-au încheiat deja mai mult de 200 de cursuri pentru clienţi, în 35
de locaţii din întreaga lume, în 9 limbi naţionale. În 2013 am adăugat şi a 10-a limbă naţională:  portugheza
(alături de engleză, franceză, germană, spaniolă, italiană, mandarină, olandeză şi bahasa). Faptul că avem an-
gajaţi de diferite naţionalităţi reprezintă un avantaj al formei noastre de organizare globală.

În cadrul Product Lab, au avut loc deja mai mult de 25 de sesiuni de instruire interactive, cu peste 400 de
participanţi în 12 locaţii; toate sesiunile s-au desfăşurat în limba naţională corespunzătoare.

Apelăm de asemenea şi la serviciile unor traineri şi vorbitori externi, pentru anumite subiecte specifice. De
exemplu, pentru o prezentare în care sunt comparate riscurile din domeniul investiţiilor şi riscurile din alte do-
menii, de exemplu, în cadrul NASA sau în domeniul sportului. Prezentările sub formă de povestire sunt folosite
pentru a ajuta la o mai bună învăţare a unor aspecte esenţiale, dar şi pentru a spori atractivitatea subiectelor
mai teoretice.

Pentru a ajunge cât mai bine la publicul ţintă, am publicat şi o serie de broşuri în care am prezentat şi calen-
darul evenimentelor şi principalele programe derulate pe parcursul anului. Broşurile s-au dovedit a fi mijloace
de comunicare extrem de eficace.

Am realizat şi un glosar cu 100 de termeni esenţiali în administrarea investiţiilor, cu scopul de a explica
conceptele într-un mod clar şi uşor de înţeles. 

Pe parcursul anului 2013, vom continua să ne extindem către noi pieţe şi vom realiza şi un website pentru
e-learning dedicat clienţilor noştri.

Evaluare
Toate cursurile organizate de noi se încheie cu o evaluare – a vorbitorilor, conţinutului şi modului de pre-

zentare, a utilităţii cursurilor, precum şi cu sugestii de îmbunătăţire de la participanţi. Întrebările referitoare la
subiectele pe care cursanţii le consideră importante ne-au ajutat să îmbunătăţim calitatea programelor oferite
şi să atragem publicul ţintă cu cele mai interesante subiecte. 

Din anul 2009, am efectuat statistici referitoare la numărul de participanţi la cursuri, evenimente, locaţii,
vorbitori sau limbile naţionale în care s-au desfăşurat cursurile noastre. 

Întocmim periodic rapoarte referitoare la activitatea educaţională desfăşurată la nivel internaţional. Expe-
rienţa ne-a arătat că este uşor să „continui să aplici o formulă de succes”, deci că, odată ce un material didactic
a fost realizat, el poate fi refolosit şi că odată ce un anumit tip de eveniment a avut succes, el poate fi reprodus
fără prea mult efort, astfel încât să beneficieze un public cât mai larg.
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Iniţiativele Franklin Templeton în 
domeniul educaţiei financiare a 
investitorilor72

Introducere
Academia Franklin Templeton este o organizaţie globală cu scop educaţional al cărei scop este îmbunătăţirea

cunoştinţelor şi abilităţilor consultanţilor financiari, clienţilor instituţionali, bancherilor, jurnaliştilor şi inves-
titorilor. Materialele de curs ale Academiei sunt utilizate şi pentru cursurile de instruire dedicate angajaţilor
Franklin Templeton Investments din cadrul departamentelor de vânzări, marketing, etc., astfel încât aceştia să
înţeleagă cât mai bine toate conceptele pe care trebuie să le prezinte în discuţiile cu consultanţii şi clienţii fon-
durilor Franklin Templeton Investment.

Franklin Templeton Investments a fost implicat de-a lungul anilor într-o serie de iniţiative de educaţie şi in-
struire financiară. În 1958, primul Almanah Franklin tipărit oferea recomandări investitorilor. Sir John Tem-
pleton a fost autorul a numeroase volume, de exemplu „16 Reguli pentru investiţii de succes”, al căror scop era
educarea populaţiei în legătură cu universul investiţiilor.

Academia Franklin Templeton a fost înfiinţată în Asia în anul 2005 şi apoi în Europa şi America. În prezent,
Academia are în jur de cincisprezece traineri în mai multe regiuni ale globului, care oferă o perspectivă globală
asupra investiţiilor, precum şi o viziune locală. În multe cazuri, cursurile se desfăşoară în limbile naţionale din
regiune, de exemplu cantoneză, olandeză, franceză şi coreeană.

De la investitori începători până la profesionişti cu experienţă, Academia Franklin Templeton a instruit de-
a lungul timpului mii de cursanţi, inclusiv consultanţi financiari, investitori, clienţi instituţionali, jurnalişti şi
studenţi. De exemplu: în China, Academia a organizat un curs despre obligaţiuni adresat jurnaliştilor; în Spania,
consultanţii au învăţat lucruri noi despre tendinţele creditării pe pieţele emergente, iar participanţii la seminariile
organizate în India au studiat aspecte ce ţin de comportamentul financiar al populaţiei.

Benjamin Franklin a spus aşa: „Spune-mi şi voi uita. Predă-mi şi voi învăţa. Implică-mă şi voi ţine minte.”
Acest citat reprezintă o sursă de inspiraţie pentru Academia noastră care oferă programe practice de foarte bună
calitate, care implică participanţii şi au ca rezultat un proces de învăţare cu un grad înalt de eficacitate.

72 Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.franklintempleton.com
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Conţinut
Academia Franklin Templeton oferă o serie de seminarii structurate şi prezentări interactive care acoperă

diferite aspecte din industria investiţiilor.
Academia se bazează pe o programă complexă şi globală, structurată pe cinci domenii.
l Înţelegerea pieţelor financiare
Pe măsură ce procedurile şi reglementările din domeniul financiar se schimbă, activitatea noastră suferă şi

ea modificări. Programele din acest domeniu ajută consultanţii şi clienţii instituţionali să rămână la curent cu
ultimele informaţii şi să aprofundeze diferite subiecte. Exemple de astfel de subiecte: Fundamentele investiţiilor,
Explicarea terminologiei financiare, Analiza pieţelor financiare, Structura portofoliilor: Diversificarea, Înţele-
gerea investiţiilor pe pieţele emergente.

l Concepte în domeniul investiţiilor
Deşi cunosc conceptele de bază, consultanţii înţeleg mai bine impactul recomandărilor lor asupra investiţiilor

atunci când deţin mai multe detalii. Cunoştinţele obţinute în cadrul acestor programe vor ajuta consultanţii în
discuţiile referitoare la subiecte mai complexe şi tendinţe de pe piaţă, indiferent de structura publicului. Exemple
de astfel de subiecte: Fundamentele obligaţiunilor, Fundamentele fondurilor mutuale, Alocarea activelor & in-
vestiţii sistematice, Obţinerea de venituri sustenabile după pensie, Psihologia investiţiilor.

l Managementul relaţiilor cu clienţii
Rezolvarea profesionistă a problemelor şi preocupărilor clienţilor este o componentă esenţială a succesului

în toate domeniile. Programele din acest domeniu explică psihologia investitorilor şi oferă consultanţilor in-
strumente de rezolvare a diferitelor cerinţe ale clienţilor.

l Dezvoltarea afacerii
Având în vedere creşterea concurenţei, consultanţii financiari sunt conştienţi de faptul că pentru a avea

succes trebuie să-şi păstreze şi să dezvolte baza de clienţi. Programele din acest domeniu oferă planuri de
acţiune eficiente, prin care consultanţii îşi pot dezvolta activitatea.

l Dezvoltare profesională
Abilităţile sociale, de comunicare şi personale sunt esenţiale pentru formarea şi dezvoltarea unei activităţi

sustenabile. Aceste seminarii sunt prezentate de instructori din cadrul Academiei şi au ca scop îmbunătăţirea
abilităţilor profesionale ale consultanţilor prin activităţi de grup, feedback constructiv şi  coaching.

Prezentare
În plus faţă de programele de instruire la clasă, Academia oferă şi programe prezentate în diverse alte formate:
l Materiale video
l Programe online
l Programe interactive
l Literatură de specialitate

Două exemple de materiale video cu caracter educaţional din cadrul modulului de Psihologie a investitorilor:
„Erori cognitive: Disponibilitatea” şi „Spiritul de turmă”.
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Evaluare
Fiecare sesiune de instruire este urmată de o evaluare bazată pe un formular. În fiecare trimestru se întocmeşte

un raport care arată numărul şi tipul de cursuri adresate consultanţilor în fiecare regiune geografică, relaţiile
noi stabilite între Academia FT şi consultanţi financiari şi noile programe şi module dezvoltate. Aceste rapoarte
sunt folosite împreună cu formularele de evaluare pentru a stabili cum pot şi dezvoltate şi îmbunătăţite în con-
tinuare programele.

Academia Franklin Templeton cooperează şi cu Institutul de asigurări, care evaluează programele de instruire
astfel încât acestea să îndeplinească criteriile stabilite pentru programele de Dezvoltare profesională continuă
în Marea Britanie; programele adresate consultanţilor financiari şi modulele concepute de Academie au fost
acreditate cu succes. Acreditarea înseamnă că în prezent cursurile de instruire oferite de Academie fac parte
din instruirea obligatorie pe care trebuie să o urmeze consultanţii financiari în Marea Britanie.
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Iniţiativele JP Morgan în domeniul 
educaţiei financiare a investitorilor73

Introducere
Programul „Market Insight” (Ro. Perspective asupra pieţei) derulat de JP Morgan Asset Management oferă

consultanţilor financiari şi investitorilor instituţionali informaţii şi analize privind pieţele de capital din întreaga
lume. În prezent, programele sunt oferite în 25 de ţări în 10 limbi naţionale, pentru ca toţi clienţii să înţeleagă
mai bine aspectele economice şi financiare prezentate.

JP MORGA

Conţinut & Prezentare
l Guide to the Markets
Seria „Guide to the Markets” (Ro. Ghidul pieţelor) se bazează pe prezentări grafice. Volumul de grafice pre-

zintă date esenţiale organizate pe capitole, în funcţie de diferite subiecte. Informaţiile sunt actualizate trimestrial
şi sunt disponibile atât pe suport hârtie cât şi pe website. Graficele nu prezintă anumite opinii sau cazuri spe-
cifice, ci oferă informaţii generale pentru orice subiect pe care cititorii doresc să-l aprofundeze. În fiecare tri-
mestru, 85.000 de copii din Seria „Guide to the Markets” sunt tipărite şi distribuite clienţilor din Statele Unite.

73 Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.jpmorganassetmanagement.com sau trimiteţi mail persoanei de contact -  Dan Aust,

Market Insights Marketing Manager , JPMorgan Asset Management

JP MORGAN
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l Teleconferinţe
Seria „Guide to the Markets” este susţinută şi de o serie de alte iniţiative. În primul rând, echipa noastră de stra-

tegie organizează teleconferinţe trimestriale având ca materiale suport slide-uri de prezentare preluate din Ghid,
pentru a discuta anumite subiecte şi pentru a răspunde la întrebările primite de la public. Teleconferinţele sunt or-
ganizate şi în cazul în care au loc anumite evenimente deosebite. Recent, Stephanie Flanders, Chief Global Market
Strategist pentru Europa şi Marea Britanie a discutat în cadrul unei astfel de teleconferinţe despre implicaţiile ini-
ţiativei băncii centrale a Statelor Unite de a renunţa treptat la programul de achiziţie de obligaţiuni.

l Quarterly Perspectives, Weekly Brief şi Worldview
Principalele teme macroeconomice sunt explorate în rapoartele din seria „Quarterly Perspectives” (Ro.

Perspective trimestriale). Temele sunt ilustrate tot cu slide-uri preluate din Ghid, astfel încât clienţii noştri să
poată folosi mai departe informaţiile în relaţia cu proprii lor clienţi.

Seria „Weekly Brief” (Ro. Rezumat săptămânal) oferă într-o formă clară şi concisă evoluţiile din ultima
săptămână, cu sublinierea evoluţiilor esenţiale şi a variabilelor economice fundamentale, în timp ce Seria „Stra-
tegic Outlook” (Ro. Perspective strategice) care apare la mijlocul trimestrului discută perspectivele pentru ur-
mătoarele luni.

Publicaţia „Worldview” (Ro. Viziune globală) prezintă la mijlocul fiecărui trimestru aspectele esenţiale care
modelează evoluţia economiilor şi pieţelor, cu identificarea oportunităţilor şi riscurilor esenţiale pentru inves-
titori.

l Portfolio Discussions
În final, Seria „Portfolio Discussion” (Ro. Discuţii despre portofolii) utilizează aceleaşi slide-uri preluate

din Ghid pentru a analiza anumite clase de active sau regiuni. Analizele sunt generale şi pot fi utilizate pentru
diferite produse, constituind astfel un instrument accesibil care să faciliteze discuţiile dintre consultanţi şi clienţi.
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l Investment Insights
O altă componentă de bază a seriei Insight este constituită de o serie de lucrări referitoare la diferite clase

de active şi produse. Lucrările sunt scrise în general de experţi în produsele respective din cadrul departamen-
tului de investiţii, cu intenţia de a oferi o perspectivă asupra strategiilor noastre de investiţie sau analize asupra
diferitelor clase de active. Aceste lucrări nu sunt instrumente de susţinere a vânzărilor ci instrumente de infor-
mare a investitorilor cu privire la oportunităţile apărute în diferite clase de active.

l Insight Portal
Pe lângă website-urile dedicate principalelor pieţe în care ne desfăşurăm activitatea în Europa, JPMorgan

Asset Management are şi un Portal dedicat materialelor cu caracter educaţional pe care le realizăm. Portalul
cuprinde toate materialele descrise mai sus, plus materiale video şi o arhivă.74

Rezumat
În concluzie, programul „Market Insight” foloseşte graficele din seria „Guide to the Markets” pentru a in-

forma cititorii în legătură cu principalele teme macroeconomice la zi, plus toate informaţiile necesare pentru a
susţine clienţii în procesul de luare a deciziilor. Programul oferă informaţii, perspective şi comentarii într-o va-
rietate de formate care pot fi adaptate în funcţie de cerinţele experţilor în investiţii.

74 Vezi http://www.jpmorganassetmanagement.com/insight/ENG/Insights
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Iniţiativele M&G Investments în 
domeniul educaţiei financiare a 
investitorilor75

Introducere
M&G susţine o serie de iniţiative de educaţie financiară adresate elevilor, investitorilor persoane fizice şi

profesioniştilor din domeniul investiţiilor.
Website-ul M&G a devenit o sursă de informare şi oferă investitorilor posibilitatea de a dobândi cunoştinţe

referitoare la diferite concepte financiare de bază, prin intermediul unor ghiduri obiective. există şi o secţiune
a website-ului M&G dedicată ultimelor informaţii şi analize de piaţă.

M&G susţine şi activitatea pfeg (Ro. Grupul pentru educaţie financiară) care oferă materiale şi planuri de
lecţie, consultanţă şi suport tuturor şcolilor care intenţionează să predea subiecte financiare elevilor.

Educaţia profesioniştilor din domeniul investiţiilor este şi ea o componentă importantă a programului M&G
de educaţie financiară.

IContext
Care este publicul ţintă pentru iniţiativele de educaţie financiară derulate de M&G?
l Atunci când vorbim despre educaţie financiară, cine sunt de fapt investitorii?

n Uneori, activităţile desfăşurate de M&G sunt adresate direct clienţilor, dar, de cele mai multe ori,
M&G acţionează prin intermediari

l Deci, acţiunile noastre diferă în funcţie de publicul ţintă
n Intermediari financiari (profesionişti)
n Investitori persoane fizice care ne abordeazã direct sau prin intermediul unei platforme online

75 Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.mandg.co.uk sau trimiteţi mail persoanei de contact la adresa
geoffrey.curd@mandg.co.uk
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Conţinut
Care sunt iniţiativele M&G?
l Cursuri de instruire pentru intermediari financiari, complet independente de activităţile publicitare sau de
vânzări

n Learning Matters (Ro. Educaţia contează) – este un serviciu M&G cu caracter educaţional al cărui
scop este fructificarea cunoştinţelor existente şi dezvoltarea potenţialului. Serviciul oferă materiale
educaţionale relevante, practice şi personalizate menite să ajute Consultanţii Financiari Independenţi
în procesul de Dezvoltare Profesională Continuă.

l Cursuri de informare şi de leadership pentru intermediari financiari
n Bond Vigilantes - www.bondvigilantes.com
n iView - www.iviewtv.com – un canal interactiv care oferă informaţii despre fonduri şi conţinut educaţional
pentru consultanţi

l Educaţia consumatorilor
n Mai limitată decât am dori noi, din cauza reglementărilor aplicabile activităţilor de consultanţă, dar
facem eforturi să dezvoltăm acest segment, dată fiind capacitatea noastră de a implica şi informa con-
sumatorii.

l Informarea consumatorilor
n În general, investitorii noştri direcţi sunt conştienţi de importanţa educaţiei financiare şi capabili să
folosească mijloace tehnologice. Obiectivul nostru este susţinerea tuturor clienţilor noştri prin infor-
mare şi educare, indiferent de nivelul de cunoştinţe pe care îl au.

M&G respectă principiile Tratamentului echitabil al clienţilor. Clienţii, intermediarii şi partenerii noştri sunt
cei mai importanţi pentru noi. Vrem să construim relaţii solide, pe termen lung şi credem că modelul nostru de
afaceri şi principiile noastre reprezintă o fundaţie solidă, care reflectă angajamentul nostru de a livra cele mai
bune rezultate pentru clienţii noştri.

Prezentare
Iniţiative axate pe client
l Programe de leadership – ultimele informaţii de pe piaţă, informaţii despre fonduri, opinii prezentate în
articole sau în format video pe website-ul „The Intelligence” – www.mandg.co.uk/intelligence

n Program dezvoltat pentru a satisface dorinţa clienţilor de a obţine cât mai multe informaţii
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l Ghiduri obiective
- Există deja de mai mulţi ani – s-a încercat întotdeauna evitarea mesajului publicitar

l Evenimente adresate direct investitorilor
- Stabilirea unei relaţii între administratorii de fonduri şi investitori

l Şcoli

M&G susţine activitatea de educaţie financiară derulată de „Personal Finance Education Group (pfeg)„ (cea
mai mare organizaţie non-profit din Marea Britanie axată pe educaţie financiară, care oferă materiale şi planuri
de lecţie, consultanţă şi suport tuturor persoanelor care predau subiecte financiare copiilor şi tinerilor). În pre-
zent, această activitate se concretizează într-un liceu din Chelmsford. 

Sponsorizarea oferită de M&G susţine această acţiune desfăşurată de pfeg, al cărei obiectiv este furnizarea
de servicii/instruire, astfel încât liceul să devină „Centru de Excelenţă” în 12-18 luni. Se intenţionează ca angajaţi
ai M&G să susţină proiectul în calitate de traineri.

Societatea mamă a M&G - Prudential  - colaborează de asemenea cu pfeg, oferind o sponsorizare pe 10 ani
pentru finanţarea programului de educaţie financiară în şcoli. Angajaţii Prudential au participat  şi în programul
„Use Your Expertise” (Ro. Pune-ţi experienţa în practică), un program de voluntariat derulat de pfeg, în cadrul
căruia voluntari instruiţi din sectorul financiar şi din şcoli concep lecţii de educaţie financiară şi activităţi care
să implice şi să inspire elevii.

Evaluare
Care este obiectivul urmărit de M&G?
l Să participăm la formarea unei baze de investitori educaţi, care înţeleg importanţa investiţiilor şi a soluţiilor
existente prin intermediul

n Unor iniţiative educaţionale puse la punct în cooperare cu intermediarii care ne sunt clienţi
n Unor surse de informare pentru clienţii noştri direcţi

l Putem să ne atingem obiectivele?
l Da, dar…

n Trebuie să ne păstrăm realismul în legătură cu rezultatul iniţiativelor în domeniul educaţiei finan-
ciare – ele reprezintă doar o parte dintr-un întreg mult mai complex
n Trebuie sã acţionăm cu precauţie – există riscul ca anumite informaţii neadecvate să dăuneze bunei
noastre reputaţii
n Nu putem oferi şi servicii de consultanţă

Rezumat
l Care credem noi că va fi rezultatul iniţiativelor noastre?

n Sau poate şi mai important, ce se va întâmpla cu activitatea noastră şi cu întreaga industrie dacă
nu luăm nicio măsură?

l Avem vreo obligaţie?
n Da, dacă vrem să facem parte dintr-o piaţă eficientă şi credibilă

l Este în interesul tuturor să avem clienţi mai informaţi
n Care să înţeleagă necesitatea investiţiilor şi soluţiile disponibile

l Orice schimbare de anvergură necesită timp, dar trebuie să începem acum
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Dezvoltarea competenţelor financiare
în rândul populaţiei:T. Rowe Price şi
The Great Piggy Bank Adventure® 76

Introducere
T. Rowe Price este o societate de administrare a investiţiilor independentă şi globală, al cărei scop este sus-

ţinerea clienţilor săi din întreaga lume în efortul lor de atingere a obiectivelor financiare pe termen lung. Filosofia
noastră are ca punct de plecare interesul clienţilor noştri. Îmbunătăţirea competenţelor financiare susţine această
filosofie şi reprezintă una dintre cele mai importante investiţii pentru societatea umană. Tocmai din acest motiv
încercăm să creştem nivelul de educaţie financiară, astfel încât comportamentul financiar al populaţiei să se
îmbunătăţească. Suntem angajaţi în activitatea de dezvoltare a competenţelor financiare care permit populaţiei
să ia decizii financiare mult mai înţelepte.

Pentru a putea schimba cu adevărat în bine comportamentul financiar, educaţia financiară trebuie să fie un
proces continuu care începe în copilărie şi continuă în toate etapele vieţii şi include teme precum economisirea
pentru o primă casă, plata studiilor şi investiţiile pentru un venit sigur la pensie. Un alt obiectiv al activităţii
noastre, în plus faţă de susţinerea capacităţii investitorilor de a lua decizii financiare solide, se referă la educaţia
financiară a copiilor, deoarece noi considerăm că acesta este momentul cel mai potrivit pentru învăţarea de abi-
lităţi financiare de bază care să poată fi folosite pe întreaga durată a vieţii.

76 Pentru informaţii suplimentare, vizitaţi www.troweprice.com
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Context
Pentru a ajuta la îmbunătăţirea nivelului de educaţie financiară şi a comportamentului financiar, T. Rowe îşi

concentrează eforturile asupra unui segment de populaţie care nu este suficient deservit: copiii. Învăţarea con-
ceptelor financiare la vârste foarte tinere este importantă şi poate influenţa comportamentul financiar de mai
târziu.77

Studiile au arătat că identitatea financiară se poate forma de la o vârstă foarte tânără şi că această identitate
se corelează cu abilităţile financiare demonstrate mai târziu în timpul vieţii.78

Majoritatea copiilor încep să se gândească la bani în jurul vârstei de opt ani, atunci când primesc pentru
prima oară bani de buzunar sau cadouri în bani de ziua lor. Majoritatea comportamentelor financiare şi atitudinea
faţă de bani se formează până la liceu.79 Formarea de abilităţi financiare solide cât mai devreme în viaţă poate
avea ca rezultat un nivel de trai mai ridicat pe termen lung, ceea ce înseamnă o societate mult mai stabilă.80

În concluzie, T. Rowe Price se axează pe îmbunătăţirea comportamentului financiar al copiilor cu vârste cuprinse
între 8 şi 14 ani, precum şi al părinţilor şi profesorilor lor. În acest sens, T. Rowe Price acţionează pe trei planuri:

l începerea educaţiei financiare cât mai devreme – copiii încep să înveţe concepte financiare de la
vârsta de opt ani,
l discuţii pe teme financiare – părinţii trebuie convinşi să poarte mai multe discuţii pe teme financiare cu copiii,
l încrederea – îmbunătăţirea nivelului de încredere a profesorilor în capacitatea lor de a preda conceptele
financiare.81

T. Rowe Price a evaluat o serie de potenţiali parteneri pentru iniţiativele sale de educaţie financiară cu impact
naţional. Cele trei organizaţii care au corespuns obiectivelor de educaţie financiară urmărite de T. Rowe Price
sunt Walt Disney Imagineering, Boys & Girls Clubs şi Junior Achievement. Walt Disney Imagineering a făcut
astfel încât conceptele financiare să fie prezentate mai atractiv pentru copii şi au oferit părinţilor idei despre
cum să poarte discuţii în familie despre problemele financiare. Boys & Girls Clubs au oferit oportunitatea de a
implica copiii în programe after school, iar reţeaua Junior Achievement a ajutat profesorii să folosească la clasă
instrumentele educaţionale puse la dispoziţie de T. Rowe Price.

Conţinut
Este important să existe mai multă educaţie financiară şi mai multe discuţii despre bani. Dar totuşi, educaţia

financiară este doar o componentă a efortului de dezvoltare a competenţelor financiare. Schimbarea compor-
tamentului financiar este mult mai greu de realizat. În 2013, Studiul anual derulat de T. Rowe Price inititulat
„Parents, Kids and Money” (Ro. „Părinţii, copiii şi banii”) a arătat că atât părinţii cât şi copiii preferă acţiunile
şi beneficiile pe termen scurt şi că le este foarte greu să se gândească la nevoile financiare din viitor.

Înţelegând mai bine procesul prin care populaţia ia decizii financiare, T. Rowe Price speră să dezvolte in-
strumente educaţionale cu un impact mult mai mare. Pentru predarea conceptelor financiare, T. Rowe Price se
bazează pe concepte ce ţin de comportamentele financiare pentru a ajuta la conceperea de instrumente didactice
care să ajute copiii şi adulţii la formarea unei atitudini corespunzătoare faţă de aspectele economice. Economia
comportamentală este o ramură a psihologiei care se referă la modul în care sunt luate deciziile economice.

77 Collins, J. Michael, et al. „Determining What Works: A Framework for Evaluating Financial Literacy Education in Elementary

School.” Center for Financial Security. http://moneyfitevaluation.files.wordpress.com/2012/06/determining-what-works-2012.pdf.
78 Shim, Soyeon, Joyce Serido, Leslie Bosch, and Chuanyi Tang. „Financial Identity Processing Styles Among Young Adults.” The

Journal of Consumer Affairs (Spring 2013): 128-152.
79 Departamentul pentru Comerţ din Minnesota, „Comisarii Rothman şi Cassellius se alătură copiilor din clasele a IV-a şi a V-a în

cadrul evenimentului BizTown, pentru a promova educaţia financiară”, aprilie 2, 2013.
http://mn.gov/commerce/media/newsdetail.jsp?id=206-57510.
80 Ibid.
81 Holden, C. Karen and Way, L. Wendy, „Teachers’ Background and Capacity to Teach Personal Finance: Results of a National

Study,” Journal of Financial Counseling and Planning (Vol. 20) 2009: 64-78. http://www.afcpe.org/assets/pdf/vol20_2way_holden.pdf
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The Great Piggy Bank Adventure®,

În anul 2009, T. Rowe Price a colaborat cu Walt Disney Imagi-
neering la lansarea proiectului „The Great Piggy Bank Adventure®”
– un joc online care a fost prezentat şi în secţiunea INNOVENTIONS
din cadrult Epcot® la Walt Disney World® în Orlando, Florida. 

În 2013, Walt Disney Imagineering şi T. Rowe Price au lansat o
aplicaţie mobilă a jocului online care include şi un instrument de ur-
mărire a obiectivului, prin care părinţii să poată repeta cu copiii lec-
ţiile învăţate, în timp ce sunt la cumpărături.

Conceput mai ales pentru copii cu vârste cuprinse între 8 şi 14
ani, jocul permite copiilor să interacţioneze direct cu puşculiţe care
vorbesc, iar varianta online şi aplicaţia mobilă pot fi folosite de în-
treaga familie într-un mod amuzant şi relaxant. Copiii pot învăţa des-
pre stabilirea de obiective,economisire, cheltuieli, inflaţie, alocarea
activelor şi diversificare.

Primul concept prezentat copiilor este stabilirea de obiective.
Acesta este unul dintre conceptele deseori trecute cu vederea în mo-
mentul în care părinţii sau profesorii le vorbesc copiilor despre eco-
nomisire. 

Al doilea concept se referă la modul în care copiii pot economisi şi cheltui cu înţelepciune. Apoi sunt intro-
duse conceptele de alocare a activelor şi diversificare. Copiii învaţă că inflaţia poate cauza creşterea în timp a
preţurilor – inclusiv a preţului pe care trebuie să-l plătească pentru atingerea obiectivului stabilit. Pentru con-
tracararea efectelor inflaţiei, jucătorii trebuie să-şi investească sumele de bani în mod inteligent. Al cincilea
concept prezentat în jocul „The Great Piggy Bank Adventure®” educă membrii familiei în legătură cu semni-
ficaţia diversificării. 

Copiii învaţă să-şi diversifice investiţiile, astfel încât banii să nu fie toţi în acelaşi loc.
Conceptele esenţiale prezentate în cadrul proiectului „The Great Piggy Bank Adventure®” sunt conceptele

financiare de bază din orice ţară din lume. Conform cercetătoarei Annamaria Lusardi, există în foarte multe
ţări din lume necesitatea înţelegerii unor concepte precum inflaţie şi diversificare.82

Money Confident Kids
Trei sferturi (75%) dintre copii spun că jocurile online şi aplicaţiile mobile sunt utile pentru învăţarea con-

ceptelor de bază ce ţin de economisire şi cheltuieli.83 Pentru a ajuta copiii să înţeleagă lecţiile despre bani şi
pentru a facilita conversaţiile pe teme financiare în familie şi în clasă, T. Rowe Price a lansat proiectul online
MoneyConfidentKids.com, un website care poate fi descărcat şi pe telefonul mobil şi care este adresată părin-
ţilor, copiilor şi profesorilor. 

82 Lusardi, Annamaria, „Insights: Financial Capability” aprilie 2013, Fundaţia pentru Educaţie Financiară - FINRA.
http://www.finrafoundation.org/web/groups/foundation/@foundation/documents/foundation/p240590.pdf.
83 T. Rowe Price Parents Kids and Money Survey, martie 27, 2013,
http://media.moneyconfidentkids.com/resources/
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Website-ul a fost lansat în martie 2013 şi oferă jocuri online gratuite pentru copii; lecţii pentru profesori şi
sfaturi pentru părinţi axate pe concepte financiare precum stabilirea obiectivelor financiare, economisire şi chel-
tuieli, inflaţie, alocarea activelor şi diversificare.

Caietul de exerciţii „Journey to Your Dream Goal” (Ro. Călătoria către obiectivul la care visezi)
Caietul de exerciţii gratuit foloseşte cuvinte încrucişate, jocuri şi alte activităţi pentru a ajuta copiii să ia de-

cizii financiare inteligente. Pe măsură ce rezolvă exerciţiile din caiet, copiii devin nişte „mici genii financiare”.
Concepută astfel încât să poată fi folosit şi independent, caietul de exerciţii poate fi folosit şi împreună cu jocul
„The Great Piggy Bank Adventure®” şi se găseşte pe website-ul MoneyConfidentKids.com.

Portalul „Junior Achievement”
În anul 2013, Fundaţia T. Rowe Price a oferit fonduri nerambursabile pentru crearea unui portal care să con-

ţină materiale cu caracter educaţional pentru copii, părinţi, profesori şi voluntari în cadrul organizaţiei „Junior
Achievement”. Portalul (MoneyConfidentKids.com/JA) pune la dispoziţie resurse pentru părinţi şi profesori
pentru a-i învăţa pe copii cum să investească în viitorul lor; mijloacele folosite sunt articole pe bloguri, che-
stionare şi activităţi interactive. Încă de la vârsta de opt ani, elevii pot începe să înveţe singuri prin intermediul
activităţilor interactive de pe portal, care includ cuvinte încrucişate, definiţii şi jocuri precum „The Great Piggy
Bank Adventure®” pentru a putea să economisească inteligent. Website-urile „Junior Achievement” folosesc
diferite teste şi chestionare pentru a înţelege impactul jocului asupra cunoştinţelor financiare şi a comporta-
mentului financiar al elevilor.

Evaluare
Peste 2 milioane de oameni au beneficiat de experienţa jocului „The Great Piggy Bank Adventure®”, atât în

parcul Walt Disney, cât şi sub formă de joc online şi aplicaţie mobilă. Proiectul a atras peste 650 de milioane
de comentarii în mass media. Un program pilot derulat în cadrul a 15 organizaţii „Boys and Girls Clubs” din
Statele Unite a arătat că jocul are foarte mult succes şi că nivelul de cunoştinţe financiare de bază al copiilor s-
a îmbunătăţit cu 50%. Copiii s-au distrat şi au învăţat concepte financiare esenţiale.

În 2011 şi 2012, T. Rowe Price a angajat o firmă externă pentru realizarea unui studiu de impact referitor la
„The Great Piggy Bank Adventure®” din punct de vedere al cunoştinţelor dobândite şi modificărilor de com-
portament financiar. Rezultatele studiului au arătat că, în toate grupele de vârstă, cu cât copiii au jucat jocul
mai frecvent, cu atât cunoştinţele lor financiare au fost mai bune. Majoritatea copiilor şi-au îmbunătăţit foarte
mult nivelul de înţelegere a conceptelor financiare:84

Deşi rezultatele au fost pozitive, au existat şi copii care nu au înţeles prea bine conceptul de inflaţie. În baza
rezultatelor studiului, T. Rowe Price a îmbunătăţit jocul pentru a explica mai bine inflaţia. Rezultatele recente
arată că îmbunătăţirile au generat o înţelegere superioară a conceptului inflaţiei. În 2014, prin parteneriatul cu
Junior Achievement, T. Rowe Price speră să obţină mai multe informaţii referitoare la înţelegerea noţiunii de
inflaţie de către copii.

84 Aeffect, „T. Rowe Price and The Great Piggybank Adventure Visitor Research,” decembrie 2012.
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Evaluarea jocului a demonstrat şi că mai mulţi copii şi-au îmbunătăţit comportamentul financiar după par-
curgerea jocului prin stabilirea de obiective financiare, modificarea comportamentului de economisire şi chel-
tuire şi mărirea numărului de discuţii purtate cu părinţii pe teme financiare.

Concluzie
Competenţele financiare sunt esenţiale pentru stabilitatea financiară a populaţiei. Conceptele financiare de

bază trebuie înţelese pentru a înţelege importanţa investiţiilor şi a deciziilor financiare corecte. Copiii sunt ca-
pabili să asimileze noţiuni financiare de la o vârstă foarte tânără, dar trebuie să exerseze aceste concepte  cu
părinţii şi la şcoală. Noi, T. Rowe Price, ne ghidăm după o filosofie axată pe urmărirea intereselor clienţilor.
Suntem angajaţi în activitatea de dezvoltare a competenţelor financiare care permit populaţiei să ia decizii fi-
nanciare mult mai înţelepte.
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Analiza iniţiativelor din domeniul 
educaţiei financiare a investitorilor

Obiectivul acestei secţiuni de analiză este să arate modul în care iniţiativele deja implementate de membrii
EFAMA se corelează cu recomandările stabilite. Analiza urmăreşte cele patru capitole referitoare la context,
conţinut, prezentare şi evaluare şi recomandările corespunzătoare. Trebuie menţionat şi faptul că EFAMA  a
emis recomandările în baza experienţelor raportate de membrii care au lansat deja iniţiative de educaţie finan-
ciară. În concluzie, această analiză oferă o privire generală asupra practicilor întâlnite în iniţiativele deja între-
prinse. Speranţa noastră este că această secţiune va oferi o modalitate simplă de corelare a recomandărilor
noastre cu iniţiativele din domeniu, astfel încât acestea să constituie o sursă de inspiraţie pentru iniţiativele de
educaţie financiară viitoare.

I. Context
1. Identificarea problemelor şi cerinţelor de educaţie financiară

Austria Pe măsură ce sistemul de pensii se schimbă, VÖIG a înţeles că populaţia trebuie să con-
ştientizeze existenţa mai multor variante de investiţie pentru a putea economisi.

Belgia BEAMA intenţionează să amplifice imaginea şi rolul fondurilor de investiţii din perspec-
tiva investitorilor, punând la dispoziţie informaţii atractive, cu caracter general.

ANEXĂ
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Franţa Sistemul de educaţie nu reuşeşte să ofere suficientă educaţie financiară, iar criza financiară
a pătat reputaţia sectorului financiar. Publicul trebuie să fie educat pentru a putea să-şi
constituie economii pe termen lung.

Germania Rezultatele studiilor derulate în domeniu au demonstrat lipsa cunoştinţelor financiare în
Germania.

Italia O serie de studii au arătat că nivelul de educaţie financiară a populaţiei trebuie îmbunătăţit.
Grupul ţintă avut în vedere este format din investitori în fonduri, consultanţi şi adminis-
tratori de fonduri.

Luxemburg După criza financiară începută în anul 2008, ALFI a înţeles importanţa recâştigării încre-
derii investitorilor în fonduri şi în investiţii în general.

Portugalia Studiul privind nivelul de educaţie financiară derulat de Banca Portugaliei la sfârşitul anu-
lui 2010 a arătat, printre altele, că populaţia trebuie să înţeleagă mai bine importanţa eco-
nomisirii ca mijloc de acumulare pentru atingerea obiectivelor financiare pe termen mediu
şi lung.

Spania INVERCO a realizat o serie de studii pentru a stabili cu mai multă precizie nivelul de cu-
noştinţe al investitorilor, cultura financiară şi opiniile acestora în legătură cu fondurile de
investiţii.

Suedia Există necesitatea clară de a îmbunătăţi nivelul de cunoştinţe referitoare la economisirea
prin intermediul fondurilor de investiţii.

Marea Britanie Fondurile de investiţii şi valoare pe care o oferă nu sunt foarte bine înţelese.

BBVA AM Există o lipsă de încredere în pieţele financiare, instituţii, bănci şi produsele acestora. Po-
pulaţia nu este conştientă de importanţa reformelor din sistemul de pensii.

BlackRock BlackRock a derulat un studiu pe un eşantion de 17.400 de persoane din Europa pentru a
stabili priorităţile financiare ale populaţiei şi pentru a evalua nivelul de cunoştinţe finan-
ciare. A existat şi un proces extins de consultare a industriei, reprezentată de exemplu de
consultanţi financiari, pentru a stabili problemele şi cerinţele esenţiale pentru clienţi.

BNP Paribas IP Conştientizarea nevoii de a învăţa şi înţelege noile provocări şi inovaţii din industria ad-
ministrării investiţiilor a condus la înfiinţarea Academiei BNP IP.

Franklin Templeton Au fost identificate cinci domenii esenţiale pentru derularea ofertei educaţionale din cadrul
Academiei Franklin Templeton.

JP Morgan Programul Market Insights oferă date şi comentarii complexe referitoare la pieţele globale,
fără a menţiona anumite produse. Conceput ca instrument de susţinere a clienţilor în pro-
cesul de înţelegere a pieţelor şi stabilire a deciziilor de investiţie, programul explorează
implicaţiile stării actuale a pieţei şi ale schimbării condiţiilor de piaţă.
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M&G M&G are ca scop susţinerea populaţiei pentru mai buna administrare a aspectelor finan-
ciare printr-o mai bună înţelegere a pieţelor, produselor şi a propriilor cerinţe.

T. Rowe Price Criza financiară recentă a demonstrat că întreaga populaţie, indiferent de nivelul venitu-
rilor, se confruntă cu dificultăţi în gestionarea problemelor financiare personale.

2. Analiza iniţiativelor deja existente şi identificarea unor obiective realiste

Austria „VOIG-Lehrgang” este un program de instruire profesională adresat persoanelor care lu-
crează în industria fondurilor de investiţii din Austria. Există o broşură al cărei scop este
furnizarea de informaţii simple şi esenţiale despre fondurile de investiţii. Sesiunile de în-
trebări & răspunsuri prin telefon permit oricărei persoane să pună întrebări referitoare la
fondurile de investiţii.

Belgia BEAMA a conceput o platformă online adresată investitorilor persoane fizice care au deja
un nivel mediu de experienţă financiară în general, sau în investiţii, în particular.

Franţa Iniţiativele AFG se referă la restabilirea încrederii investitorilor şi la explicarea aspectelor
financiare.

Germania Iniţiativa de educaţie financiară a investitorilor derulată de BVI sub denumirea „Hoch im
Kurs“ are ca scop promovarea educaţiei financiare în special în rândul elevilor cu vârste
cuprinse între 16 şi 18 ani. Iniţiativa se bazează pe profesori şi pe şcoli ca instrumente de
diseminare a informaţiei în rândul elevilor. On altă iniţiativă implică vizite în şcoli din
partea unei echipe formate din 300 de consultanţi financiari.

Italia Angajamentul Assogestioni în domeniul educaţiei financiare a investitorilor este organizat
pe două axe principale: (i) comunicarea permanentă, cu scopul promovării unei mai bune
înţelegeri a produselor financiare şi restabilirii bunei reputaţii a fondurilor de investiţii în
rândul publicului format din persoane fizice şi instituţii şi (ii) o serie de evenimente unice
organizate ca reacţie la solicitările pieţei sau la efectele crizei financiare.

Luxemburg Iniţiativele ALFI au ca obiectiv furnizarea de informaţii esenţiale prin intermediul unui
website.

Portugalia APFIFF a participat la evenimentul intitulat „Ziua Educaţiei Financiare” organizat de or-
ganismele de supraveghere a sectorului financiar din Portugalia pentru a promova impor-
tanţa economisirii prin intermediul furnizării de informaţii pe trei teme majore:
economisire şi investiţii, fonduri de investiţii şi fonduri de pensii.

Spania Principalele iniţiative concepute şi derulate de INVERCO includ: studii, ghiduri şi broşuri
cu întrebări frecvente referitoare la Investiţii şi Fonduri de pensii, discuţii online cu experţi
financiari şi sesiuni cu scop educaţional organizate pentru jurnaliştii specializaţi în dome-
niul financiar.
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Suedia Proiectul „Fondkollen” (Ro. Verifică-ţi investiţia în fond) este unul dintre cele mai im-
portante instrumente de educaţie financiară a investitorilor. Proiectul cuprinde în prezent
trei componente: website-ul Fondkollen.see, o aplicaţie mobilă şi un pliant în format de
buzunar.

Marea Britanie IMA a conceput un website (investinginfunds.org) şi oferă finanţare unor organizaţii pre-
cum pfeg şi MAS.

BBVA AM „El Instituto BBVA de Pensiones” oferă publicului larg materiale educaţionale pe tema
economisirii pe termen lung şi a planurilor de pensii. „Proiectul de bune practici” se referă
la aplicarea celor mai bune practici în toate ţările în care BBVA îşi desfăşoară activitatea,
prin efortul angajaţilor săi.

BlackRock BlackRock a derulat o serie de programe de instruire adresate administratorilor de fonduri
şi intermediarilor pentru a îmbunătăţi nivelul de informare a clienţilor şi pentru a promova
discuţii mai deschise, bazate pe încredere între clienţi şi furnizorii de servicii din dome-
niu.

BNP Paribas IP Înfiinţarea Academiei cu scopul de a oferi instruire clienţilor şi angajaţilor proprii.

Franklin Templeton Academia Franklin Templeton oferă o serie de sesiuni structurate şi prezentări interactive
care se referă la diferite aspecte din industria financiară.

JP Morgan Programul Market Insight ajută investitorii să înţeleagă ce se întâmplă pe pieţe, pentru a
putea lua decizii mai bune referitoare la investiţii.

M&G Există un program de cooperare cu pfeg în privinţa educaţiei financiare în şcoli, precum
şi o iniţiativă online prin intermediul unui website - „The Intelligence”.

T. Rowe Price Concepere unui portal, a unui joc online, a unei expoziţii interactive şi a unei aplicaţii
mobile.

3. Identificarea publicului ţintă

Austria Profesionişti din domeniul fondurilor de investiţii, investitori persoane fizice şi populaţia
în general.

Belgia Investitori persoane fizice cu un nivel mediu de experienţă în investiţii.

Franţa Profesionişti care intră în contact direct cu investitorii, elevi.

Germania Şcoli, profesori, elevi (16-18 ani).

Italia Angajaţi, investitori persoane fizice, elevi.
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Luxemburg Investitori persoane fizice.

Portugalia În principal elevi şi studenţi.

Spania Investitori, jurnalişti specializaţi în domeniul financiar.

Suedia Investitori, angajaţi.

Investitori potenţiali şi existenţi precum şi consultanţii acestora. MAS – populaţia adultă
în general. PFEG – şcoli şi elevi.

BBVA AM Investitori, deponenţi, angajaţi, persoanele cu un nivel scăzut de educaţie financiară.

BlackRock Clienţi instituţionali şi de retail, de exemplu intermediari, consultanţi financiari şi admi-
nistratori de fonduri; populaţia în general.

BNP Paribas IP Clienţi, instituţii.

Franklin Templeton Consultanţi financiari, clienţi instituţionali, bancheri, jurnalişti şi investitori.

JP Morgan Investitori.

M&G Intermediari financiari şi investitori persoane fizice (care investesc direct sau prin inter-
mediul unor platforme online), şcoli (în cooperare cu pfeg).

T. Rowe Price În principal, copii cu vârste cuprinse între 8 şi 14 ani.

4. Cooperarea cu alte părţi interesate

Austria Parteneriat cu ziarul Kurier pentru sesiunile de Întrebări & Răspunsuri.

Belgia Parteneriat cu organismele de supraveghere şi cu federaţia naţională a sectorului finan-
ciar.

Franţa Parteneriat cu universităţi, jurnalişti şi mass media.

Germania Parteneriat cu ziarul Handelsblatt şi cu şcoli.

Italia Parteneriat cu universităţi, societăţi de servicii de investiţii financiare, alte organizaţii,
mass media, cu susţinere financiară externă.

Luxemburg Parteneriat cu societăţile de servicii de investiţii financiare şi profesori universitari.

Portugalia Parteneriat cu 18 organizaţii inclusiv universităţi, şcoli, ministere şi alte organizaţii.
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Spania Parteneriat cu experţi financiari şi ediţii online ale ziarelor.

Suedia Parteneriat cu Ministerul de Finanţe din Suedia.

Marea Britanie Parteneriat cu pfeg şi MAS.

BBVA AM Parteneriat cu experţi independenţi din mediul academic.

BlackRock Parteneriat cu firme care derulează studii şi cu clienţi din diferite ţări pentru a ajunge la
un public cât mai variat.

BNP Paribas IP Parteneriat cu traineri şi vorbitori externi.

Franklin Templeton Parteneriat cu Institutul de asigurări.

M&G Parteneriat cu pfeg.

T. Rowe Price Parteneriat cu Walt Disney Imagineering şi World Disney World, Boys & Girls Clubs şi
Junior Achievement USA.

5. Definirea acţiunilor

Austria Cursuri de instruire, broşuri, sesiuni de Întrebări & Răspunsuri prin telefon.

Belgia O platformă online.

Franţa Cursuri şi programe de instruire, participare la târguri.

Germania Materiale tipărite, website, vizite în şcoli

Italia Website, organizarea unui târg anual, publicarea de broşuri, lucrări şi cărţi.

Luxemburg Website, Întrebări & Răspunsuri, podcasturi.

Portugalia Participarea la „Ziua Educaţiei Financiare”.

Spania „Observatorul”, studii, ghiduri, Întrebări & Răspunsuri, discuţii online, seminarii.

Suedia Website, instrumente educaţionale, aplicaţie mobilă.

Marea Britanie Website, susţinerea altor iniţiative.

BBVA AM Website, materiale, simulatoare online, aplicaţii mobile, cursuri de instruire.
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BlackRock Programe de instruire, materiale educaţionale, seminarii, studii, campanii publicitare, crea-
rea unei interfeţe care să ajute investitorii să-şi definească cerinţele.

BNP Paribas IP Academia BNP IP, cursuri de instruire în diferite locaţii/limbi naţionale, broşuri.

Franklin Templeton Programe de instruire la clasă.

JP Morgan Website-uri şi publicaţii.

M&G Cursuri de instruire, informaţii pe website, susţinerea financiară a iniţiativelor derulate la
nivel naţional, punerea la dispoziţie de traineri.

T. Rowe Price Un portal cu caracter educaţional cu un joc online, o aplicaţie mobilă, o expoziţie în cadrul
Walt Disney World, un caiet de exerciţii cu jocuri şi cuvinte încrucişate.

II. Conţinut
6. Definirea mesajului

Austria Informaţii esenţiale despre fondurile de investiţii. Cursuri de instruire profesională.

Belgia Informaţii esenţiale despre fondurile de investiţii şi pieţele financiare.

Franţa Informaţii esenţiale despre fondurile de investiţii. Informaţii despre roul administratorilor
de fonduri în finanţarea economiei şi pentru economisirea pe termen lung.

Germania Informaţii esenţiale referitoare la diferite concepte financiare.

Italia Informaţii esenţiale referitoare la diferite concepte financiare şi sistemul de pensii.

Luxemburg Informaţii esenţiale despre fondurile de investiţii, economisire şi investiţii pe termen lung,
protecţia investitorilor.

Portugalia Informaţii esenţiale despre importanţa economisirii şi investiţiilor şi despre rolul fondurilor
de investiţii şi al fondurilor de pensii.

Spania Informaţii esenţiale despre fondurile de investiţii şi fondurile de pensii.

Suedia Informaţii esenţiale despre fondurile de investiţii şi despre economisire.

Marea Britanie Informaţii esenţiale despre investiţii, fonduri de investiţii şi planificarea financiară.

BBVA AM Informaţii despre planurile de pensii. Informaţii esenţiale despre produsele de retail.
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BlackRock Informaţii accesibile despre subiecte esenţiale care încurajează populaţia să investească.

BNP Paribas IP Informaţii esenţiale despre fondurile de investiţii, active financiare, pieţe financiare.

Franklin Templeton Informaţii despre pieţe financiare, concepte financiare şi interacţiunea cu clienţii.

JP Morgan Informaţii esenţiale despre pieţele de capital.

M&G Informaţii esenţiale despre fondurile de investiţii, pieţe financiare şi planificarea investi-
ţiilor.

T. Rowe Price Informaţii esenţiale despre concepte financiare de bază.

7. Neutralitate
Toate iniţiativele trebuie să respecte principiul neutralităţii conform căruia nu va exista niciun fel de pro-

movare a unor produse sau denumiri comerciale, accentul fiind pe transmiterea unui mesaj neutru faţă de toate
tipurile de furnizori de produse şi servicii.

8. Iniţiative directe, amuzante şi interesante

Austria Întrebări & Răspunsuri la telefon.

Belgia Diagrame, grafice, imagini.

Franţa E-learning, materiale video pe website, reţele de socializare.

Germania Concursuri, întrebarea săptămânii, calculatoare, link-uri către Googleplay, App Store, Fa-
cebook şi alte reţele de socializare.

Italia Târguri şi expoziţii pentru atragerea tinerilor.

Luxemburg Podcasturi.

Portugalia Materiale video cu caracter educaţional şi chestionare.

Spania Discuţii online cu experţi financiari.

Suedia Calculator, instrumente online de căutare de fonduri de investiţii, pliant.

Marea Britanie Planificator de buget, calculatoare.

BBVA AM Simulator de calcul al pensiei, aplicaţii mobile, materiale video cu caracter educaţional.

BlackRock Accent pe accesibilitatea online a conceptelor de bază prin instrumente precum materiale
video, ilustraţii interactive, conversaţii informative.
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BNP Paribas IP Materiale video, înregistrări audio, chestionare, povestiri.

Franklin Templeton Materiale video, programe online, instrumente interactive, literatură de specialitate.

JP Morgan Materiale video, link-uri către magazine de aplicaţii.

M&G Materiale video, ghiduri obiective.

T. Rowe Price Joc online, aplicaţii mobile şi expoziţie interactivă, caiet de exerciţii.

9. Simplitate

Austria Informaţii uşor de parcurs, Întrebări & Răspunsuri.

Belgia Informaţie structurată (de la general la detaliat), diagrame, grafice, imagini, scheme.

Franţa Date şi cifre, Întrebări & Răspunsuri.

Germania Informaţii uşor de parcurs.

Italia Informaţii generale.

Luxemburg Ghiduri uşor de înţeles şi podcasturi.

Portugalia Mesaj personalizat în funcţie de caracteristicile unui public tânăr, structurat într-o manieră
atractivă, cu un limbaj simplu şi direct.

Spania Ghiduri, Întrebări & Răspunsuri, limbaj direct.

Suedia Date, cifre, instrumente şi sfaturi.

Marea Britanie Informaţii clare, accent pe informaţiile generale, cu posibilitatea de acces la informaţii
mai detaliate.

BBVA AM Informaţii oferite într-un format simplu (materiale video, infografice, articole, etc.).

BlackRock Folosirea frecventă a ilustraţiilor şi a pachetelor informative interactive.

BNP Paribas IP Instruire dedicată în diferite limbi naţionale, povestiri.

Franklin Templeton Folosirea de materiale de curs pentru publicul extern şi intern.

JP Morgan Grafice, cifre, „ideea săptămânii”.
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M&G Glosar, grafice, analize de piaţă săptămânale, informaţii de ultimă oră.

T. Rowe Price Folosire unui joc pentru a preda conceptele financiare de bază într-o manieră simplă şi
atractivă.

III. Prezentare
10. Alegerea unei locaţii

Austria Online, universităţi, teleconferinţe.

Belgia Online.

Franţa Universităţi, seminarii, târguri.

Germania Online, şcoli.

Italia Online,târguri.

Luxemburg Online.

Portugalia Evenimente speciale.

Spania Online, seminarii la clasă.

Suedia Online.

Marea Britanie Online, şcoli (pfeg).

BBVA AM Online, prezentări.

BlackRock Online, seminarii, ziare.

BNP Paribas IP Seminarii.

Franklin Templeton Prezentări interactive, seminarii structurate.

JP Morgan Online.

M&G Online, şcoli (pfeg).

T. Rowe Price Online şi în cadrul Walt Disney World.
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11. Folosirea de instrumente adecvate

Austria Website, telefon.

Belgia Website.

Franţa Website, seminarii la clasă.

Germania Website, broşuri, aplicaţii, pachete media.

Italia Website.

Luxemburg Website, podcasturi.

Portugalia Materiale video şi materiale gratuite.

Spania Website, discuţii online, seminarii la clasă.

Suedia Website, instrumente pe website, de exemplu calculatoare.

Marea Britanie Website, şcoli (pfeg).

BBVA AM Website, aplicaţii, materiale video, articole.

BlackRock Materiale video, pachete informative interactive, campanii tematice.

BNP Paribas IP Broşuri.

Franklin Templeton Prezentări interactive.

JP Morgan Website.

M&G Website, şcoli (pfeg).

T. Rowe Price Website, aplicaţii, expoziţie, caiet de exerciţii.

12. Eficienţă şi bună organizare

Austria Acţiuni diferite axate pe diferite grupuri de persoane.

Belgia Accent pe anumite subiecte şi formarea de reţele cu alte website-uri.

Germania Fructificarea parteneriatului cu şcoli/profesori, precum şi cu membri BVI.
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Italia Accent pe târgul anual şi pe website.

Luxemburg Accent pe platforma online şi pe investitorii persoane fizice.

Portugalia Agregarea resurselor împreună cu alte organizaţii în cadrul „Planului Naţional de Educaţie
Financiară”.

Spania Accent pe investitorii persoane fizice şi jurnalişti, în funcţie de tipul de acţiune.

Suedia Accent pe website, aplicaţii mobile şi fonduri de investiţii.

Marea Britanie Susţinerea pfeg şi MAS; obiectivul este o conexiune între website-uri.

BBVA AM Împărtăşirea de bune practici în cadrul organizaţiei.

BlackRock Accent pe intermediari ca formă de acces către persoane fizice şi parteneri de afaceri pen-
tru asigurarea unei distribuţii cât mai vaste.

BNP Paribas IP BNP IP Investment Campus combină toate activităţile didactice derulate de BNP IP.

Franklin Templeton Utilizarea de programe bazate pe tehnologie în diferite formate pentru a transmite mesajul
unui public cât mai larg.

JP Morgan JP Morgan Insight Portal întruneşte toate materialele educaţionale.

M&G Accent pe website şi susţinerea pfeg.

T. Rowe Price Accent pe copii în baza parteneriatelor cu Boys & Girls Club şi Junior Achievement USA
pentru a transmite mesajul la peste 4,2 milioane de elevi anual.

13. Creativitate

Austria O mascotă care să facă materialele educaţionale mai distractive, Întrebări & Răspunsuri
prin telefon pentru a asigura un contact direct.

Belgia Grafice, imagini, diagrame pentru a asigura vizualizarea mesajului.

Germania Broşuri colorate, website, reţele de socializare, facebook şi aplicaţii pentru a atrage tine-
rii.

Italia O zi dedicată elevilor în cadrul târgului anual, streaming live al conferinţelor, materiale
video disponibile online.

Luxemburg Podcasturi şi utilizarea reţelelor de socializare.
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Portugalia Materiale video, chestionare, interacţiunea cu o fată pe role care invita vizitatorii să afle
mai multe informaţii despre „Economisire şi Investiţii”.

Spania Discuţii online.

Suedia Website-ul include un calculator, instrumente online care permit compararea performan-
ţelor fondurilor, aplicaţii. 

Marea Britanie Website-ul include un instrument de căutare a fondurilor.

BBVA AM Simulator de calcul al venitului la pensie.

BlackRock Folosirea de campanii tematice, materiale video, realizarea de materiale care pot fi folosite
de intermediari în relaţia cu clienţii.

BNP Paribas IP Prezentările sub formă de povestire sunt utilizate pentru a ajuta publicul să reţină mesajul.

Franklin Templeton Programe derulate online.

JP Morgan Website-ul include link-uri către materiale video online, comentarii şi analize referitoare
la situaţia de pe piaţă.

M&G Conţinut cu caracter educaţional, redactarea unor ghiduri obiective pentru investitori

T. Rowe Price Jocuri, cuvinte încrucişate, caiet de exerciţii, expoziţie interactivă.

IV. Evaluare
14. Definirea mijloacelor de cuantificare a succesului

15. Utilizarea de instrumente specifice

16. Programele existente trebuie evaluate, iar evoluţia lor va fi şi raportată periodic

17. Se va avea în vedere şi opinia altor părţi interesate în domeniul educaţiei 
financiare a investitorilor

Austria Toate materialele sunt actualizate o dată pe an, pentru a verifica dacă informaţiile respectă
modificările apărute în reglementările aplicabile şi în prevederile fiscale.

Belgia Numărul de accesări ale website-ului.

Franţa Numărul de accesări ale website-ului, apariţii în presă, numărul de studenţi care obţin
Certificatul AMF.
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Germania Premii câştigate, reacţia profesorilor, numărul de accesări şi descărcări ale website-ului,

durata de timp petrecută pe website şi numărul de „like-uri” în reţelele de socializare.

Italia Numărul de accesări ale website-ului.

Luxemburg Numărul de accesări ale website-ului, numărul de vizualizări pe YouTube, apariţii în presă.

Portugalia Apariţii în presă şi reacţiile vizitatorilor. Participarea la concursul „Câştigă o puşculiţă”.

Spania Reacţii, participarea la discuţiile online, numărul de participanţi la seminarii, apariţii în

presă.

Suedia Numărul de accesări şi descărcări ale website-ului, numărul de website-uri care oferă link-

uri către website-ul principal, numărul de pliante distribuite.

Marea Britanie Numărul de accesări ale website-ului, vizitatori unici, pagini vizualizate, durata de timp

petrecut pe website şi chestionare pentru utilizatori.

BBVA AM Studii anuale.

BlackRock Formulare de evaluare, trafic online, monitorizarea campaniilor publicitare.

BNP Paribas IP Formulare de evaluare pentru evenimente şi cursuri de instruire.

Franklin Templeton Formulare de evaluare, Institutul de asigurări evaluează programele de instruire.

M&G Numărul de accesări ale website-ului, numărul de materiale video vizualizate, reacţiile

clienţilor.

T. Rowe Price Numărul de jucători al jocului online, numărul de afişări ale website-ului, folosirea ser-

viciilor unei firme externe pentru a evalua impactul asupra cunoştinţelor dobândite şi a

schimbărilor de comportament.
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