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1. Resum
Resum

Aquest TFG té com a objectiu principal analitzar la relacié entre I'educaci6 financera de
la poblacio de la provincia de Tarragona, la seva aversio al risc i com aquests aspectes

influeixen en la decisio d'invertir en diferents actius financers.

També, es vol estudiar com aquesta relacié es veu afectada pels diferents factors

sociodemografics com el sexe, I'edat, I'ambit d'estudis i la classe social.

Comprendre aquesta relacido és imprescindible per a la correcta presa de decisions
financeres i, alhora, dissenyar programes d'educacio financera adequats per a cada
perfil d’inversor’. A més a més dajudar als inversors a prendre decisions

fonamentades i crear carteres ajustades amb el seu perfil.
Paraules clau: coneixements financers, aversio al risc, actius financers.
Resumen

Este TFG tiene como objetivo principal analizar la relacion entre la educacion
financiera de la poblacion de la provincia de Tarragona, su aversién al riesgo y como

estos aspectos influyen en la decision de invertir en distintos activos financieros.

También, se quiere estudiar como esta relacion se ve afectada por los diferentes
factores sociodemograficos como el sexo, la edad, el ambito de estudios y la clase

social.

Comprender esta relacion es imprescindible para la correcta toma de decisiones
financieras y, al mismo tiempo, disefiar programas de educacion financiera adecuados
para cada perfil de inversor. Ademas de ayudar a los inversores a tomar decisiones

fundamentadas y crear carteras ajustadas con su perfil.
Palabras clave: conocimientos financieros, aversion al riesgo, activos financieros.

§gmmg!y

The main objective of this Final Degree Project is to analyze the relationship between
financial education of the population in the province of Tarragona, their risk aversion

and how these aspects influence the decision to invest in different financial assets.

1 Amb aquest peu de pagina volem fer entendre que durant tota I'extensié del treball utilitzem I’Gs neutral de la
llengua. Es a dir, quan parlem d’inversors, ens referim a inversors i inversores.



We also want to study how this relationship is affected by different sociodemographic

factors such as gender, age, field of study, and social class.

Understanding this relationship is essential for making correct financial decisions and
designing suitable financial education programs for each investor profile. Additionally, it

helps investors make informed decisions and create portfolios that match their profile.
Keywords: financial knowledge, risk aversion, financial assets.
2. Presentacioé

A I'hora d’escollir la tematica del present TFG, ens hem guiat per les nostres motivacions
personals. Som conscients que les decisions financeres que prenem tenen un gran
impacte en la nostra vida i en la societat en general. Es per aixd que ens interessa
investigar com els coneixements financers i l'aversié al risc es relacionen, de quina
manera aquesta relacio es veu afectada per factors sociodemografics i com condicionen a

I’hora d’invertir.

Les principals assignatures vinculades al treball sén Valoracié d’Actius Financers, Mercats
i Actius Financers (I i Il) i Gestié del Risc en les Operacions Financeres, tot i que, també,
hem tractat ambits treballats a I'assignatura Fonaments dels mercats financers (com és el
risc i el rendiment) i d’'Investigacié de Mercats i Aplicacions (a I'hora d’elaborar 'enquesta i

analitzar els resultats).

Les competéncies i habilitats que hem adquirit realitzant el TFG han sigut la capacitat
d’investigacio i analisi, ja que hem treballat amb un volum d’informacié molt elevat i 'hem

hagut d’analitzar de manera critica i objectiva.

A més a més, el treball t'obliga a tenir un pensament critic i de reflexio sobre diferents
idees i perspectives, a questionar el que ja saps i estar disposat a considerar diferents

punts de vista.
3. Introduccié
3.1. Objectius del treball

L'objectiu principal d’aquest treball és conéixer com afecta I'educacié financera de les
persones en la seva aversio al risc i, a I'hora, com aquests aspectes condicionen en la
decisio d'invertir en un tipus d’actiu o un altre. A més a més, volem analitzar com aquesta
relacié (educacié-aversid) es comporta davant de factors sociodemografics, com poden

ser el sexe, I'edat, 'ambit d’estudis i la classe social.



Per assolir I'objectiu principal, cal definir uns objectius secundaris que ajuden a

desenvolupar el treball:

- Conéixer la situacio espanyola en matéria d’educacié financera.

- Analitzar els diferents perfils d’inversors existents.

- Coneéixer i descriure els principals actius financers.

- Respondre a la pregunta: “existeix relacid entre I'educacié financera de les
persones i el seu comportament davant del risc?”

- En cas afirmatiu, respondre a les preguntes: “com afecta aquesta relacié a la
decisio d’invertir en els diferents tipus d’actius?” i “com es comporta aquesta

relacié davant de factors sociodemografics?”.
3.2. Justificaci6 del treball

Els coneixements financers i l'aversié al risc estan directament relacionats amb la
presa de decisions financeres. Per aix0, entendre com aquestes dues variables es
relacionen pot ajudar als professionals a entendre millor com es comporten les

persones en I'ambit financer i, aixi, oferir una assessoria adequada per a cada perfil.

A més a més, és util coneixer aquesta relacié per poder crear programes d’educacio
financera per la poblacid, per proporcionar els coneixements i les habilitats financeres

necessaries per administrar adequadament les finances personals.

Per tant, conéixer la relacido entre aquestes dues variables comporta implicacions

importants per la presa de decisions financeres i el disseny de programes d’educacio.

Per demostrar aquesta relacié coneixements-aversio, hem plantejat una série
d’hipotesis basades en el coneixement popular de la societat; volem comprovar que
les persones amb més coneixements financers s6n més propenses a adoptar perfils

agressius davant la inversio i viceversa.

A més a més, volem estudiar si la relacié entre educacio financera i aversio al risc,
esta influenciada per variables sociodemografiques.

L'objectiu és evidenciar que les variables com l'edat, el génere, I'educacio i els
ingressos, estan fortament relacionades amb el coneixement financer de la poblacié i

en la manera de percebre el risc financer.

Per l'altra banda, amb aquest treball també estudiarem com tots aquests factors
afecten en la inversid dels enquestats, és a dir, en quins tipus d’actius sén més

propensos a invertir en funcio del seu perfil inversor i els seus coneixements.



Aixi doncs, aquest projecte se centra a conéixer la relacié entre el nivell de
coneixements financers de la poblacio i el grau d'aversio al risc, aixi com en quin tipus

d'actius s6n més propensos a invertir.
3.3. Metodologia del treball

La metodologia utilitzada en la part tedrica ha estat una recerca detallada d'informacio
en diverses fonts. Per poder obtenir informacié de qualitat hem consultat pagines web
oficials (Tresor Public, Comissié Nacional del Mercat de Valors (CNMV), entre d’altres),

i articles, que es troben referenciats a la bibliografia.

Per desenvolupar la part practica hem realitzat una enquesta a la poblacié de la
provincia de Tarragona.
Per aconseguir una analisi més homogeénia, hem repartit, equitativament, la mostra en

els seguents grups d’edat:

- 18-30 - 51-60
- 3140 - Meés de 60 anys
- 41-50

D’aquesta manera, hem enquestat a 60 persones de cada interval d'edat, a excepcid
del rang d’entre 18 i 30 anys, que al ser més ampli hem enquestat a 75 individus; un

total de 315 persones.

L'enquesta consta de quatre parts diferenciades; una bateria de preguntes
sociodemografiques, preguntes sobre els coneixements financers, preguntes per

determinar 'aversio al risc i preguntes sobre en quin tipus d’actiu invertir.
3.4. Estructura del treball
El present projecte es divideix en dos grans blocs; una part tedrica i una practica.

En primer lloc, en el marc tedric s’exposen els conceptes més importants de I'ambit
d’'investigacié (de l'apartat 4 al 12). Els principals aspectes tractats son I'educacio
financera a Espanya i la seva importancia, els tipus de perfils d’inversors, el rendiment

i el risc i, per ultim, els principals actius financers i les seves caracteristiques.

La finalitat de la part practica (de I'apartat 13 al 16) és respondre a les preguntes
formulades als objectius. Per fer-ho, s’ha analitzat la informacié que s’ha obtingut
d’'una enquesta quantitativa que hem realitzat a la poblacié de la provincia de

Tarragona major de 18 anys.



Una vegada sintetitzada i contrastada tota la informacié, s’han extret les conclusions,
que es troben a l'apartat 17, necessaries per poder assolir objectius marcats

inicialment.

Finalment, a l'apartat 18 estan les referéncies bibliografiques i a I'annex (apartat 19)

hem afeqit tota la informacié complementaria que no es troba al cos del treball.
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4. Educacio i alfabetitzacio financera

A partir de la definici6 oficial de [I'Organitzaci6 per a la Cooperacié i el
Desenvolupament Economic (OCDE, 2005), nosaltres entenem que I'educacio
financera és el procediment a través del qual, tant consumidors com inversors,
aprenen i milloren els seus coneixements sobre aspectes financers, fent Us de la
informacié disponible i la formacié. Gracies a aquest procés, les persones
aconsegueixen reforgar les capacitats necessaries per a la presa de bones decisions,
saber detectar els riscos i conéixer les possibles fonts d’ajuda financera per la millora

del seu benestar.

En segon lloc, cal detallar el concepte d’alfabetitzacié financera, que fa referéncia a
I'habilitat i a la confianga que posseeixen els individus per administrar els seus recursos
financers i planificar-se adequadament a curt i llarg termini, en funcié de les seves
necessitats. Es a dir, és la capacitat d’administrar les finances personals, estalviar,
invertir i comprendre els productes financers.

Aquesta es pot adquirir a través de l'educacié financera, l'assessoria personal,

'autoeducacio i I'aprenentatge mitjangant I'experiéncia.

4.1. Importancia de I’educacié financera

Segons la CNMV, 2022: “L'educacié financera permet als individus millorar la comprensio
de conceptes i productes financers, prevenir el frau, prendre decisions adequades a les
circumstancies i necessitats i evitar situacions indesitjables derivades bé, d'un

endeutament excessiu o de posicions arriscades”.

Avui dia és essencial participar en els mercats financers; estalviar, disposar d’eines de
pagament, invertir, assegurar-nos, etc. Aixi doncs, és indispensable que les persones
obtinguin I'educacié adequada per saber gestionar els recursos que tenen a la seva
disposicié i, per tant, poder millorar la seva relacio amb les finances personals i amb els

agents financers.

La realitat dels dos ultims anys ha estat més inestable i complicada pels fets causats per
la pandémia de la COVID-19. Aquest escenari d’incertesa repercuteix en les finances de
les persones i les obliga a adaptar-se a aquest nou context que requereix competéncies

per poder prendre decisions i gestionar els diners a llarg termini.

Com és evident, no es poden descuidar els riscos que se’n deriven de la situacio

d’incertesa, com és el risc d'exclusio financera.



Per tant, per poder minimitzar-los és clau abastir a la societat dels coneixements
necessaris per poder relacionar-se amb els nous entorns digitals, que permetin entendre
els productes financers i, d’aquesta manera, poder administrar de forma adient els

recursos personals.

En resum, l'educacié financera és de gran importancia perqué es tracta d’'un procés
mitjangant el qual les persones milloren la seva comprensié del mon, dels conceptes i
productes financers. A través de I'ensenyament i l'assessorament, els individus
desenvolupen les habilitats necessaries per coneixer els riscos i les oportunitats, per evitar
el frau i per prendre decisions adequades a cada circumstancia. Aquesta educacid, no

només ofereix eines d’ajuda, sind que permet tenir una millor qualitat de vida.
5. L’educacio financera en el sistema educatiu espanyol

Per endinsar-nos en I'educacio financera espanyola, cal explicar un esdeveniment que va
marcar un abans i un després en el pais, la crisi econdmica del 2008, la qual va advertir a
I'estat sobre la importancia de les competéncies financeres i la seva aplicacié en el
sistema educatiu. Aquest context de recessio va portar alts nivells d’endeutament, males
condicions contractuals i una dificii comprensié del comportament dels productes
financers. Aquests aspectes, entre d’altres, van incentivar la creacié de propostes per

millorar I'educacio6 financera en la poblacio.

D’acord amb Molina et al. (2021), en un article publicat per Funcas? les raons que
expliquen la necessitat de crear un sistema per millorar 'educacié financera en son dos.
En primer lloc, les decisions financeres en els ambits personals, laborals i socials s6n
cada vegada més complexes. En segon lloc, el procés d'internacionalitzacio del sistema
financer i lI'augment de I'is de les tecnologies de la informacié i la comunicacié (TIC)

afecten la manera de gestionar els estalvis, les inversions, els préstecs, entre d’altres.

Per tant, és molt important que la poblacié pugui prendre bones decisions financeres tant

en I'ambit quotidia com en el professional, utilitzant criteris ben fonamentats.

En els seglients apartats, aprofundirem en la situacié espanyola en termes d’educacio

financera.

2 Funcas és un centre d’analisi dedicat a la investigacié econdmica i social i la seva divulgacié, promovent la
interaccio entre |'esfera académica i I'economia real.
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5.1. Programa Internacional per I'Avaluacié de I'Alumnat

El Programa Internacional per I'Avaluacié de I'Alumnat (PISA), és un programa que avalua
als estudiants que han finalitzat els estudis d’Educacié Secundaria Obligatoria (ESO), amb
'objectiu de comprovar el nivell de formacidé que reben en les matéries considerades
troncals: lectura, matematiques i ciéncies. En I'edicié que analitzem nosaltres (2018) hi

van participar 20 paisos.

En aquest apartat, analitzarem els resultats obtinguts en matéria d’educacié financera a la

prova PISA 2018, ja que l'informe del 2022 no es publicara fins al desembre de 2023.

Segons l'Institut Nacional d'Avaluacié Educativa i, tal com s’observa en el Grafic 5.1.1, la
puntuacié mitjana que ha obtingut Espanya és de 492 punts, lleugerament per sota de la
mitjana (505) dels paisos de 'OCDE que hi van participar. Cal destacar, un augment de 23

punts respecte a I'edicié que es va fer 'any 2015.
Grafic 5.1.1. Rendiment mitja en competéncies financeres (PISA)
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Una de les conclusions que es pot extreure de l'informe és que a Espanya, un 15% de
I'alumnat no arriba al nivell basic de competéncia financera i, contrariament, només el 6%

rendeix en nivells alts, un 4% menys que la mitjana de 'OCDE.

D’altra banda, Espanya és el pais de 'OCDE on influeix menys I'estatus socioecondomic i
cultural en el rendiment de I'educacié financera, és a dir, proporciona que I'alumnat pugui
desenvolupar tots els seus coneixements, independentment, de la seva situacio social,

econdmica i cultural.
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En analitzar el comportament en funcié del génere, s’obté que a Espanya la puntuacié
entre nens i nenes no difereix significativament. No obstant aix0, les noies tendeixen a
acumular un percentatge més alt en els nivells intermedis, mentre que els nois ho fan en

els nivells dels extrems.

Els resultats d'implementar aquesta competéncia mostren que és necessari reestructurar

la forma en qué s’imparteix I'educacio financera als centres educatius espanyols.
5.2. Plans d’educacio6 financera a Espanya

A l'estat Espanyol, des de I'any 2008, el Banc d’Espanya, juntament amb la CNMV, van
impulsar la primera etapa del pla d’educacid financera, el qual s’ha anat renovant,

peridbdicament, fins a I'actual; “Pla d’educacié financera 2022-2025” (PEF).

Segons la CNMV (2022), I'objectiu general d'aquest pla és millorar la cultura financera de
tota la poblacid espanyola, amb la coordinacié i suport de diferents institucions

compromeses amb el desenvolupament de I'educacié financera al pais.

El pla disposa del seu propi portal d’educacié financera, que facilita informacio util i
neutral, a més a més, d’organitzar tallers, jornades formatives i seminaris educatius a tot
el pais. Cal destacar que impulsen un programa d’educacié financera i un concurs de

coneixements financers en el qual participen més de 600 centres educatius.

Un altre aspecte a ressaltar és que tenen la seva propia marca per tal de promocionar-se,
"Finanzas para todos", que té com a finalitat aconseguir més rellevancia i diferenciar-se
d'iniciatives similars. Amb aquesta marca, el que es pretén és potenciar els valors de la

fiabilitat, rigorositat i neutralitat de tots els continguts publicats sota aquesta denominacié.

El PEF, cada cop, compta amb un major suport per part de col-laboradors i institucions,
que permeten millorar les propostes del pla any rere any, beneficiant aixi a la poblacié del

pais amb els serveis que ofereix i els coneixements que aporta.

A més a més, el nombre de centres que estan inscrits al programa escolar d’educacio
financera, també, és molt elevat actualment. Cada centre pot impartir els continguts del

programa de forma que millor s’ajusti als seus objectius.

La finalitat del PEF és que els continguts es tractin de forma transversal en les diferents
assignatures escolars, com les matematiques o les ciéncies socials. Des del 2017, per
motivar a l'alumnat i conéixer les seves capacitats financeres, se celebra el concurs de
coneixements financers, aquest concurs va dirigit a estudiants de 4t d'ESO, Batxillerat i

Formacié Professional i, cal destacar que, cada any hi ha més centres que hi participen.
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Els quatre proposits principals del PEF vigent sén els seglents; donar notorietat a
I'educacié financera, aconseguir més col-laboracidé i suport institucional, promocionar

I'educacié financera com a eina per afrontar nous reptes i, per ultim, orientar al ciutada.

En resum, des de I'any 2008, Espanya va prendre més consciéncia per millorar la cultura
financera del pais a causa de la recessié econdmica i, per aix0d, es va crear el pla
d'educacié financera, que fins avui dia proposa iniciatives i realitza accions per beneficiar

a la poblacio en aquest ambit.
5.3. Dades estadistiques

La informacio utilitzada s’ha extret de I'enquesta de competéncies financeres (ECF) que
elabora el Banc d’Espanya amb la col-laboraci6 de la CNMV i l'lnstitut Nacional
d’Estadistica (INE), amb una periodicitat irregular. En aquest cas, farem us de la

informacié que creiem rellevant i Util pel desenvolupament del nostre treball.

Les dades tractades daten del 2016, no és informacié actualitzada, ja que els resultats de
2021 encara no s'han publicat; tot i aix0, ens servira per fer-nos una idea de la situacio

espanyola en termes d’educacio financera.

Cal fer una breu introduccié sobre la ECF, la informacié d’aquest estudi, s’ha obtingut
gracies a la seleccidé d'una mostra representativa d’habitants de les diferents comunitats
autonomes d’Espanya. La mostra va ser proporcionada per I'INE i esta formada per
21.221 individus d’entre 18-79 anys.

Els coneixements financers es mesuren mitjangant tres preguntes que tracten diferents
ambits financers; inflacid, tipus d’interés compost i diversificacio del risc. Un cop explicat

aixo, ja podem profunditzar en els resultats.?

En primer lloc, destaquem que més del 50% de la mostra va contestar bé a la pregunta de
la inflacié, en canvi, tant a la pregunta sobre el tipus d’interés compost com a la de
diversificacio del risc, el percentatge d’encert és inferior a la meitat. Aix0, és degut al fet

que la inflacié és un terme comu que apareix, regularment, en els mitjans de comunicacio.

3 Les preguntes de 'enquesta estan detallades a I'annex 19.1.
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Grafic 5.3.1. Respostes a les preguntes sobre coneixements financers

Encert Error No sap
60%
40%
20%
0%
Pregunta sobre la inflacié Pregunta sobre el tipus Pregunta sobre la
d'interés compost diversificacio del risc

Font: elaboracié propia amb dades extretes de I'enquesta de competéencies financeres 2016

Després de fer aquesta breu analisi global, és important endinsar-se en les diferents
variables sociodemografiques i, com aquestes, afecten sobre els coneixements financers
de la poblacié. Les dades seran analitzades de forma superficial, ja que al marc practic del

treball volem interioritzar més en els conceptes i les diferents explicacions de causalitat.

Taula 5.3.1. Relaci6 entre les preguntes de coneixements financers amb el sexe

Preguntes tenint en compte la variable demografica: Sexe *

Inflacid Interés Compost Diversificacié del risc

Encert | Error | Nosap | Encert | Error | Nosap | Encert | Error | No sap

Total 58 33 9 46 44 10 49 24 27
Home 63 31 6 50 43 7 55 24 21
Dona 54 35 11 42 44 14 42 25 33

Font: elaboracié propia amb dades extretes de I'enquesta de competéncies financeres 2016

Primer analitzarem les respostes tenint en compte la variable sexe. Es pot apreciar que,
en general, la mostra masculina representa un percentatge més elevat d’encerts que les
dones, cal remarcar que, gran part d’aquesta diferéncia es deu al fet que les dones opten

per I'opcid “no s€” amb més freqliéncia que els homes.

* Els valors d’aquesta taula i les segiients estan representats en percentatge.

14



Taula 5.3.2. Relacié entre les preguntes de coneixements financers amb el nivell

d’estudis
Preguntes tenint en compte la variable demografica: Nivell d’estudis
Inflacié Interés Compost Diversificacio del risc
Encert | Error No Encert | Error No | Encert | Error No
sap sap sap
Total 58 33 9 46 44 10 49 24 27
Primaria 48 38 14 39 42 19 38 24 38
Secundaria 61 33 6 48 46 5 51 25 24
Universitaria 70 26 4 53 44 2 60 24 16

Font: elaboracié propia amb dades extretes de I'enquesta de competéncies financeres 2016

Tenint en compte el nivell d’estudis de la poblacid, es pot apreciar que si que afecta la
quantitat de respostes encertades, ja que hi ha una relacié directa entre el percentatge
d’encerts i el nivell d’estudis en les tres questions de I'enquesta. A continuacio, el Grafic

5.3.2 mostra aquesta relacio directa.

Grafic 5.3.2. Relacié directa entre els encerts a les preguntes de I’enquesta i nivell

d’estudis

Encerts inflacié Encerts tipus d'interés compost Encerts diversificacio del risc

60%

50%

40%

Primaria Secundaria Universitaria

En general, hi ha menys errors i desconeixement a mesura que augmenta el nivell

d’estudis dels individus.
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Grafic 5.3.3. Relacié entre les preguntes de coneixements financers amb I’edat

Font: elaboracié propia amb dades extretes de I'enquesta de competéncies financeres 2016

18-34 anys
35-44 anys
45-54 anys
55-64 anys
85-79 anys

18-34 anys
35-44 anys
45-54 anys
55-64 anys
65-79 anys
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Taula 5.3.3. Relacio entre les preguntes de coneixements financers amb I’edat

Preguntes tenint en compte la variable demografica: Edat

Inflacié Interes Compost Diversificacié del risc

Encert | Error No | Encert | Error No Encert | Error No

sap sap sap

Total 58 33 9 46 44 10 49 24 27
18-34 anys 49 43 7 46 47 7 43 34 23
35-44 anys 59 34 7 50 44 5 51 23 26
45-54 anys 65 29 7 48 44 7 54 22 23
55-64 anys 63 28 9 46 41 12 53 19 28
65-79 anys 57 25 17 36 40 24 42 18 39
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També, cal analitzar el factor edat, per exemple, en el cas de la inflacio, I'edat és una
variable determinant, ja que els menors de 35 tenen un percentatge més baix de
preguntes correctes i, a mesura que s’augmenta I'edat, el nombre d’encerts creix (grup
35-64 anys). A més a més, es pot observar que aquest percentatge torna a caure a partir
dels majors de 64. Passa el mateix amb la pregunta sobre la diversificacio del risc, el grup
amb més encerts és la poblacié d’entre 35-64 anys i el percentatge cau entre els menors
de 35 i els majors de 64. Aquest patrd, també, es pot veure a la pregunta sobre el tipus

d’interés compost, perd més atenuat, per part dels enquestats més joves.

En el cas dels majors de 64, una altra evidéncia que es pot extreure és que sén més
propensos a respondre “no sé” a les preguntes, que la resta de grups més joves. Aixod, és
degut al nivell d’estudis en funcioé de I'edat (el col-lectiu major de 65 anys, va tenir menys

oportunitat de cursar estudis superiors).

En definitiva, aquestes dades proporcionades pel banc d'Espanya i la direccié general
d'economia i estadistica, ens han servit per saber quins son els coneixements financers

de la poblacié espanyola.
6. Concepte i tipus d’inversio

Una inversid és l'activitat consistent en col-locar capital en una activitat econdmica, un
projecte o una operacié, amb la finalitat d’obtenir un benefici a llarg termini, de qualsevol
classe. En altres paraules, tracta de renunciar a un rendiment ° a curt termini, amb

'esperanga d’aconseguir-ne un major en un futur.
Dins del terme d’inversid, fem una distincié entre inversions economiques i financeres.

El que entenem per inversiéo econdmica és la que es fa relacionada, directament, amb

I'activitat econdmica propia, sigui per una empresa o por una persona en particular.

En realitzar aquest tipus d’inversid es dediquen recursos per comprar o actualitzar

maquinaria, equips i infraestructures, per aconseguir beneficis que superin el cost inicial.

D’altra banda, seguint la definicio del BBVA (2023), una inversio financera és I'activitat
d’assignar recursos a la compra d’actius, amb l'objectiu d’obtenir un benefici futur, deixant
de satisfer les necessitats del present. Aquests rendiments sén en forma de pagament

d’'ingressos o guanys de capital.

® Rendiment i rendibilitat sén conceptes amb el mateix significat. La diferéncia és que rendibilitat és un terme
economic i rendiment un concepte més ampli. Per tant, cada vegada que utilitzem I'expressié rendiment, fem
referencia a 'ambit economic i financer.
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El que podem entendre com a compra d’actius és la compra d’accions, bons, fons
d'inversio i altres productes financers que estan relacionats amb el mercat de valors. Amb
aquesta col-locacio de capital es renuncia a rendibilitats presents per poder aconseguir
beneficis futurs. A més a més, aquesta accié6 comporta un cert risc per l'inversor que

I'executa.

Convé destacar, que en aquest treball ens centrem en les inversions financeres, ja que

son I'objecte del nostre camp d’investigacio.
7. El mercat de valors

Segons el Manual per universitaris de la CNMV (2022) i pel que entenem nosaltres, el
mercat de valors és el lloc (real o virtual) que connecta a entitats/institucions que volen
captar recursos financers i a les persones que disposen de capital i volen invertir en
instruments financers que produeixen benefici. Es a dir, hi ha uns emissors, que poden ser

les empreses o I'Estat, i uns inversors.

Si es parla de mercat de valor, cal fer una divisid entre el mercat primari i el mercat

secundairi.

El mercat primari és on es fa el procés d’emissié inicial de nous actius per ser comprats o
subscrits, siguin de renda fixa o de renda variable. Sén instruments recentment emesos i
que s’ofereixen per primera vegada als inversors, aixi doncs, cada titol només pot ser

negociat una vegada en el moment de la seva emissio.

Els instruments financers s’emeten i les empreses i administracions obtenen el seu

finangament mitjangant la captacio publica de I'estalvi dels inversors.

La pagina oficial del Tresor Public, del Govern d’Espanya, parla dels diferents instruments
que s’emeten; Lletres del Tresor, els Bons i Obligacions de I'Estat, els Strips, el deute en

divises i les cessions temporals de deute.

D'altra banda, el mercat secundari és el lloc on es fa la negociacié entre inversors
d’'instruments financers que han sigut, préviament, emesos pel mercat primari. Per tant, el
mercat secundari dona liquiditat als titols ja emesos, en facilitar-ne la compra i la venda.

Els preus es determinen segons l'oferta i la demanda d’aquell moment.

Els mercats secundaris regulats a Espanya son les Borses de Valors (Barcelona, Bilbao,
Madrid i Valéncia) que formen la Societat de Borses, el Mercat de Renda Fixa publica i
privada (AIAF) i el Mercat de Futurs i Opcions (MEFF). Tots aquests gestionats per Borses
i Mercats Espanyols (BME).
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8. El rendiment financer

El rendiment financer és “el resultat d'una inversio, que comprén la suma dels interessos o
els dividends obtinguts més la revaloracié o depreciacié experimentada pel seu preu en
mercat. Si la depreciacio és significativa es pot registrar un rendiment negatiu.” (CNMV,
2023).

El BBVA defineix el rendiment financer com “la retribucié per qualsevol subscriptor d’'un
actiu financer.” (BBVA, 2023).

Per tant, la nostra idea sobre rendiment financer és el guany que s'aconsegueix d’'una
inversio, que prové de dues fonts; dels interessos (ja sigui al venciment, mitjancant
cupons periodics, anticipats o al descompte) i dels diners que provenen de la

compravenda de l'instrument financer.
9. El risc financer

A partir d’'informacié extreta de I'Institut Europeu d’Estudis Empresarials (INESEM)® i de la
plataforma web del Banc Santander, nosaltres entenem, que el risc financer és aquell que
es vincula amb la possibilitat que es produeixi un esdeveniment imprevist, el qual afecti el
retorn de la inversié realitzada i els seus rendiments. Es a dir, es pot definir com el risc

que s’associa a la probabilitat d’aconseguir beneficis nuls o menors als esperats.
9.1. Tipus de risc financer
El risc financer es pot segregar en diferents tipus, els més rellevants son els seguents.

En primer lloc, cal explicar el risc de mercat, “aquest tipus de risc es relaciona amb la
probabilitat que el valor d'una cartera disminueixi a causa dels moviments desfavorables

en el valor dels factors de risc de mercat.” (Rey, 2023).
Seguint amb la idea de Rey, els factors de risc del mercat sén els seglents;

- Risc de tipus de canvi: Es el risc que sorgeix en realitzar inversions que
requereixin un canvi de moneda, ja que aquest risc s’associa a les variacions
del tipus de canvi al mercat de divises. A 'hora d’invertir, hem de tenir en
compte alguns factors, com per exemple, I'estabilitat de la divisa, la volatilitat de

la moneda, el periode temporal considerat i el risc de depreciacid.

8 INSEM és una empresa especialitzada en formacié empresarial i de gestio per a llocs directius.
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- Risc de tipus d’interés: Aquest risc té a veure amb les pujades i baixades del
tipus d’interés. S’associa amb la probabilitat que el capital invertit perdi el valor
a causa dels canvis en els tipus d'interés. Aixd afecta, sobretot, els inversors de
renda fixa a llarg termini, ja que amb les variacions en els tipus d’interes el valor
d’aquests titols es veu alterat, és a dir, amb les pujades del tipus d’interées, el

preu dels bons baixa i viceversa.

- Risc de preu: Com el nom ho indica, aquest risc t¢ a veure amb les
fluctuacions de valor que es produeixen en els diferents productes financers, a

causa dels esdeveniments que succeeixen en els mercats financers.

Un altre risc a destacar, és el risc de credit, que continuant amb la informacio
proporcionada per I'INESEM, és el risc que sorgeix de la possibilitat que una de les parts
d'un contracte financer no compleixi amb les seves obligacions, és a dir, que no s'efectuin

els pagaments estipulats préviament o pagui fora dels terminis acordats.

Per I'altra banda, el risc de liquiditat és el risc que no es trobi contrapartida al mercat.
Aquest sorgeix quan l'inversor té voluntat de comerciar amb els actius que posseeix i no
aconsegueix efectuar la compravenda amb éxit, o no s’aconsegueix vendre el titol com

estava previst, és a dir, de forma rapida i amb un preu adequat.

També, cal mencionar I'existéncia del risc pais, és a dir, els riscos politics derivats del
pais on s’opera. Entenem que és un risc que neix a causa de la inestabilitat politica

d’'una regié i que, evidentment, pot afectar els interessos de cada inversor.

Cal destacar, el risc inflacionari, que com bé diu el nom, és el que indica la incertesa
sobre com evoluciona la inflacio i, de la mateixa manera, com pot afectar a la taxa de

rendiment de les inversions.

Per ultim, el risc operatiu és la possibilitat de patir pérdues com a resultat de
procediments, normes, plans o circumstancies deficients que interfereixen en les
operacions de I'empresa. Les causes poden ser per diverses raons, com errors
humans, tecnologics, de processos interns o per esdeveniments externs (accidents,

desastres, fraus, entre d'altres).

En resum, els riscos financers estan presents a I'hora de realitzar inversions i, per
aquesta rad, s'han de saber reconéixer i, també, aprendre a gestionar-los de forma

optima, per tal de formar una cartera més segura i eficient.
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9.2. Mesures del risc financer d’un actiu

Un cop hem entés el que és el risc financer, cal explicar com mesurar-lo de forma
adequada a I'hora d’invertir. A partir de la informacié que hem extret de la plataforma web
de Bankinter’, detallarem les principals opcions existents per mesurar el risc financer,

concretament, el de mercat, segons el que hem treballat a la universitat.

Primerament, explicarem el “Value at Risk” (VaR), el qual, és el métode més utilitzat per

a mesurar el risc financer, concretament, el risc de mercat.

Segons Bankinter, “el VaR es defineix com el valor maxim de pérdues d'una cartera
d'actius amb un nivell de probabilitat o confianga especific durant un periode determinat
de temps. També, cal destacar que, és proporcional a la desviacié estandard.” (Bankinter,
2020).

La CNMV (2022) afirma que el calcul del valor en risc o VaR es considera una eina
adequada per a la gestid del risc de les inversions efectuades per a les institucions
d'inversié col-lectiva (lIC). Aquestes institucions han d’estimar la pérdua potencial maxima
de la seva cartera global d'instruments financers, al llarg d'un horitzé temporal i sota el

nivell de confianga determinat.

Existeixen moltes formes de calcular-lo. La més senzilla és la seglent:

VaR= [Rendibilitat ponderada esperada de la cartera - (valor associat a un interval de

confianga * desviacié estandard de la cartera)] *valor total de la cartera.

En definitiva, el VaR és una eina pel calcul del risc financer molt utilitzada, la qual es pot
definir com la pérdua maxima que pot arribar a tenir una cartera respecte al retorn mitja
esperat, tot aixd, en un horitzdé temporal determinat i tenint en compte un determinat nivell

de confianga®.

En segon lloc, hem d’explicar el concepte Beta(), per entendre’l millor, s'ha de parlar del
terme volatilitat, que és una forma de mesurar el risc de preu, concretament, és la

variabilitat de la rendibilitat d'un valor respecte a la seva mitjana en un periode de temps.

7 Bankinter és un banc espanyol amb seu a Madrid, que forma part de I'index borsari IBEX 35.
8 Els nivells de confianga més utilitzats per aquest calcul sén 95% i 99%. El valor associat que s’agafa per a completar
la féormula, sén 1,65 i 2,33 respectivament, extrets de la distribucié normal de Gauss.
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Un cop es té clar aquest concepte, definirem el terme beta (B) a partir de la informacié
extreta de Bankinter. Aquest parametre que serveix per a mesurar el risc de mercat o
sistematic “és la mesura de la volatilitat d'una accié o cartera en relacié6 amb el mercat en

el qual cotitza o a un index de referéncia.” (Bankinter, 2021).

Per calcular aquest parametre, s’ha de fer us de la seglent férmula, que utilitza el métode

de la regressio lineal:

Ei = rf + [EM — rf] *Bi

- Ei és el rendiment esperat de I'actiu i
- rf és el rendiment sense risc
- [EM —rf] indica la prima de risc del mercat

- Biindica la beta de I'actiu a valorar

En aquest cas, I'analisi és molt senzilla, com més gran sigui la seva beta (), major sera el

seu risc de mercat.

Si B és igual a 1, l'accid estudiada posseeix el mateix risc de mercat que l'index de
referéncia. Quan B és major a 1, I'accié té més variabilitat que l'index, és a dir, aquesta té
major risc que el mercat; s’Tanomena agressiva. En el cas contrari, quan 3 és inferiora 1,

I'accid registra una menor variabilitat que I'index, és a dir, és defensiva.

En resum, la Beta ens ajuda a detectar que tan volatil és un titol respecte a la seva posicié

al mercat.

En poques paraules, en aquest apartat, s’ha explicat la importancia que tenen els dos
métodes més utilitzats pels inversors per a calcular el risc financer de les operacions que
realitzen. Ha de quedar clar, que a I'’hora d’invertir tota precaucio és poca i, s’ha de valorar
la possibilitat de tenir pérdues inesperades, per aixd, sempre és necessari prevenir-nos

dels possibles riscos financers.
9.3. Normativa respecte al risc dels productes financers

El govern espanyol té la seva propia normativa relativa a les obligacions d'informacio i

classificacio de productes financers.

El Butlleti Oficial de I'Estat (BOE), amb la publicacié de I'ordre ECC/2316/2015, de 4 de

novembre, va anunciar noves obligacions d'informacio financera per a les entitats.
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Concretament, aquesta ordre estableix les obligacions d'informacié prévia que han d'oferir
les entitats i, també, el sistema de classificacié de productes financers per advertir als

clients sobre els riscos que existeixen i complexitat d'aquests.

L'objectiu de la publicacié d'aquest ordre és protegir als clients financers davant els riscos
existents, obligant les entitats a presentar als seus clients documentacié prévia al
contracte que exposi de forma clara, senzilla i comprensible, la informacié necessaria de

cada producte i exposant el risc que comporten.

Les entitats afectades per aquesta normativa seran aquelles que prestin serveis d'inversio
o comercialitzin diferents productes financers, com per exemple: empreses de serveis

d'inversid, entitats de crédit, entitats asseguradores, entre d'altres.

Aixi doncs, és molt important tenir en compte els riscos que comporta realitzar una
inversioé i, gracies a la normativa actual, hi ha més facilitat per detectar els possibles riscos
de treballar amb productes financers, pero s'ha de tenir una bona base de coneixements

financers per no patir les possibles consequéncies d'una mala previsié dels riscos.
10. El binomi rendibilitat-risc

Es ben conegut que el risc i la rendibilitat sén dues variables fortament relacionades entre
si. Fent referéncia a I'explicacié que ens proporciona el BBVA sobre aquest aspecte cal
destacar que, la relacié entre aquestes dues variables és directa, és a dir, a major

rendibilitat esperada, major sera el risc que s’ha d’assumir i, viceversa.

Tenint en compte aquesta relacié, s’ha de saber que a iguals condicions de risc, I'inversor
es decantara per la inversid amb major rendibilitat i, de la mateixa manera, a iguals
condicions de rendibilitat s'hauria d'optar per la inversié6 amb una menor taxa de risc. Per
tant, com més risc tingui la inversid, major haura de ser la seva rendibilitat perqué sigui

atractiva pels inversors.

Cal destacar que, no existeix cap inversié sense risc®. No obstant aix0, algunes inversions
comporten més risc que altres i, per aquesta rad, s’ha de tenir en compte el nivell de risc
que linversor esta disposat a assumir per poder aspirar a rendibilitats majors, encara que

acceptar un major risc no garanteix arribar a aconseguir millors rendiments.

° A la nota al peu de pagina 11, hem comentat que les lletres del tresor a curt termini sén considerades sense risc, ja
que el seu risc és minim, tot i aix0, no és nul.
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Una bona mesura que relaciona el rendiment i el risc de les inversions és la ratio de
Sharpe, la qual, definirem amb informacié extreta de Bankinter. Aquesta ratio mesura la

relacié entre la rendibilitat i la volatilitat historica d'un fons d'inversio .

Per calcular-la s’ha de fer us de la seguent formula:

Ratio de Sharpe= (Rendibilitat historica del fons - Tipus d’interés sense risc'") /

Volatilitat historica del fons.?

En aquest cas, I'analisi del resultat, també, és prou senzilla, com major sigui la ratio, millor
és la rendibilitat del fons amb relacié al risc que s’assumeix. Aquesta ratio permet

seleccionar fons d’inversié amb una evolucio forta i consistent.

Aquesta mesura és de gran importancia, ja que, segons la revista FundsPeople', un error
molt freqlient a I'hora de triar un fons, és fixar-se massa en les rendibilitats del fons i no
tenir en compte els nivells de risc existents i, és aqui, justament, on entra la ratio de
Sharpe, la qual adverteix a I'inversor del fons en qué esta dipositant el seu capital, ja que

mesura aquesta relacio entre rendibilitat-risc.

Finalment, cal mencionar que la tolerancia al risc depén de diferents factors i pot variar en

funcié del perfil personal com inversors, del qual parlarem en el seglient apartat.
11. Perfils d’inversors davant del risc

Tal com afirma la CNMV: “El perfil d’'un inversor es defineix per la relacié que existeix entre

el risc que esta disposat a assumir i els rendiments que espera obtenir.” (CNMV,2023).

D’altra banda, el BBVA defineix el perfil de I'inversor com “el conjunt de caracteristiques
personals i financeres que defineixen la forma en qué s’invertira els diners. Conéixer bé
aquestes caracteristiques és determinant a I'hora de contractar els productes més

adequats per a cada persona.” (BBVA, 2019).

Per tant, entenem que el perfil d’un inversor esta constituit pel conjunt de caracteristiques
que orienten la forma en qué una persona hauria de prendre les decisions d’inversio,
tenint en compte el nivell de risc que poden assumir i la rendibilitat que pretenen obtenir,

per tal de maximizar el seu benefici.

© Es una mesura de performance, ja que no només mesura el risc, siné que també es relaciona amb la rendibilitat.
™ E| tipus d’interés sense risc és aquell que porten les lletres del tresor a curt termini.

2 | a volatilitat historica del fons fa referéncia a la desviacié estandard d’aquesta rendibilitat en el mateix periode.

3 FundsPeople és la comunitat de referéncia dels professionals de la inversié col-lectiva i la gestié d'actius al sud
d'Europa. Va dirigida a professionals de la gestid i distribucié de fons, inversors institucionals i professionals de banca
privada.
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Es important definir el perfil, perqué el nivell de satisfaccié amb la inversié que es realitza,

depen que els resultats no es desviin de les propies expectatives de rendibilitat.

11.1. Factors determinants del perfil

Segons la CNMV i, a partir del que nosaltres entenem, sén molts els aspectes que

influeixen en la posicié que un inversor pot adoptar. Els principals son els que es detallen

a continuacio.

2.

4.

5.

Nivell de risc: és un aspecte essencial per definir el perfil d’'un inversor. El risc és la
possibilitat de no obtenir el resultat de rendibilitat esperada, podent arribar a perdre
una part o la totalitat del capital invertit. Per tant, aquesta capacitat per assumir risc

no és la mateixa per a tothom, ja que depén de les circumstancies personals.

Objectius: els principals proposits que porten les persones a invertir sén
'acumulacié de capital, I'obtencié de rendes complementaries, la jubilacié i la

voluntat d’estalviar.

Expectatives sobre el mercat: en époques de recessio, com en l'actualitat, el perfil

dels inversors, en general, adopten un taranna més conservador, intentant evitar el
risc a les seves carteres i enfocant-se més en inversions menys arriscades i,

adoptant estratégies de cobertura davant el risc imminent del mercat.

Horitzé6 temporal: és el periode de temps en el qual l'inversor tindra previst
mantenir el capital invertit, sense que hi hagi la previsié de necessitar-lo ni retirar-lo
per altres finalitats, amb I'objectiu d'aconseguir una rendibilitat esperada.

Cada inversié és unica i, per tant, requereix un temps de maduracié diferent. En
funcié de les caracteristiques i preferencies de l'inversor triaran el termini que més
els hi convingui, ja sigui a curt (periode inferior a un any) o a llarg termini (major a

un any).

Liguiditat: segons el glossari financer que proporciona la CNMV, “és la qualitat
d'una inversio, per la qual és possible transformar-la immediatament en efectiu.”
(CNMV, 2023).

Un bon grau de liquiditat suposa volums elevats de contractacio i cap diferéncia
entre els preus de compra i venda.

Per tant, el risc de liquiditat és un factor que determina el perfil de l'inversor, ja que
s’ha de valorar com podria afectar, a la situacié patrimonial, haver de liquidar els
actius en moments determinats i diferents circumstancies, com per exemple, una

possible caiguda del mercat.
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6.

Component fiscal i comissions: son els costos que s'han de suportar per mantenir
els diners invertits.

Aquest factor és més evident en el cas dels fons d'inversid, ja que I'impacte de les
comissions sobre la rendibilitat de l'actiu és enorme. Segons la CNMV, els fons
estan regulats per una normativa que posa els limits a la manera com la societat
gestora pot invertir els diners, per tal d'assegurar un nivell minim de diversificacio,
liquiditat i transparéncia. Es per aixd que cobren comissions als inversors per fer
possible aquesta bona gestié del capital dels clients.

Per tant, dependra del taranna de linversor invertir en productes amb més o
menys despeses associades i sera un factor determinant del seu perfil i

comportament.

Tanmateix, existeixen una série de factors sociodemografics que creiem que convenient

afegir, ja que condicionen el perfil de cada persona i les seves preferéncies, els quals

estudiarem a la part practica del projecte:

1.

2.

4.

Situacié financera: és un aspecte que pren molta importancia, perqué determina la

quantitat que un inversor pot destinar a invertir en un actiu o una cartera d’actius.
Aquest factor dependra dels ingressos de cada persona, les despeses, la capacitat
d’endeutament, les obligacions personals i la situacié laboral.
Edat: el factor edat és determinant a I’hora d’invertir, ja que en funcié del moment
vital que tingui l'individu, les seves preferéncies es veuen alterades. A la part
practica del treball analitzarem en profunditat aquest aspecte.

Sexe: existeixen diversos estudis que afirmen que els homes solen agafar

posicions més arriscades que les dones. En la part practica, analitzarem si,
realment, existeix relacié entre risc i sexe.
Nivell i ambit d’estudis: el nivell de coneixements i experiéncia d’'un inversor afecta

el seu perfil. A la part practica, analitzarem de quina manera ho fan.

11.2. Classificacio dels inversors segons la tolerancia al risc

Es poden definir tres perfils d’inversors diferents; el conservador (advers al risc), el

moderat (neutral al risc) i 'agressiu (amant al risc).

Els inversors conservadors prefereixen evitar la incertesa en les inversions financeres, és

per aix0, que estan disposats a rebre menor rendibilitat, ja que la seva capacitat per

assumir risc és menor. Busquen tenir uns beneficis estables sense haver d’assumir massa

risc, és a dir, és un inversor menys tolerant i que valora la seguretat en les seves

inversions.
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Aquests, majoritariament, invertiran en instruments de renda fixa, perqué coneixen la

rendibilitat que obtindran a I'hora d’adquirir-los, en cas de mantenir-los fins al venciment.

Entenem que els moderats es troben entre els conservadors i els agressius. Son inversors
cautelosos amb les seves decisions, pero, també, assumeixen riscos amb I'objectiu de
maximitzar els guanys de la inversio. Sempre intentaran mantenir una balanca entre
rendibilitat i seguretat.

En general, construeixen carteres on combinen instruments de renda variable i de renda

fixa.

Finalment, estan els agressius, disposats a assumir més risc amb I'objectiu d’aconseguir
major rendibilitat. Normalment, aquest tipus d’inversors tenen solidesa economica i
ingressos estables, ja que accepten més riscos en els mercats i opten per instruments que
asseguren beneficis més elevats.

Habitualment, inverteixen en renda variable, perqué es poden arribar a millors resultats.

Com és evident, davant de situacions de menor risc i mateixa rendibilitat o major
rendibilitat i mateix risc, totes les persones es comporten de la mateixa manera; escollint
les inversions que presentin menor risc davant d’'una mateixa rendibilitat o la de major

rendibilitat davant un mateix risc.

12. Actius financers

12.1. Queé son els actius financers?

“Els actius financers son titols emesos per les unitats econdmiques de despesa que
constitueixen un mitja de mantenir riquesa per als qui els tenen i un passiu per a qui els

generen” (Calvo, et al 2019).

Les tres caracteristiques principals dels actius financers son la liquiditat, el risc i la
rendibilitat. Aquestes serveixen per classificar-los i s'utilitzen per als inversors com a guia

per construir la seva cartera.
12.2. Classificacié dels actius financers

Després de consultar la CNMV i InbestMe, per fer una recerca sobre els diferents tipus
d’actius existent i les seves caracteristiques, s’ha realitzat una classificacié seguint tres
criteris; en funcié del risc que incorporen, segons el termini de venciment i segons

I’emissor.
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Els instruments financers es poden agrupar segons el risc que incorporen. Es pot
diferenciar entre els actius de renda fixa, els de renda variable, els productes hibrids i els

productes derivats.
Renda fixa

Nosaltres entenem com a actius de renda fixa aquell conjunt de valors negociables i
instruments emesos per empreses i institucions de I'’Administracié Publica, que obliguen

I'emissor a tornar el capital invertit al cap d’'un periode de temps, préviament, establert.

Al portador d’aquest tipus d’actius no se li atorguen drets politics, sin6 que només
economics, com per exemple, els interessos pactats, la devolucié de part o la totalitat del

capital invertit, entre d’altres.
Renda variable

D’altra banda, els productes de renda variable no tenen una rendibilitat garantida, per tant,
el risc i els potencials beneficis futurs sén majors que els de renda fixa. Els possibles
rendiments que es poden obtenir depenen de factors com l'evolucié dels mercats
financers i de la situacié de 'empresa en la qual s’inverteix.

L'inversor adquireix drets de cobrament de dividends, drets d’informacio i vot.
Productes hibrids

Els productes hibrids sén productes que per la seva naturalesa no es classifiquen ni com
de renda fixa, ni tampoc de renda variable. D'aqui el seu caracter hibrid, ja que tenen

algunes caracteristiques assimilables a la renda fixa i altres aspectes de la renda variable.
Productes derivats

Per acabar, els productes derivats sén actius financers el valor del qual deriva de

I'evolucié dels preus d’un altre actiu, denominat actiu subjacent.

Segons la CNMV: “Un derivat és una contractacioé a termini en la qual s’estableixen tots
els detalls en el moment de I'acord, mentre que l'intercanvi efectiu es produeix en un
moment futur’. (CNMV, 2022).
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Tenint en compte el termini de venciment, és a dir, el temps que roman el capital invertit

per obtenir una rendibilitat, els actius financers es poden classificar:

- A curt termini: aquests instruments s’amortitzen en un termini inferior als 12 mesos.
Generalment, son els que tenen més liquiditat i menys risc, per tant, la rendibilitat
€s menor.

- A llarg termini: el termini de venciment per aquests tipus d’actius és superior als 12
mesos. Solen incorporar una rendibilitat més alta, pero, també, més risc i menys

liquiditat.

Per acabar, un altre dels criteris de classificacié dels actius és segons 'emissor, que pot

ser public o privat.
12.3. Tipus d’actius existents i les seves caracteristiques

En aquest apartat, esmentarem els principals actius financers i les seves

caracteristiques basiques.

El criteri que hem utilitzat per escollir els actius financers que descriurem, ha sigut
mitjangant una recerca per conéixer quins son els instruments en qué més s’inverteix a
Espanya. Aixi doncs, els resultats de la recerca son, majoritariament, actius de renda
fixa (publica i privada), accions cotitzades en borsa, fons d’inversio, diposits bancaris i

plans de pensions.

La pagina del Tresor public i la CNMV detallen tota la informacié necessaria sobre els

principals actius financers™.
Renda fixa publi
Lletres del tresor

Segons el Tresor Public, les lletres del Tresor sén valors de renda fixa a curt termini

representats, exclusivament, mitjancant anotacions en compte.

El Tresor Public, actualment, emet Lletres del Tresor a 3, 6, 9 i 12 mesos, que
serveixen per al finangcament de I'estat. En ser valors a curt termini, tenen menys risc,

ja que les variacions de preu al mercat secundari sén molt reduides.

™ La informaci6 d’aquest apartat s’ha extret de la pagina oficial del Tresor Public i de la CNMV; les pagines estan
referenciades a la bibliografia web.
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El mercat de deute public realitza subhastes mensuals per un import minim de 1.000
euros per cada peticio, i multiples de la mateixa quantitat per les peticions per imports

superiors.

La diferencia entre el valor de reemborsament i el preu d’adquisicié és la rendibilitat

que genera la Lletra.
Bons i obligacions de I'estat

Els Bons i les Obligacions de I'Estat son titols emesos pel Tresor Public, amb interés

periodic anual, en forma de cupo.

Tant els Bons com les Obligacions tenen les mateixes caracteristiques, pero es
diferencien en el termini, ja que és de 2 a 5 anys pels Bons i superior als 5 anys per les
Obligacions. Concretament, el Tresor emet Bons a 3 i 5 anys i Obligacions a 10,15 30

anys.

Com en el cas de les Lletres, el mercat de deute public realitza subhastes competitives
per un import minim de 1.000 euros per cada peticio, i multiples de la mateixa quantitat

per les peticions per imports superiors.
Renda fi ivad
Pagarés d'empresa

Nosaltres entenem que els pagarés d’empresa son actius financers que emeten les
empreses i que ho fan al descompte, és a dir, la rendibilitat que obté l'inversor, al

venciment, és la diferéncia entre el preu de compra i el valor nominal.

Es una forma de finangament per les empreses, on un emissor s’obliga a pagar a un

altre (prenedor) una certa quantitat de diners en una data pactada.

El venciment és a curt termini i existeixen entre 7 dies i 25 mesos, encara que els més

freqients son d’1, 3, 12 i 18 mesos.
Bons i obligacions d'empresa

La CNMV parla dels bons i obligacions d’empreses com valors de renda fixa a curt i
llarg termini, on la societat que els emet es compromet a fer una retribucid, mitjangant

interessos que poden ser fixes o variables, en una data pactada.
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Les caracteristiques d’aquests tipus d’instruments financers poden variar segons
'empresa que els emeti, ja sigui la periodicitat dels cupons, el tipus d’interés, la data

de venciment, entre d’altres.

La principal diferéncia entre els bons i les obligacions, és que els bons, normalment,

son a curt termini i les obligacions tenen un venciment a llarg termini.
Accions

Tenint en compte la informacioé que publica la CNMV i el banc Santander, les accions
son actius financers que representen una part proporcional del capital social d’'una
empresa. Per tant, quan un inversor les adquireix es converteix en copropietari

d’aquesta en el percentatge que aquests titols representin en la companyia.

Pel fet de tenir una accid, l'accionista passa a tenir uns drets politics (dret a la
informacio, dret d’assisténcia i vot a les Juntes General d’accionistes) i econdmics

(dret al dividend, dret de subscripcio preferent, dret a la quota de liquidacio).

La rendibilitat que obtenen els inversors pot provenir de dues fonts; mitjangant el

repartiment de dividends o I'entrega gratuita d’accions i I'especulacio.
Fons d'inversié

Segons el banc Santander, un fons d'inversié és una IIC, que agrupa el patrimoni
aportat per un gran nombre d’inversors, que té com a objectiu realitzar inversions en
diferents actius d'acord amb una estratégia preestablerta. Aquests inversors poden ser

persones fisiques o juridiques.

Ampliant aquesta recerca, es pot afirmar que els particips, a canvi de disposar d’'una
societat gestora que inverteix en diferents actius financers, han de pagar unes
comissions, que varien segons els tipus de fons d’inversié i que tenen uns maxims

fixats per llei.

La rendibilitat que aconsegueixen els inversors depén de la proporcié que representa

el seu capital invertit (participacions) sobre el capital total del fons.

La normativa limita la forma en qué els fons d’inversié poden invertir els diners, amb

I'objectiu d’assegurar un nivell minim de liquiditat, transparéncia i diversificacio.
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Diposits bancaris

Definim els diposits bancaris com productes d’estalvi, on el client aporta una quantitat
de diners a una entitat bancaria sota unes condicions determinades.
El client, al venciment, rep la quantitat dipositada més els interessos (fixos o variables)

que es generin, siguin trimestrals, semestrals, anual o a venciment, entre d’altres.

Es consideren un dels productes d’estalvi més segurs, aixi doncs, la rendibilitat que
ofereixen és més baixa que la que ofereixen els instruments de renda variable o, fins i

tot, alguns de renda fixa.

Podem afirmar que es tracta d’'una inversio sense risc'®, ja que el capital que es
diposita esta assegurat pel Fons de Garantia de Diposits d’Entitats de Credit (FGD),

fins a un import maxim de 100.000 euros per cada inversor i entitat.

Pla de pensions

Un pla de pensions és un producte d’estalvi o d’inversi6 a llarg termini, on els participants
realitzen aportacions periddiques o puntuals. Aquest pla segueix una politica d’inversio
préviament establerta, tenint en compte el risc i la rendibilitat que vol obtenir I'inversor

segons el seu perfil.

L'objectiu principal és recuperar, al venciment, el capital invertit més la rendibilitat que hagi

generat, de cara a la jubilacio.
12.4. Coneixement dels productes financers

LECF del 2016, que hem analitzat parcialment en 'apartat 5.3, estudia el coneixement

entre la poblacié dels productes financers.

Nosaltres comentarem les dades' sobre el coneixement de vehicles d’estalvi (compte
d’estalvi, pla de pensions, fons d’inversio, accions i renda fixa) entorn de tres variables;

I’edat, el nivell d’estudis i el sexe.

> Cal remarcar, que si que incorpora risc, perd és tan baix que es considera nul.
'8 Els valors d’aquesta taula i les segiients estan representats en percentatge.
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Taula 12.4.1. Coneixement dels vehicles d’estalvi tenint en compte la variable d’edat

Vehicles d’estalvi
Compte d’'estalvi| Pla de pensions | Fons d’inversio Accions Renda fixa
Total 73 89 84 90 78
18-34 72 83 80 88 65
35-44 80 93 88 92 83
45-54 75 93 88 91 84
55-64 72 93 88 91 83
65-79 67 86 80 86 75

Font: elaboracié propia amb dades extretes de I'enquesta de competencies financeres 2016

Com es pot observar en la taula 12.4.1, les accions i els plans de pensions son els més

coneguts entre la poblacio (el 90% i el 89%, respectivament). Seguits pels fons d’inversio,

els productes de renda fixa i els comptes d’estalvi.

Aquest coneixement varia segons els grups d’edat; és menor entre la poblacié més jove

(18-34 anys) i més gran (major de 65 anys). En canvi, el 80% dels enquestats d’entre 35 i

44 anys ha sentit parlar alguna vegada dels comptes d’estalvi.

Els patrons es repeteixen pels cinc productes financers analitzats; la gent jove i la més

gran és la que ha sentit menys parlar d’aquests instruments.

Taula 12.4.2. Coneixement dels vehicles d’estalvi tenint en compte la variable de

sexe
Vehicles d’estalvi
Compte d’estalvi | Pla de pensions | Fons d’'inversié | Accions Renda fixa
Total 73 89 84 90 78
Home 74 89 83 88 76
Dona 73 90 86 91 80

Font: elaboracié propia amb dades extretes de I'enquesta de competencies financeres 2016

Tenint en compte la variable del sexe, la diferéncia entre coneixements no és tan notoria,

perd, en termes geneérics, les dones han sentit parlar d’aquests productes més que els

homes.
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Taula 12.4.3. Coneixement dels vehicles d’estalvi tenint en compte la variable

d’estudis
Vehicles d’estalvi
Compte d’estalvi | Pla de pensions | Fons d’inversié | Accions | Renda fixa
Total 73 89 84 90 78
Primaria 62 82 74 82 66
Secundaria 77 92 88 93 78
Universitaria 86 97 95 98 92

Font: elaboracié propia amb dades extretes de 'enquesta de competéncies financeres 2016

Aixi mateix, les diferéncies en els coneixements també es veuen reflectides en el nivell
d’estudis. Per exemple, un 62% dels enquestats amb educacié primaria ha sentit parlar
dels comptes d’estalvi davant del 86% dels que tenen estudis universitaris.

En general, es pot observar que les persones amb estudis universitaris ha sentit parlar

més dels productes d’estalvi que gent amb estudis primaris.

En definitiva, els productes que més es coneixen a Espanya son els comptes d’estalvi, els
plans de pensions, els fons d’inversid, les accions i la renda fixa. Cal destacar que,

aquests coneixements varien segons els diferents factors sociodemografics.
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MARC PRACTIC
13. Introduccié a la part practica

Per dur a terme la part practica d’aquest TFG hem realitzat enquestes a 315 persones

de la provincia de Tarragona, en el periode compreés entre el 28 de marg i el 20 d’abril.

En primer lloc, hem creat un formulari mitjiangant Google Forms, que consta de quatre
parts diferenciades; preguntes sobre els coneixements financers, preguntes per
determinar l'aversid al risc, preguntes sobre la inversid en actius i una série de

preguntes sociodemografiques.

Una vegada dissenyat el formulari segons les nostres necessitats, és a dir, titol,
descripcid, imatges i opcions de resposta, hem compartit I'enquesta amb 315 persones

de la provincia de Tarragona.

Per aconseguir una analisi homogénia, hem decidit repartir la mostra equitativament,
enquestant a 60 persones de cada interval d’edat, a excepcié del rang d’entre 18 i 30
anys, que al ser més ampli hem enquestat a 75 individus.

Aquests rangs segueixen la seglent classificacio:

- 18-30 - 5160
- 3140 - Meés de 60 anys
- 41-50

El metode utilitzat per recopilar les respostes ha sigut mitjangant un enllag URL, per
poder enviar-lo per Whatsapp i publicar-lo en les nostres xarxes socials, com és
Instagram.

A més a més, vam dedicar dues setmanes a fer les enquestes pels carrers de

Torredembarra i de la ciutat de Tarragona, a través d’un codi QR."

D’altra banda, per poder arribar a I'Gltim interval d’edat (majors de 60 anys), hem tingut
en compte les dificultats que presenta una enquesta online per aquest col-lectiu i hem

decidit adaptar-la a les seves necessitats i capacitats.

Moltes de les persones majors no estan familiaritzades amb la tecnologia, no tenen
accés a internet, tenen dificultat visuals o auditives, o, simplement, prefereixen els

formats tradicionals (en paper, telefdnicament, etc.).

Es per aixd que per recopilar les 60 persones desitjades, hem imprés les enquestes en

paper i les hem passat personalment pels carrers de Torredembarra i Tarragona.

7 A Fannex 19.2, es troba el codi QR utilitzat.
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En tot moment hem tingut un seguiment en temps real del progrés de I'enquesta i, una
vegada aconseguides totes les respostes, hem analitzat els resultats mitjangant

Google Sheets i exportant les dades a altres eines d’analisi com és I'Excel.
Cal remarcar, que les preguntes del nostre formulari estan inspirades en 'ECF.
Les conclusions extretes es detallen en els seglents apartats.

14. L’enquesta

L'enquesta que hem creat esta, principalment, dividida en tres blocs, amb I'objectiu de
recopilar informacié sobre els coneixements financers de la poblacio, la seva aversio al

risc i les seves preferéncies respecte a la inversié en actius financers.

A la primera part s’han fet preguntes sobre coneixements financers basics, com ara, la

inflacid, el calcul d’interessos i el risc en les inversions.

A la segona secci6é s’han fet preguntes sobre les preferencies i la disposicié a assumir
el risc en les inversions, amb la finalitat de coneixer el perfil inversor dels enquestats,

que pot ser conservador, moderat o agressiu.

Per determinar I'aversio al risc hem fet un sumatori de la puntuacié obtinguda que,
préviament, hem assignat a cada resposta. Aixi doncs, si la valoracio es troba entre O -
2 I'enquestat és conservador, si es troba entre 3 - 4 és moderat i, per ultim, entre 5 - 6,

agressiu.'®

Finalment, el tercer apartat se centra a conéixer les preferéncies d’inversié de cada
enquestat, pel que fa als actius financers, com per exemple, accions, fons d’inversi6 i

plans de pensions.

A més a més, hi ha una part final on es pregunten aspectes sociodemografics per

recollir informacié que ens sera d'utilitat per fer I'analisi.
15. Metodologia utilitzada
15.1. Mostra

La poblacié objecte d’estudi és aquell grup de persones dels quals volem recollir
informacid. Per definir aquest univers objecte d’estudi hem fet una divisié envers dos
elements; definicié substancial (poblaci6 major de 18 anys) i delimitacié geografica

(residents a la provincia de Tarragona).

8 A annex 19.3 es troba I'enquesta amb la puntuacié assignada a cada resposta.
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Com és evident, no existeix la possibilitat de recollir i analitzar totes les dades de cada
un dels elements de la poblacié objecte d’estudi, per aixd, hem acotat la investigacio a

una part d’aquest univers: una mostra de 315 persones.
15.2. Analisi quantitativa

Una vegada obtinguda la informacié, a través de les enquestes, s’ha d’analitzar i
interpretar la informaci6. La part analitica és I'element essencial de la investigacio
quantitativa per poder donar resposta a les preguntes que ens hem plantejat a l'inici
del treball.

Per estudiar les dades de manera més senzilla, hem codificat I'enquesta, assignant un

codi a cadascuna de les possibles respostes.

Els métodes d’analisi que hem utilitzat sén I'analisi bivariant, que es fa servir per
analitzar la relacié que existeix entre dues variables i, 'analisi multivariant, que estudia

la relacié entre més de dues variables alhora.

Acabada I'analisi hem representat la informacié mitjangant grafics per poder extreure

les conclusions necessaries.
16. Analisi dels resultats

En primer lloc, parlarem sobre els coneixements financers i la seva relaci6 amb els
factors sociodemografics. En segon lloc, analitzarem I'aversié al risc i, de la mateixa

manera, la relacié amb aquests factors.

Una vegada estudiats aquests dos grans blocs, explicarem la relacié que existeix entre
ells, per extreure les principals conclusions i donar resposta als objectius platejats a la

part inicial del treball.

Finalment, comentarem la relaci6 entre els diferents actius en qué els enquestats

inverteixen, els seus coneixements financers i I'aversio al risc.
16.1. Principals resultats de coneixements financers

Els coneixements financers d’aquesta enquesta es mesuren envers 6 preguntes; dues
sobre l'interés compost, una sobre la inflacié, una sobre la relacié entre la rendibilitat i
el risc, una altra sobre la diversificacié del risc i, per ultim, una sobre la relacié entre el

temps i els interessos.™®

¥ A 'annex 19.3, es poden trobar les preguntes de I'enquesta detallades.
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Tot i que els resultats indiquen el nivell de comprensid dels enquestats amb relacio a
cada pregunta, és important destacar que no representen el nivell general de

coneixement financer, ja que es tracta d’'un conjunt limitat de preguntes.

Grafic 16.1.1. Respostes a les preguntes sobre coneixements financers

Correcte Incorrecte No sé

100,00%
75,00%
50,00%

25,00%

0,00%

Font: elaboracié propia amb dades extretes de la nostra enquesta (annex 19.3)

El Grafic 16.1.1 indica el percentatge de respostes correctes, incorrectes i

desconegudes, pel que fa a les 6 preguntes.

La principal conclusi® que podem extreure és que, en totes les preguntes, el

percentatge de respostes correctes supera el 50%.

En les preguntes d'interés compost, rendibilitat-risc, diversificacidé del risc i
temps-interessos, el patré es repeteix. El percentatge d'entrevistats que respon
correctament es troba entre el 59,70- 66%, incorrectament entre el 16,8 - 25,5% i el de

persones que responen "no sé" d'entre el 14,8 - 17,20%.

En canvi, a la pregunta sobre la inflacié, es pot observar un augment considerable
d'encerts, amb un 86,3%. Aixo és degut al fet que la inflacié és un tema molt rellevant
actualment, ja que en molts paisos, entre els quals, esta Espanya, s'esta produint un

gran augment dels preus de béns i serveis.

La poblacié general és conscient que els diners que es tenen avui poden valdre menys
en el futur i, per tant, saben que és important prendre mesures per protegir el

patrimoni.
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En resum, aquest grafic mostra que els enquestats tenen un nivell variable de
comprensio en diferents factors financers, perd amb un coneixement superior sobre la

inflacio.

Si fem una comparativa amb les respostes de 'ECF, que hem analitzat parcialment en
lapartat 5.3, podem afirmar que, pel que fa a la nostra mostra, s’ha vist un augment

dels coneixements financers de la poblacio.

Un fet rellevant és que la pregunta de la inflacid continua sent la que obté més
respostes correctes; i és que, la inflacié és un tema que sempre ens ha envoltat i, cada

vegada, apareix més als mitjans de comunicacié.

Pel que fa a les preguntes sobre interés compost i diversificacié del risc, els errors

disminueixen i els encerts augmenten, en ambdoés casos.

A continuacié, relacionem els coneixements financers amb factors sociodemografics.
Cal destacar que ho farem de manera genérica, és a dir, tractarem els coneixements

financers en conjunt, sense diferenciar entre preguntes.

Grafic 16.1.2. Relacioé entre els coneixements financers i el sexe

Menys de 3 encerts 3 0 més encerts
80,00%
60,00%
40,00%
20,00%
0,00%
Masculi Femeni

Font: elaboracid propia amb dades extretes de la nostra enquesta (annex 19.3)

El Grafic 16.1.2 relaciona el nombre d’encerts en el test de coneixements financers i el

sexe.®

20 per analitzar la variable sexe, no hem tingut en compte les persones que han respost “prefereixo no contestar”, ja
que la mostra aconseguida d’aquest grup era insignificant (2 individus dels 315).
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Es pot observar que la majoria dels participants, tant homes com dones, han encertat
3 o més preguntes. Pel que fa a la diferéncia entre sexes, podem veure que és,

practicament, insignificant.

Actualment, hi ha un enfocament més gran en la igualtat de génere i d'oportunitats
entre homes i dones en molts ambits de la vida, com ara I'educacié i el treball. S'han
pres mesures per assegurar que les dones tinguin les mateixes oportunitats d'aprendre

i adquirir habilitats en arees com les finances i la inversio.

L'educacio financera és més accessible per totes les persones, gracies als avengos en
la tecnologia i I'Internet. Aixd ha permés que qualsevol persona, independentment del

seu sexe, tingui accés a recursos i eines financeres.

Per reforcar encara més aquesta analisi hem fet la mitjana d’encerts del test de
coneixements per cada un dels sexes; pel que fa al masculi és de 3,97 i la mitjana del

sexe femeni és de 3,96. Com hem dit, les diferéncies sén, practicament, inexistents.

En resum, l'enfocament actual en la igualtat de génere ha portat a una homogeneitat
d'oportunitats, cosa que ha contribuit que els resultats de I'enquesta mostrin una

proporcié similar d'homes i dones que han extret una puntuacio alta en el test.

Grafic 16.1.3. Relacio entre els coneixements financers i I’edat

Menys de 3 encerts 3 0 més encerts
100,00%
75,00%
50,00%
25,00%
0,00%
Entre 18-30 Entre 31-40 Entre 41-50 Entre 51-60 Més de 60

Font: elaboracié propia amb dades extretes de la nostra enquesta (annex 19.3)
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En el Grafic 16.1.3 es mostra la relacié el nombre d’encerts en el test de coneixements

financers i 'edat.

Podem observar que la majoria dels enquestats han encertat 3 0 més preguntes, cosa
que indica que hi ha un coneixement alt dels conceptes financers entre els participants

de l'enquesta.

El percentatge de respostes correctes té forma de “U” invertida, és a dir, l'interval
d’edat d’entre 41-50 anys és el que encerta més, mentre que els extrems encerten

menys.
Hi ha diverses possibles explicacions per a aquests resultats.

En primer lloc, els joves d’entre 18 i 30 anys, tot i que sén el segon col-lectiu amb
menys encerts, tenen un percentatge de més del 75%. Aixd pot ser degut al fet que
estan més familiaritzats amb les noves tecnologies i les plataformes d'inversié en linia,

fet que els permet adquirir habilitats financeres de manera més facil i rapida.

D’altra banda, els adults d’entre 41 i 50 anys representen el percentatge més alt
d’encerts (86,70%); és possible que tinguin més experiéncia en I'is de les finances
personals, ja que, han tingut més temps per acumular recursos financers i
possiblement fer front a diverses situacions quotidianes relacionades amb I'economia
familiar, com poden ser la compra d'una casa, el pagament de deutes, la planificacio

de la seva jubilacio, entre d'altres.

Per contra, les persones majors de 60 anys han adquirit coneixements financers al
llarg del temps, perd és possible que no estiguin familiaritzats amb els nous productes
financers i les plataformes d'inversié en linia. A més a més, cap la possibilitat que
alguns no hagin tingut accés a l'educacié financera formal o hagin estat menys

exposats a les noticies financeres i, per tant, tenen menys coneixement financer.

En general, el Grafic 16.1.3 indica que hi ha un nivell alt de coneixements financers
entre els enquestats, cal ressaltar que és important fomentar I'educacié financera a

totes les edats per assegurar que tots tinguin accés a les mateixes oportunitats.
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Grafic 16.1.4. Relacioé entre els coneixements financers i el nivell d’estudis

Menys de 3 encerts 3 0 més encerts
100,00%
75,00%
50,00%
25,00%
0,00%
Educacié Educacié Batxillerat Formacié Universitat
primaria Secundaria Professional
Obligatoria

Font: elaboracid propia amb dades extretes de la nostra enquesta (annex 19.3)

El Grafic 16.1.4 proporciona el percentatge d’encerts de I'enquesta de coneixements

financers, tenint en compte el nivell educatiu.

Es pot observar, de manera clara, que quan augmenta el nivell d’estudis, alhora també

augmenta percentatge d’encerts. Per exemple, els encerts de les persones que han

acabat els estudis universitaris és, notablement, superior al percentatge d’encerts de

les que només tenen I'educacioé primaria i secundaria.

Aixi doncs, l'educacié és un aspecte important a I'hora d'adquirir coneixements

financers, ja que els resultats de I'enquesta demostren que I'educacié superior

influéncia positivament als individus en I'obtencié d’aptituds financeres.
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Grafic 16.1.5. Relacioé entre els coneixements financers i I’ambit d’estudis

Menys de 3 encerts Entre 3 i 5 encerts 6 encerts

60,00%

40,00%

20,00%

0,00%

Ambit economic Altres

Font: elaboracié propia amb dades extretes de la nostra enquesta (annex 19.3)

Un cop ja hem analitzat la relacio entre els coneixements financers i el nivell d’estudis,
cal concretar que, també, hem fet distinci6 entre les persones amb formacio

relacionada amb I'ambit econdmic i les que no.

El Grafic 16.1.5 estudia la relacio entre el nombre d’encerts al test de coneixements i
I'ambit d’estudis. Per aquesta analisi hem cregut convenient fer tres classificacions;
menys de 3 encerts, entre 3 i 5 encerts i 6 encerts (és a dir, la puntuacié maxima que

es pot obtenir al test).

Es pot apreciar que hi ha una diferéncia notable entre els dos grups. En el grup amb
estudis de I'ambit econdmic, es pot veure que el percentatge d’encerts a totes les
preguntes és significativament major (56,9%), en comparacié amb el 15,6% de l'altre
grup.

De la mateixa manera, el grup amb formacié econdmica va tenir un percentatge molt
més baix de participants amb menys de 3 encerts (6,9%) en comparacié amb l'altre
grup (25,3%).

Cal destacar que el grup sense educacid en termes econOmics va assolir un
percentatge més elevat d’individus que van obtenir entre 3 i 5 encerts. Es a dir, aquest

grup es manté en termes mitjans.

Aquests resultats determinen que la formacié econdmica esta, fortament, associada
amb aconseguir un nivell més alt de coneixements financers. Es a dir, I'ambit

d’educacio6 té una relacié directa amb els coneixements financers de les persones.
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Grafic 16.1.6. Relacioé entre els coneixements financers i la classe social

Menys de 3 encerts 3 0 més encerts
100,00%
75,00%
50,00%
25,00%
0,00%
Classe baixa Classe mitjana-baixa Classe mitjana-alta Classe alta

Font: elaboracié propia amb dades extretes de la nostra enquesta (annex 19.3)

En el Grafic 16.1.6 s’explica la relacié entre els coneixements financers i la classe

social dels participants.

Segons les dades, actualment, hi ha més recursos i oportunitats per adquirir

coneixements financers, independentment de la classe social a la qual es pertanyi.

Aix0 pot ser degut a la facilitat que existeix per accedir a la informacié financera a
través d’internet. A més a més, és cert que moltes entitats ofereixen recursos,
totalment gratuits, per formar-se, com per exemple, tallers, materials educatius,

informacio, conferéncies, entre d’altres.

Aixi i tot, és cert que encara existeix una petita bretxa entre les persones de diferents
classes socials pel que fa a I'accés a recursos financers. Encara hi ha moltes persones
que no tenen coneixements financers basics, ja que per la seva situacié econdmica és
més complicat accedir a educacié superior de qualitat i dedicar-hi més temps als

estudis.

Un bon exemple que deixa entreveure aix0, és que el grup amb més coneixements
financers (és a dir, amb 3 0 més encerts) és el de classe mitjana-alta (92%), amb una

diferéncia notable amb els de classe baixa (62,80%).
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Tot i aixd, encara queda feina per fer, amb l'objectiu d’aconseguir que totes les
persones, independentment de la classe social, tinguin accés a informacié i educacié

financera de qualitat.
16.2. Principals resultats d’aversié al risc

L'aversio al risc es mesura segons les respostes a tres preguntes que, com hem

comentat en 'apartat 14, prenen una puntuacié determinada.
Grafic 16.2.1. Relacié entre I’aversi6 al risc i el sexe

Conservador Moderat Agressiu

60,00%

40,00%

20,00%

0,00%
Masculi Femeni

Font: elaboracié propia amb dades extretes de la nostra enquesta (annex 19.3)
El grafic 16.2.1 mostra I'aversio al risc dels enquestats en funcié del sexe.

Com es pot observar les dones sdn més adverses al risc en comparacio als homes, ja que

el 55,6% de les dones es classifiquen com a conservadores, davant el 35,8% dels homes.

Pel que fa al perfil moderat, el percentatge és bastant similar, perd el sexe femeni

representa un 0,3% més que el masculi.

Finalment, al perfil agressiu és on més diferéncia es pot veure entre els dos sexes. Els
homes representen major proporcié de perfil agressiu, és a dir, sén més arriscats. Un

22.4% dels homes davant el 2,2% de les dones.

45



Aquests resultats poden tenir diverses justificacions; en primer lloc, el tema de I'aversio al
risc esta influenciat per factors bioldgics i hormonals. S’ha demostrat que els nivells de
testosterona (que s6n més alts en els homes que en les dones) estan associats a una

major disposicié a assumir risc. 2!

També, és important tenir en compte els factors culturals i socials; les dones poden ser
més propenses a evitar el risc a causa de les normes socials que les condueixen a ser

més cuidadores i protectores.

En resum, els resultats sobre aversié al risc de 'enquesta poden ser explicats per factors

bioldgics i culturals.
Grafic 16.2.2. Relacio entre I’aversio al risc i I’edat

Conservador Moderat Agressiu
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Font: elaboracid propia amb dades extretes de la nostra enquesta (annex 19.3)

El Grafic 16.2.2 associa I'aversio al risc amb 'edat.

Les persones d’entre 31 i 50 anys representen el percentatge més elevat de perfils
agressius, amb un 15% per ambdéds intervals. Aix0, és degut al fet que es troben en
letapa intermédia de la seva vida financera i, en general, tenen més experiéncia i
coneixements financers, cosa que els permet prendre decisions dinversid6 meés

informades.

2! Informacié extreta de I'estudi Kurath (2018).
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En aquest punt, es troben en el seu pic maxim d’ingressos i estabilitat financera i, aquest
fet, els permet tenir un marge més elevat per a destinar a les inversions i assumir més

risc.

Un altre factor important és que aquest col-lectiu de persones solen tenir un horitzd
temporal a mitja i llarg termini, que els hi facilita ser més agressius i esperar que els

beneficis futurs es materialitzin.

Un fet a destacar és que els joves d’entre 18 i 30 anys representen el percentatge meés
elevat de moderats (amb un 60%). En molts casos, aquest grup de persones té falta
d’experiéncia financera i se senten insegurs a I'hora de prendre decisions d’inversié. A
més a més, tenen menys nivell adquisitiu, cosa que limita la seva capacitat per invertir

grans quantitats de diners en actius de major risc.

Els enquestats de més de 60 anys solen ser més conservadors, ja que a mesura que
s’apropen a la jubilacio, tendeixen a enfocar-se en la preservacio el capital i la generaci6

d’'ingressos estables.

Grafic 16.2.3. Relacio entre I’aversio al risc i nivell d’estudis

Conservador Moderat Agressiu
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Font: elaboracié propia amb dades extretes de la nostra enquesta (annex 19.3)

El Grafic 16.2.3, el qual relaciona l'aversié al risc i el nivell d’estudis, demostra que a
major nivell educatiu, més proporcié de perfils agressius hi ha entre els enquestats. Les
raons poden ser evidents; major coneixement dels actius i els mercats financers i més

confianga i habilitats, el que els permet prendre decisions més informades i arriscades.
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En canvi, es pot observar que a menor nivell d’estudis hi ha més perfils adversos al risc.
El grup de persones que tenen estudis primaris i estudis secundaris son els que més
perfils conservadors representen, amb un 62,5% i un 65,55%, respectivament. Aixo pot

ser explicat per les raons contraries a la dels perfils agressius.

Pel que fa a l'actitud moderada, aquesta representa una quantitat considerable en cada

nivell d’estudis i, en termes generals, és la que més proporcid reflecteix sobre el total.

Grafic 16.2.4. Relacio entre ’aversio al risc i I’ambit d’estudis

Conservador Moderat Agressiu
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Font: elaboracié propia amb dades extretes de la nostra enquesta (annex 19.3)
En el Grafic 16.2.4 s’associa I'aversio al risc i 'ambit d’estudis dels enquestats.

Els resultats mostren que els enquestats amb estudis relacionats amb I'economia tenen
un perfil més agressiu en comparacioé al que tenen estudis d’altres ambits (un 27,6%
davant d’'un 7%). La causa és que aquest col-lectiu de persones (estudis d’economia) té
una comprensio més detallada del mén financer, més confianga a I'hora d’invertir i més

capacitat per assumir riscos.

D’altra banda, els inversors amb estudis d’altres ambits poden tenir menys coneixements
i, per tant, preferir invertir en actius més segurs i estables. Es per aixd que adquireixen

perfils més conservadors.

Una vegada més, el perfil moderat representa percentatges bastant similars entre les

dues classificacions.
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Grafic 16.2.4. Relacioé entre ’aversio al risc i classe social

Conservador Moderat Agressiu
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Classe baixa Classe mitjana-baixa Classe mitjana-alta Classe alta

Font: elaboracié propia amb dades extretes de la nostra enquesta (annex 19.3)

El Grafic 16.2.4 relaciona I'aversio al risc de les persones amb la seva classe social.
A mesura que la classe social augmenta el perfil conservador descendeix i, contrariament,

a mesura que la classe social augmenta el perfil agressiu ascendeix.

Aix0 suggereix que les persones de classes més baixes tenen perfils conservadors en
comparacié amb les classes més altes. Es a dir, els enquestats de classe baixa tenen

menys recursos financers, per tant, probablement, se senten menys a gust assumint risc.

En canvi, les de classe alta tenen més recursos i, en general, més experiéncia per invertir

en actius més arriscats i amb rendibilitat. Es per aixo, que tenen perfils més agressius.
16.3. Principals resultats de la inversié en actius

En aquest apartat, analitzarem el coneixement sobre actius. Aixi doncs, relacionarem

aquest bloc amb el coneixement financer i 'aversié al risc. %

22 Aquesta seccié de 'enquesta comptava amb 3 preguntes, de les quals només hem analitzat dues d’elles, ja que la
tercera no ens proporcionava resultats significatius per I'analisi.
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Grafic 16.3.1. Relacio entre coneixements financers i coneixement d’actius

Coneixen menys de 4 actius Coneixen 4 o més actius
100,00%
75,00%
50,00%
25,00%
0,00%
Menys de 3 encerts al test de 3 0 mes encerts al test de
coneixements financers coneixements financers

Font: elaboracié propia amb dades extretes de la nostra enquesta (annex 19.3)

El Grafic 16.3.1 relaciona el nombre d’encerts del test de coneixements amb el nombre

d’actius que es coneixen.

Els coneixements financers de les persones estan fortament relacionats amb la quantitat
d’actius financers que coneixen. Es a dir, com més gran siguin aquestes aptituds en
matéria financera, hi ha més possibilitat que les persones estiguin familiaritzades amb una

major varietat d’actius financers.

Per demostrar aquesta relacid directa, hem analitzat dues variants, per un costat, el
nombre d’encerts en I'enquesta de coneixements financers i, per l'altre, el nombre d’actius

que coneixien d’'una llista acotada®.

Es pot observar que les persones amb 3 0 més encerts en el test de coneixements
financers, habituen a coneixer 4 o més actius financers de la llista (amb un 69,92% dels
enquestats). Per I'altra banda, també, es pot apreciar el contrari, és a dir, en el cas de les
persones que tenen menys de 3 encerts en el test de capacitats financeres, tenen major

probabilitat de conéixer menys actius de la llista.

2% |a llista que hem proposat a 'enquesta compta de vuit actius financers: Lletres del Tresor, Obligacions i bons de
I’Estat, Pagarés d'empresa, Obligacions i bons d’empresa, Accions, Fons d’inversid, Diposit bancari i Pla de pensions.
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Grafic 16.3.2. Relacié entre coneixements financers i inversio en actius
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Font: elaboracié propia amb dades extretes de la nostra enquesta (annex 19.3)

El Grafic 16.3.2 relaciona el nombre d’encerts de I'enquesta i si han invertit en algun actiu

al llarg de la seva vida o no.

Una altra de les relacions que s’han trobat, és que, les persones que compten amb una
puntuacié més baixa al test de coneixements financers tenen una probabilitat més baixa a

invertir.

La conclusié que es pot extreure d’aixo és que les capacitats financeres de les persones
estan directament relacionades amb la seva propensio a I'hora d’invertir, ja que, la manca
de comprensié dels possibles riscos o beneficis crea en les persones incertesa i
inseguretat. La possibilitat de perdre els seus diners a causa de la seva inexperiéncia en
el camp de les finances, disminueix la seva disposicid per assumir possibles riscos o

aprofitar oportunitats amb les inversions.
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Grafic 16.3.3. Relacioé del perfil inversor i inversié en actius

No han fet cap inversio Han invertit en actius de risc baix o moderat Han invertit en actius d'alt risc (accions)

80,00%

60,00%

40,00%

20,00%

0,00%
Conservador Moderat Agressiu

Font: elaboracié propia amb dades extretes de la nostra enquesta (annex 19.3)

El grafic 16.3.3 relaciona el perfil d’aversié al risc dels enquestats i el tipus d’inversié que

d’actius en els quals inverteixen.

Com és evident, es pot observar que en el perfil conservador (61,50%) dels enquestats no
han fet cap inversio, el 29,70% ha invertit en actius de risc baix o moderat i, només, el

8,80% ha invertit en actius arriscats.

Aquestes dades contrasten totalment amb el perfil agressiu, en el qual el percentatge més
baix (26,50% dels enquestats) no han fet cap inversié, mentre que el 38,20% ha invertit en

actius d'alt risc.

La tendéncia que es veu, com és d’esperar, és que a mesura que el perfil és més
agressiu, sd6n meés propensos a invertir i, molts d’ells, en actius més arriscats, mentre que
els perfils més conservadors no sén tan propensos a assumir riscos i la majoria opta per

no invertir en cap actiu, o invertir en actius amb menys risc.
16.4. Principals resultats de la relacié entre els coneixements financers i I’aversio6 al
risc

Un cop hem analitzat les diferents variables sociodemografiques amb les puntuacions al
test de coneixements financers i, també, amb el seu perfil inversor, cal explicar la relacio

que existeix entre I'aversio al risc i els coneixements financers.
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Grafic 16.4.1. Relacioé entre els coneixements financers i I’aversio al risc

Conservador Moderat Agressiu
100,00%
75,00%
50,00%
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0,00%
Menys de 3 encerts al test de 3 0 més encerts al test de
coneixements financers coneixements financers

Font: elaboracié propia amb dades extretes de la nostra enquesta (annex 19.3)

En aquest cas, el Grafic 16.4.1 relaciona el nombre d’encerts en el test de coneixements

financers i el perfil dels inversors.

Les dades que s’han obtingut, suggereixen que amb una millor puntuacio en el test de
coneixements financers el perfil dels inversors és més agressiu, mentre que els que tenen

un menor percentatge d’encerts sbn més conservadors.

Aix0 implica que hi ha una relacio estreta entre el nivell de coneixements financers i el
perfil de l'inversor, ja que els inversors amb majors coneixements en matéria financera i
amb experiéncia en els mercats financers, desenvoluparan perfils més agressius i, per

tant, estaran disposats a assumir riscos més alts per aconseguir millors rendiments.

La relacié entre aquestes dues variables ens ha aportat els resultats que esperavem

després d'analitzar per separat els coneixements financers i I'aversio.

Podem relacionar els perfils agressius amb aquells individus que compten amb estudis
superiors i, alhora, aquests tenen un major grau de coneixements en matéria financera,
entre els quals destaquen els que han estudiat camps relacionats amb I'economia i les

finances.
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A més a més, també, ho podem relacionar directament amb una altra variable
sociodemografica, I'edat, ja que com s’ha vist en el Grafic 16.1.3, les persones d’entre 31 i
50 anys son les que encerten 3 0 més preguntes del test de coneixements financers, és a

dir, les que tenen més competéncies financeres i, a la vegada, els individus més arriscats.

Aixd pot ser degut al fet que aquests perfils han tingut més experiéncies al llarg de la seva
vida quotidiana que els han dut a adquirir actituds financeres i econdmiques més amples

que els altres col-lectius, i han pogut aprendre dels éxits i fracassos passats.

Un altre de les conclusions que hem extret és que, tot i que tant homes com dones
compten amb el mateix nivell de competéncies financeres, en termes d’aversio al risc hi
ha una gran diferéncia entre els dos sexes. Els homes sén més agressius que les dones

pel que fa a les inversions, per tant, solen assumir més riscos.

Alhora, les persones amb més coneixements financers i més arriscades, en general,
pertanyen a una classe social alta. Els motius poden ser evidents, a més coneixement,
més confianga per invertir, és a dir, més agressius i, a la vegada, a majors recursos

financers, més incentius per invertir en actius d’alt risc.

En definitiva, un exemple de perfil inversor agressiu comu seria un home, amb estudis
superiors relacionat amb el mén econdmic, d’entre 31-50 anys i amb ingressos alts, per
contra, un perfil més conservador es decanta per una dona adulta sense estudis superiors

i amb menys recursos economics.
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17. Conclusions

L'objectiu principal del projecte ha estat investigar i conéixer com I'educacié financera de
les persones afecta la seva aversio al risc i, a I'hora, com aquests aspectes condicionen la
decisio d'invertir en diferents tipus d’actius. Tot aix0, tenint en compte, com les diferents

variables sociodemografiques afecten en aquestes relacions.

A través d’analitzar els resultats de la nostra enquesta de forma exhaustiva, s'han extret
una série de conclusions significatives, les quals donen respostes a les hipotesis
plantejades sobre la relacié entre I'educacio financera, l'aversio al risc i la presa de

decisions financeres.

Per comencgar, una de les conclusions extretes és que els individus presenten més
coneixements respecte a la inflacid, que sobre altres aspectes financers preguntats a
I'enquesta. Es interessant conéixer aquesta dada, ja que aquest domini sobre el tema és

degut a la situacio actual.

A més a més, es pot destacar que, tot i tenir diferéncies mostrals, els coneixements
financers de la poblacié son més alts en comparacié amb 'ECF del 2016, cosa que pot

indicar un progrés en I'educacio6 financera general en els Ultims anys.

Tenint en compte els aspectes sociodemografics, una dada que cal ressaltar és que no hi
ha diferéncies significatives entre homes i dones respecte als seus coneixements
financers, la qual cosa reflecteix una perspectiva més igualitaria en termes d’educacio i

oportunitats financeres.

De la mateixa manera, la classe social no és un tret sociodemografic que limiti els
coneixements financers de la majoria de la poblacid, ja que avui dia hi ha més facilitat per
accedir a la informacié a través d'internet i, a més, moltes entitats ofereixen formacié

gratuita, en matéria financera.

Pel que fa a l'educacié de les persones, aquesta té un paper important en els
coneixements financers. A mesura que els individus tenen un nivell superior d’estudis,
també engloben un percentatge més alt de respostes correctes en el test de
coneixements, destacant aixi la importancia de l'educacid en el desenvolupament

d'habilitats financeres.

Cal comentar que, aquells que compten amb formacié en I'ambit econdmic obtenen
resultats significativament millors que la resta, per tant, i com era d’esperar, els estudis
relacionats amb el mén econdomic, influencien de forma positiva als individus en

I'adquisicié d’aptituds financeres.
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Per l'altra banda, es pot assenyalar, que a mesura que els coneixements financers de les
persones augmenten, també sén més propensos a invertir en actius, ja que, a I'estar ben
informats augmenta la seva disposicié per assumir possibles riscos o aprofitar oportunitats

amb les inversions.

Tenint en compte laversié de les persones, en funcié de les diferents variables
sociodemografiques, ens ha sobtat que existeix una gran diferéncia entre ambdds sexes.
Les dones acostumen a adoptar perfils més conservadors i els homes s6n més propensos

a assumir riscos.

En termes d’edat, les persones d’entre 31 i 50 anys tendeixen a tenir més disposicio a
assumir riscos pel que fa a les seves inversions, aixd pot atribuir-se a la seva major
experiéncia, coneixements financers i estabilitat econdmica en aquesta etapa de les seves

vides.

Pel que fa a la classe social, les persones de classes més baixes tenen un perfil
conservador en comparacié amb les classes més altes. Es a dir, els enquestats de classe
baixa tenen menys recursos financers i, probablement, se senten menys a gust assumint

risc.

Com era d’esperar, a major nivell educatiu, més possibilitat d’adoptar un perfil arriscat i, de
la mateixa manera, els enquestats amb estudis relacionats amb I'economia tenen un pefrfil

més agressiu i, viceversa.

Aixi mateix, a mesura que el perfil és més agressiu, sbn més propensos a invertir en
general, i molts d’ells en actius més arriscats, mentre que els perfils més conservadors no
son tan propensos a assumir riscos, i la majoria opta per no invertir en cap actiu, o invertir

en actius amb menys risc.

Després d’extreure conclusions, individuals, dels coneixements financers, de I'aversio al
risc i de la relacié amb la inversié en actiu, cal concloure amb la relacié que fa referéncia

al titol d’aquest TFG “L’educacio financera i I'aversio al risc financer”.

Hem confirmat que hi ha relacié directa entre aquestes dues variables; els inversors amb
més actituds financeres i experiéncia desenvoluparan perfils més agressius i, a mesura
que aquests coneixements sén més baixos, el perfil dels inversors esdevé més

conservador.
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Alhora, podem relacionar els perfils agressius amb les persones que tenen estudis
superiors i, també, s’ha determinat que aquests individus tenen un major grau de
coneixements en matéria financera, entre els quals destaquen els que han estudiat ambits

relacionats amb I'economia i les finances.

A més a més, com ja hem comentat, s’ha observat que els enquestats d’entre 31 i 50 anys
sén els que compten amb majors coneixements financers i, a la vegada, s6n més

arriscats.

Es veritat que tant homes com dones disposen del mateix nivell de competéncies
financeres, perd en temes d’aversi6é al risc hi ha una gran diferéncia, ja que el sexe

masculi és més agressiu que el femeni.

D’altra banda, els individus amb més encerts en el test de coneixements financers i més

arriscats, en general, pertanyen a una classe social alta.

En resum, un exemple de perfil inversor agressiu comu seria un home, amb estudis
superiors relacionat amb el mén economic, d’entre 31-50 anys i amb ingressos alts, per
contra, un perfil més conservador es decanta per una dona adulta sense estudis superiors

i amb menys recursos economics.

Finalment, la hipotesi principal que vam plantejar a l'inici del treball s’ha confirmat; les
persones amb més coneixements financers s6n més propenses a adoptar perfils

agressius i, viceversa.

Pel que fa als factors sociodemografics, hem pogut comprovar que no totes les variables
influeixen en els coneixements i l'aversid i les que ho fan, no afecten de la mateixa
manera ambdues variables. Per exemple, el sexe és determinant en termes d’aversié al

risc, perd no és un factor rellevant pel que fa a I'educacié financera.

Per l'altra banda, els coneixements financers i l'aversié al risc influeixen en el tipus

d’actius que la poblacié coneix i en quins s6n més propensos a invertir.

En definitiva, aquest projecte ens ha ajudat a comprendre I'impacte que tenen els
coneixements financers en el comportament de les persones, ja que aquestes actituds

estan directament relacionades amb la presa de decisions.
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19. Annexos
19.1. Preguntes de I’ECF del Banc Espanya
Inflacio:

Imagini que cinc germans reben un regal de 1.000 €. Si comparteixen els diners a
parts iguals, quant obtindra cadascun?, es pregunta: imagini que ara els cinc germans
haguessin d’'esperar un any per obtenir la seva part dels 1.000 €, i que la inflacié

d’aquell any fos de I'1%. En el termini d’'un any seran capagos de comprar:

1. Més del que podrien comprar avui amb la seva part de diners.
2. La mateixa quantitat.

3. Menys del que podrien comprar avui.

Tipus d'interés compost:

Suposem que ingressa 100 euros en un compte d'estalvi amb un interés fix del 2%
anual. En aquest compte no hi ha comissions ni impostos. Si no fa cap altre ingrés a
aquest compte ni retira diners, quants diners hi haura en el compte al final del primer

any una vegada que li paguin els interessos?

De nou, si no fa cap ingrés ni retira diners, una vegada abonat el pagament

d'interessos, quants diners hi haura en el compte després de cinc anys?:

Més de 110 euros.
Exactament 110 euros.

Menys de 110 euros.

i

Es impossible dir-ho amb la informacié donada.
Diversificacié:

En general, és possible reduir el risc d'invertir en borsa mitjangant la compra d'una amplia

varietat d'accions. Indiqui si aquesta afirmacio és verdadera o falsa.
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19.2. Codi QR

19.3. La nostra enquesta

Hola, som [I'Elena Mora i l'Intissar El Basraoui, dues estudiants del doble grau
d'Administracio i Direccié d'Empreses i Finances i Comptabilitat, de la Facultat d’Economia
i Empresa de la Universitat Rovira i Virgili. Estem realitzant el Treball de Fi de Grau sobre

els coneixements financers, I'aversié al risc i els tipus d'actius.

Hem creat una enquesta que ens seria de gran ajuda que la responguéssiu. La seva

durada no és de més de 5 minuts. Les respostes seran tractades de forma confidencial.
Moltes gracies per la vostra col-laboracio.

(Les preguntes estan inspirades en I'enquesta de competéncies financeres del Banc
d’Espanya i la CNMV).

PREGUNTES SOBRE CONEIXEMENTS FINANCERS

Imagina que es dipositen 100 euros en un compte d’estalvi que ofereix un interés fix
del 10% anual. Suposa que no es fa cap ingrés en aquest compte ni es retiren els
diners, quants tindrem al cap d’1 any?

e Menys de 110 euros

e 110 euros

e Meés de 110 euros

e Nosé

| al cap de 3 anys?
e Menys de 130 euros
e 130 euros
e Meés de 130 euros

e Nosé
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La inflacié del darrer any ha estat del 6%: en Joan fa un 1 any va guardar 100 euros
en una caixa i avui decideix treure els 100 euros per gastar-los. Podra comprar:

e Menys del que podria haver comprat fa 1 any

e El mateix que fa 1 any

e Més del que podria haver comprat fa 1 any

e Nosé

Una inversié amb una rendibilitat elevada comporta més risc:

e \erdader
e Fals
e Nosé

Qué comporta més risc?
1. Comprar 100 accions de la mateixa empresa
2. Comprar 10 accions de 10 empreses diferents (és a dir 100 accions en total, 10 de
cada empresa)
o 1
o 2
o Nosé
Els pagaments mensuals d’una hipoteca a 10 anys sé6n més elevats que els d’una a

25 anys, pero els interessos pagats durant la duracio de la hipoteca seran inferiors:

e \erdader
e Fals
e Nosé

PREGUNTES PER DETERMINAR L’AVERSIO AL RISC

El mercat de valors és molt volatil. Imagina que tens actius invertits en ell que
perden un 5% el seu valor, cada mes. Qué faries?

e \endre tots els actius (+0)

e \endre una part dels actius (+1)

e Mantindre’ls/Comprar-ne més (+2)

Quina paraula et ve al cap quan penses en “risc”?
e Pérdua (+0)
e Incertesa (+1)
e Oportunitat (+2)
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Quin risc estas disposat a assumir en una inversio financera?
e Cap, prefereixo estalviar (+0)
e Algun, si aixi aconsegueixo major rendibilitat (+1)

e El que faci falta per obtenir la maxima rendibilitat (+2)

Valoracié
e Entre [0i 2] — Conservador
e Entre [3i4] — Moderat
e Entre [5i 6] — Agressiu

PREGUNTES SOBRE EN QUIN TIPUS D’ACTIU INVERTIR

Quins actius coneixes?
e Lletres del Tresor
e Obligacions i bons de I'Estat
e Pagarés d'empresa
e Obligacions i bons d’empresa
e Accions
e Fons d’inversi6
e Dipdsit bancari

e Pla de pensions

Has fet alguna inversié en alguns dels seglients?
e Lletres del Tresor
e Obligacions i bons de I'Estat
e Pagarés d'empresa
e Obligacions i bons d’empresa
e Accions
e Fons d’inversi6
o Dip0sit bancari
e Pla de pensions
e Altres:

e No

En quins no has invertit, pero t’agradaria fer-ho?
e Lletres del Tresor
e Obligacions i bons de I'Estat
e Pagarés d'empresa

e Obligacions i bons d’empresa
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Accions

Fons d’inversié
Diposit bancari
Pla de pensions
Cap

Altres:

PREGUNTES SOCIODEMOGRAFIQUES

Sexe

Masculi
Femeni

Prefereixo no contestar

Entre 18-30 anys
Entre 31-40 anys
Entre 41-50 anys
Entre 51-60 anys
Més de 60 anys

Nivell d’estudis (nivell de formacié completat)

Educacio Primaria.

Educacié Secundaria Obligatoria (ESO).
Batxillerat.

Formacié Professional (FP)/Cicles formatius

Ensenyaments universitaris

Ambit d’estudis:

Ambit relacionat amb I'Economia i 'Empresa (ADE, finances i comptabilitat,

negocis internacionals, etc.)
Altres

Situacio laboral:

Estudio
Estudio/Treballo

Treballo a temps parcial per compte alié
Treballo a temps complet per compte alié
Treballo per compte propi (autdbnom)
Retirat

Desocupat
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De quina classe social et consideres?

Classe baixa
Classe mitjana-baixa
Classe mitjana-alta

Classe alta
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De quina classe social et consideres?

Classe baixa
Classe mitjana-baixa
Classe mitjana-alta

Classe alta
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