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Outline	
  
•  Le	
  asimmetrie	
  informa-ve	
  nel	
  rapporto	
  tra	
  
intermediari	
  e	
  clien-	
  

•  Trasparenza	
  e	
  consapevolezza:	
  il	
  ruolo	
  della	
  
tutela	
  dei	
  clien-	
  

– L'enforcement	
  pubblico:	
  regole,	
  controlli,	
  
interven-	
  

– L'enforcement	
  privato:	
  l'ABF	
  

– L'empowerment	
  dei	
  clien-:	
  l'educazione	
  
finanziaria	
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Le	
  asimmetrie	
  informaFve	
  nel	
  

rapporto	
  tra	
  intermediari	
  e	
  clienF	
  
	
  

•  Per	
  il	
  cliente	
  è	
  difficile	
  percepire	
  e	
  valutare	
  	
  
	
  	
  	
  	
  le	
  differenze	
  nell’offerta	
  
•  In	
  assenza	
  di	
  regole	
  la	
  concorrenza	
  non	
  
riesce	
  a	
  produrre	
  risulta-	
  efficien-	
  	
  (es.	
  
tendenza	
  a	
  ridurre	
  la	
  «qualità»	
  dei	
  prodoK)	
  	
  

	
  	
  è	
  mercato	
  dei	
  limoni	
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Le	
  asimmetrie	
  informaFve	
  nel	
  
rapporto	
  tra	
  intermediari	
  e	
  clienF	
  

Le	
  asimmetrie	
  informa-ve	
  possono	
  
•  Essere	
  alimentate	
  dalle	
  distorsioni	
  
comportamentali	
  e	
  dalle	
  limitazioni	
  cogni-ve	
  
dei	
  clien-	
  
con	
  comportamen-	
  che	
  esprimono	
  preferenze	
  (eccessive)	
  per	
  
il	
  presente	
  e	
  una	
  soOovalutazione	
  del	
  futuro	
  (inappropriate	
  
scelte	
  pensionis-che,	
  insufficien-	
  coperture	
  assicura-ve…)	
  

•  Essere	
  sfruOate	
  consapevolmente	
  dai	
  produOori	
  	
  
(es.	
  aumentando	
  i	
  cos-/riducendo	
  la	
  qualità)	
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Le	
  asimmetrie	
  informaFve	
  nel	
  
rapporto	
  tra	
  intermediari	
  e	
  clienF	
  

I	
  divari	
  informa-vi,	
  la	
  maggiore	
  complessità	
  
dei	
  prodoK,	
  le	
  pressioni	
  su	
  clien-	
  e	
  su	
  

intermediari	
  indoOe	
  dalla	
  crisi	
  accrescono	
  il	
  
rischio	
  di	
  abusi,	
  comportamen-	
  azzarda-	
  e	
  

selezione	
  avversa	
  della	
  clientela.	
  
	
  	
  

Come	
  contrastare	
  i	
  «fallimen-»	
  del	
  mercato	
  
finanziario	
  associa-	
  alle	
  asimmetrie	
  

informa-ve?	
  	
  
	
  



Trasparenza	
  e	
  consapevolezza:	
  
il	
  ruolo	
  della	
  tutela	
  dei	
  clienF	
  

•  Enforcement	
  pubblico	
  	
  
	
  	
  	
  	
  sugli	
  intermediari	
  

• Regole 	
   	
   	
   	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  trasparenza	
  
• Controlli 	
   	
   	
   	
   	
  	
  	
  	
  	
  	
  e	
  
•  Interven-	
   	
   	
   	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  correOezza	
  

	
  
•  Enforcement	
  privato	
  (ABF)	
  

•  Empowerment	
  dei	
  clien-	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  consapevolezza	
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Trasparenza	
  e	
  correLezza:	
  le	
  regole	
  

•  Finalità:	
  rendere	
  no-	
  ai	
  clien-	
  gli	
  elemen-	
  
essenziali	
  del	
  rapporto	
  contraOuale	
  e	
  le	
  loro	
  
variazioni	
  favorendo	
  in	
  tal	
  modo	
  la	
  concorrenza	
  

•  Principi	
  generali:	
  	
  
– correOezza	
  	
  
– chiarezza	
  
– adeguatezza	
  	
  
– graduazione	
  in	
  ragione	
  della	
  -pologia	
  di	
  
clientela	
  e	
  di	
  servizio	
  offerto	
  (proporzionalità)	
  



8 

•  DocumenF	
  informaFvi:	
  da	
  redigere	
  con	
  
modalità	
  che	
  garan-scano	
  
– CorreOezza	
  
– Completezza	
  
– Comprensibilità	
  delle	
  informazioni	
  	
  
(i	
  clien-	
  devono	
  poter	
  capire	
  caraOeris-che	
  e	
  cos-	
  
per	
  confrontare	
  le	
  offerte	
  e	
  adoOare	
  decisioni	
  
ponderate	
  e	
  consapevoli)	
  

•  Ulteriori	
  leve:	
  valorizzazione	
  delle	
  
inizia-ve	
  di	
  autoregolamentazione	
  

Trasparenza	
  e	
  correLezza:	
  le	
  regole	
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Il	
  ruolo	
  della	
  condoLa:	
  gli	
  intermediari	
  
devono	
  predisporre	
  tuK	
  gli	
  accorgimen-	
  
di	
  caraOere	
  organizza-vo	
  necessari	
  ad	
  
assicurare	
  che	
  in	
  ogni	
  fase	
  dell'aKvità	
  sia	
  
prestata	
  la	
  massima	
  aOenzione	
  alla	
  
trasparenza	
  delle	
  condizioni	
  contraOuali	
  e	
  
alla	
  correOezza	
  dei	
  comportamen-	
  

Trasparenza	
  e	
  correLezza:	
  le	
  regole	
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Trasparenza	
  e	
  correLezza:	
  i	
  controlli	
  

•  ObieQvi:	
  
– RispeOo	
  delle	
  regole	
  di	
  trasparenze	
  
– Idoneità	
  degli	
  asseK	
  organizza-vi	
  e	
  
procedurali	
  

• Modalità:	
  
– Verifiche	
  presso	
  le	
  DG	
  e	
  presso	
  di	
  pun-	
  di	
  
contaOo	
  con	
  la	
  clientela	
  

– Incontri	
  con	
  esponen-	
  dei	
  board	
  e/o	
  con	
  i	
  
responsabili	
  delle	
  funzioni	
  di	
  controllo	
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Trasparenza	
  e	
  correLezza:	
  gli	
  
intervenF	
  

GesFone	
  dei	
  risultaF	
  dei	
  controlli	
  

•  IntervenF	
  sui	
  singoli	
  operatori	
  gradua-	
  
in	
  funzione	
  dei	
  risulta-	
  

•  IntervenF	
  di	
  sistema	
  vol-	
  a	
  
sensibilizzare	
  la	
  necessità	
  di	
  evolvere	
  
verso	
  standard	
  più	
  eleva-	
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L’Arbitro	
  Bancario	
  Finanziario	
  
un	
  sistema	
  di	
  enforcement	
  «speciale»	
  

•  Si	
  esprime	
  aOraverso	
  pronunce	
  che	
  non	
  hanno	
  
caraOere	
  esecu-vo	
  

•  Si	
  fonda	
  sulla	
  reputazione	
  (qualità	
  delle	
  
pronunce,	
  efficienza	
  del	
  sistema…)	
  

•  Richiede	
  la	
  cooperazione	
  delle	
  par-	
  

La	
  sfida	
  è	
  valorizzare	
  gli	
  impulsi	
  conforma-vi	
  
verso	
  gli	
  intermediari	
  e	
  accrescere	
  la	
  

consapevolezza	
  dei	
  clien-	
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Educazione	
  finanziaria	
  

Basso	
  livello	
  di	
  alfabe-zzazione	
  	
  
•  dei	
  giovani	
  (OCSE-­‐PISA	
  2012)	
  	
  
•  degli	
  adul-	
  (PaK	
  Chiari,	
  2012)	
  
•  delle	
  imprese	
  (Visco,	
  2015)	
  
•  S&P	
   Global	
   Financial	
   Literacy	
   Survey	
  
(150	
   mila	
   persone	
   di	
   140	
   paesi)	
   (2015)	
  
à	
  l’Italia	
  è	
  al	
  63°	
  posto	
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Educazione	
  finanziaria	
  

•  Programma	
   di	
   interven-	
   nelle	
   scuole	
  
(Carta	
  d’Inten-	
   	
  per	
  “l’Educazione	
  economica	
  come	
  
elemento	
  di	
  sviluppo	
  e	
  crescita	
  sociale”)	
  

•  Interazioni	
  con	
  associazioni	
  consumatori	
  	
  
•  In	
   costruzione:	
   strategia	
   nazionale,	
  
anche	
   per	
   raggiungere	
   gli	
   adul-	
  	
  	
  	
  
(mappatura	
   delle	
   inizia-ve	
   esisten-;	
   analisi	
   delle	
  	
  	
  
informazioni	
   su	
   debolezze;	
   definizione	
   obieKvi,	
  
governance	
  e	
  monitoraggio.	
  



Grazie! 
 
 

Ida Mercanti 
ida.mercanti@bancaditalia.it 
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