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EVENTO, 4 Giugno 2011
“La cultura economica come esercizio di libertà”

Cultura economica ed educazione finanziaria
Intervento di Ignazio Visco, Vice Direttore Generale, Funzionario Generale della Banca d’Italia

Da: “Economia Italiana”, Rivista Scientifica Quadrimestrale – Unicredit, n. 3 – 2010
1. Introduzione

La crisi finanziaria e le sue cause sono state ampiamente analizzate. La crisi è  derivata  dall’interazione tra innovazione finanziaria, asimmetrie informative, lacune regolamentari e un’insufficiente azione di vigilanza, in un contesto macroeconomico caratterizzato da bassi tassi di interesse, disallineamenti nei prezzi delle attività e ampi squilibri tra risparmio e investimenti. Tali fattori hanno spinto il settore finanziario ad assumere rischi elevati e  non sempre adeguatamente compresi,  a ricorrere in misura eccessiva  alla leva finanziaria e a fare crescente  ricorso a operazioni di raccolta all’ingrosso con scadenza a breve termine, presso operatori bancari e non bancari, creando in tal modo ulteriori fonti di contagio.

La crisi ha mostrato quanto possano essere gravi le conseguenze involontarie rivenienti dalla complessità. Essa ha anche rivelato che gran parte delle famiglie e degli investitori sono del tutto o in parte inconsapevoli delle implicazioni di molte delle loro decisioni finanziarie. In presenza di tassi di interesse persistentemente bassi, la forte espansione del credito che ha preceduto la crisi, soprattutto negli Stati Uniti, è stata favorita dall’affermarsi di un eccesso di fiducia nel perdurare della crescita del valore degli immobili e dei prezzi delle attività. Eccessi di fiducia sono normalmente presenti in situazioni di forte espansione del credito e di bolle nei prezzi delle attività. In questa occasione, tuttavia, la dimensione e la profondità della crisi sono state eccezionali perché il ruolo del sistema finanziario nelle nostre economie è diventato molto più importante di quanto non fosse in passato.

A causa della crisi, la capacità del sistema finanziario di incanalare il risparmio verso gli investimenti più produttivi e di contribuire all’allocazione intertemporale delle risorse è stata danneggiata in modo sostanziale. Nello stesso tempo è crollata la fiducia nel sostegno che il sistema finanziario stesso è in grado di fornire in termini di diversificazione dei rischi e gestione del portafoglio. È ora fondamentale ristabilire la fiducia e assicurare la sostenibilità sul lungo termine dei flussi finanziari.

In risposta alla crisi, la regolamentazione prudenziale delle banche è stata resa più severa tramite un inasprimento dei requisiti patrimoniali e l’introduzione di nuovi standard volti a contenere il rischio di liquidità. È in atto un rafforzamento dell’attività di consultazione e cooperazione tra le autorità nazionali e si stanno altresì elaborando nuove forme di coordinamento internazionale nella gestione e la risoluzione delle crisi. Tali misure sono volte ad aumentare la stabilità del sistema finanziario nel suo insieme.

Particolare attenzione è anche rivolta alla struttura degli incentivi che determinano i comportamenti degli intermediari finanziari e ai modi in cui questi svolgono la propria attività. I rischi devono essere valutati e presentati in maniera corretta. Un quadro regolamentare volto ad assicurare la protezione del consumatore e la correttezza delle relazioni tra gli intermediari finanziari e i loro clienti è necessario al fine di limitare i conflitti di interesse, ed è un prerequisito per la fiducia della clientela. Dato tuttavia un sistema di incentivi e sanzioni tale da regolare in modo appropriato la condotta degli intermediari, la responsabilità finanziaria ricade da ultimo sui singoli individui. Per migliorare il modo in cui si prendono le decisioni in materia finanziaria e per aumentare la consapevolezza dei rischi inerenti alle diverse operazioni bisogna quindi investire sull’educazione finanziaria.

In passato, il numero di decisioni finanziarie che le famiglie dovevano assumere era notevolmente inferiore rispetto ad oggi e assai più limita era la scelta tra gli investimenti e gli strumenti di debito disponibili. I sistemi previdenziali erano per lo più pubblici e a ripartizione, i mercati dei mutui  erano meno sviluppati, il consumo maggiormente legato ai flussi di reddito correnti. Con l’affermarsi di un sistema finanziario sempre più diversificato e complesso, si è applicata la gamma delle scelte a disposizione delle famiglie, cui ha fatto riscontro l’insorgere di di nuovi rischi potenzialmente assai rilevanti. È probabile, inoltre, che a causa dell’andamento demografico e dei maggiori vincoli sulle finanze pubbliche,  il nostro benessere e quello dei nostri figli  dipenderà  in modo sostanziale dalle decisioni finanziarie che saranno prese a livello individuale. Sarà l’adeguatezza della programmazione finanziaria a determinare la qualità dell’istruzione, della sanità, degli standard di vita negli anni di pensione.

Nel contempo, la cultura finanziaria costituisce un elemento chiave per il funzionamento di mercati finanziari concorrenziali. La concorrenza nell’industria finanziaria richiede non solo una molteplicità di fornitori tra i quali scegliere, ma anche che i consumatori siano adeguatamente informati al momento di operare una scelta. Gli ostacoli e le difficoltà nel raccogliere ed elaborare le informazioni fanno crescere i costi di  transizione. La presenza di consumatori informati e consapevoli in campo finanziario è essenziale per l’affermarsi di una efficace concorrenza nei prezzi e nella qualità.

2. L’educazione finanziaria e la protezione del consumatore

La tutela del consumatore è assicurata dalle norme sulla trasparenza  delle operazioni e dei servizi bancari e finanziari e sulla  corretta conduzione delle attività. Queste sono essenziali nella relazione tra clienti e intermediari, dal momento che le inevitabili asimmetrie informative rendono impossibile per l’investitore controllare in modo indipendente l’operato dell’intermediario. Inoltre, la deregolamentazione dei mercati finanziari e la riduzione dei costi consentita dagli sviluppi nella tecnologia delle informazioni, hanno dato luogo a una vera e propria proliferazione di nuovi prodotti; lo sviluppo dell’innovazione finanziaria è talmente rapido che agli investitori vengono offerti prodotti così nuovi da non poter essere valutati in maniera affidabile in termini di probabilità di rendimento. È importante assicurarsi che essi ne siano consapevoli.

La tutela del consumatore stimola la fiducia nell’esecutività di un contratto, un ingrediente essenziale dell’intermediazione finanziaria. Una efficace tutela del consumatore impedisce agli intermediari di adottare pratiche reprensibili e favorisce la concorrenza sulla base di prezzo, qualità dei servizi e innovazione dei prodotti. Allo stesso modo, una normativa appropriata sulla condotta delle attività rende più agevole per i consumatori reagire ad atti di negligenza in modo tempestivo e indipendentemente dalle sanzioni imposte dalle autorità di vigilanza.

Mentre le norme sulla trasparenza e sulla conduzione delle attività presentano una struttura tipicamente piramidale (top-down design), l’educazione finanziaria può essere utilizzata per favorire la fiducia, la stabilità e la competitività in una prospettiva opposta (bottom-up). In effetti, sempre più le autorità di vigilanza stanno considerando il tema dell’educazione finanziaria come un importante elemento dell’insieme delle proprie responsabilità. Come affermato nel rapporto dell’OCSE del 2005 su “Improving Financial Literacy”, “l’istruzione finanziaria fornisce alle istituzioni un ulteriore strumento per promuovere la crescita economica, la fiducia e la stabilità”.

L’educazione finanziaria aiuta gli investitori a esercitare il proprio controllo sugli intermediari. Le famiglie che hanno più familiarità con i concetti di rischio e rendimento, interesse composto e inflazione sono maggiormente in grado di rilevare irregolarità o frodi e di comprendere i termini reali di quanto viene loro offerto. Molti esempi recenti mostrano come il collocamento di strumenti finanziari sia spesso avvenuto sulla base di un’insufficiente comprensione del fatto che rendimenti fuori dal comune possono derivare solo dall’assunzione di rischi altrettanto fuori dal comune e in modi non necessariamente coerenti con l’avversione al rischio, la situazione finanziaria e gli obiettivi di investimento di molti investitori.

Affinché timori di rischio reputazionale incidano sul comportamento degli intermediari finanziari, gli investitori devono essere in grado di raffrontare prodotti finanziari differenti e valutare la qualità dei servizi forniti da diversi istituti. L’educazione finanziaria può pertanto integrare l’azione di vigilanza delle autorità nel promuovere la concorrenza.

Da ultimo, le famiglie che hanno una preparazione in materia finanziaria sono meno inclini a ritenere di essere state ingannate in assenza di chiare evidenze al riguardo. Pertanto, l’educazione finanziaria aiuta a sostenere la fiducia nel sistema finanziario e può avere un effetto benefico sulla stabilità degli intermediari, riducendo i rischi di ordine giuridico e reputazionale.

Nonostante gli evidenti vantaggi che essa garantisce, l’educazione finanziaria non dovrebbe essere considerata come una panacea da parte dei soggetti interessati (consumatori, regolatori, industria finanziaria). Innanzitutto, l’accumulazione della conoscenza richiede tempo. In secondo luogo, le evidenze relative all’efficacia dell’educazione finanziaria nel migliorare il comportamento finanziario non sono univoche e dipendono chiaramente dal tipo di programmi forniti. In terzo luogo, non ci si deve necessariamente aspettare che consumatori dotati di sufficiente educazione finanziaria non commettano mai errori: la preparazione in materia finanziaria degli individui ingannati da Bernie Madoff costituisce un chiaro segnale del fatto che l’educazione finanziaria non fornisce una protezione assoluta contro le frodi. In effetti, essa può addirittura portare, in qualche caso, a un eccesso di fiducia. 

Resta il fatto, comunque, che investire nell’educazione finanziaria sembra essere tuttora la via più sicura per migliorare la capacità dei singoli di trarre vantaggio dalle opportunità offerte dal sistema finanziario.

3. Promuovere l’educazione finanziaria

Il debito pubblico italiano, attualmente pari a circa il 115 per cento del PIL, risulta elevato nel confronto internazionale. È noto che la maggior parte della crescita del debito pubblico è avvenuta nel corso degli anni ottanta, periodo caratterizzato dal susseguirsi di ampi disavanzi di bilancio e da un processo di disinflazione lento e incompleto, e che la crisi finanziaria del 1992-93 ne è stato il risultato ultimo. In seguito, nel procedere verso l’Unione Economica e Monetaria (UEM), la riduzione progressiva del debito – da valori superiori al 125 per cento del PIL nel 1995, al 105 per cento nel 2007 –  ha ripristinato una sostanziale stabilità. Questo risultato è in gran parte riconducibile a due fattori: la riduzione dei pagamenti per interessi e l’aumento dei proventi provenienti dai programmi di privatizzazione. Il calo dei tassi di interesse è stato la conseguenza tanto del contenimento dell’inflazione quanto della riduzione del “rischio sovrano”.

È altrettanto risaputo che le famiglie italiane presentavano tradizionalmente tassi di risparmio elevati, mentre è meno noto che i loro livelli di debito – e in generale quelli del settore privato nel suo complesso – sono sempre stati relativamente bassi nel confronto internazionale. L’elevata propensione al risparmio ha fatto sì che i redditi da interesse abbiano rappresentato un’importante componente del reddito disponibile delle famiglie. Tuttavia, con la discesa dei tassi nella seconda metà degli anni novanta la quota dei flussi netti di interessi sul reddito diminuì da una media di circa il 12 per cento nel 1992-96 all’8 per cento nel 1999-2001. Il trend negativo si è protratto negli anni iniziali dell’UEM, toccando un minimo di circa il 6 per cento nel 2005.

Due tendenze fondamentali si sono intrecciate: la riduzione progressiva dei rendimenti dei titoli di Stato e la riallocazione dei portafogli delle famiglie da attività relativamente “sicure” ad attività più rischiose. Tale processo è stato particolarmente evidente nella seconda metà degli anni novanta, quando i titoli di Stato detenuti dalle famiglie si sono contratti da circa il 21 per cento del PIL nel 1995 al 12 per cento nel 1999. Dopo una ripresa parziale all’inizio del decennio successivo (in connessione con il crollo del mercato azionario nel 2001), il rapporto tra titoli di Stato e totale delle attività finanziarie è sceso al di sotto del 10 per cento.

Secondo l’“Indagine sui bilanci delle famiglie italiane” condotta dalla Banca d’Italia, la riduzione del peso dei titoli di Stato ha interessato i portafogli di tutti i gruppi di investitori. La percentuale di famiglie con bassi livello di istruzione (con al massimo un diploma di scuola secondaria) che detiene titoli di Stato è diminuita dal 49 per cento nel 1995 al 23 per cento nel 2000 e al 15 per cento nel 2004, per poi risalire leggermente negli anni successivi (fino al 20 per cento nell’indagine del 2008). Nel contempo, la quota di famiglie con bassi livelli di istruzione che hanno investito in attività rischiose è aumentata dal 15 per cento della metà degli anni novanta al 32 per cento al volgere del secolo, attestandosi negli anni successivi a un media del 25 per cento. Questa situazione si spiega probabilmente con il tentativo di compensare la forte riduzione dei rendimenti dei titoli di Stato causata dalla diminuzione dell’inflazione e dei tassi reali, senza una piena consapevolezza dei maggiori rischi che si andavano assumendo; un esempio clamoroso è rappresentato dai massicci investimenti in titoli di Stato argentini da parte delle famiglie italiane.

Se il livello di istruzione è un buon indicatore del livello di alfabetizzazione finanziaria, questi trend possono far dubitare della capacità delle famiglie di gestire rischi elevati nei loro portafogli finanziari, in particolare in presenza di profonde innovazioni finanziarie e della disponibilità di strumenti finanziari via via più complessi. In effetti, in Italia il livello di alfabetizzazione finanziaria appare tuttora modesto. Come risulta dall’Indagine, circa un terzo della popolazione non è capace di leggere un estratto conto bancario, calcolare variazioni del potere di acquisto, distinguere tra diversi tipi di mutui e valutare il relativo rischio di tasso di interesse. Più della metà delle famiglie italiane non comprende l’importanza della diversificazione degli investimenti e i due terzi di esse non conoscono la differenza tra azioni e obbligazioni in termini di rischio. Meno di una famiglia su tre conosce le caratteristiche principali dei programmi di previdenza integrativa.

Sebbene sia difficile fare generalizzazioni sul grado di alfabetizzazione finanziaria a livello internazionale, dati di questo tipo sembrano essere comuni in numerosi paesi. Essi mostrano che vi sono scarse conoscenze dei concetti finanziari di base e insufficienti abilità statistiche e di calcolo. Un paio di esempi al riguardo saranno sufficienti.

Secondo alcune indagini svolte nel Regno Unito, la capacità delle famiglie di pianificare il futuro appare alquanto modesta. Oltre l’80 per cento dei lavoratori vicini al pensionamento ritiene che la pensione pubblica non gli consentirà di mantenere, durante il periodo di pensionamento, gli standard di vita sperati. Tuttavia, solo poco più della metà di loro ha provveduto a sottoscrivere una pensione integrativa. Inoltre, il 70 per cento della popolazione non ha preso alcuna iniziativa personale per coprire eventuali cadute impreviste del proprio reddito. Le famiglie non dedicano poi molto tempo alla scelta dei diversi prodotti. Ad esempio, uno su due titolari di depositi di risparmio non è a conoscenza dei tassi di interesse applicati. Uno su dieci detentori di carte di credito le utilizza semplicemente perché gli sono state offerte unitamente al conto corrente bancario e solo la metà degli utilizzatori sceglie la carta di credito in base al tasso applicato. Una persona su tre tra coloro che hanno sottoscritto schemi assicurativi diversi da quelli sulla vita ha acquistato la propria polizza senza prima confrontarla con un altro prodotto.

Secondo quanto emerso dall’ultima indagine condotta nelle scuole superiori e nei college statunitensi dalla “Jump Start Coalition”, oltre il 50 per cento degli studenti delle scuole superiori americane non sa come gestire correttamente i debiti derivanti dall’utilizzo di  carte di credito o scegliere i piani di rimborso; solo il 17 per cento degli intervistati è in grado di comprendere la differenza tra i rendimenti di azioni, obbligazioni, conti correnti e di risparmio; il 60 per cento non conosce i termini della copertura garantita dalla propria assicurazione sanitaria; il 36 per cento non è consapevole dell’impatto dell’inflazione sui propri risparmi.

Sul medio-lungo termine, la scarsità di conoscenze e competenze può avere gravi conseguenze sul benessere delle famiglie. I programmi di educazione finanziaria possono quindi dare un contributo positivo. Tuttavia, dal momento che le competenze di cui un individuo ha bisogno variano a seconda delle specifiche esigenze legate ai diversi momenti della vita, non è pensabile adottare un unico approccio per rivolgersi a tutte le fasce di popolazione, dagli studenti ai pensionati.

Ciò significa che le priorità devono essere definite in modo chiaro, sia in termini di destinatari sia di risultati desiderati. Specifici destinatari di programmi di educazione finanziaria potrebbero essere le famiglie più indebitate e le fasce più povere della popolazione, che più hanno da perdere da decisioni sbagliate, oltre agli studenti, che saranno i consumatori del futuro. L’OCSE ha identificato due priorità. In primo luogo, bisogna promuovere l’educazione finanziaria nelle scuole. È probabile, infatti, che le nuove generazioni si troveranno ad affrontare rischi finanziari sempre più elevati; le scuole sono pertanto considerate uno strumento efficace ed “equo” per rivolgersi a un’intera generazione e per dare a tutti gli appartenenti a una stessa fascia di età i medesimi strumenti conoscitivi di partenza. In secondo luogo, bisogna mettere in atto programmi di informazione dei lavoratori riguardo al risparmio previdenziale. In molti paesi si sta infatti passando all’adozione, più o meno obbligatoria, di schemi di risparmio privati. In questi paesi, una delle principali sfide è pertanto rappresentata dallo sviluppo di programmi di educazione finanziaria in grado di: “aiutare i consumatori a evitare frodi e abusi, migliorare le proprie scelte di investimento e aumentare l’ammontare dei contributi versati ai fondi pensionistici privati”, come sottolineato nel rapporto del G10 del 2005 su Ageing and Pension System Reform, pubblicato anche dall’OCSE.

Una volta definiti i destinatari, è necessario identificare le competenze che dovrebbero essere acquisite attraverso i programmi. È particolarmente importante al riguardo comprendere che non è solo il livello di conoscenza finanziaria a essere generalmente basso, ma anche la consapevolezza della sua effettiva utilità.

Bisogna inoltre analizzare più attentamente le connessioni causali tra i vari programmi di educazione finanziaria e le effettive decisioni di investimento, nonché identificare le forme di educazione finanziaria più appropriate per migliorare in modo apprezzabile i comportamenti finanziari dei consumatori. Occorre tenere sempre in considerazione, tuttavia, che l’industria finanziaria si evolve in modo rapido. È pertanto consigliabile concentrare l’attenzione soprattutto sui principi generali, piuttosto che fornire informazioni dettagliate su prodotti specifici.

Comunque, per quanto importante, fornire informazioni può non essere sufficiente a proteggere i consumatori meno “sofisticati”. Anche laddove, come giustamente richiesto dai regolatori, le informazioni divulgate non sono ingannevoli o specificamente volte alla manipolazione dei clienti, un eccesso di dati può generare confusione e pregiudicare, in ultima istanza, il processo decisionale dei consumatori. In effetti, è possibile che programmi di educazione finanziaria basati su una semplice distribuzione di informazioni non producano risultati positivi. I pochi dati disponibili sembrano suggerire che le strategie didattiche risultano più efficaci se i destinatari vengono attivamente coinvolti in simulazioni che consentono di confrontarsi in modo diretto con guadagni e perdite.

Vale la pena ancora sottolineare come il successo dei programmi di educazione finanziaria dipenda in larga misura dalla consapevolezza dei destinatari circa il proprio livello di competenza finanziaria e l’enorme impatto che questo può avere sul proprio benessere nel medio e lungo periodo. Con tutta probabilità, chi è cosciente di avere una scarsa competenza finanziaria sarà più ricettivo ai programmi di educazione finanziaria e si impegnerà attivamente per acquisire le informazioni e le conoscenze di cui ha bisogno. Per far sviluppare questa consapevolezza, i responsabili dei programmi devono utilizzare strategie di comunicazione efficaci, dinamiche  e incisive.

La conoscenza dei costi associati a decisioni finanziarie non oculate è un altro elemento di grande importanza. I consumatori sono abituati a informarsi approfonditamente prima di effettuare acquisti di beni relativamente sofisticati o investimenti importanti (ad esempio in campo immobiliare) e il costo derivante da decisioni poco avvedute in questi settori è loro ben chiaro. È necessario incoraggiare i consumatori a comportarsi nello stesso modo anche quando si tratta di acquistare prodotti e servizi finanziari e bancari.

4. Le iniziative di educazione finanziaria della Banca d’Italia

In Italia, l’attenzione verso l’educazione finanziaria è recente. Essendo stata tra le prime istituzioni a sottolineare l’importanza di un simile argomento, la Banca d’Italia ha in più occasioni ribadito la necessità da parte degli investitori di disporre di competenze finanziarie appropriate e aggiornate quale fattore chiave di un ampio intervento a favore della crescita economica. Da allora molte iniziative sono state avviate in questo senso.

Le ultime due edizioni dell’indagine della Banca sui bilanci e sulla ricchezza delle famiglie, relative agli anni 2006  e 2008, includevano quesiti specifici per misurare la competenza finanziaria della popolazione italiana (quali la capacità di leggere un estratto conto, calcolare le variazioni nel potere d’acquisto, misurare il rendimento delle obbligazioni distinguere tra vari tipi di mutui). Come già ricordato, i risultati del sondaggio sono in linea con quelli ottenuti in altri paesi avanzati e confermano l’esigenza di sviluppare programmi di educazione finanziaria: circa il 50 per cento delle famiglie italiane non possiede, infatti, la conoscenza di base necessaria per prendere decisioni informate sulle transazioni finanziarie più comuni.

Dal 2007, il sito Web della Banca d’Italia contiene una sezione dedicata all’educazione finanziaria. In essa vengono fornite in modo facile e intuitivo informazioni relative ai principali prodotti bancari nonché una spiegazione chiara di concetti economici, bancari e finanziari. Nel prossimo futuro la sezione verrà resa più interattiva e attraente per il pubblico.

I giovani, in particolare gli studenti, sono i destinatari prioritari dei programmi di educazione finanziaria della Banca d’Italia. Sulla base di un protocollo di intesa, sottoscritto con il Ministero della Pubblica Istruzione a novembre del 2007, nel 2008 è stato avviato un progetto sperimentale per l’inclusione dei corsi di educazione finanziaria nei programmi scolastici. Questa iniziativa, ispirata dai principi e dalle  migliori prassi riconosciute  a livello internazionale, è il primo progetto in questo campo promosso da autorità pubbliche in Italia ed è specificatamente rivolto agli studenti. Esperti del Ministero della Pubblica Istruzione e della Banca d’Italia hanno collaborato alla stesura delle lezioni sulla valuta e sugli strumenti di pagamento.

La prima tranche del programma ha avuto luogo nell’anno scolastico 2008-09 e ha coinvolto un numero limitato di scuole elementari, medie inferiori e medie superiori, distribuite su tutto il territorio nazionale. L’efficacia dei programmi è stata misurata tramite test che sono stati sottoposti agli studenti prima e dopo lo svolgimento delle lezioni. I test sono stati sottoposti anche a un campione di riferimento composto da studenti a cui non era stata impartita alcuna nozione di educazione finanziaria. I test sono stati sviluppati in collaborazione con INVALSI, l’istituto nazionale per la valutazione del sistema educativo di istruzione e di formazione. I risultati hanno dimostrato l’efficacia dei programmi di educazione finanziaria nel migliorare la familiarità degli studenti con il denaro e gli strumenti di pagamento alternativi (con un incremento della percentuale di risposte corrette dall’81 al 89 per cento nelle scuole elementari, dal 70 al 76 per cento nelle scuole medie inferiori e dal 60 al 69 per cento nelle medie superiori).

I risultati ottenuti hanno spinto la Banca d’Italia e il Ministero della Pubblica Istruzione ad estendere il progetto all’anno scolastico in corso, coinvolgendo 650 scuole e 8.500 studenti in tutto il Paese. I risultati dei test confermano, su scala più ampia, l’efficacia del programma.

Misurare l’impatto dei programmi di educazione finanziaria non è tuttavia un compito semplice. Ci sono difficoltà di carattere tecnico, dal momento che l’adozione di un protocollo sperimentale rigoroso può essere difficile in un ambiente scolastico, dove la standardizzazione confligge con la facoltà discrezionale che i docenti devono mantenere, i rischi di contaminazione sono elevati e anche problemi di natura etica possono essere rilevanti. Soprattutto, la misurazione dell’impatto di questi programmi sul comportamento finanziario - il nostro principale obiettivo - non è affatto banale, dal momento che gli studenti si trovano probabilmente ancora molto lontani dal momento in cui inizieranno a prendere le loro prime importanti decisione finanziarie.

Per fare fronte a queste difficoltà, il prossimo anno verrà avviato un programma studiato specificatamente per verificare se l’educazione finanziaria migliori la capacità di sfruttare le opportunità offerte dal sistema finanziario (con riferimento ai prestiti, al risparmio previdenziale, alle polizze assicurative, all’investimento dei risparmi). Il programma si basa su un protocollo sperimentale e sarà “somministrato” a studenti di scuola media superiore. Sulla base di una procedura standardizzata, a questi studenti verranno fornite nozioni generali sul ruolo del sistema finanziario, su come prendere decisioni finanziarie oculate e su come identificare e valutare rischi e benefici connessi a tali scelte. Prima e dopo il corso, sia gli studenti che hanno preso parte al programma sia quelli di un campione di riferimento dovranno confrontarsi con situazioni problematiche simulate in cui vengono proposti i principali elementi che sottostanno alle decisioni finanziarie reali. L’obiettivo è quello di misurare l’efficacia dei percorsi di educazione finanziaria tramite i cambiamenti nella qualità delle decisioni osservate.

Oltre alle iniziative di educazione finanziaria, i policy-makers potrebbero – e dovrebbero – collaborare con altri attori, in particolare con le associazioni dei consumatori e delle imprese. La Banca d’Italia collabora con altre autorità di vigilanza e regolamentazione – Consob, Isvap, Covip, AGCOM – per la definizione di una strategia coordinata a livello nazionale.

5. Conclusioni

È improbabile che la presenza a livello mondiale di un più alto livello di alfabetismo finanziario nel mondo avrebbe contribuito significativamente a contenere la crisi finanziaria, ed è altresì improbabile che ciascun individuo possa prendere decisioni finanziarie complesse agendo da consulente finanziario di se stesso. Occorre che la regolamentazione e la vigilanza operino per rendere il sistema finanziario più resistente agli shock e migliorarne l’efficacia in un contesto maggiormente concorrenziale ma anche più stabile. Ed è molto probabile che tali cambiamenti comporteranno una minore assunzione di rischi e forse minori guadagni per l’industria finanziaria così come per la clientela.

Questo già rappresenta un motivo di per sé sufficiente per investire nell’educazione finanziaria. Un effetto di rilievo della crisi potrebbe infatti essere la sostanziale perdita di fiducia nei confronti dell’industria finanziaria. Ne potrebbe conseguire una diffusa riluttanza a prendere decisioni consapevoli e fondamentali relative al risparmio previdenziale; qualcuno potrebbe finire per essere così scoraggiato da non sfruttare neanche le opportunità di investimento più sicure, ancorché non prive di rischio; qualcun altro potrebbe rimettersi alla ricerca di elevate possibilità di guadagno senza comprendere, in un contesto di rendimenti più bassi, i maggiori rischi presenti; la maggior parte potrebbe mantenere una profonda diffidenza verso qualsiasi forma di indebitamento.

Per questo motivo, sebbene non possa essere considerato una panacea, l’investimento nell’educazione finanziaria è uno strumento importante per far fronte ai nostri doveri istituzionali: proteggere il risparmio, assicurare la stabilità e promuovere la concorrenza. In Italia, il fatto che i programmi di educazione finanziaria stiano solo ora iniziando a vedere la luce può offrire l’opportunità per sviluppare iniziative efficaci facendo riferimento alle migliori prassi internazionali. Dobbiamo identificare le esigenze della popolazione in termini di educazione finanziaria, sviluppare i necessari quadri di riferimento e collaborare attivamente con tutti gli attori coinvolti.

Le esigenze di educazione finanziaria vanno definite in una prospettiva nazionale. Ciononostante, lo sviluppo di strategie comuni e la condivisione di informazioni ed esperienze a livello internazionale sono essenziali per conseguire risultati soddisfacenti.



