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Come la disinformazione ridisegnerà il campo di battaglia del Private Banking e 
perché l’educazione #nanziaria è l’unica arma e$cace

Einstein temeva che dopo le bombe sarebbero tornate le pietre. Nel Private 
Banking, dopo i tassi, i brand e le killer application, il campo di battaglia tor-
nerà a qualcosa di altrettanto elementare: la verità.

1. Una guerra che cambia regole

Per decenni, la competizione nel 
Private Banking si è combattuta lun-
go direttrici familiari e tutto somma-
to prevedibili: la forza del brand, l’in-
novazione di prodotto, la guerra dei 
tassi, l’esclusività del servizio, la qua-
lità della relazione con il cliente. A 

queste si aggiungevano le cosiddette 
killer application, soluzioni tecnologi-
che o consulenziali così innovative da 
riposizionare l’o"erta di un interme-
diario rispetto ai concorrenti e i pro-
grammi di customer care, progettati 
per elevare l’esperienza di servizio a 
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non impegnano le rispettive organizzazioni di riferimento.
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un livello tale da rappresentare, di per 
sé, un argomento di !delizzazione. 
Leve misurabili, governabili, fondate 
su metriche consolidate. L’interme-
diario !nanziario sapeva chi fossero 
i propri avversari, ne conosceva le 
strategie, poteva studiarne le mosse e 
rispondere con le proprie. 

Quel campo sta mutando in pro-
fondità. Non perché le leve tradizio-
nali abbiano perso rilevanza -brand, 
servizio, innovazione continuano a 
contare- ma perché un nuovo compe-
titor si è a"acciato sulla scena: silen-
te, pervasivo, di%cile da identi!care 
e ancor più da contrastare. È la di-
sinformazione !nanziaria, e con essa 
l’intero ecosistema di attori, piatta-
forme e meccanismi che la alimen-

tano. Un avversario che non sottrae 
clienti attraverso un’o"erta migliore, 
ma li disorienta, li espone a rischi pa-
trimoniali e, nei casi più gravi, li con-
duce verso perdite devastanti. 

L’industria italiana, che secondo i 
dati pubblicati nel suo Rapporto da 
AIPB, a !ne 2024 ha raggiunto il re-
cord storico di 1.257 miliardi di euro 
di masse in gestione con una crescita 
del 14,1% rispetto all’anno prece-
dente, opera dunque in un contesto 
paradossale: cresce in volumi e so!-
sticazione di servizio, ma si confronta 
con un ambiente esterno informativo 
che lavora, consapevolmente o meno, 
contro l’interesse dei suoi stessi clien-
ti.

2. L’overload informativo come terreno fertile

Il cliente del Private Banking non 
è più soltanto il decisore isolato di un 
tempo, che a%dava le proprie scel-
te patrimoniali a un interlocutore 
di !ducia e a una cerchia ristretta di 
fonti quali!cate. Oggi è un soggetto 
immerso in un &usso incessante di 
stimoli: social media, newsletter, po-

dcast !nanziari, canali Telegram, in-
%uencer che si improvvisano gestori 
di portafoglio, piattaforme che pro-
mettono rendimenti straordinari con 
la disinvoltura di un titolo clickbait. 
Il problema non è la scarsità di infor-
mazione, ma la sua sovrabbondanza 
indiscriminata. Il cliente fatica a di-
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stinguere un’analisi rigorosa da un’o-
pinione travestita da competenza, 
una raccomandazione prudente da 
una lusinga speculativa, un dato ve-
ri!cato da una narrazione costruita 
ad arte. E in questa confusione il rap-
porto !duciario -il bene più prezio-
so nella relazione tra intermediario e 
cliente- si erode silenziosamente. 

Come ha osservato Antonel-
la Massari, Segretario Generale di 
AIPB, «la !ducia degli investitori nel 
valore degli investimenti è la leva per 
favorire la crescita della ricchezza pri-
vate»: un legame che si costruisce nel 
tempo e che l’ecosistema della disin-

formazione può compromettere in 
pochi secondi.

In Italia solo il 37% degli adulti 
possiede competenze !nanziarie ade-
guate, un dato che ci colloca ben al 
di sotto della media dei Paesi OCSE. 
Questo de!cit di alfabetizzazione non 
è soltanto un problema educativo: 
è un moltiplicatore di vulnerabilità. 
Un investitore privo degli strumenti 
critici per decodi!care l’informazio-
ne è, per de!nizione, una preda più 
facile per chi quella informazione la 
manipola.

3. L’intelligenza arti"ciale: ampli"catore di complessità

L’avvento dell’intelligenza arti-
!ciale generativa ha introdotto un 
ulteriore livello di complessità che 
rende il panorama non soltanto più 
a"ollato, ma nella sua stessa natura 
più insidioso. Se !no a ieri la disin-
formazione !nanziaria era opera di 
soggetti identi!cabili -tru"atori, con-
sulenti spregiudicati, divulgatori in-
competenti- oggi può essere generata 
su scala industriale da algoritmi che 

producono contenuti indistinguibili, 
nella forma, da quelli di un analista 
esperto. Le manipolazioni !nanziarie 
su Internet sono forse la manifesta-
zione più inquietante di questa evo-
luzione. 

Il caso italiano è emblematico: nel 
corso del 2024 e del 2025, la Con-
sob ha dovuto oscurare centinaia di 
siti che utilizzavano video deepfake di 
!gure istituzionali, dalla Presidente 
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del Consiglio al Presidente della Re-
pubblica, dal Ministro dell’Economia 
al Governatore di Banca d’Italia, ed 
esponenti del mondo imprenditoriale 
per promuovere piattaforme di inve-
stimento fraudolente e servizi abusivi 
su cripto-attività. A novembre 2025, 
il numero complessivo dei siti oscura-
ti dalla Consob aveva superato quo-
ta 1.496, un dato in crescita espo-
nenziale rispetto all’ultimo biennio. 
Anche i numeri della Polizia Postale 
confermano la dimensione del feno-
meno: nei primi otto mesi del 2025 
sono stati trattati oltre 12.000 casi 
di tru"e informatiche, per un totale 
di 143 milioni di euro sottratti alle 
vittime, con il falso trading online 
che ha assorbito l’81% delle perdite 
economiche complessive: una cre-
scita del 15% rispetto allo stesso pe-
riodo dell’anno precedente. Come 
ha sottolineato il suo direttore Ivano 
Gabrielli, «potremmo de!nirla una 
tru"a online versione 5.0, gestita in-
teramente con l’AI». Il dato più signi-
!cativo, e per certi versi più allarman-
te, riguarda il pro!lo delle vittime: 
contrariamente a quanto si potrebbe 
supporre, si tratta prevalentemente di 
soggetti con istruzione medio-alta e 

disponibilità economiche importan-
ti: in una parola, il target naturale del 
Private Banking. 

A marzo 2025, un segnale istitu-
zionale di rilievo è giunto dall’ESMA 
(European Securities and Markets 
Authority) che, congiuntamente alla 
Consob e alle altre autorità nazionali, 
ha pubblicato una scheda informa-
tiva speci!ca sui rischi dell’utilizzo 
dell’intelligenza arti!ciale per le deci-
sioni di investimento. Il documento 
evidenzia senza ambiguità i pericoli 
legati a consigli fuorvianti generati da 
strumenti di IA, a promesse di facili 
guadagni, alla mancanza di supervi-
sione regolamentare e ai rischi per 
la privacy. L’invito è perentorio: non 
a%darsi ciecamente all’IA, ma con-
siderarla come una delle tante fonti 
informative, privilegiando sempre un 
approccio consapevole e, se necessa-
rio, rivolgendosi a professionisti au-
torizzati. 

Le stesse allucinazioni dei modelli 
linguistici -risposte plausibili ma di 
fatto errate- costituiscono una nuova 
forma di disintermediazione invo-
lontaria. Un cliente che interroga un 
assistente virtuale sulla convenienza 
di un prodotto !nanziario riceve una 
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risposta articolata, apparentemente 
competente, talvolta persuasiva. Ma 
essa può essere priva di fondamento, 
costruita su pattern linguistici anzi-
ché su analisi reali. È la disinterme-

diazione per via algoritmica: il consu-
lente umano non viene sostituito da 
un concorrente migliore, ma da un 
simulacro che “non sa di non sapere”.

4. Il competitor silente

La disinformazione !nanziaria 
non si presenta come un concorren-
te nel senso tradizionale del termine. 
Non ha un marchio, non pubblica bi-
lanci, non partecipa a eventi di setto-
re. Eppure, sottrae attenzione, erode 
!ducia, devia decisioni. Agisce come 
un rumore di fondo che, a forza di 
accumularsi, !nisce per coprire il se-
gnale. I suoi attori sono molteplici 
e spesso inconsapevoli del ruolo che 
ricoprono: l’in%uencer che sempli!ca 
!no alla distorsione, la piattaforma 
che privilegia l’engagement sulla cor-
rettezza, il bot che ampli!ca narrazio-
ni di mercato costruite ad arte, il mo-
tore di ricerca che restituisce risultati 
ordinati per popolarità anziché per 
a%dabilità, il meme !nanziario che 
veicola sotto l’apparenza dell’ironia 
narrative capaci di orientare decisio-
ni patrimoniali signi!cative. E poi ci 

sono gli attori intenzionali: le fabbri-
che di tru"e online, i sistemi di pu-
mp-and-dump sui mercati crypto, le 
campagne di phishing so!sticato che, 
grazie all’AI, possono ora personaliz-
zarsi su ciascuna vittima con una pre-
cisione senza precedenti. 

L’indagine di Investigate Europe 
del novembre 2025 ha portato alla 
luce la dimensione continentale del 
fenomeno: le tru"e !nanziarie onli-
ne legate a criptovalute e piattaforme 
di trading rappresentano ormai una 
delle attività criminali più di"use e 
redditizie in Europa, con miliardi di 
euro persi ogni anno. Meta e Goo-
gle, pur dichiarando di accettare solo 
inserzioni da società autorizzate, nei 
fatti ospitano e monetizzano migliaia 
di pubblicità fraudolente ogni gior-
no. Come ha confermato la Consob, 
«con Google abbiamo trovato un ac-



cordo, mentre Meta si è dimostrata 
meno collaborativa». 

Il Digital Services Act europeo, 
pur introducendo nuovi obblighi, 
esonera le piattaforme da un mo-
nitoraggio proattivo dei contenuti, 
creando un vuoto operativo sfrut-
tato sistematicamente dai criminali 
digitali. Per il consulente !nanziario 

e per l’intermediario, questo scena-
rio implica un cambio di paradigma. 
Non basta più eccellere nel proprio 
mestiere: occorre anche protegge-
re il cliente -come già osservato- da 
un contesto informativo che lavora 
sistematicamente contro l’interesse 
del cliente. È su questo terreno che si 
gioca la partita.

5. La funzione di "ltro: oltre il servizio, la protezione

Intervenire in questo scenario non 
signi!ca soltanto elevare il livello qua-
litativo del servizio o"erto al cliente. 
Signi!ca sviluppare una funzione di 
!ltro che !no a oggi non rientra-
va nel perimetro tradizionale della 
consulenza patrimoniale, ma che si 
colloca a monte della relazione di in-
vestimento vera e propria, nel territo-
rio in cui il cliente forma le proprie 
convinzioni, elabora le informazioni 
che riceve, costruisce le aspettative su 
cui baserà le proprie decisioni. Il con-
cetto di !ltro è qui inteso nella sua 
accezione più rigorosa: non censura, 
né paternalismo o sempli!cazione 
riduttiva della complessità. Piutto-
sto, capacità di interporre tra il &usso 

informativo indistinto e la decisione 
patrimoniale del cliente uno strato 
di competenza critica che consenta 
di «separare il segnale dal rumore», 
il dato dalla manipolazione, la fonte 
autorevole dall’imitazione so!sticata. 
In un’epoca in cui l’intelligenza arti!-
ciale rende indistinguibile il vero dal 
verosimile, questa funzione assume 
un valore che è, letteralmente, patri-
moniale. 

L’intermediario che si limita a ge-
stire un portafoglio senza presidiare il 
contesto informativo in cui il clien-
te è immerso opera, di fatto, in un 
campo incompleto. È come un me-
dico che prescrive una terapia senza 
curarsi dell’ambiente in cui il pazien-
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te vive, delle sostanze a cui è esposto, 
delle informazioni sanitarie -spesso 
fuorvianti- che ne condizionano i 
comportamenti. Aiutare il cliente a 
discriminare trasforma il consulente 
da fornitore di soluzioni !nanziarie 
a custode della consapevolezza pa-
trimoniale del cliente: un ruolo più 
ampio, più impegnativo, ma anche 
enormemente più strategico e difen-
dibile nel tempo. 

Questo cambio di prospettiva ha 
implicazioni profonde sulla proposta 
di valore del Private Banking. Come 
rileva l’ultima indagine AIPB-BVA 
Doxa sulla clientela private, sono 
quattro gli elementi imprescindibili 

della proposta di valore: professiona-
lità dei consulenti, personalizzazio-
ne delle scelte, ampiezza dell’o"erta, 
tempestività nel fornire informazio-
ni. La funzione di !ltro arricchisce 
ciascuno di questi pilastri di un nuo-
vo signi!cato: la professionalità non è 
più soltanto competenza tecnica ma 
anche capacità di decodi!ca dell’am-
biente informativo; la personalizza-
zione include la comprensione del 
pro!lo di vulnerabilità informativa 
del singolo cliente; l’ampiezza dell’of-
ferta si estende alla dimensione edu-
cativa; la tempestività diventa anche 
capacità di allerta preventiva.

6. L’educazione "nanziaria come risposta strategica

Se la disinformazione è il nuo-
vo campo di battaglia, l’educazio-
ne !nanziaria è l’unica arma che 
può restituire al cliente, e di ri&esso 
all’intermediario, un vantaggio strut-
turale. Essa non va intesa come mero 
trasferimento di nozioni tecniche, 
ma come costruzione sistematica di 
consapevolezza critica: la capacità di 
a"rontare un ambiente informativo 

ostile senza subirne passivamente gli 
e"etti. L’AIPB ha colto questa esigen-
za con crescente lucidità sostenendo, 
sulle colonne del Sole 24 Ore, che 
l’educazione !nanziaria può favorire 
la crescita, sottolineando come «le 
nuove generazioni saranno chiamate 
a prendere decisioni economiche e 
patrimoniali in uno scenario econo-
mico-!nanziario più complesso e più 
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incerto, con dinamiche economiche 
meno favorevoli, gravate da forti re-
sponsabilità individuali». 

Un’iniziativa che si innesta nel sol-
co del Primo Rapporto sull’educazio-
ne !nanziaria nelle scuole italiane del 
Comitato Edu!n (dicembre 2025), 
secondo il quale il 71,3% delle scuole 
secondarie superiori ha avviato per-
corsi dedicati nell’ultimo triennio, 
un dato incoraggiante, ma segnato 
da forti disparità tra istituti tecnici 
e professionali, con una copertura 
più avanzata al Nord rispetto al Cen-
tro-Sud, e una persistente necessità 
di formazione quali!cata per i do-
centi, nel 55,9% dei casi individuati 
per disponibilità personale più che 
per e"ettiva competenza !nanziaria. 
Educare il cliente signi!ca, anzitut-
to, dotarlo degli strumenti per rico-
noscere le minacce: identi!care un 
deepfake, comprendere i meccanismi 
di una tru"a online, distinguere una 
fonte autorevole da un’opinione non 
quali!cata, interpretare con cautela le 
risposte di un sistema di intelligenza 
arti!ciale. 

Proprio su quest’ultimo punto la 
citata scheda ESMA-Consob è cri-
stallina: gli strumenti di IA pubblica-

mente disponibili «non sono autoriz-
zati né supervisionati dalle Autorità 
di regolamentazione !nanziaria» e gli 
investitori che li utilizzano «non sono 
tutelati come quando utilizzano i ser-
vizi di imprese di investimento auto-
rizzate». Un messaggio che l’industria 
del Private Banking dovrebbe far pro-
prio e ampli!care con ogni mezzo a 
disposizione.

Ma educare signi!ca anche, e forse 
soprattutto, ricostruire quel rapporto 
di !ducia informata che la sovrab-
bondanza di stimoli ha contribuito a 
indebolire. Un cliente consapevole sa 
perché ha bisogno del consulente e sa 
riconoscere il valore di ciò che riceve: 
la competenza certi!cata, la relazione 
personale, il giudizio ponderato. Un 
cliente che comprende la complessità 
dei mercati non cerca scorciatoie nei 
meme o nelle promesse virali. 

L’OCSE stessa, nella sua indagi-
ne internazionale del 2023 sull’alfa-
betizzazione !nanziaria degli adulti, 
ha rilevato che solo il 41% di quelli 
che utilizzano prodotti e servizi !-
nanziari online raggiunge il livello 
minimo di alfabetizzazione !nanzia-
ria digitale. Del resto anche la Banca 
d’Italia, attraverso l’indagine IACO-
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FI condotta su un campione di quasi 
5.000 individui, ha introdotto per la 
prima volta nel 2023 la misurazione 
delle competenze !nanziarie digitali, 

riconoscendo esplicitamente che la 
dimensione digitale è ormai inscindi-
bile dalla capacità di compiere scelte 
patrimoniali consapevoli.

7. Un nuovo mandato per l’industria

La s!da che attende il Private Ban-
king non è dunque soltanto commer-
ciale o tecnologica. È culturale. Ri-
chiede che l’industria assuma su di sé 
un mandato che trascende la gestione 
del patrimonio in senso stretto: assu-
mere -come illustrato nei paragra! 
precedenti- il ruolo di guida consa-
pevole in un ecosistema informativo 
che, senza orientamento quali!cato, 
è diventato un terreno sistematica-
mente minato. Gli intermediari che 
sapranno interpretare questo man-
dato, investendo in programmi di 
educazione !nanziaria strutturati, in 
strumenti di alfabetizzazione digitale, 
in iniziative che ra"orzino la capacità 
critica della propria clientela, in si-
stemi di allerta preventiva contro le 
minacce informative, non staranno 
semplicemente difendendo il proprio 
modello di business. Staranno co-
struendo le fondamenta di una rela-

zione più profonda, più resiliente e, 
in ultima analisi, più redditizia. 

Questo approccio non è un servi-
zio aggiuntivo: è la cifra stessa di una 
consulenza patrimoniale all’altezza 
dei tempi. L’iniziativa della IOSCO 
(International Organization of Se-
curities Commissions), che nel mag-
gio 2025 ha pubblicato un richiamo 
formale alle piattaforme digitali per 
il contrasto alle tru"e online, e la 
parallela azione dell’ESMA, che nel 
proprio statement sulla MiFID II ha 
esteso l’applicabilità delle regole di 
tutela degli investitori anche al conte-
sto dell’intelligenza arti!ciale, confer-
mano che la direzione è tracciata: il 
quadro regolamentare si muove verso 
una maggiore protezione, ma la rego-
lamentazione da sola non basterà. La 
capacità del cliente di discernere au-
tonomamente il vero dal falso, l’op-
portunità dalla trappola, il consiglio 
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dalla manipolazione, resta il presidio 
ultimo e più e%cace. 

In altri termini, l’educazione !-
nanziaria non è un costo per l’in-
dustria del Private Banking: è il più 
potente strumento di !delizzazione e 
di"erenziazione strutturale che il set-
tore abbia a disposizione. Un cliente 
educato è un cliente che resta, perché 
ha gli strumenti per comprendere il 
valore di ciò che riceve; un cliente di-

sinformato è un cliente che si perde, 
sedotto da promesse che non vengo-
no mantenute. Perché nel mondo che 
sta arrivando, il vero vantaggio com-
petitivo non sarà la killer application 
o il tasso più aggressivo. Sarà la capa-
cità di essere riconosciuti come l’an-
tidoto alla confusione: la voce a%da-
bile in un coro di rumore, il punto 
di riferimento certo in un paesaggio 
informativo sempre più opaco.
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