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SAGGI

Consulenza finanziaria e robo-advisor: profili cognitivi *

1. Vi do subito due notizie: una cattiva e una buona. Quella cattiva
¢ che devo ammettere di non avere ancora maturato idee chiarissime in
merito ai reali meccanismi dell’intelligenza artificiale e, di conseguen-
za, sull’effettiva portata e sui limiti della consulenza finanziaria fornita
da un robot. La buona notizia ¢ che, proprio per questo motivo, il mio
intervento sara piuttosto breve, se non altro per evitare di dire troppe
sciocchezze su tale argomento.

Tenterd qualche riflessione “a monte” dei problemi; evitando oggi di
scendere nel dettaglio della tematica.

Inizierd col raccontarvi che ho scritto questo mio breve intervento
nella splendida biblioteca della Fondazione Querini Stampalia a Venezia
(dove ogni tanto mi rifugio a pensare, libero dalla dittatura delle orride
mail). Li sono sempre andato con molto piacere, anche perché il rappor-
to umano con le addette al ricevimento ¢ sempre stato particolarmente
confortante, rassicurante, diciamo quasi complice.

L'ultima volta pero, al desk, non c’era praticamente pill nessuno: una
tessera magnetica ti riconosceva, ti consentiva I'accesso aprendoti un
tornello; e se poi uscivi dalla sala lettura per un caffé o per sgranchirti
le gambe un simpatico robot luminoso, naturalmente con schermo inte-
rattivo fouch, ti chiedeva se intendevi conservare il tuo posto per trenta
minuti, ovvero se stavi uscendo definitivamente ... Provare per credere.

Tutto bene, per carita. Tutto piu ordinato, piu silenzioso, piu efficien-
te, soprattutto molto pitt economico (per la Fondazione, beninteso).

*Intervento svolto il 16 aprile 2018 in Roma, presso I Universita Mercatorum, nellam-
bito di un incontro di studio dedicato al Fin-Tech.
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Saggi

Ma uno dei motivi che mi aveva sempre spinto (di certo inconscia-
mente) in quella bellissima biblioteca, purtroppo non c’era piu. Erano
venute meno ... le persone che mi erano simpatiche! E non ¢ affatto
poco. Almeno per me, che sono un umano e non un robot.

Forse I'esempio non € tra i pit pertinenti rispetto al nostro tema,
ma credo che quanto vi ho appena raccontato comunque faccia ben
emergere come noi umani abbiamo, per cosi dire, “racchiusa in noi”
una propensione antropologica verso le altre persone; in logiche poi
di marcata empatia e correlazione (positiva o negativa che sia) rispetto
all'essere e all’agire degli altri nostri simili. Del resto, la recente scoperta
dell’esistenza dei c.d. neuroni specchio lo conferma pienamente, anche
a livello squisitamente scientifico (e non soltanto antropologico).

Insomma, noi siamo da sempre, e prima di tutto, umani in mezzo
ad altri umani, ovvero umani in mezzo ad altri animali. Talvolta siamo
umani in mezzo a vegetali e a cose non animate.

Ma non siamo ancora, antropologicamente intendo, umani in mezzo
a cose, per cosi dire, “animate”. Forse lo saremo tra un po’ di tempo. Ma
di certo non lo siamo oggi.

2. E allora, alla luce di cio, nell’attuale contesto in cui 'uvomo € ormai
chiamato anche a confrontarsi con cose “animate”, una domanda si im-
pone davvero prima di ogni altra: mutano (e, in caso affermativo, “come”
mutano) gli atteggiamenti (psicologici e cognitivi) dell'uomo di fronte
a una cosa “animata”, di fronte a una macchina intelligente, di fronte a
un robot?

Dobbiamo necessariamente chiederci: se, e come, cambiano le nostre
sicurezze, i nostri dubbi, le nostre paure, le nostre percezioni, le nostre
convinzioni, le nostre reazioni, di fronte a una macchina fornita di intel-
ligenza artificiale, in rapporto al nostro comportamento di fronte a un
altro umano.

Siamo proprio sicuri che le domande che poniamo a un umano sono
esattamente le stesse che porgemmo a una macchina intelligente?

Siamo soprattutto sicuri che le risposte che ci provengono da una
macchina intelligente verranno da noi “percepite” nello stesso modo che
se ci pervenissero da un umano?

Siamo poi sicuri che il livello di fiducia che potremmo riporre in un
nostro consimile in carne e ossa sarebbe equivalente al livello di fiducia
che potremmo riporre in un robot intelligente?

3. Tutte queste questioni sono indubbiamente delicate e di vertice;
e la ricerca delle risposte pili appropriate non puo non implicare una
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diffusa sperimentazione empirica, accurati test psicologici e neurologici
su campioni significativi di persone, nonché un ampio confronto sui
risultati raggiunti nell’ambito della comunita scientifica.

Per rispondere alle domande che ho appena posto occorre all’evi-
denza, e prima di tutto, sperimentare come in concreto si pone I’homo
sapiens oeconomicus di fronte a una “cosa” che non resta passiva, che
non ¢ inanimata, ma che al contrario agisce, si esprime, decide autono-
mamente dall’essere umano che ha di fronte.

In effetti, questa problematica di vertice, soprattutto se messa in rela-
zione ai comportamenti economici delle persone, non puo essere risolta
senza preventive e accurate sperimentazioni sul campo, poi seguite da
riflessioni speculative a valle delle stesse.

4. Sperimentazioni e riflessioni che tuttavia — ad oggi — mi sembrano
ancora mancare ....

Se infatti ¢ vero che la lunga e faticosa messa a fuoco dei comporta-
menti dell’homo oeconomicus ha da qualche anno avuto una convincen-
te evoluzione grazie ai risultati cui sono pervenuti gli studiosi di finanza
comportamentale (i quali hanno ben messo in luce le molte irrazionalita,
i molti condizionamenti e le molte distorsioni cognitive presenti nell’a-
gire economico degli individui), € pero altrettanto vero che i pur recenti
studi di finanza comportamentale considerano e analizzano il comporta-
mento umano nel campo dell’economia senza opportunamente valutare
la variabile costituita dall'interazione dell’intelligenza umana con l'intel-
ligenza artificiale.

Insomma: abbiamo a disposizione dei significativi risultati sui com-
portamenti economici delluomo (quelli appunto cui ¢ pervenuta la
finanza comportamentale) che, pur essendo abbastanza recenti, non
sembrano considerare (o forse, pitt semplicemente, non hanno fatto in
tempo a considerare ...) quella che possiamo considerare 1'ultima, im-
portante, variabile cognitiva affacciatasi sulla scena: il peculiare rapporto
dell’homo oeconomicus con una macchina intelligente, con un robot.

In effetti, chi ha confidenza con la letteratura in argomento puo age-
volmente constatare come praticamente in nessuno degli scritti (e ag-
giungo: degli esperimenti cognitivi che ne sono alla base) che trattano
di finanza comportamentale viene compiutamente analizzata la tematica
dell'intelligenza artificiale; cosi come, parimenti, negli scritti che ana-
lizzano la robotica e l'intelligenza artificiale si tende a non considerare
piu di tanto i complessi profili cognitivi degli utilizzatori della robotica
stessa.
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Un esempio per tutti, credo piuttosto significativo. Ho esaminato con
molta attenzione gli Indici degli ultimi quindici anni di una bellissima ri-
vista de Il Mulino, dal titolo molto, molto promettente “Sistemi Intelligen-
ti. Rivista quadrimestrale di scienze cognitive e di intelligenza artificiale”
(rivista risalente addirittura alla meta degli anni "80 del secolo scorso e
la cui lettura consiglio a tutti), ma non ho trovato nessuno studio dedi-
cato all’analisi dei peculiari deficit, dei particolari bias e delle particolari
euristiche che si presentano nelluomo quando questo € chiamato a
confrontarsi con una macchina pensante e interagente: in altri termini,
con un robot dotato di intelligenza artificiale.

Certo, ben sappiamo che si € sviluppato (da circa vent’anni) uno
specifico ramo della ricerca (il c.d. affective computing) che studia la
possibilita di un computer di riconoscere lo stato emotivo dell’'utente
e la possibilita di manipolare di conseguenza le sue reazioni (anche in
senso positivo, beninteso).

Ma trattasi di prospettiva assai diversa da quella che ho appena trac-
ciato; che invece ha ad oggetto 'analisi delle reazioni umane di fronte
a una macchina dotata di intelligenza artificiale “non emotivamente in-
terattiva”.

Insomma, credo si debba pazientare e attendere ancora un po’ di
tempo per riuscire a mettere a fuoco i peculiari deficit cognitivi delluo-
mo di fronte alle macchine intelligenti.

5. Nel caso dei robo-advisor in campo finanziario questo problema,
se vogliamo, ¢ poi aggravato dal fatto che, mentre un robot c.d. “indu-
striale” (o “di servizio”) € uno strumento tecnico-professionale che viene
normalmente utilizzato in un ambiente lavorativo (da persone specifi-
camente addestrate), il robot c.d. “sociale” potrebbe venir utilizzato da
persone assolutamente non specializzate, le quali pertanto interagiscono
con la macchina intelligente senza alcuna specifica preparazione preli-
minare.

Ed ¢ a questa seconda categoria dei robot “sociali” che appartengono
i robo-advisor finanziari c.d. “puri”, cioe quelli che si interfacciano esclu-
sivamente per via digitale, quelli che non necessitano di un intervento
di un advisor umano specializzato che si ponga (professionalmente) tra
il robot digitale e il suo fruitore finale.

6. Ciod detto, credo pero che, nella nostra specifica prospettiva, di

molti dei risultati cui € pervenuta sin qui la finanza comportamentale si
riesca comunque a far tesoro.
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Innanzitutto, credo che quasi tutti i ridetti risultati ben potrebbero
essere “recuperati” e utilmente applicati perlomeno in tutte quelle situa-
zioni in cui il risparmiatore-investitore si interfacci con un professionista
umano, preparato e capace di sfruttare al meglio il robot finanziario; in
tutte quelle situazioni, quindi, in cui ’homo oeconomicus non ha prati-
camente “contatti” diretti con il robo-advisor (limitandosi ad averli con il
consulente umano).

In questi casi non credo infatti che la presenza di un’intelligenza arti-
ficiale possa influenzare piu di tanto (cognitivamente) il fruitore del ser-
vizio, interfacciandosi quest’ultimo fondamentalmente con una persona
umana e non gia con un robot.

Ma dove anche, anzi sopratutto, i risultati cui € pervenuta la finanza
comportamentale sui deficit cognitivi dell’homo oeconomicus, potrebbe-
ro essere sfruttati al meglio in tutte le loro potenzialita, € nella fase che
si pone a monte dell’utilizzo del robo-advisor, cio¢ in quella della sua
programmazione.

Sono ben noti i molti vantaggi che derivano dall’utilizzo dei robo-
advisor in materia finanziaria (non li posso analizzare qui, limitandomi
a ricordare la maggior economicita e democraticita del servizio di con-
sulenza; nonché la maggior capacita individuativa dei prodotti finanziari
presenti sul mercato), ma anche i diversi punti deboli.

E tra questi ultimi spicca nettamente il rischio dell’inefficiente funzio-
namento dello strumento a causa di errori, manipolazioni e limitazioni
degli algoritmi utilizzati per il suo funzionamento.

Ora, io credo che sia proprio nell’ambito di quella che viene ormai
definita la governance degli algoritmi (ancora forse tutta da delineare,
ma che peraltro & gia molto sollecitata dal’EBA e dall’ESMA; e che mi
pare inevitabile andra a imporsi sempre piu diffusamente), che potranno
trarsi i maggiori benefici dall’utilizzo dei risultati raggiunti dalle scienze
cognitive nell’analizzare i comportamenti dei risparmiatori e degli inve-
stitori.

Mi riferisco, in particolare, a quelle analisi che hanno consentito di
individuare, e per cosi dire censire e mappare, i molteplici bias e le di-
verse euristiche ravvisabili nel comportamento dell’ homo oeconomicus.

Mi pare che in effetti sia proprio nel momento dell'impostazio-
ne dell’algoritmo (anzi, ancor prima: nel momento della regolazione
dell'impostazione degli algoritmi) che potrebbe essere particolarmente
utile attingere ai risultati cui & pervenuta la finanza comportamentale.

Un efficiente robo-advice governance non puo in effetti limitarsi a
imporre la massima trasparenza nelle informazioni da fornire al cliente
che utilizzi un servizio automatizzato di consulenza finanziaria; deve
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spingersi decisamente oltre, controllando sia la produzione che la ge-
stione degli algoritmi utilizzati.

Ed ¢ proprio in questa prospettiva che dovrebbe essere richiesto di
considerare — nella “costruzione” dei vari passaggi formanti l'algoritmo
che condurra alla soluzione di investimento o di risparmio — anche ogni
pertinente profilo connesso ai possibili bias mentali, deficit cognitivi e
fattori emotivi che (come ormai appare assodato) influenzano, anche in
maniera significativa e gravemente distorsiva, le decisioni economiche
dell’investitore.

E cosi, per limitarci (tra i tanti possibili) a pochi, classici, esempi: le
opzioni di investimento offerte dovrebbero essere posizionate e struttu-
rate in maniera tale da evitare che l'utilizzatore: (i) cada nella classica
trappola dell’over confidence; (ii) resti legato a schemi mentali che lo
conducano a sottovalutare gli imprevisti; (7ii) o, ancora, si ancori ecces-
sivamente a parametri conosciuti, ma non espressivi dell’effettiva realta.

Gli esempi potrebbero continuare, ma non vi ¢ purtroppo il tempo
per elencarli adesso.

Mi pare qui sufficiente aver sottolineato la fondamentale importanza
del considerare (rectius: del dover considerare), nel programmare le
funzioni decisorie del robo-advisor, le numerose distorsioni cognitive
presenti nell’utilizzatore dello stesso.

7. Consentitemi di concludere con una riflessione di portata assolu-
tamente generale.

In un suo recente e straordinario libro (intitolato Superintelligenza.
Tendenze, pericoli, strategie, edito in Italia da Bollati Boringhieri), il fi-
losofo, fisico e neuroscienziato svedese Nick Bostrom ci avverte, con
dovizia di argomentazioni, che se certamente ¢ vero che l'intelligenza
artificiale puo essere (e in gran parte lo € gia ....) un grande strumento
di evoluzione e benessere per 'umanita, essa contiene perd un insidio-
sissimo seme di immensa pericolosita.

Siamo proprio certi che riusciremo a ben governare le macchine su-
perintelligenti che avremo costruito?

Sapremo impedire a quelle macchine di superare e surclassare le
nostre capacita intellettive?

Bostrom ci spiega perché, una volta raggiunto un livello di intelli-
genza uguale al nostro, alle macchine potrebbe bastare un piccolissimo
passo per decollare esponenzialmente, originando superintelligenze per
noi incontrollabili ....
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Potrebbero aprirsi scenari apocalittici che, se non li si inizia a consi-
derare gia adesso, potrebbero prodursi molto piu presto di quanto non
lo si possa immaginare.

Noi oggi abbiamo parlato di robo-aduvisor, di deficit cognitivi, di stru-
menti di regolazione e di tutela dell’investitore che si avvale di consu-
lenti finanziari automatizzati, di modelli (auspicabilmente virtuosi) di
intelligenza artificiale in campo economico.

Tutto bellissimo, ma — come ha ben sottolineato Elon Musk — dob-
biamo, prima di ogni altra considerazione, essere sempre coscienti che
Iintelligenza artificiale, nelle sue varie possibili declinazioni e utilizzi, ¢
potenzialmente molto pil insidiosa e pericolosa dell’energia nucleare.
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