Framing affettivo e tutela del consumatore:
sentimenti ed emozioni nelle offerte di mutui ipotecari
e prestiti immobiliari green!

e

Alessio Sardo*, Angelika Kaczmarek™*, Giorgia Mannaioli***

Riassunto

Tl contributo analizza il ruolo degli appelli affettivi nella pubblicita dei mutui ipo-
tecari, con particolare attenzione ai mutui “green”. Attraverso un corpus di annunci
bancari europei e 'applicazione di strumenti computazionali (lessici emotivi, model-
li transformer, topic modeling), lo studio mostra che le offerte green presentano una
valenza emotiva sistematicamente pill positiva e anticipatoria (ovvero orientata ai be-
nefici futuri) rispetto ai mutui standard. Tale differenza non dipende esclusivamente
dal lessico ecologico, ma da scelte discorsive complessive che possono incidere sulla
vigilanza epistemica dei consumatori. I risultati sono discussi alla luce del quadro
normativo UE in materia di correttezza informativa e tutela del consumatore.

Parole chiave: Pubblicita finanziaria. Mutui green. Framing emotivo. Sentiment
analysis. Manipolazione. Tutela del consumatore. UCPD. Linguistica della persua-
sione.

Abstract

The paper examines the role of affective appeals in mortgage advertising, with
particular focus on “green” mortgages. Using a corpus of European banking ad-
vertisements and computational tools (emotion lexicons, transformer models, topic
modelling), the study finds that green mortgage offers exhibit a consistently more
positive and anticipatory emotional valence than standard mortgages. This differ-
ence is not due solely to ecological vocabulary, but to broader discursive choices
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that may influence consumers’ epistemic vigilance. The results are discussed in re-
lation to the EU regulatory framework on fair information practices and consumer
protection.

Keywords: Financial Advertising. Green Mortgages. Emotional Framing. Sen-
timent Analysis. Manipulation. Consumer Protection. UCPD. Linguistics of Per-
suasion.

1. Introduzione

Negli ultimi dieci anni, la crescente sensibilita dell’opinione pubblica per il de-
grado ambientale ha indotto un numero sempre maggiore di imprese ad adottare
politiche orientate alla sostenibilita. Facendo appello ai valori etici dei consumatori,
le imprese mirano a ottenere vantaggi competitivi quali la fidelizzazione dei clienti,
I'incremento delle vendite, la riduzione dei costi di capitale e una maggiore identifi-
cazione dei dipendenti con i valori della azienda?.

Nel settore finanziario, questa tendenza ha dato origine a prodotti eco-sosteni-
bili, quali i mutui verdi e i prestiti verdi (o green), oggetto di una crescente promo-
zione commerciale, che offrono condizioni favorevoli per 'acquisto o della ristrut-
turazione di edifici efficienti dal punto di vista energetico. Presentati come econo-
micamente vantaggiosi ed eticamente in linea con gli obiettivi ESG, questi prodotti
esemplificano una tendenza piti ampia di green branding o green marketing’.

L’acquisto di un’abitazione & indubbiamente una decisione finanziaria di note-
vole portata, con ricadute profonde e durature sulla vita dei soggetti coinvolti. In
questo contesto, la pubblicita svolge un ruolo chiave nell’orientare e persuadere
gli acquirenti a ottenere il credito ipotecario offerto dagli istituti finanziari. Risulta,
pertanto, rilevante indagare in che modo e attraverso quali strategie comunicative la
pubblicita dei mutui ipotecari influisce sulle decisioni dei consumatori.

E stato ampiamente rilevato in letteratura come numerosi messaggi pubblicitari
facciano ricorso a un linguaggio altamente connotato ed emotivo, al fine di sollecita-
re nei destinatari una risposta di natura affettiva piuttosto che una valutazione pie-
namente critica. Questo comportamento comunicativo presenta un certo potenziale
manipolatorio, soprattutto considerando I’asimmetria cognitiva che caratterizza le
due parti di questo tipo di comunicazione (cio¢ gli istituti di credito e gli inserzioni-
sti da un lato e i consumatori dall’altro)*.

Lo scopo della presente ricerca ¢ quello di esaminare la configurazione tematica
e linguistica degli annunci relativi ai mutui ipotecari. Lo studio sviluppa un’analisi

2 Gorovaia, Makrominas 2025.

> Gunawan et al. 2022,
4 Gresham, Shimp 1985; Shimp 1981; Perry et al. 2016.
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comparativa tra un corpus di annunci di mutui “standard” e un corpus di annunci
“green” concernenti mutui ecologici provenienti da siti web bancari europei, al fine
di fornire una panoramica pressoché completa della comunicazione online nella
pubblicita dei mutui ipotecari. L’indagine intende altresi far emergere alcune delle
dinamiche persuasive che caratterizzano la pubblicita ipotecaria contemporanea,
uno spazio comunicativo in rapida evoluzione in cui il framing emotivo e gli appelli
impliciti possono sfruttare bias cognitivi, sollevando interrogativi sulla correttezza
e la trasparenza nei confronti dei consumatori medi o degli utenti con una limitata
alfabetizzazione finanziaria.

1l lavoro & strutturato come segue: la sezione 1.2 discute la natura e le funzioni
della pubblicita dei mutui ipotecari come genere ibrido informativo-persuasivo. La
sezione 1.3 esplora i meccanismi psicologici e linguistici, come il framing e gli ap-
pelli emotivi, che modellano le risposte dei consumatori alle pubblicita finanziarie.
La sezione 2 delinea il quadro normativo europeo che disciplina le comunicazioni
di marketing dei mutui ipotecari ecologici. La sezione 3 descrive in dettaglio la me-
todologia, compresa la progettazione del corpus, la raccolta dei dati, la traduzione e
gli strumenti analitici, nonché i risultati empirici. La sezione 4 discute alcune fonda-
mentali implicazioni politiche e giuridiche dei dati rilevati. Infine, la sezione 5 trae
conclusioni sulle loro implicazioni teoriche e pratiche.

1.1. La natura e la funzione della pubblicita dei mutui immobiliari

Gli annunci pubblicitari costituiscono spesso il primo punto di contatto tra il
consumatore e il fornitore di servizi finanziari e hanno un impatto sostanziale sulla
futura forma di queste relazioni. Sebbene la stipula dei contratti sia formalmente
libera, i consumatori nei mercati del credito al dettaglio si trovano tipicamente di
fronte a prodotti ipotecari standardizzati e non negoziabili, progettati e controllati
dai prestatori — dato che i mutuatari dispongono di un potere contrattuale limitato
e devono in gran parte accettare o rifiutare cid che viene loro offerto. In questo
quadro, persistono marcate asimmetrie informative, in quanto i fornitori mantengo-
no un vantaggio decisivo nella definizione e nella comunicazione delle caratteristi-
che dei prodotti. Inoltre, 'esperienza e I’alfabetizzazione finanziaria limitate spesso
ostacolano la capacita dei consumatori di elaborare correttamente le informazioni
fornite, portando a malintesi con conseguenze potenzialmente significative. Tale
stato di cose & confermato da numerosi studi empirici. Ad esempio, Moore® osser-
va che gli intervistati con livelli minori di alfabetizzazione finanziaria risultano pit
propensi a sottoscrivere mutui piti costosi. Altri studi rilevano inoltre la presenza
di una correlazione negativa tra competenze matematiche di base e probabilita di

> Moore 2003.
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insolvenza®, suggerendo che il rischio di insolvenza sia, almeno in parte, associato
all’abilita numerica dei mutuatari.

Cio evidenzia un dilemma comunicativo e normativo legato alla natura ibrida dei
siti web delle banche. Da un lato, queste piattaforme dovrebbero fornire al pubblico
informazioni oggettive e affidabili, rispondendo alla funzione informativa e referen-
ziale del testo. Dall’altro, fungono contemporaneamente da spazi pubblicitari in cuile
banche promuovono i propri servizi, integrando e alternando cosi contenuti informa-
tivi e persuasivi, in modi che non sono sempre facili da distinguere per i consumatori.

La pubblicita & un tipo di testo intrinsecamente persuasivo, le cui aspettative
generali di aderenza alla realta sono molto diverse da quelle dei testi informativi: tutti
accettano, ad esempio, di vedere oggetti inanimati che parlano, persone che volano o
oggetti che cambiano dimensioni nell’ambito di testi promozionali’. Gli inserzionisti
possono (e sono legalmente autorizzati a) avvalersi di queste strategie comunicative,
giacché i destinatari tendono ad attribuire a tali testi un valore di verosimiglianza
convenzionale e non strettamente fattuale, accettando implicitamente un certo gra-
do di inaccuratezza rappresentazionale. In questa prospettiva, una parte significativa
della letteratura sostiene che la pubblicita contemporanea persegua, tra i suoi obiet-
tivi principali, la costruzione di un mondo parallelo e idealizzato, volto a favorire
I'identificazione affettiva del ricevente e a ridurre la distanza psicologica rispetto al
messaggio. Tale universo simbolico esalta una serie di valori, tra cui la giovinezza, i
gusti indipendenti, 'informalita, la raffinatezza, I'avventura, la novita e la modernita8.

Nella letteratura economica, la pubblicita ¢ stata ampiamente discussa dal punto
di vista del suo impatto sul mercato, distinguendo tipicamente i suoi tre potenziali
ruoli’. In primo luogo, secondo la visione persuasiva, la pubblicita ¢ vista come un
fattore che modella le preferenze dei consumatori e favorisce la fedelta al marchio, raf-
forzando cosi i brand affermati e potenzialmente indebolendo la concorrenza. Secon-
do la visione informativa, la pubblicita fornisce fatti utili che riducono i costi di ricerca
dei consumatori e opera in modo pro-competitivo. Infine, la visione complementare
considera la pubblicita come un elemento che migliora I'esperienza di consumo ag-
giungendo valore simbolico o esperienziale, senza modificare materialmente le prefe-
renze o fornire nuove informazioni. Nella psicologia e negli studi comportamentali, la
logica persuasiva della pubblicita ¢ stata rappresentata dal modello AIDA, attribuito a
Elmo Lewis e reso popolare da Strong!?. Tale modello concepisce la pubblicita come
un processo sequenziale: prima attira ’attenzione, poi suscita interesse, evoca desi-
derio e infine spinge all’azione. In questa visione, I'efficacia del messaggio ¢ misurata

¢ Gerardi et al. 2013.

7 Danesi 2015; Cook 2008; Lombardi Vallauri 2019.
8 Block de Behar 1992.

2 Adams, Smart 2017; Bagwell 2007.

10 Strong 1925.
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non dalla mera trasmissione di informazioni, ma dalla sua capacita di incidere sugli at-
teggiamenti del destinatario e di orientarne i comportamenti deliberativi e decisionali.
Tuttavia, diversi studi comportamentali evidenziano che la pubblicita puo funzionare
anche a livello inconscio, al di sotto della soglia della piena consapevolezza, e non
solo attraverso I’elaborazione razionale delle informazioni'!. Tali osservazioni spie-
gano perché negli annunci sui mutui ipotecari il framing linguistico e la dimensione
affettiva svolgono un ruolo importante quanto gli incentivi economici, come la ridu-
zione dei tassi di interesse o condizioni di rimborso favorevoli'?. La sezione seguente
approfondira le dinamiche cognitive in gioco nell’elaborazione della pubblicita.

1.2. Elementi psicologici e linguistici nella comunicazione di marketing finanziario

Nonostante le indicazioni normative, diversi studi hanno rilevato che molte pub-
blicita finanziarie sono ingannevoli e contengono informazioni confuse, incomplete
e inaccurate, lasciando i partecipanti ai focus group “... confusi o [in modo tale
da avere] idee sbagliate su caratteristiche e termini importanti dei mutui ipotecari
inversi” (CFPB, 2015: 3)13.

Sulla scorta degli studi relativi all’influenza sociale, possiamo concepire la per-
suasione e la manipolazione (cosi come la coercizione) come collocate lungo un con-
tinuum graduale di forme di influenza, distinto dalla loro valenza etica'®. In questo
quadro, né la persuasione né la manipolazione sorgono accidentalmente nella comu-
nicazione; entrambe sono azioni deliberate il cui nucleo comune ¢ I'intenzione dell’e-
mittente di esercitare un’influenza (termine qui utilizzato in senso normativamente
neutro) sul destinatario, e di suscitare una risposta specifica, cognitiva o comporta-
mentale’. Poiché condividono questa base, ¢ difficile tracciare confini definitori netti
e i singoli casi possono essere ambigui, ma ¢ comunque possibile identificarne opera-
tivamente differenze caratteristiche. Una distinzione fondamentale riguarda il modo
in cui ciascuna di esse si rapporta alla liberta di decisione del destinatario. In questo
senso, la persuasione si basa maggiormente sul riconoscimento e sull’approvazione
del messaggio da parte del destinatario, offrendo ragioni o spunti che possono essere
riconosciuti e sottoposti a scrutinio razionale, e accettati o rigettati. La manipola-
zione, al contrario, incide negativamente sull’esercizio del libero arbitrio, in quanto
generalmente opera attraverso rappresentazioni artificialmente costruite della realta,
che distorcono o aggirano il giudizio riflessivo, creando solo 'apparenza di una scelta

11 Adams, Smart 2017; Mannaioli 2025.

12 Vedasi lo studio di Bertrand et al. 2005.
B Perry et al. 2016.

14 Sorlin 2025.

15 Sutiu 2014.
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mentre orientano surrettiziamente I’esito interpretativo e comportamentale del pro-
cesso decisionale del destinatario!®. Pertanto, la distinzione non riguarda I'intensita
dell’influenza, ma il meccanismo: la persuasione coinvolge la deliberazione, mentre
la manipolazione interferisce con essa. Questa visione ¢ in linea con la definizione di
persuasione data da O’Keefe!” come uno sforzo intenzionale riuscito di influenzare
lo stato mentale di un altro in condizioni di liberta conservata; e con I'identificazione
da parte di Cialdini'® dei suoi principi centrali nella reciprocita, nella coerenza, nella
scarsit, nella simpatia, nell’autorita e nella prova sociale. Susser e colleghi'® sosten-
gono inoltre che I'influenza opera alterando le opzioni a disposizione di un individuo
o le interpretazioni attraverso le quali tali opzioni vengono valutate. La persuasione
puo essere concettualizzata come una forma rispettosa di influenza, che fa appello in
modo trasparente alla deliberazione cosciente, e consente ai destinatari di valutare
argomenti o incentivi alla luce dei propri obiettivi e interessi. Essi distinguono inoltre
tra persuasione 7 senso lato, che comprende un’ampia gamma di pratiche di influen-
za — sia moralmente ammissibili che moralmente discutibili — e persuasione 77z senso
stretto, che denota una forma razionale di influenza fondata su ragioni che possono
essere valutate criticamente e quindi considerate come una modalita di influenza
generalmente moralmente accettabile. Al contrario, la manipolazione ¢ caratterizzata
da Susser e colleghi come un’influenza che “prende il controllo”, sostituendo I'in-
dividuo come vero decisore e minando i processi di scelta che sarebbero approvati
in condizioni di chiarezza e buon senso. A differenza della coercizione, che ¢ palese,
la manipolazione agisce in modo sottile infiltrandosi e reindirizzando il processo de-
cisionale verso gli scopi del manipolatore. Noggle?® colloca la manipolazione tra la
persuasione e la coercizione, descrivendola come una forma di inganno.

In breve e in linea con queste prospettive, consideriamo operativamente la per-
suasione come una tecnica di influenza che consente al destinatario di prendere
una decisione in liberta, permettendo una valutazione basata sui fatti piuttosto che
essere guidato da un’immagine emotivamente condizionata. Al contrario, riteniamo
che la manipolazione si verifica quando le vulnerabilita nel processo decisionale
vengono sfruttate per influenzare il destinatario in modo occulto.

Dal punto di vista semiotico e linguistico, molti testi bancari presentano caratte-
ristiche che sfruttano alcuni bias cognitivi e sono tipiche di un discorso persuasivo e
potenzialmente manipolatorio, e meritano un’analisi approfondita.

Una corrente di studi nella filosofia del linguaggio e nella pragmatica linguisti-
ca suggerisce che le espressioni verbali articolino il significato su due livelli: una

vz

17 O’Keefe 2016.

18 Cialdini 2007.

19 Susser et al. 2019.
20 Noggle 2020.
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componente frastica, che codifica il contenuto proposizionale, e una componente
neustica, che codifica la posizione del parlante, il suo impegno e la forza illocutiva
che intende imprimere all’enunciato?!.

Nel discorso pubblicitario, questa distinzione ¢ fondamentale: il livello frastico
trasmette il contenuto informativo dell’offerta di mutuo (ad esempio, tassi di in-
teresse, requisiti di idoneita), mentre il livello neustico trasmette ’atteggiamento
persuasivo dell’inserzionista, incoraggiante, rassicurante, sollecitante o prometten-
te. Questa duplicita semantica trova un corrispettivo nei classici concetti di deno-
tazione e connotazione®?, Mentre la denotazione si riferisce al significato oggettivo
e vero-condizionale, il significato connotativo mobilita tipicamente associazioni
valutative, emotive o sociali, che svolgono un ruolo centrale nella comunicazione
persuasiva. Termini emotivi come sicuro, conveniente, investimento intelligente o a
prova di futuro hanno una denotazione debole o indeterminata, ma una forte con-
notazione positiva, un meccanismo gia discusso nei primi lavori di Stevenson®® e
recentemente rivisitato nella teoria dell’argomentazione®*,

Nella semantica formale, il quadro teorico di Angelika Kratzer rafforza questa
prospettiva modellando il significato come I'interazione tra il contenuto proposi-
zionale, una base modale e un contesto conversazionale?®. Questo aiuta a spiegare
perché il linguaggio pubblicitario ¢ particolarmente efficace: le espressioni cariche
di emotivita spostano il contesto modale verso spazi di possibilita desiderabili (ad
esempio, mondi in cui possedere una casa ¢& facile, sicuro, gratificante), guidando
cosi I'interpretazione senza alterare il contenuto fattuale. Nelle pubblicita sui mutui,
in particolare, espressioni modali come “puo aiutarti a risparmiare”, “ti permette
di migliorare”, “consente la sostenibilitd a lungo termine” o “puo ridurre i costi” —
anche chiamate “weasel expressions” (‘espressioni donnola’)?® — operano a questa
interfaccia tra semantica e persuasione aumentando la fattibilita e la desiderabilita
percepite, grazie alla combinazione di una denotazione vaga o flessibile e una con-
notazione carica: nessuno puo definire esattamente cosa significhi “puo aiutarti a
risparmiare”, ma tutti capiscono che & gualcosa di positivo®’.

Recenti ricerche nel campo della linguistica della persuasione dimostrano inoltre
che gli elementi neustici e il vocabolario connotativo modellano sistematicamente la
valutazione affettiva dei lettori e riducono la vigilanza epistemica®®. Nella comuni-
cazione finanziaria, dove i consumatori spesso mostrano una scarsa alfabetizzazione

21 Austin 1962; Hare 1970; Searle 1969.

22 Ogden, Richards 1923; Lyons 1977.

2 Stevenson 1937, 1938.

24 Macagno, Walton 2014; Blanco-Gémez 2019; Mannaioli 2023, 2025.
2 Kratzer 1981, 1991.

26 Schrank 1976.

27 Mannaioli 2025; Lombardi Vallauri et al. 2020.

28 Wharton 2016; White 2012.
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numerica o finanziaria®®, questa interazione tra contenuto denotativo e cornice con-
notativa-emotiva amplifica I'impatto persuasivo della pubblicita.

Inoltre, una strategia tipica della comunicazione pubblicitaria finanziaria & il
framing. In breve, il framing di un messaggio consiste nel presentarlo in modo da
evidenziare solo alcune caratteristiche di un prodotto che sono importanti per un
determinato pubblico, rendendole piti evidenti e influenti, mentre altre vengono
nascoste®?. Un framing positivo generalmente enfatizza i benefici o i vantaggi, men-
tre un framing negativo si concentra sui problemi o sui rischi da evitare. Diversi
studi sulla pubblicita finanziaria hanno rilevato che la stragrande maggioranza degli
annunci ¢ caratterizzata da un framing positivo (ad esempio, parlando di opportu-
nita, sogni di proprieta immobiliare) e utilizza appelli emotivi®!,

Sulla scorta della teoria dell’attenzione normativa di Higgins?2, la valenza regola-
tiva del messaggio puo essere ricostruita secondo due principali polarita: da un lato,
gli annunci pubblicitari possono attivare un orientamento alla promozione, veico-
lando incentivi al guadagno e segnali di incoraggiamento e garanzia della qualita del
prodotto; dall’altro, possono attivare un orientamento alla prevenzione, fondato su
appelli all'urgenza, al rischio e alla scarsita temporale, e dunque su strategie di evi-
tamento della perdita e pressione decisionale. In tale visione, la dimensione affettiva
e il profilo di rischio attivati dal messaggio non descrivono meri effetti stilistici, ma
funzionano come dispositivi pragmatici di orientamento attentivo, che contribui-
scono a strutturare il perimetro cognitivo entro cui il destinatario forma la propria
decisione. Pertanto, un prodotto pud essere presentato in termini sia di guadagno
che di perdita e, a seconda dell’orientamento del consumatore verso I"adeguatezza
normativa (perseguimento di obiettivi di promozione o prevenzione), uno dei due
inquadramenti avra un effetto pit efficace su di lui. Di conseguenza, una pubblicita
di mutui green orientata alla promozione metterebbe in evidenza i guadagni che il
cliente puo ottenere grazie al mutuo verde (ad esempio, risparmi a lungo termine),
mentre una pubblicita di mutui green incentrata sulla prevenzione sottolineerebbe
che senza una soluzione efficiente dal punto di vista energetico, i clienti rischiano
costi pit elevati e la perdita di opportunita di sovvenzioni.

29 Moore 2003; Gerardi et al. 2013.

30 Kahneman, Tversky 1979, 1984; Scheufele, Tewksbury 2007; Maheswaran, Meyers-Levy 1990.
Un classico esempio di effetto framing ¢ quello di Kahneman e Tversky (1984). Essi riferiscono che, di
fronte a uno scenario in cui una malattia minacciava 600 vite umane, i partecipanti rispondevano in modo
diverso a seconda di come venivano formulate le opzioni. Nel caso del framing di guadagno, veniva detto
loro che “200 persone sarebbero state salvate”. Nel contesto di perdita, lo stesso risultato & stato descrit-
to come “400 persone moriranno”. La maggior parte dei partecipanti ha scelto il primo “trattamento”,
senza rendersi pienamente conto che i due risultati erano esattamente gli stessi.

31 Dobson, Poels 2018.

2 Higgins 2000.
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Anche I'inquadramento temporale, ovvero il modo in cui i consumatori valutano
le decisioni in relazione al tempo®?, gioca un ruolo chiave nella scelta del mutuo,
dato che questi prodotti sono intrinsecamente a lungo termine e limitati nel tempo.
1 consumatori orientati al futuro danno pitu valore alla stabilita a lungo termine
e quindi percepiscono i mutui a tasso fisso a lungo termine come pitl sicuri (cid
corrisponde alla frequente offerta di prodotti a tasso fisso a 5 anni), mentre i consu-
matori orientati al presente sono piti concentrati sui costi o sui benefici immediati,
preferendo durate piti brevi, pagamenti iniziali piti bassi e flessibilita. La letteratura
indica che la scelta della durata del mutuo é strettamente legata alle aspettative sui
tassi di interesse. Quando i tassi sono elevati, i mutuatari spesso optano per mutui
a breve termine in previsione di futuri cali. Al contrario, quando si prevede un au-
mento dei tassi, i consumatori sono pitl inclini a garantire un mutuo chiuso a lungo
termine per bloccare le condizioni attuali®*.

Tra le tecniche di framing pit ricorrenti vi & Iattivazione dell’avversione alla
perdita, che & la ragione per cui gli individui sono meno propensi ad assumersi dei
rischi quando le potenziali conseguenze sono presentate in modo positivo*. Anche
la dipendenza dall’insieme di scelte & ampiamente utilizzata dai marketer. Si riferisce
al fenomeno per cui gli individui cambiano la loro opzione preferita in funzione
all’insieme di alternative presentate’®, In pratica, le banche possono introdurre una
cosiddetta offerta ipotecaria “esca” — un contratto intenzionalmente poco attraente
con costi sproporzionatamente elevati — che non deve essere scelto, ma che fa appa-
rire pitt vantaggioso un altro prodotto della selezione.

Allo stesso modo, il bias della scelta intermedia suggerisce che quando viene in-
trodotta una terza opzione, i consumatori tendono a scegliere I'alternativa interme-
dia. Ad esempio, quando vengono offerti solo mutui a 15 e 30 anni, un mutuatario
puo trovarsi indeciso; tuttavia, una volta che compare un prodotto a 20 anni, questo
diventa il compromesso “equilibrato” e ha maggiori probabilita di essere scelto.
Pertanto, se due banche offrono condizioni ipotecarie quasi identiche, I'attenzione
viene spesso reindirizzata verso un altro istituto di credito la cui offerta si distin-
gue’’. Tra le tecniche piu influenti individuate in letteratura figurano, tra le altre, il
drip pricing, le opzioni di default (o scelte preselezionate), I’ancoraggio cognitivo,
Ieffetto precisione, la selezione strategica dell’orizzonte temporale (timing effects),
il prezzo zero come leva decisionale (zero-price effect) e le pratiche di rendiconta-
zione o comunicazione selettiva delle informazioni®®.

> Myers 2010; Dobson, Poels 2018.
>4 Breslaw et al. 1996.

> Tversky, Kahneman 1981.

36 Ariely 2009.

37 Simonson, Tversky 1992,

3 Adams, Smart 2017.
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Come accennato in precedenza, i testi promozionali possono presentare conte-
nuti pitt o meno fattuali. Le pubblicita informative contengono materiale fattuale
concreto e verificabile?”. Messaggi di tale natura aiutano i consumatori a formare
convinzioni e atteggiamenti basati su fatti concreti e, quindi, contribuiscono all’a-
dozione di comportamenti relativamente pit allineati a criteri di razionalita deci-
sionale. Al contrario, alcune pubblicita mirano a creare un’associazione psicologica
tra I’azienda o i suoi prodotti e lo stato emotivo del consumatore. Questi messaggi
tendono a bypassare i processi di ragionamento critico del consumatore: la risposta
non ¢ guidata da contenuti proposizionali di carattere informativo, ma ¢ fortemente
influenzata dall’attivazione di una risposta emotiva o affettiva. Un’indagine empirica
ha dimostrato che i soggetti erano disposti a pagare di piti per un’assicurazione sulla
vita che coprisse specificamente il terrorismo, rispetto alle polizze che coprivano
tutte le cause di morte, dimostrando come I"emozione, e non la razionalita, possa
dominare in tali processi decisionali*’,

Le emozioni o gli stati affettivi giocano un ruolo cruciale nel modo in cui i con-
sumatori rispondono alla pubblicita. Le reazioni emotive sono spesso immediate e
automatiche e influenzano il modo in cui le persone interpretano e valutano cid che
vedono*!. Come spiega de Saussure:

Un fatto importante ¢ che I’elemento emotivo ha una particolare capacita di raf-
forzare gli atteggiamenti e le azioni da parte del destinatario: innesca un’attenzione
immediata alla richiesta del comunicatore di tenere conto dell’emozione, e questo
tende (anche se non sempre con successo) a passare attraverso un processo che bypas-
sal'interpretazione proposizionale delle espressioni verbali e riduce attivazione delle

valutazioni analitiche e critiche della vigilanza epistemica*.

Nella psicologia sperimentale, e pit specificamente nelle neuroscienze affetti-
ve®, & noto che i circuiti cerebrali coinvolti nell’elaborazione delle emozioni appar-
tengono al sistema del “pensiero veloce” (rapido, istintivo, emotivo) — denominato
sistema 1 da Tversky e Kahneman* e percorso periferico dell’elaborazione cognitiva
in Petty e Cacioppo® — piuttosto che a un sistema analitico e cauto*®. Gli elementi

39 Perry, Motley 2009; Puto, Wells 1984; Levin et al. 1998.

40 Johnson et al. 1993; Adams et al. 2017.

41 Zajonc 1980; Loewenstein et al. 2001,

4 In stampa; de Saussure, Wharton 2020; traduzione nostra.

4 Dukes et al. 2021.

4 Tversky, Kahneman 1974.

4 Petty, Cacioppo 1986.

46 Sebbene la distinzione tra il “Sistema 1” e il “Sistema 2” (Stanovich & West, 2000; Kahneman,
2011) continui ad avere una grande influenza, essa ¢ stata ampiamente dibattuta nelle scienze cognitive
e nelle neuroscienze. Diversi autori sostengono che la dicotomia sia euristica piuttosto che neurofisiolo-
gica, in quanto semplifica eccessivamente la complessita e I'interazione dei processi cognitivi sottostanti
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affettivi nel linguaggio innescano una serie di meccanismi coordinati che tendono ad
attirare ’attenzione su un aspetto chiave della situazione e, quando percepiti come
condivisibili dal destinatario, favoriscono una forma di consenso “rapida e approssi-
mativa”, spesso utile nella conversazione quotidiana, ma potenzialmente dannosa se
sfruttata da un comunicatore non benevolo in contesti piu critici.

Alcuni approcci socio-funzionali alle emozioni suggeriscono che queste svolga-
no la funzione primaria di facilitare e orientare le interazioni sociali tra gli individui#’
e che Pespressione esteriore degli stati emotivi si sia evoluta principalmente per
influenzare il comportamento altrui*®. Ricerche empiriche mostrano che le emozio-
ni positive spesso rafforzano gli atteggiamenti esistenti e incoraggiano le persone a
continuare con il loro comportamento abituale®. Gli stati d’animo positivi tendono
a rafforzare nel destinatario un senso di sicurezza personale e promuovono un’ela-
borazione intuitiva ed euristica delle informazioni®®. In alcuni studi politici, le emo-
zioni positive, in particolare I’entusiasmo, risultano essere associate a un maggiore
coinvolgimento nelle campagne, a una maggiore motivazione al voto e a un piu forte
senso di efficacia politica. L entusiasmo segnala che gli obiettivi vengono raggiunti e
incoraggia il continuo impegno verso tali obiettivi’!, Gli annunci politici che susci-
tano entusiasmo tendono ad aumentare sia I'interesse per la campagna elettorale sia
Iintenzione di voto, a differenza di quelli che fanno leva sulla paura®2.

Nella pubblicita finanziaria, si osserva spesso che i messaggi sono progettati per
suscitare risposte emotive, a volte al posto — o almeno in anticipazione — di infor-
mazioni fattuali complete sul prodotto. Lazovié”® osserva che le pubblicita bancarie
online combinano informazioni con appelli emotivi — rassicurando, lusingando o
avvertendo il consumatore™.

Considerato il diffuso sentimento di ansia che spesso accompagna le decisioni
relative a impegni finanziari importanti — ansia alimentata, ad esempio, dall’incer-
tezza circa la capacita di far fronte ai rimborsi nel lungo periodo — la pubblicita
dei mutui ipotecari ricorre spesso a stimoli positivi per attenuare la percezione del
rischio. Gli istituti di credito cercano di costruire uno spazio comunicativo cogni-

(vedi Evans, 2008; Keren & Schul, 2009; Melnikoff & Bargh, 2018). In questo articolo, utilizziamo quindi
la terminologia Sistema 1/Sistema 2 come metafora esplicativa per descrivere le differenze in termini
di velocita e automaticita dell’elaborazione emotiva rispetto a quella deliberativa, piuttosto che come
descrizione letterale dell’architettura cerebrale.

47 Keltner, Haidt 1999.

48 Vedasi ad esempio Frijda, Mesquita 1994; Rocklage et al. 2018.

49 Marcus, Mackuen 1993; Albertson et al. 2020.

50 Hertel et al. 2000.

51 Brader 2005; Brader, Valentino 2007; Marcus, Mackuen 1993; Ridout, Searles 2011.

52 Brader 2005; Civettini, Redlawsk 2009; Ridout, Searles 2011.

3 Lazovi¢ 2014.

>4 Risultati simili sono stati riscontrati in Perry et al. 2016, Adams et al. 2017; Dobson, Poels 2018,
inter alia.

143



ALESSIO SARDO, ANGELIKA KACZMAREK, GIORGIA MANNAIOLI

tivamente “sicuro” e rassicurante in cui i potenziali mutuatari si sentano a proprio
agio nell’approcciare il creditore e i suoi prodotti. In questo contesto comunicativo,
gli appelli dei messaggi svolgono un ruolo cruciale®.

Un meccanismo centrale che determina il funzionamento di questi framing & la
credibilita della fonte, ovvero la misura in cui un comunicatore & percepito come
esperto, affidabile e attendibile. Studi dimostrano che la credibilita funziona euristi-
camente in modo da ridurre lo sforzo cognitivo necessario per elaborare le informa-
zioni, aumentando cosi la suscettibilita ai segnali persuasivi’®. Questa dinamica aiuta
a spiegare perché la pubblicita dei mutui ipotecari metta costantemente in primo pia-
no elementi istituzionali come loghi bancari, marchi o simboli di certificazione: que-
sti fungono da segnali immediati di fiducia, incoraggiando i consumatori ad accettare
il messaggio prima di esaminarne attentamente le implicazioni finanziarie sottostanti.

Un’altra dimensione rilevante riguarda gli orientamenti di valore dei consuma-
tori, che influenzano il grado di persuasivita di una pubblicita sui mutui. Secondo
Dobson e Poels’”: “Il consumo utilitaristico ¢ motivato dalla soddisfazione dei bi-
sogni funzionali di un individuo, mentre il consumo edonistico soddisfa il piacere
o I'esperienza sensoriale di un individuo”®. Di conseguenza, in un mercato in cui
la proprieta della casa & un simbolo di status sociale, gli appelli edonistici saranno
spesso pill efficaci di quelli utilitaristici.

Un meccanismo correlato ¢ il framing del punto di riferimento, che identifica chi
& posizionato come beneficiario principale del prodotto pubblicizzato®®. Nel caso
dei mutui convenzionali, un orientamento incentrato su sé stessi ¢ generalmente pitt
persuasivo, poiché I’acquisto di una casa & una decisione altamente personale legata
all’identita, alla sicurezza e alla posizione sociale. Al contrario, per i mutui ecologici,
un framing incentrato sugli altri — che evidenzia i benefici sociali, la sostenibilita
della comunita o la responsabilita ambientale — puo produrre effetti persuasivi pit
forti®®. Poiché i mutui sono prodotti finanziari molto complessi, nella pratica gli in-
serzionisti combinano il potere di piti frame in un unico annuncio per massimizzare
la persuasione in tutte le dimensioni possibili.

Nonostante le numerose ricerche sulle tecniche di framing nella pubblicita, gli
studi empirici che isolano il ruolo degli appelli emotivi rimangono limitati. I risultati
esistenti, tuttavia, indicano un modello coerente.

Matthes e collaboratori®! dimostrano che le pubblicita ecologiche emotive mi-
gliorano significativamente 'atteggiamento nei confronti del marchio, indipenden-

% Hallahan 1999.

56 Chaiken, Maheswaran 1994; Druckman 2001.
57 Dobson, Poels 2018.

%8 Vedasi anche Strahilevitz, Myers 1998.

59 Yoon, La Ferle 2018.

0 Segev et al. 2015.

¢l Matthes et al. 2014.
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temente dal precedente coinvolgimento dei consumatori in questioni ambientali.
Searles®?, basandosi su prove neuropsicologiche che dimostrano che I'affettivita &
parte integrante della cognizione, rileva che gli appelli basati sull’entusiasmo nei
messaggi di pubblica utilita a favore dell’ambiente aumentano regolarmente gli at-
teggiamenti positivi e I'impegno complessivo a favore dell’ambiente, mentre 1’ansia
e la paura possono avere un effetto controproducente, a sostegno dell’affermazione
che la valutazione emotiva spesso avvia e guida ’azione intenzionale. Chandy e col-
leghi® riferiscono che i messaggi basati sulle emozioni e formulati in modo positivo
sono piu efficaci nei mercati maturi che in quelli emergenti. Wang e collaboratori®
dimostrano inoltre che gli appelli emotivi positivi, come Iaffetto, I'orgoglio, 'ammi-
razione e in particolare il desiderio, rafforzano la percezione del valore dei prodotti
presentati come ecologicamente responsabili, determinando un incremento misu-
rabile della propensione all’acquisto sostenibile. Il desiderio, definito come I’aspet-
tativa di un futuro migliore che alimenta la speranza e lo sforzo continuo, dimostra
di avere l'effetto piu forte.

Tuttavia, nell’area di studio della pubblicita bancaria, in particolare per quan-
to riguarda i mutui, gli studi empirici relativi all’'uso persuasivo di comunicazione
emotivo-affettiva sono scarsi. A nostra conoscenza, nessuna indagine verifica se le
pubblicita dei mutui ecologici trasmettano un livello di emotivita maggiore e/o pit
positiva rispetto a quelle dei mutui convenzionali. Con il presente studio, intendia-
mo colmare questa lacuna ipotizzando, sulla base della letteratura esistente, che la
pubblicita dei mutui ecologici mostri una valenza positiva pit elevata e un maggiore
ricorso agli appelli emotivi rispetto alla pubblicita dei mutui non ecologici. Appli-
chiamo strumenti computazionali, tra cui I'analisi del sentiment, ’architettura di
modelli transformer e I'adozione di lessici emotivi specialistici®®, per determinare se
esistono differenze significative tra il corpus di annunci pubblicitari relativi ai mutui
ecologici e quelli convenzionali, che potrebbero rivelare strategie persuasive speci-
fiche per argomento. L obiettivo ¢ identificare modelli di manipolazione latente® e
valutare il loro potenziale di distorsione delle decisioni economiche dei consumatori
ai sensi della normativa UE in materia di tutela dei consumatori.

02 Seatles 2010.

®  Chandy et al. 2001.

% Wang et al. 2022.

©  L’analisi del sentiment si riferisce in genere alla classificazione del testo lungo un asse di valen-
za — positivo, negativo o neutro — basato sulla polarita complessiva del linguaggio. La classificazione delle
emozioni, al contrario, cerca di identificare stati affettivi specifici come gioia, paura o rabbia, spesso uti-
lizzando lessici multidimensionali come ’'NRC. Mentre il sentiment fornisce una misura unidimensionale
del tono valutativo, I'analisi delle emozioni cattura il panorama affettivo piti granulare del testo.

% Per quanto riguarda la manipolazione latente e 'inquadramento emotivo, cfr. Commissione
europea, Nuova agenda dei consumatori, COM(2020) 696 definitivo; e documento di lavoro dei servizi
della Commissione europea, Garantire ['equita nel mercato digitale, SWD(2022) 209 definitivo.
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2. Quadro normativo del’'UE in materia di pubblicita dei mutui green
e tutela dei consumatori

I mutui green sono emersi nel settore bancario al dettaglio come parte di un
pitt ampio movimento istituzionale verso un branding orientato alla sostenibilita.
Questi prodotti perseguono un duplice obiettivo: dal lato dell’offerta, migliorano
le prestazioni ambientali dei portafogli ipotecari e sono associati a un profilo di ri-
schio di credito ridotto; dal lato della domanda, subordinano condizioni di prestito
preferenziali al rispetto di criteri di sostenibilita definiti. In pratica, questi prodotti
finanziano tipicamente 1’acquisto o la costruzione di immobili residenziali efficienti
dal punto di vista energetico, oppure finanziano lavori di ristrutturazione che mi-
gliorano le prestazioni energetiche di un edificio.

1l “mutuo verde” non ¢ una categoria di prodotto definita dalla normativa UE.
In assenza di una definizione giuridica armonizzata, gli istituti di credito possono
stabilire i propri criteri di ammissibilita, ad esempio le classificazioni del certificato
di prestazione energetica (EPC), gli standard di riferimento per gli edifici a emissioni
zero (ZEB) o a emissioni quasi zero (NZEB), o riduzioni quantificate del fabbisogno
di energia primaria (PED, spesso una riduzione minima del 30% rispetto allo stato
precedente alla ristrutturazione), a condizione che le loro condizioni di commer-
cializzazione e di prodotto siano conformi alle norme UE e nazionali applicabili. In
pratica, molti istituti di credito allineano volontariamente i propri standard ai criteri
edilizi della tassonomia dell’'UE®’ (ad esempio, in conformita all’allegato I, sezione
7.7, del regolamento delegato (UE) 2021/2139 della Commissione che integra il
regolamento sulla tassonomia dell’'UE (UE) 2020/852, 'acquisizione o la proprieta
devono basarsi su EPC A o sulle prestazioni del 15 % superiore, e per gli edifici post-
2020, soddisfare il zest di nuova costruzione — dimostrando un fabbisogno di energia
primaria (PED) almeno del 10% inferiore alla soglia fissata dai requisiti nazionali
per gli edifici a energia quasi zero (NZEB) che attuano la direttiva 2010/31/UE® ).

1l quadro normativo dell’'UE per la pubblicita online dei mutui ipotecari verdi
puo essere strutturato come un sistema a due livelli, che combina norme orizzontali

67 Parallelamente alle norme di tutela dei consumatori in materia di pubblicita, il diritto del’'UE

prevede diversi regimi di informativa. In particolare, questi includono i) la tassonomia dell’UE, in par-
ticolare Iarticolo 8 e I'atto delegato relativo all’articolo 8, i) il regolamento sulla divulgazione di infor-
mazioni in materia di sostenibilita nel settore dei servizi finanziari (SFDR), che si applica esclusivamente
alle banche che agiscono in qualita di operatori o consulenti del mercato finanziario (e in base al quale il
credito verde non ¢ di per sé considerato un “prodotto finanziario” ai sensi dell’'SFDR), iii) il regolamen-
to sui requisiti patrimoniali (CRR) - Pilastro 3 - Informativa ESG (articolo 449 bis) e iv) il regolamento
europeo sui green bond.

% Le nuove costruzioni richiedono un PED > 10% migliore rispetto alla soglia nazionale NZEB,
mentre le ristrutturazioni con una riduzione del PED > 30%, secondo I'allegato I, sezioni 7.1 e 7.2 rispet-
tivamente, del regolamento delegato (UE) 2021/2139 della Commissione che integra il regolamento (UE)
2020/852 sulla tassonomia dell’'UE.
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(intersettoriali) e verticali (settoriali). Entrambi i livelli sono complementari: ogni
pubblicita online deve essere conforme a tutte le leggi pertinenti.

1l livello orizzontale (pubblicita online rivolta ai consumatori)®® comprende:

« Direttiva sulle pratiche commerciali sleali (2005/29/CE, UCPD)’°,

« Direttiva Omnibus (2019/2161/UE)"!,

o Direttiva sul rafforzamento dei consumatori per la transizione verde (2024/825/
UE, “EmpCo”)"?,

o Direttiva sul commercio elettronico (Direttiva sul commercio elettronico,

2000/31/CE, ECD)”.

Le norme specifiche in materia di mutui ipotecari sono disciplinate da:
« Direttiva sul credito ipotecario (2014/17/UE)74,

Ai sensi della direttiva UCPD, per “pratiche commerciali” si intendono qualsi-
asi atto, omissione, comportamento, dichiarazione o comunicazione commerciale,
compresa la pubblicita e il marketing, direttamente connessi alla promozione, alla
vendita o alla fornitura di un prodotto ai consumatori (art. 2, lettera d). La direttiva
UCPD vieta le pratiche commerciali sleali (art. 5, paragrafi 1 e 2), che comprendono
le azioni ingannevoli (art. 6), le omissioni ingannevoli (art. 7) e le pratiche aggressive
(artt. 8-9). Inoltre, I'allegato I contiene un elenco di pratiche che sono automatica-

¢ E inoltre degno di nota il fatto che la direttiva 2006/114/CE sulla pubblicita ingannevole e
comparativa si applica specificamente alle pratiche promozionali B2B, con I'obiettivo primario di salva-
guardare la concorrenza leale. Poiché non ha una finalita di tutela dei consumatori, non & considerata
parte della legislazione orizzontale in materia di tutela dei consumatori.

70 Cfr.: direttiva 2005/29/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, dell’11 maggio 2005, rela-
tiva alle pratiche commerciali sleali tra imprese e consumatori nel mercato interno [...], https://eur-lex.
europa.eu/eli/dir/2005/29/0j/eng (accesso: 20.09.2025).

1 Cfr.: Direttiva (UE) 2019/2161 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 27 novembre 2019,
che modifica la direttiva 93/13/CEE del Consiglio e le direttive 98/6/CE, 2005/29/CE e 2011/83/UE
del Parlamento europeo e del Consiglio per quanto riguarda una migliore applicazione e modernizza-
zione delle norme dell’Unione in materia di protezione dei consumatori, https://eur-lex.europa.eu/eli/
dir/2019/2161/0j/eng (accesso: 20.09.2025).

72 Cfr.: Direttiva (UE) 2024/825 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 28 febbraio 2024,
che modifica le direttive 2005/29/CE e 2011/83/UE per quanto riguarda il rafforzamento del ruolo dei
consumatori nella transizione verde attraverso una migliore protezione contro le pratiche sleali e una
migliore informazione, https://eur-lex.europa.eu/eli/dir/2024/825/0j/eng (accesso: 20.09.2025).

3 Cfr.: Direttiva 2000/31/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, dell’8 giugno 2000, relativa
a taluni aspetti giuridici dei servizi della societa dell'informazione, in particolare il commercio elettroni-
co, nel mercato interno, https://eur-lex.europa.eu/eli/dir/2000/31/0j/eng (accesso: 20.09.2025).

74 Cfr.: Direttiva 2014/17/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 4 febbraio 2014, re-
lativa ai contratti di credito ai consumatori relativi a beni immobili ad uso abitativo e che modifica le
direttive 2008/48/CE e 2013/36/UE e il regolamento (UE) n. 1093/2010 Testo rilevante ai fini del SEE,
https://eur-lex.europa.eu/eli/dir/2014/17/0j/eng (accesso: 20.09.2025).
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mente classificate come sleali, senza necessita di una valutazione specifica per cia-
scun caso. Un’azione ingannevole si verifica quando una pubblicita contiene infor-
mazioni false, inganna o & suscettibile di ingannare il consumatore medio, anche se
¢ fattualmente corretta riguardo alle caratteristiche essenziali (ad esempio, natura,
vantaggi, rischi), e quindi induce o ¢ suscettibile di indurre una diversa decisione
transazionale. Come si pud dedurre, un’affermazione come “questo mutuo riduce
la tua impronta di carbonio del 40%” senza prove concrete sarebbe illegale. Nel
contesto della pubblicita dei mutui green, le omissioni ingannevoli sono un tipo di
pratica commerciale sleale particolarmente rilevante: mancare di esprimere dettagli
di cui il consumatore medio ha bisogno per prendere una decisione informata (in
un determinato contesto) ¢ ingannevole se induce o ¢ suscettibile di indurre una de-
cisione diversa da quella che potrebbe essere presa con la piena divulgazione delle
informazioni. Di conseguenza, sono vietate le pubblicita che omettono le condizioni
o i limiti di tempo dell’offerta, come ad esempio nel caso in cui non si specifichi che
i tassi di interesse preferenziali si applicano solo quando il mutuatario acquista un
immobile con classe energetica A e versa un acconto di almeno il 20%.

Sia la direttiva “Omnibus” (UE) 2019/2161 del 2019 che la direttiva (UE)
2024/825 del 2024 “Empowering Consumers for the Green Transition” modificano
la direttiva sulle pratiche commerciali sleali (2005/29/CE). La prima ha moderniz-
zato la direttiva sulle pratiche commerciali sleali per I'ambiente digitale inserendo
nella lista nera pratiche come il posizionamento a pagamento non dichiarato e le
recensioni false, introducendo rimedi individuali per i consumatori (risoluzione del
contratto o riduzione del prezzo oltre al risarcimento) per le pratiche sleali e richie-
dendo agli Stati membri di stabilire sanzioni efficaci (con multe massime pari ad
almeno il 4% del fatturato annuo per le violazioni diffuse). La seconda modifica
ulteriormente la direttiva sulle pratiche commerciali sleali per contrastare il gre-
enwashing (ad esempio, affermazioni vaghe in materia ambientale, etichette non
verificate, affermazioni di “carbon neutrality” basate su compensazioni) e rafforza
gli obblighi di informazione. Applicato al marketing dei mutui green, cio significa
che: i) i marchi proprietari o non verificabili di “mutuo verde certificato”, ii) le
affermazioni generiche come “verde/eco/clima-friendly” fatte senza criteri specifici
e verificabili, (iii) la presentazione del commerciante o dell’intero prodotto come
“verde” quando solo un singolo aspetto o attivita ¢ idoneo, e (iv) la presentazione
della mera conformita legale (ad esempio, gli obblighi EPC) come caratteristica
distintiva — sono dz per sé sleali ai sensi dell’allegato I. Di conseguenza, qualsiasi af-
fermazione relativa a un mutuo verde dovrebbe essere ancorata a un’idoneita chiara
e verificabile (ad esempio, EPC A) e comprovata sullo stesso mezzo utilizzato per
’affermazione. A integrazione di queste norme, la direttiva sul commercio elettro-
nico (2000/31/CE) richiede che gli annunci online siano riconoscibili come pubbli-
cita — non mascherati da contenuti editoriali — e che I'inserzionista o il fornitore di
servizi sia chiaramente identificato.
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Facendo riferimento alla direttiva sulle pratiche commerciali sleali, nel conside-
rando (37) la direttiva sul credito ipotecario riconosce che: “I creditori e gli inter-
mediari del credito ricorrono spesso a pubblicita, che presentano spesso condizioni
speciali, per attirare i consumatori verso un determinato prodotto”. I consumatori
dovrebbero quindi essere protetti da pratiche pubblicitarie sleali o ingannevoli e do-
vrebbero essere in grado di confrontare gli annunci pubblicitari”; inoltre, “occorre
garantire, in conformita con la direttiva 2005/29/CE del Parlamento europeo e del
Consiglio, dell'11 maggio 2005, relativa alle pratiche commerciali sleali tra imprese
e consumatori nel mercato interno, che la pubblicita dei contratti di credito non crei
un’impressione ingannevole del prodotto” (Considerando 37). Questi obiettivi poli-
tici trovano ulteriore conferma nelle disposizioni giuridiche della direttiva. L articolo
10 afferma esplicitamente che i requisiti di correttezza, chiarezza e non ingannevolez-
za sono prioritari in qualsiasi comunicazione pubblicitaria e di marketing relativa ai
contratti di credito: “In particolare, & vietata qualsiasi formulazione che possa creare
false aspettative nel consumatore riguardo alla disponibilita o al costo di un credito”.
Inoltre, qualsiasi pubblicita relativa a contratti di credito che indichi un tasso di inte-
resse o qualsiasi cifra relativa al costo del credito per i consumatori —e che per questo
motivo pud comportare conseguenze particolarmente dannose per loro nel lungo
periodo — & soggetta a ulteriori restrizioni. In particolare, ¢ necessario includere le
informazioni standard di cui all’articolo 11 della direttiva, che “devono specificare in
modo chiaro, conciso”, “facilmente leggibile”” e “ben visibile”: I'identita del credi-
tore, il tipo di garanzia (ipoteca o altro diritto comparabile), il tipo di tasso di interes-
se (fisso, variabile o entrambi), I'importo totale del credito e il tasso annuo effettivo
globale (presentato in modo almeno altrettanto evidente quanto qualsiasi tasso di
interesse), inoltre, se applicabile: la durata del contratto di credito, 'importo delle
rate, 'importo totale dovuto dal consumatore, un avviso che le possibili fluttuazioni
del tasso di cambio potrebbero aumentare i costi per i consumatori. Tutti questi ele-
menti, ad eccezione del creditore, del tipo di garanzia e dell’avvertenza, devono esse-
re specificati mediante un esempio rappresentativo, determinato dagli Stati membri.
Tali requisiti riflettono 'obiettivo della direttiva di tutelare i consumatori fornendo
loro le informazioni necessarie per prendere decisioni informate, riducendo al con-
tempo la suscettibilita a un framing guidato dalle emozioni, compreso l'effetto alone
verde, in un settore che incide profondamente sulla loro sicurezza finanziaria.

Letta in modo sistematico, la direttiva sul credito ipotecario rafforza, in linea con
la direttiva sulle pratiche commerciali sleali e altre norme dell’'UE, il divieto di strate-
gie pubblicitarie ingannevoli, in particolare nel contesto del credito ipotecario, anche
nel caso di pubblicita di mutui verdi, imponendo standard di correttezza, chiarezza
e comunicazioni di marketing non ingannevoli (art. 10) e rendendo obbligatoria la

> O udibile, a seconda del mezzo utilizzato per la pubblicita: la direttiva impone requisiti indipen-

dentemente dalla forma della pubblicita.
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divulgazione standardizzata dei costi attraverso un esempio rappresentativo (art. 11).
Sebbene la legge non disciplini esplicitamente gli appelli emotivi, tali tecniche pos-
sono essere riconosciute come illegali nei casi in cui creano impressioni fuorvianti
o false aspettative riguardo al costo, alle condizioni o alla disponibilita del credito.

3. Metodologia delle analisi
3.1. Campione del corpus e stime della popolazione

1l quadro di campionamento & stato costruito sulla base del Registro degli istituti
di credito dell’Autorita bancaria europea (EBA, 2024), che fornisce il censimento
pitt completo degli enti di credito autorizzati nei paesi dell’'UE e del SEE. Da questo
universo di circa 4.300 istituti, abbiamo estratto un campione casuale stratificato
di 1049 enti di credito per garantire una rappresentanza proporzionale tra i pae-
si e, ove possibile’%, in base alle dimensioni degli istituti (misurate principalmente
dal numero di filiali). La stratificazione & stata utilizzata per ridurre la varianza del
campionamento e ottenere una copertura geografica e strutturale pit equilibrata
del settore bancario europeo. All'interno di questo campione, abbiamo verificato
che circa il 90% degli enti aveva un sito web pubblico attivo contenente informa-
zioni sui prodotti aziendali o al dettaglio. Tra questi, circa il 60% offriva prodotti
ipotecari, sebbene non tutti gli istituti di credito siano attivi nel mercato dei mutui
ipotecari al dettaglio. All’interno di questo sottoinsieme, abbiamo stimato che solo
circa un istituto su dieci pubblicizza attualmente un prodotto ipotecario verde o ad
alta efficienza energetica. Di conseguenza, stimiamo che la sottopopolazione target,
ovvero le banche che promuovono attivamente i mutui verdi online, costituisca uno
strato ancora relativamente contenuto della popolazione complessiva degli istituti
di credito europei, concentrato principalmente tra i grandi enti di credito o quelli di
importanza sistemica. Il presente corpus cattura quindi uno spaccato rappresenta-
tivo di questa sottopopolazione, pur rimanendo equilibrato tra gli strati linguistici e
geografici. Questo disegno garantisce che qualsiasi inferenza successiva possa essere
interpretata con riferimento a una popolazione ben definita e che le differenze os-
servate tra i messaggi pubblicitari green e quelli standard non siano da attribuire a
distorsioni istituzionali o geografiche.

Tl nostro dataset comprende quindi 229 annunci provenienti dai siti web di isti-
tuti di credito europei, di cui 107 sono annunci di mutui verdi e 122 annunci stan-
dard. La lunghezza dei documenti varia notevolmente all’interno del corpus. Le
informative verdi variano da 118 a 2.803 parole, con una lunghezza mediana di 429
parole e una media di circa 503 parole (SD = 356). Le informative standard sono

76 Alcuni gruppi bancari multinazionali pubblicano offerte di mutui con un marchio comune, ren-

dendo difficile distinguere le dimensioni a livello di istituto all’interno dei singoli paesi.
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Table 1: Document length (tokens) by group.

Group n Min Q1 Median  Mean Q3 Max SD

GREEN 107 118.00 287.50 429.00 503.07 608.50 2803.00 355.68
STANDARD 122 64.00 223.00 34500 46495 544.75 2626.00 414.57
OVERALL 229 64.00 250.00 378.00 482.76 591.00 2803.00 387.80

in media leggermente pit brevi, con una lunghezza compresa tra 64 e 2.626 parole,
una mediana di 345 parole e una media di circa 465 parole (SD = 415) con code
destre pronunciate. La tabella 1 riassume i dati.

T valori quartili suggeriscono che il 50% dei documenti green si colloca tra 288
e 609 parole, mentre i documenti standard si collocano tra 223 e 545 parole. Nel
complesso, in entrambi i gruppi, la lunghezza mediana dei documenti & di 378 pa-
role e la media di 483 parole (SD = 388). Queste cifre indicano che le informative
verdi tendono ad essere leggermente piti lunghe rispetto a quelle standard, sebbene
entrambe le categorie mostrino una dispersione sostanziale, con alcuni valori ano-
mali molto lunghi.

3.2. Raccolta dei dati

1l nostro punto di partenza ¢ stato pertanto un elenco piuttosto completo di
1.049 banche europee, che possiamo ritenere rappresentativo della popolazione
stimata dei potenziali emittenti. Da questo elenco abbiamo navigato e ispezionato
manualmente i siti web istituzionali per identificare gli annunci rilevanti. La raccol-
ta manuale era necessaria data ’assenza di API o archivi armonizzati; in ogni caso
abbiamo memorizzato il file HTML/PDF grezzo insieme ai metadati (URL, data,
lingua, sezione) e abbiamo mantenuto un manifesto con le versioni per garantire
la riproducibilita e la trasparenza. Il set di dati & disponibile su richiesta. Il corpus
risultante (n. 229) & necessariamente pit piccolo della popolazione stimata: questo
riflette sia la natura preliminare del presente studio, che sara a breve ampliato in la-
vori successivi, sia la nostra scelta di non includere gli annunci delle banche che non
offrivano ancora mutui green, al fine di evitare uno squilibrio nel set di dati, come
spiegato nelle righe seguenti.

Per garantire la comparabilita psicologica e comunicativa tra i corpora, abbiamo
adottato una strategia di selezione accoppiata: per ogni annuncio di mutuo verde da
parte di una banca, abbiamo raccolto anche una corrispondente informativa sui mu-
tui standard dello stesso istituto. Questa procedura — applicata costantemente salvo
che per poche eccezioni, che spiegano la lieve maggioranza di testi standard — ci
ha permesso di ridurre al minimo qualsiasi tipo di distorsione nella costruzione del
corpus, poiché entrambi i testi di una coppia sono tipicamente prodotti dagli stessi
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agenti di comunicazione e si rivolgono allo stesso gruppo socio-culturale. Questo
approccio minimizza la differenziazione istituzionale, grazie alla quale le differenze
osservate possono essere collegate principalmente al modo in cui i contenuti vengo-
no presentati (pur non escludendo 'analisi di come le caratteristiche dell’istituzio-
ne — come la sua dimensione — possano influenzare la scelta delle strategie comuni-
cative e dei quadri interpretativi). La strategia consente anche un solido confronto
tematico: come mostrato di seguito, la modellizzazione degli argomenti conferma
un elevato grado di sovrapposizione tematica tra i documenti accoppiati. Tutti i testi
sono estremamente aggiornati, essendo stati pubblicati nel 2025.

Inoltre, si & cercato di massimizzare la copertura geografica e linguistica, bilan-
ciando la distribuzione delle banche in tutti i paesi europei. Tutti i testi in lingue di-
verse dall’inglese sono stati tradotti utilizzando DeepL Pro, un sistema di traduzio-
ne automatica neurale all’avanguardia, e successivamente revisionati manualmente
da linguisti qualificati con esperienza in studi di traduzione e linguistica computa-
zionale. La fase di revisione si & concentrata non solo sull’accuratezza semantica, ma
anche sull’equivalenza pragmatica e tonale, garantendo che I'intento comunicativo,
la posizione valutativa e il registro emotivo fossero preservati in tutte le traduzioni.

E stato effettuato un controllo finale di coerenza per verificare che il corpus tra-
dotto mantenesse sentiment e un equilibrio connotativo comparabili rispetto ai testi
originali, riducendo cosi al minimo bias indotti dalla traduzione. Questa procedura
segue le migliori pratiche nella costruzione di corpora cross-linguistici ed ¢ in linea
con le attuali ricerche sulla qualita della traduzione nel’NLP orientato al sentimen-
to e alla pragmatica’’. Questo flusso di lavoro ha garantito che le successive analisi
lessicali e statistiche non fossero influenzate da artefatti di traduzione.

3.3. Analisi

Campionamento e deduplicazione. Sono stati conservati solo i materiali relativi
ai mutui ipotecari residenziali emessi direttamente dalla banca. Le pagine contenen-
ti solo boilerplate sono state eliminate. Sono stati rimossi i duplicati esatti e quasi
esatti utilizzando la similarita coseno TF-IDF a livello di paragrafo (soglia alta),
selezionando all’interno dell’emittente la versione pit informativa per evitare la di-
spersione di informazioni.

Pre-elaborazione. Il testo grezzo & stato estratto estratto (pdf_text), normaliz-
zato (riparazione dei trattini, collasso delle nuove righe, traslitterazione ASCII) e
tokenizzato con quanteda. I token sono in minuscolo; i numeri e i simboli rimossi.
La lemmatizzazione ¢ stata effettuata con una risorsa lessicale inglese (stemming di
fallback solo per le forme fuori dal vocabolario) e frasi composte del dominio, ad
esempio nzutuo verde, tasso di interesse, rapporto prestito/valore, efficienza energetica,

77 van der Wees et al. 2016; Sarti et al. 2025.
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rimborso anticipato, combinando un elenco curato con collocazioni basate sui dati.
Successivamente, ¢ stata costruita una matrice documento-caratteristica (DFM) sul
vocabolario sensibile alle frasi. Le stop-words sono state selezionate cosi da rimuo-
vere i nomi degli emittenti, le valute, i numeri/unita standard e le frasi di dominio
utilizzate solo come etichette.

Keyness descrittiva e suo complemento analitico. Per caratterizzare il vocabo-
lario specifico del gruppo, abbiamo riportato la keyness del rapporto di verosimi-
glianza logaritmica (G2) mirata al verde. E stato stimato anche un modello logistico
sparso dell’indicatore di gruppo sulla presenza di token/n-gram con una penalita L1
e un offset della lunghezza del documento. Quest’ultimo attenua gli artefatti deter-
minati dalle dimensioni e funge da complemento analitico al G2. Convenzione dei
segni: per costruzione G? >0. Nelle tabelle riassuntive ¢ stato aggiunto un segno solo
per motivi di leggibilita: positivo (Green sovrarappresentato) e negativo (Standard
sovrarappresentato).

Le figure mostrano la statistica senza segno.

Sentimenti ed emozioni. Sono state calcolate misure basate sul dizionario uti-
lizzando Bing (positivo/negativo), NRC (positivo/negativo e otto emozioni) e Lou-
ghran-McDonald (positivo, negativo, incertezza)’®. Abbiamo integrato questi dati con
AFINN e un punteggio del documento sensibile alla negazione tramite sentimentr.

Inferenza. Per ogni metrica abbiamo confrontato Green e Standard utilizzando
il test t di Welch e il test Kolmogorov-Smirnov a due campioni, insieme alle diffe-
renze medie standardizzate (d di Cohen; riportiamo g di Hedges e A di Glass nelle
tabelle di robustezza). I test multipli sono controllati tramite Benjamini-Hochberg;
dove espressamente indicato, ¢ stato applicato anche Holm”.

Punteggio del trasformatore. E stato assegnato un punteggio a ogni blocco (400
parole) con FInBERT e si ¢ calcolata la media delle probabilita softmax tra i blocchi
per ottenere p™), pO), p@ a livello di documento. Quindi é stato calcolato FINdiff =
p® — pO, FIN = p® / (p® + pO) e Conf = p® + pOS0,

Argomenti contestuali (BERTopic) ed etichette automatiche. Abbiamo utiliz-
zato BERTopic (MiniLM embeddings, UMAP-HDBSCAN, c-TF-IDF) con k=8

fisso. Le parole vuote personalizzate e 'unione delle frasi di dominio riducono il

78 Tllessico di opinioni di Bing Liu fornisce un’ampia polarita dei consumatori; NRC aggiunge otto

emozioni (rabbia, paura, anticipazione, fiducia, sorpresa, tristezza, gioia, disgusto) oltre alla polarita; Lou-
ghran-McDonald ¢ adattato al e distingue I'incertezza. Normalizziamo in base alla copertura lessicale all’in-
terno del documento per mitigare i tassi di occorrenza differenziali frequenza dei risultati nel dizionario.

79 Welch gestisce le varianze disuguali; KS ¢ sensibile ai cambiamenti distributivi oltre le medie; il
trio (d, g, A) & riportato perché la dispersione differisce tra i bracci. BH controlla il tasso di false scoperte
in condizioni di dipendenza positiva; Holm fornisce un limite familiare piti netto nelle famiglie piccole.

80 Neutral contribuisce a Conf (certezza) ma non al denominatore di FIN; questo separa I'intensita
del tono dalla fiducia. Omettiamo le cifre FinBERT; i risultati appaiono nel testo e nella Tabella 6.
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rumore delle etichette. Gli argomenti sono etichettati automaticamente da termini
principali univoci selezionati da ¢-TF-IDF dopo la deduplicazione semantica tra
gli argomenti; ogni documento ¢& assegnato all’argomento pit probabile. Abbiamo
riassunto ogni argomento con i suoi 3 termini principali e visualizziamo le frequenze
degli altri termini salienti (Figura 10). Le differenze tra i bracci nell’assegnazione
degli argomenti sono state testate con un chi-quadrato globale (p simulato); ripor-
tiamo il V di Cramér e n.

Perché LDA e BERTopic possono differire. LDA ¢ una miscela probabilistica
su un vocabolario bag-of-words con prior di Dirichlet e assegna a ciascun documen-
to un’appartenenza frazionaria agli argomenti. BERTopic raggruppa gli embedding
delle frasi e costruisce rappresentazioni sparse ¢-TF-IDF per ciascun cluster; as-
segna i documenti difficilmente a un unico argomento (nel nostro riassunto). Dati
obiettivi e rappresentazioni diversi (co-occorrenza dei token vs. geometria semanti-
ca), & prevedibile che LDA(K = 8) e BERTopic(k= 8) recuperino partizioni correlate
ma non identiche. Trattiamo i due come lenti complementari.

Stelle e test (tabelle). Se non diversamente specificato: una, due e tre stelle indi-
cano rispettivamente p<0,10, p<0,05 e p<0,018!,

3.4. Risultati empirici
3.4.1. Dati
1) Contrasto lessicale

Emerge una chiara divisione tematica. I materiali provenienti da testi green
mettono in primo piano la semantica dell’energia e della ristrutturazione — energza,
efficienza energetica, ristrutturazione, sostenibile, certificato, fotovoltaico — mentre il
corpus dei mutui standard mostra un uso maggiore di lessico amministrativo e dei
prezzi — tasso fisso, interessi, commissiont, anni, rimborsi. 1 profili G? nelle figure 1 e
2 sono coerenti con questo divario di inquadramento.

81 Le tabelle lessicali riportano KS p con q corretto per BH all’interno di ciascuna famiglia; 1 in-
dica 0,05 < q < 0,10. Le stelle FinBERT si riferiscono a Welch p. Le tabelle degli argomenti riportano il
test esatto di Fisher per argomento con BH q tra gli argomenti; il chi-quadrato globale utilizza p simulato
con 10k permutazioni e riporta Cramér’s V.
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Keyness — GREEN (Top 30, CLEAN)
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Figura 1: Keyness (G?): termini sovrarappresentati nel materiale verde (top 30).
Note: la figura mostra il G2 non firmato.

Keyness — STANDARD (Top 30, CLEAN)
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Figura 2: Keyness (G?): termini sovrarappresentati Standard (top 30).
Note: la figura mostra il G2 non firmato.
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AFINN — distribution avg score
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Figura 3: AFINN: distribuzione dei punteggi medi dei documenti (linea tratteggiata a 0).

Sentiment/Document (NRC)
nger anticigation Saguet foar L]
o
03 o®
00 02
oo
o
0crs 018 o2
)
oco 0w o =
o
_— o
ocx 1 s
§ 0% an 3
S oo L 0w doc.ope
3 nagatve povtve wadners surpnse vt groen
2 o5 andwg
é 03 03 018
o6
orn
02 02 0w
o4
"R 00
01 ¥ o (13
—_— 02 on ——
0o L om
- vavexs gven st o sy oven e oo sarasans

Figura 4: NRC per documento: quota di token coperti per categoria.
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2) Tono e prove distributive

Le misure dei lessici di sentiment collocano entrambi i rami sul lato positivo
della scala, con il verde spostato a destra e che mostra code negative pit sottili.
Il modello ¢ valido sia per AFINN che per i lessici di polarita; le emozioni NRC
aggiungono un quadro pill ricco: maggiore gioia e anticipazione, minore paura/di-
sgusto/tristezza. Due piccole ma costanti sftumature accompagnano questo modello:
la fiducia ¢ leggermente inferiore in Green e la rabbia leggermente superiore, effetti
attribuibili a elementi polisemici e all'urgenza che circonda la ristrutturazione/con-
formita. Un punteggio consapevole della negazione conferma il dominio stocastico
di Green (ECDF). Dopo la pulizia del placebo, le dimensioni dell’effetto si attenua-
no solo marginalmente.

ECDF — sentimentr (negation-aware)
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Figura 5: Sentimento consapevole della negazione (ECDF):
il verde domina stocasticamente lo standard.
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Placebo scrubbing — change in effect sizes
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Figura 6: Variazione dell’entita dell’effetto dopo la pulizia dei termini “verdi” (K=30):
piccolo Ad tra le metriche.

3) Dimensioni dell’effetto e test

Nei lessici, i divari standardizzati sono da piccoli a moderati (Idl = 0,25-0,55).
Welch e KS indicano una separazione nelle medie e nelle distribuzioni; gli stimatori
basati sul rango concordano; il A di Glass preserva i segni sotto una maggiore di-
spersione in Standard. Riepilogo nella tabella 2.

4) Tono basato su Transformer

FinBERT produce un contrasto positivo-negativo piti elevato e una maggiore
affidabilita in Green. I test e le dimensioni dell’effetto sono riportati nella tabella 6.

5) Argomenti

L’LDA addestrato su uni-grammi e su n-grammi sensibili alle frasi produce
temi interpretabili. Energia/ristrutturazione forma un blocco dedicato (T7), mentre
prezzi/condizioni (T4/T8) e rate/prodotti (T6) sono comuni a tutti i rami. Le figure
7 e 8 riportano i termini principali; la figura 9 mostra le somiglianze coseno tra i
gruppi nella distribuzione degli argomenti e dei termini. Un test di permutazione
che rimescola le etichette degli argomenti all’interno del gruppo (vincolato dall’e-
mittente) conferma che I’allineamento osservato supera il benchmark nullo.
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Method Metric/Category Direction (Green vs Standard)  |d] & Sig.
Bing positive 1 Green 0.55 **
Bing negative 1 Green 0.64 **
Loughran-McDonald  positive 1 Green 0.32 (n.s.)
Loughran-McDonald negative 1 Green 0.36 *
Loughran-McDonald uncertainty 1 Green 0.08 (n.s.)
NRC positive 1 Green 0.13 (n.s.)
NRC negative 1 Green 0.38 *
NRC trust 1 Green 0.28 {
NRC anticipation 1 Green 0.25
NRC joy 1 Green 0.50 **
NRC sadness 1 Green 0.25 t
NRC anger 1 Green 0.36
NRC fear 1 Green 0.36 **
NRC disgust 1 Green 043 ¢
sentimentr overall 1 Green 0.92 ***
FinBERT FIN diff (pos—neg) 1 Green 0.45 **
FinBERT FIN = pos/(pos+neg) 1 Green 0.53 **
FinBERT Confidence = pos+neg 1 Green 0.43 **

Tabella 2: Direzione e grandezza per metrica.
Stelle: q corretto per BH (lessici) e p di Welch (FinBERT).
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LDA on n-grams — Top terms (k = 8)
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Topics — Top 3 defining terms & other frequent terms
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e frequenze di altre parole per ciascun argomento (k=8).

Le etichette sono termini principali univoci dopo la deduplicazione semantica.

Statistic x?  p (simulated) Cramér's V n

Global test  23.79 0.00020 0.322 229

Comment: Topic usage differs across arms with a medium association (V x0.32).

Tabella 3: BERTopic: test di contingenza globale (Green vs Standard su 8 argomenti).

Topic label  Green n (%) Standard n (%) Diff. pp Fisherp BHg
financing 33 (30.8%) 18 (14.8%) 16.0 0.0034  0.0230
cnergy 17 (15.9%) 3( 25%) 134 0.0000  0.0001
insurance 3 ( 2.8%) T(5.7%) 29 0.2249  0.3600
repayment 4(3.7T%) 7(5.7%) =20 04277  0.4987
valuation 6 ( 5.6%) T(5T%) 0.1 1.0000  1.0000
variable apr 5 ( 4.7%) 9 ( 7.4%) 28 0.4079  0.4987
home loan 27 (25.2%) 45 (36.9%) -ILT 0.0601  0.1202
discount 12 (11.2%) 26 (21.3%) -10.1 0.0446  0.1202
Comment: encrgy and fi Ing are di § ly associated with Greex; discount and home loan tilt towards

STANDARD but do not survive BH at <.10.

Tabella 4: BERTopic: distribuzione degli argomenti

per braccio (conteggi e percentuali). Fisher p con g corretto per BH.

161



6) Tabelle (dettagliate)

ALESSIO SARDO, ANGELIKA KACZMAREK, GIORGIA MANNAIOLI

Method Metric/Category Direction (Green vs Standard)  |d| & Sig.
Bing positive 1 Green 0.55 **
Bing negative 1 Green 0.64 **
Loughran-McDonald positive 1 Green 0.32 (n.s.)
Loughran-McDonald negative 1 Green 0.36 *
Loughran-McDonald  uncertainty 1 Green 0.08 (n.s.)
NRC positive 1 Green 0.13 (n.s.)
NRC negative 1 Green 0.38 *
NRC trust J Green 0.28 t
NRC anticipation 1 Green 0.25 t
NRC joy 1 Green 0.50 **
NRC sadness 1 Green 0.25 t
NRC anger 1 Green 0.36 t
NRC fear 1 Green 0.36 **
NRC disgust 1 Green 0.43
sentimentr overall 1 Green 0.92 ***
FinBERT FIN diff (pos—neg) 1 Green 0.45 **
FinBERT FIN = pos/(pos+neg) 1 Green 0.53 **
FinBERT Confidence = pos+neg 1 Green 0.43 **

Tabella 5: Dimensioni dell’effetto e test di distribuzione (lessici). Stelle: q corretto con BH
sul p KS all'interno della famiglia lessicale; 1 indica 0,05 < q < 0,10.
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Metric ng ng d KS D Welchp

FIN__diff 107 122 0.453 0.295 0.001 ** <0.001
FIN (pos/(pos+neg)) 107 122 0.526 0.281 <0.001 *** <0.001
Confidence (pos+neg) 107 122 0.429 0.280 0.002 ** <0.001

Tabella 6: FinBERT: dimensioni dell’effetto e test.
Le stelle si riferiscono a Welch p (p<0,10, p<0,05, p<0,01).



FRAMING AFFETTIVO E TUTELA DEL CONSUMATORE

Term G2 p

energy 433.78 <0.001
energy_efficiency 122,59 <0.001
sustainable 102.63 <0.001
renovation 96.81 <0.001
green__mortgage 88.71 <0.001
certificate 85.78 <0.001
energy-efficient 83.98 <0.001
heating 83.08 <0.001
buildings 71.14 <0.001
sustainability 69.65 <0.001
label 66.14 <0.001
eco 65.62 <0.001
building 64.20 <0.001
solar 62.54 <0.001
minergie 54.97 <0.001
geak 52.15 <0.001
consumption 51.07 <0.001
systems 46.51 <0.001
heat 46.23 <0.001
emissions 41.25 <0.001

Commento: i token energia/ristrutturazione dominano il vocabolario Green,
anche dopo la fusione dei composti.

Tabella 7: Keyness (LLR G?): i 20 termini pit rappresentati in Green.
Note: G2 & non negativo per costruzione; i valori qui riportati sono statistiche senza segno.
La direzione & Green>Standard per selezione.

Nel complesso, i contrasti descrittivi, i test distributivi e le metriche derivate dai
modelli transformer suggeriscono che la pubblicita Green adotta costantemente un
tono pitl ottimista e anticipatorio, minimizzando il linguaggio negativo o relativo al
rischio. L’evidenza tematica indica, inoltre, che questo cambiamento di tono non &
solo il risultato di token “verdi” espliciti o di una riallocazione tra argomenti generici
relativi ai mutui: dopo aver eliminato i termini verdi, la direzione degli effetti rimane
invariata, e I'uso incrociato degli argomenti differisce in modo significativo (2 globa-
le, V medio), con energia e finanziamenti presenti in modo sproporzionato in Green.

Lettura. Tra i punteggi lessicali (Bing, NRC, Loughran-McDonald) e la metrica
dei transformer (FinBERT), gli annunci Green sono costantemente piti positivi/anti-
cipatori e meno negativi, con differenze standardizzate da piccole a moderate. L’ana-
lisi di controllo placebo, ottenuta mediante rimozione dei token lessicalmente marcati
come “green”, lascia sostanzialmente invariata la direzione degli effetti, indicando che
il cambiamento di tono non ¢ meccanicamente guidato dalle etichette green. BER-
Topic mostra differenze strutturali nei contenuti (energia/ristrutturazione e finanzia-
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menti pitl prevalenti in Green; prezzi/linguaggio amministrativo in Standard), con

un %2 globale significativo e un Cramér’s V medio, in linea con la tabella riassuntiva
X8 g

in cui le stelle indicano il q corretto per BH per i lessici e il p di Welch per FinBERT.

Limiti. (i) L’analisi ¢ stata condotta tramite pacchetti R/Python disponibili in com-
mercio (senza formazione personalizzata oltre alla regolazione degli iperparametri) e
non si sono ottimizzati né i transformer né apprendiamo incorporamenti personalizza-
ti; (ii) la copertura dei lessici varia a seconda dei corpora e delle lingue; (iii) BERTopic
assegna in modo rigido i documenti nel nostro riassunto, il che puo sottovalutare i
contenuti misti; (iv) LDA/BERTopic dipendono da k e dalle scelte di fusione delle
frasi; (v) lo scraping potrebbe non rilevare varianti A/B transitorie. Queste scelte privi-
legiano la trasparenza e la replicabilita rispetto all’ottimizzazione specifica per attivita.

3.4.2. Discussione

I risultati empirici ottenuti avvalorano le nostre ipotesi iniziali: gli effetti osserva-
ti sono statisticamente significativi e robusti tra i modelli e le specifiche. Tutti e tre i
lessici delle emozioni (Bing Liu, Loughran-McDonald, NRC) indicano una valenza
positiva e non negativa negli annunci di mutui verdi. Tra questi, il lessico di opinioni
di Bing Liu cattura ’'ampia polarita del sentiment dei consumatori, mentre quello
di Loughran-McDonald, essendo specificamente adattato al discorso finanziario, &
in grado di catturare vocaboli polisemici e dominio-specifici come addebito, rischio,
credito e fisso, riducendo gli errori di classificazione rispetto ai lessici generali. Inol-
tre, il lessico NRC ci ha permesso di indagare non solo la polarita, ma anche I’attri-
buzione di otto emozioni (rabbia, paura, anticipazione, fiducia, sorpresa, tristezza,
gioia, disgusto). La sua analisi mostra che il profilo affettivo degli annunci pubblici-
tari sui mutui ecologici presenta un’alta incidenza di parole associate all’anticipazio-
ne e alla gioia, e supera marginalmente il livello di rabbia rispetto ai testi pubblicitari
riguardanti mutui convenzionali. Il modello interpretativo proposto risulta plausi-
bile, sebbene presenti un profilo apparentemente controintuitivo. Tale configura-
zione puod essere verosimilmente ricondotta alla narrazione problema-soluzione che
si incontra spesso nelle pubblicita dei mutui green, le quali spesso prima segnalano
un problema (ad esempio, “smetti di sprecare”, “combatti le bollette elevate”) e
poi passano alle soluzioni che promuovono innovazioni sostenibili che generano
gioia (ad esempio, “risparmia”, “vinci”) e anticipazione (ad esempio, “raccogli”,
“ottieni”). Utilizzando BERTopic, che raggruppa i documenti (e il loro vocabolario)
in base alla somiglianza semantica piuttosto che alla forma superficiale, osserviamo
una sovrapposizione tematica tra i corpora. Come previsto, il linguaggio relativo ai
prestiti appare in entrambi. La differenza principale risiede nella prevalenza rela-
tiva: nel corpus di testi green, gli argomenti relativi al finanziamento e all’energia
sono relativamente piti prominenti; nel corpus standard, gli argomenti incentrati sul
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prodotto del mutuo casa (sconto, assicurazione, rimborso) e il linguaggio ammini-
strativo/procedurale sono pit salienti.

E importante sottolineare che tali dati sembrano rivelare un approccio di marke-
ting deliberato adottato dalle banche. Dopo la rimozione dei termini a tema ecologi-
co, il divario di positivita ¢ rimasto, rivelando un effetto sentiment post-ablazione, il
che significa che gli annunci di mutui verdi sono scritti con un testo intrinsecamente
pitl ottimista e ricco di vantaggi anche senza parole esplicite sul tema dell’ecososte-
nibilita (effetto indipendente dall’etichetta green). Questa sembra essere una scelta
comunicativa deliberata, non semplicemente un artefatto lessicale. Di conseguenza,
le campagne sui mutui con etichetta verde sembrano essere sistematicamente piu
cariche di emotivita (fornendo rassicurazione, conforto, garanzia per il futuro) ri-
spetto a quelle convenzionali.

Sulla base delle osservazioni psicolinguistiche e cognitive condivise nelle sezioni
2 e 3, questi dati suggeriscono un pit elevato rischio di modelli di manipolazione
latenti nel tipo di testo green, che operano attraverso un sottile sfruttamento del lin-
guaggio emotivo e altamente connotativo piuttosto che attraverso affermazioni espli-
cite e fattuali. Questi modelli linguistici possono distorcere il comportamento econo-
mico dei consumatori, influenzando la loro attenzione e il loro processo decisionale.
In alcuni casi, 'impressione generale che ne deriva pud sollevare preoccupazioni
circa la riduzione dell'importanza dei costi materiali e dei rischi di credito e aumen-
tare la pressione psicologica, con effetti sproporzionati sui consumatori vulnerabili.

4. Implicazioni politiche: framing emotivo e conformita normativa

Le asimmetrie affettive e semantiche individuate in questa analisi comparati-
va sollevano considerazioni sostanziali in materia di protezione dei consumatori e
conformita normativa nella pubblicita finanziaria. Il corpus dei mutui verdi mostra
una sovrarappresentazione statisticamente significativa di espressioni ed emozioni
con valenza positiva, come I'anticipazione e la gioia, note per aumentare il valore
percepito del prodotto e ridurre la valutazione critica del rischio da parte dei consu-
matori. Questo effetto di framing, sebbene retoricamente efficace, puo portare a un
bias di ottimismo e a decisioni influenzate dall’affettivita, particolarmente rilevanti
in impegni finanziari a lungo termine e ad alto rischio come i contratti di mutuo.

Ai sensi della direttiva sulle pratiche commerciali sleali (2005/29/CE) e della
direttiva sul credito ipotecario (2014/17/UE), la comunicazione finanziaria deve
garantire non solo I'accuratezza dei fatti, ma anche evitare zmpressioni fuorvianti,
comprese quelle create attraverso I'appello emotivo. L’uso di un lessico carico di
emotivita per segnalare implicitamente la virtt ambientale o la prudenza finanziaria
deve quindi essere accompagnato da informazioni chiare, accessibili e giuridica-
mente trasparenti sui costi del credito, sui vincoli di ammissibilita e sui rischi di
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performance. In particolare, le informazioni relative ai benefici legati alla sostenibi-
lita o agli incentivi statali dovrebbero evitare generalizzazioni eccessive e presentare
le condizioni in modo equilibrato e verificabile.

Inoltre, le autorita di vigilanza, compresi gli organismi nazionali di normazione
pubblicitaria e le autorita di regolamentazione bancaria, potrebbero prendere in con-
siderazione I'integrazione di audit “affettivi” (ovvero volti a rilevare quantitativamen-
te la presenza di linguaggio emotivizzante anziché fattuale, sul modello del presente
lavoro o di approcci computazionali simili) nei controlli di conformita, in particolare
per gli strumenti finanziari commercializzati come verdi, etici o basati sull’impatto.
Cid sarebbe in linea con i principi emergenti nella regolamentazione comportamenta-
le, che sottolineano I'importanza non solo del contenuto semantico delle informazioni
fornite ai consumatori, ma anche del loro potenziale persuasivo e I'inquadramento
pragmatico ed emotivo. In questo contesto, le banche e i fornitori di mutui ipotecari
dovrebbero rendere operative le linee guida interne per la neutralita affettiva e I'e-
quita nelle comunicazioni relative al’ESG, al fine di prevenire la censura normativa e
mitigare il rischio reputazionale. Il nostro studio, che sfrutta la modellizzazione degli
argomenti (LDA, BERTopic) e la misurazione affettiva (analisi del sentiment, lessici
delle emozioni), potrebbe servire come prototipo di un barometro analitico multili-
vello che fornisce indicatori interpretabili dell’appeal emotivo e della rilevanza dell’in-
quadramento nelle comunicazioni di marketing. Il modello potrebbe essere integrato
nelle verifiche di conformita standardizzate condotte da organismi amministrativi di
controllo quali I’Autorita Garante della Concorrenza e del Mercato (AGCM, Italia),
I'Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (UOKIK, Polonia) e I’ Autorita federa-
le di vigilanza finanziaria (BaFin, Germania), a integrazione del giudizio legale.

5. Conclusioni

Questo studio ha inteso esaminare se e in che modo la pubblicita dei mutui
green differisca dal punto di vista linguistico, connotativo-emotivo e tematico dalla
pubblicita dei mutui standard nel settore bancario europeo. Combinando un corpus
originale parallelo di 229 annunci reali con I'analisi computazionale del testo, lessici
di sentiment ed emozioni e tecniche di modellizzazione degli argomenti, abbiamo
esplorato le caratteristiche linguistiche e psicologiche che possono essere alla base
di diverse strategie persuasive e influenzare (anche in maniera potenzialmente ma-
nipolatoria) il processo decisionale dei consumatori.

T risultati ottenuti rivelano che le pubblicita dei mutui verdi adottano un tono
sistematicamente pili positivo e un uso pitl frequente di un linguaggio carico di
emozioni, in particolare termini associati a gioia, fiducia e aspettativa, mentre le
pubblicita dei mutui standard includono pit spesso vocaboli relativi ai costi e alle
procedure. Sebbene le differenze siano statisticamente significative nelle misure del
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sentiment e delle emozioni, esse sono di entita moderata, suggerendo che le eti-
chette “verdi” operano principalmente attraverso effetti di framing piuttosto che
attraverso cambiamenti sostanziali nel contenuto contrattuale. La modellizzazione
degli argomenti conferma un alto grado di sovrapposizione tematica tra i gruppi, in
linea con il nostro disegno di selezione comparativa. Entrambi i tipi di pubblicita
condividono strutture informative simili, ma differiscono nell’enfasi: i testi green
evidenziano la sostenibilita e le prestazioni energetiche, mentre i testi standard met-
tono in primo piano ’accessibilita economica e le condizioni finanziarie.

Da un punto di vista psicolinguistico, questi risultati vanno ad arricchire e aggior-
nare la letteratura sul framing, gli appelli emotivi e la persuasione affettiva, indicando
che anche minimi cambiamenti di tono o valenza lessicale possono guidare I’attenzio-
ne dei consumatori e plasmare (o manipolare) la percezione del valore e del rischio.
Tali segnali impliciti possono amplificare il cosiddetto Green-halo-effect, incoraggian-
do valutazioni favorevoli di prodotti la cui dimensione verde & piti persuasiva e con-
notativa piuttosto che denotativa e sostanziale. E rilevante ribadire come, in un settore
caratterizzato da asimmetria informativa e scarsa alfabetizzazione finanziaria, anche
modesti cambiamenti di tono e di framing possono influenzare in modo significativo
il processo decisionale dei consumatori, sollevando importanti questioni relative alla
protezione dei consumatori nel mercato digitale. Le differenze tonali sistematiche
identificate suggeriscono che le strategie di branding ecologico possono amplificare
la persuasione affettiva, sfruttando potenzialmente gli atteggiamenti pro-ambientali
dei consumatori in modi che giustificano un pit attento controllo normativo.

Da un punto di vista normativo, i risultati qui osservati suggeriscono che, ai sensi
della MCD/UCPD, un framing altamente affettivo puo portare a impressioni fuor-
vianti se crea false aspettative riguardo alla disponibilita o al costo di un credito. Seb-
bene le norme attuali richiedano chiarezza, trasparenza e pubblicita basata su prove
concrete, gli aspetti emotivi e connotativi della comunicazione possono sfuggire al
controllo giuridico convenzionale, suggerendo la necessita di nuovi criteri piti prag-
ma-cognitivi per valutare il potenziale di inganno al di 1a dell’accuratezza fattuale.

Dal punto di vista metodologico, questo studio offre un approccio trasparen-
te e riproducibile per I'analisi della pubblicita finanziaria: un corpus multilingue
equilibrato e curato manualmente, flussi di lavoro di traduzione professionale e so-
lide analisi quantitative che combinano approcci basati su lessici, trasformatori e
modellizzazione di argomenti. La strategia di selezione parallela dei due corpora,
che abbina ogni annuncio pubblicitario relativo a mutui ecologici a un annuncio
standard dello stesso emittente, garantisce la massima comparabilita controllando le
variazioni istituzionali e contestuali.

Integrando prospettive linguistiche, computazionali e giuridiche, questa indagi-
ne ha voluto analizzare in che misura il framing linguistico connotativo non sia una
caratteristica periferica della comunicazione finanziaria, ma piuttosto una compo-
nente fondamentale del funzionamento della persuasione (anche) in questo campo.
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