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di Francesco Bertolino

I
l supermercato dei fondi ha 
circa 7 mila clienti. Sugli 
scaffali si trovano oltre 7 
mila prodotti offerti da 170 
società di gestione, fra cui 

tutte le principali: BlackRock, 
Carmignac, Lazard, Pimco e via 
dicendo. I clienti possono servirsi 
direttamente e non devono pa-
gare alla cassa: il supermercato 
riscuote direttamente una quota 
del prezzo percepito dai produt-
tori dei fondi. «Indichiamo con 
esattezza la nostra quota di ri-
cavo nell’intermediazione dei 
fondi che deriva soltanto da 
una quota delle commissioni ri-
chieste dal gestore; all’utente 

non chiediamo niente», spiega 
Simone Calamai, amministra-
tore delegato di Fundstore. La 
piattaforma controllata al 50% 
dal management e al 50% da 
Banca Ifigest è attiva da 20 an-
ni, ben prima che il fintech fosse 
di moda, ma di recente è cresciu-
ta molto nei numeri, toccando la 
soglia del miliardo di euro di pa-
trimonio gestito. «L’anno scorso 
il nostro andamento ha ricalcato 
grosso modo quello dei mercati: 
a marzo e aprile, all’apice del-
la crisi pandemica, la prima 
reazione degli utenti è stata la 
vendita in maniera indiscrimi-
nata per uscire dai mercati», 
ricorda, «poi la rapida virata dei 
mercati in positivo e il recupe-
ro molto più veloce delle attese 
ha dato fiducia ai risparmiato-
ri che sono tornati a investire 
e continuano a farlo anche in 
questi primi mesi dell’anno: no-
vembre e dicembre 2020 sono 
stati due mesi fra i migliori di 
sempre per quanto ci riguarda 
e gennaio 2021 sta proseguendo 
la tendenza sia nella raccolta sia 
nell’attività degli utenti».

Non v’è dubbio del resto che 
oggi l’esigenza di disinterme-
diazione finanziaria sia più 
avvertita di un tempo e a por-
tata di mano per chiunque 
grazie all’innovazione tecno-
logica. Talvolta forse anche 
troppo a portata di mano, co-
me dimostrano alcuni eccessi 
del trading a zero commissioni, 
specie se organizzato sui portali 
social. «Indubbiamente c’è un po’ 
di borsopatia che sta spingendo 
molte persone a investire, non 
sempre in maniera avveduta e 
consapevole», osserva, «il profilo 

del nostro cliente è però diffe-
rente dal trader di GameStop 
perché ha l’approccio tipico di 
un risparmiatore a lungo termi-
ne e non quello dello speculatore 
di breve periodo». Lo si evince 
anche dalla composizione bilan-
ciata dei portafogli degli utenti 
(tabella qui sopra): la scelta di 

un fondo risponde a logiche di-
verse dalla compravendita di 
singole azioni. «Alcuni fattori pe-
rò accomunano i nostri utenti ai 
trader: il disincanto per le forme 
di intermediazione tradizionali, 
la digitalizzazione e l’avvicina-
mento alle piattaforme online di 
utenti prima poco inclini alle in-

novazioni tecnologiche», precisa 
Calamai, «qualche settimana fa 
abbiamo lanciato la procedura 
di identificazione tramite Spid 
e da allora oltre il 90% dei nuovi 
utenti della piattaforma accede 
ai nostri servizi tramite l’iden-
tità digitale: chi sperimenta 
questi strumenti poi difficilmen-

te torna indietro». Nonostante 
la dirompente evoluzione tec-
nologica, però, le caratteristiche 
anagrafiche e geografiche del 
risparmiatore italiano sono da 
decenni invariate: uomo, adul-
to e residente nel Nord Italia. 
L’età media degli utenti attivi 
su Fundstore ha 56 anni e due 
terzi di loro risiede in tre provin-
ce, tutte settentrionali. «Anche 
se non è facile decifrarne i moti-
vi, è un fatto che da almeno dieci 
anni la geografia e l’anagrafica 
dell’utente medio di Fundstore 
è uguale a quella delineata da 
Assogestioni», prosegue, «per 
ragioni sociali, economiche, in-
frastrutturali e culturali il 
gradimento nei confronti del ri-
sparmio gestito si concentra in 
alcune zone rispetto ad altre». 

Più facile rintracciare invece 
i fattori del divario generaziona-
le: risalendo la piramide della 
ricchezza in Italia, infatti, si 
salgono anche le fasce d’età dei 
risparmiatori. «Quando si par-
la di gestione del risparmio in 
Italia, ancora si fa riferimen-
to soprattutto alle generazioni 
sopra i 40/45 anni», sottolinea 
Calamai, «i più giovani però 
spesso affiancano i genitori nelle 
decisioni e spesso suggeriscono 
loro nuovi canali e modi di inve-
stimento, esercitando una sorta 
di influenza indiretta che va a 
beneficio delle piattaforme più 
innovative». Per intercettare 
la domanda delle nuove gene-
razioni, in futuro Fundstore 
potrebbe stringere accordi con 
banche digitali e qualche dia-
logo in tal senso è già stato 
avviato. Seppur interessanti in 
prospettiva, tuttavia, allo stato 
simili collaborazioni sono an-
cora premature: per tipologia 
e numero di clienti nell’ambito 
della gestione del risparmio le 
challenger bank non sono anco-
ra in grado di competere con i 
canali distributivi tradizionali. 
Nel breve o medio termine, in-
vece, potrebbero comparire sugli 
scaffali di Fundstore anche etf e 
prodotti indicizzati. «Siamo da 
sempre specializzati nelle ge-
stioni attive e al momento non 
offriamo fondi passivi e indi-
cizzati», conclude Calamai, «si 
tratta di un tipo di offerta di-
verso anche dal punto di vista 
tecnico, che richiederebbe di mo-
dificare la nostra piattaforma. 
Ciò detto, ci piacerebbe amplia-
re la nostra gamma inserendoli 
fra le proposte e non escludiamo 
di farlo prossimamente». (ripro-
duzione riservata)
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GRANDE SAGGEZZA O TROPPA PRUDENZA?
Tipologia asset in portafoglio per fascia d’età
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PIÙ STATI UNITI E CONVERTIBILI IN PORTAFOGLIO
Flussi e deflussi nei fondi nel 2020
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di Marco Capponi

Il 2020 si conferma l’anno dei record per raccol-
ta e masse in gestione delle reti di consulenza, 

che hanno concluso il mese di dicembre con una 
valorizzazione dei prodotti distribuiti dagli inter-
mediari associati pari a 667,4 miliardi di euro, in 
aumento del 7,7% rispetto ai 619,8 di fine 2019. 
Tra questi, la componente investita in strumenti 
finanziari e strumenti assicurativi e previden-
ziali rappresenta l’83,7% del totale, pari a 558,9 
miliardi. Domina il risparmio gestito: 470,3 mi-
liardi, seppur in lieve flessione relativa sul totale 
del portafoglio (dal 71% al 70,5%), comunque in 
forte crescita dai 440,1 miliardi di fine 2019. 
Sono invece 88,6 i miliardi investiti nel risparmio 
amministrato. Stabile la liquidità, pari a 108,5 mi-
liardi, con un’incidenza del 16,2% sul complessivo. 
Proprio nel risparmio gestito la componente degli 

Oicr, sottoscritti direttamente, risultata di 217,5 
miliardi, in crescita annua del 5,5% con un valore 
sul totale del portafoglio del 32,6%. Tra le sotto-
componenti del comparto diminuiscono solo fondi 
aperti italiani e fondi speculativi, mentre aumenta-
no su base annua tutte le altre voci. In particolare, 
le gestioni aperte collettive domiciliate all’estero 
raggiungono 191,8 miliardi, con un incremento 
del 6,3% rispetto al dicembre del 2019.
A livello assicurativo il comparto vale 182,8 miliar-
di: un incremento annuo del 7,6% e un’incidenza 
sul totale del 27,4%. La crescita maggiore la met-
tono a segno i prodotti multi-ramo: +15,5% a 28,9 
miliardi. In valore assoluto, il peso maggiore è in-
vece quello delle unit-linked: 94,4 miliardi (+7,5%). 
La valorizzazioni delle gestioni individuali cresce 
del 9% a 70 miliardi (10,5% del portafoglio): un 
incremento trainato dalle Gpf, +19,1% a 32,9 mi-
liardi. (riproduzione riservata)
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