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Introduzione



La	Mappa	della	distribuzione	fornisce	una	rappresentazione	quantitativa	del	processo	di	distribuzione	

dei	prodotti	di	risparmio	gestito	presso	la	clientela	retail	frutto	di	un	lavoro	di	raccolta	di	dati	e	di	

analisi	ampio	e	articolato.	Gli	argomenti	di	maggiore	interesse	per	le	società	di	gestione	e	per	i	

distributori	vengono	analizzati	con	numerosi	indicatori	e	con	un	inedito	livello	di	dettaglio.

La	Sezione 1	è	dedicata	ai	fondi	comuni	sottoscritti	direttamente	da	investitori	retail,	promossi	

sia	da	gestori	 italiani	che	esteri.	 In	essa	vengono	presentate	misure	del	grado	di	 integrazione	

verticale	produzione-distribuzione	e	del	livello	di	apertura	delle	reti	distributive	a	prodotti	di	terzi.

A	 seguire	 vengono	 forniti	 indicatori	 sulla	 distribuzione	 del	 patrimonio	 (stock)	 per	 canali	 di	

collocamento	(sportelli	e	promotori	finanziari),	tipologia	di	clientela	(Mass-affluent	e	Private)	e	

area	geografica	(suddivisione	regionale).	Questi	indicatori	vengono	incrociati	anche	con	il	livello	

di	apertura	dell’architettura	distributiva.

La Sezione 2 presenta	un’analisi	delle	gestioni	patrimoniali	retail.	Come	per	i	fondi	le	informazioni	

patrimoniali	vengono	declinate	per	canale	distributivo,	tipologia	di	clientela	e	regione.	La	sezione	

si	chiude	con	due	approfondimenti:	il	primo	sull’incidenza	dell’investimento	in	fondi,	il	secondo	sul	

grado	di	‘apertura’	a	fondi	di	terzi	della	porzione	di	portafoglio	investita	in	questa	classe	di	prodotti.

Panoramica
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Nella	Sezione 3	si	fornisce	un’analisi	integrata	dei	fondi	e	delle	gestioni	retail	con	dati	anche	in	

questo	caso	declinati	per	canale,	clientela	e	regione.	

La	Sezione 4 è	dedicata	ad	un	approfondimento	del	grado	di	apertura	dell’architettura	distributiva	

secondo	un	approccio	che	prevede	il	cumulo	dell’informazione	sull’incidenza	dei	fondi	di	terzi	

nell’ambito	della	distribuzione	diretta	con	quella	riguardante	la	presenza	della	stessa	categoria	

di	fondi	nel	portafoglio	delle	gestioni	patrimoniali	(distribuzione	indiretta).

Il	 lavoro	 si	 chiude	 con	 un’Appendice	 in	 cui	 si	 forniscono	 numerose	 tavole	 statistiche	 che	

completano	 il	 quadro	 informativo	 fornito	 nelle	 sezioni	 precedenti.	 Esse	 rappresentano	 il	 più	

elevato	livello	di	dettaglio	che	è	possibile	pubblicare	senza	venir	meno	all’impegno	di	mantenere	

riservati	i	dati	raccolti	presso	i	singoli	gestori	e	distributori	operanti	nel	mercato	italiano.

Intermediari	la	cui	fattiva	collaborazione	è	stata	fondamentale	per	la	riuscita	dell’analisi	e	che	si	

coglie	qui	l’occasione	per	ringraziare	collettivamente.
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Processo	di	analisi

ASSOGESTIONI

Coordinamento 
dati e stime

MAPPA
DISTRIBUZIONE

Base dati complessa

Estrazioni 
e raggruppamenti

Quaderno di ricerca

ASSOCIAZIONI E ADV
Assoreti, AIPB, ANIA
Banca d’Italia, APF

GESTORI
Bilanci: patrimonio, commissioni, 
retrocessioni. Siti internet 
e documentazione offerta: 
accordi distributivi.
Richieste dati e interviste.

DISTRIBUTORI

Bilanci: raccolta indiretta fondi 
propri/di terzi, commissioni.
Siti internet: accordi distributivi.
Richieste dati e interviste.

Mappa Risparmio Gestito, 
Banca Dati Bilanci

Banca Dati Sottoscrittori

La	costruzione	della	mappa	della	
distribuzione	ha	richiesto	la	raccolta	e	
il	coordinamento	di	dati	provenienti	da	
numerose	fonti.

I	dati	raccolti	presso	gestori	e	distributori	
tramite	la	consultazione	di	bilanci,	
documentazione	d’offerta,	siti	internet		
e	richieste	ad	hoc	sono	stati	coordinati		
con	quelli	già	disponibili	nella	base	
informativa	dell’Associazione,	a	loro		
volta	integrati	con	informazioni	provenienti		
da	altre	associazioni	di	settore	e	autorità		
di	vigilanza.

In	alcune	fasi	di	questo	complesso	
processo	di	analisi	è	stato	necessario	
ricorrere	a	specifiche	stime	dell’entità	
e	della	distribuzione	di	alcuni	dei	
fenomeni	indagati	al	fine	di	integrare	
opportunamente	le	fonti	disponibili	e	
assicurare	la	coerenza	interna	della	base	
dati	complessivamente	considerata.
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Campi	di	indagine

CLIENTI ISTITUZIONALI CLIENTI RETAIL

Fondi aperti

Sezione 1

Detenuti 
direttamente

Assicurazioni, 
Fondi pensione, 

Banche, 
Fondazioni, etc...

Sezione 2

Sezione 3

Sezione 4

685  100%

161 23% 445 65% 79 12%

145

GP
Detenuti
nelle GP

Dati	in	miliardi	di	euro.	Dicembre	2014.	Stima	su	dati	Assogestioni,	Covip,	Adepp,	Acri,	Ania,	Abi,	Assoreti,	AIPB,	Banca	d’Italia,	bilanci.
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Distributori:	articolazione	organizzativa	per	canale/clientela

Gruppo

Banca

Distributori	 Banca
Div.	/	
Segm.

Div.	/	
Segm.

SIM
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Mass-Affluent x x
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i Mass-Affluent x

Private*

Gruppo

Banca Banca

Div.	/	
Segm.

Div.	/	
Segm.

Div.	/	
Segm.

Div.	/	
Segm.

x

x

x

x

Banca

x

... ...

... ...

*	Clientela	con	patrimonio	superiore	a	€500.000.

SCHEMA	CONCETTUALE
In	generale,	banche,	SIM	e	SGR	
collocano	fondi	ricorrendo	a	due	diversi	
canali	(sportelli	e	promotori	finanziari)	
e	rivolgendosi	a	diverse	fasce	di	
clientela	che	in	questa	sede	sono	state	
sintetizzate	in	due	grandi	categorie:	
Mass-Affluent	(patrimonio	inferiore		
a	500.000€)	e	Private.

Per	consentire	un’adeguata	
rappresentazione	delle	tematiche	
distributive,	le	analisi	che	seguono	
si	fondano	su	una	definizione 
convenzionale	del	termine	distributore,	
secondo	la	quale	esso	è	un	soggetto	
specializzato in una sola	delle	quattro	
possibili	linee	di	business	definite	dalla	
combinazione	tra	canale	e	clientela.

In	vari	casi,	ciò	ha	richiesto	di	isolare	
all’interno	di	uno	stesso	intermediario,	
due	o	più	divisioni	o	segmenti	
organizzativi	dedicati	a	uno	(e	un	solo)	
specifico	canale/clientela...
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Distributori:	articolazione	organizzativa	per	canale/clientela

Gruppo	Intesa	Sanpaolo

Banca	Fideuram**

SP	Invest

Distributori	 Banca ... Banca ISP	PB*** Segm. Segm. Segm. Segm.

Sp
or

te
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	F
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Mass-Affluent x ... x

Private* x

Pr
om

ot
or

i Mass-Affluent x x

Private* x x

Banche	del	territorio

ESEMPIO

...	pertanto	il	termine	distributore	
non	identifica	necessariamente	una	
società	nel	suo	insieme	(banca	o	
SIM),	ma	può	ben	riferirsi	a	una	sua	
specifica	divisione/segmento,	come	si	
evince	dall’esempio	del	gruppo	Intesa	
Sanpaolo	schematicamente	riassunto	
qui	di	lato.

All’interno	del	gruppo	sono	stati	
identificati	una	molteplicità	di	
distributori	coincidenti	con	le	singole	
‘Banche	del	Territorio’	(clientela	
Mass-Affluent),	cui	si	affiancano	un	
distributore-banca	specializzato	in	
clientela	Private	(Intesa	Sanpaolo	
Private	Banking),	i	due	distributori-
segmenti	(Mass	e	Private)	dei	
promotori	di	Banca	Fideuram		
e	gli	analoghi	di	Sanpaolo	Invest.

*	Clientela	con	patrimonio	superiore	a	€500.000.				**	dal	01/07/2015	assume	la	denominazione	di	Fideuram	-	Intesa	Sanpaolo	Private	Banking.

***	dal	01/07/2015	sotto	il	marchio	Fideuram				

INTRODUZIONE 8



1
Fondi	comuni


	MAPPA DELLA DISTRIBUZIONE DI FONDI E GESTIONI RETAIL
	Indice
	Introduzione
	1. Fondi comuni
	1.1 Gestori e distributori
	1.2 Il modello distributivo nella prospettiva del gestore
	1.3 Il modello distributivo nella prospettiva del gestore
	1.4 Canale di collocamento: sportelli e promotori finanziari
	1.5 Tipologia di clientela: Mass-Affluent e Private
	1.6 Analisi regionale

	2. Gestioni patrimoniali
	2.1 Canale di collocamento e tipologia di clientela
	2.2 Analisi regionale
	2.3 Investimento in fondi

	3. Fondi e gestioni
	31. Canale di collocamento e tipologia di clientela
	3.2 Analisi regionale

	4. Apertura dell'architettura (approccio cumulativo)
	Appendice 1 - Tavole statistiche
	Appendice 2 – A Gruppi di Gestione / B Intermediari




