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FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO 

Il d.Lgs. 58/1998 (Testo Unico
dell'Intermediazione Finanziaria,
TUIF) all'art.1 definisce il fondo
comune di investimento come un
"patrimonio autonomo, suddiviso in
quote, di pertinenza di una pluralità
di partecipanti, gestito in monte".
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Fondi comuni di investimento rientrano nella categoria
degli Organismi di Investimento Collettivo del Risparmio
(OICR)

Sono veicoli di investimento che svolgono la funzione di
riunire le risorse finanziarie di una pluralità di risparmiatori
in un unico patrimonio indifferenziato che viene investito in
attività finanziarie.

FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO  
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FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO - Rilevanza 

Secondo i dati di Banca d’Italia (a giugno 2021), i fondi aperti
catturano il 15% delle attività finanziarie delle famiglie.

L’Osservatorio sui sottoscrittori di Assogestioni stima in 11,5
milioni le persone che scelgono questi strumenti di
investimento, pari a un italiano su cinque.
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FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO 

La somma media investita in fondi è di 47 mila euro.
La maggior parte degli acquisti di fondi italiani avviene
attraverso il tradizionale canale bancario (95%), a differenza
delle reti di consulenti che collocano frequentemente
prodotti esteri.

Fonte: Osservatorio sui sottoscrittori di fondi comuni di Assogestioni, dicembre 2021. 
Per esteri a distribuzione concentrata si intendono i fondi collocati con reti captive o 
partner strategici.
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Fondi aperti possono essere sottoscritti in ogni momento, ed in ogni momento è
possibile ottenere il rimborso totale o parziale del capitale conferito.

Fondi chiusi hanno un patrimonio che è fissato e conferito all’atto della sua
costituzione. Periodi di sottoscrizione e restituzione del capitale definiti.

Al di fuori di questi periodi di tempo le quote di un fondo chiuso possono essere
acquistate e vendute solo in Borsa.

FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO – Distinzione in fondi aperti e fondi chiusi
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Fondi azionari, investono principalmente in azioni o in obbligazioni convertibili

Fondi obbligazionari, si tratta di fondi che investono prevalentemente in obbligazioni
ordinarie e in titoli di Stato

Fondi bilanciati, sono dei fondi che mirano a bilanciare le diverse forme di
investimento in modo da ottenere prestazioni e profili di rischio intermedi fra quelli
dei fondi azionari e obbligazionari

Fondi monetari - investono in strumenti del mercato monetario a breve termine

Fondi flessibili, non hanno vincoli relativamente al tipo di strumenti finanziari e beni
oggetto di investimento.

FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO - Tipologie 
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Fondi ad accumulazione di proventi, non distribuiscono i risultati di
gestione agli investitori ma li reinvestono automaticamente nel
fondo capitalizzandoli progressivamente

Fondi a distribuzione di proventi, in cui cedole, dividendi e premi
vengono versati direttamente ai risparmiatori.

FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO – Remunerazione dei sottoscrittori 
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Commissione d’ingresso o di sottoscrizione che viene pagata al
momento del primo versamento.

Commissione di gestione è il costo annuale sostenuto dal fondista per
la gestione del fondo.

Extracommissione di performance è una commissione opzionale che
alcuni fondi autodeliberano al fine premiarsi se il rendimento del fondo
supera una certa soglia basata su parametri prestabiliti

FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO - Costi 
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Gestione professionale del patrimonio

Diversificazione degli investimenti;

Patrimonio del fondo giuridicamente separato dal patrimonio della società di
gestione.

Articolata serie di controlli, sia pubblici (Consob e Banca d'Italia) che privati
(controlli interni alla società, società di revisione, banca depositaria);

Disponibilità di informazioni approfondite per scegliere e seguire l'investimento.

FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO – Punti di Forza 
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Non c'è la garanzia di un rendimento

Costi di gestione

Non c'è la garanzia dell'integrità del capitale

Il valore delle attività che compongono i fondi può variare in
connessione all'andamento dei relativi mercati.

FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO – Limiti 
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La vendita di quote di fondi comuni è subordinata alla pubblicazione di
un prospetto informativo, redatto secondo le disposizioni stabilite dalla
Consob. Tale prospetto deve contenere:

Informazioni relative al soggetto proponente l'investimento
(organizzazione, situazione economico-finanziaria, evoluzione
dell'attività),

Caratteristiche dell'investimento offerto (tipologie di investimento
effettuate in prevalenza dai gestori e profilo di rischio).

FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO – Prospetto informativo  
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KIID - Key Investor Information Document – contiene le caratteristiche chiave:

finalità e politica di investimento - le principali tipologie di attività in cui il fondo investe con
particolare riguardo all'area geografica o settoriale di riferimento.

profilo di rischio-rendimento – ciascun fondo è classificato con un indicatore sintetico di rischio
che va da 1 (minimo rischio) a 7 (massimo rischio);

costi – commissioni di sottoscrizione e/o di rimborso, commissioni di gestione, commissione di
performance

rendimenti passati (KIID) – per ciascun fondo vengono riportati i rendimenti conseguiti negli
ultimi 10 anni.

scenari (KID) - dal favorevole all’avverso

FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO – KIID (KID da gennaio 2023)    
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FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO – KID (Key Information Document) : esempio 



15SLIDE

CORSO CONSULENZA FINANZIARIA AUTONOMA INDIPENDENTE – TORINO -23 FEBBRAIO 2023  – RELATORE  Dott. Giorgio Saretto 

Gestione Passiva: 
gestione di portafoglio 

finalizzata a replicare un 
benchmark. 

Gestione Attiva: 
gestione di portafoglio 

finalizzata a ottenere un 
rendimento superiore al 

benchmark. 

Benchmark indica l’indice oggettivo di riferimento per confrontare 
le performance di portafoglio rispetto all’andamento del mercato.

FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO – Gestione attiva vs gestione passiva  
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FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO – Gestione attiva vs Gestione passiva: risultati di lungo periodo

The semi-annual S&P Indices Versus Active scorecard, better known as SPIVA, compares the
performances of actively managed funds to their appropriate benchmarks
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FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO – Gestione attiva vs Gestione passiva: risultati di lungo periodo
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FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO – Gestione attiva vs Gestione passiva: risultati di lungo periodo
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Gli ETF (acronimo di Exchange Traded Funds) sono

fondi o SICAV a basse commissioni di gestione;

negoziati in Borsa;

replicano fedelmente l’andamento (e quindi il rendimento) di indici.

Il mercato regolamentato gestito da Borsa Italiana e dedicato a
questi strumenti si chiama ETFplus.

ETF - Exchange Traded Funds    
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Semplicità: replicano la performance dell’indice benchmark a cui fanno 
riferimento 

Trasparenza: consentono agli investitori di essere perfettamente consapevoli 
del profilo rischio/rendimento del proprio investimento nonché del portafoglio 
titoli a cui sono esposti. 

Flessibilità: non hanno scadenza e contemporaneamente sono quotati in 
Borsa in tempo reale; 

Economicità: la politica di gestione passiva abbatte i costi tipici della gestione 
attiva (team di analisti) e quelli legati alla distribuzione

ETF - Caratteristiche    
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FASE 1

•Analisi e rendicontazione al cliente della sua posizione aggregata

•Quantificazione del livello di rischio effettivo del portafoglio investimenti

FASE 2

•Pianificazione finanziaria (iniziale o periodica)

•Ottimizzazione (riduzione) costi per negoziazione e detenzione investimenti  

AREA DI INTERVENTO DELLA CONSULENZA FINANZIARIA INDIPENDENTE - Fasi 
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Di seguito è riportata la rappresentazione aggregata del portafoglio d’investimenti considerato (caso reale):

Strumento Descrizione € Peso %

Fondo

DWS Fixed Maturity Multi Asset 2022 73.193 19,19%

DWS Invest Multi Opportunities NDQ 135.600 35,54%

Nordea 1 Alpha 10 MA BP EUR 34.121 8,94%

Morgan Stanley IF Global Balanced Income AR 48.857 12,81%

PIMCO GIS Euro Income Bond E EUR Acc 89.722 23,52%

€ 381.493 100%

La validità (economica) dell’analisi effettuata dalla consulenza finanziaria indipendente non richiede la 
presenza di patrimoni rilevanti

FONDI COMUNI di INVESTIMENTO - Analisi di portafoglio: esempio
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Di seguito è riportata la rappresentazione aggregata del portafoglio d’investimenti:

FONDI COMUNI di INVESTIMENTO - Analisi di portafoglio: esempio
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Di seguito è riportata la rappresentazione aggregata del portafoglio d’investimenti, suddivisa per tipologia:

Strumento Classificazione Descrizione € Peso %

Fondo

Flessibile

DWS Fixed Maturity Multi Asset 2022 73.193 19,19%

DWS Invest Multi Opportunities NDQ 135.600 35,54%

Nordea 1 Alpha 10 MA BP EUR 34.121 8,94%

Bilanciato
Morgan Stanley IF Global Balanced Income 

AR
48.857 12,81%

Obbligazionario PIMCO GIS Euro Income Bond E EUR Acc 89.722 23,52%

€ 381.493 100%

Il portafoglio è composto da cinque f ondi comuni d’investimento di tre diverse tipologie:
• Tre fondi sono di natura flessibile;
• Un fondo è di natura bilanciata;
• Un fondo è di natura obbligazionaria.

FONDI COMUNI di INVESTIMENTO - Analisi di portafoglio: esempio
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Il portafoglio è composto da cinque fondi comuni d’investimento di tre diverse tipologie.

L’esposizione del patrimonio per asset class e per tipologia di prodotto è riportata nel grafico sottostante:

FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO – Analisi di portafoglio 
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FONDI COMUNI di INVESTIMENTO - Analisi di portafoglio e individuazione ETF alternativi: esempio

iShares Global Corp Bond UCITS ETF
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FONDI COMUNI di INVESTIMENTO - Analisi di portafoglio e individuazione ETF alternativi: esempio

Morgan Stanley IF Global Balanced Income AR
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FONDI COMUNI di INVESTIMENTO - Analisi di portafoglio e individuazione ETF alternativi: esempio

DWS Fixed Maturity Multi Asset 2022
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Nella seguente tabelle sono riportati i costi dei fondi comuni d’investimento attualmente presenti in portafoglio e i costi
delle relative alternative in ETF proposte nella sezione precedente di comparazione.

FONDI COMUNI di INVESTIMENTO – Analisi costi strumenti correnti vs proposte alternative: esempio

Descrizione

Costo strumenti attualmente 

presenti in portafoglio
Costo alternative in ETF

% € % €

DWS Fixed Maturity Multi Asset 2022 0,87% 636,78 € 0,70% 512,35 € 

DWS Invest Multi Opportunities NDQ 1,96% 2.657,76 € 0,50% 678,00 € 

Morgan Stanley IF Global Balanced Income 

AR

1,78% 869,66 € 0,20% 97,71 € 

Nordea 1 Alpha 10 MA BP EUR 1,99% 679,00 € 0,11% 36,17 € 

PIMCO GIS Euro Income Bond E EUR Acc 1,39% 1.247,13 € 0,11% 89,72 € 

1,60 % € 6.090,32 0,37 % € 1.413,95

È da considerare che, oltre tali costi, sono state pagate anche le commissioni di ingresso nei fondi (che possono
arrivare fino al 5% per alcuni degli strumenti in essere).
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FONDI COMUNI di INVESTIMENTO – T.E.R. Total Expense Ratio

L’indice di spesa medio o T.E.R (Total Expense Ratio), è dato dal
rapporto tra il totale degli oneri posti a carico del fondo comune di
investimento e il patrimonio medio dello stesso.

Il Ter è indicato nel prospetto informativo del fondo.
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FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO – TER Impatto: esempio  

Il T.E.R. influenza pesantemente il risultato degli investimenti. Per esempio, considerate un investimento di
20.000 euro che dura 5 anni e che produce un rendimento medio del 5% all’anno. Nella tabella riportata di
seguito trovate il costo dell’investimento (escludendo eventuali costi di negoziazione) per diverse ipotesi di T.E.R.

Se il TER è basso (es. 0,25-0,50% all’anno) il costo è contenuto, se invece il TER è alto (es. 2-3%) allora
evaporano 2.500-3.500 euro dei 20.000 inizialmente investiti.
Le performance sono incerte e talvolta imprevedibili. Invece i costi sono in larga parte certi.
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FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO – Impatto costi su investimento: esempio  

Immaginiamo un investimento di 20.000 euro in Azioni Paesi Emergenti. Nel caso dei fondi a più basso
costo o degli ETF, le commissioni annue ammontano a poco più di 200 euro, mentre nel caso dei fondi
più cari siamo sui 1,500 euro circa all’anno
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FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO - Impatto dei costi sull’investimento nel M/L Periodo

Gestione attiva  vs Gestione passiva 
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Costi e rendimenti medi dei principali fondi delle Sgr quotate – IlSole24Ore 
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Costi medi dei fondi comuni in Europa – Fonte ESMA 
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GRAZIE

I contenuti di questo documento e le opinioni espresse non devono in nessun caso essere considerati come un invito all’investimento. Le analisi
contenute non costituiscono mai una sollecitazione all’acquisto o alla vendita di qualsivoglia strumento finanziario. Sebbene frutto di approfondite
analisi, le informazioni contenute nel documento possono contenere errori. Gli autori non possono in nessun caso essere ritenuti responsabili per
eventuali scelte effettuate dal destinatario sulla base di tali informazioni erronee. Chi decide di porre in essere una qualsiasi operazione finanziaria sulla
base delle informazioni contenute nel documento lo fa assumendosene la totale responsabilità. Considerato che si trattano di mere analisi e ricerche sui
mercati finanziari si consiglia quindi all’Utente prima di utilizzare qualsiasi analisi o indicazione di essere informato sui rischi o di informarsi
accuratamente presso il proprio intermediario e/o altre fonti sulla natura e i rischi delle operazioni che si accinge a compiere, realizzandole solo se ha ben
compreso la loro natura ed il grado di esposizione al rischio che comportano. Di conseguenza, le informazioni fornite nel documento non possono, mai,
considerarsi esaustive, fornendo opinioni, dati e notizie che hanno comunque bisogno di essere rielaborate in modo critico dal destinatario,
confrontandole con più fonti. In ogni caso l’autore non si riterrà responsabile nei confronti del destinatario di alcun danno diretto o indiretto causato da
un uso improprio delle informazioni fornite, da eventuali mancanze nella completezza ed esattezza delle informazioni. Si declina ogni responsabilità per
eventuali perdite dirette o indirette che possano derivare
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