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Premessa e obiettivi del Rapporto

In occasione del 10° Anniversario della Trading Online Expo, Borsa Italiana e tornata a
fotografare gli investitori privati che investono sui propri mercati.

La ricerca approfondisce sia il tema degli investitori in azioni, cioé coloro che con finalita di
risparmio hanno azioni in portafoglio in modo diretto, che dei traders online, ovvero coloro che
negoziano con regolarita online strumenti finanziari.

L'obiettivo é di mettere in luce, soprattutto in un periodo come quello attuale caratterizzato da
elevata incertezza economica, i recenti trend che hanno caratterizzato il fenomeno e le possibili
evoluzioni future.

Ne e risultato che U'investitore retail continua a essere un asset importante per il mercato
italiano.

« Afine 2011 il 18% della capitalizzazione del mercato italiano € detenuta dalle famiglie
risparmiatrici (fonte Banca d’ltalia)

* Nel corso del quinquennio 2008-2012, 2 milioni di famiglie italiane ha investito direttamente
in azioni.
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Le famiglie nella proprieta delle societa italiane quotate

Peso delle famiglie sulla capitalizzazione italiana

Valore (ML euro) %
(]
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50000 - —  —  — 0%
25000 -  —  —  — - 5y
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Fonte: Banca d’ltalia (Conti Finanziari). Dati di fine anno, detenzione diretta.

Distribuzione della capitalizzazione italiana per
settori istituzionali (fine 2011)

Imprese non-
finanziarie
21,6%

Banche
10,7%

Famiglie
17,8%
Assicurazioni e

Fondi Pensione
5,8%

re istituzioni
finanziarie
3,8%

Investitori esteri
36,2%
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La ricchezza e le azioni nei portafogli delle famiglie

Peso delle azioni nel portafoglio finanziario Evoluzione della struttura del portafoglio delle
delle famiglie (2011) famiglie italiane (% sul totale attivita finanziarie)

Altre attivita
sull'estero 4,2%

35%

Liquidita
Fondi comuni

5,9% 30%

o —— /
25%

Azioni italiane non quotate

Azioni italiane
non quotate 17,0%

Obbligazioni
domestiche 10,6%

20%

Assicurazioni e fondi pensione /
15%

” >< Obbligazioni domestiche
10%

-

Titoli di stato 5,6%

Liquidita 31,5% Azioni estere 1,1%
Fondi comuni
5% Titoli di Stato
/ R ——
\/\ Nl Italiane

Azioni estere
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

0%

Ricchezza famiglie italiane

- Totale 8,6 triliardi di euro
e Finanziaria 3,5 triliardi di euro

Fonte: Banca d’ltalia (Conti Finanziari). Dati di fine anno, detenzione diretta.
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La struttura della ricerca

La ricerca di Borsa Italiana e stata realizzata usando tre fonti informative complementari.

/Analisi desk basata sui contenuti dell’Osservatorio Multifinanziaria Retail di GfK Eurisko. Si tratta di \
un’indagine che da 25 anni raccoglie informazioni sulle scelte finanziarie delle famiglie italiane
attraverso la realizzazione di 5.000 interviste ogni anno. L’universo di riferimento e costituito dalle
famiglie italiane, con capofamiglia di eta compresa tra i 18 e i 74 anni, per un totale di circa 20 milioni
di nuclei familiari. Lo studio consente:
 la quantificazione degli investitori e di coloro che investono in azioni, la lettura di trend per un’analisi
dei profili e dell’evoluzione del mercato retail;
\. la lettura di target meno penetrati, come il segmento dei Traders online. /
\

4 Indagine presso i traders online attivi. Analisi estensiva svolta presso un campione di traders online

attivi, ovvero investitori che:

« utilizzano il canale online per effettuare negoziazioni;

» hanno effettuato in media almeno due negoziazioni al mese nel corso degli ultimi 12 mesi.

L’analisi ha l’obiettivo di quantificare la penetrazione puntuale di prodotti, mercati, canali di

\_ negoziazione e di informazione. Y,

/ Rapporto TOLIS (Trading Online Intelligent System). Analisi su base mensile dell’attivita di trading \

effettuata dai traders online:

» che operano attraverso 6 fra i maggiori brokers online italiani (in ordine alfabetico: Directa Sim,
Finecobank, IWbank, Nuovi Investimenti Sim, Sella.it, Webank);

 su tutti i principali mercati azionari e derivati - sia europei che americani - attualmente offerti dai
brokers online.

Il rapporto ha l’obiettivo di mappare in modo costante ed omogeneo I’andamento dell’industry italiana

del trading online.
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Investitori e shareholders
« Dimensione del fenomeno
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Quantificazione degli investitori

800 mila Attuali shareholders (4%)

. Shareholders negli ultimi 5
800 mila anni e ancora investitori (4%)

2,0 ML

400 mila Shareholde.’fs.negh yltqm !z
anni non piu investitori (2%)

Investitori in azioni (10%)

5,9 ML
Investitori (29%)

19,0 ML

Famiglie italiane bancarizzate (93%)
19,9 ML
Famiglie italiane (100%)

Definizioni utilizzate. Famiglie italiane: nuclei in cui si identifica un unico referente finanziario di eta compresa tra i 18 e i 74 anni. Famiglie
italiane bancarizzate: possessori di almeno un conto corrente bancario/bancoposta. Investitori: possessori di almeno un prodotto di risparmio
amministrato o gestito. Investitori in azioni (shareholders): possessori in forma diretta di titoli azionari.

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012).
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Evoluzione degli investitori

Peso % degli investitori sulle famiglie

40%
35%

32%

— 31% 31%
30% 29%
28%

25% 5,9 ML
20%

2008 2009 2010 2011 2012

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (vari anni). Base: capifamiglia finanziari - n = 5000 (ogni anno).
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Evoluzione degli investitori in azioni

9%

6%

3%

0%

Peso % degli shareholders sulle famiglie

30%

7%
\ 20%
V‘% 5% 5% °

=
\4%
10%
0%
2008 2009 2010 2011 2012

Peso % degli shareholders sugli investitori

22%

\ 190

2008 2009 2010 2011 2012

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (vari anni). Base: capifamiglia finanziari - n = 5000 (ogni anno).
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Stima dei flussi di shareholders negli ultimi 5 anni

Shareholders nei 5
anni precedenti ma
non nel 2007/2008

Shareholders nei 5
anni precedenti ma
non oggi
9%
1,7 ML
4%
0,8 ML 6%
1,2 ML
Shareholders -
) ;‘V;\L Shareholders Share.holder.s. areholde
’ persi negli entra.tl e.us.cm '
ultimi 5 anni negli ult!ml 5 0,8
anni
2008 2012

| valori proposti sono da considerarsi stime ottenute come differenze tra stock in quanto il campione, non essendo costruito come un
panel, non consente la ricostruzione esatta dei flussi in entrata e uscita dello status di shareholder.
L’universo dei decisori finanziari nel 2012 € pari a 19,9 ML, mentre nel 2008 era di 19,0 ML.

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (vari anni). Base: capifamiglia finanziari - n = 5000 (ogni anno).
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Quadro di medio-lungo termine

Peso % degli investitori e degli shareholders sulle famiglie

60% :
52% i
0 48% :
50% 45% 44% |
40% i
D 32% 31y 31%
I 9 29%
30% —— %
205 2 18% E
13% 119 1% :
. % 7% 7%
10% i 5% 5% 5% 4%
: 3 = ———
0% :

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (vari anni). Base: capifamiglia finanziari - n = 5000 (ogni anno).
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Investitori e shareholders
« Sentiment dell’attuale situazione economica




=7 — Borsa Italiana

""" | ondon Stock Exchange Group

Tasso di risparmio lordo delle famiglie

Tasso di risparmio lordo in % del reddito disponibile lordo

20%

16% —_— y 2

12% /
8% —
/ \
4%
-

0%

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Area euro (17 Stati) Germania ——Spagna Francia ——Italia —/—Regno Unito

Fonte: Eurostat (2012).
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Percezione dell’attuale situazione economica
familiare

—Investitori —Shareholders

’

A% tra ‘del tutto soddisfacente + abbastanza soddisfacente’ e ‘poco soddisfacente + per niente soddisfacente

80%
74% 72% 72%
68% 0 0 0
o — " 0%
60%
49%
50%

% 44%
\42 / 40%/\
o T \
32%

30%

20%

2008 2009 2010 2011 2012

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (vari anni). Base: investitori e shareholders.
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Percezione della situazione economica futura
dell’Italia e della famiglia

Investitori Shareholders

Italia (orizzonte temporale di 5 anni)

= Famiglia (orizzonte temporale di 1 anno)

A% tra ‘migliore’ e ‘peggiore’ A% tra ‘migliore’ e ‘peggiore’
20% 20%
10% 10% 6%
0% r T T T T 1 O% -2% //_X

4%
9% \ 0% \
-10% S -13% /\ -10%
NS%/'/ \ i -10% \

-20% Z -20%
\-26% 17%
-30% -30%
-40% -40%
2008 2009 2010 2011 2012 2008 2009 2010 2011 2012

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (vari anni). Base: investitori e shareholders.
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Percezione se vi saranno effetti della recente crisi
dei mercati e delle borse sull’Italia e sulla famiglia

Investitori Shareholders

m Certamente si

7394 B Probabilmente si L 749%
84%— L 86%

Probabilmente no

Certamente no

® Ha gia avuto delle
g conseguenze

11%

13% 10%

8%

Italia Famiglia Italia Famiglia

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012). Base: investitori (n = 1466) e shareholders (n = 203).
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Investitori e shareholders
« Profilo socio-demografico
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SHAREHOLDERS
INVESTITORI SHAREHOLDERS NEGLI ULTIMI 5 Poi%bﬁ'g“
ANNI
(n=1466) (n=203) (n=221) (n=51,8 ml)
AREA GEOGRAFICA
Nord-ovest 42%* 37% 27%
Nord-est 36%* 28% 19%
Centro 12%* 17% 20%
Sud e isole 10%* 18% 34%
AMPIEZZA CENTRI
Fino a 30 mila abitanti 41%* 43%*
. 77%
Da 30 a 1OQ mlla! 259 20%
abitanti
Oltre 100' mlla! 349 37%* 239
abitanti
SESSO
Uomo 85%* 83%* 48%
Donna 15%* 17%* 52%
ETA
18-34 anm Sf’ . > f** Eta shareholders
33-54 anni 35% 20% 2001: 34% ha 18-29 anni
55-74 anni 57%* 45% 2008: 54% ha 35-54 anni

* Differenze statisticamente significative rispetto agli investitori.
Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012) e Istat (2011, popolazione con 15 anni e oltre).
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SHAREHOLDERS

INVESTITORI SHAREHOLDERS NEGLI ULTIMI 5 POPOLAZIONE
ANNI ADULTA
(n=1466) (n=203) (n=221) (n=51,8 ml)
TITOLO DI STUDIO
Laurea 36%* 29%* 11%
Scuola media superiore 36% 42%* 34%
Scuola media inferiore 22% 22% 32%
Scuola elementare/ ne.ssun 6%* 79+ 292%
titolo
PROFESSIONE
Imprenditore/'lib'ero 23%* 21%*
professionista
Altre autonome 17% 20%*
Dirigente/quadro 9% 7% Professione Shareholders
Impiegato 15% 20% 2001: 10% pensionati
Operaio 4% 9% 2008: 24% pensionati
Pensionat 29% 20%* .
Altre ooionato o 0% 2001: 22% autonomi
P 2%* 3% 2008: 36% autonomi

professionali

* Differenze statisticamente significative rispetto agli investitori.
Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012) e Istat (2011, popolazione con 15 anni e oltre).
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SHAREHOLDERS
INVESTITORI SHAREHOLDERS NEGLI ULTIMI 5
ANNI
(n=1466) (n=203) (n=221)

NUCLEO FAMILIARE

Un solo componente 19% 17%

2 componenti 41% 349

3 componenti 21% 24%

Piu di 3 componenti 18% 25%
PERCETTORI DI REDDITO IN FAM.

Famiglie monoreddito 42% 34%*

Almeno 2 percettori di reddito 58% 66%*
REDDITO FAMILIARE MENSILE

Fino a 1050 € 3%* 4%

Da 2551 a 5000 € 50%* 54%*

Oltre 5000 € 14%* 12%*
PATRIMONIO

Top (oltre 250 mlila €) 35%* 16%" Shareholders
Affluent (da 50 a 250 mila €) 51% 62%* 2001: 53% classe media
Middle Market (da 10 a 50 mila €) 13%* 22%* 2008: 23% middle market
Main Market (fino a 10 mila €) 1% 0% 40% affluent

* Differenze statisticamente significative rispetto agli investitori.
Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012).
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SHAREHOLDERS
INVESTITORI SHAREHOLDERS NEGLI ULTIMI 5 ANNI
(n=1466) (n=203) (n=221)
STILI FINANZIARI
Elite 22% 38%* 35%*
Accumulatori 22% 17% 24%
Facoltosi 20%* 7%
Relazionali 17%* 15%*
Finanza di base 0%* 3%
Spensierati 3% 4%*
Previdenti 2% 5%
Distaccati 3% 5%
Nullatenenti 0%* 2%*
Aspiranti 0%* 0%*
AREE DELLA GRANDE
MAPPA
Elite 47%* 51%*
Contesti adulti maschili 22% 23%
Contesti adulti femminili 4% 3%*
Contesti giovanili 16% 12%
Marginalita socio-culturale 12%* 11%*

* Differenze statisticamente significative rispetto agli investitori.
Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012).
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Posizionamento di investitori e shareholders

sulla Mappa Finanziaria

Investitori

ATTENZIONE/INTERESSE

2012 A

AUTONQMIA

MARGINALITA
ECONOMICA

CENTRATURA
ECONOMICA

DISINTERESSE

DELEGA/DISINTERESSE

Shareholders

ATTENZIONE/INTERESSE

2012

MARGINALITA
ECONOMICA

|_s CENTRATURA
> ECONOMICA

DISINTERESSE

DELEGA/DISINTERESSE

DISINTERESSE ‘

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (vari anni).
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Investitori e shareholders
- Portafoglio e modalita di realizzazione degli investimenti
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Composizione degli investimenti

W Investitori Shareholders
rrion h 149 >_ Azioni italiane 96%
Zlon 100% Azioni estere 18%*
] Obbligazioni emesse dalla 50%*
N panca .
Obbligazioni - — Altre obbligazioni italiane 23%
_ Obbligazioni estere 13%*
o I
Titoli di Stato
53%
Prodotti postali . 2008
’ _ , Titoli di Stato
,':0':1‘_1‘ Com,‘"l?‘[_ 42% Investitori
ondail comuni itatua
; ; : 45% Shareholders
wiparmio N 2 o o e
gestito 50% Fondi di fondi Risparmio gestito
40% Investitori

Gestioni patrimoniali 55% Shareholders

* Differenze statisticamente significative rispetto agli investitori.
Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012). Base: investitori (n = 1466) e shareholders (n = 203).
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Atteggiamento nei confronti di risparmio e investimenti

% ‘Molto d’accordo’+ ‘Abbastanza d’accordo’

I, 9%

Per fare un acquisto/spesa, preferisco mettere da
parte del denaro piuttosto che chiedere un
prestito

Per me & molto importante avere da parte dei
risparmi

Se desidero acquistare qualcosa preferisco fare
un prestito piuttosto che rimandare [’acquisto a
quando avro messo da parte il denaro

Preferisco investimenti redditizi accettando
qualche rischio di perdere il capitale investito

Ritengo importante avere una persona di
riferimento presso le istituzioni finanziarie
(banca/assicurazione)

Quando ho un’esigenza finanziaria (bancaria,
assicurativa, finanziamenti, investimenti), mi
rivolgo prima a una o due istituzioni di cui ho

fiducia

Se una banca diversa dalla mia mi offrisse
condizioni migliori su un servizio di mio interesse
(mutuo/finanziamento) mi rivolgerei a questa
banche per questo servizio

I 29

29%

I 25

37%

I, 7%

83%

I, 7%

79%

I, 537

63%

90%

N, 05

94%

W [nvestitori

Shareholders

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012). Base: investitori (n = 1466) e shareholders (n = 203).

|
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Fatto 100 i risparmi/investimenti, distribuzione % in base alle esigenze:

Speculazione

m Crescita

B Programmazione

m Liquidita

Investitori Shareholders

Speculazione: acquistare e vendere investimenti al fine di ottenere il massimo rendimento, pur accettando rischi elevati di perdita di
capitale. Crescita: far crescere il suo capitale/somma investita in base alle sue aspettative di rendimento ed al grado di rischio che vuole
accettare, senza un obiettivo e una scadenza determinati a priori. Programmazione: accumulare nel tempo o amministrare un capitale al fine

di utilizzarlo per obiettivi specifici nel futuro (es. acquisto della casa per i figli, studio per i figli, ecc.). Liquidita: investire nella forma piu
facilmente smobilizzabile (vendibile) in breve tempo, senza rischio di perdita.

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012). Base: investitori (n = 1466) e shareholders (n = 203).
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Grado di autonomia nelle scelte di investimento

Fatto 100 i risparmi/investimenti, quanto in % ...

... gestisce lei
personalmente/in
autonomia

... affida in gestione alle
istituzioni finanziarie
che lei utilizza

Investitori Shareholders

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012). Base: investitori (n = 1466) e shareholders (n = 203).

B 29
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Tipologia di intermediario principale utilizzato nella
gestione dei propri investimenti

W [nvestitori

Grandi Gruppi Bancari Italiani

Poste

Altre Banche

Banche Popolari

Gruppi Bancari Esteri

Casse di Risparmio

Assicurazioni

Shareholders

_ 40%

I 19%
1%

I 11%
11%

I 1%
14%

I 7%
9%

I o
8%

4%
4%

52%

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012). Base: investitori (n = 1466) e shareholders (n = 203).
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Principali azioni possedute

My
> &knel

L'ENERGIA CHE TI ASCOLTA

7 " AZIONI DI
alerna BANCHE

Il numero medio di azioni possedute € calcolato sul net delle azioni dei rispondenti per ciascun target, esclusi i non indica.

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012).
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Motivazioni e grado di soddisfazione dell’investimento
INn azioni

Motivazioni Grado di soddisfazione
% ‘Molto d’accordo’ + ‘Abbastanza d’accordo’ 2% Molto
15%

Perche' e' un investimento di

) . 1%
medio-lungo termine 1%

32%

Per puro fine speculativo
(guadagnare in base alle
fluttuazioni degli andamenti di
borsa)

55%

Per fare piu’ operazioni di
acquisto e vendita nello stesso 27%
giorno (trading intraday)

Per nulla

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012). Base: shareholders (n = 203).

I 202000 32
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Grado di autonomia nella scelta delle azioni

Le azioni sottoscritte sono state:

ﬁ Consigliate da altri e accettate da lei

@ Scelte da lei personalmente (in
autonomia)

@ Scelte in autonomia ma verificate con
la banca/consulente

ﬁ Scelta delegata completamente alla
banca/consulente

12%

15%

12%

9%

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (vari anni). Base

47%

44%

29%

32%

Shareholders 2012

Shareholders 2008

: shareholders.

D 202000 33
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Modalita di sottoscrizione delle azioni

% che negli ultimi 12 mesi:

Ha negoziato azioni:

Se si, attraverso i canali:

Allo sportello/con il promotore, di persona

TRADING ON LINE (trading attraverso i siti
Internet dedicati)

Al telefono con lo sportellista/promotore

Al telefono attraverso il phone banking
(servizio di banca telefonica)

2%

1%

9%

48%

34%

2008
Diffusione dei canali
non significativamente
diversa

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012). Base: shareholders (n = 203).
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Investitori e shareholders
« Fonti informative
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Interesse verso le forme di informazione finanziaria

% ‘Molto d’accordo’ + ‘Abbastanza d’accordo’

N 33

ﬁ Per informarmi di solito mi rivolgo alla BANCA 83%

Mi rivolgo al mio consulente BANCARIO/promotore | /0%
FINANZIARIO/agente ASSICURATIVO 60%

Quando devo prendere una decisione mi consulto con AMICI ([N 5 1%
ESPERTI 51%

@ Leggo spesso sui QUOTIDIANI articoli relativi | 51%
all'economia/finanza 29%

u Leggo spesso su PERIODICI articoli relativi alla | 32%
economia/finanza 18%

u Sono interessato a TRASMISSIONI TV che trattano di S 38%
economia/finanza 26%

@ Sono interessato a TRASMISSIONI RADIO che.tratt.ano di I 16
economia / finanza 12%

45% m Shareholders
@ Seguo regolarmente le QUOTAZIONI DELLA BORSA 20%

Investitori

. . I 45%
Per informarmi consulto INTERNET 299%

Seguo con un certo interesse la PUBBLICITA' che riguarda .
@ argomenti finanziari _12% 19%

ﬁ Per informarmi leggo le COMUNICAZIONI/NEWSLETTER .
periodiche che mi invia la banca/compagnia/sim/societa di ﬂ 31%
gestione dei miei investimenti 0
Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012). Base: investitori (n = 1466) e shareholders (n = 203).
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Percezione della propria competenza e del proprio
interesse nella gestione degli investimenti

Competenza

Molto 2% 6%

Abbastanza 34%

49%

Poco

Per niente

Investitori Shareholders

Interesse

7%
16%

40%

47%

Investitori Shareholders

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012). Base: investitori (n = 1466) e shareholders (n = 203).
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Traders online
 Dimensione e profilo socio-demografico
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Una possibile quantificazione dei traders online

Conti di e-trading Famiglie con decisore finanziario
Conti e-trading aperti 6,5 milioni
Conti e-trading attivi 560.000 TOL su totale famiglie 0,55% [+/-0,16%]*

385.000

Cassettisti
110.000 [+/-30.000]*

Attivi 155.000

Day 18/20.000

~~

In una famiglia vi possono essere piu traders
| traders piu attivi hanno piu conti aperti (in media 2)

Coloro che TOL tra gli investitori sono gli shareholders
che hanno negoziato azioni di recente e quindi piu
assimilabili agli attivi

Eseguiti al semestre: 1/12 Cassettisti; 13-200 Attivi; oltre 200 Day & Heavy. Intervallo di confidenza con errore statistico al 99%.
Fonte: eFinance Outlook (2011) Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012).
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Propensione al Trading Online

1,2%
Propensi

al TOL
8%

Utilizzatori
internet banking

60%

Utenti internet

93%
Bancarizzati

Per ‘Propensi al TOL’ si intendono gli shareholders che hanno manifestato un elevato interesse per la negoziazione online di prodotti finanziari.

Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (2012).
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Struttura dell'indagine estensiva presso |1 TOL

Realizzazione, durante la seconda meta del mese di settembre 2012, di un’indagine estensiva online presso un
campione di traders online, ovvero coloro che nel corso degli ultimi 12 mesi:

« hanno utilizzato Internet per la negoziazione di strumenti finanziari;

* e hanno effettuato, in media, almeno due negoziazioni al mese.

| traders online intervistati sono inoltre distinti in due sotto-categorie: Day Traders, ovvero coloro che
negoziano tutti i giorni o quasi, e Traders Attivi.

L’indagine e stata effettuata in collaborazione con i principali brokers online italiani, che hanno sollecitato
direttamente la loro base clienti, e con il supporto di GfK Eurisko.

Ne e risultata un’indagine capillare, robusta e integrabile con le informazioni di Multifinanziaria e con le
precedenti indagini di Borsa ltaliana sui traders online.

* Elevato tasso di copertura della popolazione target.

Interviste effettuate 558 *  Sovra-campionatura del gruppo dei Day Traders che
consente la confrontabilita statistica rispetto agli
o Attivi.
Attivi 218
« Campionatura finale robusta dal punto di vista delle
Day 340 variabili socio-demografiche.

» Tassi di abbandono/compilazione parziale dei
questionari pressoché nulli.

» Elevata coerenza delle risposte.

Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012).
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Profilo socio-demografico (1)

TOTALE TOL Day Traders Traders Attivi
(n=558) (n=340) (n=218)
AREA GEOGRAFICA
Nord-ovest 46% 46% 45%
Nord-est 21% 20% 24%
Centro 18% 19% 17%
Sud e isole 15% 15% 14%
SESSO
Uomo 94% 94% 94%
Donna 6% 6% 6%
ETA
18-34 anni 9% 7% 14%*
35-44 anni 27% 27% 27%
45-54 anni 29% 30% 27% ig;: Z’e‘i’ '[t);‘; ‘7‘_:032?:
Oltre 54 anni 35% 36% 32% 38% dei Traders Attivi

*Differenze statisticamente significative rispetto al totale.
Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012).
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Profilo socio-demografico (2)

TOTALE TOL Day Traders Traders Attivi
(n=558) (n=340) (n=218)
PROFESSIONE
Lavoratore autonomo 40% 51% 23%
Trader online 19% 28%* 4%*
Lavoratore dipendente 38% 26%* 56%*
Dirigente, alto funzionario, quadro 13% 8%* 21%*
Impiegato, insegnate 21% 14%* 32%*
Altre posizioni non professionali 22% 23%* 21%*
TITOLO DI STUDIO
Elementare/media inferiore 9% 8% 10%
Media superiore 48% 51% 45%
Universita 43% 41% 45%
REDDITO NETTO FAMILIARE
> 2,500 euro al mese 57% 58% 56%
< 2,500 euro al mese 40% 38% 42%
PATRIMONIO FAMILIARE
> 100 mila euro all’anno 57% 60% 54%
< 100 mila euro all’anno 36% 33%* 42%*

*Differenze statisticamente significative rispetto al totale.
Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012).
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Profilo socio-demografico (3)

TOL
Multifinanziaria Shareholders
STILI FINANZIARI
Shareholders Elite 55%" 38%*
Posizionamento Accumulatori 13%" 17%
ATTENZIONE/INTERESSE qualitativo TOL Facoltosi 21%* 20%*
Relazionali 4% 17%*
Finanza di base 2% 0%
Spensierati 0%* 3%*
MARGINALITA CENTRATURA Previdenti 3% 2%
FCONOMICA ECONOMICA Distaccati 0%* 3%*
DISINTERESSE Nullatenenti 0%* 0%
Aspiranti 1%* 0%*
AREE DELLA GRANDE MAPPA
DELEGA/DISINTERESSE
Elite 71%* 47%*
Contesti adulti maschili 10%* 22%
Contesti adulti femminili 1%* 4%
Contesti giovanili 14% 16%
Marginalita socio-culturale 5%* 12%*

*Differenze statisticamente significative rispetto agli investitori.
Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (vari anni). Base shareholders (n=203) e TOL base consolidata (n=83; 2010-12).
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Anni di esperienza come Trader online

Day Traders Traders Attivi
(n=340) (n=218)

Da 1 anno (o meno) a 4 anni 26%

Da 5 a9 anni 26%

Da 10 anni 20%

Da oltre 10 anni 28%

*Differenze statisticamente significative rispetto al totale.
Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012).
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Traders online
« Prodotti negoziati e obiettivi
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Composizione degli investimenti complessivi e
propensione al rischio

AZ]Om 82% Azioni estere 24%*
Obbligazioni | <%
Titoli di Stato | R 3+

Prodotti postali |l 11%

Fondi comuni 43%*
Risparmio gestito 57% { o
Gestioni patrimoniali 20%

Propensione al rischio

Obbligazioni emesse dalla banca  35%
Altre obbligazioni italiane 19%*

Obbligazioni estere 13%*

Fatto 100 i risparmi/investimenti, distribuzione % in base alle esigenze:

Liquidita Programmazione Crescita Speculazione

Liquidita: investire nella forma piu facilmente smobilizzabile (vendibile) in breve tempo, senza rischio di perdita. Programmazione: accumulare nel
tempo o amministrare un capitale al fine di utilizzarlo per obiettivi specifici nel futuro (es. acquisto della casa per i figli, studio per i figli, ecc.).
Crescita: far crescere il suo capitale/somma investita in base alle sue aspettative di rendimento ed al grado di rischio che vuole accettare, senza un
obiettivo e una scadenza determinati a priori. Speculazione: acquistare e vendere investimenti al fine di ottenere il massimo rendimento, pur
accettando rischi elevati di perdita di capitale.

*Differenze statisticamente significative rispetto al totale.
Fonte: Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (vari anni). TOL base consolidata (n=83; 2010, 2011, 2012).
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Day Traders
Traders Attivi
% di traders che ha negoziato ciascuno strumento negli ultimi 12 mesi

(n=340) (n=218)
Azioni italiane — 84% 81% 87%

Futures / opzioni NG 45% 549%* 32%*
Titoli di Stato Italiani || NG 45% 46% 45%

ETFs / ETCs | 38% 33% 45%*
Azioni estere | 27% 25% 29%
Obbligazioni corporate italiane | 25% 24% 27%
Titoli di Stato/obbligazioni ) Paesi sviluppati—> 18% . .
estere - 20% Paesi emergenti —> 10% 21% 18%
Covered Warrant/certificates [} 10% 10% 10%
Forex Spot |l 8% 11%* 5%

CFD su indici azionari/azioni—> 7% In crescita 2005
CFD CFD su materie prime—> 3% 9% 8% Elks 20%

Fs%

CFD su forex — 4%

Futures/Opzioni 19%
Forex e CFD 0% circa

*Differenze statisticamente significative rispetto al totale.
Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012).
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Azioni negoziate e principali mercati di riferimento

Day Traders Traders Attivi
(n=340) (n=218)

{ L’86% dei TOL dichiara di aver negoziato azioni negli ultimi 12 mesi m m

Large caps itatiane || 7> —{ 5o revee o8

40% Borsa Italiana 100%

NYSE Nasdaq 67%

. Borsa Italiana 31%
30% Deutsche Borse  24%
Euronext 22%

Small caps italiane

Azioni estere

Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012).
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Obiettivi del trading online in azioni

Day Traders Traders Attivi
(n=285) (n=196)
Realizzare guadagni con 0
. D . 57%
orizzonti di breve termine
Effettuare investimenti di .
medio-lungo termine _ 32% 40%
Guadagnare con attivita ad )
alta frequenza e chiusura _ 24%
delle posizioni in giornata
Passione/hobby _ 22%
Diversificare il portafoglio _ 22%
Contenere le
perdite/copertura del - 8% 8%
portafoglio

*Differenze statisticamente significative rispetto al totale.
Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012). Base: coloro che hanno negoziato azioni negli ultimi 12 mesi (n=481).
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Criteri di scelta delle azioni da negoziare online

Day Traders Traders Attivi
(n=285) (n=196)

Indicatori di analisi tecnica favorevoli 43% 41% 46%
Elevata liquidita/elevati volumi scambiati 27%* 20%*
Conoscenza/familiarita con l'azione 23% 22%
Indicatori di analisi dei fondamentali positivi 11%* 20%*
Ridotti costi di negoziazione 13% 13%

Possibilita di vendite allo scoperto 13% 10%

Elevata volatilita 13% 9%

Dividendi elevati 10% 13%

Facilita di negoziazione grazie alle facilities della

piattaforma di trading 10% 9%
Buone performance storiche dei prezzi 59%* 10%*
Rumors/indiscrezioni interessanti 59* 99+
Opportunita di arbitraggio 4% 2%

Ridotta volatilita 1%+ 39+

Ridotta liquidita/ridotti volumi scambiati 1%

Altro 6%* 39%*

*Differenze statisticamente significative rispetto al totale.
Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012). Base: coloro che hanno negoziato azioni negli ultimi 12 mesi (n=481).
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Derivati negoziati e principali mercati  , raders  Traders attivi

(n=183) (n=70)

[Il 45% dei TOL dichiara di aver negoziato prodotti derivati negli ultimi 12 mesi} [ 54%* J [ 32%* J

FULUPES SU INAICT |y lem Borsa ltaliana  89%

azionari/azioni

Opzioni su indici Idem Borsa Italiana 83%
: . I 5% Eurex 18%

azionari/azioni

E .. i
utures'/.opzmm su tassi o s
d'interesse

Futures/opzioni su B s
materie prime

Futures/opzioni su
I 4
valute

Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012). Base: coloro che hanno negoziato derivati negli ultimi 12 mesi (n=253).
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Obiettivi del trading online di prodotti derivati

Day Traders Traders Attivi
(n=183) (n=70)

Avere elevate opportunita di guadagno con

|

Altro

un investimento iniziale limitato (leva) o

Cogliere i movimenti veloci del mercato _ 31% » @

Effettuare operazioni q1 copertura del _ 19% @
portafoglio

Sfruttare i ribassi del mercato _ 17%

Passione/hobby - 13%

Diversificare il portafoglio - 12%

~
IS

Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012). Base: coloro che hanno negoziato derivati negli ultimi 12 mesi (n=253

~
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Criteri di scelta dei prodotti derivati da negoziare online

Day Traders Traders Attivi

(n=183) (n=70)
Elevata liquidita del derivato/elevati volumi scambiati — 56% 54% 60%
Ridotti costi di negoziazione _ 27% 27% 27%
Conoscenza/familiariitélricvc;nt ;l prodotto/contratto _ 26% 28% 20%
Facilita di neg;éi&zi%ﬁfnir?j?iter:élii;acilities della - 16% 16% 16%
Alta volatilita del derivato [l 14% 15% 10%
Ridotto lotto/controvalore minimo del derivato - 13% 14% 13%
Elevata liquidita del sottostante/elevati volumi scambiati - 12% 12% 13%
Alta volatilita del sottostante l 4% 29%* 10%*
Altro F 4% 4% 6%

*Differenze statisticamente significative rispetto al totale.
Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012). Base: coloro che hanno negoziato derivati negli ultimi 12 mesi (n=253).
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Prospettive per il futuro

Le negoziazioni online nei prossimi 12 mesi.... Day Traders Traders Attivi
(n=340) (n=218)

. -

Aumenteranno

Diminuiranno

Non fara transazioni online | 0%

Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012).
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Impatto dell’attuale incertezza economico-finanziaria

sull’operativita online
TOL

Day Traders

51%

57%*

47%*

11%

11%

Traders Attivi

38%
41%*
33%*

10%

Si, ho modificato il mio approccio [
all’attivita di trading online

Per ora non ho modificato la mia
operativita, ma lo faro in futuro

Non ho modificato e non
modifichero il mio approccio

52%
In quale modo? i

50%

18%

19% 165

24%
7 16%

20% 9
159 18%

Ho aumentato/aumentero la Ho diminuito/diminuiro la mia
mia attivita attivita

*Differenze statisticamente significative rispetto al totale.
Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012).

Ho ridotto/ridurro la gamma
dei prodotti negoziati

Ho cercato/cerchero nuovi
prodotto/mercati su cui
negoziare
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Traders online
« Canali di negoziazione e informazione
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Grado di autonomia nelle scelte di investimento

... Quanto, in .;f%l:jznifqo
percentuale, !
gestisce lei ggst]ong al!e
personalmente .lst1tu'zlo.m
finanziarie...

#2008 m2012

Autonomia nelle scelta di sottoscrizione delle azioni:

46% 45%

R
L e

24%

CERERE
Eebebebe btk

S

it

e
o
#

L

f-
+:+

++

o
+:+++'I-
+++'I-++'I-

o

o :=:+ 2% 2%
T P : T
Scelte in autonomia Consigliate da altri Scelte in autonomia, ma Scelta delegata completamente
verificate con la alla banca/consulente

banca/consulente

Fonte: Fonte: Analisi di Borsa Italiana su dati GfK Eurisko - Multifinanziaria Retail Market (vari anni). TOL base consolidata (n=83; 2010, 2011, 2012).
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Modalita di negoziazione online

91%

4% 3% 9
|| [ 0%
Pc da Computer Smartphone IPhone IPad Apple Banca Tablet pc  Telefono Altro
casa/ufficio portatile telefonica cellulare
Day
Traders 91% 42% 12% 1% 8% 7% 4% 3% 1%
(n=340)
Traders
Attivi 92% 45% 14% 9% 10% 6% 4% 3% 0%
(n=218)

Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012).
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Criteri di scelta dell'intermediario online principale

Day Traders Traders Attivi

(n=340) (n=218)

Ridotti costi di negoziazione — 73% 74% 70%

Semplicita della piattaforma || NNQQNEGEN 35% 33% 38%

Ampiezza c!ella gammg di _ 35% 29%* 43%*

prodotti/strumenti

Facilities nella piattaforma di

.. 20% % %

negoziazione - 21% 19%

Offerta di marginazione [ 17% 22%* 9%*

Altro . 4% 3% 5%

TOL

Numero medio di conti 2 2,1 1,8

% che dichiara di utilizzare piu di un intermediario 49% 53%* 41%*

% che ha cambiato |’intermediario/broker online principale negli ultimi 12 mesi 11% 13% 9%

*Differenze statisticamente significative rispetto al totale.
Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012).
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Fonti informative per I'acquisto/vendita di prodotti
finanziari Day Traders

Traders Attivi
Siti internet generici, sito internet del proprio

(n=340) (n=218)
intermediario/broker, siti internet di altre

siti iti i 74% 69% 81%
quotate, siti internet specializzati in temi

societa finanziarie, siti internet delle societa Siti internet
finanziari

I

Libri, sms e alert su cellulare, Altre fonti 38%
alert/pubblicazioni via posta elettronica, corsi di
formazione o seminari, borsino video presso le

hanche, depliants informativi delle banche

37%

Quotidiani o riviste, pubblicita su Stampa

riviste/quotidiani

Forum internet/news groups su temi finanziari,

Facebook, Twitter, altri social network, blog si Social network/ blog

traders specializzati

26%

Programmi televisivi, programmi radiofonici, T 0
televideo, pubblicita in TV Rad]O/TV - 23%
Familiari/amici/colleghi di lavoro, . 0 Soltanto i Corsi di
commercialista/ragioniere, consulente Referenti 22% Ty
indipendente, promotore finanziario, impiegato X X
di banca seminari

raggiungono il 17%

Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012).
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Focus sulle fonti informative Internet

Day Traders | Traders Attivi

(n=340) (n=218)
Siti internet specializzati in temi finanziari — 46% 43% 51%
Sl.tO 1ntern¢t glel proprio I 21 20% 219%
intermediario/broker
Siti internet generici |G 18% 18% 17%
Siti internet di altre societa finanziarie [N 12% 12% 12%
Siti internet delle societa quotate [l 7% 7% 9%
Forum internet/news groups su temi o . .
finanziari I 15 17% 20%
Blog di traders specializzati | 10% 10% 10%
1L 56% considera Blog Altri social network | 1% 1% 1%
e Social network ) .
fonti molto importanti Twitter | 1% 1% 2%
per U’attivita di
trading online Facebook | 1% 1% 3%
g : Y, F

Fonte: Indagine TOL Borsa Italiana (Settembre 2012).
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Traders online
« Volumi dell’attivita di negoziazione
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Dimensioni del business del Trading Online

Volumi di negoziazione totali attraverso il canale Trading Online

35.000.000
Di questi 34,6 milioni di

34.000.000 ordini del 2011:

33.000.000 > 20’.5 mlllonl di :
ordini sono stati
eseguiti sui

32.000.000 mercati azionari

31.000.000 > 14,1 mlllgnl di l(:)tFl
sono stati eseguiti
sui mercati

30.000.000 derivati

2008 2009 2010 2011

Fonte: Elaborazioni Borsa Italiana su fonte dati Trading Online Intelligent System (vari anni).
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Il Trading Online nelle componenti cash e derivati

23.000.000

22.000.000

21.000.000

20.000.000

19.000.000

18.000.000

17.000.000

16.000.000

Volumi di negoziazione sui mercati cash

2008 2009 2010 2011

16.000.000
14.000.000
12.000.000
10.000.000
8.000.000
6.000.000
4.000.000
2.000.000

Fonte: Elaborazioni Borsa Italiana su fonte dati Trading Online Intelligent System (vari anni).

Volumi di negoziazione sui mercati derivati

2009

2008 2010 2011



Volumi sui mercati cash

25.000.000 ———— wEQUITY EUROPE mEQUITY ITALY =EQUITY USA
20.000.000
15.000.000
10.000.000
5.000.000
2008 2009 2010 2011

Fonte: Elaborazioni Borsa Italiana su fonte dati Trading Online Intelligent System (vari anni).
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Ripartizione su ordini del
2011:

> 92% su mercati
cash italiani

> 5% su mercati cash
USA

> 3% su mercati cash
europei
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Volumi sui mercati dei derivati

7.000.000 — m DERIVATIVES EUROPE m DERIVATIVES ITALY = DERIVATIVES USA —

6.000.000 Ripartizione su ordini del
2011:

5.000.000

> 41% su mercati

4.000.000 derivati italiani

3.000.000 > 38% su mercati

2.000.000 derivati europei
> 21% su mercati
derivati USA

1.000.000

2008 2009 2010 2011

Fonte: Elaborazioni Borsa Italiana su fonte dati Trading Online Intelligent System (vari anni).
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Distribuzione dei volumi di trading

DERIVATIVES DERIVATIVES %}EC@T:\;ES DERIVATIVES
ITALY; 15% USA; 11% 5 17% USA: 8%

DERIVATIVES
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EUROPE; 1%

EQUITY
EUROPE; 1%

EQUITY USA; 4%
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EQUITY ITALY; EQUITY ITALY;
55% 52%

Fonte: Elaborazioni Borsa Italiana su fonte dati Trading Online Intelligent System (vari anni).
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Il Trading Online sui Mercati di Borsa Italiana

Volumi di negoziazione sui mercati di Borsa Italiana

ETF Plus EUR(?VMOT MTA
AFTER HOURS 6% b MOT INTERNATIONAL
2% \ \ [5% 0%
SeDeX

Certificates
1%

SeDeX CW
3%

MTA
83%

Fonte: Elaborazioni Borsa Italiana su fonte dati Trading Online Intelligent System (vari anni).
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Trend sui mercati cash di Borsa Italiana

18.000.000

17.000.000

16.000.000

15.000.000

14.000.000

13.000.000

12.000.000

11.000.000

10.000.000

2008 =2009 m=2010 m2011

MTA

_ A A

.800.000
.600.000
.400.000
.200.000
.000.000

800.000
600.000
400.000
200.000

2008 ®2009 m=m2010 w2011

Fonte: Elaborazioni Borsa Italiana su fonte dati Trading Online Intelligent System (vari anni).




Focus sul mercato dei derivati IDEM

2008 ®=2009 ®=2010 ®=2011

2.500.000

2.000.000

1.500.000
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Fonte: Elaborazioni Borsa Italiana su fonte dati Trading Online Intelligent System (vari anni).

-« — Borsa ltaliana

—

""" | ondon Stock Exchange Group

Variazioni volumi 2011 -

2008:

>

>

+18.4% FIB
+12% MiniFIB
+3,5% MIBO

+60% Stock Options

-33% Stock Futures
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Diversificazione internazionale in azioni (1)

= TOTAL EUROPE ETOTAL USA
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Fonte: Elaborazioni Borsa Italiana su fonte dati Trading Online Intelligent System (vari anni).
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Diversificazione internazionale in azioni (2)
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Fonte: Elaborazioni Borsa Italiana su fonte dati Trading Online Intelligent System (vari anni).
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Diversificazione internazionale in derivati (1)
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Fonte: Elaborazioni Borsa Italiana su fonte dati Trading Online Intelligent System (vari anni).
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Diversificazione internazionale in derivati (2)
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Fonte: Elaborazioni Borsa Italiana su fonte dati Trading Online Intelligent System (vari anni).
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© October 2012 - Borsa Italiana S.p.A.
All rights reserved.

The publication of this document does not represent solicitation, by Borsa Italiana Spa and Cassa di Compensazione e
Garanzia Spa, of public saving and is not to be considered as suggestion by Borsa Italiana and Cassa di Compensazione e
Garanzia as to the suitability of the investment, if any, herein described.

This document has not to be considered complete and it is meant for information and personal purposes only. Borsa Italiana
Cassa di Compensazione e Garanzia accept no liability raising, without limitation to the generality of the foregoing, from
inaccuracies and/or mistakes, for decisions and/or actions taken by any party based on this document.

Trademarks Borsa Italiana and Borsa Italiana's logo, IDEM, MOT, MTA, STAR, SeDeX, MIB, IDEX, BIt Club, Academy, MiniFIB,
DDM, EuroMOT, Market Connect, NIS, Borsa Virtuale, ExtraMOT, MIV are owned by Borsa Italiana S.p.AFTSE is a registered
trademark of London Stock Exchange plc and The Financial Times Limited and is used by FTSE International Limited under
licence.

London Stock Exchange, the coat of arms device and AIM are a registered trade mark of London Stock Exchange plc.

The above trademarks and any other trademark owned by the London Stock Exchange Group cannot be used without express
written consent by the Company having the ownership of the same.

Borsa Italiana S.p.A. and its subsidiaries are subject to direction and coordination of London Stock Exchange Group Holdings
(Italy) Ltd - Italian branch.

The Group promotes and offers the post-trading services of Cassa di Compensazione e Garanzia S.p.A. and Monte Titoli S.p.A.
in an equitable, transparent and non-discriminatory manner and on the basis of criteria and procedure aimed at assuring
interoperability, security and equal treatment among market infrastructures, to all subjects who so request and are qualified
in accordance with national and community legislation, applicable rules and decisions of the competent Authorities.
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