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Le operazioni di M&A e la ricerca di investitori per [Tmpresa.
I dati gefinitivi del 2017 e le prospettive per il 2018

Il finanziamento non bancario dei

piani industriali delle PMI: come e
perché

Barbara Ellero
Anthilia Capital Partners SGR
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Mercato del private debt Ai Anthilias

Capital Partners

4

Dal 2013 una crescitadel 150% annuo

3,80 mld € - 344 emissioni 187,35 mln € - 29 emissioni
Mercato private debt Fondi Anthilia
Mid €
35 4.0
30 3,5
3,0
25
2,5
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2,0
15
1,5
Aprile 2013
10 prima emissione
sul mercato 1.0
5 0,5
; allnl o 0l 1. RRRRRRANNER
mar-13 ott-13 mag-14 dic-14 lug-15 feb-16 set-16 apr-17 nov-17
Emissioni mercato private debt [ Emissioni sottoscritte dai fondi Anthilia B Vvalore nominale cumulato
Fonte: Anthilia. Datial 31/12/2017
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Mercato del private debt A.O' Anthilias

A Capital Partners

Impatto sulle imprese

Benefici Emittenti private debt vs media nazionale
Emittenti* | ltalia** U
= Primo approccio al mercato dei capitali
= Volano per ulteriori raccolte di capitali di Fatturato
: _ : PIL
debito ed equity +18% > 9
+2,1%
+2 mld €

= Stimolo per operazionidi M&A e IPO

= Nuove relazionitra imprenditori e investitori

istituzionali Dipendenti Occupazione
+14% > 0 7%
= Evoluzione culturale e organizzativadelle +7.100 persone ’
imprese

= Capitaliitaliani investiti in imprese italiane

EBITDA .
o Valore aggiunto
+7% > 2 0%
(+]
+90 min € ’
* Analisisu 88 imprese non finanziarieemittenti nel 2013, 2014 e 2015, su dati di bilancio deglianni precedente e successivo all’emissione
** Mediadellevariazionia 3 anni nel pericdodal 2012 al 2016
Fonte: Anthilia, AIDA, Istat. Dati al 31/12/2017
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Mercato del private debt A." Anthiliaz

Capital Partners

A
L 4

Impiego dei finanziamenti

o

Flussi di cassa nell’lanno di emissione*
(riclassificazione di bilancio in fonti e impieghi)

Incrementodebiti
bancaria lungo

100% . .
= Impiegoin CAPEX
per crescita interna
80% Incremento ed esterna
. debitibancari
Flussodi 3 breve
cassa = Correlazione
60% IS ELT positiva tra private

debt e incremento
delle linee bancarie

409 Emissione H
| : private = Formadi
ncremento debt finanziamento

patrimonio
20% netto complementare al

canale bancario

0%
Fonti Impieghi

Generazione di cassa | Assorbimentodi cassa

* Analisisu 146 imprese non finanziarie emittenti nel 2013,2014,2015e 2016
Fonte: Anthilia, AIDA. Dati al 31/12/2017
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Mercato del private debt

L 4

Finalita dei finanziamenti

Totale emissioni

Altro Crescitainterna
17.7% 50,0%

Ristrutturazione
5.8%

Crescita
esterna

11,0%

Capitale circolante
15.4%

Fonte: Anthilia. Datial 31/12/2017

/\"Anthilia‘aﬂ

Capital Partners

Finalita dichiarate

Crescitainterna

Crescita esterna

Capitale circolante

Ristrutturazione

Investimentiin ricerca, sviluppo
nuovi prodotti o nuovi mercati

Acquisizioni di altre imprese o
divisioni

Esigenze di breve termine per
I'equilibrio tra incassi e pagamenti

Revisione della strutturadel
passivo
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Mercato del private debt Ab" Anthilias

Capital Partners

A
9

Rendimenti, durata e finalita dei finanziamenti

Rendimento medio Durata media emissione (anni)

Crescitainterna

Crescitaesterna

Capitale circolante

Ristrutturazione

Non dichiarata

Fonte: Anthilia. Datial 31/12/2017
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Mercato del private debt & ilias
i A Anthiliaz

Capital Partners

Rendimenti sul primario: 5%

12%
430 bps* di spread vs governativi**
10%
S 8%
=
&
g—
@
S 6%
)
@
E
2
K 4%
2%
0%
mar-13 nov-13 lug-14 mar-15 nov-15 ago-16 apr-17 dic-17
Datadi emissione
Emissioni mercato private debt B Emissioni sottoscritte dai fondi Anthilia [ Media mobile 3 mesi

* Media2015-2017
= BTP 5 anni
Fonte: Anthilia. Datial 31/12/2017

ORDINE DEI ~ |

DOTTORI COMMERGCIALISTI E DEGLI

@ ESPERTI CONTABILI 8 FONDAZIOME
- COMMERCIALISTI

M I L A N (] ODCECJdIiMILANO




Mercato del private debt

Anthilia: posizionamento

Mercato Investimenti

p selezionati

private debt da Anthilia
Emissioni 344 S5
Emittenti 247 22

Valore nominale 3.80mid€  325,3 min €**

Anthiliavs

mercato
10,2%
market share

8,9%
market share

8.6%

/\"Anthiliaa»

Capital Partners

Raccolta fondi di private debt
(mln €)

Totale 1,71 mld €
Fondi Anthilia 224 mln €

13,1% market share

totale market share 633
Rendimento .
effettivo medio >, 1% S +0,5%
Scadenza media 5.4 anni 6,0 anni +0,6 anni
Em_lssmnlcon 38% 100% Ra!tmg . 383
rating obbligatorio
315
Fatturato medio 127,4 min € 149,9 mln € +22,5 min€ 282
EBITDA/Fatturato
medio 12,6% 14,5% +1,9%
PFL/Patrimonio 100
. 1,9 1,5 -0,4
netto medio 100
. [ 42 T oo 54
PFL/EBITDA medio 3.1 3,5 +0,4
2013 2014 2015 2016 2017 (51)
* Di cui 29 sottoscritte dai fondi Anthilia . . .
** Di cui 187,4 mln € sottoscrittidai fondi Anthilia . Anthilia Altri operatori
= Alle condizionidiemissione
Fonte: Anthilia, AIFI. Dati al 31/12/2017
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Anthilia: i fondi di debito
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/(Anthilia

Capital Partners

Anthilia BIT: primo fondo di private debt in Italia

224,3 mln € 187,4 mln €

Raccolta totale Totale investimenti

Anthilia

Lancio del primo fondo
di private debt

Anthilia BIT Anthilia
Anthilia BIT Parallel Fund BIT 3
First closing a Closing a Final closing Anthilia
100 mln € 30,3 mln€ BITal194 mln €
Novembre 2013 Febbraio2016 Novembre 2016
@ @ ® @ @
( ] @ @ ( ]
Nascita del ]
mercato del Primo
private debt investimento
in Italia*
Totale investitoa Totale investito a
70,5 min € 187,.4 min €

* Prima emissionedi private debt in Italia, a seguito delle agevolazioniintrodotte con il “Decreto Sviluppo” del 2012
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‘ .} Anthilia: i fondi di debito AAnthlllaaa
. Capital Partners

Operazioni
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B Anthilia: i fondi di debito " Anthiliaz
‘ . A Capital Partners

Prima SGR europea con garanzia FEl

50 min €

Plafond di garanzia

= Caso pilotain Europa per fondidi private debt o
i
= Due diligence FEIl sul processodi investimento e == EUROPEAN
sul team di gestione
INVESTMENT
» Lineadi garanzia per Anthilia BIT ed estensionea FUND

Parallel Fund

» Lineadedicataa PMI ad alto grado di innovazione

e crescita Inno Fin

= Miglioramento delle condizioni di finanziamento
per gli emittenti beneficiari e coperturaper gli
investitori
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‘ ] Anthilia: i fondi di debito
B

Processo di investimento e monitoraggio

Delibera di
avvio delle analisi

Analisi merito

Origination Screening di credito

Comitato Consultivo del fondo

@ Consigliodi Amministrazione di Anthilia

Delibera di
investimento

Rating e w Sottoscrizione
negoziazione

Parere
sull’investimento

/\"Anthiliaa—»

Capital Partners

Informativa
sugli investimenti

Monitoraggio

Informativa
sugli investimenti
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‘ 5 Anthilia: i fondi di debito AAr|-[:h|||am
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Capital Partners
Investitori
Anthilia BIT I Anthilia BIT Parallel Fund
Commitment per 194 mln € Commitment per 30,3 miln €
Banche Fondi di fondi
BBF‘ER: BANGOBPM B2 Banca Popolare di Sondrio %ﬁgﬂfr’lese < “K
anca —
FONDO ITALIANO
Banca di D'INVESTIMENTO
BANCA CASSA DI RISPARMIO i
5? E?mh\kf BANCACARIGE . BANCA I.M_[ DELLAI?EPUBGLICADISANNMRINGS.p.A. L Eg?;%ll.t:r‘e
ocdpo
@Banca del Piemonte UBI>< Banca @BANCA CARIM . Eﬁ{‘gi%at””"’”' QOPriamo @PrevAe" QI]pﬁ’dC
Postevita EUROVITA VITA o0
Assicurazioni Enti previdenziali NBbio  =XICBPI idivese K
A INTESA SNNPAOLO FIDEURAM
! VITA VITA QCASSAFORENSE SGR e manager
(co-investitori)
BIREALE BJITALIANA
ENMUTUA m= ASSICURAZIONI HPAY
A Anthiliaz
Capital Partners
E U R©V I TA E ASSISTENZA VETERINARI
e Team di gestione
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L’emissione obbligazionaria
De Matteis Agroalimentare S.p.A.




Capital Partners

' L’emissione obbligazionaria De Matteis Agroalimentare S.p.A. AO" Anthiliaz "‘S‘el\‘/[a@

Lap, Gl
AND, pgopLe. PR

L’emittente

L’azienda
» De Matteis Agroalimentare S.p.A. opera nel settore della produzione di pasta attraverso un modello

integrato a monte inclusivo di molino che permette il controllo costante dell’interafiliera

Le persone
+ Sotto la guida di Armando e Marco De Matteis (Presidente e Amministratore Delegato), la Societa

diventa il quinto produttore di pasta di alta qualita in Italia nonché un player di riferimento in ambito
internazionale
+ La Societaimpiega 166 dipendenti, suddivisi nei due stabilimentidi Flumeri (AV) e Giano (PG)

Il prodotto

« De Matteis produce oltre 1.000 tipologie di pasta, differenziate per formato (lunga, corta, sfoglia, nidi,
lasagne, artigianali), trafilatura (teflon, bronzo, laminata, cottura rapida) e materia prima (semola, bio,
all’uovo, integrale, con fibre, con puree vegetali, tricolore) in 8 formati di packaging

| numeri
* Nel 2016 la Societa ha realizzato un fatturato di circa Euro 112 Min con un EBITDA margin del

9,4%, presentando al 31/12/2016 una posizione finanziaria netta di circa Euro 54 Min

* Nel 2017 la Societa intende proseguire il processo di adeguamento della propria struttura finanziaria, a
sostegno dell’acquisizione del ramo d’azienda dell’Industria Alimentare Bianconi e allo sviluppo
del proprio brand «Armando»

| mercati
+« De Matteis genera oltre il 72% del fatturato allestero, essendo presente in 45 Paesi distribuiti nei 5

continenti: Europa, America del Nord e del Sud, Asia, Africa e Oceania
DOTTORI S;MDM‘ENREI:LEIéTI E DEGLI ‘4 b‘
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' L’emissione obbligazionaria De Matteis Agroalimentare S.p.A. AO" Anthiliaz "‘S‘el\‘/[a@

Capital Partners

Lap, Gl
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Aree di business

I e B | Circa 45% del fatturato 2016. La Societa vende direttamente alla grande distribuzione
diretto producendo con il marchio aziendale di ciascun cliente (e.g. Esselunga). L'area e cresciuta del
5% rispetto al 2015, grazie a nuovi accordi con i grandi player della GDO

Circa 28% del fatturato 2016. La Societa vende il prodotto finito a un frader con il quale
intrattiene le relazioni di distribuzione e la gestione del rapporto. | volumi destinati ai trader sono
scesidel 20% nel 2016, coerentemente con le strategie della Societa

Private Label
trader

Circa 18% del fatturato 2016. La Societa produce per le aziende industriali sprowviste di un
Industry proprio pastificio. Unilever, da cui ha ricevuto il certificato di «fornitore sostenibile», che
rappresenta il principale cliente dell’area

Circa 9,5% del fatturato 2016. La Societa vende i propri prodotti a marchio aziendale (Armando,
Baronia, Donna Vera)

Fatturato per area geografica Incidenza prodottia marchio proprio

2016 12,00% - r===1

1 ]

10,00% - ! 1

1

8,00% - { :

i 1

= Europa

> 6,00% - - :

= Extra-UE 1 1

1 ]

Italia 4,00% - ! i

i 1 1

2,00% | 1

1

0,00% ' — L

2015 2016 2017
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' L’emissione obbligazionaria De Matteis Agroalimentare S.p.A.

- gL =
 Anthilias (F00)
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Punti di forza e criticita (1/2)

Punti di

Forza

Criticita/
Business
Risk

Filiera Integrata: integrazione a monte della filiera nell’approvvigionamento della materia prima
grazie a contratti di filiera, stipulati direttamente con gli agricoltori, in cui viene esplicitato |l
disciplinare di coltivazione

Qualita e innovativita: struttura produttiva ad elevato livello tecnologico che integra al proprio
interno le attivita molitorie consentendo un controllo costante degli standard qualitativi

Offerta diversificata: flessibilita produttiva e logistica garantiscono una diversificazione della
gamma prodotti, celerita nelle consegne e un elevato livello di personalizzazione del
prodotto/servizio offerto al cliente

Portafoglio clienti: diversificato e solido

Buone barriere all’entrata: derivanti dal know-how produttivo, difficolta di accesso alla GDO
anche in considerazione delle complessita logistiche nella gestione degli ordini (in particolare per
il private label)

La Societa & esposta al rischio approvvigionamento materia prima e alla volatilita dei prezzi
del grano che possono incidere significativamente sulla marginalita

La Societa e esposta al rischio cambio viste le numerose relazioni di fornitura con clienti esteri

Il settore & caratterizzato da elevata concorrenzialita e data la necessita di realizzare elevati
volumi di vendita, il mercato tende a spostare la competizione sul prezzo

Forte potere contrattuale della Grande Distribuzione Organizzata

Limitato sviluppo dei brand propri

Tendenza alla diminuzione del consumo della pasta a seguito di una generale evoluzione
degli stili di vita, che comporta una contrazione del consumo dei carboidrati
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' L’emissione obbligazionaria De Matteis Agroalimentare S.p.A. /<Anthi|ia;.-, (SeMa@
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<
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Punti di forza e criticita (2/2)

Financial + Elevati assorbimenti di capitale circolante
Risk

* Leva finanziaria significativa
» Marginalita soggetta alla volatilita del costo della materia prima

* La Societa presenta una situazione finanziaria sostenibile, anche in condizioni peggiorative
(analisi di sensitivita su incidenza delle materie prime e circolante). Un nuovo finanziamento in
pool ha riequilibrato la duration media del debito, mentre il bond & destinato a sostenere gl
investimenti e la crescita prevista.

DOTTORI SDRMDMIENREI:LEIéTI E DEGLI “ ‘A
@ ESPERTI CONTABILI 20 FONDAZIONE
s COMMERCIALISTI

M I L A N [m] ODCECJdIiMILANO




' L’emissione obbligazionaria De Matteis Agroalimentare S.p.A.

Obiettivi del prestito obbligazionario

Logica

industriale

Finalizzazione

dellacquisizione pastificio
Bianconi con messa a
regime del pastificio di

Giano

Penetrazione nel mercato
delle paste funzionali ad

alta marginalita

Logica
commerciale

Sviluppo del brand «Grano
Armando» mediante
opportune azioni di

marketing e comunicazione

Potenziamento del Private
Label diretto anche nei

mercati esteri

“‘(QK’- s

A Anthilias DM@

Capital Partners

Impatti

organizzativi

Efficientamento operativo
dato dalla migliore
allocazione delle risorse
produttive nei due

stabilimenti

AON
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| progetti finanziati - € 16 mln

' L’'emissione obbligazionaria De Matteis Agroalimentare S.p.A.

A

C Anthilias (T,

Capital Partners

MATERIALI 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Totale
Acquisto Stabilimento Giano
(70%) - - 3.000 - - 3.000
Investimenti tecnici 546 1.500 1.000 800 600 600 600 600 4.600
Manutenzioni str.-revamping 85 500 500 500 500 500 500 500 3.500
Riscatto Leasing 750 750
TOTALE MATERIALI 631 2.750 4.500 1.300 | 1.100 | 1.100 | 1.100 | 1.100 12.950
IMMATERIALI 2020 2021 2022 2023 Totale
Sviluppo commerciale 504 800 450 450 - 450 450 450 3.050
TOTALE IMMATERIALI 504 800 450 450 - 450 450 450 3.050
16.000
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' L’emissione obbligazionaria De Matteis Agroalimentare S.p.A. /< Anthiliaz DeM@

L’operazione

Capital Partners

N
“anp, pg OPLE orst

Obiettivo Finanziamento dei progetti di crescita: 'acquisizione e 'adeguamento tecnico dellimpianto di Giano per le

produzioni functional e lo sviluppo del brand Armando.

Euro 6 Min, suddivisi tra due emissioni: la prima di Euro 5 min sottoscritta da Anthilia e la seconda di Euro
1 Min sottoscritta da Banca Popolare di Bari.

Condizioni . _
indicative di Importo sottoscritto dal BIT e BIT PF:

emissione Durata obbligazione:
Tipologia rimborso:
Tasso richiesto:

Covenants previsti:

Garanzia

Euro 5 min

6 anni

Amortizing con pre-ammortamento

5,20% fisso, rata trimestrale

PFEN/PN, PFN/EBITDA, indebitamento consentito, altri
covenantusuali informativi e di governance

garanzia FEl e privilegio speciale su magazzino materie

prime e prodotti finiti
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