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1. ANALISI SETTORIALE \v

In questa sezione & possibile avere una rappresentazione sintetica della dinamica delle principali variabili settoriali [fatturato,
valore aggiunto, import/export, consumo interno e vendite interne, produzione industriale]. [Fonte: Elaborazioni proprietarie su
dati Istat,Eurostat, BVD]

2.  ANALISI DELLA DINAMICA ECONOMICO-FINANZIARIA DELLIMPRESA

Performance storica e ipotesi di sviluppo del Business Plan

Qui vengono riproposti stato patrimoniale, conto economico e rendiconto finanziario per gli ultimi 3 anni storici dell'impresa e per
il successivo triennio prospettico. Sulla base della nostra conoscenza dell’azienda e del settore, siamo pervenuti a stime
preliminari e meramente indicative circa la potenziale performance futura dell’azienda al fine di discutere i possibili scenari con
limprenditore.

Dinamica della struttura patrimoniale e finanziaria
Abbiamo sintetizzato I'evoluzione della struttura patrimoniale e finanziaria dellimpresa in maniera da rappresentare sia
I'evoluzione del Capitale Investito Netto e delle sue fonti sia le determinanti della Posizione Finanziaria Netta.

Analisi della performance economica-finanziaria della Societa

Sono proposti i principali indicatori economico-finanziari dell'impresa [relativi a redditivita e struttura finanziaria] sia per il triennio
storico che per quello prospettico. Per ognuno di essi € anche espresso un giudizio sintetico circa il posizionamento raggiunto
dall'impresa nell’'ultimo anno storico rispetto ai valori mediani del settore.

3. ANALISI DEI MULTIPLI

Al fine della valutazione del valore tramite il metodo dei multipli [EV/EBITDA], sono proposti due valori [Fonte: elaborazioni
proprietarie su dati Bloomberg] uno basato su un multiplo settoriale derivato dai valori di Borsa, il secondo inerente invece le
transazioni M&A.

4. ANALISI DEI COMPETITOR

In questa sezione & presentata un’analisi comparata, per il triennio storico dellimpresa, con 5 competitor da selezionare in un
panel di oltre 50.000 societa di capitale per le quali & stata verificata la correttezza e la completezza dei daat‘i‘ di bilancio
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1. ANALISI SETTORIALE
La dinamica del settore (Italia)

b
Settore: 2512 |
Settore: Fabbricazione di porte e finestre in metallo
Imprese attive nel settore: 1.030 | [solo societa di capitale con un fatturato maggiore di euro 500.000 attive nell'ultimo anno considerato]
C.A.G.R.
Dati in migliaia di Euro 2013 YUl 2014 atteso
Fatturato 7.853.441 8.231.615 8.522.766 9.451.089 | 10.537.610 | 10.807.082 | 10.054.273 | 10.535.917 | 10.391.918 | 9.786.005 9.521.783 9.676.633
Indice (2000=100) 100,0 104,8 108,5 120,3 134,2 137,6 128,0 134,2 132,3 124,6 121,2 123,2
Variazione - 4,8% 3,5% 10,9% 11,5% 2,6% -7,0% 4,8% -1,4% -5,8% -2,7% 1,6%
Valore Aggiunto 2.188.508 2.242.296 2.295.242 2.487.961 2.798.565 2.978.338 2.886.789 2.958.337 2.973.200 2.752.101 2.713.708
Valore aggiunto/fatturato 27,9% 27,2% 26,9% 26,3% 26,6% 27,6% 28,7% 28,1% 28,6% 28,1% 28,5%
Import 49.849 44.957 51.109 59.101 60.991 65.433 54.127 56.363 56.634 51.600 53.015 -4,1%
Variazione - -9,8% 13,7% 15,6% 3,2% 7,3% -17,3% 4,1% 0,5% -8,9% 2,7%
Export 191.061 161.103 167.035 198.510 228.577 240.311 206.747 223.639 244.161 242.305 267.995 2,2%
Variazione - -15,7% 3,7% 18,8% 15,1% 5,1% -14,0% 8,2% 9,2% -0,8% 10,6%
Saldo commerciale 141.212 116.145 115.926 139.409 167.585 174.878 152.620 167.276 187.527 190.704 214.980
Consumo interno 7.712.229 8.115.469 8.406.840 9.311.680 | 10.370.025 | 10.632.204 | 9.901.653 | 10.368.641 | 10.204.391 | 9.595.301 9.306.803 -2,6%
Variazione - 5,2% 3,6% 10,8% 11,4% 2,5% -6,9% 4,7% -1,6% -6,0% -3,0%
Vendite interne 7.662.380 8.070.512 8.355.731 9.252.578 | 10.309.034 | 10.566.770 | 9.847.526 | 10.312.278 | 10.147.757 | 9.543.700 9.253.788 -2,6%
Variazione - 5,3% 3,5% 10,7% 11,4% 2,5% -6,8% 4,7% -1,6% -6,0% -3,0%
Export/Fatturato 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 3%
Import/Consumo apparente 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 0,6% 0,5% 0,6%
Variazione produzione [ISTAT] 4,5% -0,2% 10,4% -2,1% 6,0% -4,1% -9,2% -19,7% -9,0% -3,3% -8,2%
Variazione dei prezzi [ISTAT] | 3,1% 3,3% 3,6% 0,9% 0,1% -0,1% 3,2% 0,8% 1,3% 2,9% 1,6%
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1. ANALISI SETTORIALE
Indicatori di mercato settoriali (migliaia di euro)
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. ANALISI DELLA DINAMICA ECONOMICO-FINANZIARIA DELL’'IMPRESA
Ipotesi di sviluppo del Business Plan

Ipotesi di Business Plan

2014

2015

2016

Criterio
utilizzato

Variazione di fatturato 2,0% 1,6% 1,5% Standard
Fatturato atteso 21.990.762 22.348.391 22.686.555
Valore aggiunto / Fatturato 23,7% 23,7% 23,7% Standard
Valore aggiunto atteso 5.306.577 5.381.728 5.462.376
Costo del Lavoro / Fatturato 19,0% 19,0% 19,0% Standard
Costo del lavoro atteso 4.177.738 4.245.679 4.309.923
Investimenti In Impianti, Macchinari e 235.003 225.274 226.078 Standard
Attrezzature
Impianti, macchinari e attrezzature 560.093 569.143 577.737
Investimenti in terreni e fabbricati 0 0 0 Personalizzato
Terreni e fabbricati 0 0 0
Giorni medi di credito ai clienti 63 63 63 Standard
Crediti verso clienti 3.847.210 3.909.776 3.968.936
Giorni medi di credito dai fornitori 115 115 115 Standard
Debiti verso fornitori 5.082.927 5.176.016 5.253.096
Glacenzz.a r.m?c!la delle scorte di 10 10 10 Standard
prodotti finiti
Rimanenze prodotti finiti e merci 633.913 644.222 653.970

. - I - -
Gl.acenza media delle scorte di materie 125 125 125 Standard
prime
Rimanenze materie prime e altre 3.433.886 3.489.731 3.542.535
Aumenti/rimborsi di capitale sociale 0 0 0 Personalizzato
Distribuzioni di dividendi (e di riserve) 0 0 0 Personalizzato

LEGENDA

Criterio Utilizzato

In questa colonna & indicato con
quale ipotesi e sviluppata I'analisi
prospettica per ognuno dei
parametri che concorrono a
delineare lo scenario dell'impresa.

E infatti possibile scegliere tra un
set di ipotesi suggerite dal
modello [Standard] e, in
alternativa, I'inserimento di valori
personalizzati [Personalizzato].

%
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2. ANALISI DELLA DINAMICA ECONOMICO-FINANZIARIA DELL’IMPRESA
Stato Patrimoniale e Conto Economico

STATO PATRIMONIALE STORICO PROSPETTICO

IMPRESA PROVA XY 2011 % 2012 % 2013 % 2014 % 2015 % 2016 %
Immobilizzazioni Materiali e Immateriali 891.004 31% 813.375 32% 1.145.708 36% 1.011.813 32% 908.948 30% 836.104 28%
Immobilizzazioni Finanziarie 33 0% 1.393 0% 251.393 11% 251.393 11% 251.393 11% 251.393 10%
Immobilizzazioni Nette 891.037 39% 814.768 39% 1.397.101 63% 1.263.206 54% 1.160.341 49% 1.087.497 45%
Attivita Correnti 8.574.101 195% 8.322.121 199% 8.491.296 181% 8.615.383 173% 8.755.492 174% 8.887.975 174%
Passivita Correnti 5.389.529 162% 5.536.703 183% 6.300.329 170% 6.293.845 163% 6.406.627 164% 6.502.328 164%
Capitale Circolante Netto 3.184.572 138% 2.785.418 134% 2.190.967 99% 2.321.537 99% 2.348.865 99% 2.385.647 99%
Fondi -1.775.239 -77% -1.517.905 -73% -1.365.781 -61% -1.228.872 -52% -1.129.824 -47% -1.058.915 -44%
CAPITALE INVESTITO NETTO 2.300.370 2.082.281 2.222.287 2.355.871 2.379.382 100% 2.414.228 100%
PATRIMONIO NETTO 4.903.465 213% 5.016.580 241% 4.924.149 222% 5.467.194 232% 6.051.851 254% 6.673.954 276%
Liquidita 2.603.095 113% 2.934.299 141% 2.701.862 122% 3.111.322 132% 3.672.469 154% 4.259.726 176%
Debiti Finanziari entro 12 mesi 0 0% 0 0% 0 0% n.d. n.d. n.d.
Debiti Finanziari M/L 0 0% 0 0% 0 0% n.d. n.d. n.d.
Debiti Finanziari Totali 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 176%
Debiti Finanziari Netti -2.603.095 -113% -2.934.299 -141% -2.701.862 -122% -3.111.322 -132% -3.672.469 -154% -4.259.726 -176%
CONTO ECONOMICO STORICO PROSPETTICO

IMPRESA PROVA XY 2011 % 2012 % 2013 % 2014 % 2015 % 2016 %
Ricavi Totali 20.255.109 100% 19.832.412 100% 21.621.510 100% 22.063.919 100% 22.413.872 100% 22.752.959 100%
Acquisti 8.531.299 42% 8.232.400 42% 9.971.572 46% 9.921.379 45% 10.115.390 45% 10.264.566 45%
Altri Costi Operativi 6.046.017 30% 6.133.426 31% 6.921.840 32% 6.871.164 31% 6.982.908 31% 7.088.569 31%
Variazione rimanenze 834.715 4% 338.329 2% 113.494 1% -35.201 0% -66.153 0% -62.553 0%
VALORE AGGIUNTO 4.843.078 24% 5.128.257 26% 4.614.604 21% 5.306.577 24% 5.381.728 24% 5.462.376 24%
(=) Totale costi per il personale 4.497.097 22% 3.746.557 19% 4.096.081 19% 4.177.738 19% 4.245.679 19% 4.309.923 19%
MARGINE OPERATIVO LORDO [EBITDA] 345.981 2% 1.381.700 7% 518.523 2% 1.128.839 5% 1.136.048 5% 1.152.454 5%
Ammortamenti, Accantonamenti, Svalutazionl 420.751 2% 566.248 3% 458.194 2% 368.899 2% 328.139 1% 298.922 1%
RISULTATO OPERATIVO [EBIT] -74.770 0% 815.452 4% 60.329 0% 759.941 3% 807.909 4% 853.532 4%
Saldo Proventi/Oneri Finanziari -2.952 0% -14.660 0% 20.439 0% 38.654 0% 51.881 0% 61.326 0%
UTILE ANTE COMPONENTI STRAORDINARI -77.722 0% 800.792 4% 80.768 0% 798.595 4% 859.790 4% 914.858 4%
Saldo altri oneri e/o proventi -57.300 0% -262.815 -1% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
UTILE LORDO -135.022 -1% 537.977 3% 80.768 0% 798.595 4% 859.790 4% 914.858 4%
Imposte sul reddito dell'esercizio 100.685 0% 424.862 2% 173.200 1% 255.550 1% 275.133 1% 292.754 1%
UTILE NETTO -235.707 -1% 113.115 1% -92.432 0% 543.045 2% 584.657 3% 622.103 3%

*
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2. ANALISI DELLA DINAMICA ECONOMICO-FINANZIARIA DELL’'IMPRESA

Rendiconto Finanziario

STORICO PROSPETTICO

RENDICONTO FINANZIARIO 2011 2012 2013 2014 2015 2016
AUTOFINANZIAMENTO ANTE GESTIONE FINANZIARIA 658.893 254.890 736.380 761.868 788.791
Variazione attivita correnti - -68.710 269.175 124.087 140.109 132.483
Variazione passivita correnti - 152.630 701.970 -6.484 112.782 95.701
= Investimento in capitale circolante netto - -221.340 -432.795 130.570 27.328 36.782
FLUSSO DI CASSA DELLA GESTIONE CORRENTE - 880.233 687.685 605.809 734.540 752.009
Flusso di cassa netto per gli investimenti - -533.164 -690.527 -235.003 -225.274 -226.078
FLUSSO DI CASSA DELLA GESTIONE OPERATIVA - 347.069 -2.842 370.806 509.266 525.931
Saldo Proventi/Oneri finanziari - -14.505 20.404 38.654 51.881 61.326
FLUSSO DI CASSA NETTO DELLA GESTIONE - 332.564 17.562 409.460 561.147 587.257
Variazione delle partecipazioni e att. Finanziarie LT - 1.360 250.000 0 0 0
FABBISOGNO-SURPLUS NETTO DI FINANZIAMENTO - 331.204 -232.438 409.460 561.147 587.257
Aumenti (diminuzioni) di Capitale sociale - 0 1 0 0 0
Distribuzioni di dividendi (e di riserve) - 0 0 0 0 0
FLUSSO MONETARIO NETTO DEL PERIODO - 331.204 -232.437 409.460 561.147 587.257
Variazione debiti finanziari - 0 0 0 0 0
VARIAZIONE LIQUIDITA' - 331.204 -232.437 409.460 561.147 587.257
PFN iniziale 2.603.095 2.934.299 2.701.862 3.111.322 3.672.469
PFN finale 2.603.095 2.934.299 2.701.862 3.111.322 3.672.469 4.259.726

Xk
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2. ANALISI DELLA DINAMICA ECONOMICO-FINANZIARIA DELL’'IMPRESA
Dinamica del Capitale Investito Netto e sue fonti

CASSA 2013
2.701.862

CIN 2013
2.222.287

CIN + CASSA
2013

E2013
4.924.149

D M/L 2013

0
D+ E02013

CASSA 2016
4.259.726
E2016
6.673.954
CIN 2016
1.749.805 2.414.228
0 1
Var.Equity  Var.Debito  CIN+CASSA D YE2016
2016 0

All'interno di questa tavola e rappresentata I'evoluzione della struttura patrimoniale dell'impresa, grazie alle variazioni cumulate del
triennio prospettico di Equity [pari alla somma di Utili/Perdite cumulate + Aumenti di Capitale — Distribuzione Dividendi] e Debiti
Finanziari. Viene cosi spiegato da quali coperture é finanziata la variazione dello stock di Capitale Investito dell'impresa. Sono infatti
confrontati i valori dell’'ultimo anno storico con quelli dell’'ultimo anno prospettico di business plan relativi allo stock di Capitale
Investito Netto [CIN] e Liquidita, a fronte delle fonti che li hanno finanziati, ovvero Debiti Finanziari ed Equity [D+E].

*
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2. ANALISI DELLA DINAMICA ECONOMICO-FINANZIARIA DELL’IMPRESA
Determinanti della Posizione Finanziaria Netta
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All'interno di questa tavola sono illustrati flussi finanziari [cumulati del triennio prospettico] che determinano
I'evoluzione della Posizione Finanziaria Netta [P.F.N.] tra 'ultimo anno storico e l'ultimo anno di piano.
*
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2. ANALISI DELLA DINAMICA ECONOMICO-FINANZIARIA DELL’'IMPRESA

Sviluppo del fatturato e dei margini

| Dinamica del fatturato aziendale
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2. ANALISI DELLA DINAMICA ECONOMICO-FINANZIARIA DELL’IMPRESA
Indicatori - Redditivita

STORICO PROSPETTICO
Indicatori - Redditivita 2011 2012 2013 2014 2015 Giudizio Glossario
C.C.N. / Fatturato 16% 14% 10% 11% 10% 10% In linea con il settore | [Attivita Correnti - Passivita Correnti] / Fatturato
Valore Aggiunto / fatturato 24% 26% 21% 24% 24% 24% Negativo Valore Aggiunto / Fatturato
Ebitda / Fatturato 2% 7% 2% 5% 5% 5% Critico Ebitda / Fatturato
Redditivita delle vendite (R.O.S.) 0% 4% 0% 3% 4% 4% Critico EBIT / Fatturato
Utile netto / Fatturato -1% 1% 0% 2% 3% 3% Critico Utile netto / Fatturato
Redditivita dei mezzi propri (R.O.E.) -5% 2% -2% 10% 10% 9% Critico Utileneto / Patrimonio Netto
Redditivita del capitale investito (R.O.l.) -1% 18% 1% 17% 18% 19% Critico Reddito operativo / Capitale investito
In questa colonna é indicato un giudizio sintetico circa il posizionamento raggiunto dall’impresa nell’ultimo anno storico per ogni singolo indicatore rispetto ai valori
Giudizio mediani del settore. | valori possono essere i seguenti: Critico — Negativo - In linea con il settore — Positivo - Eccellente
Ebitda / Fatturato L . .
8,0% Questo indicatore esprime la capacita

dell'impresa di generare margine grazie

7,0% . T

7,0% alla sua gestione caratteristica. E un indice
di redditivita prima di ammortamenti e
6,0% accantonamenti, della gestione finanziaria
5,1% 5.1% 5.1% e delle tasse.
5,0%
4,0%
3,0%
2,4%
2,0% 1‘7%
1,0%
0,0% b 3
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2. ANALISI DELLA DINAMICA ECONOMICO-FINANZIARIA DELL’IMPRESA
Indicatori - Struttura Finanziaria

STORICO PROSPETTICO
Indicatori - Struttura Finanziaria 2011 2012 Giudizio Glossario
Debt Equity Ratio 53% 58% 55% 57% 61% 64% Negativo P.F.N. / Patrimonio netto
Debiti verso banche su fatturato 13% 15% 12% 14% 16% 19% Positivo P.F.N. / Fatturato
P.F.N. / Ebitda 7,5 2,1 5,2 2,8 3,2 3,7 Eccellente [Liquidita - Debiti finanziari] / EBITDA
Rapporto di indebitamento 55 6,2 3,5 4,3 52 52 Positivo Patrimonio netto / Immobilizzazioni
Indice di copertura delle immobilizzazioni 55 6,2 3,5 n.d. n.d. n.d. Eccellente [Patrimonio netto +Debiti Finanziari M/L] / Immobilizzazioni
Indice di indebitamento a breve 1,0 1,0 1,0 n.d. n.d. n.d. Eccellente Debiti a breve / Totale debiti
Indice di indebitamento a lungo 0,0 0,0 0,0 n.d. n.d. n.d. Negativo Debiti a lungo / Totale debiti
Copertura degli interessi 117,2 46,3 210,8 Negativo EBITDA / Oneri finanziari
Leva finanziaria 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 Eccellente Debiti finanziari / [Debiti finanziari + Patrimonio netto]
Costo del denaro a prestito n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. Critico Oneri finanziari / Debiti Finanziari medi
In questa colonna é indicato un giudizio sintetico circa il posizionamento raggiunto dall’impresa nell’ultimo anno storico per ogni singolo indicatore rispetto ai valori
Giudizio mediani del settore. | valori possono essere i seguenti: Critico — Negativo - In linea con il settore — Positivo - Eccellente
50 P.F.N. / Ebitda Questo rapporto indica in quanto tempo un’impresa,
7 qualora indebitata, riuscirebbe a far fronte alle sue

obbligazioni finanziarie grazie al margine prodotto dalla
sua gestione caratteristica.

7,0

6,0

5,2
E un primo indicatore sintetico utile per misurare la
. . copertura dei debiti finanziari netti con i margini operativi
creati dall’azienda e dare un’informazione circa la capacita
3,0 2,8
2,1 I

3,2
dell'impresa di remunerare e di sostenere i suoi debiti
finanziari.

Qualora I'impresa non abbia indebitamento il parametro
non viene rilevato.

2,0

%

0,0
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.ANALISI DEI MULTIPLI
Societa quotate

Principali Valori della distribuzione In questa slide & proposta la distribuzione dei valori del multiplo settoriale

Valore Minimo 3 x [Enterprise Value/EBITDA] sulla base dell'osservazione dei valori di Borsa negli
Mediana 10,65 x ultimi 3 anni per imprese europee appartenenti al medesimo mercato di
Media 7,5 x riferimento dell'impresa. Per ciascuna impresa € stato considerato un singolo
Valore Massimo 18,3 x valore per ognuno dei tre esercizi considerati.

. . Fonte: elaborazioni proprietarie su dati Bloomber
Nr. Osservazioni 154 [ prop gl

2,5%

EV/EBITDA - Valori di Borsa Enterprise Value

Esprime il valore complessivo di
un’azienda ed e pari alla

2,0% - Distribuzione dei valori somma tra il valore a prezzi di
mercato del suo patrimonio
netto e I'indebitamento

‘ =@=\/alore medio
I,

finanziario netto.

1,5

X

Equity Value:

Frequenza

1,0

X

Questa grandezza esprime il
valore dell’'impresa al netto
dell’'indebitamento finanziario,
quindi e pari alla differenza tra
Enterprise Value e

Indebitamento Finanziario
I" IJ I I Netto (Debiti Finanziari—
25

0,5% -

0,0% - ' Liquidita)

30 35

5 .20
Multiplo

*
Fonte: Elaborazioni proprietarie su dati BVD e Bloomberg
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3. ANALISI DEI MULTIPLI
Transazioni

Principali Valori della distribuzione s o : : : :
P In questa slide & proposta la distribuzione dei valori del multiplo settoriale

Valore Minimo 3,3x [Enterprise Value/EBITDA] sulla base dell'osservazione di operazioni quali fusioni,
Mediana 13,8 x acquisizioni e transazioni verificatesi all'interno del medesimo mercato di
Media 9,3 x riferimento dell’'impresa in Europa negli ultimi 3 anni.
Valore Massimo 24'3 X [Fonte: elaborazioni proprietarie su dati Zephyr, database sulle operazioni di M&A, IPO, Private
Nr. Osservazion 211 Equity e Venture Capital realizzate in tutto il mondo]
1,4% . . Enterprise Value
EV/EBITDA TransaZIonl Esprime il valore complessivo di
1,2% un’azienda ed ¢ pari alla
- Distribuzione dei Valori somma tra il valore a prezzi di
1.0% - mercato del suo patrimonio
! ® Valore medio netto e I'indebitamento
finanziario netto.
E 0,8%
aé_ Equity Value:
E 0,6% Questa grandezza esprime il
valore dell’'impresa al netto
0,4% dell’'indebitamento finanziario,
quindi e pari alla differenza tra
Enterprise Value e
0,2% Indebitamento Finanziario
Netto (Debiti Finanziari—
0,0% Liquidita)
0 5 10 15 20 25 30 35
Multiplo %

Fonte: Elaborazioni proprietarie su dati BVD e Bloomberg
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4. ANALISI DEI COMPETITORS
Principali indicatori

COMPETITORS IMPRESA PROVA XY
Seleziona l'intervallo di imprese: Scegli i competitors:

>> PROVA 1 PROVA 1

>> PROVA 2 PROVA 2

>> PROVA 3 PROVA 3

>> PROVA 4 PROVA 4

>> PROVA 5 PROVA 5
Fatturato 2011 2012 2013 MOL% 2011 2012 2013
IMPRESA PROVA XY 20.158.922  19.769.701  21.560.936  IMPRESA PROVAXY 1,7% 7,0% 2,4%
PROVA 1 31.850.697  43.937.337 52261575 PROVA1 6,0% 3,5% 8,2%
PROVA 2 38.685.559  40.019.127  44327.506  PROVA2 2,6% 0,9% 3,4%
PROVA 3 26.929.042  36.877.411  42.168917 PROVA3 2,1% 3,4% 1,4%
PROVA 4 29.428.800  35.118.793  38.682.472  PROVA4 8,5% 6,5% 6,3%
PROVA 5 28.420.477  35.888.704  35.591.500  PROVAS 7,3% 7,4% 6,3%
VA% 2011 2012 2013 R.O.S. 2011 2012 2013
IMPRESA PROVA XY 24,0% 25,9% 21,4% IMPRESA PROVA XY -0,4% 4,1% 0,3%
PROVA 1 28,7% 22,7% 21,8% PROVA 1 1,3% -0,4% 0,9%
PROVA 2 18,2% 16,3% 17,1% PROVA 2 -1,5% -3,1% 0,4%
PROVA 3 8,7% 8,5% 5,7% PROVA 3 1,3% 2,8% 0,7%
PROVA 4 22,5% 18,7% 17,2% PROVA 4 4,7% 2,7% 2,9%
PROVA 5 18,0% 16,4% 15,7% PROVA 5 1,2% 2,8% 1,4%

%
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4. ANALISI DEI COMPETITORS

Principali indicatori

R.O.E. 2011 2012 2013 Leva finanziaria 2011 2012 2013
IMPRESA PROVA XY -4,8% 2,3% -1,9% IMPRESA PROVA XY 0,0% 0,0% 0,0%
PROVA 1 0,6% -3,3% 3,6% PROVA1 18,6% 34,9% 39,0%
PROVA 2 3,8% -12,1% 0,0% PROVA 2 43,3% 45,2% 44,2%
PROVA3 0,6% 16,1% -1,0% PROVA3 49,9% 56,4% 64,6%
PROVA 4 3,4% 2,7% 1,4% PROVA 4 66,6% 71,3% 73,0%
PROVA 5 0,7% 0,8% 0,1% PROVA 5 29,9% 31,9% 36,7%
R.O.l. 2011 2012 2013 Incidenza Oneri finanziari 2011 2012 2013
IMPRESA PROVA XY -1,4% 17,7% 1,3% IMPRESA PROVA XY 0,0% 0,0% 0,2%
PROVA 1 1,9% -0,7% 1,9% PROVA 1 0,2% 0,1% 0,3%
PROVA 2 -1,9% -4,8% 0,7% PROVA?2 1,9% 1,6% 1,5%
PROVA 3 5,5% 12,0% 3,0% PROVA 3 0,9% 0,5% 0,6%
PROVA 4 51% 3,0% 3,3% PROVA 4 2,5% 1,8% 2,2%
PROVA 5 0,6% 1,7% 0,8% PROVA 5 1,3% 1,1% 1,6%
Durata crediti commerciali 2011 2012 2013 Copertura degli interessi 2011 2012 2013
IMPRESA PROVA XY 66 70 63 IMPRESA PROVA XY 117,2 46,3 210,8
PROVA 1 174 166 153 PROVA 1 6,7 -3,2 3,6
PROVA 2 130 119 108 PROVA 2 -0,8 -1,9 0,3
PROVA 3 22 32 30 PROVA 3 1,4 59 1,1
PROVA 4 76 100 100 PROVA 4 1,9 1,5 1,3
PROVA 5 33 108 147 PROVA 5 0,9 2,6 0,9
Durata debiti commerciali 2011 2012 2013 Leverage 2011 2012 2013
IMPRESA PROVA XY 105 116 111 IMPRESA PROVA XY 59,4% 58,4% 60,9%
PROVA 1 107 105 87 PROVA 1 51,5% 63,1% 63,7%
PROVA 2 123 129 129 PROVA 2 61,3% 64,5% 64,9%
PROVA 3 120 115 90 PROVA 3 80,9% 83,8% 83,8%
PROVA 4 108 121 110 PROVA 4 76,1% 79,9% 80,8%
PROVA 5 145 153 125 PROVA 5 42,0% 46,6% 48,5%
PFN / MOL 2011 2012 2013
IMPRESA PROVA XY 7,5 2,1 5,2
PROVA1 -1,6 -4,6 -2,0
PROVA 2 -13,5 -27,6 -7,6
PROVA3 3,7 1,4 -0,9
PROVA 4 -3,5 -5,1 5,4
PROVAS5 -4,9 -6,6 -9,6

%
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4. ANALISI DEI COMPETITORS

Grafici
b
60.000.000 . 35,0%
Fatturato e C.A.G.R. triennale : V.A. / Fatturato
50.000.000 30,0%
40.000.000 25,0% |
30.000.000 {1 [N 20,0% 1 |
20.000.000 + | MNEN-  [ EEN- OB O L 1504 1 | B O
10000000 1 | [ FOUEE- BN B B 10,0%
04 50% 1 | [E-| [ .
'MPRESQPROVA PROVA 1 PROVA2 PROVA3 PROVA 4 PROVAS
112011 20.158.922 31.850.697 38.685.559 26.929.042 29.428.800 28.420.477 0,0%
2012 19.769.701 43.937.337 40.019.127 36.877.411 35.118.793 35.888.704 IMPRESA PROVA XY PROVA 1 PROVA 2 PROVA 3 PROVA 4 PROVA 5
2013 21.560.936 52.261.575 44.327.506 42.168.917 38.682.472 35.591.500
4 CAGR% 3,4% 28,1% 7,0% 25,1% 14,6% 11,9% D011 H2012  E2013
9,0% M.O.L./Fatturato 6,0% R.O.S.
8,0% 5,0%
7,0% 40%
3,0%
6,0% -t .l
2,0% 4,1%
L e O e T T ===
10% {— |
4,0% el ] 03%
7,0% 0,0% -
| -04%
3,0% 1 ] S B
-1,0%
2,0% 11— —— a1
| -2,0%
2,4%
Wity BT D sl P -3,0%
0,0% | -4,0%
IMPRESA PROVA XY PROVA 1 PROVA 2 PROVA 3 PROVA 4 PROVA 5 IMPRESA PROVA XY PROVA 1 PROVA 2 PROVA 3 PROVA 4 PROVA 5
“20m =2012 2013 “a2om =2012 2013

WEAITH MANAGEMENT.



4. ANALISI DEI COMPETITORS
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Grafici .\
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All'interno di questa tavola & rappresentata l'evoluzione della dinamica competitiva tra I'impresa e suoi principali concorrenti
analizzando la variazione complessiva nel triennio del fatturato [asse delle ascisse] e la variazione del ROS [asse delle ordinate]. La
lettura combinata di questi due parametri consente di delineare 4 scenari: Sviluppo — Crescita a discapito della redditivita — Crisi —

Contrazione dimensionale con crescita della reddivita.
¥*
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DISCLAIMER

Il presente documento (il Documento) & stato redatto da Value Quest srl.

Le informazioni, le elaborazioni delle stesse e le valutazioni contenute nel Documento non devono considerarsi complete ed
esaustive e I'accuratezza e completezze delle stesse non puo essere in alcun modo garantita

Le informazioni contenute nel Documento provengono da fonte pubblica e non sono state oggetto di verifica e/o valutazione
indipendente da parte del Gruppo Azimut

Il Documento viene a voi fornito per meri fini di informazione ed illustrazione ed a titolo meramente indicativo; pertanto, il
Documento non costituisce in alcun modo una proposta di conclusione di contratto, né un’offerta al pubblico di prodotti finanziari,
né un consiglio o una raccomandazione di acquisto o vendita di un qualsiasi prodotto finanziario

Ogni vostra valutazione sara autonoma e indipendente e si basera su eventuali consulenze di esperti di vostri scelta

Il Documento e indirizzato esclusivamente a voi e non puo essere consegnato, o divulgato a terzi né riprodotto, neppure
parzialmente, senza l'autorizzazione del Gruppo Azimut
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