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un’opportunita di «Sistema»

il contesto di mercato evidenza la necessita di sviluppare
nuovi canali di finanziamento in un'ottica di «sistema»...

non si allenta la stretta ... per tornare a crescere
creditizia ... fabbisogno finanziario per AR AEEa s
maggiori investimenti delle W
= vincoli patrimoniali piu stringenti, e imprese italiane = {l quadro macroeconomico stenta a
assorbimento di capitale maggiore /// T migliorare ...
SUlpresitiy / L \ = ...elevatadipendenza dal credito
= elevata onerosita dellaraccoltaa - 150 miliardidi € bancario ...
i i \ L triennio 2014-16 . .. . .
medio lungo termine N neLrennio / = ... insufficiente raccolta diretta di

fondi dal mercato (es. private
placement, private equity,
mezzanine finance)

= costo del rischio in aumento

= compressione dei margini unitari
nettirealizzati sugli impieghi,
riducendone la convenienza
economica

4

I'attuale contesto di mercato e le difficolta del credito bancario evidenziano la necessita di sviluppare
nuovi canali alternativi di finanziamento delle imprese per sostenere gli investimenti e la crescita

, fonte: Prometeia-ISP, Analisi dei Settori Industriali (ottobre 2013)
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un’opportunita di «Sistema»

...con opportunita per i diversi stakeholder derivanti dalla
nascita di un nuovo mercato

OPPORTUNITA PER | DIVERSI STAKEHOLDER

- imprese - ~ ‘? - -intermediari finanziari - - investitori -
\\ ;\ =
|= opportunita difinanziare = proporre nuoviserviziper = opportunita per unanuova asset
AN linternazionalizzazione, lo sviluppo alimentare la diversificazione delle class (assenza sul mercato diun
R i, . Y. . . . . C e . . e e e . . .
=~ “tramite investimenti e/o acquisizioni fontidiricavo rischio corporate PMl Italia)
= nuove fontidifinanziamento = creareunanuova partnership coni = «fame» direndimenti
(riequilibrio a MLT, non «arevoca»...) clienti = diversificazione di portafoglio
B} o B} . o o .
n'es:;l'ma segnalazione in centrale ;ondtrlastare la disintermediazione = modalita di perseguimento della
riscnt adeleverage mission istituzionale (con valenza
* nuovifinanziatori = offrire nuove opportunita per gli territoriale e/o settoriale)

» visibilita sul mercato investitori-clienti -

. - L e o
= incentiviper rafforzamento sviluppare expertise in unanuova

struttura finanziaria e corporate asset class
governance .
= crescita manageriale
- LY
- AN RN
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un’opportunita di «Sistema»

['«<offerta» potenziale e ampia... fotaleca 00k mprese

con fatturato maggiore
di25mln

- distribuzione delle imprese «non quotate» per fatturato-
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un’opportunita di «Sistema»

...e gliinvestitori istituzionali rappresentano un bacino
potenziale di «<domanda»

allocazione fixed income investitori istituzionali italiani allocazione industria risparmio gestito italiano
100%- 100 100 100 100 100 100 AUM Investimento in Patrimonio in
2 6 (nettoinv.toin | private debt (stima) | private debt (stima)
25 27 A 1) 16 27 fondi, €/min) scenario scenario
801 basso alto basso alto
fondi aperti 476470 | 07%  13% [:3188 % 635/
60{ |22 azionari 101251 ns 2% | 15 D8
bilanciati 17462 10% 25% 175 437
40 - obbligazionari 252742 06% 12% 1549 3019
Daltro fixed monetari 30650 00% 00% 0 0
income flessibili 62760 05% 10% 31 622
201 Bcorporate hedge 6571 00%  10% 0 66
Bgovt altri(non classificati) 5524 05% 10% 28 55
0- fondi immobiliari 42,969 0.3% 0.7% 142 284
‘ assicurazioni* | f.p.pre-esistenti totale gestioni retail 52,421 0.7% 1.3% 351 699
casse private f.p. negoziali fond.bancarie dio altre gestioni 58,207 07% 13% 389 /77
corporate/ coi g0, 2795 249  219%  30%- COPP% industriarispamio | 630067 | 05% 0% | 4070 8117
governativi gestito®
% attividiclasse C * al netto di gestioni previdenziali ed assicurative. Fonte: assogestioni, giugno 2013

nota: elaborazioni prometeia su dati di bilanci istituzionali

i
= |allineamento da parte degli investitori istituzionali italiani del rapporto corporate/governativi al
dato medio europeo (34% al netto di francia) porterebbe a ca. 27 €/mld di investimenti corporate

, = [lindustria italiana dell'asset management, nel rispetto del corrente quadro normativo, potrebbe

investire ca. 4-8 €/mld nel finanziamento di PMI italiane (di cui quasi 80% attraverso fondi comunig
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analisi del mercato private debt

l'industria dell'asset management sta crescendo (in europa in
particolare) con fondi di investimento dedicati alle PMI

LOANS AND PRIVATE DEBT FUNDS REPORT 2014 - PROMETEIA

numero fondi (chiusi e aperti) per area di investimento

80fondi;
64 61
60-
25
40 i 38 38
= : 2 02013
02012
@201
Baperto
(post
0 20Mm)
- europe  : usa globale mercati emergenti
size(€/mld) i 254 i 217 556 76
i
 ca. 185 fondi per complessivi 110 mld nell'asset class «private debt» in europa e US
o e . e e o e . fonte prometeia
, e n ltalla Oltre 20 Iniztative annunciate nota: dati riferiti a nuovi fondi lanciato dopo il 2011; dati 2013 rilevati ad Agosto
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supporto all'attivita di investimento

il processo di investimento e articolato e richiede LLUSTRATIVE
competenze composite

origination pre-screening deal analysis execution | postclosing

appeal and
Impresa preliminary : ratlng
infoset / \

l periodic data
investment flows
preliminary 3

o tment memorandum —

Originator scouting (nvestmen » (issuer/operation /
memo/i assessment and BP)
T 77//’
guide I
lines
Asset :
manas interest for need for lrzgi Fortfolio
manager official ) Closing Manage | <
the deal Commit-
rating ment
\ tee
; . T
risk and BP P
; preliminary full monitoring
Advisor { evaluation % evaluation
pricing
, processo articolato e complesso in cui un advisor puo intervenire a piu riprese
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supporto all'attivita di investimento

ruolo dell'advisor: un possibile modello

« analisidel contesto economico diriferimento per l'impresa

emittente
> « analisidibenchmarkingvs. settore/competitors
1) analisi del contesto « analisi previsionale sulle dinamiche del settore di riferimento (tassi
economico di crescita e marginalita)
« analisiprevisionale sulle dinamiche dei settoridiriferimento a valle e
per aree geografiche in funzione dei mercati in cui e presente supporto alla
lemittente valutazione del
T - T . rischio
2) analisi del merito di « analisistatistica su key indicators dibilancio, affidamenti ed .
credito e delle andamentale complessivo
.. . . . . . . r H
condizioni di » analisiqualitativa di struttura organizzativa, governance e processi dell'operazione
digestione e alla verifica

emissione . isi condizioni di emissione ri i
analisi condizioni di emissione rispetto a comparables quotati della coerenza
« analisidelle ipotesisottostantial business plan del,le C(.)nd.lZlonl
3) analisi del business « cashflow analysis di emissione
plan e sostenibilita * stress test delle ipotesi (valutazione della sostenibilita del debito in
operazione funziqne di ipotgsi f:]l"ternative benchmark o distress in termini di
crescita e marginalita)

4) verifica conflitti di « presidio in qualita di terzo indipendente in relazione alla
interesse identificazione di possibili conflitti di interesse
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conclusioni

conclusioni

» mercato in fase di avvio, alla ricerca di un punto diincontro tra istituzioni, imprese e
investitoriistituzionali, con un forte interesse «di sistema» affinche si affermi un canale di
finanziamento aggiuntivo e complementare rispetto al sistema bancario

necessita per i gestori di impostare nuovi modelli operativi per gestire forme di
investimento non tradizionali che contemperino le esigenze di due diligence con gli effort
necessari in un contesto in cui le economie di scala non sono al momento sfruttabili per la
limitata dimensione del mercato

dianti-selezione, «impone» un'elevata expertise del gestore ed auspicabilmente elementi
terzieta ed indipendenza nel processo di investimento

un elemento di facilitazione per avviare un ciclo virtuoso puo essere fornito da iniziative di
sostegno a livello di sistema, garanzie e limiti di investimento (ovvero requisiti patrimoniali
o limiti operativi) meno penalizzanti per talune categorie diinvestitori

» fase iniziale con numerosita di emittenti limitata, con maggioririschidi concentrazione e
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attachment
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attachment

loans and private debt funds report

LOANS AND PRIVATE DEBT FUNDS REPORT 2014 - PROMETEIA

corporate people media atlas events @ italian website Q Search u FINANCIAIJ I IM I E:S

prometeia colutions research Generalist asset managers wade into private debt

By Siewe Johnson

Hedge fund managers have increasmzly mmscled in on the territory of mainstream asset managers in recent years, creabing stripped-down
versions of their funds suitable for a wider audience.

economic resaarch loan and prlvate debt fundS: mc:\d:;:?emshemmmageuappwtubemthrum\nbﬁb;n‘admgmtomuftbeﬁefdmasofh&dgefundmmpames.
products features and market e e 5 S <

However, in the first half of last vear, generalist asset managers zrabbed 25 per cent of the €32bn raesed in the stv-month period. With

economic outlook t re n d S specialist credit honses and private equity groups sach taking a one-third share, hedgies were laft with just & per cent of the market,
Prometeia found,

banking analysis Generalist managers, such as Axa, Allian: Global Investors, BlackFock, Invesco and 3&G Investments novw account for at least half of the

markst in eountries such as Raly and Franee.

insurance sector analysis The 60 pages report offers a unigue view on about 200 credit funds
- T - -1 . . “Ths industry was domdnated by the alternative or credit specialict type of managers. From =012, generalist asset managers ac well as
housshald credit outlook (corresponding to €110 billions of capital) spedialized in bank loans and private it eopit e ammagrr e botrane g actism, mulling normpelston mom ik wnt il il i e oyt Chendb
debt launched since 2011. The purpose of the report is to provide a Eocti, senior manager at Frometeia.
household savings outlook - . -
comprehensive analysis with a global scope on recent market developments, Epsiies ket e e e sty o Sompaies vl ible capericiice fn these maset tsaes, bk willing s stk balliga
italian institutional market deepening characteristics of asset managers active in this area and their track record and to leverage on their local knoviedge of the market.
outlook
pFOdUCtS offer “Zeneralist managers ses this as a new asset class to complete their offering, and they can leverage on their kigh-rield experience,” adds
Ir Boecd, although hi= analysis suggests generalists are able to command lover fees. They averaze just 0.5 per cent a vear, compared with
1.2 per cent for alternative managers and 1.5 per cent for private equity houses, with most funds levpmg performance fees on top.
.
http://www.prometela.com/e n-uS/resea rch/markets-e- The wave of entrants has been encouraged by the emerzence of a new roster of investors, in Europe at least, which kas long lagzed beland
* * the more mature US private delt markst,
. . . . . .
flnanctal'lntermEdlarleS/loan'and'prlvate'debt' “In Enrope, five rears ago it vwonld have been unusual to have insarance companies, pension funds or debt funds in [a company's] lender

baze, It is a fairly well-trodden path mow," says Chris Bone. an investment manager at Pariners Group. a Sviss specialist in private market

funds.aspx?idC=65882&| N=en-US
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attachment

prometeia support to asset managers

. "= strategic positioning analysis
AUELLE = competitive scenario analysis, trends and opportunities in the market
positioning . . ,

= products offer, economics and organizational structure benchmarking
= M&A support and advisory

= analysis of institutional investors requirements with focus on different segments
= benchmark on product innovation of the industry

= product design for different market segments (e.g. retail customers, pension funds,
insurance companies, etc..)

= duediligence and fund selection

products
analysis

investment funds = investment funds assessment and peer group analysis
assessment and = target investors scouting and clustering
commercial plan " marketing support and reporting review

= risk management, sensitivity analysis and stressed scenarios
= operational risk management
= strategic accounting and budgeting

planning and risk

management
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attachment

prometeia group | business lines

[ business information J
= banking sector ®= local/territorial economies
® insurance sector = commodity
® national/international industrial sectors ® consumption patterns
= financialrisks of industrial sectors

[ risk management & financial engineering ] [ wealth management & personal finance J

= Asset &Liability Management  ® Basel 2and capital allocation : Wgalthmanagement&personalﬂnancesolutlons
= market risk = operational risk - MlFID/I'SVAPcompllancemodels
® creditrisk ® pricing of financial structured W.ealthrlskmanagemen't )
products = mlcro-fundedcpmmerualplannlng
= asset &portfolio management
[ business consulting J [ knowledge training ] [ financial advisory ]
= strategy and organisation = “skills certification” = portfolio analysis
® planning and management control ® mono-client on-demand courses = Asset &Liability Management
" marketing = inter-companies courses = assetallocation
® price management ® training consultancy = financial managers and products
® business intelligence selection
= financial advisory for intermediaries = performance &risk measurement &
attribution
® transition management
, = corporate finance
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