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The European House — Ambrosetti

= The European House — Ambrosetti
(TEH-A), fondata nel 1965, € una

societa di consulenza direzionale Boston < .
con sede in Italia e uffici e /_% ™ *Istanbul Befjing="- " oo
partnership nel mondo Italy Europe Shanghai
Ancona Berlin Seoul
= TEH-A e trai principali think 801003 Brussels Singapore
tank privati a livello mondiale Naples 040"
. . . R
(1° in Italia, nella top-10in b * Johannesburg
i i i Trieste
Europa e nella lista dei 100 piu \ Veron )

influenti a livello mondiale)

= TEH-A fornisce servizi professionali di: consulenza strategica per le Alte Direzioni; scenari
strategici; aggiornamento permanente per fop-executive

= Il forum TEH-A “Lo Scenario di oggi e di domani per le strategie competitive” (“Forum di Villa

d’Este”) e uno dei piu importanti eventi economici a livello mondiale; nel 2017 e stata celebrata
la 43° edizione



Il turismo di oggi e di domani: prospettive e opportunita per I'Italia

The European House — Ambrosetti: i nostri numeri

2.000

ESPERTI

300
EVENTI

Nazionali e
internazionali
ingaggiati ogni

anno

Realizzati ogni
anno

10.000 rindi 100
MANAGER STUDI E
SCENARI

Accompagnati
ogni anno nei
loro percorsi di
crescita

Strategici da
indirizzare a
Istituzioni e
aziende
nazionali ed
europee ogni
anno

o

1

SOCIETA DI
CONSULENZA

Nelle
operazioni M&A
cross-border,
con la
partecipata K-
Finance

THINK
TANK

Privato italiano,
tra i primi 10 in
Europa e nei
primi 100
indipendenti su
6.846 a livello
globale*

Da piu di 50
ANNI

Al fianco degli
imprenditori per
la loro crescita

200
PERSONE

93

FAMIGLIE

400

CLIENTI

Serviti nella
consulenza
ogni anno

Accomunate dalla Imprenditoriali
stessa passionee assistite ogni
voglia di fare anno, tramite
consulenza nei
Patti di Famiglia e
Sistemi di
Governance
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12 130
PAESI INGEGNERI
Con presenza Dedicati alla
diretta o consulenza per la
partnership digital

transformation,
grazie alla
partnership con
CEFRIEL
(Politecnico di
Milano)
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Mmumv‘@/mm y

i 20’5

FINANZA
PER LA
"RESCITA



#(0LUB The European House
TESTE
) PENSANTI i@ Ambrosetti

Il turismo di oggi e di domani: prospettive e opportunita per I'Italia

La nostra esperienza nel settore turistico

= Advisory Board, scenari strategici e aavisory ai policymaker

= Eventi e Forum di alto livello per business leader del turismo

= Studi di settore «verticali» e di sistema

= Strategie di sviluppo territoriale, anche con declinazione turistica
= Progetti di sviluppo turistico-immobiliare

= (sservatori

» Due practice dedicate ai temi di scenario strategico in campo turistico e rea/
estate
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The European House
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La piramide delle proposte TEH—A‘_g?,ri r;/%;(c‘)eriﬁpere | si§tema-turismo Italia

RIDURRE LE DISTANZE GUADAGNARE VANTAGGI COMPETITIVI

RIMUOVERE LE PATOLOGIE

i successo)

iavi di
A

(ch

ap fillel
(gap filler)

ienici)

i gi
N

(fatto

‘

N

N

SVILUPPARE UN NUO'

CREARE LE OFFICINE DI
PRODOTTO SVILUPPARE UNA
CULTURA PAESE

SEMPLIFICARE LE DELL’ACCOGLIENZA

PROCEDURE
AMMINISTRATIVE
(SPORTELLO UNICO)

INCENTIVARE GLI ACCORDI
VOLONTARI STATO-REGIONI
PER LA PROMOZIONE
ALL'ESTERO

DEFINIRE LA VISIONE E LA STRATEGIA
PER IL TURISMO ITALIANO

RIORGANIZZARE IL SISTEMA NAZIONALE DI
INFORMAZIONE E ACCOGLIENZA TURISTICA

RIBILANCIARE LE COMPETENZE CENTRALI/ LOCALI
PER AREE DI ATTIVITA

RIFORMARE IL SISTEMA DI GOVERNANCE DELLA

RIHIECAZIONEIURE NS FORMULARE UNA STRATEGIA NAZIONALE PER

L'UTILIZZO DIFFUSO DELL'ICT DEGLI OPERATORI

RENDERE AFFIDABILI E UNIFORMI LE STATISTICHE R

NAZIONALI (ED INTERNAZIONALI) DEL TURISMO

DARE CENTRALITA AL SISTEMA DI GOVERNO DEL TURISMO
(recupero dell’azione centrale in termini di politica economica e di
gestione del territorio, istituzionalizzazione delle competenze,
“tavoli del turismo” presso i principali Ministeri, ecc.)

AUMENTARE LA PROFESSIONALITA DEL SETTORE A
TUTTII LIVELLI

LA GOVERNANCE E
L’ORGANIZZAZIONE

PROFESSIONALITA

proposte

STITUIRE IL PREMIO

ISTITUIRE GLI
“AMBASCIATORI"
DEL TURISMO
\ ITALIANO

CREARE “ALBERGHI
ITALIA” (migliorare
I’esperienza Paradores
Turismo)

INCENTIVARE LA CRESCI
DIMENSIONALE DEGLI
OPERATORI NAZIONALI (fondi
immobiliari, sezioni di credito
speciale, settoristi negli istituti
finanziari, strumenti finanziari ad
hoc, ecc.) NAZIONALE DEL TURI
SVILUPPARE IL PIANO NAZIONALE
(CON DECLINAZIONE REGIONALE)
DEL TRASPORTO AEREO CON FOCUS

SUIVETTORI LOW COST RILANCIARE ENI

DESTAGIONALIZZARE L’'OFFERTA TURISTICA
(es. sviluppo asset tematici) E GESTIRE | FLUSSI

TURISTICI TURISMO

INCENTIVARE LA RISTRUTTURAZIONE DEGLI
ALBERGHI (“ROTTAMAZIONE”)

STANDARDIZZARE IL SISTEMA DELLE STELLE ALBERGHIERE

SVILUPPARE DELLE MISURE FISCALI PER IL SETTORE
(revisione IVA congressuale, detassazione IRES e IRAP, ecc.)

ADEGUARE IL SISTEMA DELLE INFRASTRUTTURE (in funzione
della visione turistica prescelta)

L’OFFERTA E IL PRODOTTO

LEGENDA

D Azioni particolarmente urgenti
D Azioni di discontinuita e innovazione

REALIZZARE IL PORTALE

ISMO

(RILEGITTIMARE E

T

CREARE L UNITA DI CRISI” PER IL

RENDERE CONSAPEVOLI | MEDIA ITALIANI
DEL LORO IMPATTO SUL TURISMO

SVILUPPARE UNA PROMOZIONE ALL'ESTERO CON
IMMAGINE UNITARIA DELL'ITALIA DECLINATA PER LE
SINGOLE REALTA TERRITORIALI LOCALI

LA PROMOZIONE

(2006)
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Agenda

= Lo scenario internazionale del turismo

= Il turismo in Italia negli ultimi 20 anni

= Alcuni trend di cambiamento nel settore turistico legati al digitale

= Verso una strategia integrata per il turismo: alcune best practice dall’'estero
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Il turismo cresce ininterrottamente ed € uno dei motori globali di crescita

Arrivi internazionali a livello
globale (min), 2000-2016
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Fonte: elaborazione The European House-Ambrosetti su dati ONU, 2017

2016

nfe

1,2 miliardi di arrivi nel
2016 (+3,9% vs. 2017)

1 posto di lavoro ogni 10
e riconducibile (direttamente
o indirettamente) al turismo

A livello globale il turismo
vale:

o Il 7% dell’export
o 11 10% del PIL
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Spese e flussi turistici si concentrano in Europa ...

o Arrivi: 592 min
. Quota: 48%

Spesa: 439 mid $
Quota: 37%

»

Arrivi: 199 min
Quota: 16%

Spesa: 313 mid $
Quota: 25%
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Arrivi: 50302:?%

Spesa: 35 mid $
Quota: 3%

il

Arrivi e spesa
internazionali per
continente, 2016

N
Fonte: elaborazione The European House-Ambrosetti su dati WTO, 2017 8
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Il turismo di oggi e di domani: prospettive e opportunita per I'Italia

... ma fattori economici e demografici stanno modificando gli equilibri ...

(]
Variazione del PIL pro-capite, = Dal 2000 ad oggi i Paesi G@E
0 - . .
(%), 2000-2016 emergenti hanno visto )
ina  [NNNNEGEGEGEEEE z
IC;”a 42 0 289,2% crescere la popolazione
ndia NG 144,2% o 5 .
Indonesia NN 55, 4% g;tz)S /o (vs. 5% delle economie
Russia [N 71,0%
Turchia I 70,8% Le dinamiche demografiche
Malesia NN 57,3% ed economiche proiettano
0 . . .
. A:t:ig =2252'i//° India, Indonesia, Messico,
) 1470 . . .
Brasile I 23,3% Turchla, Ar_abla Saugllta,_ Iran,
Germania [l 19,9% Egitto, Pakistan e Nigeria
USA M 15,8% nella top-20 globale dei
Francia 1 9,1% Paesi piu popolosi gia nel
-5,2% 1 Italia 2030

Fonte: elaborazione The European House-Ambrosetti su dati ONU, 2017
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...e entro il 2030 quasi il 60% dei flussi turistici sara verso le economie emergenti ...

- - - . . . . . I Economie emergenti
Quota di arrivi internazionali per area di destinazione,

(%), confronto tra 2000, 2016 e 2030¢ B Europa
I Altri Paesi OCSE

150/0 120/0

140/0 450/0
37%
2000 2016
40 31%
499% 0

674 1.235 1.800

\ J
Y
ARRIVI INTERNAZIONALI A LIVELLO GLOBALE IN MILIONI
Fonte: elaborazione The European House — Ambrosetti su dati WTO e IMF, 2017 10

57%




. . . . . . N . FCLUB The European House
Il turismo di oggi e di domani: prospettive e opportunita per I'Italia A o & b rosetii

... Soprattutto grazie alla crescita di alcune aree «lontane»... Il caso dell’ASEAN

PIL (mid US$) } MYANMAR o A0S ° VIETNAL <& BRUNEI
2016 vs 2022¢ Q) 2016 | 2022 2016 | 2022
2016 | 2022 2016 | 2022
66,3 _»120,2 11,2 |, 16,5
81 30, 13,8 1» 23,1 201,3-»314,2 +47 10
+ ° o
& T ’ +67,7% +56,1% !
BB TA(LANDIA 2 ) FILIPPINE
2016 | 2022 T 2016 | 2022
406,9 4 519,1 304,7 1,579,3
+27,5% +90,1%
& MALESIA
2016 | 2022 # . j'r9  CAMBOGIA
296,3 _l, 488,9 . R’ 2016 | 2022
. . - 19,4 31,6
+65,0% @ SINGAPORE ..‘\ » ‘
INDONESIA o
2016 | 2022 - Q +62,7%
2016 | 2022
297 _,304,8
932,4 1,1.615,6
+14,8% +73,3%

Fonte: elaborazione The European House-Ambrosetti su dati ONU, 2017 11
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... dove si concentrera la classe media globale Il caso dell’ASEAN

Classi di consumatori in ASEAN per fascia di reddito,
(mIn), 2010 vs 2025

123

L’ASEAN nel 2030 sara la 4°
area del mondo per
reddito e popolazione

v

In ASEAN si concentrera
1/4 della classe media
mondiale

2010 2025
m $7,500-20,000 = $20,000-$70,000 m >$70,000

Fonte: elaborazione The European House-Ambrosetti su dati World Bank, 2017 12



L'Ttalia € pronta per»
questa sfida?
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Agenda

= Lo scenario internazionale del turismo

= Il turismo in Italia negli ultimi 20 anni

= Alcuni trend di cambiamento nel settore turistico legati al digitale

= Verso una strategia integrata per il turismo: alcune best practice dall’'estero

14
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L'Ttalia @ una meta desiderata dai turisti internazionali ...

Attrattivita turistica: Top 10 globale*,
(% delle risposte), 2017

Italia N 379%
USA I 32 %
Australia  [INE 3 1o

L'attrattivita dell'Italia
raggiunge il 49%o nei

Francia | 20°% Paesi emergenti (Cina,
Giappone NN 19 | India, Russia, Turchia,
Regno Unito | NN 16°% Brasile, Sudafrica,
Spagna I 16°% Marocco e Nigeria)
Germania [|TTIIEGEN 12%
_ (*) Domanda “Se vincesse un a vacanza premio all’estero,
Cina I 10% dove vorrebbe andare?”, con possibilita di risposta multipla.
Brasie [N 9% Campione totale di 9.000 rispondenti in 18 Paesi.

Fonte: elaborazione The European House — Ambrosetti su dati ENIT Agenzia Nazionale del Turismo - IPSOS, 2017 15
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. ma i turisti internazionali da dove vengono?...

Quota di presenze turisti dai principali mercati incoming sul totale Paese
(%), 2015

27,8%
5,3 min di presenze di
turisti cinesi nel 2015 in
Italia vs. i 2,2 min del 2010 {
(+ 244%) e vs. i 3,1 min

del Nord America intero

6,8% 6,5% 6 1% 5,3% 5,2% 4,6%

H E mm o

Germania |Francia  Regno Paesi  Svizzera Austria Cina Belgio  Polonia  Russia  Brasile India
Unito Bassi

Fonte: elaborazione The European House — Ambrosetti su dati Istat, 2017

16
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... @ dove vanno?

Quota di arrivi stranieri per Regione Spesa dei turisti stranieri per
(% sul totale nazionale), 2016 macro-area (% su tot. Italia), 2016

e 3
/\‘“‘ Nord 53%

16,2
- Nord Italia

~
o
N}

’

N
o

$ B~

Lombardia N
Lazio NNNEGEGEGEGE -

Veneto -
Trentino-Alto... NN ©
Toscana NG -
Emilia-Romagna N 2

4,9
23736353433 4
2,1 2,1 15 1'509
1 BB EESE
© ® o 8 & o & & 0 © © © 0 © © 2
SE 2SS ®ET DS 3585185582 Isole sud
N ] 5 005 0 535 © > 2 O o
m £ - = S s =2 8 2 < © 3 6%
O o n < L o
= I
'% >
=
17

Fonte: elaborazione The European House — Ambrosetti su dati Enit e Banca d'Italia, 2016
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C'e anche il tema (noto, ma non risolto) della concentrazione dei flussi

ROMA (CENTRO ITALIA) NAPOLI (SuD ITALIA)

_

= 4890 degli arrivi turistici stranieri = 409%b0 degli arrivi turistici stranieri
del Centro Italia del Sud Italia

= 559%b delle spese turistiche = 36% delle spese turistiche straniere
straniere nel Centro nel Suc

Fonte: elaborazione The European House — Ambrosetti su dati Enit e Banca d'Italia, 2016 18
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Nel complesso il trend di lungo periodo rivela la necessita di un «salto di qualita»
di tipo industriale del settore @

Turismo: contributo al PIL e occupati, numero indice 1995=100,

(valori in percentuale e migliaia), 1995-2016 o @
140

3.026
2.867
120 A
(0)
13,3% 2.528
11,1%
100 A A
9,90/
80
LN O N o0 (@) (@») —i o\ o < LN O N o0 (@) (@») i @\l o <™ LN O
(@) (@)} (@) (@) (@) o o o o o o o o o (@) i i i i —i —i —i
(@) (@) (@) (@) (@) o o o o o o o o o o o o
- - - i i N N N N N N N N @\ @\ @\ @\ @\ @\ @\ @\ (@\

e’ PI[L e==Qccupati (migliaia)

Fonte: elaborazione The European House — Ambrosetti su dati World Travel & Tourism Council, 2017 19



Global Attractiveness Index — Principali risultati del progetto di ricerca '3

The European House

Ambrosetti

C'e un grande potenziale ...

... occorre saperlo sfruttare al meglio!

Matera Capitale Europea della
Cultura 2019

+79%b0 di crescita del PIL cumulata negli ultimi
2 anni

Nel 2016 si sono registrate 103.000 presenze
straniere (quasi il 50%o in piu rispetto al
2013)

Nel 2010 c'erano solo 111 strutture ricettive,
oggi quasi 500

Previsti investimenti per un valore di 800 min
di Euro

Con lo slogan #OpenFuture la citta sta
attraendo start-up, organizzazioni culturali e
artisti da tutta Europa

20
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Agenda

= Lo scenario internazionale del turismo

= Il turismo in Italia negli ultimi 20 anni

= Alcuni trend di cambiamento nel settore turistico legati al digitale

= Verso una strategia integrata per il turismo: alcune best practice dall’'estero

21
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La digital disruption nel settore turistico: alcuni esempi

2. Generazione dei
nativi digitali
Abitudini di consumo digitali dei
WEIEIS

1. E-travel e utilizzo di
device tecnologici

Ruolo mobile nel travel planning 3. Nuova customer

experience

Cashless e cripto-valute come
leva strategica per attrarre
evoluti e alta spesa
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Il mercato dell’e-Travel € in continua crescita in tutto il mondo, Italia compresa

L'’andamento del mercato del Valore assoluto del mercato turistico digitale
turismo digitale a livello globale italiano e sua incidenza sul totale del turismo
(% e € mid), 2013-2017
= +11,4% ritmo di crescita media annua 0
= $305 mld di valore aggiunto per il settore
turistico +43% . 21%
= In Cina il valore dell'e-commerce turistico tocchera i 19%
$170,9 miliardi entro il 2021 (nel resto del mondo
$268 miliardi entro lo stesso anno) . 17%

= 739%b0 del mercato (+8% vs 2016) costituito dal
mondo dei trasporti, 15% (+10%) dalle strutture
ricettive, 12% (+15%) dai pacchetti viaggio

8,4

= =99 il peso del comparto alberghiero rispetto a 28
quello extra-alberghiero (dal 70% del 2015 al 61% '
del 2016) causa diffusione di pratiche di sharing
accomodation

Fonte: elaborazione The European House — Ambrosetti su dati Osservatorio Innovazione Digitale, 2018

2013 2014 2015 2016 2017

23
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I| travel planning ha subito i cambiamenti piu importanti

Se si considerano i viaggiatori nel mondo:

= I| 68%b ricerca online prima di decidere
luogo e modalita del suo viaggio (media
di 22 siti web consultati)

= L'80%b0 utilizza /nternet nella fase di
pianificazione

= I1919% ha prenotato online almeno un
prodotto o un servizio negli ultimi 12
mesi

= J| 4290 utilizza un device mobile per
pianificare, prenotare o informarsi
(+33% vs. 2012)

= Il 27% delle prenotazioni avviene da
mobile (vs. 9% del 2014 e 23% del
2015)

Primi 10 Paesi per quota di prenotazioni di un
prodotto turistico effettuate via smartphone

Giappone
Turchia
Usa
Australia
Canada
Spagna
Svezia
Italia
Francia
Uk

(%), 2016

I 3%
I 25
I 4%
I, 22 %
I 20%
I 20%
I 20%
I 16

I (4%

I 3%

Fonte: elaborazione The European House — Ambrosetti su dati MiBACT e Criteo, 2018

24
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I Millennials hanno abitudini di viaggio permeate dalla tecnologia

Oggi i Millennials sono 1/3 della
popolazione e nel 2025 saranno la
meta dei turisti a livello mondiale

= 149/ tiene in mano il proprio smartphone per 4 ore al
giorno durante le vacanze

= 38 minuti al giorno sui social media

= 5890 utilizza fonti online per valutare attivita e servizi
turistici

= 709%b reputa TripAdvisor la pil autorevole fonte di
informazioni per le vacanze

= 4090 crea nuovo contenuto e lo condivide durante il
viaggio (154 milioni di post #viaggio su Instagram)

Applicazioni piu utilizzate in viaggio
(%), 2014

61%
50% 47% 459,

I I ]

20 MY
nr@a

O A

Viaggio come esperienza, il cui successo viene valutato anche in base al numero di like e
commenti ricevuti (‘Travel Bragging')

Fonte: elaborazione The European House — Ambrosetti su dati dati Egencia, Alimawave e EyeforTravel 2018
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Si affermano nuove modalita di fruizione di servizi turistici ...

Le scelte di pagamento in materia di viaggi dei consumatori cinesi (2017)

HOTEL TAXI ATTRAZIONI TURISTICHE
56
25
11 3 7
Mobile Cash Carta di Mobile Cash Carta di Mobile Cash Carta di
credito credito credito

e Alipay, la piu grande piattaforma cinese di pagamenti on/ine e mobile, ha siglato
S accordi con operatori di vari Paesi per consentire ai turisti cinesi di usare il circuito
anche fuori dalla Cina (gli ultimi accordi sono con Svezia, Finlandia, Singapore e Svizzera)

e WeChat e sistema di pagamento digitale mobile con 980 milioni gli utenti attivi in Cina e
WeChat Pay un milione di transazioni al minuto

Fonte: elaborazione The European House - Ambrosetti su dati IPSO , 2017 26
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... @ modalita innovative di pagamento
Alcune caratteristiche delle criptovalute nel turismo

Difesa della Web

Velocita e Risparmio Notorieta .
Reputation
Transazioni istantanee e Inserimento in apposite guide Associazione del pagamento del
commissioni massime dell’1% vs. «bitcoin friendly» che aumentano: soggiorno con recensioni online
3,5% di un tradizionale la visibilita di attivita anche cosi da evitare il fenomeno delle
intermediario bancario piccole fake reviews

Alcuni dei principali operatori che accettano criptovalute

AirBaltic (Compagnia lettone con oltre 60 tratte tra Europa, Russia e Paesi CSI)

Expedia (Leader nella vendita online di pacchetti vacanze)

Virgin Galactic (Societa del magnate inglese Richard Branson, che vende tour nello spazio)

Alcuni stadi europei (es. Santiago Bernabéu, stadio del Real Madrid)

Portale Sardegna (Web agency da 5 milioni di fatturato quotata sul mercato Aim Italia) .




Se |'Ttalia vuole
NERIGEEEIERE NS
posizione di
leadership deve
promuovere
I'innovazione su
tutta la filiera del
turismo ... SR
. € correre Y o0

veloce! et

- -
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Agenda

= Lo scenario internazionale del turismo

= Il turismo in Italia negli ultimi 20 anni

= Alcuni frend di cambiamento nel settore turistico legati al digitale

= Verso una strategia integrata per il turismo: alcune best practice
dall’estero

29
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Per valorizzare le opportunita legate al nuovo contesto serve una strategia di
promozione integrata del sistema-Paese (e del turismo)

— PREREQUISITO
Identificare una visone-Paese unificante e distintiva da posizionare
nel mondo e per rendere riconoscibili i valori e le competenze-chiave

del Paese

Allineamento (sostanziale) di tutti “ Adottare un linguaggio
gli stakeholder competenti comune e coerente nel tempo

La strategia del sistema-turismo non puo essere fatta in modo
«verticale», ma deve essere integrata nelle grandi scelte del Paese (a
supporto di queste e beneficiandone)

30
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) PENSANTI Ambrosetti
Dal 2015 il Giappone ha lanciato la piattaforma «Cool Japan» O
INFORMAZIONE E COMUNICAZIONE PRESENZA SUI MERCATI ESTERI PROMOZIONE DEL MERCATO DOMESTICO
" % Rafforzamento del brand Giappone Sostegno alle attivita commerciali all’estero Promozione delle visite turistiche in
% & (sitodel Governo; e-book divulgativi; network della dei produttori giapponesi (finanziamenti a supporto  Giappone (presidio dei canali esteri, inviti a testate e
é’ ‘Z’ piattaforma «Japan House» a Londra, Los Angeles e dellexport, test di marketing, creazione di hub agenzie viaggi estere, partecipazione a fiere turistiche,
oz San Paolo) commerciali, ecc.) supporto allo sviluppo e vendita di viaggi turistici ecc.)

= Espansione delle industrie creative — cinema, musica, videogiochi, moda, design

& (programma J-LOP - Support for Localization and Promotion; fiere internazionali — es. CoFesta-Japan

% International Contents Festival; sostegno alla produzione cinematografica nazionale e a co-produzioni

& internazionali)

<  Promozione della cucina giapponese Sostegno all’export di prodotti agro- Valorizzazione del turismo agro-alimentare

S (pubblicita mirate, coinvolgimento di chef rinomat alimentari (sostegno all'utilizzo di presidi fisici (formazione di chef capaci di soddisfare le esigenze

S come "ambasciatori” e sinergie con rete di e virtuali di e-commerce; creazione di hub di dei turisti stranieri) e delle zone rurali (sviluppo di

i, ~ ambasciate e consolati; partecipazione a marketing) strutture di accoglienza dei turisti stranieri nei villaggi

) conferenze e fiere internazionali; tour organizzati e meccanismi di promozione)

presso aziende e produttori di sake)

= Promozione delle arti e della cultura giapponese all’estero (coinvolgimento della rete di

E ambasciate e consolati e della Japan Foundation; comunicazione del patrimonio culturale nazionale;

8 promozione dell'arte contemporanea; sostegno allo sviluppo delle arti e di poli culturali nelle citta)

Fonte: elaborazione The European House — Ambrosetti su dati Cool Japan Initiative, 2018
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La Germania ha un modello integrato per sostenere I'immagine e 9
il posizionamento del Paese A

Associazioni e

o Federal Ministry for - Federal M|n|§try of Federal Ministry
c - - Federal Foreign Economic .
= Economic Affairs . - of Education and
S and Energy (BMWi) Office (AA) Cooperation and Research (BMBF)
@ 9y Development (BMZ?) Coerenza d'azione
degli stakeholder
- coinvolti per
German National German Trade & Invest g)e(::aa: zcsa:rev?:ec Fati P il |
Tourist Board (GNTB) (GTAI) g entatizzare Il ruolo
5 | | | | o _ | | di innovazione
S = Promozione della Germania come meta di = Attrazione e analisi degli investimenti = Finanziamento di programmi -
2\ turismo internazionale da e verso il Paese diricerca dae verso la teCﬂOlOglca S del
. Elaborgzione di nuove strate.gie di . . Collabora;ione con gnti govgrpativi, German-ia S digitale in mOdO
marketing, eventi e concept in partnership Camere di Commercio e reti di = Promozione delle istituzioni di
con le aziende del settore turistico Ambasciate $ ricerca tedesche da supportare un
--------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- n u OVO brand Pa ese
German Society for International Cooperation : i  Fraunhofer-Gesellschaft 0% i1/,
© (GIZ) : i Helmholtz Association Settore privato E'XC/I{'//:)g and
O Go-cluster (eccellenze tedesche) Max Planck Society i = Associazioni industriali Surprising
_g Chambers of Commerce and Industry (IHKs) : Leibniz Association i = Imprese bandiera*
< [ Goethe Institut .. S ST
(*) es. Volkswagen («Das Auto») o
BASF («The Chemical Company»),
ecCcC. 32

Fonte: elaborazione The European House — Ambrosetti su fonti istituzionali, 2018
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Ad oggi I'Ttalia non ha ancora una visione unificante e una strategia integrata di

S . '"  PIANO STRATEGICO

o e L t
IZ ' i U'ltalia lascia il segno
DI SVILUPPO DEL

1987 2007 2010 ¢ 1o TR

[ I
2009 2012

1Ty TN

Evoluzione nel tempo dei

«vendita» del Paese nel mondo
A L LI g

#VIVERE

ITALIA

loghi per promuovere I'Ttalia Il Piano Strategico di Nel 2017, il Ministero degli
all'estero come destinazione Sviluppo del Turismo Affari Esteri e della
turistica: evidente definisce la visione (?) per Cooperazione Internazionale
discontinuita che denota rilanciare la /eadership dell'ltalia ha lanciato la strategia
assenza di nel settore, con particolgre «vivere all’italiana» per
un’interpretazione attenzione alla sostenibilita e ai promuovere un messaggio
territori unificato dell’Italia all’estero

univoca del messaggio da

comunicare 3
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Ambrosetti

Attraverso l'iniziativa «Essere italiano» sviluppata con il supporto del Ministero
degli Affari Esteri abbiamo elaborato una proposta di visione-Paese

"Essere il Paese di riferimento nello sviluppo
delle eccellenze per far vivere meglio il mondo”

«—

\ 4

Valori di “essere italiano”

= Stile
= Creativita
= Artigianalita

= Centralita della relazione
umana

= Imprenditorialita

= Tecnologia avanzata

A

Settori industriali e di servizio «

34
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La visione coinvolge le eccellenze del sistema produttivo del Paese, di cui il turismo e
elemento integrante

Industria culturale
Produzione Produzione artistica Industria creativa, media,
> " ” — — universita, istituti di ricerca,
culturale Patrimonio paesaggistico centri del sapere, giornali, ...
m
o
3
. . [0
Essere il Paese di v SISTEMA DELLACCOGLIENZA _ _ =]
) ) . Alberghi, tour operator, sistema =
[ /f er/imento HE//O . Capacita di farla Trasporti e logistica museale, sistema sanitario e dei o
. fruire servizi alla persona, 2
S V//uppo de//e - infrastrutture, linee aeree e o @
ferroviarie ... ® u
eccellenze . o =
. i Sistema Moda = o
per far vivere meglio 2 &
. ] Food & Beverage g o
il mondo >3
Biotech/farmaceutica g
o)
Casa e Arredamento =
. . &
Prodotti e servizi Mezzi di trasporto Aziende produttrici c
g L . (il manufacturing si colloca N,
per il vivere di : I o)
lita Meccanica preva enternentg a questo 3
qua livello) e di servizi o
Impiantistica
Gestione integrata Robotica
35
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The European House
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Grazie per la vostra attenzione

Lorenzo Tavazzi

Responsabile dell’Area Scenari e Intelligence, The European House — Ambrosetti
E-mail: lorenzo.tavazzi@ambrosetti.eu
Tel.:+39 02 46753 302

Website: www.ambrosetti.eu
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turistico italiano

IL SISTEMA TURISMO IN ITALIA

Gli effetti delle innovazioni e della globalizzazione del turismo
digitale sul sistema di valorizzazione delle territorialita locali:
marketing, comunicazione, finanza e real estate

Maurizio Monteverdi

Partner The European House Ambrosetti
Head of practice Real Estate & Corporate Finance
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accompagnato.
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Ambrosetti

«Non esiste niente di piu inutile di
una risposta ad una domanda che non si pone»

(ispirato da Reinhold Niebuhr)
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Palazzo Parigi Hotel — 22 Febbraio 2018 1™ The European House

Il contesto di riferimento delle transazioni real estate nel settore
alberghiero: luci e ombre (1/2)

= Le dinamiche della domanda e dell'offerta  Transazioni per hotel e resort

sono fortemente influenzate da nuove in Italia e in Europa
tecnologie e mutata geografia del (anno indice, 2010=100), 2005-2018(f)
turismo mondiale 200

= II mercato immobiliare alberghiero in Italia 359
& comunqgue cresciuto nell'ultimo anno: 300

5 2,4 mld. € transati (locazione o acquisto) nel 5
2016, +14,3% vs. 2015

» Performance Europea: -25% vs. 2015

200

150
= Permane un forte interesse delle catene

per |'espansione sia lusso che economy nel
Paese grazie a:

5 Attrattivita del brand Italia
= Ricchezza degli immobili da valorizzare

50
0

2005
2007
2009

2011
2013
2015
2017(f)

= Possibilita di un consistente ulteriore sviluppo

Fonte: LIndustria del Turismo — Febbraio 2016 - CDP 3
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Il contesto di riferimento delle transazioni real estate nel settore

alberghiero: luci e ombre (2/2)
Valore delle vendite di hotel e
resort per geografia (mid. €), 2016

23,6

44 4,6
3533 242219 »

Illl 0
()

m
R % o0 e ©» R W
PSR R L &<

Fonte: LIndustria del Turismo — Febbraio 2016 - CDP

Numero di camera transate nel

settore alberghiero in Europa
(numero), 2016

27.000
22.000
13.000
6.500 5 700
> > (4
& &£ LN
« £ &L N
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Cassa Depositi e Prestiti ha individuato alcune principali carenze di
contesto e di settore
= Principali carenze di contesto: Dinamiche del Turismo in

Italia e nel Mondo

- Mancanza di infrastrutture adeguate (CAGR %), 2005-2015

- Scarsa manutenzione del territorio
- Basso livello dei servizi pubblici locali
- Inadeguatezza dell'infrastrutturazione digitale

= Principali carenze del settore:

6,9
- - - - - 3'8
» Offerta ricettiva inadeguata ai nuovi trend 3,2 53 3.0
» Tassi di occupazione delle strutture ricettive
italiane sono in riduzione e tra i piu bassi
d’Europa
-

- Domanda fortemente stagionale

o Governance complessa -0,4
Arrivi Spesa Spesa Media

Internazionali  Turistica per Turista

- Sistema normativo e amministrativo
fortemente contraddittorio e instabile

M ltalia ™ Mondo

Fonte: elaborazione The European House — Ambrosetti su documenti CDP e UNWTO, 2018 5
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L'azione di Cassa Depositi e Prestiti, obiettivi:

3 Superare&pinomio turismo-cultura, valorizzando la componente industriale del
turismo

= Favorire il coordinamento tra diversi settori e tra i tanti livelli istituzionali
coinvolti nella gestione del comparto

= Rilanciare gli investimenti sia a favore delle imprgse, sia per la valorizzazione
delle destinazioni e di nuovi prodotti turistici

= Consolidare l'offerta ricettiva attraverso forme diverse di aggregazione M/

= Promuovere gli investimenti M/

Attraverso una vera e propria strategia nazionale

Fonte: L'Industria del Turismo — Febbraio 2016 - CDP 6
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| "azione di Cassa Depositi e Prestiti, obiettivi:

2005 = 2018

SVILUPPO ITALIA TURISMO
INVITALIA - ITALIA TURISMO

FONDO INVESTIMENTI PER
IL TURISMO

2005 12010 2015 2018
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L"azione di Cassa Depositi e Prestiti, strumenti:

Fondo Investimenti per la
Valorizzazione

Costituito e avviato da CDP Investimenti SGR
nel 2012

Tipologia: fondo multi-comparto, articolato
nel Comparto Plus e nel Comparto Extra,
dedicato alla valorizzazione degli immobili
pubblici.

Missione: stimolare e ottimizzare processi di
dismissione, acquisire e valorizzare patrimoni
immobiliari di Enti pubblici e societa da
questi ultimi controllate, anche
indirettamente.

Ammontare: 1.180 milioni di euro.

Durata: 30 anni, oltre eventuale proroga
non superiore a 5 anni

Fonte: L'Industria del Turismo — Febbraio 2016 - CDP

Fondo Investimenti per il
Turismo

Costituito da CDP Investimenti SGR nel
2014 e avviato nel 2016

Tipologia: fondo dinvestimento
alternativo immobiliare di tipo chiuso
riservato agli investitori professionali e
non professionali.

Missione: investimenti immobiliari, sia
diretti che tramite investimento in altri
OICR immobiliari, nei settori turistico,
alberghiero, delle attivita ricettive in
generale e delle attivita ricreative.

Ammontare: 100 milioni di euro.

Durata: 20 anni, oltre eventuale proroga
non superiore a 8 anni
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Executive Summary

Piflars ‘incontestabili’:

= Risultati concreti non apprezzabili da
parte delle delle Istituzioni - Politica

= Assenza di policy making supportata
da analisi scientifiche - Legislatore e
Regulator

= Frammentazione del settore, che
fatica a rappresentarsi con logica
sistemica

= Analisi di Osservatori e Centri Studi
orientati in prevalenza alla Back
Evaluation e non al 7rend Prospettico

Raccomandazioni:

= Attivita di Advocacy

= Policy Impact e attivita di
Advocay

= Strutturazione di Modelli di
successo in ottica aggregativa

= (sservatorio Permanente e
Think Tank



Palazzo Parigi Hotel — 22 Febbraio 2018 N Thi\ Ebp::

Cosa caratterizza la virtuosita di un sistema

Vision unitaria e di lungo periodo

Vision sistemica in linea con i frend macroeconomici

Caratteristiche proprie dei luoghi: naturalistico, culturale, attrattivo (i.e. Genius
Loc))

Supporto infrastrutturale

Supporto del mercato dei capitali

Capacita di comunicare per posizionamento e attrattivita

10
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Le principali tipologie del Turismo in Italia

Turismo Montano

Y
@ Turismo Balneare ‘

‘ o o . = .
@ Turismo Aging (za ets) 0
o

@ Turismo Lacustre

SISTEMA COMPLESSO

)

@® Turismo Culturale

@ Turismo Termale

Turismo Religioso

@ Turismo Business

o,

11
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I grandi p/ayer internazionali e italiani, immobiliari e non solo,
mostrano un forte interesse per il settore turistico italiano

= Player o
- Qatar Investment - Cattolica Assicurazioni Acqtl;"s'zc'l?'_'" di I-tl'(i):tEI
Authority ~ York Capital per tipo di investitore

(Volume), 2014 e 2017 CEE

- Gruppo UnipolSai - Dea Capital RE

- Fondo Varde Partners - Fondazione Empam
- Fosum — Dea Capital (Antirion SGR) 29%
- Investindustrial
= Strumenti
- Apporti a fondi o Sell & lease back 71%
immobiliari - Cartolarizzazioni

- Spin off immobiliari

O

— = 2014 2017

creazione di valore attraverso una piu W Generalist M Specialist

attenta gestione del patrimonio immobiliare
Fonte: Varie 12
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Dettaglio di alcune operazioni immobiliari e societarie nel settore
turistico in Italia

Qatar Investment Authority Cattolica Assicurazioni — Fondo Euripide

*  Costa Smeralda (€680 milioni —2012) *  Acquisizione Nhow Hotel Milano (€50 milioni —

- Four Seasons Firenze (€150 milioni — 2013) 2016)

- Westin Excelsior Roma (€222 milioni — 2015) . égcigi)sizione Aldrovandi Palace Roma (€50 milioni
*  Meridiana ( €40 milioni — 2017) L _ _
* Acquisizione San Domenico Palace Taormina (€52
milioni — 2016)
= Gruppo UnipolSai
* Acquisizione di Una Hotel (€286 milioni - 2015) = York Capital
* Acquisizione Terme di Saturnia (€40 milioni —
2017)

Fondo Varde Partners

Acquisizione di Boscolo Hotel (€150 milioni -
2017)

Fondazione Empam (Antirion SGR)

Acquisizione di 8 hotel e resort (€200 milioni -
2015)

= Fosun — Dea Capital

* Acquisizione di Palazzo Broggi a Milano - _ _
trasformazione in Hotel Lusso — (€350 milioni ~ * Investindustrial

oltre capex -2015-2017) Acquisizione di Valtur (€100 milioni - 2016)

Fonte: elaborazione The European House — Ambrosetti su documenti 1l Sole 24 Ore, Monitorimmobiliare e Altri, 2012-2018

13
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MACROANALISI
del settore Real Estate
plurisegmento

14
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INQUADRAMENTO - Impatti della crisi del mercato finanziario sul settore Real Estate

SCENARIO

o Dal 1998 al 2006 fase di crescita storicamente piu lunga e sostenuta di sempre. Dall'agosto del 2007
avvento del primo segnale di credit crunch

o Dall’ottobre 2008 crisi dei mutui subprime e fallimento di Lehman Brothers

e Dal primo semestre 2013 segnali di ripresa in USA e Inghilterra. In Europa le prime nazioni a
beneficiare un tono di ripresa dal tardo 2013 sono state Francia e Germania

e Dall‘inizio 2014 un accenno di ripresa, a diverso ritmo, coinvolge l'intera Europa

e In Italia questo accenno di ripresa si misura con un leggero incremento del numero delle transazioni
normalizzate su base annua ed un continuo ulteriore (minimo) ribasso dei prezzi

e Il 23 giugno 2016 il Regno Unito vota per l'uscita dalla UE (Brexit)

e 2017 continua instabilita politica, aumentano gli investimenti (in prevalenza cross-borders), iniziale
miglioramento domestico della confidenza nella liberazione della liquidita

CORRETTIVI INTRODOTTI NEL RECENTE PASSATO

Fornitura di capitale alle istituzioni finanziarie

Piani di garanzia per i prestiti interbancari e per i depositi

Acquisto di “bad assets” e operazioni di Bad bank e deconsolidamento dei debiti

Iniezione di capitale pubblico (i.e. QE) ... e suo completamento (2018)

Legislazione ed emissione di nuove norme a carattere novativo in materie specifiche di settore (i.e. in
Italia SIIQ, PIR)

Fonte: Flaborazione The European House — AMBROSETTI su How Does a Venture Capital Work a cura di Prof. Claudio Scardovi, Prof. Stefano Gatti Universita L. Bocconi

15
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Dal PATRIMONIALE
Investimento nel bene rifugio

Al FINANZIARIO
Strumento di flessibilita per la Tesoreria

AL FINANZIARIO-PATRIMONIALE
Strumento di supporto alla vocazione industriale

16
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e La crisi finanziaria mondiale ha impattato in modo significativo sui
mercati, con particolare ricaduta sul comparto del rea/ estate.
Attualmente il settore sta vivendo una fase di restructuring OPPORTUNITA’
dell'intera industria, segnali, tuttavia, di una superata fase di
immobilismo. Inizio (lento) della fase di riscatto, che mutera
velocita addentrandosi nella ripresa.

e Il mutare degli scenari di mercato ha gia portato ad un
fermento nel settore che non appare, pero, pronto a reagire per AUMENTO DELLA
effetto della diversa proposition. Sul territorio nazionale, ad oggqi, DOMANDA
non si individuano molte realta in grado di attrarre i flussi di
capitale nazionali ed esteri, che si stanno riaffacciando.

e In media le Real Estate Companies (in senso lato) si
presentano con un /management poco reattivo e processi interni VUOTO
non ottimizzati per le nuove esigenze. La crisi ha cancellato attori D'OFFERTA
e competenze non piu richiesti €/o necessari nel periodo.

e Attuale necessita di expertise focalizzate sulle esigenze degli
investitori e delle proprieta immobiliari (grandi e piccole), in grado ESIGENZE
di riposizionare, pianificare, strutturare e gestire iniziative e DEL MERCATO
cespiti con competenze di asset management e di deal execution.

17
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Executive Summary - Una premessa necessaria

» Agli interlocutori interessati ad investire nel real estate serve
andare oltre l'attivita di advisory, finalizzando I'esecuzione della
strategia individuata secondo I'approccio tipico dell'investment
banking:

Identificazione delle esigenze degli azionisti/quotisti;

analisi di asset/patrimonio e strategie di valorizzazione;
strutturazione di Piani Industriali;

Deals origination con capacita di identificare utilizzatori ed
investitori,;

Utilizzo di strumenti finanziari complessi;

creazione di valore.

VVVY

Y VY

» Quanto premesso definisce un periodo interessante per |'approccio
ad operazioni di real estate (investimento/disinvestimento), con
assoluta necessita di focus su:

> Qualita e affidabilita di attori del real estate posizionati
sul mercato come riferimento per la capacita di far incontrare
il mercato dei capitali e le iniziative di business, connesse o
rappresentate da assets di tipo immobiliare

> Qualita dell’assetimmobiliare

> Selezione degli strumenti corretti con i quali impostare,
gestire ed eseguire le operazioni

The European House

Ambrosetti

RISPOSTA

ATTESA
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CRITERI DI AZIONE
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Che tipo di investimento e il Real Estate?

Risulta interessante fare un percorso all'interno della macro definizione di «investimento immobiliare»

L'investimento puo far riferimento a due diverse modalita di approccio:

FINANZIARIO

Nessun coinvolgimento con l'asset sotteso Coinvolgimento con l'asset sotteso

Nessun Coinvolgimento di Governance IMMOBILIARE Coinvolgimento di Governance
SPECULATIVO CONSERVATIVO SPECULATIVO CONSERVATIVO
INDIRETTO INDIRETTO DIRETTO INDIRETTO DIRETTO INDIRETTO
- Fondi di - Fondi imm.ri - Operazioni di - Fondi di - Immobili a - Property

investimento ictgilrasril gi diritto Sviluppo g\gggﬂmi:;cg i Reddito Company

gfg\grlt:r:res&%nte - Operazioni di prevalentemente

I I I |‘ - REIT Trading esteri

Figura di riferimento univoca
) CONDUTTORE/GESTORE (T

20
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Classificazione e categorie

Tipologia di investimento

CORE CORE-Plus VALUE ADDED OPPORTUNISTIC

High Income

Risk profile

Low Income

Destinazione d'uso

N
RETAIL TURISTICO LOGISTICO SANITARIO
{RESIDE"ZIA'—E] [ TERZIARIO ] [ COMMERCIALE] [ RICETTIVO { PRODUWIVO] [ OSPEDALIERO]
J
Ambito: Ambito: Ambito: Ambito: Ambito: Ambito:
- Privato - Corporate - Corporate - Corporate - Corporate - Corporate
- Privato - Privato - Privato - Privato
*  Privati e Privati * Privati « Privati * Privati e Privati
» Assicurazion *  Fondi Imm.ri - Assicurazioni - Societa * Industriali *  Fondi Imm.ri
i IT e INT + Banche specializzate + Fondi IT e INT IT e INT
+ Banche - Assicurazioni * Fondi INT + Catene
» Fondi di - Banche alberghiere
Previdenza * Fondi di
Previdenza

FONDAMENTALI

> IL RATING del GESTORE/CONDUTTORE E—

E’ DIRETTA ESPRESSIONE DI VALORE 71
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O Privati
O Corporate
O Pubblica Amministrazione
UTILIZZATORI FINALI
Q Istituti bancari
O Assicurazioni _ Q Servizi Legali
. »  Property Companies -
O Fondi di diritto B t» O Servizi Commerciali
italiano ed estero > Investitori Istituzionali > " o
9 O O Servizi Tecnici
Q Imprese di = >  Developers/Inv. Speculativi ) _
invpestimento U:)d & . ‘:I (LI,J) QO Servizi dl.
(SGR, finanziarie, > »>  Asset Mgmt Co. (SGR) é :g:it;?erﬁifne e
Holding di i >  Service Providing o e
investimento, ecc.) - _ : .
>  Privati/HNWI/Family Office * Fiscalita
O Enti di previdenza * societario
pubblici e privati ‘E‘ « pianificazione
O Privati ISTITUTI FINANZIATORI
0 Banche

O Soc. Finanziarie non bancarie

O Mercati Finanziari Primari e Secondari

22
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Strumenti e tecniche di investimento

C \
Immobili strumental; /;«LlQUIDITA

A
IMMOBILI SINGOLI

PATRIMONI DISORDINA

N
E

INTERVENTI DI REAL ESTATE ASSET MANAGEMENT

SGR Fondi Immobiliari Veicoli di PropCo /
SIIQ Cartolarizzazione Op. straordinarie

23
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La definizione degli obiettivi
governa e indirizza
Il progetto strategico aziendale e la
scelta degli strumenti
secondo diversi gradi di complessita

24
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Sell & Lease Back

» Consta nel vendere a terzi I'asset immobiliare all'interno del quale viene svolta
I'attivita core dell’azienda con la contestuale sottoscrizione di un contratto di
locazione per un periodo variabile trai 12 e i 18 anni;

« in aggiunta si pud prevedere un patto di riacquisto;

» Le risorse immesse in azienda devono generare adeguati ritorni al fine di
onorare il patto di riacquisto.

Liquidita da investire :> Focus & Development
Sale & Lease Back
:C> nel core business core business

SALE
LEASEBACK H
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Fondi Immobiliari chiusi

« Le Societa di Gestione del Risparmio nel promuovere un Fondo Immobiliare chiuso
emettono un numero di quote prestabilite a monte ed il riscatto delle stesse da
parte del sottoscrittore pud avvenire solo a scadenza. Esistono anche i Fondi
Immobiliari Semi-aperti in cui le quote e 'ammontare del capitale sono variabili
perché scambiati nelle sedute di Borsa.

« I fondi immobiliari sono esenti da imposte dirette, la tassazione € in capo al
possessore delle quote al momento della percezione di proventi, della liquidazione
delle quote e in caso di vendita delle stesse sul mercato.

Sono sintetizzabili in tre macro categorie:

 Prima categoria: rappresentata dai fondi il cui fine principale € il conseguimento di un
vantaggio fiscale (prevalentemente dato dal differimento delle imposte), siano essi
destinati alla gestione di un patrimonio familiare, o con immobili oggetto di sviluppo
da parte di operatori professionali

« Seconda categoria: rappresentata dai fondi per il pubblico indistinto che, per favorire
la possibilita di uscita anticipata, devono essere quotati in Borsa

« Terza categoria: rappresentata dai fondi per investitori istituzionali, costituiti mediante
apporto di beni o0 mediante raccolta di denaro

Vincoli prevalenti:
» Orizzonte temporale dell'investimento da parte del sottoscrittore: medio-lungo

« Mercato illiquido (anche quotato) - Mercato secondario inesistente .
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SIIQ 1/2

 Le SIIQ sono Societa per Azioni Italiane quotate sui mercati regolamentari degli
Stati UE e SEE, che investono prevalentemente in immobili destinati alla locazione.

- La finalita della norma & stata quella di prevedere la possibilita per gli operatori del
settore immobiliare, di disporre di uno strumento finanziario atto a convogliare gli
investimenti al fine di dare un impulso e sviluppo al mercato immobiliare, anche
rispetto al settore specifico delle locazioni.

- Affinché I'attivita di locazione immobiliare sia svolta in via prevalente, occorre che
siano rispettati determinati parametri patrimoniali e reddituali: gli immobili posseduti a
titolo di proprieta, o di altro diritto di area, e quelli detenuti in locazione finanziaria
destinati all'attivita di locazione immobiliare, devono rappresentare 1'80% dell’attivo
patrimoniale e i ricavi provenienti da essa devono rappresentare almeno I'80% dei
componenti positivi del conto economico.

- Diversamente dagli altri Paesi, in Italia, per una serie di rigidita connesse alla
normativa, non hanno avuto un grande sviluppo.
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SIIQ 2/2
Vincoli prevalenti

« Svolga in via prevalente attivita di locazione immobiliare;

« Soglia di leva finanziaria, a livello individuale e consolidato.

« Recenti modifiche normative hanno « alleggerito» i requisiti e in particolare un
socio puo possedere direttamente fino del 60% dei diritti di voto nell’Assemblea
Ordinaria e di partecipazione agli utili societarie il flottante & stato ridotto dal 35%
al 25%;

« Le SIIQ possono investire in quote di altre SIIQ e fondi immobiliari;

« L'orizzonte temporale dell'investimento non & definito a priori.

« La percentuale di utile netto che deve annualmente essere distribuito ai soci deve
essere almeno pari al 70% ed é stato introdotto un ulteriore obbligo di
distribuzione, entro i 2 anni successivi al realizzo, pari al 50% delle plusvalenze
realizzate sugli immobili oggetto di locazione e sulle partecipazioni in SIIQ e fondi
immobiliari qualificati.

28
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Veicolo di cartolarizzazione

L'operazione di cartolarizzazione viene ricercata per raggiungere vari obbiettivi:

« Raggiungimento di liquidita del mercato secondario
« Deconsolidamento patrimoniale
« Necessita di smobilizzo in assenza di un compratore

L'utilizzo dello strumento di cartolarizzazione pu0 seguire I'applicazione di due scenari:

> Cessione del veicolo cartolarizzando a
terzi: vendita della societa, dell’asset sotteso o SITUAZIONE
delle obbligazioni emesse DI PARTENZA

> Processo di Cartolarizzazione: le quote della
societa vengono conferite ad un veicolo di
cartolarizzazione che si dota dei mezzi finanziari
per l'acquisizione dei beni tramite I'emissione di
titoli obbligazionari da collocare sul mercato. La
cartolarizzazione € da vedersi anche come
possibile fase intermedia che precede una
definitiva dismissione del titolo di proprieta, nel
qual caso la sottoscrizione iniziale dei titoli CESSIONE
obbligazionari pud avvenire tramite il A TERZI
coinvolgimento di tutti (o parte) dei soci della
compagine originaria.

CARTOLARIZZAZION
SPV
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EVENTUALE PARTNER BANCARIO

PARTECIPAZIONE DIRETTA e/o

-
1
1

INDIRETTA |

'
PARTNER OPERATIVO PARTNER FINANZIARIO i
1
1
: ‘anl'ﬂ'l Finnal |
Shareholder 1 Shareholder 2,3,.."N" | ! it it |
: kit dinan
1
! I Institutional
1
! Investor
1
X % Y % i Z% |
L e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e ———
Management
Company
Internazionale
I INVESTORSLINE _ _ _“—rree—————7—— .
[Ty
Conferiment Fondo quotato Emissioni Titoli |
=3 Veicolo di J
Cartolarizzazione | Sottoscrizione
MARKET LINE
""""""""""""""""" e
' Comparto 1 i Comparto 2 i Comparto "N” |
1 | 1 1
| | | |
I | ] ]
I | ] ]
| | | |
I o ! iats I ot I
| societa1 |!| Societa2 |i} Societan |
! ! Iniziativa x ! Iniziativa y !
; * : u_ - :_ _____ + :
Fornitori di Mandati anageme
Servizi Di Servizi Ompa

The European House

Ambrosetti

LEGENDA

Jme

Gruppo Industriale di riferimento

Management Company italiana
Societa specialistiche

Societa di diritto internazionale
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Operazioni straordinarie: Spin-Off

Conferimento degli immobili/partecipazioni in una NewCo per l'applicazione di 4 possibili
alternative:

MIN ] 1. Conferimento + conferimento/acquisizione societa di service con finalita di cessione a

terzi della maggioranza/totalita della partecipazione in NewCo (smobilizzo)

Bl Conferimento + accordo commerciale con societa di service con prima finalita di
cessione di quest’ultima una volta «valorizzata» e seconda finalita di cessione a terzi
della maggioranza/totalita della partecipazione in NewCo (doppio livello di
valorizzazione)

Grado di
complessita

L3 Attivazione di una SICAF con la finalita di preparare un veicolo regolamentato ma non
vigilato, pronto per essere successivamente quotato in Borsa al raggiungimento di
obiettivi prefissati

P Sollecitazione all'attivazione di una SPAC da quotare in Borsa con la finalita di
assicurare la societa «preda» (la NewCo di cui al punto i) e ii)) per un «reverse
merge»

MAX
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CASE HISTORY

Spin off da una realta industriale
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Pre Spin-off Reunion Post Spin-off Sum of the parts
Societa 1 Societa 1
__, Ebitda

Immobili Core € 14 Milioni

+ Business _

Core o _» Enterprise

: Societa 2 Value o

Business

€ 144 milioni

e - Ebitda 3)
el € 2 milioni

Ebitda

€ 15 Milioni
Effetti

_ « Ebitda Core scende per effetto dell’affitto vs. ammortamento
Enterprise Value o « Incremento del multiplo post spin off per effetto dell'incremento
€ 120 Milioni del ROI a seqguito della riduzione capitale investito

« Ebitda societa 2 derivante da affitto immobili all’attivita core
(1) Moltiplicatore pari a 8x

(2) Moltiplicatore pari a 9x

(3) Equivalente ad un cap rate pari all’ 11% (ambito industriale)
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Executive Summary

PROBLEMI

Risultati concreti non apprezzabili da
parte delle delle Istituzioni - Politica

Assenza di policy making supportata
da analisi scientifiche - Legislatore e
Regulator

Frammentazione del settore (sia PA
che privato), che fatica a
rappresentarsi con logica sistemica

Analisi di Osservatori e Centri Studi
orientati in prevalenza alla Back
Evaluation e non al 7rend Prospettico

Non si identifica un’Industry del
Turismo

SOLUZIONI

= Attivita di Advocacy

= Policy Impact e attivita di
Advocay

= Strutturazione di Modelli di
successo in ottica aggregativa

= Osservatorio Permanente e
Think Tank

= Marketing & Comm'’s
(... di cui al titolo della
presentazione) »
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Ambrosetti AMBROSETTI CLUB — Community Turismo
_.:!_ CLUB 'bi’v' CLUB The European House The European House
TESTE TESTE i@ Ambrosetti i@ ;\mblrosclli
PENSANTI PENSANTI

Daily News Monitoring Forum Scenari Mgmt Consulting
Approfondimenti ":> Work-Shop = Strategie d'Impresa Investment Mgmt
Lead generation Business Session Visioning Advisory M&A

i O Iy ]

% The European House
Ambrosetti

Chinese Wall

OSSERVATORIO PERMANENTE SUL TURISMO
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M&A e Corporate Finance in The European House Ambrosetti
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ahand?
Analisi dei segmenti del settore di - Due Diligence
riferimento : o .
- Elaborazione di piani industriali
Analisi degli asset aziendali : . e
g - Elaborazione business plan e sensitivity
Strutturazione di scenari esplorativi : : , .
- Elaborazione di operazione straordinarie
Pianificazione di strategie di gestione e di societarie e finanziarie
valorizzazione degli asset aziendali : : :
- Assistenza fiscale, legale, negoziale e

Analisi di mercato

societaria
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Grazie per la vostra attenzione

Maurizio Monteverdi
Responsabile practice Real Estate & Corporate Governance, The European House — Ambrosetti

E-mail: maurizio.monteverdi@ambrosetti.eu

Tel.:+39 02 46753 631
Website: www.ambrosetti.eu
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