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Il Sistema Moda

Popolazione del focus "Sistema Moda" dell'0Osservatorio AUB:

un campione rappresentativo
dell'intero Sistema Moda italiano.

Aziende con fatturato superiore a 20 milioni di euro che operano nella
produzione e nella commercializzazione di abbigliamento, borse ed
accessori, calzature, orologeria e gioielleria (*)

Le 049 aziende del campione:

= generano 44.3 miliardi di euro di fatturato;
= impiegano circa 179.200 addetti

Di queste, 904 sono a controtio FTAMINIAYE e

= generano 31.4 miliardi di euro di fatturato;
= [mpiegano circa 124.900 addetti

* Per maggiori informazioni si veda la nota metodologica.
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Un tessuto imprenditoriale di aziende familiari

L'incidenza delle aziende familiari nel Sistema Moda é superiore alla media
dell'0sservatorio AUB Nazionale(').

Assaito Sistema Moda 0330‘:;;““0
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A partire dalle 504 aziende familiari del Sistema Moda, ne sono state selezionate 441
rappresentative dell’intera popolazione delle aziende familiari stesse, con riferimento
alle quali sono state sviluppate tutte le analisi a seguire (**).

*  L'Osservatorio AUB Nazionale, cui si fara riferimento anche nelle slide successive come "Osservatorio AUB",
monitora tutte le aziende con fatturato superiore a 50 €/MIn di fatturato.

** Al fine di evitare duplicazioni nei dati, sono state eliminate le aziende controllate nel caso di gruppi monobusiness
e le societa capogruppo (spesso holding finanziarie) nel caso di gruppi multibusiness. Per maggiori informazioni si
veda la nota metodologica.



| business del Sistema Moda

Le aziende familiari del Sistema Moda sono presenti in particolare nel
business dell'Abbigliamento (70,6%)

m Familiari Sistema Moda
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70,6%

Non Familiari Sistema Moda
62,4%
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14,2% 17,5%
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Abbigliamento Borse e Accessori Calzature Gioielleria e Orologeria




Tante aziende di “piccole” dimensioni ...

Dimensioni aziendali ('

Le 904 aziende familiari del

Sistema Moda sono
prevalentemente di piccole A
': dimensioni ’
== || 65,9% ha un fatturato compreso
; tra i 20 e i 50 milioni di euro. Sistema Moda Piccole
: B Sistema Moda Medio-Grandi
-
am
505 34,8%
u E/la(l)rg!iari Sistema 27,6% 27,7% 25.8%
= Non Familiari 14,9%

Sistema Moda

8,3% .

[20 - 30] MIn Euro [30 - 50] MIn Euro [50 - 150] MIn Euro  Oltre 150 MIn Euro

* Si definiscono “Piccole” le aziende del Sistema Moda con un fatturato compreso tra i 20 e i 50 milioni di euro, e
“Medio-Grandi” quelle che hanno conseguito un fatturato superiore ai 50 milioni di euro.



... con una lunga storia

Molto Giovani = meno di 10 anni
Giovani =tra 10 e 25 anni
Adulte =tra 25 e 50 anni
Longeve = oltre 50 anni
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Familiari Sistema Moda Piccole Non Familiari Sistema Moda Piccole ® Familiari Sistema Moda Medio-Grandi = Non Familiari Sistema Moda Medio-Grandi



... e uno stretto legame con Il territorio

15.2% in Le aziende familiari del
Toscana Sistema Moda hanno una
310% in lunga tradizione e_nnerano
Combardia  revalentemente in alcune
aree hen definite del Paese.
© m—
g 202% in
=  \Veneto
Z
O X Familiari Sistema Moda Piccole
m N é gl' %o_ ® Familiari Sistema Moda Medio-Grandi
I Ilal'liclllal'e, Iz % A A m Osservatorio AUB > 50 Min
aziende di piccole
dimensioni sono
concentrate
maggiormente nel
Centro e nel Sud del
Paese.

Nord Ovest Nord Est Centro Sud ed Isole
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Modelli di leadership variegati, anche nelle aziende piccole

Modelli di Leadership
43,9% 41,4%
30,3%
25,8%

o m—

: 17,6% 11 90, 15,3% 13.9%

,9%

-

5 | Amministratore Unico | Presidente Esecutivo | Amministratore Delegato | Leadership Collegiale
Sistema Moda Piccole m Sistema Moda Medio-Grandi
Sl 185% 15,2% 25,2% 1%
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La dimensione impatta sui risultati della leadership

9,0 1

8,7
8,5 -
8,2
ROI 8,0 1
(media 2007- 2014)
7,5 7 7,7 7,3
7,0 -
6,5 . .
Leadership Individuale Leadership Collegiale
Sistema Moda Piccole «=i=Sistema Moda Medio-Grandi

11



Leader meno «anziani», soprattutto nelle aziende grandi

Le aziende del Sistema Moda di medie e grandi dimensioni sono guidate da
leader meno uanzianin (ultrasettantenni) rispetto sia alle aziende di piccole
dimensioni che alla media nazionale

. : Sistema Moda Piccole
oy B Sistema Moda Medio-Grandi 32.8%
O 30,0%
Q__) 26,7%
Q) 22.,9% 0
21,0% 21,6%
O 17,6%
m 15,3%
7,6%
Under 40 anni | Tra 40 e 50 anni | Tra 50 e 60 anni | Tra 60 e 70 anni | Over 70
Familiarl 45% 182% 28.8% 24,8% 23.T%
Osservatorio AUB
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Eta del leader e performance aziendale

che impatta sulle performance medie delle

8,5 1

8,0 -

7,5 -

7,0 -

6,5

6,0

8,3

7,8

6,8

11,0 ~
10,5 -
10,0 -
9,5 -
9,0 -
8,5 -
8,0 -
7,5 1
7,0 -
6,5

Leader over 50 Leader under 50

==¢==|_ecadership Individuale ==m=|eadership collegiale

10,7

8,1

7,0

6,0

Leader over 50 Leader under 50

==¢==| eadership Individuale ==m=|eadership collegiale
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Una leadership molto familiare

familiari al vertice (8 su 10 nelle aziende di piccole dimensioni e 7 su 10 nelle
medio-grandi)

E praticamente assente nelle aziende del Sistema Moda di piccole
dimensioni una leadership totalmente esterna (3,7%])

80,1% Familiarita della leadership (')

Pure Family Mixed Pure Outside

E Sistema Moda Piccole E Sistema Moda Medio-Grandi ® Osservatorio AUB > 50 MIn

* Nella leadership collegiale & stato definito familiare il team di AD interamente composto da membri della famiglia
proprietaria.
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... ma con performance superiori

ROI - Aziende Piccole ROI - Aziende Medio - Grandi
9,7
10,0 - 10,0 -
95 - 9,5 A
9,0 - 9.0 - 8,5
8,5 - 8,1 8,2 8,5 -
8,0 - 8,0 1 7,6
7,5 N 7’0 6 9 7'5 ]
7,0 A 7,0 1
6,5 - 6,5 -
6,0 - 6,0 - 5,6
55 - 55 -
510 T 5,0 T
Leadership Non familiare Leadership familiare Leadership Non familiare Leadership familiare
==4==|_eadership Individuale  =l=| eadership collegiale ==4==|_eadership Individuale  =i=| eadership collegiale

La leadership familiare appare premiante in gran parte delle aziende del
Sistema Moda
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CdA molto familiari, soprattutto nelle aziende piccole

60,6%

37.6%
’ 35,20 0
32.4% ° 34,5%

32,4%

31,5%
27,9%

7,9%

< 50% Tra il 50 e il 99% 100% familiare

Sistema Moda Piccole mSistema Moda Medio-Grandi mOsservatorio AUB > 50 MIn

Le aziende del Sistema Moda di piccole dimensioni si caratterizzano per una
minore apertura del GdA a consiglieri esterni: circa 6 aziende su 10 sono
dotate di un CdA costituito da soli membri della famiglia contro il 32,4% di
quelle di maggiori dimensioni
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Uno scenario economico in evoluzione

PRINCIPALI DRIVER che hanno influenzato le performance nelle
aziende del Sistema Moda

La difficile congiuntura economica internazionale e il clima d’incertezza hanno
determinato il ridimensionamento del mercato interno: la crisi economica ha
causato la contrazione della domanda dei beni durevoli e semidurevoli (-
15% circa tra il 2012 e 2013)*.

La struttura del settore

Il settore Moda € stato caratterizzato da un importante processo di
ridimensionamento: tra il 2011 e il 2014 le aziende attive nel comparto tessile,
dell’abbigliamento e delle calzature, si sono ridotte di circa il 17%*.

Nel 2018 le esportazioni di abbigliamento BBF** nei “mercati emergenti”

saranno di oltre 57 miliardi di euro, superiori di 17 miliardi di euro rispetto al 2012
(+43% in sei anni)***,

* Fonte: FISMO - Federazione Italiana Settore Moda, 2014
** BBF indica i prodotti belli e ben fatti italiani
*** Fonte: Report Confindustria — Prometeia “Esportare la dolce vita”
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Un alto trend di crescita, soprattutto nelle aziende non familiari

= *
Crescita cumulata (')
205,0 - 196,8
185,0 -
165,0 -
1429
145,0 -
125,0 - 133,6
105.0 - 100,0
85,0 T T T T T T T T 1
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
ep=Familiari Moda Non Familiari Moda epe=(Osservatorio AUB > 50 min

Familiari Sistema Moda 11,3% 1,5% -7,9% 18,4%  14,9% 3,4% 56% 2,9%
Non Familiari Sistema Moda 18,0% 8,4% 1,2%  21,4% 19,7% 10,1% 6,0% 8,2%
Familiari Osservatorio AUB 11,5% 6,8% -91% 14,3% 11,8% 3,2% 3,6% 0,7%

* Crescita composta su base 100 (anno 2007), calcolata sui ricavi delle vendite (Fonte: Aida). 20
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La crescita in base alle dimensioni

240 -
=B=Familiari Sistema Moda Piccole 2136
220 - '
200 4 Non Familiari Sistema Moda Piccole
180 -
1 .
60 139,9
140 -
120 -
100
100 - r
80 T T T T T T T
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
200 -
«=@l=Familiari Sistema Moda Medio-Grandi 179,1
180 -
Non Familiari Sistema Moda Medio-Grandi
160 - 150,1
140 -
120 -
100
100 - r
80 T T T T T T T
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014




La “ripresa” della redditivita del capitale investito

*
Trend del ROI (')
1107 104
10,0 -
9,0 -
.: 8,0 -
—
S
~
o oo
2
4,0 T T T T T T T 1
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
=$=Familiari Moda Non Familiari Moda =pe=(sservatorio AUB > 50 min

* ROI = Reddito Operativo/Capitale Investito
Fonte: Aida
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Un miglioramento della capacita di ripagare il debito...

Trend PFN/EBITDA ()

7,0 -
6,5 -
6,0 -
55 +
50 ep=Familiari Moda

45 1 & -__\/‘ Non Familiari Moda

4,0 == (sservatorio AUB > 50 min
3,5 A
3,0 A
2,5

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

- le aziende familiari sono mediamente piu liquide rispetto alla media

nazionale: 1a percentuale di aziende con liquidita - PFN negativa - & pari al
26,6%, contro il 22,1% della media nazionale;

- Llincidenza delle aziende con EBITDA negativo e circa un guarto di
quella rilevata tra le aziende non familiari (3,3% nelle aziende familiari,

contro il 13,6% nelle aziende non familiari)

* || rapporto PFN/EBITDA e calcolato per le sole aziende con entrambi i valori di PFN e EBITDA positivi.
PFN = Debiti verso banche + debiti verso altri finanziatori — disponibilita liquide.
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... € del rapporto d'indebitamento

Rapporto di Indebitamento (')

8,0 -
7,5 -
7,0 -
6,5 -
6,0 -
ep=amiliari Moda

55 1 Non Familiari Moda

5,0 - — == (sservatorio AUB > 50 min
45 -

4,0 -
35 -

3,0 T T T T T T T 1
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

le aziende familiari del Sistema Moda presentano un rapporto
t'indebitamento mediamente inferiore sia rispetto alla media nazionale che
alle aziende non familiari

* Rapporto di Indebitamento = Attivo Netto/Patrimonio Netto (Fonte: Aida). 24
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Leé acquisizioni:

NOTA

Ai fini della realizzazione delle seguenti analisi sono state
considerate le sole aziende familiari del Sistema Moda
con fatturato superiore ai 50 Min di euro poiché
solamente una azienda di piccole dimensioni ha
realizzato un’operazione di acquisizione. Anche il
confronto con I'Osservatorio AUB Nazionale é relativo alle
sole aziende con fatturato superiore ai 50 Min di euro.
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Una ridotta propensione verso la crescita esterna *

Le aziende familiari del Sistema Moda presentano una ridotta propensione
verso le strategie di crescita esterna, in linea con quella nazionale: il 12,8% ha
effettuato almeno un‘acquisizione tra il 2000 e il 2014 ().

wsw

®m Acquiror
® Non Acquiror

88,7%
Familiari
___________________________________________________________________________________________________________________________ Osservatorio AUB
Numero totale acquisizioni 41 1.426
Media acquisizioni per azienda 1,9 1,2

« Acquiror: aziende che hanno effettuato almeno un’operazione di acquisizione dal 2000 al 2014.
Non Acquiror: aziende che non hanno effettuato nessuna operazione di acquisizione dal 2000 al 2014.

** Al fini dell’analisi sono state considerate le sole aziende familiari del Sistema Casa con fatturato superiore ai 50 Min
di euro. Il dato si riferisce a tutte le operazioni di acquisizione “completed” presenti nella banca dati Zephyr.

26
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Poche acquisizioni e soprattutto dopo il 2007

84, 7%

1 acquisizione 2 acquisizioni

Le aziende Actuiror
del Sistema Moda
hanno effettuato un
numero maggiore di
acquisizioni.

3 0 piu acquisizioni

m Familiari Sistema Moda  m Osservatorio AUB

acquisizioni su 4 prima del 2001.

La crisi appare un fattore che ha
ridotto il trend acquisitivo tra le
aziende del Sistema Moda.

m % Acquiror tra 2000 e 2007
® % Acquiror tra 2008 e 2014

27
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Modelli di leadership piu strutturati

La complessita dei processi di acquisizione richiede modelli di leadership
pill strutturati.

= Acquiror
= Non Acquiror

Amministratore Presidente Amministratore Leadership
Unico Esecutivo Delegato Collegiale

Lla necessita di maggiori competenze manageriali ha portato le aziende
Acquiror ad una maggiore apertura verso i non familiari, sia al vertice sia

nel CdA.
CdA 100% familiare 21,1% 34,8%
Leadership familiare 55,0% 69,4%

28
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La crescita cumulata

Crescita Cumulata (')

160 - 156,1

150 -
140 -

130 - 1221

120 - =@=Non Acquiror

110 - e AcCquiror dopo 2007
100
100 -

90 -

80 T T T T T T T
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

| minori tassi di crescita delle aziende familiari acquiror sono giustificabili
dalla maggiore dimensione aziendale: il 31,6% di queste aziende presenta
un fatturato superiore ai 250 Min di euro, contro il 7,8% delle non acquiror (')

* Si considera Acquiror un’azienda che ha effettuato almeno una operazione di acquisizione tra il 2007 e il 2014
** Fatturato al 31.12.2013

29
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|| Rapporto d’'Indebitamento

Rapporto di Indebitamento

5,5 1

5,0 -

40 1 =@=Non Acquiror

3.5 1 =#=Acquiror dopo 2007

2,5 T T T T T T T 1
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Le aziende che hanno realizzato almeno un'operazione di acquisizione sono
dotate di una maggiore solidita patrimoniale e di un rapporto
t'indebitamento in progressivo e continuo miglioramento

30
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Una maggiore predisposizione verso gli Investimenti Esteri Dirett

Le aziende familiari del Sistema Moda presentano una maggiore propensione
verso strategie di internazionalizzazione rispetto alla media nazionale: il 62,6%
ha effettuato aimeno un investimento diretto all'estero (IDE] alla fine del 2014.

> O

= Con IDE

E Senza IDE

32



Gli IDE

Le aziende familiari del Sistema Moda detengono 697 IDE alla fine del 2014

Numero aziende -
o conE_ Humeroffe  Numeromedlo 0t
Familiari

82 697 8,5
Sistema Moda
Familiarl
1.213 14.641 12,1
': Osservatorio AUB
i
g Quasi il 50% degli IDE delle aziende del Sistema Moda e stato realizzato
= prima del 2005

48,8%

m Familiari Sistema Moda

0 22,8% . )
22,0% ° m Familiari Osservatorio AUB

Prima del 2005 Tra 2005 e 2007 Dopo il 2007

33



Un maggiore orientamento oltre i confini europei...

L'Asia appare un‘area di particolare interesse per le familiari del Sistema
Moda: 1azienda su 4 ha realizzato un IDE nel continente asiatico

E Familiari Sistema Moda

36,6%

E Familiari Osservatorio AUB

Bocconi

Europa Asia Europa Nord Africa Sud Oceania Medio America
Occidentale Orientale America America Oriente Centrale

34



E con modelli piu strutturati e meno “familiari”

Modelli di Leadership 45.1%

m Familiari con IDE
® Familiari senza IDE

p— Amministratore Presidente Amministratore Leadership
P Unico Esecutivo Delegato Collegiale
S
- Con IDE Senza IDE
(R
O CdA 100% familiare 19,2% 60,0%

B4  Leadership familiare 59,8% 79,6%

PIU STRUTTURATI:
meno “Amministratori Unici” e piu “Amministratori Delegati”;

35



Appendice — Codici ATECO 2007 selezionati

S 2% S Preparazione e filatura di fibre tessili | |
S 27— TESSIIUIBL
e B30 FINISSAQQI0 AEIIBSSI ..,
S 235 S Fabbricazione di tessutia Maglia | ...
e A2 Confezionamento di articoli tessili (esclusi gli articoli di abbigliamento) ..
S 21 S Fabbricazione di altri prodotti eSS NCA || ...
S 2% S Confezione di articol di abbigliamento (escluso abbigliamento in pelliccia)
___________________________ 1411 .o GONIEZIONE di ADDIgliamento In pelle e similpelle |
S 2% S Confezione di camici, divise ed altri Indumenti da lavoro ...
S 2% S Confezione di altro abbighamento esterN0. ...
S 2% S Confezione di camice, T-shirt, corsetteria e altra biancheriaintima, ..
S 2% S Confezione di altri articoli di abbigliamento ed acCessor ...
S .27 S Confezione di articoli IN PEICCIA ...
S 2% S Fabbricazione di articoli di MAGNENa | ...
S 21 X S Fabbricazione di articoli di calzetteria in Magha ...
S 25 S Fabbricazione di pullover, cardigan ed altri articoli simiiamaglia ..
S o210 S Fabbricazione di articoli in pelle e simili | |
___________________________ 1511 .........Ereparazione e concia del cuoio e pelle; preparazione e tintura di pellicce
S 2% S Fabbricazione di articoli da viaggio, borse e simili, pelletteria e selleria ..
S 274 S Fabbricazione di CaIZAMIE |||
__________________________ 46:48 ......commercio allingrosso di orologi e di gioielleria ...
__________________________ A7.71....... 2OMMErcIo al dettaglio di articoli di abbigliamento in esercizi specializzati |
__________________________ A7.72...n2OMMErcio al dettaglio di calzature e articoli in pelle in esercizi specializzati |
__________________________ 47.77..................COmmercio al dettaglio di orologi, articoli di gioielleria e argenteria ...
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Nota metodologica (1/3)

Sono state considerate familiari
® Le societa controllate almeno al 50% da una o due famiglie (se non quotate);
® Le societa controllate al 25% da una o due famiglie (se quotate);

® Le societa controllate da un’entita giuridica riconducibile ad una delle due
situazioni descritte sopra.

In caso di gruppi monobusiness

Si e ritenuto opportuno includere le societa controllanti nei seguenti casi:
I.  la societa controllante € una pura finanziaria di partecipazioni;

ii. esiste una sola controllata operativa rilevante ai nostri fini (e dunque al di sopra
dei 50 Mio €);

iii. il perimetro di consolidamento della controllante coincide sostanzialmente con
le dimensioni della principale controllata.

Sono state escluse tutte le societa controllate, sia di primo livello (in caso di
inclusione della capogruppo nella lista),sia nei livelli successivi.

37
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Nota metodologica (2/3)

In caso di grunpi muktibusiness

®  Sono state escluse le controllanti - capogruppo (spesso societa finanziarie)

® Sono state incluse le societa controllate (operative) al secondo livello della

catena di controllo .

Sono state incluse societa finanziarie di partecipazioni di secondo livello
(sub-holding, individuate come tali mediante il codice ATECORI) soltanto
nelle seguenti circostanze:

. le societa da queste controllate con oltre il 50%, e con fatturato
superiore ai 50 Mio €, svolgono attivita tra loro simili;

Il. Vi € una sola societa controllata con oltre il 50%, e con fatturato
superiore ai 50 Mio €.

Si é deciso di escludere anche le societa a controllo familiare al terzo livello
e successivi poiché le informazioni risultano in larga parte contenute nel
bilancio consolidato delle controllanti di secondo livello, incluse nella lista
secondo i criteri di cui sopra.
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Nota metodologica (3/3)

La raccolta di dati ed informazioni sugli organi di governo e sui leader aziendali e
avvenuta tramite la codifica di quanto contenuto nelle visure camerali storiche delle
aziende considerate (fonte: Camera di Commercio, Industria, Agricoltura ed
Artigianato di Milano). Per questo motivo, e stato necessario effettuare alcune scelte
metodologiche per garantire I'analizzabilita dei dati.

In particolare:

= La familiarita del Presidente, del’ Amministratore Delegato, delll Amministratore
Unico e di tutti i membri del Consiglio di Amministrazione e stata rilevata per
affinita di cognome con quello della famiglia proprietaria. Dunque, i dati
potrebbero risultare lievemente sottostimati;

» Lo stesso dicasi per 'appartenenza alla famiglia di controllo dei soggetti detentori
di quote del capitale sociale.

39
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