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talienischer Weinerzeuger mit eigenen erfolgreichen Marken |WB

Unternehmensprofil & Geschaftsmodell

UNTERNEHMENSPROFIL

In Italien beheimateter Weinerzeuger mit einem Exportanteil von ~79% und
Firmensitz in Mailand

Fokussiert auf Vertrieb und Abfillung von Qualitdtsweinen unter eigenen Marken.
Der kapitalintensive Anbau der Trauben ist ausgelagert

Distribution Uber zwei verschiedene Kanale: GroBhandel (Superméarkte,
Discounter) und Direktvertrieb (Online, Teleselling). Fast kein Vertrieb tiber
HoReCal"-Segment, welches von Corona-Krise besonders stark getroffen ist

Mit mehr als 100 Jahren Erfahrung in der Herstellung von Wein wurde IWB in 2018
zum fUnften Mal in Folge zum besten italienischen Weinproduzenten®® gekiirt

Starkes Management mit langjéhriger Erfahrung ist substantiell am Unternehmen
beteiligt (~9% der ausstehenden Aktien)

Anorganische Wachstumsmaéglichkeiten in fragmentierter Branche (jingst
Akquisition von Raphael Dal Bo im Februar 2020)

Quelle: Italian Wine Brands.
1. HoReCa steht fiir Hotels, Restaurants, Catering.

2. Berliner Wein Trophy 2018 (https://www.giordanow berliner wein_trophy 2018 die begehrtesten_a

eine.de/bloc
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https://www.giordanoweine.de/blog/berliner_wein_trophy_2018_die_begehrtesten_auszeichnungen_sprechen_italienisch

Analyse auf Umsatzebene

UMSATZVERTEILUNG 2019
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Quelle: Italian Wine Brands.

ENTWICKLUNG DER SEGMENTE

¢ ¢
|deal positioniert fur weiteres (an-)organisches Wachstum |WB

Segment 2015 2016 2017 2018 2019 i H1 2020
GroBhandel EUR 53,8m EUR 60,3m EUR 69,0m EUR 77,2m EUR 87,7m i EUR 50,6m
Wachstum | 1121%  +114%  f109%  +136% 11 +355%
Direktvertrieb EUR 90,1Tm EUR 84,0m EUR 79,8m EUR 72,0m EUR 69,2m i EUR 41,4m
Wachstum 6,8% 5,0% 9,8% 39% L +27.3%
Gesamt EUR 144,8m EUR 145,9m EUR 149,7m EUR 149,9m EUR 157,5m i EUR 92,2m
Wachstum +0,8% +2,6% +0,1% +5,1% i +31,5%

Historisch geringes Wachstum auf Gruppenebene getrieben durch Riickgdnge in den
traditionellen Teleselling- und Direct Mailing-Geschaften

Allerdings attraktives Wachstum im GroBhandelssegment mit erfolgreichen Partnern
und durch Gewinn neuer Kunden

Umsatze im Segment Direktvertrieb haben sich nach Jahren der negativen Entwicklung
stabilisiert. Historisches Teleselling-Geschéft tragt immer weniger zum Gesamtumsatz
bei. Das Online-Segment wachst hingegen sehr stark (+114%in H1 2020)
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¢ ¢
Qualitat des Geschaftsmodells deutlich unterbewertet IWB
¢

Vergleich mit Wettbewerbern

ERHEBLICHER DISCOUNT ZU VERGLEICHSUNTERNEHMEN IWB IST PROFITABLER BEI AHNLICHEM WACHSTUM

IWB 2015 2016 2017 2018 2019
20,7x 19 7x Umsatz EUR 144,8m EUR1459m EUR149,7m EUR149,9m EUR 157,5m

Wachstum +0,8% +2,6% +0,1% +5,1%
EBIT EUR 10,4m EUR 8,3m EUR 10,8m EUR 9,9m EUR 11,7m

12,4x 12 1x
11,5x ' 11,1
94 ! Marge 7,2% 5,7% 7,2% 6,5% 7,4%
X 8,8x 8,6x 8,2x
7,1x 6,8x

Hawesko 2015 2016 2017 2018 2019
I Umsatz EUR476,8m EUR480,9m EUR507,0m EUR524,3m EUR556,0m

EV/EBITDA  EV/EBITDA EV/EBIT EV/EBIT KGV KGV Wachstum +0.9% +5,4% +3,4% +6,0%
2020E 2021E 2020E 2021E 2020E 2021E EBIT EUR20,Tm  EUR29,6m EUR304m EUR27,7m  EUR292m

W talian Wine Brands ~ ® Hawesko Holding Marge 42% 6,2% 6,0% 53% 5.2%

ltalian Wine Brands handelt zu deutlichen Abschldgen zu Wettbewerbern an der Bérse. Anfang 2020 wurde auBerdem das private Unternehmen
Farnese Vini fir eine Bewertung von 10x EBIT von Platinum Equity Ubernommen, welches die (zu) guinstige Bewertung von IWB unterstreicht

Quelle: Italian Wine Brands; Hawesko Holding AG; Gehlen Brautigam Capital, Stand: 30.09.2020.
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¢ ¢
Starke operative Entwicklung eroffnet weiteres Kurspotenzial  [\WB
¢

Kursverlauf

KURS-ENTWICKLUNG SEIT SEPTEMBER 2019 UND WAHREND DER HALTEPERIODE
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Quelle: ltalian Wine Brands; Yahoo Finance, Stand 30.09.2020.
1. Kursanstieg auf den ersten Einstandskurs, inkl. Dividenden.
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Disclaimer/Impressum

Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Kundeninformation (,KI”) im Sinne des
Wertpapierhandelsgesetzes, die ,KI” richtet sich an natlrliche und juristische Personen mit
gewodhnlichem  Aufenthalt bzw. Sitz in  Deutschland und wird ausschlieBlich  zu
Informationszwecken eingesetzt.

Diese ,KI” kann eine individuelle anlage- und anlegergerechte Beratung nicht ersetzen und
begriindet weder einen Vertrag noch irgendeine anderweitige Verpflichtung oder stellt ein
irgendwie geartetes Vertragsangebot dar. Ferner stellen die Inhalte weder eine Anlageberatung,
eine individuelle Anlageempfehlung, eine Einladung zur Zeichnung von Wertpapieren oder eine
Willenserklarung  oder Aufforderung zum  Vertragsschluss Uber ein  Geschaft in
Finanzinstrumenten dar. Auch wurde Sie nicht mit der Absicht verfasst, einen rechtlichen oder
steuerlichen Rat zu geben. Die steuerliche Behandlung von Transaktionen ist von den
personlichen Verhéltnissen des jeweiligen Kunden abhédngig und evtl. kinftigen Anderungen
unterworfen. Die individuellen Verhaltnisse des Empféngers (u.a. die wirtschaftliche und
finanzielle Situation) wurden im Rahmen der Erstellung der ,KI” nicht berlcksichtigt.

Eine Anlage in erwdhnte Finanzinstrumente/Anlagestrategie/Finanzdienstleistung beinhaltet
gewisse produktspezifische Risiken - z.B. Markt- oder Branchenrisiken, das Wahrungs-, Ausfall-,
Liquiditats-, Zins- und Bonitatsrisiko - und ist nicht fir alle Anleger geeignet. Daher sollten
mogliche Interessenten eine Investitionsentscheidung erst nach einem ausfihrlichen
Anlageberatungsgesprach durch einen registrierten Anlageberater und nach Konsultation aller
zur Verfigung stehenden Informationsquellen treffen. Zur weiteren Information finden Sie hier
die Wesentlichen Anlegerinformationen” und das Wertpapierprospekt:

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein zuverlassiger Indikator fur zukinftige
Wertentwicklungen. Empfehlungen und Prognosen stellen unverbindliche Werturteile Gber
zukiinftiges Geschehen dar, sie kénnen sich daher bzgl. der zukilnftigen Entwicklung eines
Produkts als unzutreffend erweisen. Die aufgefiihrten Informationen beziehen sich ausschlieBlich
auf den Zeitpunkt der Erstellung dieser ,KI”, eine Garantie fur die Aktualitdt und fortgeltende
Richtigkeit kann nicht tbernommen werden.

Der vorstehende Inhalt gibt ausschlieBlich die Meinungen des Verfassers wieder, eine Anderung
dieser Meinung ist jederzeit moglich, ohne dass es publiziert wird. Die vorliegende ,KI” ist
urheberrechtlich geschitzt, jede Vervielfaltigung und die gewerbliche Verwendung sind nicht
gestattet. Datum: 18. November 2020.

Herausgeber: Gehlen Brautigam Capital GmbH, Kurfirstendamm 11, 10719 Berlin handelnd als
vertraglich gebundener Vermittler (§ 2 Abs. 10 KWG) im Auftrag, im Namen, fir Rechnung und
unter der Haftung des verantwortlichen Haftungstragers BN & Partners Capital AG, Steinstral3e
33, 50374 Erftstadt. Die BN & Partners Capital AG besitzt fur die die Erbringung der
Anlageberatung gemé&fB3 § 1 Abs. 1a Nr. 1a KWG und der Anlagevermittlung gemé&l3 § 1 Abs. 1a
Nr. 1 KWG eine entsprechende Erlaubnis der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
gemaB § 32 KWG.
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