
SMALL IS BEAUTIFUL

IPO innovative su AIM Italia di
aziende piccole

• La quotazione può essere considerato un importante
driver di crescita anche per aziende di piccola
dimensione.

• Abbiamo scelto due casi di aziende estremamente
innovative e spieghiamo la loro storia, la struttura delle
due operazioni, gli strumenti utilizzati, l’andamento del
titolo, gli incassi successivi all’PO tramite il warrant, la
destinazione dei capitali raccolti e cos’è successo
dopo a quotazione.

• Si evince dalle due Case Studies, che anche aziende di
piccola dimensione possono accedere a capitali tramite la
quotazione in Borsa se presentano un equity story
attraente e un business plan comfortato da una
società di revisione «big 4».
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Disclaimer

Questo documento è stato redatto da Ambromobiliare S.p.A. (di seguito “Ambro”) sulla base di

informazioni pubbliche con l’unico scopo di illustrare la possibilità di Quotazione in Borsa di PMI,

microimprese e start-up tramite la rappresentazione di due case studies.

Ambro declina ogni responsabilità per il contenuto e per gli elementi valutativi che ne possono

derivare.

Il contenuto di questo documento ha una natura meramente informativa e provvisoria e non deve

essere interpretato come espressivo di consigli di investimento.

Le informazioni contenute al suo interno non devono intendersi complete, pertanto non

rappresentano il pacchetto informativo completo necessario per effettuare le opportune

valutazioni.

Ai sensi del D.lgs. 196/2003 questo documento è di proprietà esclusiva di Ambro e non può

essere copiato, riprodotto o distribuito (per intero o in parte) in nessun modo senza previa

autorizzazione scritta e non può assolutamente essere utilizzato per scopi diversi da quelli per i

quali è stato scritto. Le informazioni contenute vanno interpretate congiuntamente alla

discussione.

Sotto semplice richiesta di Ambro, vi impegnate a restituire il documento e a distruggerne ogni

eventuale copia sia cartacea che digitale.

Prendendo parte a questa presentazione o diversamente accedendo a questo materiale, Voi

accettate di essere vincolati dalle recedenti limitazioni e a manlevare sin da ora Ambro da ogni

responsabilità.
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Le Società

� Primo costruttore al mondo di

moto elettriche supersportiveCore Business

� Attiva nel settore delle

biotecnologie, in particolare nello

sviluppo di bioplastica, materiale

completamente biodegradabile.

Prodotti

Azioni e 
capitalizzazione

� Prezzo azione all’IPO: 3,20

€/azione

� Prezzo azione attuale: 3,21

€/azione (3/11/2017)

� Capitalizzazione: circa € 41 mln

� Prezzo azione all’IPO: 5,00

€/azione

� Prezzo azione attuale: 27,10

€/azione (3/11/2017)

� Capitalizzazione: circa € 516 mln

MINERV-PHA:
biopolimero prodotto in

natura dalla fermentazione
di zucchero

Applicazioni:
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Storia pre-IPO

� 2009: avvio del progetto «moto elettrica»

all’interno del Gruppo CRP

� 2010: la moto eCRP (primo modello in

assoluto) vince l‟Europe Electric

Championship

� 2011: presentazione all’EICMA del primo

prototipo di motocicletta stradale elettrico

� 2013: presentazione modello Energica

EGO

� 2014: costituzione Energica Motor

Company Srl

� 2015: presentazione modello Energica

EVA, completamento della preparazione

all’industrializzazione del prodotto ed

ottenimento dell’omologazione in USA ed

Europa

� 2016: quotazione sul mercato AIM Italia di

Energica Motor Company

� 2007: avvio del progetto di ricerca

finanziato da COPROB (Cooperativa

Produttori Bieticoli) per l'industrializzazione

del processo di produzione di bio-plastica

dalla barbabietola da zucchero

� 2008: avvio ricerca Bio-On con Università

delle Hawaii e produzione della molecola

Minerv PHAs

� 2012: realizzazione, insieme a Flos, della

prima lampada biodegradabile al mondo

� 2013: firma dell’accordo con MAGNA per

l’avvio della R&S nel settore automotive

� 2014: quotazione sul mercato AIM Italia di

Bio-On
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Struttura dell’operazione di Quotazione in Borsa

� OPSTipologia 
Operazione

Flottante

Raccolta

Avvio 
negoziazioni

Bonus Share

Warrant

Mercato
� AIM Italia

� Circa 12%

� € 4,9 milioni + €0,4 mln sottoscritto dal

socio CRP)

� 26/01/2016

� 1 warrant ogni 2 azioni sottoscritte +

300.000 warrant a discrezione del CdA;

da il diritto a sottoscrivere 1 azione di

compendio per ogni warrant

� OPVS (90% AuCap – 10% vendita)

� AIM Italia

� Circa 10,4%

� € 6,9 mln

� 24/10/2014

� Le azioni sottoscritte in fase di

collocamento daranno diritto a ricevere

1 azione gratuita ogni 10 possedute per

12 mesi dalla data di IPO

� 1 warrant ogni azione sottoscritta; da il

diritto a sottoscrivere 1 azione di

compendio (periodo d’esercizio: 2014-

2017)

� Le azioni sottoscritte in fase di

collocamento daranno diritto a ricevere

1 azione gratuita ogni 10 possedute per

12 mesi dalla data di IPO
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Struttura delle Società

Pre-IPO

Attuale Capsa Srl; 
61,96%

Marco Astorri; 
9,85%

Guy Cicognani; 
9,85%

Mercato; 
18,34%

Azionisti post IPO

Capsa Srl; 75,0%Marco Astorri; 
12,5%

Guy Cicognani; 
12,5%

Azionisti pre IPO
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Andamento del titolo

Prende avvio la vendita di
moto Energica in California
(Comunicato stampa del 2
dicembre 2016).

Collocate n. 710mila
nuove azioni ad
investitori privati
(Comunicato stampa
del 17 marzo 2017).

1°
esercizio 
Warrant

2°
esercizio 
Warrant

3°
esercizio 
Warrant

Approvazione 

Semestrale e

Inizio 

costruzione

Impianto di 

proprietà
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Andamento del warrant

€ Data

Min Anno 2,69 03/01/17

Max Anno 3,96 21/03/17

� Conversione di n. 1.287.363

warrant per un controvalore di

circa € 7,1 mln al primo periodo

d’esercizio (Maggio 2015)

� Conversione di n. 83.865 warrant

per un controvalore di circa € 0,5

mln al secondo periodo

d’esercizio (Maggio 2016)

� Conversione di n. 4.164.023

warrant per un controvalore di

circa € 27,7 mln al terzo periodo

d’esercizio (Maggio 2017)

� Ad aprile 2017 i soci hanno

venduto 1.700.000 warrant

€ 35,3 mln

Incassi 

TOT BIO-

ON

€ 13,9 mln

Incassi 

TOT Soci

Warrant: strumento finanziario che, in questi casi, da diritto ad acquistare (call) in uno

o più periodi stabiliti e ad un determinato prezzo (strike price) n. azioni dell’Emittente
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Principali dati finanziari

€'000
Pre-IPO Post-IPO

2015 2016

Fatturato 240 800

Ebitda (1.026) (3.456)

Ebit (1.577) (5.064)

Utile (1.432) (4.024)

PN 3.150 4.414

PFN 852 2.895

€'000
Pre-IPO Post-IPO

2013 2016

Fatturato 1.502 5.026

Ebitda 445 823

Ebit 308 436

Utile 136 358

PN 353 14.463

PFN (278) (3.345)
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Eventi successivi alla Quotazione

� Gennaio 2017: finanziamento Soci pari ad

€ 2,3 mln

� Febbraio 2017: definizione dell’accordo

con Atlas Capital Markets per l’emissione

di un prestito obbligazionario convertibile

(POC), da emettersi in più tranche per un

controvalore complessivo di € 4,0 mln

� Marzo 2017: Aumento di Capitale per € 2,3

mln riservato ad investitori industriali

� Ottobre 2017: le emissioni del POC di

Atlas raggiungono € 2,4 mln

� Luglio 2015: sigla degli accordi con Cristal

Union e Gruppo Maccaferri per la

realizzazione di n. 2 impianti

� Marzo 2016: realizzazione della prima

sede al mondo dedicata allo sviluppo e

realizzazione delle bio plastiche MINERV

PHA's

� Novembre 2016: presentazione del nuovo

Piano Industriale con l’aggiunta della

produzione diretta che andrà ad affiancarsi

al licensing

� Agosto 2017: decisone di creare 5 nuove

Business Unit

� 2017-2018: completamento nuovo

stabilimento di proprietà
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Utilizzo del Capitale raccolto

� Il capitale raccolto in sede di IPO è stato

utilizzato in parte per finanziare i progetti
di Ricerca e a Novembre 2016 BIO-ON ha

presentato il nuovo Piano Industriale che

prevede un cambio sostanziale del

business model, all'attuale business basato

su «licensing» si affiancherà la divisione

«production» che contribuirà alla crescita

del fatturato.

� Il nuovo stabilimento di proprietà verrà

completato a fine 2017-inizio 2018 con un

investimento previsto di € 15 milioni ed una

capacità produttiva di circa 1.000

tonnellate/anno. Il Piano prevede il

raggiungimento di un fatturato pari a circa

€140 mln nel 2020, un Ebitda di circa € 85

mln con una generazione di cassa pari a

circa € 60 milioni.

� Il capitale raccolto in sede di IPO è stato

utilizzato in parte per finanziare:

� i progetti di Ricerca e Sviluppo
� l’implementazione dell’impianto di

assemblaggio ed in altre

attrezzature atte a raggiungere

una produzione su larga scala,

� ampliare la rete distributiva
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Il processo di Quotazione

Durata

Piano 
Industriale

Costi sostenuti

Raccolta al 
netto dei costi

Kick-off: 8 luglio 2015 (circa 7

mesi)

Avvio negoziazioni: 29 gennaio

2016

Piano Industriale di 5 anni con

Comfort Letters sui primi 2 anni

rilasciata da PWC

I costi complessivi, comprese le

spese di pubblicità e le

commissioni di collocamento,

ammontano a circa € 1,4 mln.

Circa € 3,9 mln

Kick-off: 15 aprile 2014 (circa 8

mesi)

Avvio negoziazioni: 24 ottobre

2014

I costi complessivi, comprese le

spese di pubblicità e le

commissioni di collocamento,

ammontano a circa € 1,46 mln.

Circa € 5,4 mln

Piano Industriale di 5 anni con

Comfort Letters sui primi 2 anni

rilasciata da PWC



14 Small is beautiful novembre 2017

Cos’è successo dalla Quotazione ad oggi?

� Da € 240k a € 800k (+233%)
Fatturato

� Da € 1,5 mln FY13 a € 5 mln

FY16 (+ 235%)

Ebitda

Capitalizzazione

Brand 
awareness

� Da € -1.026k ad € -3.456k � Da € 445k FY13 a € 823k FY16 (+
85%)

� Stabile a circa € 41 mln � Da circa € 66 mln circa € 516 mln

La quotazione 
rappresenta un 

importante 
strumento di 

visibilità anche 
dopo l’IPO

� Alcuni esempi:

«La tesla delle moto»

«Energica alla conquista della

Germania»

«Partnership tra Energica Motor e Ald

Automotive»

� Alcuni esempi:

«Alla Borsa piace la bio-plastica»

«La buona plastica»

«Bio-On lancia i polimeri

biodegradabili»
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