
OSSERVATORIO PMI
AGGIORNAMENTO SEMESTRALE

N. XI ïI SEMESTRE 2021



2Osservatorio PMI ïI Semestre 2021

Indice

I. Executive Summary Pag. 4

II. Debt Capital Market ςExtraMot PRO Pag. 6

a) Il mercato di riferimento

b) Le emissioni italiane quotate e private placement

c) Le emissioni obbligazionarie piemontesi 

d) Le emissioni piemontesi non quotate

e) Impresa Percassi S.p.A. ςCase Study

III. Equity Capital Market ςAIM Italia Pag. 19

a) AIM Italia e decreto sostegni bisςPrincipali novità normative

b) AIM Italia ςStatistiche e andamento società quotate 

IV. M&A ςOverview H1 2021 Pag. 27

V. Contatti Pag. 29



3Osservatorio PMI ïI Semestre 2021

Indice

I. Executive Summary Pag. 4

II. Debt Capital Market ςExtraMot PRO Pag. 6

a) Il mercato di riferimento

b) Le emissioni italiane quotate e private placement

c) Le emissioni obbligazionarie piemontesi 

d) Le emissioni piemontesi non quotate

e) Impresa Percassi S.p.A. ςCase Study

III. Equity Capital Market ςAIM Italia Pag. 19

a) AIM Italia e decreto sostegni bisςPrincipali novità normative

b) AIM Italia ςStatistiche e andamento società quotate 

IV. M&A ςOverview H1 2021 Pag. 27

V. Contatti Pag. 29



4Osservatorio PMI ïI Semestre 2021

[ΩhǎǎŜǊǾŀǘƻǊƛƻ 
PMI piemontesi

4 Dallacollaborazioneiniziatanel luglio 2016traƭΩ¦ƴƛƻƴŜIndustrialidi Torinoe ADBCorporateAdvisorySpAè natoƭΩOsservatoriosul

mercato dei capitali delle PMI torinesi e piemontesi, che ha lo scopodi proporre un monitoraggiosulle operazionirealizzatein

ambito Equitye DebtCapitalMarket.[ΩOsservatorioha una cadenzaperiodicasemestralee fornisceǳƴΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛǾŀsulleaziendedel

territorio chesiavvicinanoal mercatodei capitaliinnovandola propriastruttura finanziariaed il rapportoconi propri stakeholders

Novità del 
Semestre

Debt Capital Market ςExtraMot PRO

4 In diminuzione,a livello nazionale,il numerodi emissioniobbligazionariequotatedi taglio inferiore aϵ50 M nel primo semestre2021

rispetto al medesimoperiododel 2020(pag.7)

4 ImpresaPercassiS.p.A. emette un MiniBonddaϵ7,5M quotato sulsegmentoExtraMotPRO3 (pag. 17)

EquityCapitalMarketςAIM Italia

4 Novitàconla nuovaleggedi bilancio2021per i PIRAlternativicostituiti dal1Ágennaio2021(pag.19)

4 Incentiviallacapitalizzazionedelleimpreseconil nuovodecretosostegnibis(pag. 20)

4 Novitàper il RegolamentoEmittentiAIM Italia(pag. 21)

M&A

4 Lenuoveoperazionidi M&A avvenutein Piemontenel primo semestredel 2021(pag. 27)

Executive Summary
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Il Mercato 
ExtraMOT PRO3

4 Bilanciorevisionatoo volontàdi sottoporlo a revisionelegale

(ultimo anno)

4 No Microimprese (organicosuperiorea 9 unità, fatturato o

totale attivoҗϵ2M)

4 Formagiuridica(S.r.l., S.c.r.l., S.p.A., S.c.p.A.)

4 No startup

Iter e Costi di 
emissione

4 Primocontatto: l'emittente contattaBorsaItalianaper illustrareƭΩƻǇŜǊŀȊƛƻƴŜe le tempistiche

4 Pre-filing informale: invio dapartedell'emittente degliultimi duebilanci(almenoƭΩǳƭǘƛƳƻrevisionato)aBorsaItaliana

4 Filing formale: invio del Documentoe della DomandaŘΩŀƳƳƛǎǎƛƻƴŜΣaccompagnatida una schedariepilogativa delle principali caratteristiche

ŘŜƭƭΩƻǇŜǊŀȊƛƻƴŜ

4 Inizio negoziazioni: BorsaItalianaverificala completezzadelladocumentazionee pubblicaƭΩŀǾǾƛǎƻŘΩŀƳƳƛǎǎƛƻƴŜallenegoziazioni

4 Costi fissi legati all'ammissionead ExtraMot PRO3: pari adϵ2.500, corrispettivounico di quotazioneper titolo όϵ500 se il titolo fossegià stato

quotato in un altro mercatoregolamentato). Nessuncorrispettivo durante la vita dello strumento

Requisiti minimi formali Requisiti qualitativi

4 Validoposizionamentodi mercato

4 Capacitàed esperienzadel Management

4 Solidoe dettagliatopiano industriale

4 Equilibrio economico/patrimoniale

4 Adeguatagenerazionedi cassa

4 Riconoscibilitàsul territorio di origine

4 Istituito daBorsaItaliananel 2013

4 Accessoriservatoai soli investitori professionali

4 Quotazione di obbligazioni, cambiali finanziarie, strumenti

partecipativi,project e greenbond di societàquotate e non

quotate

Fonte: Borsa Italiana

Segmento ExtraMot PRO Segmento ExtraMot PRO 3

4 Istituito daBorsaItaliananel 2019

4 Accessoriservatoai soli investitori professionali

4 Quotazione di obbligazioni, cambiali finanziarie, strumenti

partecipativi,project e greenbond con outstandinginferiore

aϵ50M emessida societànon quotate

ExtraMot PRO: un mercato a misura di PMI
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MiniBond: 
overview dello 

strumento

4 I MiniBond sonoobbligazionio titoli di debito a medio-lungo termine emessida societàitalianenon quotate, tipicamentePMI. Lerisorseraccolte

sononormalmentedestinatea piani di sviluppo,a operazionidi investimentostraordinarieo di refinancing. Permettonoalle societànon quotate di

aprirsial mercatodei capitaliriducendola dipendenzadalcreditobancario

4 I MiniBondsono generalmenteuno strumento di supporto alle aziendeoperativamentesane,con buone performancenegli ultimi esercizie con

precisiprogrammidi crescitaper gli annisuccessivi

4 Lasottoscrizionedei MiniBondè riservataadinvestitori professionali(banche,S.G.R., societàŘΩƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻΣSICAVΧ)

MiniBond: 
le quotazioni del 

H1 2021

4 Dal1 gennaio2021al 30giugno2021sonostati 6 i MiniBond quotati sulmercatoExtraMotPRO3 rispetto ai 10del medesimoperiodonel 2020

4 [ΩŀƳƳƻƴǘŀǊŜcomplessivodelleemissionidel primo semestredel 2021è diϵ28,2 M

4 Il decretoc.d. «SostegniBis»haulteriormenteprorogatoal 31/ 12/2021le misuredi interventodel Fondodi Garanziaper le PMIprevisteŘŀƭƭΩart. 13

del «DLLiquidità». Frale altre novità,ƭΩŀƭƭǳƴƎŀƳŜƴǘƻda 6 a 8 anni dei tempi di restituzionedei finanziamentigarantitie, per le nuoveoperazioni, la

riduzionedal 90%ŀƭƭΩ80%dellapercentualedi coperturadellagaranziadel Fondo. Vienealtresìeliminatala possibilità,per le midcap, di accedere

allagaranziagratuitadel Fondodi Garanziaper le PMI. Lemidcappertanto,potrannoaccederesoloallagaranziaSACE

L ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƛ ǎƻƎƎŜǘǘƛ ŎƻƛƴǾƻƭǘƛ ƴŜƭƭΩƻǇŜǊŀȊƛƻƴŜ Řƛ ŜƳƛǎǎƛƻƴŜ Řƛ ǳƴ aƛƴƛ.ƻƴŘ ǉǳƻǘŀǘƻ

4 Il limite principale dei MiniBond è la liquidità: i titoli risultano esserepoco liquidi in quanto strumenti di nicchia riservati principalmentead

investitori istituzionali. Tuttaviabensiadattanoai cosiddettiinvestitori pazienti(fondazioni,fondi pensione,cassedi previdenza,fondi chiusiΧ)

Advisor (1) Arranger (1) Legale (2) Società di 
revisione (2) Società di rating

(1) Tali figure possono coincidere
(2) Tali figure possono coincidere

Listing sponsor (1)

Fonte: Borsa Italiana

Il mercato dei MiniBond quotati

4 Affianca 
l'emittente 
durante tutto 
l'iter di 
quotazione 

4 Redige il 
documento 
d'ammissione / 
regolamento del 
prestito

4 Revisione legale 
dell'ultimo 
bilancio 
depositato

4 Rilascia il giudizio 
indipendente 
sulla solvibilità 
dell'emittente

4 Il rating non è 
obbligatorio

4 Colloca i titoli sul 
mercato

4 Mantiene i 
rapporti con 
Borsa Italiana 
durante e dopo la 
quotazione del 
titolo
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Transazioni curate da ADB Corporate Advisory

Numero di emissioni Tasso medio

2020

Media mobile a 8 periodi

Tasso cedolare

H1 2021

Dati riferiti al periodo 01 gennaio 2020 ς30 giugno 2021
CƻƴǘŜΥ ŎƻƳǳƴƛŎŀǘƛ Řƛ .ƻǊǎŀ LǘŀƭƛŀƴŀΦ Lƭ ƎǊŀŦƛŎƻ ŎƻƳǇǊŜƴŘŜ ǎƻƭƻ ƭŜ ǉǳƻǘŀȊƛƻƴƛ ғ ϵ рлa ŜŘ ƛ ŘƛǾŜǊǎƛ ǘŀǎǎƛ ŀǇǇƭƛŎŀǘƛΦ bŜƭƭŜ ŜƳƛǎsioni a tasso variabile è stato considerato solo lo spread fisso.  

hǳǘǎǘŀƴŘƛƴƎ όϵκaύ
Outstanding 
aŜŘƛƻ όϵκaύ

ExtraMot PRO: ultimi 18 mesi di quotazioni
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Transazioni curate da ADB Corporate Advisory

Numero di emissioni Tasso medio

2020 H1 2021

Dati riferiti al periodo 01 gennaio 2020 ς30 giugno 2021
CƻƴǘŜΥ ŎƻƳǳƴƛŎŀǘƛ Řƛ .ƻǊǎŀ LǘŀƭƛŀƴŀΦ Lƭ ƎǊŀŦƛŎƻ ŎƻƳǇǊŜƴŘŜ ǎƻƭƻ ƭŜ ǉǳƻǘŀȊƛƻƴƛ ғ ϵ рлa ŜŘ ƛ ŘƛǾŜǊǎƛ ǘŀǎǎƛ ŀǇǇƭƛŎŀǘƛΦ bŜƭƭŜ ŜƳƛǎsioni a tasso variabile è stato considerato solo lo spread fisso.  

hǳǘǎǘŀƴŘƛƴƎ όϵκaύ
Outstanding 
aŜŘƛƻ όϵκaύ

Private Placement: ultimi 18 mesi di emissioni

71 4,7% 265 3,7
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Amortizing; 
61%

Bullet; 39%

Torino e 
provincia; 

61%

Resto del 
Piemonte; 

39%

Fisso; 98%

Variabile; 
2%

Struttura

Tasso medio: 4,8%

Durata media: 3,9 anni

{ƛȊŜ ƳŜŘƛŀΥ ϵ пΣф a
Tipologia

Tasso

Sede 
Emittenti

Å Nel corsodel H1 2021vi è stata una solaemissionepiemontesequotata (da parte di uBroker

S.r.l.) e rappresentac.a. il 5,9% del totale di 17 emissionicomplessiveattualmente quotate sui

segmentidi BorsaItalianaExtraMotPROed ExtraMotPRO3. Lastruttura utilizzatanei MiniBond

piemontesiè Amortizingal 61%, Bulletal 49%e a tassofissoal 98%.

Å Lesedidelleemittenti piemontesisonosituateprincipalmentein Torinoe provincia(61%).

Fonte: comunicati di Borsa Italiana 

Overview del mercato MiniBond quotati piemontese

http://www.hdmitalia.com/
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Dati in Euro/000

Breakdown per orizzonte temporale (luglio 2013 ςgiugno 2021)

Fonte: comunicati di Borsa Italiana

Numero di emissioni per anno

Numero di emissioni per range di durata% rispetto al totale delle emissioni quotate piemontesi

Prima emissione di MiniBond
1

Breakdown trimestrale delle emissioni quotate piemontesi
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Fonte: comunicati di Borsa Italiana

9Ƴƛǎǎƛƻƴƛ ǇƛŜƳƻƴǘŜǎƛ ǉǳƻǘŀǘŜ όҖ ϵ рлaύ мκо

Denominazione ISIN Tasso cedolare hǳǘǎǘŀƴŘƛƎ όϵκaύData emissione Data scadenza Durata Rimborso

C.A.A.R. S.p.A. IT0004923816 6,50% 3,0 01/07/2013 01/07/2018 5,0 Amortizing

IPI S.p.A. IT0005010480 7,00% 20,0 10/04/2014 10/04/2021 7,0 Amortizing

S.I.G.I.T. S.p.A. IT0005042939 6,25% 6,0 11/08/2014 11/08/2019 5,0 Amortizing

Tesi S.p.A. IT0005054744 5,60% 2,0 29/09/2014 29/09/2019 5,0 Amortizing

Geodata S.p.A. IT0005058190 6,40% 7,0 10/10/2014 10/10/2020 6,0 Amortizing

Olsa S.p.A. IT0005072712 4,75% 10,0 19/12/2014 19/12/2019 5,0 Bullet

Rapetti Food Service S.r.l. IT0005069569 5,60% 2,0 26/01/2015 25/01/2018 2,9 Bullet

Prima Industrie S.p.A. XS1184770144 5,88% 40,0 06/02/2015 06/02/2022 7,0 Bullet

Asja Ambiente Italia S.p.A. IT0005091035 6,75% 12,0 03/03/2015 31/10/2023 8,6 Amortizing

Boni S.p.A. IT0005089674 5,00% 0,8 06/03/2015 30/09/2015 0,5 Bullet

EGEA S.p.A. IT0005095150 5,50% 15,0 31/03/2015 31/03/2021 6,0 Amortizing

Essepi Ingegneria S.p.A. IT0005105884 5,40% 2,2 20/04/2015 20/04/2020 5,0 Amortizing

Gino Rag. Felice & Figlio S.p.A.IT0005138000 5,00% 3,0 10/11/2015 10/11/2020 5,0 Amortizing

Essepi Ingegneria S.p.A. IT0005157802 5,40% 2,8 12/02/2016 12/02/2022 6,0 Amortizing

Boni S.p.A. IT0005171977 4,10% 1,0 23/03/2016 20/12/2016 0,7 Bullet
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Fonte: comunicati di Borsa Italiana

9Ƴƛǎǎƛƻƴƛ ǇƛŜƳƻƴǘŜǎƛ ǉǳƻǘŀǘŜ όҖ ϵ рлaύ нκо

Denominazione ISIN Tasso cedolare hǳǘǎǘŀƴŘƛƎ όϵκaύData emissione Data scadenza Durata Rimborso

Boni S.p.A. IT0005204653 4,20% 0,4 29/07/2016 31/07/2019 3,0 Amortizing

OSAI S.p.A. IT0005220162 3,75% 1,0 12/12/2016 29/03/2017 0,3 Bullet

Boni S.p.A. IT0005221228 4,00% 0,4 19/12/2016 19/12/2017 1,0 Bullet

HDM S.p.A. IT0005222101 5,00% 4,0 23/12/2016 23/12/2021 5,0 Bullet

OSAI S.p.A. IT0005248619 3,75% 1,0 13/04/2017 15/12/2017 0,7 Bullet

Green Bit S.p.A. IT0005260077 4,10% 0,4 30/06/2017 20/12/2017 0,4 Bullet

Centrale del Latte d'Italia S.p.A.IT0005316184 3,25% 15,0 01/12/2017 01/12/2024 7,0 Amortizing

Boni S.p.A. IT0005316879 4,75% 1,7 15/12/2017 15/12/2022 5,0 Amortizing

Boni S.p.A. IT0005316747 3,80% 0,7 22/12/2017 22/12/2018 1,0 Bullet

OSAI S.p.A. IT0005318495 3,60% 0,3 22/12/2017 22/12/2018 1,0 Bullet

IPI S.p.A. IT0005284390 5,00% 8,4 10/01/2018 10/01/2023 5,0 Amortizing

C.A.A.R. S.p.A.

IT0005325227 5,18% 1,7 23/02/2018 23/02/2024 6,0 Amortizing

IT0005325201 4,75% 0,3 23/02/2018 23/02/2024 6,0 Amortizing

CAR CLINIC S.r.l. IT0005334039 3,25% 2,0 31/05/2018 31/05/2023 5,0 Amortizing

Advice Group S.p.A. IT0005340911 5,80% 0,3 31/07/2018 30/04/2019 0,7 Bullet

/Φ!Φ!ΦwΦΥ ŜƳƛǎǎƛƻƴŜ Ŏƻƴ ŘǳŜ L{Lb ŘƛŦŦŜǊŜƴǘƛΦ [ŀ ǘǊŀƴŎƘŜ Řŀ ϵ оллΦллл Ƙŀ ǳƴ ǘŀǎǎƻ ƛƴŦŜǊƛƻǊŜ ƛƴ ǉǳŀƴǘƻ ƎŀǊŀƴǘƛǘŀ Řŀƭ C9L
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9Ƴƛǎǎƛƻƴƛ ǇƛŜƳƻƴǘŜǎƛ ǉǳƻǘŀǘŜ όҖ ϵ рлaύ оκо

Denominazione ISIN Tasso cedolare hǳǘǎǘŀƴŘƛƎ όϵκaύData emissione Data scadenza Durata Rimborso

TSW S.r.l.

IT0005354151 6,00% 1,0 19/12/2018 19/12/2023 5,0 Amortizing

IT0005356222 6,00% 0,6 20/12/2018 20/12/2023 5,0 Amortizing

Expergreen S.r.l. IT0005357162 4,60% 2,0 20/12/2018 20/12/2025 7,0 Amortizing

Boni S.p.A. IT0005357188 3,60% 0,3 28/12/2018 31/10/2019 0,8 Bullet

TSW S.r.l.

IT0005366353 6,00% 1,4 22/03/2019 22/03/2024 5,0 Amortizing

IT0005364945 6,00% 2,0 29/03/2019 29/03/2024 5,0 Amortizing

Ubroker S.r.l. IT0005370090 2,80% 0,1 18/04/2019 18/04/2020 1,0 Amortizing

Mario costa S.p.A. IT0005370777 4,70% 0,1 18/04/2019 18/11/2019 0,6 Amortizing

CAR CLINIC S.r.l. IT0005334039 3,25% 1,0 20/09/2019 31/05/2023 3,7 Amortizing

Asja Ambiente Italia S.p.A.

IT0005394868 5,75% 20,0 12/12/2019 29/06/2027 7,5 Amortizing

IT0005394892 5,20% 1,0 12/12/2019 01/10/2024 4,8 Amortizing

Ledoga S.r.l. IT0005395840 4,30% 0,2 20/12/2019 30/06/2020 0,5 Bullet

Hal Service S.p.A. IT0005422073 4,25% 1,0 15/10/2020 15/10/2024 4,0 Amortizing

Domori S.p.A. IT0005428070 3,75% 5,0 14/12/2020 14/12/2026 6,0 Bullet

uBroker S.r.l. IT0005436859 4,10% 3,0 25/02/2021 25/02/2024 3,0 Amortizing

TSW: emissione con due ISIN differenti 
uBroker: unica emissione piemontese quotata nel H12021

Fonte: comunicati di Borsa Italiana
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Fonte: comunicati di Borsa Italiana, ExtraMot PRO link
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Società Tasso Cedolare {ƛȊŜ όϵύMese di emissione Durata Investitori

U Group Eur 3M + 190bps 10.000.000 lug-18 4 Anni

Venchi S.p.A. n.d. 7.000.000 lug-18 n.d.

Gruppo SCAI 5,50% 2.500.000 set-18 5 Anni n.d.(1)

Ledoga S.r.l. n.d. 10.000.000 mar-20 7 anni

Asja Ambiente S.p.A. 5,75% 1.000.000 mag-20 7 anni

U Invest S.r.l. n.d. 25.000.000 lug-20 n.d.

Edilizia Acrobatica S.p.A. 3,30% 10.000.000 lug-20 7 Anni

Guala Dispensing S.p.A. n.d. 20.000.000 set-20 n.d.

Baglioni S.p.A. 5,70% 5.000.000 set-20 5 Anni

Secap S.p.A. n.d. 2.500.000 nov-20 6 Anni

Boman S.r.l. 4,20% 300.000 mar-21 1 Anno

PerPulire S.r.l. 4,30% 200.000 mag-21 1 Anno

I Minibond non  
quotati in Italia

4 Dal1 gennaio2021al 30 giugno2021in Italia le emissioniin privateplacementsignificativesonostate20 e di ammontarecomplessivo

pari a ϵ85,3M. Dal 1 luglio 2020 al 30 giugno 2021 le emissioniin private placementsignificativesono state invece50, per un

ammontarecomplessivodiϵ273,1M

Focus Piemonte

4 Si segnalache nel corsodel primo semestre2021 sono state 2 le emissionipiemontesinon quotate, esattamentecomequelle del

primo semestredel 2020

4 Laseguentetabellamostrale emissionitotali non quotate registratein Piemonte

Fonte: BeBeez

Focus - Emissioni piemontesi non quotate

(1) Non sono disponibili i sottoscrittori del MiniBond emesso dal gruppo SCAI in quanto la sottoscrizione è avvenuta tramite la piattaforma fintech «Epic»
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4 La Societànel giugno2021 ha emessoun MiniBond daϵ7,5M quotato sul

segmentoExtraMOTPRO3

4 I fondi derivanti ŘŀƭƭΩŜƳƛǎǎƛƻƴŜdelle Obbligazioniè previsto che vengano

utilizzati ŘŀƭƭΩ9ƳƛǘǘŜƴǘŜper realizzarenuovi investimenti in linea con gli

obiettivi strategici che ƭΩ9ƳƛǘǘŜƴǘŜsi è prefissata per i prossimi anni e

finanziarelo sviluppoe la crescitaŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁdella Società,ancheattraverso

eventualiaggregazioni,sinergie,partnershipo crescitaper lineeesterne

4 Impresa Percassi S.p.A.: società di costruzioni con una solida storia

imprenditoriale lunga oltre 50 anni, riconosciutacome general contractor

leader nel settoreŘŜƭƭΩŜŘƛƭƛȊƛŀprivata e controllataŀƭƭΩ80% da CostimS.r.l.,

holding industriale fondata dal Cav. Lav. Domenico Bosatelli e ŘŀƭƭΩ!ǾǾ.

FrancescoPercassi,guidataŘŀƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊŜDelegatoIng. JacopoPalermo

4 Fondazione: 1963

4 Socifondatori: famigliaPercassi

4 Sedee stabilimenti: Bergamo(BG)SedeLegalee Uffici Operativi; Milano (MI)

Uffici Operativi

4 Lasocietàappartieneal GruppoCostimςPolifin ed è controllataŀƭƭΩ80%da

CostimS.r.l. e al 20%daMPImmobiliareS.p.A.

Ricavi
ϵ мптΦлто 

EBITDA
ϵ пΦнрп όнΣу҈ύ

Patrimonio Netto
ϵ нпΦлпт

PFN
ϵ ппΦннм

Utile Netto
ϵ то

Totale Attività
ϵ ноΦмтн

Fonte: Sito Societario e documento di ammissione MiniBond

Outstanding: 
ϵ тΣрa

Scadenza:
31/03/2027

Tasso:
2,75% 

Rimborso:
Amortizing

Fonte: Bilancio Societario Consolidato

Case study ςImpresa Percassi S.p.A.

YŜȅ ŦƛƴŀƴŎƛŀƭǎ ŘƛŎŜƳōǊŜ нлнл όϵκлллύLa società 

Breaking News{ǘǊǳǘǘǳǊŀ ŘŜƭƭΩƻǇŜǊŀȊƛƻƴŜ 

ImpresaPercassiS.p.A. è fra le imprese che sono cresciutenel terziario e nel
residenzialegraziealla digitalizzazione

4 EntiLocali& Ediliziade Il Sole24Oretorna adoccuparsidelleprincipaliimprese

edilizie italiane operanti nel settore privato e riporta anchei dati di Impresa

PercassiS.p.A. che chiude il 2020 con una produzione consolidatadi 150

milioni, a fronte di 136ƭΩŀƴƴƻprima (conprevisioneper il 2021di 190, di cui

circa12ŀƭƭΩŜǎǘŜǊƻύe un portafoglio lavori soprai 300 milioni con importanti

sviluppi in Francia. Sul fronte delle commesse,a Milano ha acquisito da

CastelloSgril contratto per uno studentatoin zonaBicoccada35mila mq per

un importo di oltre 33 milioni e ha avviato una partnership conƭΩƛƳǇǊŜǎŀ

irlandeseMercury per la realizzazionedi datacenter. A Romaè impegnata

nella realizzazionedi un edificio direzionalein zonaEurper conto di Antirion

Sgrdaoltre 16milioni
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PIR
normativa 
generale

(legge di stabilità 
2017)

4 I piani individualidi risparmio(PIR),si costituisconocon la destinazionedi massimoϵ30KƭΩŀƴƴƻΣe comunqueconun limite non superioreϵ150K

(conil c.d. DecretoRilancioi limiti sonostati alzatiaϵ150Kannuiper un limite diϵ1,5M per investitore),ad una SGR,attraversoƭΩŀǇŜǊǘǳǊŀdi un

rapportodi gestionedi portafogli. I fondi verrannoutilizzatiin investimentiasostegnodellePMIitaliane

4 In ciascunanno solaredi durata del piano, per almeno i due terzi dell'anno stesso,le sommedestinatenel piano di risparmioa lungo termine

devono essereinvestite per almeno il 70% in strumenti finanziari,anchenon negoziatinei mercati regolamentatio nei sistemi multilaterali di

negoziazione,emessio stipulati conimpreseresidentisul territorio italiano

4 La predetta quota del 70% deve essereinvestita per almeno il 30% (successivamenteridotta al 25% dal D.L. n.124 del 26/10/2019) del valore

complessivoin strumenti finanziaridi imprese diverse da quelle inserite nell'indiceFTSEMIB della Borsaitaliana o in indici equivalentidi altri

mercatiregolamentati

4 Inoltre, le sommenel piano non possonoessereinvestite per una quota superioreal 10% (limite poi alzatoal 20% dal c.d. DecretoRilancio) del

totale in strumenti finanziaridi uno stessoemittente

4 Gli strumenti finanziari in cui è investito il piano vanno detenuti per almeno 5 anni. In casodetenzioneper meno di 5 anni, i redditi realizzati

attraversola cessionee quelli percepitiduranteil periodominimo di investimentosonosoggettiad imposizionesecondole regoleordinarie

La normativa dei PIR

Fonte: Legge di Bilancio 2017, 2019, 2021, Decreto Rilancio 2020, D.L. 124 26/10/2019, fiscooggi.it

PIR 
attualmente
costituibili

4 PIR3.0, piani costituiti a partire dal 1Ágennaio2020, investonoper almenoil 70%in strumenti finanziaridi cui al comma2ŘŜƭƭΩŀǊǘƛŎƻƭƻ13-bisdel

Dl n. 124/ 2019 (ossiain strumenti finanziari,anchenon negoziatinei mercati regolamentatio nei sistemimultilaterali di negoziazioneemessio

stipulati con impreseresidentisul territorio italiano), cui si applicanole disposizioniprevistedalla leggedi bilancio2017e dalla leggedi bilancio

2019, in quantocompatibili

4 PIRAlternativi, piani costituiti a partire dal 19 maggio2020, (datadi entrata in vigoredel D.L. Rilancio), investonoper almenoil 70%in strumenti

finanziaridi cui al comma2-bisŘŜƭƭΩŀǊǘƛŎƻƭƻ13-bis del Dl n. 124 /2019, con almenoil 25%del predetto 70%investito in impresediverseda quelle

inseritenegli indici FTSEMIBe FTSEMid Capdi Borsaitalianao in indici equivalentidi altri mercatiregolamentati

Legge di Bilancio 
2021

4 Laleggedi bilancio2021ha introdotto, per i PIRAlternativi costituiti dal 1Ágennaio2021, un creditoŘΩƛƳǇƻǎǘŀpari alle eventualiminusvalenze

derivantidagliinvestimentiqualificatieffettuati entro il 31dicembre2021, a condizionechegli stessisianodetenuti per almeno5 anni

4 [Ω!ƎŜƴȊƛŀdelleEntratehastabilitochenon concorronoalladeterminazionedel creditoŘΩƛƳǇƻǎǘŀeventualiminusvalenzederivantidallacessionedi

strumenti chesonodetenuti a seguitodi reinvestimenti di sommederivantidastrumenti rimborsati entro il quinquennio

4 Il credito non può superareil 20%ŘŜƭƭΩƛƴǘŜǊŀsommadestinataa investimentiqualificati fino al momento di realizzazionedella minusvalenzaed è

utilizzabile in dieci quote annuali di pari importo, nelle dichiarazionidei redditi, a partire da quella relativa al periodo ŘΩƛƳǇƻǎǘŀin cui le

minusvalenze,perdite e differenzialinegativisi consideranorealizzati,o in compensazionetramite F24
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ACE:
Caratteri 
generali

4 ConƭΩŀŎǊƻƴƛƳƻACE(Aiuto alla crescitaeconomica)si intende un istituto che permette ai soggetti passiviIres nonché a quelli passiviIrpef in

contabilitàordinaria,di dedurredal redditoŘΩƛƳǇǊŜǎŀun importo pari al rendimentofigurativodegli incrementidi capitaleproprio

4 [ΩƻōƛŜǘǘƛǾƻŘŜƭƭΩƛƴǘǊƻŘǳȊƛƻƴŜŘŜƭƭΩ!/9a partire dal 2011 è stato quello di equiparare,sotto il profilo fiscale, il ricorso al capitale proprio con

ƭΩƛƴŘŜōƛǘŀƳŜƴǘƻ. PrimaŘŜƭƭΩƛƴǘǊƻŘǳȊƛƻƴŜŘŜƭƭΩ!ŎŜil sistemadelle impostesui redditi ammettevainfatti, seppurnon incondizionatamente,soltanto

la deduzionedelle remunerazionicorrispostesui prestiti (i.e. interessi passivi): da qui ƭΩŜǎƛƎŜƴȊŀdi ristabilire una condizionedi eguaglianza

sostanzialetra impreseaventipari capacitàcontributiva,maconunadiversastruttura delle fonti di finanziamento

4 Il funzionamentoŘŜƭƭΩ!ŎŜrichiedeƭΩƛƴŘƛǾƛŘǳŀȊƛƻƴŜdel capitaleinvestitoad unacertadataςovverosiadel patrimonionetto contabilerisultantealla

datadi chiusuraŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻin corsoςe la determinazionedellesuesuccessivevariazioniin aumentoed in diminuzione

4 LevariazioniάƛƴŀǳƳŜƴǘƻέsonoin particolarecostituite dai conferimentiin denaroe dagliutili accantonatia riserve,purchédisponibili,mentre le

variazioniάƛƴŘƛƳƛƴǳȊƛƻƴŜέconsistononelle riduzionidi patrimonio netto cui corrispondonoattribuzioni,a qualsiasititolo, ai socio partecipanti. Il

rendimento nozionalededucibiledal reddito ŘΩƛƳǇǊŜǎŀè infine determinato mediante applicazioneŘŜƭƭΩŀƭƛǉǳƻǘŀprevistacon apposito decreto

ministerialeŀƭƭΩƛƴŎǊŜƳŜƴǘƻdi capitaleproprio registratoƴŜƭƭΩŀƴƴƻ

Decreto Sostegni ςbis: incentivo alla capitalizzazione delle imprese 

Fonte: IlSole24Ore ςSabato 22 maggio 2021, pag. 22

ACE innovativa

DEDUZIONEAL15%

Tetto di 5 milioni

4 Pergli incrementidi patrimonio
realizzati nel 2021, mediante
apporti in denaro o
destinazionedi utili a riserva,
fino a un tetto di 5 milioni, la
deduzione Ace si calcola con
coefficiente del 15% anzichéƭΩ
1,3%ordinario

4 I versamentidei soci 2021 non
devono essere ragguagliati al
tempo

TAXCREDIT

Utilizzo immediato

4 La turbo Ace del 15% per
incrementi di patrimonio del
2021, può esserefruita anziché
quale deduzione ŘŀƭƭΩ
imponibile in Redditi 2022,
anchecomecredito di imposta.

4 Il credito si calcolaapplicando
alla deduzione del 15%
ƭΩŀƭƛǉǳƻǘŀdelle imposte sui
redditi del contribuente in
vigore nel 2020 (per i soggetti
Ires24%)

4 Il credito di imposta è
immediatamentefruibile

CESSIONE

Sìal passaggiosuccessivo

4 Il credito di imposta derivante
dalla conversione della turbo
Ace 2021, oltre che
compensato, può essere
chiesto a rimborso senza
produrre interessi

4 Laconversionedella deduzione
Ace in credito di imposta
richiede una preventiva
comunicazioneŀƭƭΩ!ƎŜƴȊƛŀdelle
Entrare

4 Il credito di impostapuò essere
ceduto

RIMBORSO

[ΩƛƳǇƻǊǘƻin eccesso

4 Per chi si avvaledel tax credit
giàin corsoŘΩŀƴƴƻΣè previstoil
rimborsoŘŜƭƭΩƛƳǇƻǊǘƻfruito in
eccessoqualora, a fine 2021,
ƭΩƛƴŎǊŜƳŜƴǘƻdi patrimonio
risulti inferiore

4 Ex. Se la società, dopo aver
accantonato ƭΩǳǘƛƭŜ2020 a
riserva, distribuisce riserve o
capitale, il minor aumento del
patrimonio darà origine ad un
versamento. Se nel 2022 e
2023, ƭΩƛƴŎǊŜƳŜƴǘƻdi
patrimonio del 2021 non
venisseconfermato,ƭΩƛƴŎŜƴǘƛǾƻ
maggioratovarestituito
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Diffusione 
ŘŜƭƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛǾŀ 

societaria

4 A partire dal 12 luglio 2021, in termini di diffusioneŘŜƭƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛǾŀsocietaria, vienerichiestoŀƭƭΩemittente AIM Italia di mettere senzaindugioa

disposizionedel pubblico,secondoi termini previstiŘŀƭƭΩŀǊǘ. 26 della Parte PrimaςRegolamentodel regolamentoemittenti, oltre a quanto già

previsto anche: la modalità di messaa disposizionedel pubblico di ogni documento messoa disposizionedei titolari di strumenti finanziari

negoziatisulmercatoAIMItalia

Fonte: Regolamento Emittenti AIM borsa italiana

Pubblicazione 
dei documenti

Pubblicazione e 
deposito 

ŘŜƭƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛǾŀ 
societaria

* Le novità entrare in vigore dal 12 luglio 2021 sono state emanate nel mese di giugno e precedenti

Novità Regolamento Emittenti AIM Italia

4 A partire dal 12 luglio 2021, in termini di pubblicazionee depositoŘŜƭƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛǾŀsocietaria, vieneabrogatoƭΩŀǊǘ. 20 PartePrimaςRegolamento

del regolamentoemittenti. Semprea partire dal 12 Luglio2021, fatto salvoi termini previstiagliart. 18 e 19 dellamedesimaparte del regolamento

emittenti (referiti alla pubblicazionedella relazionesemestralee dei progetti di bilancio,bilancio rendicontiannuali),vieneabrogatoƭΩƻōōƭƛƎƻper

ƭΩŜƳƛǘǘŜƴǘŜAIM Italia di manteneresul proprio sito web i progetti di bilancio, i bilanci o rendiconti annuali degli ultimi 5 anni, nonché tutti i

comunicatidegli ultimi 5 anni. Vienealtresìrichiesto,dal 12 luglio 2021, cheƭΩŜƳƛǘǘŜƴǘŜAIM metta a disposizionesul proprio sito web ogni altro

documentomessoa disposizionedei titolari di strumenti finanziarinegoziatisulmercatoAIMItalia

4 I comunicatie i documentidovrannorimaneresulsito webŘŜƭƭΩŜƳƛǘǘŜƴǘŜAIMItaliaper almeno5 anni

4 A partire dal 12 luglio 2021, in termini di pubblicazionedei documenti, vieneabrogatoƭΩart. 20 «Documentida Pubblicare»dellaParteSecondaς

LineeGuidadel regolamentoemittenti. VienealtresìmodificatoƭΩŀǊǘ. 26dellamedesimapartedel regolamentoemittenti e vieneprecisatoche:

4 Fatto salvoquanto previsto nel successivoparagrafo,ƭΩŜƳƛǘǘŜƴǘŜAIM Italia invia a BorsaItaliana ogni documentomessoa disposizionedei

titolari di strumenti finanziariper e-mailŀƭƭΩƛƴŘƛǊƛȊȊƻ: aimitalia.doc@borsaitaliana.it

4 Conriguardoalle informazioni(ivi inclusii comunicatie i documenti)per le quali BorsaItaliana ha predispostouno specificocanaleelettronico

di trasmissione, ƭΩŜƳƛǘǘŜƴǘŜAIM Italia trasmette tali informazionimedianteƭΩǳǎƻdi tale canaleoppure, in casodi suo malfunzionamento,

mediantecomunicazioneal seguenteindirizzoe-mail: aimitalia.doc@borsaitaliana.it

4 [ΩŜƳƛǘǘŜƴǘŜAIM Italiapotrà decideredi non pubblicaresulproprio sito web le informazionitrasmessea BorsaItalianaattraversoƭΩǳǎƻdel canale

elettronico (fornendoevidenzadi tale circostanzamediantela pubblicazionedi un comunicatoeƭΩƛƴŘƛŎŀȊƛƻƴŜsul proprio sito web inserendovi

altresìun collegamentoipertestualeal sito di BorsaItaliana)consideratoche le stessesarannoautomaticamentemessea disposizione,a titolo

gratuito,sulsito webdi BorsaItalianaper un periodonon inferiore a5 anni
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Numero società quotate su AIM Italia 

Breakdown delle società quotate su AIM per settore Breakdown per raccolta sul segmento AIM (ϵκƳƛƭƛƻƴƛ)

4 A giugno 2021 il mercato AIM Italia conta 146 societàquotate e

presentaunacapitalizzazionedi Borsapari adϵ8,07 mld circa

4 Laraccolta in IPOè pari in totale a circaϵ4,2 mld con un flottante

medioal debutto pari a circa32,8%

4 Nelcorsodel primo semestre2021vi sonostate9 nuoveIPO

4 Negli anni 2017e 2018 le IPOsu AIM Italia sonostate favorite dal

contestolegislativo,in particolaredallanormativaPIR

4 Il primo semestre del 2021 non conferma il trend del primo

semestre2020, anno che nei primi 6 mesi ha fatto registrare 3

nuoveIPOrispetto alle9 del 2021

Fonte: sito Borsa Italiana

Fonte: Report IR Top e Borsa Italiana

* Dati al 30 giugno 2021Fonte: Borsa Italiana

AIM Italia - Highlights

Tecnologia; 25,5%

Industria; 21,0%

Beni Secondari; 16,8%

Sanità; 8,9%

Finanza; 8,1%

Beni di Consumo; 5,9%

Telecomunicazioni; 4,9%

Energia; 4,1%
Servizi Pubblici; 3,0%

Immobiliare; 1,0%
Materie Prime; 0,8%

Fonte: Report Borsa Italiana
* Dati al 30 giugno 2021
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I numeri 
di Borsa

Fonte: Borsa Italiana e Investing.com

4 [Ωŀƴŀƭƛǎƛdellesocietàtorinesie piemontesiquotateapprofonditaƴŜƭƭΩOsservatorioPMI,esuladaparametririgidamentequantitativi,maoffre invece

unafotografiadelleSmall& Mid Capchehannoavviatoe conclusoil percorsodi quotazionesulmercatoazionario

4 Laselezioneriguardaun campionedi societàattive in diversiambiti dellaProduzionee ServiziIndustriali, a cuisiaffiancanosocietàattive nel settore

dei Benidi Consumoe Automotive / Componentisticadi cuiproponiamoun aggiornamentorispettoŀƭƭΩŜŘƛȊƛƻƴŜprecedente

4 Nelcorsodel primo semestre2021non vi è stataalcunanuovaquotazionesuAIM Italiadapartedi societàpiemontesi

Società piemontesi quotate in Borsa

Società Settore Mercato di Quotazione /ŀǇƛǘŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ όϵκaύ - al 30/06/2021

Centrale del Latte d'Italia S.p.A. Beni di Consumo STAR 49,0

COVER 50 S.p.A. Beni di Consumo AIM 35,4

Fidia S.p.A. Prodotti e servizi industriali STAR 12,5

Ki Group S.p.A. Beni di Consumo AIM 2,0

Italia Independent Group S.p.A. Beni di Consumo AIM 26,4

Pininfarina S.p.A. Automobile e componentistica MTA 77,4

Prima Industrie S.p.A. Prodotti e servizi industriali STAR 227,8

Pattern S.p.A. Beni di Consumo AIM 65,0

Matica Fintec S.p.A. Servizi di pagamento AIM 14,5

Osai Automation System S.p.A. Prodotti e servizi industriali AIM 74,2

eVISO S.p.A. Prodotti e servizi industriali AIM 60,1
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Performance Small & Mid Cap piemontesi 

Andamento H1 2021 delle variazioni % dei prezzi delle società piemontesi quotate su Borsa Italiana

Fonte: Investing.com 

Performance:
ҟ с ƳŜǎƛ
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Centrale del Latte d'Italia
S.p.A.

COVER 50 S.p.A. Fidia S.p.A. Ki Group S.p.A.

Italia Independent Group S.p.A. Pininfarina S.p.A. Prima Industrie SpA Pattern S.p.A.

Matica Fintec S.p.A. Osai Automation System
S.p.A.

eVISO S.p.A.

/ŜƴǘǊŀƭŜ ŘŜƭ [ŀǘǘŜ ŘΩLǘŀƭƛŀ {ΦǇΦ!Φ

Osai Automation System S.p.A.
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n.d.: dato non disponibile
Riquadri verdi: dati aggiornati al 30/09/2021
Riquadri azzurri: dati aggiornati al 30/06/2021 
Fonte multipli ed EV: Bloomberg
Fonte Capitalizzazione: Borsa Italiana

Multipli di settore

Multipli 2021 Multipli 2021E Multipli 2022E (x)

Denominazione
Capitalizzazione

ϵκa
Enterprise Value 

ϵκa
EV/

SALES
EV/

EBITDA
P/E

EV/
SALES

EV/
EBITDA

P/E
EV/

SALES
EV/

EBITDA
P/E

Centrale del Latte d'Italia S.p.A. 49,0 110 0,6x 6,3x 5,1x 0,4x 4,2x 4,3x 0,4x 4,1x 7,2x

COVER 50 S.p.A. 35,4 18,3 0,8x 12,7x 27,2x n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.

Fidia S.p.A. 12,5 26 0,7x n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.

Ki Group S.p.A. 2,0 5 0,3x n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.

Italia Independent Group S.p.A. 26,4 40 5,4x n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.

Pininfarina S.p.A. 77,4 48 0,7x n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.

Prima Industrie S.p.A. 227,8 320 0,8x 9,7x 19,1x 0,7x 8,7x n.d. 0,6x 5,8x n.d.

Pattern S.p.A. 65,0 61 1,1x 11,2x n.d. 1,0x 9,4x n.d. 0,9x 7,5x n.d.

Matica Fintec S.p.A. 14,5 20 1,7x 9,9x n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.

Osai Automation System S.p.A. 74,2 86 2,7x 30,8x 39,2x 2,2x n.d. n.d. 1,8x n.d. n.d.

eVISO S.p.A. 60,1 66 1,4x 27,9x 19,7x 0,9x 19,2x n.d. 0,6x 11,9x n.d.

Dati di sintesi del Campione

Minimo 2,0 5 0,3x 6,3x 5,1x 0,4x 4,2x 4,3x 0,4x 4,1x 7,2x

Media 58,6 73 1,5x 15,5x 22,1x 1,0x 10,4x 4,3x 0,9x 7,3x 7,2x

Mediana 49,0 48 0,8x 11,2x 19,7x 0,9x 9,0x 4,3x 0,6x 6,7x 7,2x

Massimo 227,8 320 5,4x 30,8x 39,2x 2,2x 19,2x 4,3x 1,8x 11,9x 7,2x


