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AIM Italia è un sistema multilaterale di negoziazione dedicato primariamente alle piccole e medie imprese 
e alle società ad alto potenziale di crescita alle quali è tipicamente collegato un livello di rischio superiore 
rispetto agli emittenti di maggiori dimensioni o con business consolidati. 

L’investitore deve essere consapevole dei rischi derivanti dall’investimento in questa tipologia di emittenti 
e deve decidere se investire soltanto dopo attenta valutazione. 

CONSOB e Borsa Italiana non hanno esaminato né approvato il contenuto di questo documento. 

Né il presente Documento di Ammissione né l’operazione descritta nel presente documento costituisce 
un’ammissione di strumenti finanziari in un mercato regolamentato così come definiti dal Decreto 
Legislativo del 24 febbraio 1998, n. 58, come successivamente modificato ed integrato (il “TUF”) e dal 
regolamento di attuazione del TUF, concernente la disciplina degli emittenti, adottato dalla Consob con 
delibera n. 11971 del 14 maggio 1999, come successivamente modificato e integrato (il “Regolamento 
Emittenti Consob”). Pertanto, non si rende necessaria la redazione di un prospetto secondo gli schemi 
previsti dal Regolamento Comunitario n. 809/2004/CE. La pubblicazione del presente Documento di 
Ammissione non deve essere autorizzata dalla Consob ai sensi della Direttiva Comunitaria n. 2003/71/CE 
o di qualsiasi altra norma o regolamento disciplinante la redazione e la pubblicazione dei prospetti 
informativi (ivi inclusi gli articoli 94 e 113 del TUF). 

L’offerta rientra nei casi di inapplicabilità delle disposizioni in materia di offerta al pubblico di strumenti 
finanziari previsti dall’articolo 100 del TUF e dall’articolo 34-ter del Regolamento 11971. 
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AVVERTENZA 

 

Il presente documento non costituisce un collocamento di, né rappresenta un’offerta di vendita di, titoli 

negli Stati Uniti d’America, Canada, Australia, Giappone o in qualsiasi giurisdizione in cui tale collocamento 

non sia permesso, così come previsto nella Regulation S ai sensi dello United States Securities Act del 

1933, come modificato (il “Securities Act”). Questo documento né qualsiasi copia di esso possono essere 

ricevuti o trasmessi negli Stati Uniti d’America, nei suoi territori o possedimenti, o diffusi, direttamente o 

indirettamente, negli Stati Uniti d’America, suoi territori o possedimenti, o a qualsiasi US Person, come 

definita dal Securities Act. Ogni inosservanza di tale disposizione può costituire una violazione del 

Securities Act. Gli strumenti finanziari che verranno offerti dalla Società non sono stati, e non saranno, 

registrati ai sensi del Securities Act o presso qualsiasi competente autorità di mercati di qualsiasi stato o 

giurisdizione degli Stati Uniti e non possono essere offerti o venduti all’interno del territorio degli Stati 

Uniti d’America, in mancanza dei requisiti di registrazione richiesti dal Securities Act e dalle leggi 

applicabili. La Società non intende procedere con una registrazione dell’offerta all’interno degli Stati Uniti 

o promuovere un’offerta pubblica di strumenti finanziari negli Stati Uniti. 

Il trattamento fiscale dipende dalla situazione individuale di ciascun cliente e può essere soggetto a 

modifiche in futuro; conseguentemente, il presente documento non può, pertanto, in alcun caso, 

intendersi redatto al fine di rendere un parere, una consulenza legale o una tax opinion in relazione al 

trattamento fiscale. Ciascun potenziale investitore è invitato, pertanto, a valutare l’eventuale 

investimento sulla base di autonome consulenze contabili, fiscali e legali e dovrebbe altresì ottenere dai 

propri consulenti finanziari un’analisi circa l’adeguatezza dell’operazione, i rischi, le coperture e i flussi di 

cassa associati all’operazione, nella misura in cui tale analisi è appropriata per valutare i benefici e rischi 

dell’operazione stessa. 

Ciascun potenziale investitore è ritenuto personalmente responsabile della verifica che l’eventuale 

investimento nell’operazione qui descritta non contrasti con le leggi e con i regolamenti del Paese di 

residenza dell’investitore ed è ritenuto altresì responsabile dell’ottenimento delle preventive 

autorizzazioni eventualmente necessarie per effettuare l’investimento. 

Con l’accettazione della consegna del presente documento, il destinatario dichiara di aver compreso e di 

accettare i termini e le condizioni di cui al presente disclaimer. 

Il presente documento è un documento di ammissione su AIM Italia, un sistema multilaterale di 

negoziazione gestito e organizzato da Borsa Italiana S.p.A., ed è stato redatto in conformità al 

Regolamento Emittenti pubblicato da Borsa Italiana S.p.A. (il “Regolamento Emittenti AIM Italia”). 

Il presente documento non costituisce un’offerta al pubblico di strumenti finanziari così come definita dal 

TUF come successivamente modificato e integrato e pertanto non si rende necessaria la redazione di un 

prospetto secondo gli schemi previsti dal Regolamento 809/2004/CE. La pubblicazione del presente 

documento non deve essere autorizzata dalla Consob ai sensi della Direttiva Comunitaria n. 2003/71/CE 

o di qualsiasi altra norma o regolamento disciplinante la redazione e la pubblicazione dei prospetti 

informativi ai sensi degli articoli 94 e 113 del TUF, ivi incluso il regolamento emittenti adottato dalla 

Consob con delibera n. 11971 del 14 maggio 1999, come successivamente modificato e integrato. 

Il presente documento non è destinato ad essere pubblicato o distribuito nei paesi in cui sia richiesta una 

specifica autorizzazione in conformità alle leggi applicabili. 
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Gli strumenti finanziari non sono stati e non saranno registrati – e pertanto non potranno essere offerti, 

venduti o comunque trasferiti, direttamente o indirettamente – nei paesi in cui sia richiesta una specifica 

autorizzazione in conformità alle leggi applicabili, fatto salvo il caso in cui la Società si avvalga, a sua 

discrezione, di eventuali esenzioni previste dalle normative ivi applicabili. 

La Società dichiara che utilizzerà la lingua italiana per tutti i documenti messi a disposizione degli azionisti 

e per qualsiasi altra informazione prevista dal Regolamento Emittenti AIM Italia. 

L’emittente AIM Italia deve avere incaricato un Nominated Adviser come definito dal Regolamento 

Emittenti AIM Italia. Il Nominated Adviser deve rilasciare una dichiarazione a Borsa Italiana S.p.A. all’atto 

dell’ammissione nella forma specificata nella Scheda Due del Regolamento Nominated Adviser pubblicato 

da Borsa Italiana (il “Regolamento Nominated Adviser”). 

Si precisa che per le finalità connesse all'ammissione alle negoziazioni delle azioni ordinarie e dei warrant 

di Arterra S.p.A. su AIM Italia, Banca Profilo S.p.A. ha agito unicamente nella propria veste di Nominated 

Adviser di Arterra S.p.A. ai sensi del Regolamento AIM Italia e del Regolamento Nominated Adviser. 

Ai sensi del Regolamento Emittenti AIM Italia e del Regolamento Nominated Adviser, Banca Profilo S.p.A. 

è responsabile unicamente nei confronti di Borsa Italiana. Banca Profilo S.p.A., pertanto, non si assume 

alcuna responsabilità nei confronti di qualsiasi soggetto che, sulla base del presente Documento di 

Ammissione, decida, in qualsiasi momento di investire in azioni e warrant di Arterra S.p.A.  

Al fine di effettuare un corretto apprezzamento delle azioni e dei warrant oggetto del Documento di 

Ammissione è necessario esaminare con attenzione tutte le informazioni contenute nel presente documento, 

ivi incluso il Capitolo 4, “Fattori di Rischio”.  Si rammenta che solo i soggetti indicati nella Sezione I, Capitolo 

I, e nella Sezione II, Capitolo I sono responsabili nei confronti degli investitori in merito alla conformità dei 

fatti e circa l’assenza di omissioni tali da alterare il senso del presente Documento di Ammissione. 
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DEFINIZIONI 

Viene riportato qui di seguito l’elenco delle definizioni e dei termini utilizzati all’interno del seguente 

Documento di Ammissione. 

Tali definizioni, salvo ove diversamente specificato, hanno il significato di seguito indicato. I termini 

definiti al singolare si intendono anche al plurale, e viceversa, ove il contesto lo richieda. 

AIM Italia  

 

AIM Italia, sistema multilaterale di negoziazione organizzato e 
gestito da Borsa Italiana S.p.A.; 

Ammissione L’ammissione delle Azioni alle negoziazioni su AIM Italia; 

Aumento di Capitale Lavoratori l’aumento di capitale, a titolo gratuito, in via scindibile, da 
eseguirsi anche in più tranches, da eseguirsi entro la data del 
30 giugno 2020, per massimi nominali Euro 1.536,7 
(millecinquecentotrentasei virgola sette), mediante 
imputazione a capitale degli utili predetti per un importo 
corrispondente, con emissione di massime n. 30.734 
(trentamilasettecentotrenta-quattro) Azioni ordinarie prive 
dell’indicazione del valore nominale, con godimento regolare, 
aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione; 

Aumento di Capitale Offerta 

 

L’aumento del capitale sociale dell’Emittente, a pagamento e 
in via scindibile, con esclusione del diritto di opzione dei soci ai 
sensi dell'articolo 2441, quinto comma, cod. civ., deliberato 
dall’assemblea straordinaria dell’Emittente in data 20 
settembre 2019, per un importo massimo pari a Euro 
4.000.000 (quattromilioni), oltre sovrapprezzo, mediante 
l'emissione di massime n. 1.863.732 (un milione 
ottocentosessantatremila settecentotrentadue) azioni 
ordinarie prive dell’indicazione del valore nominale, a 
godimento regolare, in regime di esenzione ai sensi 
dell’articolo 34-ter del Regolamento 11971, a servizio 
dell’Offerta finalizzata all’ammissione delle azioni ordinarie 
della società sul sistema multilaterale di negoziazione AIM 
Italia.  

In esecuzione alla suddetta delibera assembleare, il Consiglio 
di Amministrazione in data 21 ottobre 2019 ha deliberato di 
fissare il prezzo puntuale di sottoscrizione delle Azioni 
Ordinarie destinate all’Offerta in Euro 2,60 cadauna di cui Euro 
0,05 a capitale sociale ed Euro 2,55 a titolo di sovrapprezzo, 
con conseguente emissione di massime n. 1.536.000  Azioni a 
valere sul predetto Aumento di Capitale.  

Aumento di Capitale Warrant L’aumento del capitale sociale dell’Emittente, a pagamento e 
in via scindibile, con esclusione del diritto di opzione dei soci ai 
sensi dell'articolo 2441, quinto comma, cod. civ., deliberato 
dall’assemblea straordinaria dell’Emittente in data 20 
settembre 2019, per un importo di massimi Euro 2.000.000 
(duemilioni), comprensivi di sovrapprezzo, mediante 
emissione di massime n. 669.779 
(seicentosessantanovemilasettecentosettantanove) Azioni di 
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Compendio senza indicazione del valore nominale, a 
godimento regolare, da riservare in sottoscrizione 
esclusivamente ai titolari dei Warrant in ragione del rapporto 
di esercizio descritto nel Regolamento Warrant; in esecuzione 
alla suddetta delibera assembleare, il Consiglio di 
Amministrazione in data 21 ottobre 2019 ha deliberato di 
emettere un  numero pari a 552.000  Warrant da assegnarsi, 
secondo i termini e in osservanza delle disposizioni del 
Regolamento Warrant, nel rapporto di n. 1 Warrant ogni n. 4 
Azioni sottoscritte in esecuzione dell’Aumento di Capitale 
Offerta; 

Azioni  Le azioni ordinarie dell’Emittente prive dell’indicazione del 
valore nominale; 

Azioni di Compendio Le massime n. 669.779 (seicentosessantanovemila 
settecentosettantanove) Azioni della Società, senza 
indicazione del valore nominale, a godimento regolare, 
rivenienti dall’Aumento di Capitale Warrant e a servizio 
dell’esercizio dei Warrant; 

Azioni in Vendita Indica le Azioni poste in vendita nell’ambito dell’Offerta 
dall’Azionista Venditore; 

Azionista Venditore Maria Gabriella Colucci, nata a Napoli, il giorno 3 novembre 
1960, Codice Fiscale CLCMGB60S43F839F; 

Banca Profilo o Nomad o Global 
Coordinator  

 

Banca Profilo S.p.A., con sede legale in Milano, Via Cerva n. 28, 
codice fiscale, Partita IVA ed Iscrizione al Registro delle 
Imprese di Milano n. 09108700155, Iscrizione n. 5271 dell’Albo 
delle Banche e dei Gruppi Bancari, sottoposta all’attività di 
direzione e coordinamento di Arepo BP S.p.A.; 

Borsa Italiana Borsa Italiana S.p.A., con sede legale in Milano, Piazza degli 
Affari n. 6; 

Codice Civile o Cod. Civ. o c.c. Indica il codice civile italiano; 

Codice ISIN Acronimo di International Security Identification Number ossia 
il codice internazionale utilizzato per identificare 
univocamente gli strumenti finanziari dematerializzati; 

Collegio Sindacale Indica il collegio sindacale dell’Emittente; 

Collocamento Il collocamento finalizzato alla costituzione del flottante 
minimo ai fini della ammissione alle negoziazioni sull’AIM Italia, 
comprensivo delle Azioni oggetto dell’Offerta e delle Azioni 
oggetto dell’Opzione Greenshoe, riservato: (i) fino a massimi 
Euro 5.750.000 (cinque milioni settecentocinquantamila), al 
Collocamento Qualificato; e (ii) purché inferiore ad Euro 
3.500.000 (tre milioni cinquecentomila), al Collocamento 
Retail, fermo restando che il controvalore complessivo del 
Collocamento non potrà in ogni caso essere superiore a Euro 
5.750.000,00 (cinque milioni settecentocinquantamila), 
dunque, con espressa esclusione di qualsivoglia forma di 
offerta al pubblico di cui agli artt. 93-bis e ss. e 100 del TUF e 
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avvalendosi del regime di esenzione di cui all’art. 34-ter del 
Regolamento 11971; 

Collocamento Qualificato Collocamento rivolto ad investitori qualificati intendendosi 
come tali quei soggetti rientranti nella definizione di cui all’art. 
100, comma 1, lettera a) del TUF e dal combinato disposto 
degli articoli 34-ter, comma 1, lettera b) del Regolamento 
11971 e 26, comma 1, lettera d) del Regolamento n. 16190 del 
29 ottobre 2007 e successive modificazioni e integrazioni;  

Collocamento Retail  un collocamento rivolto al pubblico indistinto, purché nei limiti 
previsti ai fini dell’esclusione di qualsivoglia forma di offerta al 
pubblico di cui agli artt. 93-bis e ss. e 100 del TUF e avvalendosi 
del regime di esenzione di cui all’art. 34-ter del Regolamento 
11971; 

Consiglio di Amministrazione Indica il consiglio di amministrazione dell’Emittente; 

Consob La Commissione Nazionale per le Società e la Borsa con sede 
legale a Roma, Via G.B. Martini n. 3; 

CRB  La società Centre De Recherches Biocosmetiques SA, con sede 
legale in Puidoux (Svizzera). Rue du Verney 1, controllata ai 
sensi dell’articolo 2359 del Codice Civile da Intercos; 

Data del Documento di Ammissione La data di pubblicazione del Documento di Ammissione da 
parte dell’Emittente; 

Data di Ammissione Indica la data di decorrenza dell’ammissione delle Azioni 
ordinarie dell’Emittente su AIM Italia, stabilita con apposito 
avviso pubblicato da Borsa Italiana; 

Data di Inizio delle Negoziazioni Data di avvio delle negoziazioni degli Strumenti Finanziari 
dell’Emittente su AIM Italia; 

D. Lgs. 39/2010 

 

Il D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 di “Attuazione della Direttiva 
2006/43/CE, relativa alle revisioni legali dei conti annuali e dei 
conti consolidati”; 

Documento di Ammissione Il presente documento di ammissione; 

Emittente o Arterra o la Società La società Arterra Bioscience S.p.A., società per azioni ai sensi 
del diritto italiano, con sede legale in via Benedetto Brin n. 69, 
80142 – Napoli (NA), Codice Fiscale e Partita IVA 
04593681218, iscritta al Registro delle Imprese della Camera 
di Commercio di Napoli, REA n. NA - 703307; 

Flottante Indica la parte del capitale sociale dell’Emittente 
effettivamente in circolazione nel mercato azionario, con 
esclusione dal computo delle partecipazioni azionarie di 
controllo, di quelle vincolate da patti parasociali e di quelle 
soggette a vincoli alla trasferibilità (come clausole di lock-up) 
di durata superiore ai 6 mesi, nonché delle partecipazioni 
superiori al 5% calcolate secondo i criteri indicati nella 
Disciplina sulla Trasparenza richiamata dal Regolamento 
Emittenti AIM. Rientrano invece nel computo per la 
determinazione del Flottante le azioni possedute da organismi 
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di investimento collettivo del risparmio, da fondi pensione e da 
enti previdenziali; 

Indicatori Alternativi di Performance 
o IAP  

 

Ai sensi degli orientamenti ESMA del 5 ottobre 2015 (entrati in 
vigore il 3 luglio 2016), per indicatori alternativi di performance 
devono intendersi quegli indicatori di performance finanziaria, 
indebitamento finanziario o flussi di cassa storici o futuri, 
diversi da quelli definiti o specificati nella disciplina applicabile 
sull’informativa finanziaria. Sono solitamente ricavati o basati 
sul bilancio redatto conformemente alla disciplina applicabile 
sull’informativa finanziaria, il più delle volte mediante 
l’aggiunta o la sottrazione di importi dai dati presenti nel 
bilancio; 

Intercos La società Intercos S.p.A., con sede legale in Via G. Marconi n. 
84, 20864 Agrate Brianza (MB), Italy; 

Investitori Non Qualificati Le categorie di investitori diversi dagli Investitori Qualificati; 

Investitori Qualificati Investitori qualificati italiani così come definiti e individuati 
dall’articolo 34 ter del Regolamento 11971 e investitori 
istituzionali esteri ai sensi della Regulation S dello United States 
Securities Act del 1933 (con esclusione di Australia, Canada, 
Giappone e Stati Uniti d’America); 

Management Il management dell’Emittente; 

Monte Titoli Monte Titoli S.p.A., con sede legale in Milano, Piazza degli 
Affari n. 6; 

Offerta  L’offerta a servizio del Collocamento, costituita: (i) in parte 
attraverso l’offerta di azioni rivenienti dall’Aumento di Capitale 
Offerta; e (ii) in parte attraverso la vendita da parte 
dell’azionista Maria Gabriella Colucci (l’”Azionista Venditore”), 
di massime n. 465.933 azioni, per un controvalore massimo di 
Euro 1.000.000, restando inteso che il prezzo per le azioni in 
vendita sarà pari al prezzo di sottoscrizione delle azioni di 
nuova emissione rivenienti dall’aumento di capitale a servizio 
dell’Offerta; 

Opzione Greenshoe Indica l’opzione per l’acquisto di massime n. 349.450 Azioni, 
corrispondenti ad una quota pari a circa il 15% del numero di 
Azioni oggetto dell’Offerta, concessa dall’Azionista Venditore a 
favore di Banca Profilo; 

Opzione Over Allotment Indica l’opzione di prestito di massime n. 349.450 Azioni, 
corrispondenti ad una quota pari a circa il 15% del numero di 
Azioni oggetto dell’Offerta, concessa dall’Azionista Venditore a 
favore di Banca Profilo ai fini di un eventuale sovra allocazione 
nell’ambito del Collocamento; 

Parti Correlate Indica le “parti correlate” così come definite nel regolamento 
adottato dalla Consob con delibera n. 17221 del 12 marzo 
2010, come successivamente modificato e integrato, recante 
disposizioni in materia di operazioni con parti correlate; nel 
Regolamento Emittenti AIM Italia; nelle disposizioni in tema di 
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parti correlate per gli emittenti ammessi alle negoziazioni su 
AIM Italia, adottate da Borsa Italiana nel mese di maggio 2012 
(le “Disposizioni OPC AIM Italia”); 

Personale Specializzato 

 

Lavoratore competente in un campo particolare, dotato di 
un’abilità specifica, munito di una qualifica o di un titolo di 
specializzazione; 

PMI Innovativa La piccola e media impresa (PMI) in possesso dei requisiti di cui 
all’articolo 4 del Decreto Legge del 24 gennaio 2015 n. 3, 
convertito con Legge del 24 marzo 2015, n. 33, come 
successivamente modificato e integrato; 

Principi Contabili Internazionali o 
IAS/IFRS  

 

Gli International Financing Reporting Standards (IFRS), gli 
International Accounting Standards (IAS), e le relative 
interpretazioni, emanati dall’International Accounting 
Standards Board (IASB) e adottati dalla Commissione Europea 
ai sensi del Regolamento (CE) No. 1606/2002 del Parlamento 
Europeo e del Consiglio del 19 luglio 2002; 

Principi Contabili Nazionali o ITA 
GAAP 

Indica i principi contabili che disciplinano i criteri di redazione 
dei bilanci per le società italiane non quotate sui mercati 
regolamentati, emanati dal Consiglio Nazionale dei Dottori 
Commercialisti e degli Esperti Contabili e dall’Organismo 
Italiano di Contabilità; 

Regolamento 11971  

 

Regolamento di attuazione del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, 
concernente la disciplina degli emittenti, adottato dalla 
Consob con delibera n. 11971 del 14 maggio 1999, come 
successivamente modificato e integrato; 

Regolamento Emittenti AIM  

 

Regolamento emittenti dell’AIM Italia approvato da Borsa 
Italiana ed entrato in vigore il 1° marzo 2012, come 
successivamente modificato e integrato; 

Regolamento Nomad Regolamento Nominated Adviser dell’AIM Italia approvato da 
Borsa Italiana ed entrato in vigore il 1° marzo 2012, come 
successivamente modificato ed integrato; 

Società di Revisione  

 

KPMG S.p.A., con sede legale in Milano, via Vittor Pisani n. 25, 
iscritta al Registro delle Imprese di Milano al n. 00709600159 
ed iscritta al registro dei revisori legali e delle società di 
revisione tenuto presso il Ministro dell’economia e delle 
finanze al n. 70623; 

Società di Revisione Contabile  Audirevi S.p.a., con sede legale in Milano, via Paolo da 
Cannobio n. 33, iscritta al Registro delle Imprese di Milano al 
n. 05953410585 e P. IVA 12034710157 ed iscritta al registro 
dei revisori legali e delle società di revisione tenuto presso il 
Ministro dell’economia e delle finanze al n. 60/2000; 

Specialist Banca Profilo S.p.A., con sede legale in Milano, Via Cerva n. 28, 
codice fiscale, Partita IVA ed Iscrizione al Registro delle 
Imprese di Milano n. 09108700155, Iscrizione n. 5271 dell’Albo 
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delle Banche e dei Gruppi Bancari, sottoposta all’attività di 
direzione e coordinamento di Arepo BP S.p.A.; 

Statuto  

 

Lo statuto sociale dell’Emittente, adottato con delibera 
dell’Assemblea straordinaria della Società del 20 settembre 
2019, disponibile sul sito internet dell’Emittente 
www.arterrabio.it; 

Strumenti Finanziari Le Azioni e i Warrant emessi dall’Emittente; 

Testo Unico della Finanza o TUF Il Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, come 
successivamente modificato e integrato; 

Vitalab La società Vitalab S.r.l., con sede legale in piazza Diaz n. 1, 
Milano, Codice Fiscale e numero di iscrizione al Registro delle 
Imprese di Milano 07209760961; 

Warrant I “Warrant Arterra 2019-2022” emessi dall’Emittente giusta 
delibera dell’assemblea del 20 settembre 2019. 

  

 

  

http://www.●/
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GLOSSARIO 

 

Spin-off: è il fenomeno di creazione di una nuova sorgente di attività (nuova impresa autonoma) in cui i 

soggetti che lo pongono in essere abbandonano una precedente attività svolta all'interno dell'impresa o 

di un'altra istituzione già esistente (ad esempio università, laboratori di ricerca, eccetera). 

Biotecnologia o Biotech: è un termine generico con il quale si indicano tutte le applicazioni tecnologiche 

della biologia, ossia l’innescare di quei processi che usando sistemi biologici e organismi viventi riesce a 

produrre prodotti o processi nuovi o modificati. 

Green biotech: È il settore applicato ai processi agricoli. Tra le applicazioni, figura la modificazione di 

organismi per renderli in grado di crescere in determinate condizioni ambientali o nutrizionali. Lo scopo 

di questo settore è quello di produrre soluzioni agricole aventi un impatto ambientale minore rispetto ai 

processi agricoli classici. 

Life science: settore che comprende i campi della scienza che coinvolgono lo studio scientifico degli 

organismi viventi - come i microrganismi, le piante, gli animali e gli esseri umani - nonché le considerazioni 

correlate come la bioetica. La biologia rimane il fulcro delle scienze della vita, mentre i progressi 

tecnologici nella biologia molecolare e nella biotecnologia hanno portato ad una crescita di 

specializzazioni e campi interdisciplinari. 

Know How: Il complesso delle cognizioni ed esperienze per il corretto impiego di una tecnologia. 

Principi attivi: sostanze che possiedono una certa attività biologica, includendo tutte le sostanze dotate 

di effetto terapeutico (farmaci), benefico (vitamine, probiotici) o tossico (veleni). 

Meccanismi di trasduzione del segnale: meccanismo che avviene quando una molecola di segnale esterna 

va ad attivare uno specifico recettore cellulare dentro o fuori la cellula. Questo recettore va ad attivare 

una via biochimica dentro la cellula, creando una risposta cellulare. 

NMP: nuove materie prime impiegabili nella produzione di altri prodotti, quali cosmetici, farmaci e altro. 

Phd:  Doctor of Philosophy, abbreviato Ph.D. o PhD è un titolo accademico riconosciuto 

internazionalmente, formalmente l'equivalente del dottorato di ricerca italiano e, nella maggior parte 

delle nazioni, il più alto titolo accademico riconosciuto. 
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DOCUMENTI ACCESSIBILI AL PUBBLICO 

I seguenti documenti sono a disposizione del pubblico presso la sede legale dell’Emittente (Via Benedetto 

Brin n. 69, Napoli) nonché sul sito internet www.arterrabio.it: 

▪ il Documento di Ammissione; 

▪ lo Statuto dell’Emittente; 

▪ il bilancio di esercizio dell’Emittente al 31 dicembre 2017 redatto secondo i Principi Contabili 

Nazionali e approvato dall’assemblea dei soci della Società in data 30 aprile 2018; 

▪ la relazione della Società di Revisione al bilancio di esercizio della Società al 31 dicembre 2017 

emessa in data 13 aprile 2018; 

▪ il bilancio di esercizio dell’Emittente al 31 dicembre 2018 redatto secondo i Principi Contabili 

Nazionali e approvato dall’assemblea dei soci della Società in data 29 marzo 2019; 

▪ la relazione della Società di Revisione al bilancio di esercizio della Società al 31 dicembre 2018 

emessa in data 14 marzo 2019; 

▪ la relazione finanziaria semestrale dell’Emittente al 30 giugno 2019 redatta secondo i Principi 

Contabili Nazionali e approvata dal Consiglio di Amministrazione della Società in data 12 

settembre 2019. 
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CALENDARIO PREVISTO DELL’OPERAZIONE 

 

Data di presentazione della comunicazione di pre-ammissione 9 ottobre 2019 

Data di presentazione della domanda di ammissione 21 ottobre 2019 

Data di pubblicazione del Documento di Ammissione 24  ottobre 2019 

Data di Ammissione delle Azioni alle negoziazioni 24 ottobre 2019 

Data di inizio delle negoziazioni 28 ottobre 2019 
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1. PERSONE RESPONSABILI 

1.1. Persone responsabili del Documento di Ammissione  

La responsabilità per la completezza e la veridicità di dati, informazioni e notizie contenuti nel presente 

Documento di Ammissione è assunta da Arterra Bioscience S.p.A., con sede legale in Napoli, via Benedetto 

Brin n. 69, codice Fiscale e Partita IVA 04593681218, in qualità di Emittente delle Azioni, e dall’Azionista 

Venditore per quanto concerne le sole informazioni allo stesso relative e di sua competenza, in qualità di 

Azionista Venditore.  

1.2. Dichiarazione di responsabilità 

I soggetti di cui al Paragrafo 1.1. dichiarano, ciascuno per le parti di rispettiva competenza, che, avendo 

adottato tutta la ragionevole diligenza a tale scopo, le informazioni e i dati in contenuti nel Documento di 

Ammissione sono, per quanto a propria conoscenza, conformi ai fatti e non presentano omissioni tali da 

alterarne il senso. 

1.3. Pareri o relazioni scritti da esperti   

Il Documento di Ammissione non contiene pareri o relazioni di esperti. 

1.4. Informazioni provenienti da terzi,  

Le informazioni contenute nel Documento di Ammissione provengono da fonti terze solo ove 

espressamente indicato. In relazione a tali ultime informazioni l’Emittente conferma che le medesime 

sono state riprodotte fedelmente e che, per quanto l’Emittente sappia o sia in grado di accertare sulla 

base di informazioni pubblicate dai terzi in questione, non sono stati omessi fatti che potrebbero rendere 

le informazioni riprodotte inesatte o ingannevoli. Le fonti delle predette informazioni sono specificate nei 

medesimi Paragrafi del Documento di Ammissione in cui le stesse sono riportate. 
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2. REVISORI LEGALI DEI CONTI 

2.1. Revisori legali della società emittente  

In data 2 novembre 2017, l’Assemblea dell’Emittente ha conferito alla società di revisione KPMG S.p.A., 

con sede legale in Milano, via Vittor Pisani n. 25, l’incarico di revisione legale dei conti, relativamente ai 

bilanci degli esercizi 2016, 2017, 2018, 2019, ai sensi delle disposizioni legislative pro tempore vigenti. 

L’Emittente ha, altresì, conferito mandato a KPMG di revisione contabile limitata del bilancio semestrale 

al 30 giugno 2019. 

2.2. Revisore contabile per la quotazione su AIM Italia 

L’Emittente ha conferito alla società di revisione Audirevi S.p.A.- con sede legale in Milano, Via Paolo da 

Cannobio n. 33, iscritta all'albo speciale delle società di revisione con delibera Consob n. 10819 del 16 

luglio 1997 – l’incarico di assistere la società nella predisposizione del Documento di Ammissione per i 

capitoli relativi ai dati finanziari, di effettuare le due diligence finanziaria, fiscale e relativa al sistema di 

gestione e controllo e di emettere le comfort letter limitatamente alle informazioni finanziarie ivi presenti. 

2.3. Informazioni sui rapporti con le società di revisione 

Alla Data del presente Documento di Ammissione non è intervenuta alcuna revoca dell’incarico di 

revisione legale conferito dall’Emittente alla Società di Revisione, né la Società di Revisione ha rinunciato 

all’incarico. 

Alla Data del presente Documento di Ammissione non è intervenuta alcuna revoca dell’incarico di 

revisione contabile conferito dall’Emittente alla società di revisione Audirevi S.p.A., né quest’ultima ha 

rinunciato all’incarico. 
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3. INFORMAZIONI FINANZIARIE SELEZIONATE 

3.1. Premesse 

Nel presente Capitolo vengono fornite le informazioni finanziarie selezionate relative ai dati 

dell’Emittente per il periodo semestrale al 30 giugno 2019 e ai dati annuali dell’Emittente per l’esercizio 

chiuso al 31 dicembre 2018, nonché le informazioni finanziarie selezionate relative ai dati annuali 

dell’Emittente per l’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017. 

Le informazioni finanziarie selezionate sono state desunte dal bilancio intermedio abbreviato al 30 giugno 

2019 e dai bilanci di esercizio per gli esercizi redatti dall’Emittente al 31 dicembre 2018 ed al 31 dicembre 

2017, predisposti in conformità alla normativa vigente, integrata e interpretata dai Principi Contabili 

Nazionali. Si segnala a tal proposito che l’attività di revisione contabile, per quanto attiene la veridicità, 

l’accuratezza e la completezza delle informazioni fornite, è stata effettuata dalla Società di revisione 

KPMG S.p.A. per il periodo semestrale al 30 giugno 2019 e per gli esercizi al 31 dicembre 2018 ed al 31 

dicembre 2017.  

L’Emittente redige i bilanci in conformità ai Principi Contabili Nazionali vigenti; pertanto i bilanci sono 

costituiti dai prospetti di Stato Patrimoniale, Conto Economico, movimentazione del Patrimonio Netto, 

Rendiconto Finanziario e dalle relative Note Integrative. 

Le informazioni finanziarie selezionate riportate di seguito devono essere lette congiuntamente ai bilanci 

dell’Emittente sopraindicati, e messi a disposizione del pubblico per la consultazione presso la sede legale 

dell’Emittente. 

In sintesi, le informazioni finanziarie sono desunte da: 

• Bilancio intermedio abbreviato al 30 giugno 2019, redatto secondo i Principi Contabili Italiani 

approvato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 12 settembre 2019 ed 

assoggettato a revisione contabile limitata da KPMG S.p.A. che ha emesso la propria relazione 

senza rilievi in data 13 settembre 2019; 

• Bilancio d’esercizio dell’emittente chiuso al 31 dicembre 2018, redatto secondo i Principi 

Contabili Nazionali, approvato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 6 marzo 

2019 e dall’Assemblea dei Soci in data 29 marzo 2019, ed assoggettato a revisione contabile 

completa da parte di KPMG S.p.A., che ha emesso la propria relazione senza rilievi in data 14 

marzo 2019; 

• Bilancio intermedio abbreviato al 30 giugno 2018, redatto secondo i Principi Contabili 

Nazionali ed assoggettato a revisione contabile limitata da KPMG S.p.A. che ha emesso la 

propria relazione senza rilievi in data 20 novembre 2018; 

• Bilancio d’esercizio dell’emittente chiuso al 31 dicembre 2017, redatto secondo i Principi 

Contabili Nazionali, approvato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 10 

aprile 2018 e dall’Assemblea dei Soci in data 30 aprile 2018, ed assoggettato a revisione 

contabile completa da parte di KPMG S.p.A., che ha emesso la propria relazione senza rilievi 

in data 13 aprile 2018. 
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3.2. Informazioni selezionate relative agli esercizi chiusi, rispettivamente, al 31 dicembre 2018 e al 31 

dicembre 2017 e bilancio intermedio al 30 Giugno 2019 

3.2.1. Dati economici  

Di seguito sono fornite le informazioni riguardanti i principali dati economici dell’Emittente per il periodo 

chiuso al 30 giugno 2019, confrontati con i corrispondenti dati al 30 giugno 2018 e per il periodo chiuso 

al 31 dicembre 2018, confrontati con i corrispondenti dati al 31 dicembre 2017. 

Importi in Euro/000 

CONTO ECONOMICO 30/06/2019 % 30/06/2018 % 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.539 82% 1.064 79% 

Variazione dei lavori in corso (40) -2% (57) -4% 

Altri ricavi e proventi 374 20% 333 25% 

VALORE DELLA PRODUZIONE 1.873 100% 1.341 100% 

Consumi (166) -9% (109) -8% 

MARGINE PRIMO 1.706 91% 1.232 92% 

% sui Ricavi delle vendite e delle prestazioni 111% 0% 116% 0% 

Costi per servizi (314) -17% (254) -19% 

Costi per godimento di beni di terzi (69) -4% (92) -7% 

Costi per il personale  (551) -29% (424) -32% 

Oneri diversi di gestione (29) -2% (18) -1% 

EBITDA1 743 40% 443 33% 

% sui Ricavi delle vendite e delle prestazioni 48% 0% 42% 0% 

Ammortamenti  (49) -3% (32) -2% 

Svalutazione crediti e fondi rischi 0 0% 0 0% 

EBIT2 694 37% 411 31% 

% sui Ricavi delle vendite e delle prestazioni 45% 0% 39% 0% 

Proventi Finanziari 6 0% 6 0% 

(Oneri Finanziari) (2) 0% (3) 0% 

Proventi/(Oneri) non caratteristici 0 0% 0 0% 

UTILE ANTE IMPOSTE 697 37% 414 31% 

Imposte sul risultato d'esercizio (69) -4% (115) -9% 

UTILE/PERDITA 628 34% 299 22% 

 Importi in Euro/000         

CONTO ECONOMICO 31/12/2018 % 31/12/2017 % 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 2.427 81% 2.054 75% 

Variazione dei lavori in corso (5) 0% 56 2% 

 
1 EBITDA indica il risultato prima degli oneri finanziari, delle imposte, degli ammortamenti delle immobilizzazioni e della svalutazione 
dei crediti. Rappresenta pertanto il risultato della gestione operativa prima delle scelte e della svalutazione dei crediti. L’EBITDA così 
definito rappresenta l’indicatore utilizzato dagli amministratori dell’Emittente per monitorare e valutare l’andamento operativo 
dell’attività aziendale. Poiché la composizione dell’EBITDA non è regolamentata dai principi contabili di riferimento, il criterio di 
determinazione applicato dalla Società potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altre società e quindi non risultare con 
esse comparabile. 

 
2 EBIT indica il risultato prima degli oneri finanziari e delle imposte dell’esercizio. Rappresenta pertanto il risultato della gestione 
operativa prima della remunerazione del capitale sia di terzi sia proprio. L’EBIT così definito rappresenta l’indicatore utilizzato dagli 
amministratori dell’Emittente per monitorare e valutare l’andamento operativo dell’attività aziendale. Poiché la composizione dell’EBIT 
non è regolamentata dai principi contabili di riferimento, il criterio di determinazione applicato dalla Società potrebbe non essere 
omogeneo con quello adottato da altre società e quindi non risultare con esse comparabile. 
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Altri ricavi e proventi 556 19% 636 23% 

VALORE DELLA PRODUZIONE 2.978 100% 2.745 100% 

Consumi (259) -9% (210) -8% 

MARGINE PRIMO 2.719 91% 2.536 92% 

% sui Ricavi delle vendite e delle prestazioni 112% 0% 123% 0% 

Costi per servizi (533) -18% (466) -17% 

Costi per godimento di beni di terzi (146) -5% (123) -4% 

Costi per il personale  (847) -28% (736) -27% 

Oneri diversi di gestione (53) -2% (43) -2% 

EBITDA3 1.140 38% 1.167 43% 

% sui Ricavi delle vendite e delle prestazioni 47% 0% 57% 0% 

Ammortamenti  (73) -2% (143) -5% 

Svalutazione crediti e fondi rischi 0 0% 0 0% 

EBIT4 1.067 36% 1.024 37% 

% sui Ricavi delle vendite e delle prestazioni 44% 0% 50% 0% 

Proventi Finanziari 13 0% 11 0% 

(Oneri Finanziari) (6) 0% (7) 0% 

Proventi/(Oneri) non caratteristici 0 0% (10) 0% 

UTILE ANTE IMPOSTE 1.073 36% 1.017 37% 

Imposte sul risultato d'esercizio (29) -1% (272) -10% 

UTILE/PERDITA 1.044 35% 745 27% 

I dati risultanti dai conti economici di bilancio sono stati determinati dagli amministratori con criteri 

prettamente gestionali, desunti dai bilanci civilistici, volti ad evidenziare le componenti straordinarie che 

influenzano sia l’EBITDA che l’EBIT. 

I dati economici sopra riportati non evidenziano gli effetti derivanti dal contratto di leasing, sottoscritto 

dall’emittente nel mese di gennaio 2007 e con scadenza dicembre 2048, avente ad oggetto un immobile 

del valore di Euro 1.065 migliaia. In tal senso la riesposizione del leasing secondo la modalità finanziaria 

in aderenza al principio internazionale IFRS 16 (par. 1) alla data del 30 giugno 2019 e del 31 dicembre 

2018 avrebbe comportato i seguenti principali effetti economici: 

o Lo storno di canoni leasing per Euro 40 migliaia al 30 giugno 2019 e per Euro 79 migliaia (al netto 

degli oneri finanziari) al 31 dicembre 2018 e lo storno della quota parte di risconti attivi relativi al 

canone anticipato per Euro 8 migliaia al 30 giugno 2019 e per Euro 16 migliaia al 31 dicembre 

2018 (quota competenza dell’esercizio); 

 
3 EBITDA indica il risultato prima degli oneri finanziari, delle imposte, degli ammortamenti delle immobilizzazioni e della svalutazione 
dei crediti. Rappresenta pertanto il risultato della gestione operativa prima delle scelte e della svalutazione dei crediti. L’EBITDA così 
definito rappresenta l’indicatore utilizzato dagli amministratori dell’Emittente per monitorare e valutare l’andamento operativo 
dell’attività aziendale. Poiché la composizione dell’EBITDA non è regolamentata dai principi contabili di riferimento, il criterio di 
determinazione applicato dalla Società potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altre società e quindi non risultare con 
esse comparabile. 

 
4 EBIT indica il risultato prima degli oneri finanziari e delle imposte dell’esercizio. Rappresenta pertanto il risultato della gestione 
operativa prima della remunerazione del capitale sia di terzi sia proprio. L’EBIT così definito rappresenta l’indicatore utilizzato dagli 
amministratori dell’Emittente per monitorare e valutare l’andamento operativo dell’attività aziendale. Poiché la composizione dell’EBIT 
non è regolamentata dai principi contabili di riferimento, il criterio di determinazione applicato dalla Società potrebbe non essere 
omogeneo con quello adottato da altre società e quindi non risultare con esse comparabile. 
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o La rilevazione di ammortamenti sulla base della vita economico tecnica dell’immobile per Euro 13 

migliaia al 30 giugno 2019 e per Euro 26 migliaia al 31 dicembre 2018; 

o La rilevazione di imposte differite passive per Euro 10 migliaia al 30 giugno 2019 e per Euro 19 

migliaia al 31 dicembre 2018. 

3.2.2. Analisi dei ricavi 

Di seguito si rappresenta il dettaglio della composizione del valore della produzione dell’Emittente per il 

semestre al 30 giugno 2019, per l’esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, confrontato con i corrispondenti 

dati relativi al semestre al 30 giugno 2018 e dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017: 

Importi in Euro/000         

CONTO ECONOMICO 30/06/2019 31/12/2018 30/06/2018 31/12/2017 

Fatturato cosmetica Vitalab 189 291 125 173 

Fatturato cosmetica Intercos 1.080 1.577 659 1.330 

Totale fatturato cosmetica 1.269 1.868 784 1.503 

Contratti di ricerca cosmetica 270 559 281 498 

Servizi di ricerca 0 0 0 53 

A1) Ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.539 2.427 1.065 2.054 

Variazione delle rimanenze (40) (5) (57) 56 

A2) Variazione delle rimanenze di prodotti finiti (40) (5) (57) 56 

Contributi in conto capitale 349 532 316 627 

Altri ricavi 25 24 17 8 

A5) Altri ricavi e proventi 374 556 333 635 

Totale valore della produzione 1.873 2.978 1.341 2.745 

I ricavi della società sono legati principalmente alla vendita di materie prime cosmetiche ed alle 

prestazioni di servizi relativi all’attività di ricerca; tuttavia, sia nel periodo semestrale al 30 giugno 2019 

che nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, sono stati consuntivati anche altri ricavi per contributi su 

progetti di ricerca e sviluppo e per crediti fiscali sulla ricerca pari complessivamente ad Euro 270 migliaia 

al 30 giugno 2019 ed Euro 532 migliaia al 31 dicembre 2018; il saldo si compone come segue: 

o Euro 270 migliaia al 30 giugno 2019 ed Euro 434 migliaia al 31 dicembre 2018 per contributi su 

progetti di ricerca finanziati da Enti Pubblici; 

o Euro 98 migliaia per crediti di imposta relativi all’agevolazione fiscale dei costi sostenuti per 

l’attività di ricerca e sviluppo dell’esercizio al 31 dicembre 2018. 

Il fatturato della linea cosmetica dell’Emittente (voce “Fatturato cosmetica”) è pari ad Euro 1.269 migliaia 

alla data del 30 giugno 2019 e ad Euro 1.868 migliaia al 31 dicembre 2018 ed è distribuito con riferimento 

al periodo al 30 giugno 2019 per Euro 189 migliaia a vendite effettuate alla società partecipata Vitalab e 

per Euro 1.080 a vendite effettuate alle società del Gruppo Intercos con cui sono attivi degli accordi 

commerciali di cui si dirà nel seguito; con riferimento, invece, il 31 dicembre 2018 la distribuzione del 

fatturato è relativa per Euro 291 migliaia a vendite effettuate alla società partecipata Vitalab e per Euro 

1.577 migliaia a vendite effettuate alle società del Gruppo Intercos. 
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Si specifica che i ricavi conseguiti all’estero dall’Emittente nel 2017 e nel 2018 hanno rappresentato 

rispettivamente il 29% e il 42% del Valore della produzione, mentre i ricavi conseguiti in Italia 

dall’Emittente si sono attestati rispettivamente al 71% e 58% del Valore della produzione. 

La fotografia dell’andamento dei ricavi evidenzia una progressione generale del fatturato del settore della 

cosmetica nel triennio di osservazione ed in particolare la situazione al 30 giugno 2019 rispetto al 

medesimo periodo dell’esercizio precedente evidenzia un incremento del 62% circa dei volumi generati 

nell’ambito degli accordi commerciale con le società del Gruppo Intercos e con la partecipata Vitalab. Il 

medesimo riscontro con i dati al 31 dicembre 2018, linearizzati per tenere conto del periodo di 6 mesi, 

evidenzia, invece, un incremento complessivo dei volumi generati pari al 32% circa, ponendo in luce la 

migliore performance del secondo semestre 2018 ed il proseguimento del trend di crescita nel corso del 

primo semestre dell’esercizio 2019. Per quanto concerne, infine, la distribuzione dell’incremento dei 

volumi si evidenzia una maggiore contribuzione in valore assoluto delle transazioni generate con le società 

del Gruppo Intercos rispetto a quelle generate con Vitalab pur permanendo costante il peso percentuale 

delle due divisioni sulla voce “Fatturato cosmetica” (85% circa per Intercos e 15% circa per Vitalab). 

In merito alla voce “Fatturato Cosmetica, si precisa che le vendite sono regolate da accordi commerciali 

tra l’Emittente, Vitalab (“Vitalab”) e Intercos S.p.A. (Intercos), in forza di un contratto sottoscritto tra le 

parti il 14 febbraio 2014 il quale disciplina la concessione da parte di Arterra in favore della Vitalab di: 

a) Attività di ricerca e sviluppo di NMP nel settore della cosmetica e la predisposizione dei relativi 

dossier; produzione e vendita, da parte di Arterra esclusivamente a favore di Vitalab, di Intercos 

e delle società ad esso appartenenti, delle NMP nel settore della cosmetica (Attività di produzione 

e fornitura); 

b) Servizi di consulenza e assistenza aventi ad oggetto la preparazione di dossier scientifici e schede 

tecniche funzionali alla fornitura da parte di Vitalab a terzi di servizi di dossieraggio nel settore 

della cosmetica (servizi di dossieraggio per conto di terzi); 

c) Attività di ricerca e sviluppo esclusivamente a favore di Vitalab (attività di ricerca e sviluppo 

personalizzata); 

d) Prestazioni di servizi generali a favore di Vitalab (servizi generali); 

in forza di tale contratto l’Emittente si impegna a svolgere l’attività di produzione e fornitura delle NMP 

nel settore della cosmetica esclusivamente a favore di Vitalab, per la loro successiva rivendita da parte di 

quest’ultima nel mercato della cosmetica; in particolare quest’ultima provvede alla rivendita della NMP a 

produttori terzi, a Intercos ed alle società del Gruppo Intercos che ne facciano di volta in volta richiesta, 

e che da quest’ultimi saranno utilizzate nei prodotti realizzati e venduti direttamente da loro, ossia 

immessi nel proprio processo produttivo. 

Con il contratto sottoscritto tra le parti e sopra menzionato, Vitalab conferisce ad Arterra l’incarico di 

effettuare l’attività R&S su NMP, fermo restando che Arterra riconosce sin d’ora irrevocabilmente che 

tutti i diritti di proprietà industriale relativi a NMP sviluppate, saranno di proprietà esclusiva di Vitalab. 

Vitalab ed Arterra si danno atto che l’incarico relativo all’attività di R&S viene conferito con diritto di 

esclusiva reciproco (limitatamente al settore della cosmetica), ossia Vitalab si obbliga a non conferire a 

terzi alcun incarico per lo svolgimento di attività di R&S su NMP nel campo della cosmetica, salvo diverso 

accordo scritto tra le parti. Resta inteso che comunque Vitalab sarà libera di svolgere autonomamente al 

proprio interno, attività di R&S. 
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Ai sensi dell’accordo sottoscritto, per diritti di proprietà industriale si intende qualsiasi brevetto, marchio, 

marchio di servizio, ditte, diritti su design e processi e metodi di produzione, diritto d’autore (inclusi i 

diritti su software e database) e diritti morali, diritti di know-how e altri diritti di proprietà intellettuale, 

sia registrati ed incluse le domande per l’ottenimento di uno qualsiasi dei precedenti diritti e qualsiasi 

altro diritto e forma di protezione equivalente o con effetto simile. Fatta esplicita esclusione della NMP 

BioNmph e di tutti i prodotti sviluppati con il processo di cui al brevetto BioNyph che restano di proprietà 

di Arterra, le parti si danno atto che all’atto della sottoscrizione del contratto di R&S, Arterra e CRB hanno 

trasferito a Vitalab la piena ed integrale, titolarità ( e tutti i diritti della proprietà intellettuale ad essa 

connessi e da essa derivanti) delle NMP brevettate e denominate “cellintegrity e Lycoskin”di cui Arterra 

e CRB avevano titolarità congiunta. Arterra con la sottoscrizione dell’accordo concede a Vitalab una 

licenza in esclusiva per lo sfruttamento economico a livello mondiale di tutti i diritti di proprietà industriale 

inerenti la NMP BioNymph nonché inerenti al metodo di produzione della stessa, di cui Arterra è titolare 

esclusiva, a fronte di una royalty. 

La tabella che segue riporta la composizione dei ricavi per la vendita di prodotti per il settore cosmetico 

(la voce “Fatturato cosmetica”) con riferimento al semestre al 30 giugno 2019 ed all’esercizio chiuso al 31 

dicembre 2018: 

Importi in Euro/000    

Tipo di prodotto 
2018 Quantità 

(Kg) 
2018 Ricavi (000) 

1H2019 Quantità 

(Kg) 
1H2019 Ricavi (000) 

Coltura Cellulare 4.562,00 1.422,00 3.439,00 1.024,00 

Coltivazione delle cellule 1.735,00 295,00 1.001,00 159,00 

Prodotti alimentari  728,00 103,00 433,00 73,00 

Microalghe 130,00 48,00 44,00 13,00 

Total 7.154,00 1.868,00 4.917,00 1.269,00 

 

Come anticipato in precedenza i dati per tipologia di prodotto confermano il trend di crescita dei volumi 

(rappresentato in termini di Kg) con particolare riferimento alle quantità vendute del prodotto “Cell 

culture” (coltivazione delle cellule) che al 30 giugno 2019 si incrementano significativamente fino a 

rappresentare oltre il 70% delle quantità consuntivate nell’intero esercizio chiuso al 31 dicembre 2018. 

In linea generale l’incremento complessivo delle quantità vendute al 30 giugno 2019 è pari al 60% circa 

in confronto con le quantità vendute nel 2018 tenuto conto della linearizzazione dei dati per il periodo 

semestrale in luogo dell’intero esercizio.  

3.2.3. Dati patrimoniali 

Si riportano di seguito i principali dati patrimoniali per il semestre al 30 giugno 2019 e per l’esercizio 

chiuso al 31 dicembre 2018, confrontati con i dati dell’esercizio al 31 dicembre 2017: 

Importi in Euro/000       

STATO PATRIMONIALE 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

Immobilizzazioni materiali                                   765                      567                      185  

Immobilizzazioni immateriali                                   238                      108                         27  

Immobilizzazioni finanziarie                                   452                      452                      462  

Totale Immobilizzazioni                     1.456            1.127               675  
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Rimanenze                                   274                      267                      263  

Crediti commerciali                                   396                      630                      303  

Altri crediti                               1.190                  1.951                  1.866  

Altre partecipazioni non immobilizzate                                       -                           10                          -    

Cassa e disponibilità                               1.751                      727                      249  

Totale Attivo Circolante                     3.611            3.585            2.681  

Ratei e risconti                           69                  67               118  

TOTALE ATTIVITA'                     5.135            4.779            3.473  

TFR e altri fondi                                   520                      630                      629  

Debiti finanziari                               1.142                      893                      630  

Debiti tributari e previdenziali                                    213                      153                      237  

Debiti commerciali                                   161                      257                      161  

Altri debiti                                   212                      264                      100  

Ratei e risconti                                        0                         23                           1  

Patrimonio netto                     2.888            2.560            1.715  

TOTALE PASSIVITA'                     5.135            4.779            3.473  

 

I dati patrimoniali sopra riportati non evidenziano gli effetti derivanti dal contratto di leasing, sottoscritto 

dall’emittente nel mese di gennaio 2007 e con scadenza dicembre 2048, avente ad oggetto un immobile 

del valore di Euro 1.065 migliaia. In tal senso la riesposizione del leasing secondo la modalità finanziaria 

in aderenza al principio internazionale IAS 17 (par. 1) alla data del 31 dicembre 2018 avrebbe comportato 

i seguenti principali effetti: 

o l’iscrizione nell’attivo, alla data della riesposizione, del valore del bene oggetto del contratto di 

locazione finanziaria per Euro 1.065 migliaia al netto del fondo ammortamento calcolato dalla 

data di inizio della locazione finanziaria per Euro 252 migliaia, con contestuale rilevazione nel 

passivo del debito finanziario per Euro 309 migliaia; 

o lo storno dei risconti attivi legati alla quota di canone anticipato per Euro 59 migliaia; 

o l’iscrizione del fondo imposte differite sui saldi differenziali tra la contabilizzazione patrimoniale e 

quella finanziaria per Euro 120 migliaia; 

o l’iscrizione di una riserva di Patrimonio in conseguenza dei benefici derivanti dalla diluizione degli 

effetti economici sulla base della durata della vita economico tecnica dell’immobile rispetto alla 

minore durata della locazione finanziaria per Euro 325 migliaia. 

3.2.4. Dati patrimoniali riclassificati 

Il prospetto che segue riporta i dati patrimoniali per il semestre al 30 giugno 2019 e per gli esercizi chiusi 

al 31 dicembre 2018 e al 31 dicembre 2017, riclassificati secondo lo schema delle fonti e impieghi: 

Importi in Euro/000       

DESCRIZIONE 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

IMPIEGHI       

Attivo immobilizzato 1.456 1.127 675 

Passività a l/t (520) (630) (629) 
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CCN 5 1.003 1.888 1.712 

 Capitale investito netto              1.939            2.385            1.757  

FONTI       

Patrimonio Netto 2.888 2.560 1.715 

PFN 6 (949) (175) 42 

Totale Fonti             1.939            2.385            1.757  

 

Nel processo di riclassificazione dello Stato Patrimoniale nella voce Attivo Immobilizzato sono state incluse le 

Immobilizzazioni Materiali, Immateriali e Finanziarie, mentre nelle Passività a lungo termine sono stati inclusi 

i Fondi Rischi e Oneri ed il Trattamento di Fine Rapporto. 

3.2.5. Capitale circolante netto 

La composizione del capitale circolante netto al 30 giugno 2019 e al 31 dicembre 2018, confrontata con 

quella al 31 dicembre 2017, è dettagliata nella tabella che segue: 

Importi in Euro/000       

CCN 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

Rimanenze                        274  267 263 

Crediti commerciali                        396  630 303 

Crediti commerciali v/Vitalab 219 263 223 

Altri crediti 530 1.068 1.181 

Crediti tributari 101 280 122 

        

Ratei e risconti attivi 69 67 118 

Attività finanziarie non immobilizzate 0 10 0 

(Debiti commerciali) (161) (257) (161) 

(Debiti tributari e previdenziali) (213) (153) (237) 

(Altri debiti) (212) (264) (100) 

(Ratei e risconti passivi) (0) (23) (1) 

Capitale Circolante Netto             1.003            1.888            1.712  

 

Per una migliore rappresentazione del Capitale Circolante Netto, il saldo dei crediti commerciali verso la 

società partecipata Vitalab è stato esplicitato separatamente rispetto al saldo degli altri crediti dell’attivo 

circolante; si evidenzia altresì che anche il saldo dei crediti finanziari verso Vitalab per Euro 340 migliaia è 

 
5 Il Capitale Circolante Netto (CCN) è calcolato come attivo circolante al netto dei debiti, ad esclusione delle attività e 
passività finanziarie e con l’inclusione altresì di ratei e risconti attivi e passivi. Poiché il Capitale Circolante Netto non è 
identificato come misura contabile nell’ambito dei Principi Contabili Nazionali o degli IFRS, il criterio di determinazione 
applicato dall’Emittente potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altri e quindi non comparabile. 
 
6 La Posizione Finanziaria Netta (PFN), secondo la definizione utilizzata dall’Emittente, include : (i) la posizione finanziaria 
netta corrente: cassa e altre disponibilità liquide, titoli detenuti per la negoziazione, crediti finanziari correnti, debiti 
bancari correnti, parte corrente dei debiti bancari a medio-lungo termine e altri debiti finanziaria correnti; e (ii) 
l’indebitamento finanziario non corrente netto: crediti finanziari non correnti, altri titoli immobilizzati, debiti bancari a  
medio-lungo termine, obbligazioni emesse e altri debiti finanziari non correnti; (iii) debiti tributari già rateizzati. Poiché la 
Posizione Finanziaria Netta non è identificata come misura contabile nell’ambito dei Principi Contabili Nazionali o degli 
IFRS, il criterio di determinazione applicato dall’Emittente potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altri e 
quindi non comparabile. 

file:///C:/Users/giuseppe.falcicchio/AppData/Local/Microsoft/Windows/INetCache/Content.MSO/BA669F1C.xlsx%23RANGE!%23RIF!
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stato riclassificato dalla voce “altri crediti” dell’attivo circolante alla voce “crediti finanziari a breve” della 

posizione finanziaria netta, in quanto è previsto il rimborso entro l’esercizio 2019. 

3.2.5.1. Rimanenze 

Le rimanenze al 30 giugno 2019 ed al 31 dicembre 2018, confrontate con quelle al 31 dicembre 2017, 

sono dettagliate nella tabella che segue: 

Importi in Euro/000       

DESCRIZIONE 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

Materie prime, sussidiarie e di consumo                        106                         59                         50  

Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati                        168                      208                      213  

Totale                 274                267                263  

 

La valorizzazione delle rimanenze di materie prime e dei prodotti in corso di lavorazione e semilavorati si 

basa sui criteri seguenti: 

- il costo delle materie prime, sussidiarie e di consumo di natura fungibile viene calcolato a costi 

specifici, ovvero attribuendo ai singoli beni i costi specificatamente sostenuti per gli stessi. Le 

materie prime e sussidiarie che partecipano alla produzione di prodotti finiti non sono oggetto di 

svalutazione qualora il valore di realizzo desumibile dall’andamento sule mercato risulti pari o 

superiore al loro costo di produzione. Peraltro, qualora in presenza di una diminuzione nel prezzo 

delle materie prime e sussidiarie, il costo dei prodotti finiti ecceda il loro valore di realizzazione, 

le materie prime e sussidiarie sono svalutate fino a concorrenza del valore netto di realizzazione, 

assumendo come stima il relativo prezzo di mercato. 

- il costo delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione e semilavorati, viene calcolato sulla 

base dei costi effettivi sostenuti in base alle schede prodotto di produzione. Il valore così 

determinato viene opportunamente confrontato, in aderenza alla normativa civilistica, con il 

valore di realizzazione desumibile dall’andamento di mercato. Sono pertanto oggetto di 

svalutazione le rimanenze di magazzino il cui valore di realizzazione desumibile dall’andamento di 

mercato risulti inferiore al relativo valore contabile. In caso di recupero dei valori di realizzo sul 

mercato, gli originari presupposti delle eventuali svalutazioni perdono rilevanza e le rettifiche di 

valore effettuate vengono annullate fino a concorrenza del costo originariamente sostenuto. 

 

3.2.5.2. Altre attività correnti e altre passività correnti, crediti tributari e debiti tributari e 

previdenziali 

Le altre attività correnti al 30 giugno 2019 e al 31 dicembre 2018, confrontate con quelle al 31 dicembre 

2017, sono dettagliate nelle tabelle che seguono: 

Importi in Euro/000  
  

ALTRI CREDITI 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

depositi cauzionali (entro 12 mesi)                              6                            6                            6  

verso BNL per Sal 2006/2007/2008 Genopom                           62                      201                      201  

verso regione Campania 3.17                           12                         87                         87  

verso regione Campania per Campus                             -                             -                             -    

verso MISE per Pon 3                        126                      350                      428  

verso MIUR per Genohort                             -                        350                      350  
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verso MIUR per Genopompro                        296                      223                      223  

verso Zelcor                           19                           -                           36  

verso Abstress                             -                             -                             -    

verso euro trans Bio                              5                         50                         50  

verso Regione Campania x progetto PRESTIGE                              4                           -                             -    

Diversi                              0                            0                            0  

fondo svalutazione crediti                             -    (200) (200) 

Totale altri crediti                  530            1.068            1.181  

 

La voce altri crediti, al netto del saldo dei depositi cauzionali, si riferisce ai crediti maturati per contributi 

in conto capitale spettanti per i progetti di Ricerca e Sviluppo. 

Al 30 giugno 2019 alcune posizioni creditorie vantate nei confronti di Enti Pubblici per contributi in conto 

capitale spettanti su progetti di R&S si sono modificate; infatti, il saldo al 30 giugno 2019, pari a Euro 530 

migliaia, si è decrementato rispetto al 31 dicembre 2018 sia per effetto di due incassi relativi ai progetti 

«Mise Pon 3» e «Mise Genohort» per complessivi Euro 574 migliaia, che per lo storno di alcune posizioni 

mediante l’utilizzo integrale del fondo svalutazione crediti verso altri iscritto al 31 dicembre 2018 per Euro 

200 migliaia, a seguito della definizione degli importi relativi alle seguenti posizioni: 

• credito vantato nei confronti della Regione Campania per il «Progetto 3.17» verso la quale era 

stata avviata un’azione legale per il recupero dello stesso. Il credito, iscritto al valore nominale di 

Euro 87 migliaia, è stato incassato per Euro 12 migliaia e la quota residua pari ad Euro 75 migliaia 

è stata stornata con utilizzo del f.do svalutazione accantonato in precedenza. 

• credito relativo al progetto di ricerca finanziato «Genopom DM17732» (Laboratorio pubblico-

privato su genomica applicata al miglioramento e alla certificazione di specie vegetali pomodoro, 

grano duro e vite- di rilevante interesse economico specifico) terminato nel 2010 e per il quale 

era iscritto un credito al 31 dicembre 2018 pari ad Euro 201 migliaia per SAL (stati avanzamento 

lavori) già rendicontati a fronte di costi già sostenuti; il credito è stato riconosciuto in via definitiva 

dal Miur per Euro 62 migliaia e la quota residua pari ad Euro 140 migliaia è stata stornata con 

utilizzo del f.do svalutazione accantonato in precedenza. 

Con riferimento agli storni delle due predette posizioni creditorie non recuperabili si precisa che la quota 

non coperta dal fondo accantonato in precedenza è stata addebitata per Euro 15 migliaia direttamente 

al conto economico come perdita su crediti.  

La composizione dei Crediti Tributari al 30 giugno 2019 ed al 31 dicembre 2018, confrontata con quella al 

31 dicembre 2017, è la seguente: 

Importi in Euro/000       

CREDITI TRIBUTARI 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

Erario per Ires/Irap                             -                        137                         24  

Erario per IVA                        101                         45                           -    

Erario per imposta sostitutiva su TFR                              0                           -                             -    

Ritenute subite                             -                              0                            0  

Credito d'imposta R&S                             -                           98                         98  

Imposte anticipate                             -                             -                              0  

Totale crediti tributari                 101                280                122  
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I crediti tributari al 30 giugno 2019 ammontano ad Euro 101 migliaia e sono relativi al credito Iva del 

periodo. Il decremento dei crediti tributari rispetto al 31 dicembre 2018 è dovuto principalmente 

all’utilizzo del credito d’imposta per R&S pari ad Euro 98 migliaia in compensazione con altri tributi e del 

credito Ires/Irap in compensazione con il debito per imposte calcolato per Euro 170 migliaia al 30 giugno 

2019. 

Come evidenziato nella tabella, i conti della società riportano, nell’esercizio 2018, un significativo credito 

Ires ed Irap, pari complessivamente ad Euro 137 migliaia, derivante da un minor carico d’imposte 

nell’esercizio. Infatti, in data 1 febbraio 2018 l’emittente ha concluso con l’Agenzia delle Entrate, 

Direzione Regionale della Campania, l’accordo preventivo per la definizione di metodi e criteri di calcolo 

del contributo economico in caso di utilizzo diretto dei beni immateriali oggetto di” PatentBox”. Tale 

accordo, come da disposizione di legge, ha prodotto i suoi effetti nel 2018, anno di sottoscrizione. 

Pertanto, la detassazione dei redditi degli esercizi 2015, 2016, 2017 e 2018, oggetto dell’agevolazione, è 

stata interamente imputata all’esercizio 2018, determinando per conseguenza un carico fiscale dell’anno 

inferiore ed il correlato incremento dei crediti tributari. 

Come anticipato in precedenza il saldo relativo al credito d’imposta per Ricerca e Sviluppo pari ad Euro 

98 migliaia è stato utilizzato nel corso del semestre al 30 giugno 2019 in compensazione rispetto ad altri 

tributi erariali.  

Infine, con riferimento all’esercizio 2017, si evidenzia il riversamento integrale delle imposte anticipate 

riferibili a perdite fiscali pregresse dell’esercizio precedente. 

La tabella che segue riporta, invece, il dettaglio della composizione delle altre passività al 30 giugno 2019 

ed al 31 dicembre 2018, confrontate con quelle al 31 dicembre 2017 e suddivise tra debiti 

tributari/previdenziali e altri debiti: 

Importi in Euro/000       

DEBITI TRIBUTARI/PREVIDENZIALI E ALTRI DEBITI 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

Debiti Tributari e Previdenziali 213 153 237 

Altri debiti 212 264 100 

Totale debiti tributari/previdenziali e altri debiti  425 417 337 

 

Si riporta di seguito il dettaglio della composizione dei soli debiti tributari: 

Importi in Euro/000       

DEBITI TRIBUTARI 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

Debito per Ires/Irap 147 75 164 

Erario conto Iva 0 0 7 

Erario per ritenute su debiti di capitale 0 9 0 

Debiti per ritenute Irpef dipendenti/autonomi 27 32 31 

Totale debiti tributari                 173                117                201  

 

La società presenta una struttura dei debiti tributari composta da posizioni correnti, ovvero originatesi 

nell’arco di ogni singolo esercizio e assolte nei termini. La situazione al 30 giugno 2019 evidenzia il debito 

per imposte correnti del semestre pari complessivamente ad Euro 208 migliaia (Euro 170 migliaia per Ires 
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ed Euro 37 migliaia per Irap), al netto dei crediti e debiti risultanti dal bilancio al 31 dicembre 2018 (crediti 

tributari per Euro 137 migliaia e debiti tributari per Euro 75 migliaia). 

La tabella che segue riporta il dettaglio della composizione dei soli debiti previdenziali: 

Importi in Euro/000       

DEBITI PREVIDENZIALI 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

INPS dipendenti 39 36 30 

INAIL dipendenti/collab.(da liquidare) 0 0 2 

Debiti per contributi prev. collab. 0 0 4 

Totale                   39                  36                  36  

 

I debiti previdenziali, si riferiscono principalmente ai debiti correnti per i quali la regolazione viene prevista 

sulla base delle scadenze ordinarie. 

La tabella che segue riporta il dettaglio degli altri debiti: 

Importi in Euro/000       

DESCRIZIONE 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

Debiti verso il personale                        202                      124                         78  

Debiti diversi                           10                      140                         21  

Totale altri debiti                  212                264                100  

 

I debiti verso il personale di riferiscono ai debiti per stipendi correnti ed ai ratei delle ferie e permessi 

maturati e non goduti alla fine dell’esercizio; il saldo al 30 giugno 2019 pari ad Euro 202 migliaia 

comprende debiti verso il personale per Euro 48 migliaia in relazione alla mensilità di giugno, per Euro 33 

migliaia in relazione ai ratei delle retribuzioni differite e per Euro 119 migliaia in relazione ai ratei ferie e 

permessi maturati al 30 giugno. 

Il saldo della voce debiti diversi al 30 giugno 2019 si riferisce principalmente all’accantonamento imposta 

Tari anni precedenti pari ad Euro 7 migliaia. Si precisa che il saldo dei debiti diversi al 31 dicembre 2018 

conteneva in aggiunta i debiti verso soci per gli utili distribuiti in relazione all’esercizio 2017 per Euro 111 

migliaia che sono stati regolati in data 11 aprile 2019. 

Con riferimento agli esercizi precedenti si evidenzia che i debiti diversi si riferiscono al capitale sottoscritto 

e non ancora versato della società Campania Bioscience S.c.a.r.l.. 

3.2.6. Attività materiali, immateriali e finanziarie 

Le immobilizzazioni immateriali, materiali e finanziarie, costituenti l’attivo immobilizzato al 30 giugno 

2019 ed al 31dicembre 2018, confrontato con l’esercizio al 31 dicembre 2017, sono dettagliate nella 

tabella che segue: 

Importi in Euro/000       

Immobilizzazioni  30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle opere 
dell'ingegno 

0 0 0 

immobilizzazioni in corso 223 89 0 

Altre 15 19 27 

Totale immobilizzazioni immateriali 238 108 27 
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terreni e fabbricati 354 83 26 

impianti e macchinario 331 149 120 

attrezzature industriali e commerciali 7 6 7 

altri beni 73 30 32 

Immobilizzazioni in corso 0 299 0 

Totale immobilizzazioni materiali 765 567 185 

partecipazioni in imprese collegate 452 452 452 

partecipazioni in altre imprese 0 0 10 

Totale immobilizzazioni finanziarie 452 452 462 

Totale immobilizzazioni             1.456            1.127                675  

 

La voce diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle opere dell'ingegno si riferisce ai brevetti 

insetticidi e piante transgeniche della società che risultano totalmente ammortizzati al 31 dicembre 2017. 

La voce altre immobilizzazioni immateriali in corso ed acconti, pari ad Euro 223 migliaia al 30 giugno 2019 

e ad Euro 89 migliaia al 31 dicembre 2018; il saldo al 31 dicembre 2018 si riferisce per Euro 54 migliaia 

agli acconti versati alla software house Capitolo Quinto S.r.l. per la realizzazione di un software per la 

gestione del processo produttivo realizzativo delle materie prime cosmetiche, del magazzino e della 

fatturazione e per Euro 35 migliaia alle capitalizzazioni in corso relative ai costi per la quotazione. 

L’incremento della voce nel corso del semestre al 30 giugno 2019 è dovuto alla capitalizzazione di ulteriori 

costi relativi al progetto di quotazione per Euro 134 migliaia, riferiti principalmente ai costi delle attività 

posta in essere dal Nomad (Nominated Adviser del progetto AIM) per Euro 65 migliaia, dall’Advisor per 

Euro 19 migliaia, dai revisori contabili per Euro 22 migliaia e dai consulenti per la comunicazione per Euro 

28 migliaia. 

Le immobilizzazioni materiali al lordo dei relativi fondi ammortamento sono pari ad Euro 1.730 migliaia al 

30 giugno 2019 e ad Euro 1.487 migliaia al 31 dicembre 2018, mentre i relativi fondi ammortamento 

ammontano ad Euro 965 migliaia al 30 giugno 2019 e ad Euro 920 migliaia al 31 dicembre 2018. I valori 

riportati nella tabella precedente si riferiscono, invece, al valore netto contabile. 

In particolare la voce terreni e fabbricati netti è pari ad Euro 354 migliaia al 30 giugno 2019 e risulta 

incrementata per Euro 271 migliaia rispetto al saldo pari ad Euro 83 migliaia al 31 dicembre 2018 in 

conseguenza della riattribuzione delle immobilizzazioni in corso iscritte in precedenza a seguito 

dell’acquisto di un immobile in via Benedetto Brin n.69, sito nella stessa palazzina dove sono posizionati 

gli uffici della società e soprattutto del completamento della fase di ristrutturazione e dell’entrata in 

utilizzo. Infatti l’immobile, a cui è collegata la contestuale accensione di un mutuo con il Banco di Napoli 

per Euro 350 migliaia, è stato acquistato con atto del 14 maggio 2018 del Notaio Di Lorenzo ed è stato 

sottoposto ad intervento di ristrutturazione che è terminato nel corso del semestre al 30 giugno 2019. Si 

precisa che nei conti della società la parte relativa al terreno pari ad Euro 56 migliaia è stata correttamente 

classificata nella voce terreni che tuttavia incide nella medesima voce aggregata dei terreni e fabbricati. 

La voce impianti e macchinari netti è pari ad Euro 331 migliaia al 30 giugno 2019 e ad Euro 149 migliaia 

al 31 dicembre 2018 e si riferisce agli impianti posseduti dalla Società sia per l’attività di ricerca che per 

quella di produzione delle materie prime. L’incremento del saldo per Euro 182 migliaia al 30 giugno 2019 

rispetto al precedente esercizio al 31 dicembre 2018 è legato principalmente per Euro 144 migliaia 

all’acquisto nel corso del semestre di nuovi strumenti di laboratorio utilizzati sia per le attività di ricerca 

che per l’attività di produzione di materie prime. 
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La voce altri beni materiali netti è pari ad Euro 73 migliaia al 30 giugno 2019 e ad Euro 30 migliaia al 31 

dicembre 2018; il saldo al 30 giugno 2019 si riferisce principalmente a mobili e arredi per Euro 50 migliaia, 

di cui Euro 24 migliaia già in essere al 31 dicembre 2018 e ad elaboratori elettronici per Euro 20 migliaia 

di cui Euro 6 migliaia già in essere al 31 dicembre 2018. 

Come già anticipato, la voce immobilizzazioni in corso, al 30 giugno 2019 risulta pari a zero mentre 

risultava pari ad Euro 299 migliaia al 31 dicembre 2018; il saldo 2018 si riferisce al già richiamato importo 

versato per l’acquisto dell’immobile sito nella stessa palazzina dove sono posizionati gli uffici della società. 

L’immobile in esame è stato acquistato con atto del 14 maggio 2018 del Notaio Di Lorenzo ed è entrato 

in funzione nei primi mesi del 2019 al termine della fase di ristrutturazione, determinando l’avvio del 

piano di ammortamento.  

Le partecipazioni in imprese collegate si riferiscono alla quota minoritaria di partecipazione pari al 25% 

nella Società Vitalab, controllata da Intercos Group S.p.A. Il saldo della partecipazione detenuta è pari ad 

Euro 452 migliaia al 30 giugno 2019 e non si è modificato rispetto al 31 dicembre 2018; in particolare la 

partecipazione risulta iscritta ad un costo storico superiore per Euro 273 migliaia rispetto alla relativa 

quota di Patrimonio Netto detenuta al 31 dicembre 2018, oltre a crediti finanziari per Euro 340 migliaia. 

Tuttavia l’andamento economico della partecipata al 31 dicembre 2018 evidenzia un risultato positivo 

per Euro 38 migliaia, in linea con il trend positivo di crescita del fatturato consuntivato nell’esercizio; 

infatti i dati dell’esercizio 2018 e i risultati attesi legati alle prospettive incrementali di 

commercializzazione delle materie prime cosmetiche sono rappresentativi di una inversione di tendenza 

rispetto ai risultati degli esercizi precedenti tra cui quello del 2017 che si è chiuso con una perdita 

d’esercizio per Euro 99 migliaia, principalmente in relazione allo slittamento di ordini all’esercizio 

successivo. La partecipazione è ritenuta dal management un investimento duraturo e strategico per 

Arterra Bioscience dal momento che la società Vitalab ha importanti prospettive in termini di 

commercializzazione delle materie prime cosmetiche e che rappresenta una partnership strategica con la 

multinazionale del settore della cosmesi Intercos Group. Inoltre, sulle base del budget predisposto dal 

management di Vitalab, l’emittente ritiene che la differenza tra il valore di carico della partecipazione 

oltre ai crediti finanziari per Euro 340 migliaia e la corrispondente quota di patrimonio netto non 

rappresenti una perdita durevole di valore e che tale investimento abbia elevate previsioni di sviluppo e 

di ritorno in termini di utili, come peraltro definito sulla base dell’analisi dei flussi di cassa attesi nel 

periodo 2019-2022 considerato nel piano previsionale.  

3.2.7. Attività e passività non correnti 

Le passività a lungo termine al 30 giugno 2019 ed al 31 dicembre 2018, confrontate con quelle 

dell’esercizio al 31 dicembre 2017, sono relative alle voci Fondo Rischi e Oneri ed al Trattamento di Fine 

Rapporto e sono dettagliate nella tabella che segue: 

Importi in Euro/000       

TFR e debiti per imposte differite 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

Debiti per imposte differite                        184                      323                      369  

Trattamento di Fine Rapporto                        336                      308                      261  

Totale                 520                630                629  

 

I debiti per Imposte differite al 30 giugno 2019 sono pari ad Euro 184 migliaia mentre al 31 dicembre 2018 

sono pari ad Euro 323 migliaia; il saldo si riferisce alle differenze temporanee relative ai contributi in conto 
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capitale maturati alla data del 30 giugno 2019 ma non ancora incassati. Gli incrementi, pari ad Euro 82 

migliaia nel 2018 e ad Euro 23 migliaia nel primo semestre 2019, sono relativi all’Ires differita generatasi 

a seguito dell’imputazione dei contributi in conto capitale sui progetti di ricerca non ancora incassati; al 

contrario i decrementi, pari ad Euro 128 migliaia nel 2018 e ad Euro 162 migliaia nel 2019, si riferiscono 

allo storno dell’Ires differita maturata sulla quota di competenza dei contributi in conto capitale 

contabilizzati negli esercizi precedenti e tassati sulla base del principio di cassa.   

Il Trattamento di Fine Rapporto (in breve “TFR”) rappresenta l'effettivo debito maturato verso i 

dipendenti in conformità di legge e dei contratti di lavoro vigenti, considerando ogni forma di 

remunerazione avente carattere continuativo. Il fondo corrisponde al totale delle singole indennità 

maturate a favore dei dipendenti alla data di chiusura del bilancio, al netto degli acconti erogati, ed è pari 

a quanto si sarebbe dovuto corrispondere ai dipendenti nell'ipotesi di cessazione del rapporto di lavoro 

in tale data. L’eventuale ammontare di TFR relativo a apporti di lavoro cessati alla data di bilancio e il cui 

pagamento viene effettuato nell’esercizio successivo sono classificati tra i debiti. L’incremento del saldo 

al 30 giugno 2019 rispetto al saldo al 31 dicembre 2018 è dovuto all’accantonamento della quota TFR del 

primo semestre 2019. 

3.2.8. Patrimonio netto 

La composizione del patrimonio netto al 30 giugno 2019 ed al 31 dicembre 2018 è dettagliata nella tabella che 

segue (confrontata con l’esercizio al 31 dicembre 2017). 

Importi in Euro/000       

DESCRIZIONE 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

Capitale sociale                         250                      250                      250  

Riserve 7                           50                         50                         50  

Utili/(perdite) portati a nuovo                    1.959                  1.215                      670  

Risultato d'esercizio                         628                  1.044                      745  

Patrimonio netto             2.888            2.559            1.715  

 

Si evidenzia che l’Assemblea dei Soci del 29 marzo 2019 ha deliberato la distribuzione di dividendi pari ad 

Euro 300 migliaia relativamente al risultato dell’esercizio 2018 ed ha definito il riporto a nuovo dell’utile 

residuo per Euro 744 migliaia. 

Per conseguenza la variazione della voce Utili/perdite portati a nuovo al 30 giugno 2019 è dovuta alla 

destinazione dell’utile dell’esercizio al 31 dicembre 2018 che residua dopo la distribuzione del dividendo 

dell’esercizio 2018 pari ad Euro 300 migliaia. 

3.2.9. Posizione finanziaria netta 

La tabella che segue riporta il dettaglio della composizione della posizione finanziaria netta al 30 giugno 

2019 ed al 31 dicembre 2018 (confrontata con l’esercizio al 31 dicembre 2017); si precisa che la posizione 

finanziaria netta è esposta secondo lo schema della Raccomandazione CONSOB n. DEM/6064293 del 28 

luglio 2006, in cui si rinvia alla Raccomandazione dell'ESMA 05-054/b del 10 febbraio 2005): 

Importi in Euro/000       

 
7 La voce riserve è interamente costituita dalla riserva legale. 
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PFN 
30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

DESCRIZIONE 

        

Liquidità             1.751                727                249  

Crediti finanziari correnti 340 340 340 

Altri debiti correnti (354) (161) (168) 

Posizione Finanziaria Netta corrente             1.737                906                421  

altri debiti non correnti  (788) (731) (463) 

Posizione Finanziaria Netta 8 949 175 (42) 

 

Come già indicato con riferimento alla composizione del Capitale Circolante Netto, si evidenzia che la 

Posizione Finanziaria Netta è stata determinata tenendo conto del saldo dei crediti finanziari detenuti 

verso la società partecipata Vitalab per Euro 340 migliaia; tale valutazione si lega alla previsione contenuta 

nel bilancio intermedio abbreviato al 30 giugno 2019 e nel bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2018, 

laddove è stato evidenziato che il predetto credito deve essere considerato a breve termine in relazione 

al previsto rimborso entro l’esercizio 2019 ed in particolare entro la scadenza del finanziamento prevista 

in data 19 dicembre 2019. Per quanto concerne il dato comparativo della Posizione Finanziaria Netta al 

31 dicembre 2017 si evidenzia che il saldo del predetto credito finanziario verso Vitalab per Euro 340 

migliaia è stato tenuto in conto anche ai fini del calcolo 2017 poichè nel bilancio al 31 dicembre 2017 

risultava iscritto come credito a breve termine; tuttavia, si segnala che nel corso dell’esercizio 2018 è stata 

ridefinita la tempistica di rimborso del credito finanziario verso Vitalab che, come sopra anticipato è 

prevista entro il termine dell’esercizio 2019. 

I debiti verso banche ammontano complessivamente ad Euro 1.152 migliaia al 30 giugno 2019 e ad Euro 

893 migliaia al 31 dicembre 2018; al 30 giugno 2019 nei conti della società è stata operata la suddivisione 

dei debiti verso banche per mutui erogati per Euro 275 migliaia rispetto ai debiti verso altri finanziatori 

per mutui agevolati erogati per Euro 867 migliaia. 

Ai fini del calcolo della posizione finanziaria netta al 30 giugno 2019 i debiti verso banche e verso altri 

finanziatori sono stati classificati nella medesima voce operando la suddivisione tra la parte corrente pari 

ad Euro 354 migliaia e la parte con scadenza oltre l’esercizio successivo pari ad Euro 788 migliaia. I debiti 

in esame sono composti come segue al 30 giugno 2019: 

- mutuo Intesa San Paolo, con saldo residuo per Euro 463 migliaia (scadenza novembre 2023), che 

rappresenta la quota residua del finanziamento agevolato concesso dal Ministero per le attività 

produttive per il progetto Fit; 

- mutuo Banco di Napoli, con saldo residuo per Euro 275 migliaia (scadenza aprile 2023), relativo 

alla quota residua per l’acquisto dell’immobile adiacente alla sede della Società di via Brin a 

Napoli; 

 
8 La Posizione Finanziaria Netta (PFN), secondo la definizione utilizzata dall’Emittente, include : (i) la posizione finanziaria 
netta corrente: cassa e altre disponibilità liquide, titoli detenuti per la negoziazione, crediti finanziari correnti, debiti 
bancari correnti, parte corrente dei debiti bancari a medio-lungo termine e altri debiti finanziaria correnti; e (ii) 
l’indebitamento finanziario non corrente netto: crediti finanziari non correnti, altri titoli immobilizzati, debiti bancari a  
medio-lungo termine, obbligazioni emesse e altri debiti finanziari non correnti; (iii) debiti tributari già rateizzati. Poiché la 
Posizione Finanziaria Netta non è identificata come misura contabile nell’ambito dei Principi Contabili Nazionali o degli 
IFRS, il criterio di determinazione applicato dall’Emittente potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altri e 
quindi non comparabile. 
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- mutuo agevolato Mise, con saldo residuo per Euro 193 (scadenza dicembre 2027) che risulta 

incrementato rispetto al precedente esercizio in relazione a nuove erogazioni per Euro 73 migliaia 

in data 21 gennaio 2019 sempre in termini di finanziamento agevolato concesso dal Ministero per 

lo sviluppo Economico (progetto “SICS” Bando Horizon 2020 PON); 

- nuovo mutuo agevolato Mise, con saldo residuo per Euro 211 migliaia (scadenza dicembre 2026) 

che è stato erogato in data 12 febbraio 2019 per Euro 225 migliaia in relazione al progetto 

“Produzione sostenibile in cellule di enzimi antiossidanti isolati da organismi esremofili” (Fondo 

Crescita sostenibile – Euro trans Bio 10 Call). 

Flussi di cassa dell’Emittente  

I flussi del semestre al 30 giugno 2019 e dell’esercizio 2018 (confrontati con i flussi dell’esercizio chiuso 

al 31 dicembre 2017) sono dettagliati nella tabella che segue: 

DESCRIZIONE  30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

EBITDA 743 1.140 1.167 

- / + Magazzino (7) (4) (69) 

-/+ Crediti commerciali 234 (327) (58) 

+/- Debiti commerciali (96) 96 46 

-/+ Altre attività correnti 769 (43) (267) 

+/- Altre passività correnti (15) 102 130 

Variazioni nel CCN 885 (176) (219) 

(Imposte) (69) (29) (272) 

Variazione fondo TFR 28 47 39 

Variazione fondi rischi (139) (46) 80 

FLUSSO DI CASSA OPERATIVO CORRENTE 1.448 935 795 

Rettifiche attività e passività finanziarie 0 0 (10) 

Capex Materiali (244) (447) (28) 

Capex Immateriali (134) (89) (22) 

Capex Finanziarie 0 10 10 

Sopravvenienze attive 0 0 0 

FLUSSO DI CASSA DISPONIBILE 1.070 410 744 

Aumenti di capitale (dividendi) (300) (200) (50) 

Proventi (Oneri) finanziari 4 7 4 

Variazione debiti finanziari 250 262 (278) 

Variazione crediti finanziari 0 0 (340) 

FLUSSO DI CASSA NETTO 1.024 479 80 

        

Cassa inizio esercizio 728 249 168 

Flusso di cassa netto 1.024 479 80 

Cassa fine esercizio 1.751 728 249 
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4. FATTORI DI RISCHIO 

PREMESSA 

L’operazione descritta nel Documento di Ammissione presenta gli elementi di rischio tipici di un 

investimento in azioni negoziate su un mercato non regolamentato. Al fine di effettuare un corretto 

apprezzamento dell'investimento, gli investitori sono invitati a valutare gli specifici fattori di rischio relativi 

all’Emittente, al settore di attività in cui esso opera, nonché ai fattori di rischio relativi agli strumenti 

finanziari offerti. 

I fattori di rischio descritti nel presente Capitolo 4 ”Fattori di rischio” devono essere letti congiuntamente 

a tutte le informazioni contenute nel presente Documento di Ammissione. 

Il verificarsi delle circostanze descritte in uno dei seguenti fattori di rischio potrebbe incidere 

negativamente sull’attività e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria dell’Emittente, sulle 

sue prospettive e sul prezzo delle Azioni e, conseguentemente, gli azionisti potrebbero perdere in tutto 

o in parte il loro investimento. Tali effetti negativi sull’Emittente e sulle Azioni si potrebbero, inoltre, 

verificare qualora sopraggiungessero eventi, oggi non noti all’Emittente, tali da esporre la stessa ad 

ulteriori rischi o incertezze ovvero qualora fattori di rischio oggi ritenuti non significativi lo divengano a 

causa di circostanze sopravvenute. 

I rinvii a Sezioni, Capitoli e Paragrafi si riferiscono alle Sezioni, ai Capitoli e ai Paragrafi del Documento di 

Ammissione. 

L’Emittente ritiene che i rischi di seguito indicati possano avere rilevanza per i potenziali investitori. 

4.1. Fattori di rischio relativi all’Emittente 

4.1.1. Rischi connessi ai rapporti con il Gruppo Intercos 

L’Emittente genera una parte significativa del proprio fatturato dal Gruppo Intercos.  

Con riferimento al bilancio intermedio chiuso al 30 giugno 2019, al bilancio di esercizio 2018 e al bilancio 

di esercizio 2017, il Gruppo Intercos S.p.A. ha inciso, rispettivamente, per circa il 57,7%, il 53% e il 48,5% 

dei ricavi complessivamente generati dall’Emittente (voce “Valore della produzione”). 

Inoltre, l’Emittente genera una parte significativa del proprio fatturato dalla partecipata Vitalab, joint-

venture costituita con la partnership del Gruppo Intercos. Con riferimento al bilancio intermedio chiuso 

al 30 giugno 2019, al bilancio di esercizio 2018 e al bilancio di esercizio 2017, Vitalab ha inciso, 

rispettivamente, per circa il 23,7%, 26,7% e 24,4% dei ricavi complessivamente generati dall’Emittente. I 

ricavi, pertanto, conseguiti dall’Emittente verso terzi con riferimento al bilancio intermedio chiuso al 30 

giugno 2019, al bilancio di esercizio 2018 e al bilancio di esercizio 2017 sono stati pari, rispettivamente, a 

circa il 76,3%, 73,3% e 75,6% dei ricavi complessivamente generati dall’Emittente. 

Infine, congiuntamente, Intercos e Vitalab, con riferimento al bilancio intermedio al 30 giugno 2019, al 

bilancio di esercizio 2018 e al bilancio di esercizio 2017, hanno inciso, rispettivamente, per circa l’81%, 

l’80% e il 73% dei ricavi complessivi generati dall’Emittente. 

In virtù del fatto che vi è in essere tra l’Emittente, Vitalab, Intercos e CRB un contratto di ricerca e sviluppo 

sottoscritto in data 14 febbraio 2014 e rinnovato recentemente fino al 31 Dicembre 2023, in forza del 

quale l’Emittente svolge, nel settore della cosmetica, principalmente attività di ricerca e sviluppo e servizi 

di dossieraggio per conto di terzi (in favore di Vitalab) e attività di produzione e fornitura di NMP (in favore 
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di Vitalab e Intercos), intercorre tra le parti un rapporto consolidato e duraturo ed è possibile presupporre 

una ragionevole stabilità nei predetti rapporti e, conseguentemente, nella ricezione dei relativi ricavi. 

Ciononostante, il tasso di concentrazione del fatturato, secondo il management dell’Emittente, dovrebbe 

diminuire in conseguenza dell’atteso ampliamento della clientela soprattutto con riferimento agli ambiti 

applicativi in espansione, quale ad esempio quello della nutraceutica, l’Emittente sta infatti lavorando al 

fine di ampliare la propria operatività verso nuovi prodotti e ambiti di applicazione delle NMP attuali. 

Per quanto precede, l’interruzione dei rapporti con Vitalab, la mancata riduzione della concentrazione o 

l’eventuale non incremento di fatturato dell’Emittente potrebbero avere effetti negativi sulla situazione 

economica, patrimoniale e finanziaria dell’Emittente. 

Per ulteriori informazioni relativamente al patto parasociale di Vitalab e al contratto di Ricerca & Sviluppo 

sottoscritto con Vitalab e Intercos si rinvia alla Sezione I, Capitolo 16 del Documento di Ammissione. 

4.1.2. Rischi connessi al Contratto di Ricerca & Sviluppo 

L’Emittente e CRB, società del Gruppo Intercos, sono titolari dell’intero capitale sociale della società 

Vitalab. 

Vitalab è una società che svolge principalmente, nel settore della cosmetica, (i) attività di ricerca e 

sviluppo, per sé e per conto terzi di NMP, (ii) fornitura di NMP a terzi, (iii) servizi di preparazione per conto 

terzi di dossier scientifici relativamente alle NMP e (iv) altri servizi di consulenza scientifica. 

Vige un contratto di ricerca e sviluppo tra l’Emittente, Intercos e Vitalab, sottoscritto in data 14 febbraio 

2014, in forza del quale l’Emittente svolge, nel settore della cosmetica, principalmente attività di ricerca 

e sviluppo e servizi di dossieraggio per conto di terzi (in favore di Vitalab) e attività di produzione e 

fornitura di NMP (in favore di Vitalab e Intercos) (il “Contratto di Ricerca & Sviluppo”).  

Ai sensi del Contratto di Ricerca & Sviluppo, tutte le NMP scoperte e sviluppate da Arterra in esecuzione 

dello stesso, ad eccezione di alcune NMP precedentemente sviluppate – che restano di titolarità di Arterra 

- diventino di proprietà di Vitalab. 

Tale contratto prevede inoltre che, limitatamente al settore della cosmetica: 

• Con riferimento all’attività di ricerca e sviluppo prestata da Arterra in favore di Vitalab, Arterra e 

Vitalab siano legate da un obbligo reciproco di esclusiva; 

• Con riferimento ai servizi di dossieraggio per conto di terzi, Arterra abbia un vincolo di esclusiva e 

goda di un diritto di prima scelta nel caso in cui Vitalab avesse necessità di questo tipo di servizio; 

• Con riferimento all’attività di produzione e fornitura di NMP, Arterra svolga le predette attività 

esclusivamente a favore di Vitalab e Intercos. Al contrario né Vitalab né Intercos sono vincolati da obblighi 

di esclusiva in favore di Arterra pertanto, benché Arterra goda di un diritto di prima scelta, è possibile che 

le stesse si riforniscano da altri fornitori terzi. 

Per effetto di quanto sopra, è possibile che Vitalab pur mantenendo in essere il contratto di ricerca e 

sviluppo - e dunque in vigenza del divieto per Arterra di svolgere attività di ricerca & sviluppo nell’ambito 

della cosmetica in favore di terzi - si rifornisca di NMP da soggetti terzi, ciò potrebbe avvenire in tutte 

quelle situazioni in cui Arterra non fosse in grado di offrire a Vitalab le medesime NMP alle medesime 

condizioni contrattuali concordate tra Vitalab ed il fornitore terzo; tale situazione avrebbe un impatto 

negativo sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria dell’Emittente. 
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Inoltre con riferimento alle condizioni economiche del contratto, vi è da segnalare che il listino prezzi 

applicato dall’Emittente varia a seconda del fatto che la stessa NMP sia venduta a Intercos o a Vitalab. Il 

prezzo di una NMP fornita dall’Emittente a Vitalab è, infatti, inferiore rispetto al prezzo applicato per la 

medesima NMP a Intercos e che corrisponde al prezzo di mercato. Il prezzo più basso applicato a Vitalab 

è giustificato dal fatto che quest’ultima: 

- sostiene i costi relativi all’attività di ricerca e sviluppo per la scoperta delle NMP;  

- prepara i documenti necessari per poter commercializzare i principi attivi; 

- imposta i protocolli e paga terze società per effettuare i test clinici sui principi attivi; 

- prepara tutto il materiale marketing necessario per commercializzare i principi attivi; 

- partecipa e impegna i corrispettivi necessari per la partecipazione a fiere di settore e presenta i 

principi  attivi che l’Emittente produce e vende sia al Gruppo Intercos che a Vitalab; 

- assiste i clienti di Intercos interessati ad utilizzare principi attivi dell’Emittente nelle formule che 

Intercos gli propone, principi attivi che l’Emittente venderà ad Intercos. Per tale servizio a Vitalab 

non viene riconosciuto corrispettivo nè dall’Emittente nè da Intercos; 

- Vitalab agisce da unico distributore esclusivo su scala globale dei principi attivi prodotti 

dall’Emittente, mentre altri distributori commercializzerebbero commodity e principi attivi di 

diverse società concorrenti.  

Pertanto, i prezzi applicati a Vitalab risultano più bassi rispetto ai prezzi di mercato poiché tengono conto 

del costo e del rischio sostenuto da Vitalab per l’insieme di attività menzionate.  

Tale distinzione di prezzo comporta il rischio che, nel caso in cui Vitalab dovesse aumentare la propria 

richiesta mentre Intercos rimanesse costante nei propri volumi, la marginalità dell’Emittente subirebbe 

una riduzione, con un conseguente pregiudizio alla propria situazione economica, patrimoniale e 

finanziaria. 

Il Contratto di Ricerca & Sviluppo ha durata fino al 31 dicembre 2023, è rinnovabile tacitamente di tre 

anni in tre anni (in virtù della modifica concordata tra le parti in data 13 settembre 2019), e prevede che, 

in caso di scadenza o cessazione per causa non imputabile ad Intercos,  

(a) per il periodo di 36 mesi successivi alla data di tale scadenza o cessazione, l’Emittente dovrà 

continuare a svolgere l’attività di produzione e fornitura di NMP a favore di Vitalab e di Intercos; 

(b) per il periodo di 18 mesi successivi alla data di tale scadenza o cessazione, l’Emittente dovrà 

astenersi dallo svolgere attività di ricerca & sviluppo a favore di terzi diversi da Vitalab. 

Pertanto, in ragione del predetto contratto, per tutta la durata del rapporto e per i successivi 18 mesi 

decorrenti dalla scadenza o cessazione per causa non imputabile ad Intercos, è preclusa all’Emittente la 

possibilità di espandere la propria attività – aumentando così i ricavi e diversificando la clientela - 

mediante collaborazioni con altri soggetti operanti nel settore della cosmetica. Sebbene il divieto di non 

concorrenza post cessazione del Contratto di Ricerca & Sviluppo sia, secondo il management 

dell’Emittente, adeguatamente remunerato, le predette preclusioni potrebbero determinare effetti 

negativi sull’andamento economico, finanziario e patrimoniale della Società. 
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L’interruzione del Contratto di Ricerca & Sviluppo con Vitalab e Intercos potrebbe avere effetti negativi 

sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria dell’Emittente poiché, sebbene per effetto 

dell’interruzione di tali rapporti verrebbe meno l’obbligo di esclusiva nel settore della cosmetica - e quindi 

l’Emittente sarebbe libera di poter produrre e vendere direttamente i propri prodotti (ad eccezione di 

quelli le cui NMP sono passate nella titolarità di Vitalab) a qualsiasi soggetto, inclusi gli attuali clienti di 

Vitalab con i quali, peraltro, il management e il Personale Specializzato dell’Emittente hanno tuttora 

rapporti frequenti - l’Emittente potrebbe non essere in grado di mantenere i rapporti con gli attuali clienti 

di Vitalab  e di Intercos, così come potrebbe non riuscire ad instaurare, in breve periodo, dei rapporti 

diretti di fornitura con soggetti terzi che possano sopperire alla risoluzione del contratto con Vitalab e 

Intercos, con possibili ripercussioni negative sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria 

dell’Emittente. 

Per ulteriori informazioni relativamente al Contratto di Ricerca & Sviluppo sottoscritto con Vitalab e 

Intercos si rinvia alla Sezione I, Capitolo 16 del Documento di Ammissione. 

4.1.3. Rischi connessi alla dipendenza da figure chiave 

Le figure della fondatrice, e attuale amministratore delegato, dell’Emittente, Maria Gabriella Colucci, e 

del responsabile della ricerca e sviluppo, Fabio Apone, sono state, e sono, fondamentali per 

l’affermazione dell’Emittente in ragione della loro capacità, esperienza e know-how; a giudizio della 

Società, essi svolgono un ruolo determinante nell’evoluzione dell’attività di ricerca scientifica, nella 

gestione delle attività, nella definizione delle strategie imprenditoriali e nella cultura aziendale e hanno 

dato e tuttora danno impulso allo sviluppo e alla crescita dell’Emittente. Inoltre Maria Gabriella Colucci e 

Fabio Apone, in virtù della rete dei rapporti intrattenuti, del potenziale commerciale e della credibilità 

acquisita, garantiscono all’Emittente una notorietà e un posizionamento di mercato a livello mondiale che 

difficilmente potrebbe raggiungere senza di loro.  

Alla Data del Documento di Ammissione la Società non ha in essere piani di successione, sebbene risulti 

impegnata nell’individuazione e formazione di nuovi dirigenti cui poter affidare in futuro ruoli apicali, 

eventualmente anche in sostituzione del management esistente. Il successo dell’Emittente dipenderà, 

dunque, in misura significativa anche dall’abilità manageriale delle figure chiave a cui saranno affidati 

poteri decisionali relativi alla gestione, pianificazione e direzione della stessa. 

L’interruzione dei rapporti di collaborazione tra la Società e le figure chiave, senza un’adeguata 

sostituzione, nonché l’incapacità di attrarre e trattenere nuove risorse apicali qualificate, potrebbe 

pertanto avere effetti negativi sulle prospettive di business dell’Emittente nonché sui risultati economici 

e/o sulla sua situazione patrimoniale e finanziaria. 

4.1.4. Rischi connessi alla dipendenza dal Personale Specializzato 

I risultati conseguiti ed il futuro successo industriale dell’Emittente dipendono, inoltre, dalla capacità della 

stessa di attrarre, formare e mantenere Personale Specializzato. Il team dell’Emittente include, infatti, 11 

ricercatori (PhD o equivalente), i quali vantano anni di esperienza e competenze maturate grazie a 

collaborazioni scientifiche effettuate in tutte le aree delle biotecnologie e “life-science”. L’Emittente 

rivolge particolare attenzione alla formazione e alla crescita del proprio personale e, sebbene ritenga di 

poter contare su dimensioni e strutture idonee ad attrarre e formare personale con adeguate conoscenze 

tecniche e sebbene ogni singola fase del processo produttivo sia presidiata da una pluralità di soggetti 
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con diversa seniority, non è possibile escludere che la Società incontri criticità operative qualora si 

dovessero verificare delle difficoltà a reperire e/o mantenere il Personale Specializzato. 

Pertanto, nonostante l’Emittente ritenga di essersi dotata di un team tecnico e scientifico capace di 

assicurare la continuità e lo sviluppo delle attività e soprattutto della ricerca scientifica, non è tuttavia 

possibile escludere che una variazione del Personale Specializzato, ovvero il venir meno dell’apporto 

professionale di determinati componenti, ove l’Emittente non fosse in grado di sostituire 

tempestivamente i soggetti uscenti con soggetti egualmente qualificati e idonei ad assicurare il medesimo 

apporto operativo e professionale, possa determinare effetti negativi sugli obiettivi di crescita, sull’attività 

e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria dell’Emittente. 

4.1.5. Rischi connessi all’attuazione del piano industriale e dei programmi futuri dell’Emittente  

La capacità dell’Emittente di perseguire i propri obiettivi di crescita e sviluppo dipende anche dal successo 

nella realizzazione della propria strategia attuale. 

L’Emittente ha predisposto un piano industriale i cui obiettivi strategici, seppure ragionevoli, presentano 

necessari profili di incertezza a causa dell’aleatorietà connessa alla realizzazione di eventi futuri, sia per 

quanto concerne il concretizzarsi degli accadimenti rappresentati nel piano economico in questione, sia 

per quanto riguarda la misura e la tempistica della loro manifestazione. 

In considerazione della soggettività delle assunzioni di carattere generale del piano industriale, qualora 

una o più delle assunzioni ad esso sottese non si verificasse o si verificasse solo in parte, o si verificasse a 

condizioni diverse da quelle assunte, anche a seguito di eventi, a oggi non prevedibili né quantificabili, 

riguardanti lo scenario o l’attività della Società, le informazioni e le tendenze indicate nel piano industriale 

potrebbero discostarsi da quelle che si realizzeranno effettivamente. 

L’effettiva ed integrale realizzazione del piano industriale ed il conseguimento dei risultati e degli obiettivi 

programmati possono, tra l’altro, dipendere da congiunture economiche o significative evoluzioni 

scientifiche o regolatorie o da eventi imprevedibili e/o non controllabili dalla Società che, 

conseguentemente, potrebbe dover sostenere costi rilevanti a tali fini. Pertanto, il mancato 

raggiungimento degli obiettivi previsti nel piano industriale, o il raggiungimento degli stessi sopportando 

costi inattesi, potrebbero avere effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria 

dell’Emittente e/o sull’attività e sulle prospettive della stessa. 

L’Emittente intende proseguire nella propria strategia di crescita e di sviluppo, come descritta alla Sezione 

I, Capitolo 6, Paragrafo 6.1.9. Tale strategia prevede l’aumento del numero di Personale Specializzato (e, 

quindi, di ricercatori e scienziati), con il conseguente incremento della capacità di fare ricerca e, pertanto, 

la possibilità (i) di ampliare la gamma delle NMP da offrire sul mercato e (ii) di sperimentare e portare sul 

mercato in molteplici ulteriori settori i risultati della propria ricerca bio tech applicata.  

I progetti di espansione potranno avvenire mediante il reclutamento di nuove risorse, umane e 

tecnologiche, da dedicare alla ricerca scientifica e allo sviluppo della proprietà intellettuale e dei servizi 

offerti dall’Emittente.  

La strategia di crescita della Società comporta dunque il rischio derivante dalla potenziale difficoltà di 

reperire scienziati e ricercatori in grado di ideare, sviluppare ed implementare internamente il know how 

e la proprietà intellettuale della Società così come la potenziale difficoltà di individuare aziende o 
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istituzioni di ricerca strategiche e sinergiche rispetto agli obiettivi perseguiti dall’Emittente e dalla 

necessità di adeguare i propri modelli di business alla realtà locale.  

Qualora l’Emittente, anche per cause indipendenti ed esterne dalla volontà dalla stessa, non fosse in 

grado di realizzare in tutto o in parte la propria strategia di crescita ovvero non fosse in grado di realizzarla 

nei tempi e/o nei modi previsti, oppure qualora non dovessero risultare corrette le assunzioni di base 

sulle quali la strategia ed i piani dell’Emittente sono fondati, la capacità della stessa di implementare la 

propria attività di ricerca, di incrementare i propri ricavi e la propria reddittività potrebbe essere inficiata 

e ciò potrebbe avere un effetto negativo sull’attività e sulle prospettive di crescita della Società nonché 

sulla sua situazione economica, patrimoniale e finanziaria. 

4.1.6. Rischi connessi alla strategia di crescita per linee esterne 

La strategia di crescita dell’Emittente è basata – inter alia – sullo sviluppo per linee esterne, attraverso 

l’eventuale acquisizione in futuro di imprese operanti nei settori di attività dell’Emittente, che presentino 

potenziali sinergie finanziarie, industriali e commerciali con l’Emittente medesimo o la creazione di joint 

venture con primari partner del settore. Il successo di tale strategia dipende, tra l’altro: (i) dall’individuazione 

di target/partner con adeguate potenzialità; (ii) dall’ottenimento delle autorizzazioni eventualmente 

necessarie; (iii) dall’effettivo raggiungimento degli obiettivi finanziari, industriali e commerciali attesi 

dall’acquisizione o dalla creazione della joint venture; (iv) dal mantenimento di un’equilibrata struttura 

patrimoniale e finanziaria e (v) dal rispetto della tempistica preventivata.  

In particolare, la realizzazione di acquisizioni o joint venture richiede l’impiego di risorse finanziarie e operative 

e comporta potenziali difficoltà organizzative e di integrazione, nonché l’eventuale impossibilità di ottenere i 

benefici operativi e/o le sinergie attese. 

Il mancato verificarsi di uno o più dei fattori che sono alla base della suddetta strategia potrebbe determinare 

in futuro effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria dell’Emittente. 

4.1.7. Rischi connessi alla politica di protezione brevettuale ed al mancato rispetto delle 

previsioni contenute negli accordi di riservatezza stipulati con dipendenti, partner tecnici, 

consulenti e clienti 

Alla Data del Documento di Ammissione, l’Emittente è titolare di n. 8 brevetti registrati. L’Emittente è 

altresì contitolare, con la società CRB SA del Gruppo Intercos, di ulteriori 2 brevetti. Inoltre la fondatrice, 

Maria Gabriella Colucci, il direttore scientifico, Fabio Apone ed altro Personale Specializzato risultano 

inventori di altri 8 brevetti, i quali tuttavia, in virtù di accordi contrattuali, risultano di proprietà 

rispettivamente di Isagro S.p.A., Intercos e Vitalab. Per ulteriori informazioni sui brevetti si rinvia al 

Paragrafo 6.4, capitolo 6, Sezione I del Documento di Ammissione. 

La tutela dei brevetti e degli altri diritti di proprietà intellettuale della Società e la capacità di tutelarli da 

potenziali violazioni da parte dei terzi sono fattori importanti ai fini del successo e del posizionamento 

competitivo della stessa sul mercato. 

La tutela e la protezione della proprietà intellettuale, incluse le NMP scoperte e commercializzate dalla 

Società, si basa su un insieme di fattori, tra i quali la registrazione dei brevetti di invenzione, relativi a tutti 

gli aspetti tecnico-scientifici ed alle tecnologie oggetto dell’attività di ricerca e sviluppo svolta 

dall’Emittente. 
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L’Emittente è titolare, inoltre, di altri diritti di proprietà intellettuale che non possono essere oggetto di 

registrazione o di altra protezione legale, e, al fine di tutelare anche tali situazioni, la Società, all’interno 

dei contratti di lavoro stipulati con i propri dipendenti e consulenti così come nei contratti di ricerca e 

sviluppo, di consulenza e di produzione e fornitura di NMP sottoscritti con i propri clienti e fornitori, ha 

inserito clausole di riservatezza ai sensi delle quali i soggetti che vengono a conoscenza dei segreti 

industriali, del know how e, più in generale, di tutte le informazioni confidenziali dell’Emittente, si 

obbligano a non divulgare tali informazioni confidenziali e ad utilizzarle esclusivamente ai fini 

dell’adempimento degli obblighi contrattuali assunti nei confronti della stessa. 

Nonostante l’Emittente ritenga di aver adottato un adeguato sistema di tutela dei propri diritti di 

proprietà intellettuale, non è possibile escludere che tali diritti vengano violati (ad esempio in virtù di 

inadempimento contrattuale).  

L’Emittente potrebbe essere dunque coinvolta in procedimenti legali relativi ai diritti di proprietà 

intellettuale ed essere costretta ad investire ingenti risorse per difendersi da eventuali contestazioni di 

soggetti terzi.  

In tal caso, la stessa potrebbe incontrare difficoltà nella difesa di tali diritti o nell’ottenimento di diritti di 

proprietà intellettuale ulteriori poiché si troverebbe nella condizione di dover dimostrare in giudizio che 

le informazioni utilizzate dal soggetto terzo sono state illegittimamente utilizzate, in quanto sottratte alla 

Società, e non sono state, invece, da quest’ultimo indipendentemente sviluppate. Peraltro, in caso di esito 

sfavorevole delle eventuali vertenze passive inerenti ai diritti di proprietà intellettuale, l’Emittente 

potrebbe venire privata della titolarità e dell’uso di uno o più dei propri diritti di proprietà intellettuale, 

con necessità di interrompere i servizi che comportino lo sfruttamento di tali diritti e con possibilità di 

condanna al risarcimento di danni.  

In virtù di quanto precede, nonostante la politica di tutela della proprietà intellettuale messa in atto 

dall’Emittente, non è possibile escludere che i diritti di proprietà intellettuale vengano lesi e che ciò 

cagioni danno alla Società con un impatto negativo sull’attività e sulle prospettive di crescita 

dell’Emittente nonché sulla sua situazione economica, patrimoniale e finanziaria.  

4.1.8. Rischi connessi alla tempistica intercorrente tra la scoperta scientifica e la sua 

commercializzazione 

Tra la data in cui l’Emittente, tramite la propria attività di ricerca e sviluppo, individua una NMP o altro 

prodotto o processo innovativo e la data in cui i clienti dell’Emittente immettono sul mercato prodotti 

contenenti la NMP o altro prodotto o processo (data a decorrere dalla quale, quindi, l’Emittente inizia a 

ricevere le royalties relative alla NMP ed alla sua licenza d’uso) è possibile che trascorra un considerevole 

intervallo di tempo che può durare anche uno o più anni.  

La tempistica intercorrente, dunque, tra il momento in cui si concretizza l’attività di ricerca e sviluppo 

della Società e la data in cui la stessa inizia ad ottenere ricavi dal frutto di tale attività (ossia la fornitura 

della NMP o l’ottenimento delle royalties), potrebbe essere considerevolmente lunga. 

Sebbene l’Emittente sia solita richiedere un corrispettivo per l’attività di ricerca e sviluppo della NMP, tale 

contributo potrebbe non essere sufficientemente remunerativo (sia in termini di valore della ricerca e dei 

risultati scientifici – le NMP - sia poiché tale corrispettivo potrebbe non essere sufficiente per coprire i 

costi della ricerca). In tal senso, il corrispettivo per la vendita delle NMP ai propri clienti o le royalties 

pagate da questi ultimi, relative alla concessione della licenza per la produzione delle NMP, andrebbero 
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a soddisfare l’Emittente garantendole un’equa remunerazione per il lavoro svolto e consentendole di 

avere la cassa per proseguire nella sua attività. 

Pertanto, il fatto che la commercializzazione dei prodotti contenenti la NMP scoperta nell’ambito della 

ricerca potrebbe iniziare dopo molto tempo dalla data della scoperta scientifica oppure potrebbe anche 

non iniziare (in quanto il committente della ricerca non è interessato a mettere in commercio il prodotto 

contenente tale NMP) con possibili conseguenze negative sulla situazione economica, patrimoniale e 

finanziaria della Società e le sue esigenze di cassa.  

L’Emittente, inoltre, per limitare tale rischio, sta implementando una policy contrattuale per effetto della 

quale, nel caso in cui il cliente non intenda utilizzare le NMP oggetto di scoperta, l’Emittente sarà libera 

di proporle ad altri clienti proponendone l’utilizzo in settori distinti da quello del progetto nell’ambito 

della quale la NMP è stata scoperta (ad esempio nel campo della cosmetica invece che in quello della 

nutraceutica, oppure ancora, nel medesimo campo ma per utilizzi differenti). 

Alla luce di quanto precede, è chiaro che i ricavi attesi dalla produzione e fornitura di NMP o dalla 

concessione della licenza per la produzione di NMP sono variabili, indipendenti dalla volontà 

dell’Emittente e potrebbero registrarsi dopo molto tempo dalla scoperta della NMP, determinando così 

un impatto negativo sull’attività e sulle prospettive di crescita dell’Emittente nonché sulla sua situazione 

economica, patrimoniale e finanziaria. 

4.1.9. Rischi connessi all’aggiudicazione di contributi pubblici 

Nell’esercizio della propria attività, la Società partecipa, in qualità di capofila o beneficiaria, a seconda dei 

casi, allo sviluppo di progetti europei, a servizio di agenzie o enti di ricerca, pubblici e/o privati, con un 

particolare focus nella ricerca e sviluppo delle biotecnologie, a fronte dello stanziamento di finanziamenti 

o contributi pubblici.  

L’esecuzione e lo sviluppo dei progetti sono regolati da decreti o provvedimenti emanati dall’ente 

competente oppure dai cd. grant/consortium agreement, ossia delle vere e proprie convenzioni 

multilaterali, i quali stabiliscono i soggetti che prenderanno parte al progetto, i loro ruoli, il progetto, gli 

obiettivi del progetto, la sua durata, le modalità e l’importo della sovvenzione, del contributo e/o del 

finanziamento, i termini e le tempistiche dell’eventuale restituzione della sovvenzione, gli obblighi delle 

parti ed i casi in cui l’ente ha il diritto di chiedere la sospensione del progetto, la revoca dei benefici 

concessi o la risoluzione della convenzione.  

Nell’ambito di tali documenti è, altresì, previsto che qualora i beneficiari e/o il capofila del progetto violino 

uno qualsiasi degli obblighi previsti dalla stessa, l’importo della convenzione possa essere ridotto o chiesto 

in integrale restituzione. Pertanto, sussiste il rischio che la sovvenzione sia ridotta o revocata in caso di 

inadempimento da parte della Società ovvero di uno degli altri beneficiari e, in tale ultimo caso, anche 

qualora la Società sia adempiente. 

Peraltro, le clausole in materia di legge applicabile e di foro competente in caso di controversie 

sull’applicazione della convenzione renderebbero particolarmente onerosa qualsiasi contestazione che 

non possa essere risolta in modo amichevole tra le parti. 

Pertanto, qualora si dovessero riscontrare degli inadempimenti e gli enti competenti decidessero di 

revocare o ridurre gli importi oggetto di sovvenzione, ciò potrebbe determinare un pregiudizio per 

l’attività della Società con ripercussioni sulla sua situazione economica, finanziaria e patrimoniale. 
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Inoltre non è possibile escludere che in futuro, anche per cause estranee dalla volontà o dalla condotta 

dell’Emittente, quali ad esempio l’incremento della competitività dei competitors dell’Emittente, 

l’Emittente incontri maggiori difficoltà nell’aggiudicazione dei progetti di ricerca; ciò potrebbe 

determinare conseguenze negative sia in termini di acquisizione di capitali per il finanziamento 

dell’attività di ricerca, sia in termini di risonanza dell’attività dell’Emittente nei confronti della comunità 

scientifica e del mercato, sia in termini di potenziamento del know-how dl Personale Specializzato. 

Infine, non è possibile escludere un pregiudizio per la situazione patrimoniale, economica e finanziaria 

per l’Emittente qualora, sebbene la stessa sia in grado di aggiudicarsi i progetti di ricerca e di adempiere 

alle prescrizioni degli stessi, gli enti provvedano ad erogare i contributi per la ricerca con ritardo rispetto 

alle date prestabilite.  

4.1.10. Rischi connessi alla possibilità che terzi rivendichino diritti di proprietà industriale su 

quanto sviluppato dall’Emittente 

In considerazione dell’attività svolta dall’Emittente, non è possibile escludere che la stessa sia esposta alla 

ricezione di richieste di risarcimento o azioni inibitorie derivanti da asserite violazioni di diritti di proprietà 

industriale in capo a terzi. 

Poiché, infatti, l’Emittente è una società di ricerca e sviluppo, l’attività ed il successo della stessa si 

fondano sulla sua capacità di ricercare nuove NMP e sfruttarle in tutti i possibili ambiti di utilizzo. Stante 

la quantità di NMP oggetto di ricerca e sviluppo, non è possibile escludere che, una volta iniziata la vendita 

dei prodotti contenti tali NMP, soggetti terzi contestino la titolarità dei relativi diritti di proprietà 

industriale. 

L’Emittente potrebbe, pertanto, essere parte di procedimenti giudiziali o pretese di terzi che potrebbero 

comportare esborsi non preventivati oltre che inibizioni, anche solo temporali, all’uso e/o alla 

commercializzazione delle NMP. 

Sebbene, alla Data del Documento di Ammissione, il management dell’Emittente ritenga che la stessa non 

stia agendo in violazione dei diritti di proprietà industriale di terzi e, del resto, non è a conoscenza di 

alcuna contestazione da parte di soggetti terzi, non è possibile escludere che il futuro l’Emittente possa 

ricevere richieste risarcitorie o inibitorie, con effetti pregiudizievoli sull’operatività nonché sulla situazione 

economica, finanziaria, patrimoniale e reputazionale dell’Emittente. 

4.1.11. Rischi connessi alla responsabilità da prodotto 

L’articolo 114 del D.Lgs. 6 settembre 2005 n. 206 (il cd. Codice del Consumo), in tema di responsabilità da 

prodotto difettoso prevede che il produttore sia responsabile del danno cagionato da difetti del suo 

prodotto. È bene evidenziare che con il termine produttore si intende il fabbricante del prodotto finito o 

di un suo componente nonché il produttore o ideatore della materia prima. 

Il consumatore, vittima del danno, dovrà provare il danno sofferto, il difetto del prodotto e la connessione 

causale tra difetto e danno.  La legge, in ogni caso, prevede che la vittima possa chiedere il risarcimento 

solamente (i) del danno alla persona (cagionato da morte o da lesioni personali) oppure (ii) del danno a 

cose diverse dal prodotto, purché tali cose siano destinate all’uso o consumo privato (sicché non 

sarebbero coperti da tale disciplina i danni eventualmente causati ad un imprenditore agricolo qualora 

egli utilizzi un prodotto difettoso nell’esercizio della propria attività di agricoltore).  
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Arterra è dunque soggetta al regime della responsabilità da prodotto ex articolo 114 del Codice del 

Consumo con riferimento ai prodotti commercializzati che siano stati creati con le NMP ideate o fornite 

dalla stessa. È infatti possibile che tali prodotti comportino rischi per la salute dei consumatori finali come, 

ad esempio, lesioni alla pelle o allergie. 

Si tratta, nella fattispecie, di una responsabilità che prescinde dalla colpa, dipendendo dal fatto oggettivo 

della lesione causata dal prodotto difettoso messo in circolazione, responsabilità dalla quale il produttore 

della NMP si può sottrarre solo ed esclusivamente qualora riesca a fornire la prova (difficoltosa da 

precostituire) dell’esistenza di alcune specifiche circostanze espressamente indicate dalla norma. 

Sebbene l’Emittente ritenga di porre in essere, nelle varie fasi della propria attività (e quindi dalla fase di 

ricerca a quella di produzione delle NMP), procedimenti conformi alle disposizioni di legge e ai 

regolamenti applicabili così come alle migliori prassi vigenti nel settore della ricerca scientifica, non è 

possibile escludere che qualora il consumo delle NMP, nelle varie declinazioni in cui le stesse possono 

trovare impiego, cagioni o si ritenga abbia cagionato, un danno alla salute o ai beni personali del 

consumatore, l’Emittente possa essere soggetta a pretese risarcitorie e ad azioni legali per tali eventi.  

L’eventuale obbligo della Società di risarcire il danno così come l’inibizione al commercio delle NMP 

potrebbero causare effetti negativi per l’attività e la situazione economica, patrimoniale e finanziaria 

dell’Emittente, stante anche il fatto che, al momento, l’Emittente non ha stipulato polizze assicurative 

atte a coprire o ridurre tale rischio; inoltre, a prescindere dall’esito di eventuali giudizi, il coinvolgimento 

della Società in tali vicissitudini potrebbe avere ripercussioni negative sulla reputazione della stessa. 

4.1.12. Rischi connessi all’effettuazione della ricerca e allo svolgimento di test 

La Società, nell’ambito della propria attività di ricerca e sviluppo, potrebbe altresì stipulare contratti che 

prevedono l’impegno in capo alla stessa di effettuare molteplici test su determinati prodotti e NMP.  

L’esecuzione di tali test potrebbe rivelarsi costosa, complessa e potrebbe richiedere tempi lunghi; inoltre, 

le condizioni ambientali in cui vengono fatti tali test potrebbero differire dalle condizioni ambientali in cui 

i prodotti e le NMP potrebbero essere utilizzati, con la conseguenza che anche i risultati ottenuti 

potrebbero risultare differenti. 

Potrebbe pertanto accadere che la Società non riesca a completare l’esecuzione dei test o  non la completi 

nelle tempistiche dettate dai contratti ovvero che non sia in grado di fornire risultati definitivi e universali 

a prescindere dalle condizioni ambientali; qualora ciò accadesse la Società potrebbe essere esposta al 

rischio di azioni di adempimento o di risarcimento dei danni, le quali potrebbero determinare effetti 

negativi sulla sua attività e sulla sua situazione economica, finanziaria e patrimoniale. 

4.1.13. Rischi connessi all’obsolescenza del prodotto o del processo produttivo 

Il successo del modello di business dell’Emittente si fonda sulla capacità della stessa di ricercare, 

identificare e sviluppare NMP, ed in generale prodotti e processi innovativi biotech, adeguando la propria 

attività ed organizzando le proprie risorse al fine di rispondere alle esigenze dei propri clienti e sviluppare 

i progetti proposti dagli stessi. 

Poiché i materiali e le tecnologie di ricerca e sviluppo sono in costante evoluzione, l’Emittente è esposta 

al rischio di non riuscire a cogliere tempestivamente i risultati della propria attività di ricerca e, di 

conseguenza, di non riuscire a soddisfare le esigenze dei propri clienti già, eventualmente, attratti da 

nuove NMP. 
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Le NMP scoperte dall’Emittente potrebbero infatti non essere compatibili con le esigenze degli stessi, 

inoltre potrebbero non essere competitive o diventare obsolete, qualora i competitors fossero in grado 

di fornire prodotti alternativi alle NMP più rapidamente rispetto all’Emittente. 

Il successo dell’Emittente, la capacità di rispondere alle esigenze della clientela e il mantenimento del 

proprio posizionamento nel mercato dipende, dunque, anche dalla capacità della stessa di tenersi 

tempestivamente aggiornata ai progressi scientifici ed emergenti dei settori in cui opera; per fare ciò è 

possibile che l’Emittente si trovi a dover impiegare risorse economiche e umane difficilmente 

preventivabili alla Data del Documento di Ammissione con possibili effetti negativi sulla situazione 

economica, patrimoniale e finanziaria dell’Emittente stessa. 

Pertanto, nell’ipotesi in cui l’Emittente non fosse in grado di adeguarsi in modo tempestivo all'evoluzione 

scientifica, ricercando e sviluppando NMP che si adattino alla domanda del mercato e nelle tempistiche 

stabilite dalla stessa e dalla concorrenza, potrebbero verificarsi effetti negativi sull’attività e sulla 

situazione economica, patrimoniale e finanziaria dell’Emittente stessa. 

4.1.14. Rischi relativi alla fluttuazione del prezzo delle materie prime 

L’Emittente, al fine della produzione di NMP o altri prodotti, utilizza batteri, lieviti, cellule vegetali e 

animali o parti di essi. Alcune circostanze sistemiche, quali la ciclicità economica dei mercati di 

riferimento, e altri fattori quali le condizioni di acquisto negoziate dall’Emittente con i propri fornitori, o 

altri fattori non controllabili dalla stessa, potrebbero determinare una fluttuazione del prezzo delle 

suddette materie prime che, qualora significativa, potrebbe avere un impatto sui costi dell’Emittente e 

soprattutto potrebbe determinare una riduzione della marginalità e dunque dei profitti della stessa. 

Sul punto si segnala che, alla Data del Documento di Ammissione, non risultano in essere contratti con i 

clienti dell’Emittente che prevedano modifiche ai prezzi delle NMP in caso di oscillazione del prezzo delle 

materie prime, così come non risultano in essere coperture assicurative o contratti finanziari di copertura 

del rischio delle predette oscillazioni. 

4.1.15. Rischi connessi alla mancata adozione deli modelli di organizzazione e gestione del D.Lgs. 

231/2001 

Il Decreto Legislativo 231/2001 ha introdotto nell'ordinamento giuridico italiano il regime della 

responsabilità amministrativa a carico degli enti per determinati reati commessi nel loro interesse o a loro 

vantaggio, da parte di soggetti che rivestono posizioni di vertice o di persone sottoposte alla direzione o 

alla vigilanza di questi. 

Alla Data del Documento di Ammissione l’Emittente non ha adottato il modello di organizzazione e 

gestione previsto dal Decreto Legislativo 231/2001. Sebbene l’Emittente abbia avviato gli studi preliminari 

necessari per implementare il modello organizzativo previsto dalla normativa, si sia dotato di strumenti 

di governance interni ispirati ai capisaldi del Decreto Legislativo 231/2001 ed intenda dotarsi di tale 

modello entro la fine del 2020, l’Emittente potrebbe essere esposto al rischio, non coperto da specifiche 

ed apposite polizze assicurative, di eventuali sanzioni pecuniarie ovvero interdittive dell’attività previste 

dalla normativa sulla responsabilità amministrativa degli enti, con conseguenti effetti negativi sulla 

situazione economica, patrimoniale e finanziaria e sull’attività dell’Emittente stessa. 

Peraltro, l’adozione e il costante aggiornamento dei modelli di organizzazione, gestione e controllo non 

consentirebbe di escludere di per sé l’applicabilità delle sanzioni previste nel D.lgs. n. 231/2001. Infatti, 
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in caso di commissione di un reato, tanto i modelli, quanto la loro concreta attuazione, sono sottoposti al 

vaglio dall’Autorità Giudiziaria e, ove questa ritenga i modelli adottati non idonei a prevenire reati della 

specie di quello verificatosi o a prevenire la non osservanza del modello da parte dell’organismo a ciò 

appositamente preposto, l’Emittente potrebbe essere comunque assoggettata a sanzioni. Nel caso in cui 

la responsabilità amministrativa dell’Emittente fosse concretamente accertata, anteriormente o anche 

successivamente alla futura introduzione dei modelli organizzativi e di gestione di cui al D.lgs. n. 

231/2001, oltre alla conseguente applicazione delle relative sanzioni, non è possibile escludere che si 

verifichino ripercussioni negative sulla reputazione, nonché sull’operatività e sulla situazione economica, 

patrimoniale e finanziaria dell’Emittente. 

4.1.16. Rischi connessi alla fruizione del credito d’imposta per ricerca e sviluppo 

Con l’emanazione del D.M. 27 maggio 2015 sono state rese note le disposizioni attuative del credito 

d’imposta per le attività di ricerca e sviluppo di cui all’articolo 1, comma 35, della legge n. 190 del 23 

dicembre 2014, Legge di Stabilità per l’anno 2015 (ossia quelle spese definite di ricerca fondamentale, di 

ricerca industriale e di sviluppo sperimentale), nonché le modalità di verifica e controllo dell’effettività 

delle spese sostenute a decorrere dal periodo d’imposta successivo a quello in corso al 31 dicembre 2014, 

le cause di decadenza e di revoca del beneficio fiscale, le modalità di restituzione del credito d’imposta 

indebitamente fruito. 

Poiché l’ambito soggettivo di applicazione del credito d’imposta per attività di ricerca e sviluppo 

comprende tutte le imprese - indipendentemente dalla forma giuridica, dal settore in cui operano nonché 

dal regime contabile adottato e dalle dimensioni - che hanno effettuano investimenti in attività di ricerca 

e sviluppo a decorrere dal periodo d’imposta successivo a quello in corso al 31 dicembre 2014 e fino a 

quello in corso al 31 dicembre 2020, l’Emittente ha ottenuto e, presumibilmente, qualora continui a 

sostenere spese per attività di ricerca e sviluppo, otterrà agevolazioni relativamente agli investimenti 

effettuati nel periodo compreso tra il 2015 e il 2020.  

Alla data del 31 dicembre 2018, il credito d’imposta riconosciuto all’Emittente ammonta ad Euro 98.048. 

Tale credito di imposta è stato indicato nella dichiarazione dei redditi e non ha concorso alla formazione 

del reddito, né della base imponibile IRAP. 

Alla luce di quanto precede non è possibile escludere che in futuro, qualora l’Emittente non accumuli più 

tale credito di imposta e, comunque, successivamente al 2020, quando la normativa cesserà di essere 

applicabile, l’impossibilità di utilizzare tale credito di imposta possa avere degli effetti negativi sulla 

marginalità futura dell’Emittente. 

4.1.17. Rischi connessi all’incentivazione fiscale per gli investimenti in PMI innovative e alla 

perdita dei requisiti di PMI innovativa 

L’ottenimento della qualifica di PMI Innovativa richiede il possesso ed il mantenimento di specifici requisiti 

previsti dall’articolo 4 del Decreto Legge del 24 gennaio 2015, n. 3 (c.d. “Investment Compact”). Per 

l’elenco puntuale dei requisiti dettati dalla normativa si rinvia alla sezione I, Capitolo 6, Paragrafo 6.6.C. 

del Documento di Ammissione. 

La medesima normativa prevede, altresì, che i soggetti (siano essi persone fisiche o giuridiche, in ogni 

caso, in possesso di determinate caratteristiche) che investono in una PMI Innovativa abbiano diritto a 

determinate agevolazioni fiscali: in forza del rinvio effettuato dall’articolo 4, comma 9, dell’Investment 

Compact all’art. 29 del Decreto Legge 18 ottobre 2012, n. 179, convertito, con modificazioni, dalla Legge 
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17 dicembre 2012, n. 221, gli investimenti effettuati in PMI Innovative, da parte di persone fisiche fino a 

un massimo investito pari ad euro 1 milione, e da parte di persone giuridiche fino ad un massimo investito 

di euro 1,8 milioni, beneficiano di una detrazione IRPEF/IRES pari al 30% dell’investimento effettuato.  

La fruizione dell’incentivo è condizionata al mantenimento della partecipazione nella PMI Innovativa per 

un periodo minimo di tre anni. 

Il decreto attuativo avente ad oggetto le predette agevolazioni fiscali è stato sottoscritto in data 7 maggio 

2019, dal Ministro dell’Economia e delle Finanze di concerto con il Ministro dello Sviluppo Economico ed 

il decreto è stato pubblicato sulla Gazzetta Ufficiale in data 5 luglio 2019. 

Nonostante tali incentivi siano, dunque, divenuti ufficialmente applicabili, le modalità attuative 

prevedono una serie di condizioni necessarie per beneficiare delle agevolazioni fiscali, nonché alcune 

cause di decadenza dalle stesse.  

La decadenza dall’agevolazione fiscale può dipendere (i) da fatti attribuibili alla PMI innovativa, infatti, 

qualora nei tre anni successivi alla data in cui l’investitore ha eseguito l’investimento agevolato, la PMI 

innovativa perda uno dei requisiti previsti dall’articolo 4 dell’Investment Compact (fatti salvi i casi in cui la 

perdita di tali requisiti sa dovuta al superamento delle soglie dimensionali previste dalla raccomandazione 

della Commissione 2003/361/CE o sia dovuta alla quotazione su un mercato regolamentato) l’investitore 

perde il diritto alle agevolazioni; oppure (ii) da fatti attribuibili all’investitore, quali la cessione, anche 

parziale, a titolo oneroso, delle partecipazioni nella PMI innovativa in relazione alle quali ha ottenuto 

l’agevolazione. 

Con riferimento a tutto quanto sopra, si segnala che la Società, in data 23 luglio 2018, ha ottenuto la 

qualifica di PMI Innovativa pertanto, trovano applicazione con riferimento alla stessa le disposizioni 

dell’Investment Compact. 

Ciononostante, non è possibile escludere che in futuro l’Emittente, anche per cause ad essa indipendenti, 

possa perdere uno o più dei requisiti previsti dalla normativa per l’ottenimento ed il mantenimento della 

qualifica di PMI innovativa. Tale circostanza determinerebbe pertanto la decadenza da parte 

dell’investitore dal diritto all’agevolazione fiscale. 

Infatti, sebbene l’Emittente sia attualmente in grado di sostenere i richiesti volumi di spesa in ricerca, 

sviluppo e innovazione (così come definiti nella normativa di riferimento), funzionali al mantenimento 

della predetta qualifica di PMI Innovativa, non è possibile escludere che anche in futuro possa mantenerli 

in quanto: (i) per effetto della crescita dell’Emittente, detti volumi di spesa potrebbero subire un 

incremento anche significativo; (ii) eventuali mutamenti degli standard o dei criteri normativi attualmente 

vigenti, nonché il verificarsi di circostanze non prevedibili o eccezionali, potrebbero obbligare la Società a 

sostenere spese straordinarie e comportare costi di adeguamento. Tali eventi potrebbero avere, dunque, 

ripercussioni sulla possibilità della Società di sostenere tali volumi di spesa, con la conseguente perdita 

della qualifica di PMI innovativa.  

Allo stesso tempo, non è possibile escludere che in futuro l’Emittente non sia in grado di mantenere un  

numero dei dipendenti o collaboratori dell’Emittente in possesso di titolo di dottorato di ricerca o che sta 

svolgendo un dottorato di ricerca presso un’università italiana o straniera, oppure in possesso di laurea e 

che abbia svolto, da almeno tre anni, attività di ricerca certificata presso istituti di ricerca pubblici o privati, 

in Italia o all’estero, ovvero, in percentuale uguale o superiore a un terzo della forza lavoro complessiva, 

di personale in possesso di laurea magistrale come richiesto dall’Investment Compact. 
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Peraltro, anche in ragione della novità della predetta disciplina, non è possibile escludere che - nel 

processo di implementazione della normativa - siano state effettuate dall’Emittente delle valutazioni non 

corrette nell’interpretazione e/o nel recepimento della norma che potrebbero comportare la mancata 

fruibilità delle agevolazioni fiscali da parte degli investitori. 

Si rileva al riguardo che i benefici fiscali previsti per gli investitori sono incorporati solo nelle azioni di 

nuova emissione e non in quelle esistenti, con la conseguenza che le azioni acquistate sul mercato non 

incorporano tali benefici fiscali. 

Pertanto, la non corretta interpretazione da parte dell’Emittente del decreto attuativo dell’Investment 

Compact, ovvero la perdita da parte dell’Emittente della qualifica di PMI innovativa potrebbero 

comportare la mancata o la decadenza dalle agevolazioni fiscali derivanti dalla qualifica dell’Emittente 

quale PMI innovativa, e causare dunque anche effetti negativi sulla attività e sulla situazione economica, 

patrimoniale e finanziaria dell’Emittente. 

4.1.18. Rischi connessi al sistema di controllo di gestione ed al controllo interno 

Alla Data del Documento di Ammissione, la Società ha implementato un sistema di controllo di gestione 

caratterizzato da processi automatizzati di raccolta e di elaborazione dei dati rispetto ai quali sono 

necessari interventi di sviluppo coerenti con la crescita dell’Emittente. 

Alla Data del Documento di Ammissione la Società ha in corso un progetto di miglioramento del sistema 

di reportistica utilizzato, attraverso una progressiva integrazione e automazione dello stesso riducendo in 

tal modo il rischio di errore ed incrementando la tempestività del flusso delle informazioni. Si segnala che 

in caso di mancato completamento del processo volto alla maggiore operatività del sistema di reporting, 

lo stesso potrebbe essere soggetto al rischio di errori nell’inserimento dei dati, con la conseguente 

possibilità che il Management riceva un’errata informativa in merito a problematiche potenzialmente 

rilevanti o tali da richiedere interventi in tempi brevi. 

Il sistema elaborato dalla Società è in grado di ridurre il rischio di errore e consente una tempestiva 

elaborazione dei dati e dei flussi delle informazioni. Eventuali interventi di sviluppo potranno essere 

effettuati coerentemente con la crescita dell’Emittente. Peraltro, l’implementazione del sistema di 

elaborazione dei dati e dei flussi delle informazioni risulterà utile anche ai fini dell’elaborazione delle 

situazioni contabili annuali e infra-annuali. 

Infine, alla Data del Documento di Ammissione l’assetto finanziario della Società è gestito dal dott. 

Gualtiero Ioimo, il quale, pur essendo azionista, sedendo nel consiglio di amministrazione della stessa e 

risultando in possesso delle necessarie deleghe, è un consulente esterno alla Società. Alla luce di ciò, al 

fine di dotare la società di una più efficiente ed immediata gestione delle finanze, la Società intende 

provvedere all’assunzione di un nuovo direttore finanziario entro il 30 giugno 2020. 

L’Emittente ritiene altresì che, considerata l’attività svolta dalla Società alla Data del Documento di 

Ammissione, il sistema di reporting sia adeguato affinché il Consiglio di Amministrazione possa formarsi 

un giudizio appropriato in relazione alla posizione finanziaria netta e alle prospettive dell’Emittente, 

nonché possa consentire di monitorare in modo corretto i ricavi e la marginalità. 

4.1.19. Rischi correlati a dichiarazioni di preminenza, previsioni, stime ed elaborazioni interne 

Il Documento di Ammissione contiene dichiarazioni di preminenza, nonché valutazioni e stime sulla 

dimensione e sulle caratteristiche dei mercati in cui opera l’Emittente e sul posizionamento competitivo 
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dello stesso. Dette stime e valutazioni sono formulate, ove non diversamente specificato dall’Emittente, 

sulla base dei dati disponibili (le cui fonti sono di volta in volta indicate nel presente Documento di 

Ammissione), della specifica conoscenza del settore di appartenenza o della propria esperienza, ma, a 

causa della carenza di dati certi e omogenei, costituiscono in ogni caso il risultato di elaborazioni 

effettuate dall’Emittente dei predetti dati e fattori, con il conseguente grado di soggettività e l’inevitabile 

margine di incertezza che ne deriva. 

Non è pertanto possibile prevedere se tali stime, valutazioni e dichiarazioni – seppur provenienti da dati 

e informazioni ritenuti dal Management attendibili - saranno mantenute o confermate. L’andamento dei 

settori in cui opera l’Emittente potrebbe risultare differente da quello previsto in tali dichiarazioni a causa 

di rischi noti e ignoti, incertezze e altri fattori, enunciati e non, tra l’altro, nel presente Documento di 

Ammissione. 

4.1.20. Rischi connessi all’incertezza circa il conseguimento di utili e la distribuzione dei dividendi 

Con decisione assembleare del 30 aprile 2018, i soci dell’Emittente, con riferimento all'esercizio chiuso al 

31 dicembre 2017, hanno deliberato di procedere alla distribuzione di dividendi, in proporzione alla loro 

quota di partecipazione, per un totale di Euro 200.000 e di portare a nuovo la restante parte di utili, pari 

ad Euro 545.258. 

L'ammontare dei dividendi che l’Emittente sarà in grado di distribuire in futuro dipenderà, fra l'altro, dai 

ricavi futuri, dai risultati economici, dalla situazione finanziaria, dai flussi di cassa, dai fabbisogni in termini 

di capitale circolante netto, dalle spese in conto capitale e da altri fattori. 

Peraltro, non è possibile escludere che l’Emittente possa, anche a fronte di utili di esercizio, decidere in 

futuro di non procedere alla distribuzione di dividendi negli esercizi futuri. 

Alla Data del Documento di Ammissione, l'Emittente non ha definito una politica di distribuzione dei 

dividendi. 

4.1.21. Rischi connessi al governo societario e all’applicazione differita di determinate previsioni 

statutarie 

L’Emittente ha adottato lo Statuto che entrerà in vigore con l’ammissione alle negoziazioni su AIM Italia 
delle Azioni della Società. Tale Statuto prevede un sistema di governance ispirato ad alcuni principi stabiliti 
nel TUF. Esso prevede, in particolare:  

- nomina del consiglio di amministrazione e del collegio sindacale tramite voto di lista;  

- nomina di almeno un consigliere di amministrazione munito dei requisiti di indipendenza stabiliti 
dall’art. 147-ter, comma 4, TUF;  

- diritto di porre domande prima dell’assemblea. 

Inoltre, l’Emittente ha nominato un soggetto dedicato alla gestione della comunicazione continua con il 
mercato (c.d. Investor Relator), che si occupa di garantire flussi informativi adeguati relativamente alle 
vicende societarie più rilevanti.  

Si evidenzia che il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in carica alla Data del Documento di 

Ammissione è stato nominato prima dell’Ammissione e scadrà alla data dell’Assemblea che sarà 
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convocata per l’approvazione del bilancio relativo all’esercizio al 2021. Pertanto, solo a partire da tale 

momento troveranno applicazione le disposizioni in materia di voto di lista contenute nello Statuto. 

4.1.22. Rischi connessi al conflitto di interessi di alcuni componenti del Consiglio di 

Amministrazione 

Alcuni componenti del Consiglio di Amministrazione dell'Emittente potrebbero trovarsi in condizioni di 

potenziale conflitto di interesse con la stessa in quanto, inter alia, titolari direttamente e/o indirettamente 

di partecipazioni nel suo capitale sociale. 

Alla Data del Documento di Ammissione, l’amministratore delegato dell’Emittente, Maria Gabriella 

Colucci, risulta essere socio di maggioranza dell’Emittente e, inoltre, ai sensi del patto parasociale Vitalab, 

meglio descritto al Capitolo 16, Paragrafo 16.1  che segue, ha diritto di ricevere, per la carica di consigliere 

e amministratore delegato in Vitalab, oltre che un compenso annuo fisso, anche un compenso aggiuntivo 

pari al 10% dell’EBITDA, qualora l’EBITDA di Vitalab risultante dal bilancio approvato e certificato 

precedente sia superiore a zero. 

Si segnala, inoltre, che alla Data del Documento di Ammissione, l’amministratore Fabio Apone è titolare 

di una partecipazione pari al 3,5% del capitale sociale dell’Emittente mentre l’amministratore Gualtiero 

Ioimo detiene una partecipazione pari al 2,5% del capitale sociale dell’Emittente, quest’ultimo peraltro, 

anche per il tramite della società di consulenza di cui è partner, intrattiene rapporti di consulenza 

professionale continuativi con l’Emittente. 

Si segnala che l’amministratore Vittorio Turinetti di Priero è socio dello Studio Legale LCA che intrattiene 

rapporti professionali continuativi con l’Emittente. 

Per ulteriori informazioni, si rinvia alla Sezione I, Capitolo 10, Paragrafo 10.1.1 del Documento di 

Ammissione, mentre per ulteriori informazioni in merito alla composizione dell’azionariato dell’Emittente 

si rinvia alla Sezione I, Capitolo 15 del Documento di Ammissione. 

4.1.23. Rischi connessi ai rapporti con Parti Correlate – contratto di finanziamento Vitalab 

L’Emittente ha intrattenuto, intrattiene e, nell’ambito della propria operatività, potrebbe continuare ad 

intrattenere rapporti di natura commerciale e finanziaria con Parti Correlate, individuate sulla base dei 

principi stabiliti dal Principio Contabile IAS 24. 

In particolare, l’Emittente ha in essere un contratto di ricerca & sviluppo con Vitalab (società dalla stessa 

partecipata), il quale prevede altresì la produzione e fornitura di NMP (per maggiori informazioni in merito 

a tale contratto si rinvia alla Sezione I, Capitolo 16 del Documento di Ammissione oltre che al precedente 

Paragrafo 4.1.7 del presente Capitolo 4). 

L’Emittente ha altresì sottoscritto, in data 19 dicembre 2016, un contratto di finanziamento, in virtù del 

quale ha corrisposto a Vitalab un importo pari ad Euro 340.000 (l’”Importo Finanziato”). Il contratto di 

finanziamento deriva dalle pattuizioni parasociali tra i soci di Vitalab le quali prevedono che “i soci Vitalab 

si impegnano, per tutta la durata del patto e fintanto che risulti necessario, a supportare economicamente 

Vitalab dotandola di risorse in misura sufficiente a consentirle, avvalendosi di mezzi propri, il regolare 

svolgimento delle proprie attività, ivi incluso il regolare adempimento del contratto R&S 2014. Detto 

supporto economico verrà accordato da entrambi i soci Vitalab, in misura del 60% da CRB e del 40% da 

Arterra Bioscience, nelle forme che saranno concordate di comune accordo tra le parti secondo quanto 
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verrà determinato dal consiglio di amministrazione di Vitalab in relazione alle esigenze economiche e 

finanziarie della stessa”. 

L’Importo Finanziato deve essere restituito da Vitalab ad Arterra alla data del 19 dicembre 2019. 

Sull’Importo Finanziato maturano gli interessi, che Vitalab corrisponde su base trimestrale, calcolati 

secondo il seguente tasso: 4% spread + Euribor 3M per annum. Per maggiori informazioni in merito al 

contratto di finanziamento si rinvia alla Sezione I, Capitolo 14 del Documento di Ammissione. 

Le operazioni intervenute con le Parti Correlate non sono qualificabili né come atipiche né come inusuali, 

rientrando invece nell’ordinario corso degli affari delle Società del Gruppo. 

L’Emittente ritiene che le condizioni previste dai contratti conclusi e le relative condizioni effettivamente 

praticate rispetto ai rapporti con Parti Correlate siano in linea con le normali condizioni di mercato 

correnti. Tuttavia, non vi è garanzia che, ove tali operazioni fossero state concluse fra, o con, parti terze, 

le stesse avrebbero negoziato o stipulato i relativi contratti, ovvero eseguito le operazioni stesse, agli 

stessi termini e condizioni. Non vi è, inoltre, garanzia che le eventuali future operazioni con Parti Correlate 

vengano concluse dall’Emittente a condizioni di mercato. 

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione I, Capitolo 14 del Documento di Ammissione. 

4.1.24. Rischi connessi all’accesso al credito, ai contratti di finanziamento e al fabbisogno 

finanziario futuro dell’Emittente 

Alla data del 30 giugno 2019, il totale dell’indebitamento finanziario dell’Emittente può essere così 

sinteticamente riepilogato: 

Voce (Euro/’000) 30/06/2019 

Disponibilità Liquide 1.751 
Attività finanziarie disponibili 340 
(A) Disponibilità Liquide e 
attività finanziarie disponibili 

2.091 

Debiti vs Banche e vs altri 
Finanziatori (entro 12 mesi) 

(354) 

(B) Debiti vs Banche e vs altri 
finanziari a breve termine 

(354) 

(C= A+B) PFN a breve termine 1.737 
Debiti vs Banche e vs altri 
finanziatori (oltre 12 mesi) 

(788) 

(D) Debiti finanziari a m/l 
termine 

(788) 

(F = C+D) PFN 949 

 

La capacità dell’Emittente di far fronte al proprio indebitamento bancario dipende dai risultati operativi 

e dalla capacità di generare sufficiente liquidità, eventualità che possono dipendere da circostanze anche 

non prevedibili e/o direttamente gestibili da parte della stessa.  

In considerazione delle caratteristiche del modello di business che l’Emittente ha adottato fino alla Data 

del Documento di Ammissione e che intende adottare anche in futuro, l’attività dell’Emittente viene 

finanziata prevalentemente attraverso il reimpiego delle risorse di cassa che vengono generate 
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dall’attività della stessa oltre che dagli eventuali contributi pubblici assegnati alla stessa ai fini 

dell’esecuzione dei progetti sovvenzionati. 

L’Emittente ha in essere un finanziamento concesso da parte di Banco di Napoli, in data 8 maggio 2018, 

dell’importo di circa Euro 350.000 e scadente in data 11 aprile 2023, oltre che un fido fino all’importo di 

Euro 100.000 sul conto corrente aperto presso Credem.  

Si segnala che, i contratti di finanziamento di cui l’Emittente è parte, secondo quanto richiesto dagli istituti 

bancari, impongono il rispetto di specifici covenant tipici tra i quali si include, ad esempio, il verificarsi di 

eventi che possono modificare in senso negativo la situazione patrimoniale, economica o finanziaria della 

Società, l’invio alla banca dei bilanci annuali e, dietro richiesta, della documentazione sulle proprie 

condizioni patrimoniali, economiche e finanziarie, la comunicazione di ogni cambiamento o evento 

amministrativo, giuridico, ancorché notorio, che possa modificare sostanzialmente in senso negativo la 

situazione patrimoniale economica o finanziaria o possa comunque pregiudicare la capacità operativa. In 

caso di mancato rispetto di tali covenant, gli istituti di credito hanno la facoltà di recedere o risolvere i 

contratti di finanziamento accelerando il relativo rimborso del credito concesso. 

Fermo restando che l’Emittente ritiene di poter mantenere anche in futuro tale modello di business, non 

è possibile escludere che l’Emittente, al fine di sostenere i propri programmi di sviluppo previsti nel Piano 

Industriale, ad integrazione dei proventi derivanti dall’Aumento di Capitale, possa decidere di accedere a 

ulteriori finanziamenti con conseguente incremento del proprio fabbisogno finanziario. 

Non vi è, altresì, garanzia che in futuro l’Emittente possa negoziare in maniera conveniente per la stessa 

e/o ottenere i finanziamenti necessari per lo sviluppo della propria attività. Conseguentemente, gli 

eventuali aggravi in termini di condizioni economiche dei finanziamenti, l’eventuale futura riduzione della 

capacità di credito nei confronti del sistema bancario potrebbero avere effetti negativi sulla situazione 

economica, patrimoniale e finanziaria e i risultati operativi dell’Emittente e/o limitarne la capacità di 

crescita. 

Fermo restando che tale modello di business in sostanziale auto-finanziamento, che l’Emittente ritiene di 

poter mantenere anche in futuro, non è possibile escludere che l’Emittente, al fine di sostenere i propri 

programmi di sviluppo previsti nel Piano Industriale 2018/2022, ad integrazione dei proventi derivanti 

dall’Aumento di Capitale, possa decidere di accedere a finanziamenti con conseguente incremento del 

proprio fabbisogno finanziario. 

Non vi è, altresì, garanzia che in futuro l’Emittente possa negoziare in maniera conveniente per la stessa 

e/o ottenere i finanziamenti necessari per lo sviluppo della propria attività. Conseguentemente, gli 

eventuali aggravi in termini di condizioni economiche dei finanziamenti, l’eventuale futura riduzione della 

capacità di credito nei confronti del sistema bancario potrebbero avere effetti negativi sulla situazione 

economica, patrimoniale e finanziaria e i risultati operativi dell’Emittente e/o limitarne la capacità di 

crescita. 

4.1.25. Rischi connessi alle coperture assicurative 

 L’Emittente svolge attività tali che potrebbero esporla al rischio di subire o procurare danni talvolta di 

difficile prevedibilità e/o quantificazione. 

Sebbene siano state stipulate polizze assicurative coerenti con l’attività svolta, quale la polizza a 

protezione in caso di incendi e una D&O, non è possibile escludere che si verifichino eventi che per 
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qualsiasi motivo non siano compresi nelle coperture assicurative ovvero tali da cagionare danni aventi un 

ammontare eccedente le coperture adottate. In tali situazioni l’Emittente sarebbe tenuta a sostenere i 

relativi oneri con conseguenti effetti negativi sulla propria situazione economica, patrimoniale e 

finanziaria. 

4.1.26. Rischi connessi con l’interruzione dell’operatività dell’Emittente 

Alla Data del Documento di Ammissione, i processi produttivi dell’Emittente sono soggetti ai normali rischi 

operativi, compresi, a titolo meramente esemplificativo: guasti alle apparecchiature (eventualmente 

aggravati da difficoltà o ritardi nel reperimento dei pezzi di ricambio), carenza di manodopera, carenza di 

materie prime, incidenti, necessità di conformarsi alla normativa applicabile in tema di igiene, salute e 

sicurezza sul lavoro, catastrofi o fenomeni naturali (ivi inclusi di carattere sismico e/o alluvionale), 

sottrazioni da parte di dipendenti e/o soggetti terzi, danni. 

Anche eventuali scioperi, interruzioni dell’attività lavorativa o altre forme di azione sindacale o qualsiasi 

deterioramento delle relazioni con i dipendenti e soprattutto con il Personale Specializzato, potrebbero 

provocare interruzioni dell’attività produttiva dell’Emittente o ritardi nella consegna delle forniture 

richieste dai clienti, rendendo, peraltro, maggiormente costoso l’utilizzo dei laboratori dell’Emittente e 

causando potenziali ritardi dell’attività produttiva. 

Alla luce di quanto precede, qualsiasi interruzione significativa dell’attività presso i laboratori dovuta sia 

agli eventi sopra menzionati sia ad altri eventi, nel caso in cui non fosse coperta dalle attuali polizze 

assicurative stipulate dall’Emittente o comunque per la misura non coperta dalle stesse, potrebbe avere 

effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria dell’Emittente. 

4.1.27. Rischi connessi a procedimenti giudiziari 

Sebbene alla Data del Documento di Ammissione non sussistano contenziosi, nemmeno minacciati, non 

è possibile escludere che, anche in considerazione dell’attività svolta dall’Emittente, la stessa possa in 

futuro essere parte di giudizi contenziosi avviati sia come parte attiva che passiva, ed in particolare in 

tema di violazione di diritti di proprietà intellettuale e/o inadempimento contrattuale.  

Tali conteziosi potrebbero comportare oneri e passività, oltre che negativi impatti reputazionali, con 

conseguenti effetti negativi, anche significativi, sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria 

dell’Emittente. 

4.1.28. Rischi connessi al mancato rinnovo e/o ottenimento delle certificazioni 

L’Emittente ha implementato il proprio sistema di gestione integrato per la qualità, ai sensi della norma 

ISO 9001:2015, ottenendo, in data 6 febbraio 2018, la certificazione, n. 17692 con numero di registrazione 

IT-76885, rilasciata da CISQ/Certiquality S.r.l., del proprio sistema di gestione qualità per le attività di 

ricerca e sviluppo, produzione e vendita di materie prime per uso cosmetico. L’Emittente è altresì in 

possesso del certificato n. 17694 attestante il recepimento da parte del sistema di gestione qualità dei 

requisiti del documento “EFfCI GMP for Cosmetic Ingredients”. 

Le predette certificazioni rappresentano, in alcuni casi, prerequisiti indispensabili per la partecipazione 

ad alcuni progetti.  

Nonostante l’Emittente dedichi particolare attenzione all’individuazione ed all’ottenimento, nonché al 

successivo mantenimento ed aggiornamento delle certificazioni di qualità, perseguendo così l’obiettivo 
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di mantenere elevato il proprio standard qualitativo di prodotto nei confronti del mercato, l’Emittente 

non può garantire che le certificazioni predette vengano mantenute anche in futuro, ovvero che non 

risulti necessario il sostenimento di costi allo stato non preventivabili ai fini del mantenimento delle 

stesse, ovvero che siano ottenute ulteriori certificazioni necessarie ai fini dello svolgimento dell’attività, 

con conseguenti effetti negativi sull’attività e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria 

dell’Emittente. 

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione I, Capitolo 6, paragrafo 6.6 del Documento di Ammissione. 

4.1.29. Rischi legati ai contratti di locazione e leasing immobiliare 

Alla Data del Documento di Ammissione sono in essere contratti di locazione e di leasing immobiliare da 

parte dell’Emittente necessari al normale svolgimento dell’attività. L’Emittente svolge, dunque, la propria 

attività in un building che in parte risulta di proprietà dell’Emittente, in parte è in leasing immobiliare ed 

in parte è in locazione. 

Il building (e la localizzazione geografica dello stesso), costituisce un asset molto importante che ha 

consentito alla Società di massimizzare il proprio sviluppo. La contiguità degli spazi ha infatti permesso 

all’Emittente di ingrandire i propri locali gradualmente, acquisendo, di volta in volta e secondo le 

necessità, nuovi spazi sempre adiacenti a quelli originari, senza dover quindi ricorrere alla delocalizzazione 

delle attività e senza dunque dover duplicare macchinari e/o personale.  

Sebbene il contratto di locazione abbia durata fino al 2023 (ed essendo nel primo sessennio di durata, la 

disdetta sia possibile solo per particolari e limitate situazioni) e sebbene il contratto di leasing finanziario 

non preveda particolari cause di risoluzione e restituzione dell’immobile, qualora per qualsiasi ragione 

l’Emittente dovesse risultare inadempiente ai predetti contratti o qualora gli stessi dovessero venir meno 

e l’Emittente non fosse in grado di rinnovarli o stipularne di nuovi alle medesime condizioni ovvero di 

acquistare i medesimi spazi, si potrebbero verificare effetti pregiudizievoli sulla capacità della stessa di 

svolgere la sua attività e/o effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria. 

4.1.30. Rischi connessi alla raccolta, conservazione e trattamento dei dati personali 

Nello svolgimento della propria attività, l’Emittente viene in possesso, raccoglie e tratta dati personali dei 

clienti o di potenziali clienti e dei propri dipendenti con l’obbligo di attenersi alle vigenti disposizioni 

normative e regolamentari.  

Al tal proposito, si segnala che in data 24 maggio 2016 è entrato in vigore il nuovo Regolamento (UE) 

2016/679 (GDPR) in tema di trattamento dei dati personali, volto ad allineare il quadro normativo in 

materia di tutela dei dati personali per tutti gli stati membri dell’Unione Europea. In particolare, il 

suddetto regolamento ha introdotto importanti modifiche ai processi da adottare per garantire la 

protezione dei dati personali (tra cui la nuova figura del data protection officer, obblighi di comunicazione 

di particolari violazioni dei dati e la portabilità dei dati) incrementando il livello di tutela delle persone 

fisiche e inasprendo, tra l’altro, le sanzioni applicabili al titolare e all’eventuale responsabile del 

trattamento dei dati, in caso di violazioni delle previsioni del regolamento. Il predetto regolamento è 

divenuto direttamente applicabile in Italia a partire dal 25 maggio 2018.  

Nonostante l’Emittente si sia uniformata a tale normativa, adottando tutte le misure volte a disciplinare 

l’accesso ai dati da parte del proprio personale e il loro trattamento al fine di prevenire accessi e 

trattamenti non autorizzati, non è possibile escludere del tutto il rischio che i dati siano danneggiati o 
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perduti, oppure sottratti, divulgati o trattati per finalità diverse da quelle rese note ai rispettivi interessati 

o dagli stessi autorizzate. 

Peraltro, anche in ragione della novità della predetta normativa non è possibile escludere che, nell’attività 

di adeguamento normativo, siano state effettuate delle valutazioni non corrette nell’interpretazione e/o 

nel recepimento delle norme e dunque nell’adeguamento della Società alle stesse. 

Il verificarsi di tali circostanze potrebbe (i) avere un impatto negativo sull’attività dell’Emittente, nonché 

(ii) comportare l’irrogazione da parte dell’Autorità Garante per la Protezione dei Dati Personali di sanzioni, 

amministrative e penali, a carico dell’Emittente, con conseguenti possibili effetti negativi sull’attività e 

sulla situazione economica, patrimoniale, finanziaria e reputazionale della stessa. 

Infine, in caso di ulteriore modifica delle normative applicabili (anche a livello comunitario), l’attività 

dell’Emittente potrebbe subire un impatto economicamente rilevante, a causa di possibili costi che 

l’Emittente potrebbe dover sostenere per l’adeguamento alla nuova normativa. 

4.2. Fattori di rischio relativi al mercato in cui la società opera 

4.2.1. Rischi connessi al quadro generale macroeconomico 

Nel contesto delle condizioni generali dell’economia, la situazione economica, patrimoniale e finanziaria 

dell’Emittente è necessariamente influenzata dai vari fattori che compongono il quadro macroeconomico. 

Nel corso degli ultimi anni, i mercati finanziari sono stati connotati da una volatilità particolarmente 

marcata che ha avuto pesanti ripercussioni sulle istituzioni bancarie e finanziarie e, più in generale, 

sull’intera economia. Il significativo e diffuso deterioramento delle condizioni di mercato è stato 

accentuato da una grave e generalizzata difficoltà nell’accesso al credito, sia per i consumatori sia per le 

imprese, e ha determinato una carenza di liquidità (con conseguente aumento del costo relativo ai 

finanziamenti) che si è ripercossa sullo sviluppo industriale e sull’occupazione. 

Condizioni economiche negative a livello locale e globale potrebbero avere un effetto negativo sulla 

richiesta dei servizi offerti dalla Società. Un eventuale deterioramento della situazione economica 

complessiva potrebbe infatti portare a una riduzione degli investimenti e della spesa nei settori in cui la 

Società opera. 

Sebbene i governi e le autorità monetarie abbiano risposto a questa situazione con interventi di ampia 

portata, non è possibile prevedere se e quando l’economia ritornerà ai livelli antecedenti la crisi. Ove tale 

situazione di marcata debolezza e incertezza dovesse prolungarsi significativamente o aggravarsi nei 

mercati in cui l’Emittente opera, l’attività, le strategie e le prospettive dell’Emittente potrebbero essere 

negativamente condizionate con conseguente impatto negativo sulla situazione economica, patrimoniale 

e finanziaria e sui risultati operativi, nonché sulle prospettive dell’Emittente. 

Il verificarsi di eventi relativi a tali rischi nonché significativi mutamenti nel quadro macroeconomico, 

politico, fiscale o legislativo potrebbe avere un impatto negativo sull’attività e sulla situazione economica, 

patrimoniale e finanziaria dell’Emittente. 

4.2.2. Rischi connessi al quadro normativo  

Alla Data del Documento di Ammissione, l’Emittente nell’ambito della propria attività produttiva utilizza 

materie prime e produce e commercializza NMP e altri prodotti senza la necessità di essere in possesso 

di alcun tipo di licenza o autorizzazione (ad esempio di natura ambientale, alimentare, ecc.) e non è 
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previsto alcun vincolo normativo alla produzione e commercializzazione delle NMP e dei prodotti immessi 

sul mercato dalla Società. 

Non è possibile escludere, tuttavia, che il quadro normativo possa mutare e che quindi determinate 

materie prime utilizzate dalla Società così come NMP prodotte dalla stessa possano essere vietate oppure 

assoggettate a regolamentazione, restrizioni normative o all’ottenimento di licenze e/o autorizzazioni per 

l’utilizzo e/o la commercializzazione. 

È inoltre possibile che in futuro eventuali clienti dell’Emittente possano richiedere la produzione di NMP 

che siano soggette a particolari discipline normative o che contengano materie prime soggette a 

regolamentazione. 

In tali situazioni non è possibile escludere che l’Emittente, al fine di conformarsi alla regolamentazione 

applicabile, debba modificare i propri processi produttivi ovvero interrompere la produzione dei rispettivi 

prodotti in attesa di ottenere i necessari permessi e, qualora le modifiche ai processi, l’interruzione della 

produzione fosse significativa, ovvero l’ottenimento dei permessi fosse costoso ne potrebbero conseguire 

effetti negativi sull’attività e sulle prospettive di crescita, nonché sulla situazione economica, patrimoniale 

e finanziaria e sui risultati operativi dell’Emittente 

4.2.3. Rischi connessi all’elevato grado di competitività del mercato di riferimento 

Il settore in cui opera l’Emittente si contraddistingue per essere popolato da operatori altamente 

specializzati e competenti, tuttavia la maggior parte dei predetti soggetti, a differenza dell’Emittente, si 

rivolge a specifici sotto-settori, quali ad esempio la cosmetica o la nutraceutica e, di fatto, secondo il 

Management dell’Emittente, non vi è un soggetto che, come la stessa, effettui pura attività di ricerca e 

sviluppo green biotech applicabile in ogni ambito scientifico tecnologico.  

Per quanto sopra, nonostante l’Emittente ritenga di godere di un significativo differenziale competitivo, 

determinato, tra l’altro, dall’esperienza e dalle conoscenze dei propri fondatori e di tutti i collaboratori, 

oltre che dall’attenzione nei confronti dell’innovazione applicata alla ricerca, qualora, a seguito del 

rafforzamento dei propri diretti concorrenti, non fosse in grado di mantenere il proprio posizionamento 

competitivo sul mercato, ne potrebbero conseguire effetti negativi sull’attività e sulle prospettive di 

crescita, nonché sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria e sui risultati operativi 

dell’Emittente.  

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione I, Capitolo 6, Paragrafo 6.2 del Documento di Ammissione. 

4.3. Fattori di rischio relativi agli Strumenti Finanziari oggetto dell’offerta  

4.3.1. Rischi connessi alla negoziazione su AIM Italia 

Gli Strumenti Finanziari sono stati ammessi alle negoziazioni su AIM Italia, il sistema multilaterale di 

negoziazione dedicato primariamente alle piccole e medie imprese e alle società ad alto potenziale di 

crescita alle quali è tipicamente collegato un livello di rischio superiore rispetto agli emittenti di maggiori 

dimensioni o con business consolidati.  

Alla Data del Documento di Ammissione risultano essere quotate su AIM Italia un numero limitato di 

società. L’ammissione alle negoziazioni su AIM Italia pone pertanto alcuni rischi tra i quali: (i) un 

investimento in strumenti finanziari negoziati su AIM Italia può comportare un rischio più elevato rispetto 

a quello in strumenti finanziari quotati su un mercato regolamentato e non vi è garanzia per il futuro circa 
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il successo e la liquidità nel mercato delle Azioni; e (ii) Consob e Borsa Italiana non hanno esaminato o 

approvato il Documento di Ammissione.  

Deve inoltre essere tenuto in considerazione che AIM Italia non è un mercato regolamentato e che alle 

società ammesse su AIM Italia non si applicano le norme previste per le società quotate su un mercato 

regolamentato e, in particolare, le regole sulla corporate governance previste dal TUF, fatte salve alcune 

limitate eccezioni, quali per esempio le norme applicabili agli emittenti di strumenti finanziari diffusi tra il 

pubblico in misura rilevante previste dal TUF, ove ricorrano i presupposti di legge, e alcune norme relative 

alle offerte pubbliche di acquisto che sono richiamate nello Statuto della Società ai sensi del Regolamento 

Emittenti AIM. 

4.3.2. Rischi connessi alla liquidità dei mercati e alla possibile volatilità del prezzo degli Strumenti 

Finanziari dell’Emittente 

Alla Data del Documento di Ammissione, gli Strumenti Finanziari non sono quotati o negoziabili su alcun 

mercato regolamentato o sistema multilaterale di negoziazione e, dopo l’ammissione su AIM Italia, non 

saranno quotati su un mercato regolamentato. Sebbene gli Strumenti Finanziari verranno scambiati su 

AIM Italia, non è possibile garantire che si formi o si mantenga un mercato attivo e liquido per gli strumenti 

Finanziari. Potrebbero infatti insorgere difficoltà di disinvestimento con potenziali effetti negativi sul 

prezzo al quale gli Strumenti Finanziari possono essere alienati. 

Non possono essere fornite garanzie sulla possibilità di concludere negoziazioni sugli Strumenti Finanziari 

in quanto le richieste di vendita potrebbero non trovare adeguate e tempestive controproposte di 

acquisto e le richieste di acquisto potrebbero non trovare adeguate e tempestive controproposte di 

vendita. Inoltre, a seguito dell’Ammissione, il prezzo di mercato degli Strumenti Finanziari potrebbe 

fluttuare notevolmente in relazione a una serie di fattori (tra cui un’eventuale vendita di un numero 

considerevole di Azioni da parte degli azionisti che hanno assunto un impegno temporaneo a non alienare 

le Azioni stesse, alla scadenza del termine di efficacia dei suddetti impegni), alcuni dei quali esulano dal 

controllo dell’Emittente, e potrebbe, pertanto, non riflettere i risultati operativi della Società ed il prezzo 

degli Strumenti Finanziari potrebbe essere inferiore al prezzo di sottoscrizione stabilito nell’ambito del 

Collocamento. I prezzi di negoziazione, inoltre, non essendo gli Strumenti Finanziari dell’Emittente stati 

precedentemente negoziati in alcun mercato o sistema multilaterale di negoziazione, potrebbero non 

essere rappresentativi dei prezzi a cui saranno negoziati gli Strumenti Finanziari successivamente all’inizio 

delle negoziazioni sull’AIM Italia. Un investimento in strumenti finanziari negoziati su AIM Italia può 

implicare un rischio più elevato rispetto a quello in strumenti finanziari quotati su un mercato 

regolamentato. 

4.3.3. Rischi connessi alla difficile contendibilità dell’Emittente  

Alla Data del Documento di Ammissione, l’Emittente è controllato di diritto, ai sensi dell’articolo 2359 del 

Codice Civile, da Maria Gabriella Colucci, con una partecipazione pari al 50,5%.  

Ad esito del Collocamento, anche assumendo l’integrale sottoscrizione dell’Aumento di Capitale Offerta 

e la vendita di tutte le Azioni in Vendita, e, dunque, anche a seguito dell’Ammissione alle negoziazioni 

delle Azioni su AIM Italia, Maria Gabriella Colucci sarà titolare di una partecipazione pari al 30,02% del 

capitale sociale dell’Emittente, continuando così ad avere un ruolo determinante nell’assunzione delle 

delibere assembleari, ivi incluse quelle di approvazione del bilancio, di delibera di operazioni straordinarie 

e di nomina degli organi societari.  



 

61 
 

Per maggiori informazioni si veda Sezione II, Capitolo 7. 

4.3.4. Rischi connessi alla possibilità di revoca e sospensione dalla negoziazione degli strumenti 

finanziari dell’Emittente 

Ai sensi del Regolamento Emittenti AIM, Borsa Italiana potrebbe disporre la revoca dalla negoziazione 

degli Strumenti Finanziari dell’Emittente, nei casi in cui:  

➢ entro sei mesi dalla data di sospensione dalle negoziazioni per sopravvenuta assenza del Nomad, 

l’Emittente non provveda alla sostituzione dello stesso;  

➢ gli strumenti finanziari siano stati sospesi dalle negoziazioni per almeno sei mesi;  

➢ la revoca venga approvata da tanti soci che rappresentino almeno il 90% dei voti degli azionisti 

riuniti in assemblea. 

Nel caso in cui fosse disposta la revoca della negoziazione degli Strumenti Finanziari, l’investitore sarebbe 

titolare di Strumenti Finanziari non negoziati e pertanto di difficile liquidabilità. 

4.3.5. Rischi connessi all’attività di stabilizzazione 

Dalla Data di Inizio delle Negoziazioni delle Azioni dell’Emittente e fino ai 30 (trenta) giorni successivi a 

tale data, lo Specialista potrà effettuare attività di stabilizzazione sulle Azioni in ottemperanza alla 

normativa vigente. Tale attività potrebbe determinare un prezzo di mercato superiore a quello che 

verrebbe altrimenti a formarsi. Inoltre, non vi sono garanzie che l’attività di stabilizzazione venga 

effettivamente svolta o che, quand’anche intrapresa, non possa essere interrotta in qualsiasi momento. 

4.3.6. Rischi connessi agli impegni temporanei di indisponibilità delle Azioni dell’Emittente 

I soci dell’Emittente Maria Gabriella Colucci, Isagro Sp.A., Paolo Alfonso Colucci, Maarten Chrispeels, Fabio 

Apone e Gualtiero Ioimo hanno assunto, nei confronti di Banca Profilo, impegni di lock-up contenenti 

divieti di atti di disposizione delle proprie Azioni per un periodo di 24 mesi decorrenti dalla Data di Avvio 

delle Negoziazioni. Alla scadenza dei suddetti impegni di lock-up, non vi è alcuna garanzia che gli stessi 

non procedano alla vendita, anche solo parziale, delle Azioni con conseguente potenziale impatto 

negativo sull’andamento del prezzo delle Azioni stesse.  Si precisa che il socio Arena Pharmaceuticals Inc. 

non ha assunto alcun impegno di lock-up. 

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Seconda, Capitolo 5, Paragrafo 5.3, del Documento di 

Ammissione. 

4.3.7. Rischi connessi al limitato flottante delle Azioni dell’Emittente e alla limitata 

capitalizzazione 

Si segnala che la parte flottante del capitale sociale dell’Emittente, calcolata in applicazione delle 

disposizioni di cui al Regolamento Emittenti AIM, sarà pari al 33,90% circa del capitale sociale 

dell’Emittente, assumendo l’integrale collocamento delle Azioni oggetto dell’Offerta. Tale circostanza 

comporta, rispetto ai titoli di altri emittenti con flottante più elevato o più elevata capitalizzazione, un 

maggiore rischio di volatilità del prezzo delle Azioni e maggiori difficoltà di disinvestimento per gli azionisti 

ai prezzi espressi dal mercato al momento dell’immissione di un eventuale ordine di vendita. 

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione I, Capitolo 15, Paragrafo 15.1.1, del Documento di 

Ammissione. 

4.3.8. Rischi connessi ai Warrant e alla relativa liquidità dei Warrant e delle Azioni di Compendio 
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I Warrant verranno assegnati gratuitamente a coloro che alla Data di Avvio delle Negoziazioni risulteranno 

titolari delle Azioni Ordinarie, nel rapporto di n. 1 Warrant ogni n. 4 Azioni detenute. 

I titolari dei Warrant avranno la facoltà di sottoscrivere le Azioni di Compendio, nel rapporto di 1 Azione 

di Compendio per ogni n. 1 Warrant posseduto, ai termini ed alle condizioni di cui al regolamento 

“Warrant Arterra 2019-2022” riportato in Appendice al presente Documento di Ammissione. 

I possessori dei Warrant potranno inoltre liquidare il proprio investimento mediante vendita sul mercato, 

in seguito alla loro quotazione. Allo stesso modo potranno essere liquidate le Azioni di Compendio 

ricevute in seguito all’esercizio dei Warrant. 

Entrambi gli Strumenti Finanziari potrebbero presentare problemi di liquidità comuni e generalizzati, a 

prescindere dall’Emittente e dall’ammontare degli strumenti finanziari stessi, in quanto le richieste di 

vendita potrebbero non trovare adeguate e tempestive contropartite. 

Si segnala che, in caso di mancato esercizio dei Warrant entro il termine ultimo per l’esercizio, questi 

perderanno di validità. I portatori di Warrant che non avranno sottoscritto Azioni di Compendio entro tale 

termine subiranno una diluizione della partecipazione dagli stessi detenuta nell’Emittente ove, per 

contro, i Warrant fossero esercitati da uno o più degli altri titolari. Per ulteriori informazioni si rinvia al 

regolamento “Warrant Arterra 2019-2022” riportato in Appendice al presente Documento di 

Ammissione. 

4.3.9. Rischi connessi al conflitto di interessi del Nomad e Global Coordinator 

Banca Profilo, che ricopre il ruolo di Nominated Adviser ai sensi del Regolamento Nominated Advisers per 

l’ammissione alla negoziazione delle Azioni della Società su AIM Italia, potrebbe trovarsi in una situazione 

di conflitto di interessi in quanto potrebbe in futuro prestare servizi di advisory in via continuativa a favore 

dell’Emittente. 

Banca Profilo, che inoltre ricopre il ruolo di Global Coordinator per l’ammissione alle negoziazioni delle 

Azioni, si trova in una situazione di conflitto di interessi in quanto percepirà commissioni in relazione al 

suddetto ruolo assunto nell’ambito dell’offerta delle Azioni.  

Si segnala, infine, che Banca Profilo potrebbe prestare in futuro servizi di lending a favore dell’Emittente. 

4.3.10. Rischi connessi all’effettivo ammontare delle Azioni emesse e sottoscritte 

Si evidenzia che nel caso in cui le richieste di sottoscrizione raccolte nell’ambito del Collocamento Retail 

siano complessivamente superiori ad Euro 3.500.000, si procederà secondo il criterio di riparto meglio 

descritto nella Sezione I, Capitolo 15, Paragrafo 15.1.7. Nel caso in cui le richieste di adesione superino il 

numero di Azioni effettivamente disponibili, alla chiusura dell’Offerta ciascun investitore potrebbe aver 

sottoscritto un numero di Azioni inferiore a quanto dallo stesso richiesto. 

Per maggiori informazioni sull’Offerta e sui criteri di riparto applicabili all’Offerta si rinvia alla Sezione I, 

Capitolo 15, Paragrafo 15.1.7.
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5. INFORMAZIONI SULL'EMITTENTE 

5.1. Storia ed evoluzione dell'Emittente 

5.1.1. Denominazione legale dell'Emittente. 

La denominazione legale dell’Emittente è “Arterra Bioscience S.p.A.” o, in breve, “ArterraBio S.p.A.”. 

5.1.2. Luogo di registrazione dell'Emittente e suo numero di registrazione. 

L’Emittente è iscritta al Registro delle Imprese presso la Camera di Commercio di Napoli con codice fiscale 

e numero di iscrizione 04593681218, R.E.A. (Repertorio Economico Amministrativo) di Napoli n. NA – 

703307 ed è iscritta nella Sezione Speciale delle PMI Innovative presso il Registro delle Imprese di Napoli. 

5.1.3. Data di costituzione e durata dell'Emittente. 

La Società è stata costituita a Napoli il giorno 28 ottobre 2003 in forma di società a responsabilità limitata 

con atto a rogito del dott. Giuseppe Salvi, notaio in Napoli, n. 19.138 di repertorio e n. 3774 di raccolta. 

Ai sensi dell’art. 4 dello statuto sociale, la durata dell’Emittente è stabilita fino al 31 dicembre 2070. 

5.1.4. Sede legale e forma giuridica dell’Emittente, legislazione in base alla quale opera, paese 

di costituzione, indirizzo e numero di telefono della sede sociale 

In data 20 settembre 2019, con atto a rogito dott. Filippo Zabban, rep. n. 72582/14327, l’assemblea 

straordinaria della Società ha deliberato la trasformazione da società a responsabilità limitata a società 

per azioni. L’Emittente è, dunque, una “società per azioni” ed opera in base alla legislazione italiana. 

L’Emittente ha sede legale in Via Benedetto Brin n. 9, Napoli (NA), ed il suo numero di telefono è +39 

081.6584411. 

Il sito internet dell’Emittente è www.arterrabio.it. 

5.1.5. Fatti importanti nell’evoluzione dell'attività dell'emittente 

La Società, costituita nel 2003, nel periodo intercorrente tra il 2004 e il 2008, ha messo le basi per 

costruire il suo know-how e la sua credibilità nella ricerca e sviluppo nel campo delle biotecnologie.  

Tra il 2008 e il 2010, la Società è diventata partner di Intercos S.p.a. per la ricerca e sviluppo di principi 

attivi innovativi per l’applicazione cosmetica. 

Dal 2011 ad oggi, in virtù della costituzione della Joint Ventures con Intercos, la Società ha iniziato a 

produrre i principi attivi innovativi scoperti grazie all’uso di piattaforme proprietarie e delle proprie 

colture di tessuti vegetali. 

Di seguito è riportata una rappresentazione grafica con indicate le fasi più importanti della storia 

dell’Emittente con particolare attenzione agli eventi cardine che hanno caratterizzato l’espansione 

dell’Emittente nel mercato di riferimento. 
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5.2. Investimenti 

5.2.1. Investimenti effettuati dall'Emittente in ogni esercizio finanziario per il periodo cui si 

riferiscono le informazioni finanziarie  

Il presente paragrafo riporta l’analisi degli investimenti effettuati dall’Emittente in attività immateriali, in 

attività materiali e in attività finanziarie (gli “Investimenti Totali”) estratti dal bilancio intermedio 

abbreviato al 30 giugno 2019 e dai bilanci chiusi al 31 dicembre 2018 ed al 31 dicembre 2017. 

Nella tabella seguente si riporta l’ammontare del valore netto contabile degli Investimenti Totali, suddivisi 

per tipologia, effettuati dall’Emittente nel corso del semestre chiuso al 30 giugno 2019 e nel corso degli 

esercizi chiusi al 31 dicembre 2018 ed al 31 dicembre 2017. 

Importi in Euro/000 e percentuale su investimenti totali           

Immobilizzazioni  30/06/2019 % 31/12/2018 % 31/12/2017 % 

Investimenti in attività immateriali 238 16% 108 10% 27 4% 
Investimenti in attività materiali 765 53% 567 50% 185 27% 

Investimenti in attività finanziarie 452 31% 452 40% 462 69% 

Investimenti totali 1.456 100% 1127 100% 675 100% 

 

INVESTIMENTI IN ATTIVITÀ IMMATERIALI 

La seguente tabella riporta l’ammontare degli investimenti in attività immateriali, suddivisi per tipologia, 

effettuati dall’Emittente nel corso del semestre chiuso al 30 giugno 2019 e nel corso degli esercizi chiusi 

al 31 dicembre 2018 ed al 31 dicembre 2017. 

Importi in Euro/000 e percentuale su investimenti totali           

Immobilizzazioni immateriali 30/06/2019 % 31/12/2018 % 31/12/2017 % 

diritti di brevetto industriale e diritti di 
utilizzazione delle opere dell'ingegno 

0 0% 0 0% 0 0% 

immobilizzazioni in corso ed acconti 223 94% 89 82% 0 0% 

altre 15 6% 19 18% 27 100% 

Totale investimenti in attività immateriali 238 100% 108 100% 27 100% 

 

Semestre chiuso al 30 giugno 2019 

Nel corso del periodo chiuso al 30 giugno 2019, gli investimenti in attività immateriali ammontano ad Euro 

238 migliaia e sono costituiti, (i) per Euro 223 migliaia da immobilizzazioni in corso ed acconti, composte 

per Euro 54 migliaia relativi ad acconti versati alla software house Capitolo Quinto S.r.l. per la realizzazione 

di un software per la gestione del processo produttivo realizzativo delle materie prime cosmetiche, del 

magazzino e della fatturazione e per Euro 169 migliaia da capitalizzazioni in corso relative ai costi per la 

quotazione (l’incremento del primo semestre 2019 è pari ad Euro 134 migliaia); (ii) per Euro 15 migliaia 
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da migliorie su beni di terzi, la cui riduzione rispetto all’esercizio 2018 è dovuta interamente 

all’ammortamento del periodo 

 

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2018 

Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, gli investimenti in attività immateriali ammontano ad 

Euro 108 migliaia e sono costituiti, (i) per Euro 89 migliaia da immobilizzazioni in corso ed acconti, 

composte per Euro 54 migliaia relativi ad acconti versati alla software house Capitolo Quinto S.r.l. per la 

realizzazione di un software per la gestione del processo produttivo realizzativo delle materie prime 

cosmetiche, del magazzino e della fatturazione e per Euro 35 migliaia da capitalizzazioni in corso relative 

ai costi per la quotazione; (ii) per Euro 19 migliaia da migliorie su beni di terzi, la cui riduzione rispetto 

all’esercizio 2017 è dovuta interamente all’ammortamento del periodo. 

 

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2017 

Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, gli investimenti in attività immateriali ammontano ad 

Euro 27 migliaia e sono costituiti interamente da” altre immobilizzazioni”; in particolare si tratta di 

migliorie apportate su beni di terzi per lavori di ristrutturazione eseguiti sugli immobili dove viene svolta 

l’attività della società. Gli investimenti in esame sono stati sostenuti nel corso dell’esercizio per Euro 22 

migliaia (costo storico al lordo della quota di ammortamento) in relazione ai lavori per la realizzazione di 

impianti elettrici e di altre opere murature nei locali di via Brin 69. 

 

INVESTIMENTI IN ATTIVITÀ MATERIALI 

La seguente tabella riporta l’ammontare degli investimenti in attività materiali, suddivisi per tipologia, 

effettuati dall’Emittente nel corso del semestre chiuso al 30 giugno 2019 e nel corso degli esercizi chiusi 

al 31 dicembre 2018 ed al 31 dicembre 2017. 

 

Importi in Euro/000 e percentuale su investimenti totali           

Immobilizzazioni materiali 30/06/2019 % 31/12/2018 % 31/12/2017 % 

terreni e fabbricati 354 46% 83 15% 26 14% 

impianti e macchinario 331 43% 149 26% 120 65% 
attrezzature industriali e commerciali 7 1% 6 1% 7 4% 

altri beni 73 10% 30 5% 32 17% 

Immobilizzazioni in corso 0 0% 299 53% 0 0% 

Totale investimenti in attività materiali 765 100% 567 100% 185 100% 

 

Semestre chiuso al 30 giugno 2019 

 

Le immobilizzazioni materiali al lordo dei relativi fondi ammortamento sono pari ad Euro 1.730 migliaia al 

30 giugno 2019 e ad Euro 1.487 migliaia al 31 dicembre 2018, mentre i relativi fondi ammortamento 

ammontano ad Euro 965 migliaia al 30 giugno 2019 e ad Euro 920 migliaia al 31 dicembre 2018. I valori 

riportati nella tabella precedente si riferiscono, invece, al valore netto contabile. 

In particolare la voce terreni e fabbricati netti è pari ad Euro 354 migliaia al 30 giugno 2019 e risulta 

incrementata per Euro 271 migliaia rispetto al saldo pari ad Euro 83 migliaia al 31 dicembre 2018 in 

conseguenza della riattribuzione delle immobilizzazioni in corso iscritte in precedenza a seguito 

dell’acquisto di un immobile in via Benedetto Brin n. 69, sito nella stessa palazzina dove sono posizionati 
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gli uffici della società e soprattutto del completamento della fase di ristrutturazione e dell’entrata in 

utilizzo. Infatti, l’immobile, a cui è collegata la contestuale accensione di un mutuo con il Banco di Napoli 

per Euro 350 migliaia, è stato acquistato con atto del 14 maggio 2018 del Notaio Di Lorenzo ed è stato 

sottoposto ad intervento di ristrutturazione che è terminato nel corso del semestre al 30 giugno 2019. Si 

precisa che nei conti della società la parte relativa al terreno pari ad Euro 56 migliaia è stata correttamente 

classificata nella voce terreni che tuttavia incide nella medesima voce aggregata dei terreni e fabbricati. 

La voce impianti e macchinari netti è pari ad Euro 331 migliaia al 30 giugno 2019 e ad Euro 149 migliaia 

al 31 dicembre 2018 e si riferisce agli impianti posseduti dalla Società sia per l’attività di ricerca che per 

quella di produzione delle materie prime. L’incremento del saldo per Euro 182 migliaia al 30 giugno 2019 

rispetto al precedente esercizio al 31 dicembre 2018 è legato principalmente per Euro 144 migliaia 

all’acquisto nel corso del semestre di nuovi strumenti di laboratorio utilizzati sia per le attività di ricerca 

che per l’attività di produzione di materie prime. 

La voce altri beni materiali netti è pari ad Euro 73 migliaia al 30 giugno 2019 e ad Euro 30 migliaia al 31 

dicembre 2018; il saldo al 30 giugno 2019 si riferisce principalmente a mobili e arredi per Euro 50 migliaia, 

di cui Euro 24 migliaia già in essere al 31 dicembre 2018 e ad elaboratori elettronici per Euro 20 migliaia 

di cui Euro 6 migliaia già in essere al 31 dicembre 2018. 

Come sopra anticipato, la voce immobilizzazioni in corso al 30 giugno 2019 risulta pari a zero mentre 

risultava pari ad Euro 299 migliaia al 31 dicembre 2018; il saldo 2018 si riferisce al predetto importo 

versato per l’acquisto dell’immobile sito nella stessa palazzina dove sono posizionati gli uffici della società. 

L’immobile in esame è stato acquistato con atto del 14 maggio 2018 del Notaio Di Lorenzo ed è entrato 

in funzione nei primi mesi del 2019 al termine della fase di ristrutturazione, determinando l’avvio del 

piano di ammortamento.  

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2018 

Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, gli investimenti in attività materiali ammontano ad 

Euro 567 migliaia e sono costituiti da (i) terreni e fabbricati per Euro 83 migliaia, relativi a terreni di 

proprietà della società, il cui incremento per Euro 56 migliaia rispetto all’esercizio precedente è dovuto 

all’iscrizione del terreno su cui insiste il fabbricato di via Benedetto Brin n. 69 acquistato nel corso del 

2018. La parte relativa al fabbricato è stata classificata tra le immobilizzazioni materiali in corso in quanto 

in fase di ristrutturazione sino ai primi mesi del 2019; (ii) impianti e macchinari per Euro 149 migliaia, 

riferiti agli impianti posseduti dalla società sia per l’attività di ricerca che per quella di produzione delle 

materie prime; questa voce rispetto all’esercizio precedente ha subito un incremento pari ad Euro 83 

migliaia al lordo dell’ammortamento del periodo, in relazione all’acquisto di pompe per olio minerale, 

cappe a flusso laminare ed impianti di refrigerazione; (iii) attrezzature industriali e commerciali per Euro 

6 migliaia costituite da attrezzature diverse; questa voce rispetto all’esercizio precedente ha subito un 

decremento dovuto all’ammortamento del periodo; (iv) altri beni per Euro 30 migliaia, riguardanti 

principalmente a mobili e arredi per Euro 26 migliaia, che rispetto all’esercizio scorso si è incrementata di 

Euro 6 migliaia a seguito dell’acquisto di mobili riguardanti l’arredamento d’ufficio ed a elaboratori 

elettronici per Euro 4 migliaia; tale voce si è incrementata per Euro 7 migliaia per l’acquisto di nuovi 

elaboratori elettronici e si è decrementata rispetto al periodo 2017 per euro 4 migliaia a seguito della 

dismissione di elaboratori considerati obsoleti; (v) immobilizzazioni in corso, pari ad Euro 299 migliaia che, 

come anticipato in precedenza, si riferiscono all’acquisto di un immobile sito nella stessa palazzina dove 

sono posizionati gli uffici della società in via Benedetto Brin n. 69. L’immobile, acquistato con atto del 14 
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maggio 2018 del Notaio Di Lorenzo, è stato sottoposto ad intervento di ristrutturazione sostanziale 

terminato nell’esercizio 2019, esercizio di entrata in funzione da cui decorrerà l’ammortamento. 

Tra gli investimenti effettuati dalla società, si segnala che nel gennaio del 2007 è stato sottoscritto un 

contratto di leasing finanziario con scadenza dicembre 2048 avente ad oggetto un immobile del valore di 

Euro 1.065 migliaia, la cui contabilizzazione è stata attivata con l’iscrizione dei canoni leasing per 

competenza, come previsto dal criterio di contabilizzazione secondo il metodo patrimoniale, previsto 

dagli OIC. 

La riesposizione del leasing secondo la modalità finanziaria in aderenza al principio internazionale IFRS 16 

alla data del 31 dicembre 2018 avrebbe comportato i seguenti principali effetti: 

o l’iscrizione nell’attivo, alla data della riesposizione, del valore del bene oggetto del contratto di 

locazione finanziaria per Euro 1.065 migliaia al netto del fondo ammortamento calcolato dalla 

data di inizio della locazione finanziaria per Euro 252 migliaia, con contestuale rilevazione nel 

passivo del debito finanziario per Euro 309 migliaia; 

o lo storno dei risconti attivi legati alla quota di canone anticipato per Euro 59 migliaia; 

o l’iscrizione del fondo imposte differite sui saldi differenziali tra la contabilizzazione patrimoniale e 

quella finanziaria per Euro 120 migliaia; 

o l’iscrizione di una riserva di Patrimonio in conseguenza dei benefici derivanti dalla diluizione degli 

effetti economici sulla base della durata della vita economico tecnica dell’immobile rispetto alla 

minore durata della locazione finanziaria per Euro 325 migliaia. 

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2017 

Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017, gli investimenti in attività materiali ammontano ad 

Euro 185 migliaia e sono costituiti da (i) terreni e fabbricati per Euro 26 migliaia, riferiti al terreno di 

proprietà della società, (ii) impianti e macchinari Euro 120 migliaia riguardanti impianti posseduti dalla 

società sia per l’attività di ricerca che per quella di produzione delle materie prime; questa voce rispetto 

all’esercizio precedente ha subito un incremento per Euro 37 migliaia al lordo dell’ammortamento del 

periodo, principalmente per l’acquisto delle macchine da laboratorio “cuocicrema condensata ad acqua”,  

“unità dosatrice con basamento a colonna” e per l’acquisto ed installazione di impianti di 

condizionamento; (iii) attrezzature industriali e commerciali per Euro 7 migliaia, costituite da attrezzature 

diverse; questa voce rispetto all’esercizio precedente ha subito un incremento per Euro 4 migliaia al lordo 

dell’ammortamento del periodo, e riguarda l’acquisto di un carrello per Dewar; (iv) altri beni per Euro 32 

migliaia, riferiti principalmente a mobili e arredi d’ufficio per Euro 20 migliaia, acquisiti per Euro 6 migliaia 

nel corso dell’esercizio ed a elaboratori elettronici per Euro 8 migliaia acquisiti nell’esercizio per Euro 5 

migliaia. 

INVESTIMENTI IN ATTIVITÀ FINANZIARIE 

La seguente tabella riporta l’ammontare degli investimenti in attività finanziarie, suddivisi per tipologia, 

effettuati dall’Emittente nel corso del semestre chiuso al 30 giugno 2019 e nel corso degli esercizi chiusi 

al 31 dicembre 2018 ed al 31 dicembre 2017. 

Importi in Euro/000 e percentuale su investimenti totali           

Immobilizzazioni finanziarie 30/06/2019 % 31/12/2018 % 31/12/2017 % 

partecipazione in Vitalab  452 100% 452 100% 452 98% 

partecipazionme in Campania Bioscience scrl 0 0% 0 0% 10 2% 
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Totale investimenti in attività finanziarie 452 100% 452 100% 462 100% 

 

La partecipazione detenuta in Vitalab risulta iscritta nel bilancio intermedio al 30 giugno 2019 al costo di 

acquisto originario pari ad Euro 452 migliaia che non risulta modificato rispetto ai precedenti esercizi 2018 

e 2017. La partecipazione in Vitalab è pari alla quota minoritaria di partecipazione del 25% dal momento 

che la quota di maggioranza è detenuta da Intercos Group; la partecipazione in esame al 31 dicembre 

2018 risulta iscritta ad un costo storico superiore per Euro 273 migliaia rispetto alla relativa quota di 

Patrimonio Netto detenuta, oltre a crediti finanziari per Euro 340 migliaia, nonostante l’andamento 

economico riportante un risultato positivo per Euro 38 migliaia al 31 dicembre 2018. Tuttavia, il maggior 

valore della partecipazione risente dei risultati degli esercizi precedenti tra cui quello del 2017 che si è 

chiuso con una perdita d’esercizio per Euro 100 migliaia dovuta principalmente allo slittamento di ordini 

all’esercizio successivo. La partecipazione è ritenuta dal management un investimento duraturo e 

strategico per Arterra Bioscience dal momento che la società Vitalab ha importanti prospettive in termini 

di commercializzazione delle materie prime cosmetiche e che rappresenta una partnership strategica con 

la multinazionale del settore della cosmesi Intercos Group. Inoltre, sulle base del budget predisposto dal 

management di Vitalab, l’emittente ritiene che la differenza tra il valore di carico della partecipazione 

oltre ai crediti finanziari per Euro 340 migliaia e la corrispondente quota di patrimonio netto non 

rappresenti una perdita durevole di valore e che tale investimento abbia elevate previsioni di sviluppo e 

di ritorno in termini di utili, come peraltro definito nell’ambito degli accordi parasociali e sulla base 

dell’analisi dei flussi di cassa attesi nel periodo 2019-2022 considerato nel piano previsionale. 

La partecipazione detenuta nella società Campania Bioscience S.c.a.r.l. detenuta all’1,30% e pari ad Euro 

10 migliaia ai fini del bilancio al 31 dicembre 2018, già riclassificata tra le attività finanziare che non 

costituiscono immobilizzazioni in quanto non ritenuta strategica, è stata alienata nel corso del primo 

semestre 2019 ad un prezzo pari ad Euro 15 migliaia. 

5.2.2. Investimenti dell’Emittente in corso di realizzazione 

In data 15 febbraio 2018 la Società ha sottoscritto un contratto di fornitura di servizi con la software house 

Capitolo Quinto S.r.l. per la progettazione e la realizzazione di un sistema integrato per la gestione di: 

• Anagrafiche: clienti, fornitori e materie prime; 

• Magazzino: carico e scarico, valorizzazione ed inventario; 

• Ordini: acquisto e registrazione arrivi, vendita e registrazione spedizioni; 

• Ordini di produzione: lotti e batch di prodotto, tracciabilità; 

• Produzione delle materie prime. 

Tale progetto ha un costo preventivato pari ad Euro 65 migliaia e i costi consuntivati al 30 giugno 2019 

ammontano ad Euro 54 migliaia. Entro l’esercizio 2019 è prevista la fase di implementazione finale, test 

e collaudo. 

5.2.3. Investimenti futuri dell'Emittente 

Non vi sono investimenti futuri definitivi e vincolanti programmati dall’Emittente e/o approvati 

dall’organo amministrativo dell’Emittente. 
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6. PANORAMICA DELLE ATTIVITÀ 

6.1. Principali attività 

6.1.1. Attività svolta dalla società  

Arterra è stata fondata nel 2004 a Napoli come spin-off tecnologica della società americana Arena 

Pharmaceuticals Inc., società Biotech quotata al NASDAQ, in cui Maria Gabriella Colucci e Fabio Apone, 

soci fondatori di Arterra, hanno lavorato per più di 8 anni ricoprendo il ruolo di Senior Research Scientist 

nella conduzione del gruppo di ricerca biotecnologica sulle piante.    

Arterra è una PMI innovativa green biotech che si occupa di ricerca e sviluppo delle biotecnologie, ossia 

utilizza organismi viventi come batteri, lieviti, cellule vegetali e animali o parti di essi per sviluppare 

principi attivi, sia in termini di prodotti e che di processi (le cd. NMP), focalizzando la propria attenzione 

sullo studio dei meccanismi di trasduzione del segnale nelle varie tipologie di piante e nell’ambito dei loro 

differenti sistemi cellulari. 

Le NMP derivanti dalle attività di ricerca e sviluppo rappresentano vere e proprie tecnologie abilitanti per 

svariati comparti industriali fornendo, attraverso le loro innumerevoli e svariate applicazioni, risposte a 

molteplici esigenze sempre più urgenti nella società moderna, ad esempio, a livello di salute pubblica, 

cura dell'ambiente, agricoltura, alimentazione, sviluppo sostenibile.    

Gli assets strategici 

L’Emittente, oltre ad avvantaggiarsi dell’esperienza ultradecennale dei propri scienziati fondatori, conta 

sul supporto di un gruppo di giovani ricercatori attentamente selezionati nel corso degli anni. 

Alla Data del Documento di Ammissione, circa il 50% del personale di Arterra (che vede occupare 25 

lavoratori) è composta da scienziati in possesso di un dottorato di ricerca in Biologia, Biotech, Life Science 

o Genetica, 4 dipendenti laureati e altri 8 dipendenti in possesso di un diploma a specializzazione tecnica. 

Ogni progetto di ricerca e sviluppo viene assegnato ad un preciso team di lavoro, individuato sulla base 

delle caratteristiche del progetto e delle specifiche competenze del team; i risultati delle ricerche relative 

ai singoli progetti vengono, poi, condivisi con tutto il personale allo scopo di (i) mettere tali risultati a 

comune denominatore anche per altre eventuali ricerche, arricchendo così le competenze di tutto il 

gruppo e (ii) permettere alla ricerca e ai suoi risultati di beneficiare anche degli eventuali contributi 

complementari dei ricercatori non assegnatari del progetto di ricerca.  

Il know how scientifico dei ricercatori consente alla Società di presentare ai propri clienti soluzioni 

innovative mediante la scoperta di nuove molecole attive, sia naturali che sintetiche, che possono trovare 

applicazione nel campo dell’agricoltura, della farmaceutica, della cosmetica, della nutraceutica e in altri 

settori, come di seguito illustrati. L’integrazione tra i vari team e la condivisione dei risultati favorisce 

inoltre la cd. “Cross Fertilization”, ossia l’applicazione del risultato della ricerca anche in ambiti diversi da 

quello per cui è stata effettuata; ciò determina, per la Società, un aumento del valore del risultato di tale 

ricerca. 

Maria Gabriella Colucci e Fabio Apone hanno al loro attivo 30 pubblicazioni scientifiche, essendone autori 

o co-autori, su riviste internazionali supervisionate da panel di scienziati. 

Altri importanti asset che hanno consentito alla Società di massimizzare lo sviluppo sono: (i) la sua 

localizzazione geografica (sia a livello nazionale che a livello locale, in uno specifico quartiere in via di 



 

70 
 

riqualificazione nella città di Napoli) e (ii) la struttura in cui opera: Arterra, infatti, grazie alla strategia di 

crescita adottata sin dalla costituzione, è stata in grado di conseguire i propri obiettivi senza la necessità 

di investire ingenti risorse per ottenere spazi più ampi in cui operare e/o per l’acquisto di ulteriori impianti 

ed apparecchiature tecniche rispetto a quelle necessarie.  

Tutto ciò è dovuto al fatto che l’Emittente, per espressa volontà dei suoi fondatori, ha dato vita al proprio 

quartier generale in un’area ad est del centro della città di Napoli, un territorio che attualmente è in forte 

via di sviluppo ed oggetto di importanti interventi di riqualificazione, che nel corso degli scorsi anni ha 

consentito all’Emittente di ingrandire i propri locali gradualmente, acquisendo, di volta in volta e secondo 

le necessità, nuovi spazi sempre adiacenti a quelli originari, senza dover quindi ricorrere alla 

delocalizzazione delle attività e senza dover dunque duplicare macchinari e/o personale. 

Le principali attività 

Le principali attività svolte da Arterra consistono in: 

o effettuare ricerca di base per mettere a punto nuove piattaforme tecnologiche (cellulari, molecolari 

e biochimiche) per caratterizzare nuove materie prime (le NMP) per diverse applicazioni industriali; 

o effettuare ricerca applicata per mettere a punto nuovi protocolli di estrazione, 

fermentazione/digestione enzimatica, atti all’ottenimento di NMP ad uso industriale (cosmetico, 

nutraceutico, agro-farmacologico); 

o produrre nuove materie prime ad elevata tecnologia e conseguente elevata marginalità; 

o concedere licenze ai clienti per l’uso delle NMP e delle tecnologie di volta in volta scoperte; 

o fornire servizi di R&S per conto terzi e preparazione di dossier scientifici relativamente alle NMP. 

Le predette attività vengono svolte da Arterra sulla base di: 

1.  contratti di ricerca e sviluppo commissionati da soggetti privati; e 

2. di “Research Grant Agreements” ossia progetti finanziati da enti pubblici locali, statali e/o europei.  

Taluni contratti, oltre all’attività di ricerca e sviluppo, prevedono, altresì, la fornitura da parte di Arterra 

delle materie prime scoperte nell’ambito della ricerca. 

L’Emittente, in virtù delle proprie competenze, dello status di PMI e della sua localizzazione nella regione 

Campania, è partner di numerosi consorzi nazionali ed internazionali e, in tali contesti, ha presentato la 

propria candidatura a svariati bandi indetti da Horizon 2020; recentemente ha ottenuto l’aggiudicazione 

del progetto denominato “Zelcor”, il quale ha ad oggetto lo studio e la valorizzazione degli scarti mediante 

il loro utilizzo in differenti ambiti di applicazione. 

La partecipazione a tali consorzi rappresenta, dunque, l’opportunità per la Società di prendere parte alle 

più innovative richieste di ricerca e consente alla stessa di venire a conoscenza dei relativi risultati. La 

Società ha infatti depositato numerosi brevetti scoperti grazie alla sua partecipazione a questo tipo di 

progetti. Peraltro, mediante la collaborazione con gli scienziati internazionali degli altri partner dei 

consorzi, lo staff scientifico della Società ha avuto la possibilità di accrescere le proprie competenze e 

migliorare le proprie capacità.  

Infine, i finanziamenti erogati in relazione a tali progetti consortili coprono la maggior parte dei costi di 

ricerca, permettendo così ad Arterra di effettuare attività di ricerca e sviluppo nei settori più innovativi e 
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di dover sostenere solo i costi relativi alla propria ricerca scientifica di base. Per ulteriori informazioni sulle 

linee di ricavo dell’Emittenti si rinvia al successivo Paragrafo 6.1.6. 

L’attività di ricerca e sviluppo ha consentito ad Arterra, dalla data della propria costituzione, di ottenere 

15 grants agreement, approvati e finanziati per un valore approssimativo di progetti pari a circa 11 milioni 

di Euro. 

Arterra ha inoltre al suo attivo il deposito di 18 brevetti (8 proprietari, 2 in cui è contitolare e 8 di cui il 

proprio organico è inventore o co-inventore), di cui 5 depositati a livello internazionale, 12 a livello 

nazionale e uno in fase di estensione internazionale;di questi brevetti il 53% è riconducibile al settore 

della cosmetica, il 35% al settore dell’agricoltura e il 12% al settore industriale. Arterra ha portato sul 

mercato 45 NMP. 

Alla Data del Documento di Ammissione il modello di business di Arterra, nella fase delle attività post 

ricerca e sviluppo, si divide in due distinti pilastri, e precisamente, il “Modello Produttivo” e il “Modello 

IP”. 

Tale biforcazione del modello di business dell’Emittente è coerente con le attività svolte dalla stessa alla 

Data del Documento di Ammissione, si integra con le attività che Arterra sta avviando ed intende 

sviluppare nel prossimo futuro e, infine, consente a quest’ultima di godere della flessibilità necessaria per 

adattarsi alle singole circostanze.  

Secondo l’esperienza del management, infatti, in alcune situazioni risulta vincente il “Modello Produttivo” 

mentre invece in altri casi è più efficiente l’utilizzo del “Modello IP”; la possibilità, dunque, per l’Emittente 

di utilizzare un modello piuttosto che un altro, consente alla stessa di applicare sempre lo schema 

contrattuale migliore per ottimizzare le relazioni con ciascuno dei propri clienti. Per maggiori informazioni 

sul modello di business e sulla catena del valore si rinvia al successivo paragrafo 6.1.5. 

La profittabilità del modello di business di Arterra consente alla stessa di incrementare le proprie 

performance finanziarie, come riscontrabile dalla tabella sotto riportata: 

 2017 2018 

Ebitda Margin 43% 38% 

Net Profit Margin 27% 35% 

Indebitamento/(cassa) (42.000) (175.000) 

Cash flow dalle attività operative 
(CFO) 

795.000 935.000 

CFO/Ebitda 68% 82% 

 

6.1.2. Piattaforme di ricerca e sviluppo e fasi del processo di ricerca e sviluppo 

Il punto di partenza di ogni attività della Società è l’identificazione del target biologico (ossia la 

macrocategoria di batteri, cellule e lieviti) nell’ambito del quale Arterra deve condurre la ricerca 

necessaria per scoprire la NMP avente le funzionalità ricercate dalla stessa.  
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L’identificazione del target biologico e la conseguente attività di ricerca e sviluppo dell’Emittente trae 

origine, dalla conoscenza e dall’uso di batteri, lieviti, cellule vegetali e animali o parti di essi riconducibili 

ad una delle seguenti quattro piattaforme di ricerca: 

 

Arterra ha maturato una competenza specifica nell’ambito della comprensione dei meccanismi di 

reazione cellulare (di qualsiasi tipo: umana, di topo, di insetto, di pianta, di batterio, di lievito, di fungo, di 

alga ecc) ad un determinato stimolo. In virtù di questa competenza, Arterra identifica e sviluppa un saggio 

idoneo, solido e veloce che utilizza per valutare la biodiversità a sua disposizione. 

La competenza nella comprensione dei meccanismi di reazione cellulare risiede nella capacità di 

comprendere, tenuto conto delle esigenze del cliente o comunque dei risultati che si vogliono ottenere, 

quali sono i batteri, i lieviti o le cellule vegetali e animali da testare e quindi nell’ambito di quale 

piattaforma lavorare. Ad esempio, nell’ipotesi in cui alla Società venga richiesto un prodotto che difenda 

le piante da stress idrico, Arterra è in grado di comprendere immediatamente di dover agire sulla 

traspirazione della pianta e pertanto di dover cercare molecole che riducono la perdita di acqua dai tessuti 

vegetali. 

Il predetto approccio scientifico viene utilizzato universalmente, ossia con riferimento a qualunque 

piattaforma di ricerca, pertanto la sua applicazione è trasversale. 

Le piattaforme di ricerca nell’ambito delle quali opera Arterra consentono alla stessa di scoprire NMP 

utilizzabili in una moltitudine di ambiti quali ad esempio la cosmetica, la nutraceutica, la produzione di 

agrofarmaci, la produzione di sistemi di conservazione del cibo e la produzione dei cd. medical device. 

L’Emittente, nell’ambito della propria attività, opera indistintamente nell’ambito delle predette 

piattaforme, utilizzando per le proprie ricerche ed esperimenti le green biotechnology (collezione di 

colture cellulari vegetali, di colture radicali, di proteine ricombinanti ottenute in colture cellulari vegetali, 

ecc), le white biotechnology (metodiche estrattive, digestioni enzimatiche, fermentazioni guidate) e le 

Blue Biotechnology (crescita elicitazione di microalghe di acqua dolce, acqua termale e marine). 
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Alla Data del Documento di Ammissione le attività di ricerca e sviluppo dell’Emittente hanno permesso 

alla stessa di predisporre circa 45 NMP e depositare (come inventore o co-inventore) 18 brevetti, meglio 

descritti nel Documento di Ammissione, Sezione I, Capitolo 6, Paragrafo 6.4. 

Arterra, secondo quanto riportato dal management, collabora, o ha collaborato in passato, con enti 

pubblici di ricerca quali, per esempio: Università degli Studi della Campania, Consiglio Nazionale delle 

Ricerche, Biogem, Wageningen University & Research, Università degli Studi di Napoli, Hippocratica Civitas 

Studium Salerni, Ceinge Biotecnologie Avanzate, Inra Science & Impact, IGB Istituto Nazionale delle 

ricerche di Genetica e Biofisica, Aalto University, CAISIAL, Università di Camerino, Istituto per la protezione 

delle piante, University of Warwick, The Food and Environment Research Agency, INERIS, VTT, SABIC e 

Beuth Hochschule fur Technik Berlin. Inoltre Arterra ha avuto la possibilità di collaborare, secondo il 

management, con diversi partner industriali di ricerca, tra i quali: Intercos, CRB, Phylogix, Arysta, Prigen, 

Isagro, La Semiorto Sementi, Avantium, Chanel, Sequentia, Shaklee, Damor, Stewart Italia, The Green Cell. 

6.1.3. Ambiti di applicazione 

I risultati derivanti dell’attività di ricerca e sviluppo della biotecnologia condotta dall’Emittente mediante 

l’utilizzo delle piattaforme di ricerca possono essere impiegati ed implementati in svariati ambiti 

applicativi; peraltro, grazie alla cd. “Cross Fertilization” è possibile che il medesimo risultato venga 

utilizzato non solo nell’ambito applicativo in relazione al quale la ricerca è stata commissionata, ma anche 

per altri ambiti applicativi. 

Sono stati individuati principalmente 10 ambiti applicativi delle NMP scoperte dall’Emittente e sebbene 

sia difficoltoso definirne i contorni, tali ambiti sono: 

 

La gamma di cui sopra, che rappresenta la totalità dei settori in cui l’attività dell’Emittente può essere 

applicata e che l’Emittente potrebbe astrattamente sviluppare in maniera strutturata e coerente con il 

modello di business, comprende, dunque, i settori in cui l’attività di Arterra (i) risulta già consolidata alla 

Data del Documento di Ammissione - come quelle dell’agricoltura  e della cosmetica; (ii) risulta già avviata 

(come quelle della medicina e nutraceutica) e della nutrizione); e (iii) da avviare e sviluppare in linea con 

il piano industriale dell’Emittente e a seconda dei risultati che verranno prodotti dall’attività di ricerca e 

sviluppo che verrà condotta dall’Emittente. 
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6.1.4. Diffusione geografica e network internazionale 

Arterra è conosciuta e apprezzata nella comunità scientifica internazionale ed è affidataria o prende parte 

abitualmente a progetti di ricerca internazionali collaborando con enti, università o altre società biotech 

di provenienza europea o americana. L’attività svolta da Arterra in tali contesti si sostanzia nella pura 

attività di ricerca e sviluppo scientifici o nell’esecuzione di test e predisposizione di dossier su ricerche 

effettuate da terzi. 

I committenti dell’attività di ricerca e sviluppo risultano pertanto indistintamente italiani o stranieri, 

l’attività ed i risultati che ne conseguono, cosi come i report sugli studi condotti e sui processi effettuati, 

sono redatti in lingua inglese, in modo da permetterne l’immediata divulgazione nell’ambito della 

comunità scientifica internazionale.  

Coerentemente con il proprio modello di business (il cd. Modello Produttivo), Arterra svolge altresì, in 

favore dei propri partners commerciali, oltre all’attività di ricerca, sviluppo e fornitura di NMP, anche 

attività di formazione, di marketing e di supporto nelle attività di vendita dei prodotti finali realizzati con 

le NMP di Arterra. L’Emittente partecipa infatti a fiere, riunioni e incontri con i clienti dei propri partners 

al fine di individuare le necessità dei clienti finali e focalizzare la propria attività di ricerca e sviluppo in 

base alle specifiche esigenze di tali soggetti, in tal modo facendosi conoscere ed affermandosi anche nel 

mercato degli utenti finali grazie alle proprie capacità e competenza. 

Le NMP realizzate da Arterra vengono correntemente utilizzate, ad esempio nella produzione di creme e 

lozioni nell’ambito della cosmetica, da grandi brand internazionali e nazionali quali, ad esempio, Estée 

Lauder, La Prairie, La Mer, L’Oréal e KIKO, che operano nel mercato europeo, americano e sempre con 

maggior importanza, nei mercati asiatici (quali quello coreano, cinese e giapponese), permettendo così 

una diffusione a livello mondiale dei prodotti realizzati con le NMP di Arterra. 

6.1.5. Modello di business e catena del valore 

Alla Data del Documento di Ammissione Arterra adotta un modello di business che, nella fase di sviluppo 

(development phase) si biforca in due pilastri, andando, così, a distinguersi nel “Modello Produttivo” e nel 

“Modello IP”, entrambi coerenti con l’attività svolta dall’Emittente alla Data del Documento di 

Ammissione. 

L’Emittente infatti di volta in volta, a seconda della tipologia di contratto, delle richieste della controparte 

e delle specificità del caso concreto, decide se, formalizzare la collaborazione con la propria controparte 

applicando il modello di business produttivo, oppure il modello di business IP. 
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Le prime fasi della catena del valore, ossia quella di ricezione delle commesse e di attività di ricerca si 

articolano come segue: 

1. Marketing e diffusione della cultura scientifica nel mercato 

Le attività di marketing, inteso come l’insieme delle attività che permettono alla Società di farsi conoscere 

nel mercato e permettere al mercato di conoscere il potenziale valore aggiunto delle biotecnologie, 

hanno l’obiettivo di generare nuovi contatti con potenziali committenti di progetti attraverso: 

- la partecipazione a convegni e meeting nell’ambito della comunità scientifica sia a livello nazionale 

che internazionale; 

- partecipazione, in qualità di docenti, a corsi di master presso le Università di Napoli, di Bari [master 

in materia scientifica]. 

- partecipazione alle fiere, anche insieme ai propri partner distributivi/commerciali (ad esempio 

IMPAG, Daebong, Univar), tra cui, nel settore della cosmetica: Cosmoprof Bologna, Cosmoprof 

Hong Kong, CBE Shanghai, ecc.  

- tramite la vittoria di premi, quale ad esempio: 

o il premio Donna innovatrice Ue 2018: la dott.ssa Colucci è risultata la vincitrice del Premio 

Donna Innovatrice Europea 2018, assegnato alle donne di successo che hanno portato sul 

mercato le loro idee innovative grazie ai fondi del programma per la ricerca europea 

Horizon 2020; 

o il premio Women Value Company 2018, un premio riconosciuto dalla Fondazione Marisa 

Bellisario e realizzato in collaborazione con Banca Intesa Sanpaolo per valorizzare le 

Piccole e Medie aziende che si siano distinte nel campo della parità di genere, sia con 

politiche e strategie di sviluppo e promozione delle carriere femminili sia con azioni 

innovative ed efficaci di welfare aziendale, tra 460 aziende candidate, ha scelto di 

premiare Arterra; 
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o il premio Rising Star 2019 per la Cosmetica in ambito mondiale, un premio riconosciuto 

dall’organizzazione In-cosmetic Group, una community che ha lo scopo di consentire ed 

agevolare l’interazione, la possibilità di fare business e implementare il network dei 

soggetti che operano nel settore della produzione di ingredienti per la cura della persona.  

- Cura e mantiene la propria pagina sul sito del MISE, nell’ambito del Programma Operativo 

Nazionale “Impresa e Competitività” 2014- 2020. 

- Partecipa ad eventi organizzati dall’associazione Gamma Donna, ossia una piattaforma aperta ad 

iniziative volte a favorire lo sviluppo della risorsa donna e dei giovani nel mondo del lavoro e 

dell'impresa. 

 

2. Acquisizione delle commesse 

Il processo di acquisizione delle commesse è differente a seconda che i contratti di ricerca e sviluppo 

vengano sottoscritti con soggetti privati (cd. Research Contracts), che possono arrivare anche a costituire 

delle joint ventures, ovvero derivino dall’aggiudicazione di bandi indetti da enti pubblici (cd. Research 

Grants Agreements) ovvero ancora derivino da un’idea autonoma che la Società intende sviluppare. 

Questa è la fase in cui la Società valuta quale modello di business verrà utilizzato una volta che la fase di 

ricerca e sviluppo sarà completata. 

Nel caso dei Research Contracts e/o Joint Ventures: si tratta di contratti stipulati con soggetti terzi privati, 

pertanto l’acquisizione della commessa avviene solitamente a seguito di incontri di tipo tecnico e 

commerciale con il potenziale cliente, ai quali viene fatta seguire la sottoscrizione del relativo contratto. 

Nel caso dei Research Grants Agreements: si verificano generalmente due differenti situazioni: 

1. In caso di bandi regionali o nazionali (MISE, MIUR, ecc):  

Viene pubblicato il decreto del Bando sulla gazzetta ufficiale, il decreto contiene anche le “regole del 

bando”. 

Arterra viene a conoscenza del bando e, nell’ambito dello stesso, individua un settore in cui vuole 

espandersi o una nuova area di ricerca o una nuova applicazione di una ricerca già in progress all’interno.  

Arterra individua le necessità di risorse interne e le necessità di conoscenze non presenti in Arterra.  

Nell’ambito delle conoscenze non presenti all’interno della società, Arterra seleziona i gruppi di ricerca 

pubblici (Università, CNR, Centri di ricerca) con cui portare avanti il progetto. 

Il progetto viene presentato agli enti che hanno emesso il bando, viene valutato e, se considerato 

interessante e pertinente alle “regole del bando”, viene approvato e finanziato.  

I finanziamenti comprendono una quota a fondo perduto (generalmente circa il 60%), ed una quota di 

finanziamento a tasso agevolato (il restante 40%). 

In fase di firma del decreto di concessione, Arterra e gli altri partner (qualora necessari per l’esecuzione 

del progetto) costituiscono una ATS (Associazione Temporanea di Scopo). 

2. In caso di Research Grant Europei (attualmente il programma di riferimento è Horizon 2020): 

Questi progetti sono tipicamente caratterizzati dalla costituzione di grandi consorzi pubblici/privati. Il 

numero di partecipanti in genere è di 10-15 istituzioni di cui circa il 70% di SME (Small and Medium 

Enterprises). 
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In questi progetti, Arterra è generalmente contattata da Enti di ricerca europei (i quali conoscono la 

Società in virtù della carriera scientifica, per la serietà aziendale e per solidità finanziaria (che consiste nel 

primo requisito necessario per l’assegnazione dei grant) ed è coinvolta nello sviluppo di prodotti e/o 

processi di propria competenza che portano a prodotti o processi i quali restano poi di proprietà della 

stessa. 

E, infine, frequente il caso in cui la Società decida di condurre ricerche anche senza avere ottenuto una 

commessa da parte di terzi. Tali ricerche sono generalmente possibilità collaterali che nascono da progetti 

in corso, altre volte invece, derivano da puro spirito di inventiva scientifica. Tali progetti, quando mostrano 

di essere promettenti, generalmente vengono terminati con l’aiuto dei Research Grants  (quando ci sono 

bandi disponibili). 

3. Attività di ricerca e sviluppo 

Una volta ottenuta la commessa, inizia il processo che regola e scandisce le modalità dell’attività di ricerca 

e sviluppo. 

In tale contesto, con cadenza mensile, si riunisce il Comitato Tecnico Scientifico (CTS) che analizza ogni 

singolo progetto di ricerca su cui la Società sta lavorando. Partendo dal report relativo alla precedente 

riunione, il CTS valuta i risultati e lo stato di avanzamento di tutti i progetti in essere.  Per i progetti in 

corso, il ricercatore responsabile presenta i dati relativi ai risultati ottenuti. I dati e le possibili implicazioni 

dei risultati ottenuti vengono discussi e analizzati dall’intero gruppo. Per i nuovi progetti viene, invece, 

individuato un ricercatore responsabile che dovrà coordinare il lavoro del team per lo svolgimento del 

progetto. Anche per i nuovi progetti è il CTS a decidere la strategia sperimentale migliore da adottare. 

Il CTS stabilisce anche una priorità dei progetti sulla base delle esigenze dei clienti e delle esigenze del 

mercato. 

I progetti più innovativi, indipendenti dal mercato attuale ma destinati alle richieste future del mercato 

così come quelli che necessitano di studi approfonditi e implementazione in house di nuove tecnologie, 

vengono analizzati più approfonditamente e vengono valutati per fattibilità ed interesse. Sulla base di 

questa valutazione tali progetti possono decadere o essere portati alla valutazione del Comitato 

Scientifico Allargato, che si riunisce con cadenza bimestrale ed ha lo scopo di valutare la correttezza 

dell’approccio sperimentale sui diversi progetti in essere, la “novelty” scientifica dei progetti più innovativi 

e la loro fattibilità. In questa sede vengono prese anche in considerazione le possibili ricadute dei progetti 

in mercati anche diversi da quelli a cui Arterra aveva pensato. 

I 3 membri esterni facenti parte del Comitato Scientifico Allargato sono scienziati di fama internazionale 

nei 3 settori strategici dei programmi di ricerca della Società: Food Science, Cosmetic science, plant 

science.  

Il Comitato Scientifico Allargato è chiamato a decidere anche la fine di un progetto.  

La fine del progetto di ricerca può essere l’inizio della fase di sviluppo del prodotto (il progetto è terminato 

con successo) oppure l’abbandono del progetto (il progetto non ha dato un prodotto idoneo ad essere 

commercializzato ma comunque ha arricchito la società di nuove conoscenze che possono essere 

applicate per altri progetti). 

I risultati della ricerca vengono poi condivisi con tutti i ricercatori dell’Emittente al fine di valutare ogni 

possibile miglioramento ed ogni eventuale applicazione del progetto di ricerca in altri ambiti. 



 

78 
 

4. Commercializzazione della ricerca: il Modello a Licenza e il Modello Produttivo  

Il Modello a Licenza 

Una volta perfezionatasi l’attività di ricerca e sviluppo, talune commesse si considerano chiuse, in quanto 

con l’esecuzione della ricerca e l’ottenimento dei risultati, l’attività richiesta alla Società è conclusa. In tali 

situazioni si aprono due scenari: 

1. La proprietà intellettuale concretizzatasi nell’ambito dell’attività di ricerca e sviluppo e la 

tecnologia risultante dal progetto di ricerca vengono trasferiti nella titolarità del committente. In 

tali ipotesi, il corrispettivo che viene richiesto al committente tiene conto anche del valore del 

patrimonio intellettuale che viene pienamente traferito in esclusiva allo stesso; oppure 

2. La proprietà intellettuale concretizzatasi nell’ambito dell’attività di ricerca e sviluppo ed i relativi 

risultati rimangono di proprietà dell’Emittente, la quale concede l’utilizzo (ma non la proprietà), 

in via esclusiva o non esclusiva, di tali beni in licenza al committente. A fronte della concessione 

della licenza, qualora pattuito, il committente corrisponde alla Società le royalties relative alla 

concessione in licenza. Qualora la licenza non venga concessa in esclusiva, peraltro, Arterra potrà 

licenziare la proprietà intellettuale ad altri soggetti operanti nel medesimo settore. In tale ipotesi, 

Arterra mantiene in ogni caso il diritto di brevettare altre potenziali applicazioni dei risultati della 

ricerca al fine di valutare la possibilità di utilizzare i risultati anche in altri settori.  

Il Modello Produttivo 

Il Modello Produttivo si concretizza nella costituzione di una joint venture tra la Società ed il proprio 

committente che, per l’effetto, diviene partner della stessa.  

La joint venture ha lo scopo di realizzare i prodotti finali utilizzando la tecnologia sviluppata da Arterra (ad 

esempio le NMP) e di commercializzarli. La Società trasferisce, a tal proposito, alla joint venture la titolarità 

della proprietà intellettuale e della tecnologia. 

Arterra, in questo caso, oltre a percepire una parte fissa di corrispettivo, dovuto per l’attività di ricerca e 

sviluppo, effettuata prima della costituzione della joint venture, e un corrispettivo per la produzione delle 

NMP vendute alla joint venture, percepisce anche la porzione degli utili maturati dalla joint venture e 

derivanti dalla commercializzazione dei prodotti.  

Arterra distribuisce i prodotti tramite i canali Intercos e Vitalab, che si occupano della relazione con alcuni 

tra i più importanti brand nel mondo della cosmetica globale. I brand che hanno utilizzato, secondo il 

management di Arterra, i principi attivi elaborati da Arterra sono per esempio Origins, Erno Lazlo, Estee 

Lauder, Greenleaf Group, Intercos, Avon, Charlotte Tillbury, GlamGlow, Aveda, Chantecaille, Kiko, Lycel, 

Lamer, La Prairie, Watsons, Covergirl, Douglas, ArrenBio, Pechoin, Garancia e infine Skyn. 

Valutazioni compiute da Arterra ai fini della decisione del modello da utilizzare 

Generalmente, nei casi in cui il progetto è completamente finanziato dal cliente ed Arterra non investe 

risorse finanziarie proprie sul progetto, Arterra tende ad utilizzare il Modello a Licenza e mantiene la 

titolarità della proprietà intellettuale, concedendo al cliente una licenza esclusiva nel settore di suo 

interesse; Arterra dunque mantiene la possibilità di brevettare altre potenziali applicazioni dei risultati 

della ricerca, investendo le proprie risorse per la validazione dei risultati in altri settori.   
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Quando, invece, il progetto è cofinanziato da Arterra, i risultati sono sempre brevettati da Arterra o co-

brevettati da Arterra e dal cliente, mentre la commercializzazione successiva del prodotto dipende, 

invece, dal tipo di risultato ottenuto e ricade in uno dei due predetti modelli. 

Il Modello a Licenza viene attuato dalla Società nelle situazioni in cui, secondo il proprio giudizio: 

1. la proprietà intellettuale scoperta ha un alto valore intrinseco (anche eventualmente in termini di 

prestigio) ed un alto potenziale realizzativo trasversale, ossia la NMP può essere utilizzata in 

svariati ambiti di applicazione, in tali situazioni pertanto è più conveniente per la Società 

mantenerne la proprietà; oppure,  

2. nel caso in cui la proprietà intellettuale abbia un alto valore ma, a giudizio dell’Emittente non 

possa essere trasversalmente utilizzata, la Società tenderà a trasferire, a fronte di una adeguata 

remunerazione, la titolarità della proprietà intellettuale.  

Il Modello Produttivo è stato invece utilizzato tutte le volte in cui la Società ha considerato più 

economicamente efficiente trasferire alla joint venture la titolarità della proprietà intellettuale relativa 

alla NMP scoperta nell’ambito della propria ricerca, mantenere il diritto di produrre in esclusiva in favore 

della joint venture le NMP affinchè la stessa le commercializzi e ricevere da quest’ultima una percentuale 

sulle vendite dei prodotti realizzati con la NMP scoperta e prodotta dalla Società.  

Il Modello Produttivo è stato utilizzato da Arterra nell’ambito della joint venture che ha dato origine alla 

società Vitalab. Per ulteriori informazioni sui contratti stipulati con Vitalab e con il partner di joint venture 

si rinvia alla Sezione I, Capitolo 16 del Documento di Ammissione. 

6.1.6. Linee di ricavo (JV, grant, research contract) 

Alla Data del Documento di Ammissione, le principali attività svolte da Arterra consistono in: 

• esecuzione di attività di ricerca e sviluppo mediante l’utilizzo delle piattaforme di ricerca descritte al 

precedente Paragrafo 6.1.2 al fine di sviluppare tecnologie, caratterizzare nuove materie prime; 

• fornitura ai propri clienti di NMP; 

• concessione di licenze ai clienti per l’uso delle tecnologie di titolarità di Arterra; 

• fornitura di servizi di preparazione per conto terzi di dossier scientifici relativamente alle biotecnologie 

di titolarità di terzi. 

L’Emittente svolge le predette attività e, dunque, genera ricavi, per il tramite della conclusione di accordi 

con i propri clienti che si possono ricondurre alle seguenti macrocategorie: 

- Research Contract: ossia quei contratti stipulati con committenti privati che prevedono 

l’esecuzione dell’attività di ricerca e sviluppo, da cui può altresì scaturire il pagamento delle 

royalties da parte del committente a fronte del rilascio di una licenza d’uso della biotecnologia 

dell’Emittente; 

- Research Grants Agreements: ossia quei contratti stipulate con gli enti pubblici e, generalmente 

aventi ad oggetto diverse attività di ricerca di base e di ricerca applicata che possano portare a 

prodotti o processi innovativi e brevettabili; 

- Joint Venture Agreements: ossia quei contratti stipulati sulla base del modello di business 

produttivo, nell’ambito dei quali, la Società dopo aver effettuato l’attività di ricerca e sviluppo, in 
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joint venture con il proprio partner si occupa della fornitura della biotecnologia e ottiene ricavi 

dalla commercializzazione del prodotto realizzato grazie alla biotecnologia. 

- Servizi di ricerca: ossia l’attività consistente nella preparazione di dossier scientifici. 

Research Contracts: al 31 dicembre 2018 i research contracts rappresentano il 18,8%circa dei ricavi 

dell’Emittente.  

Research Grants Agreements: al 31 dicembre 2018 i research grant agreements rappresentano il 17,9% 

circa dei ricavi dell’Emittente. 

Joint Venture Agreements: al 31 dicembre 2018 i Joint Venture Agreements rappresentano il 62,7%circa 

dei ricavi dell’Emittente. 

Si segnalano inoltre altri ricavi residuali pari allo 0,6% del Valore della produzione. 

6.1.7. Il modello organizzativo dell’Emittente 

Alla Data del Documento di Ammissione, il modello organizzativo dell’Emittente si articola secondo la 

struttura evidenziata nell’organigramma che segue: 

 

Subordinatamente al Consiglio di Amministrazione si articolano due squadre: la squadra di ricerca e la 

squadra tecnica. 

Alla Data del Documento di Ammissione, la squadra di ricerca è composta da 12 scienziati, di cui 10 con 

dottorato di ricerca in materie biotecnologiche e si occupa di ricerca e sviluppo di nuove tecnologie 

abilitanti che possono portare a nuovi prodotti da destinare al mercato cosmetico, nutraceutico, medical 

device, agricoltura, agroalimentare, salute umana e di animali domestici. 

La squadra tecnica è composta da tecnici di laboratorio e si occupa della produzione delle materie prime 

che vengono poi commercializzate ai clienti e/o ai partner delle joint ventures della Società. 

Alla Data del Documento di Ammissione, l’Emittente, nello svolgimento della propria attività, si avvale 

dell’ausilio di n. 25 risorse così inquadrate: 1 quadro, 23 impiegati e 1 apprendista. 
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6.1.8. Fattori distintivi caratterizzanti l’Emittente  

Il successo del Gruppo è attribuibile, secondo il Management, principalmente ai seguenti fattori: 

• La bioscienza sta vivendo un grande momento poiché la sostenibilità sta diventando un tema 

cruciale per numerose realtà industriali; 

• L’Emittente è una società Biotech con un team di ricerca altamente qualificato; 

• L’Emittente detiene una presenza commerciale e un raggio d’azione globale con basso 

investimento commerciale; 

• L’Emittente ha grande potenziale nel mercato di riferimento; 

• L’Emittente ha adottato un modello di business profittevole e scalabile; 

• L’Emittente ha registrato risultati economico-finanziari di grande rilievo e una marginalità 

consistente. 

6.1.9. Programmi futuri e strategie 

L’Emittente intende proseguire nella sua strategia di crescita e di sviluppo al fine di accrescere e 

consolidare il proprio posizionamento competitivo sul mercato. 

Le azioni strategiche dell’Emittente saranno volte, in particolare a: 

• rafforzamento della divisione dedicata allo sviluppo commerciale per raggiungere nuovi mercati 

(dispositivi medicali, nutraceutica, etc..). Arterra vuole inoltre introdurre processi di produzione 

con una componente tecnologica più elevata, in modo da diminuire la possibilità di un errore 

umano nei processi; 

• rafforzamento della divisione finanziaria come risposta alla necessità dell’azienda in questa nuova 

fase di sviluppo della società, l’Emittente si è prefissata di assumere un direttore finanziario entro 

il 30 giugno 2020; 

• integrazione di nuove tecnologie, data la possibilità di assumere scienziati altamente qualificati 

provenienti da diverse aree delle scienze biologiche; 

• sviluppo di diversi progetti di ricerca nell’ambito della cosmetica, della nutraceutica, etc.; 

• acquisto di nuovi macchinari per incrementare la capacità produttiva; 

• sviluppo di nuove aree di produzione; 

• ricerca di società altamente tecnologiche o di tecnologie che possano permettere ad Arterra di 

incrementare il proprio vantaggio competitivo; 

La società intende inoltre espandere il proprio raggio d’azione verso taluni mercati e sviluppando rapporti 

con alcune categorie e, in particolare Arterra intende: 

• incrementare le vendite verso il mercato dei brand Prestige;  

• incrementare le vendite nel mercato dei brand indipendenti green; 

• incrementare le vendite nel mercato del make-up; 

• intraprendere un progetto di espansione in nuovi paesi (India, Malaysia, Thailandia, Giappone, 

Brasile); 

• acquisire nuovi clienti multinazionali attraverso Vitalab. 
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6.2. Principali mercati 

6.2.1. Il contesto di riferimento – Le imprese biotecnologiche in Italia9 

Il comparto dell’Industria biotecnologica italiana, nel quale opera l’emittente, sta vivendo negli ultimi anni 

una fase di consolidamento con una crescita accelerata dell’attività di ricerca da parte degli operatori del 

settore. 

Da un lato, il numero di imprese attive nel settore si sta stabilizzando; dall’altro, tutti i principali indicatori 

economici accelerano il loro tasso di crescita. La fotografia scattata dal report a cura di Assobiotec ed 

Enea (“Le Imprese Biotecnologiche in Italia”, Bio in Italy – Report 2018) suggerisce, quindi, un 

cambiamento strutturale in atto con una concentrazione del settore sulle realtà imprenditoriali più solide 

e competitive. 

La tabella di seguito illustra le caratteristiche principali delle imprese biotecnologiche italiane: 

 

Tabella 1 : I numeri del biotech in Italia (valori in migliaia di euro €/000) 

*Ultimo dato disponibile, 2017;**Ultimo dato disponibile, 2016  

 
9 “Le Imprese Biotecnologiche in Italia”, Bio in Italy – Report 2018, a cura di Assobiotec ed Enea   
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Di seguito si riporta qualche nota di commento: 

• A fine 2017 sono presenti 571 imprese di biotecnologie in Italia; 

• Il fatturato biotech totale è superiore agli 11,5 miliardi di euro con un incremento del 12% tra 

2014 e  2016; 

• Il numero degli addetti biotech sfiora le 13.000 unità, registrando un incremento del 17% nelle 

imprese dedicate alla R&S biotech a capitale italiano; 

• Gli investimenti complessivi in R&S (i. intra – muros, che rappresentano costi di ricerca interna 

alla società, e ii. extra – muros, che rappresentano investimenti in ricerca in collaborazione con 

e/o finanziati da enti esterni alla società) delle imprese censite ammontano a 2,15 miliardi di euro, 

mentre gli investimenti in R&S biotech superano i 760 milioni, registrando una crescita del 22% 

tra il 2014 e il 2016. 

Analisi dell’attività di Ricerca e Sviluppo svolta dalle imprese biotecnologiche in Italia 

Più della metà delle imprese attive (il 56,6%, corrispondente a 323 imprese), è costituita da realtà che 

dedicano almeno il 75% degli investimenti intra-muros ed extra-muros in R&S ad attività di ricerca 

biotech. Di queste, ben 296 sono a capitale italiano, un numero che dal 2014 al 2016 è cresciuto del 16%. 

Nell’ambito delle attività biotech delle imprese dedicate alla R&S biotech a capitale italiano, l’incidenza 

media degli investimenti in R&S totali sul fatturato è del 24%10 e per oltre il 63% di queste aziende essa è 

superiore al 40%. La maggior parte di queste imprese effettua esclusivamente attività di ricerca senza 

essere coinvolta, se non occasionalmente, in attività produttive. 

L’intensità degli investimenti intra-muros ed extra-muros e la quota di addetti dedicati a ricerca e 

innovazione sono maggiori nelle imprese dedicate alla R&S biotech a capitale italiano. Essendo 

prevalentemente di micro o piccole dimensioni, queste ultime risultano più focalizzate sulle operazioni di 

ricerca che di produzione e vendita. 

 

Tabella 2 : Intensità dell’attività di Ricerca e Sviluppo (valori in %) 

L’intensità di ricerca e innovazione del settore si conferma elevata e l’investimento per la R&S 

biotecnologica in sostenuta crescita. Ciò si riflette in un aumento della quota di imprese specializzate nelle 

biotecnologie e ancor più di quelle specializzate nella R&S biotech. 

Sempre più imprese fra quelle censite tendono a concentrare il proprio business su prodotti e/o servizi 

biotecnologici, cercando di cogliere le forti opportunità di crescita che tali mercati prospettano rispetto a 

 
10 Investimenti in R&S biotech intra-muros ed extra-muros/Fatturato biotech 
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quelli più tradizionali. Su tali mercati la competitività è prevalentemente tecnologica e gli investimenti in 

ricerca e sviluppo e la capacità di innovazione delle singole imprese sono, quindi, asset fondamentali. 

 

Tabella 3 : Dinamica di crescita delle imprese biotech (numero indice 2014=100) 

*Definite come imprese che dedicano almeno il 75% della loro produzione di beni e servizi, o ricerca e 
sviluppo, alle biotecnologie 

L’intensità di ricerca e innovazione del settore si conferma elevata e l’investimento per la R&S 

biotecnologica in sostenuta crescita. Ciò si riflette in un aumento della quota di imprese specializzate nelle 

biotecnologie e ancor più di quelle specializzate nella R&S biotech. 

Sempre più imprese fra quelle censite tendono a concentrare il proprio business su prodotti e/o servizi 

biotecnologici, cercando di cogliere le forti opportunità di crescita che tali mercati prospettano rispetto a 

quelli più tradizionali. Su tali mercati la competitività è prevalentemente tecnologica e gli investimenti in 

ricerca e sviluppo e la capacità di innovazione delle singole imprese sono, quindi, asset fondamentali. 

Analisi brevetti biotech 

L’Italia ricopre un ruolo rilevante nel panorama internazionale per la qualità della scienza e dei propri 

scienziati nelle Life Sciences: lo dimostrano gli indici bibliometrici, secondo cui l’Italia è il 1° Paese al 

mondo per numero di citazioni per ricercatore e per numero di pubblicazioni per ricercatore11. L’Italia 

vanta, inoltre, una forte specializzazione nell’ambito delle malattie rare e dei farmaci orfani ed è la prima 

al mondo per numero di pubblicazioni scientifiche in materia12. 

A questi dati, che testimoniano l’ottima ricerca svolta in Italia, si ritiene utile affiancare un’analisi dei 

brevetti biotecnologici italiani, in grado di fornire ulteriori informazioni sull’attività innovativa in questo 

settore. 

Il panorama internazionale vede alcune macro aree geografiche contendersi le maggiori quote di brevetti 

biotech globali (USA con circa il 42,5% ed Unione Europea con circa il 27,5% del totale nel periodo 2011-

201313). L’Europa, dopo un prolungato periodo di tendenziale aumento della propria attività brevettuale, 

ha visto nell’ultima coda temporale un discreto arretramento. Un passo indietro a tutto vantaggio degli 

Stati Uniti, più che a vantaggio dei nuovi Paesi emergenti. Segno che la partita dell’innovazione si gioca 

 
11 The European House - Ambrosetti 2017, tratto da “Le Imprese Biotecnologiche in Italia”, Bio in Italy – Report 2018, 
pag.30 
12 Scopus, tratto da “Le Imprese Biotecnologiche in Italia”, Bio in Italy – Report 2018, pag.30 
13 Dato quantitativo stimato, inserito sulla base dell’istogramma di cui alla successiva tabella 
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tra Stati Uniti ed Europa e che il biotech rappresenta un settore importante per la competitività dei Paesi 

ad alto reddito e avanzato sviluppo tecnologico. 

 

Tabella 4 : “Famiglie brevettuali biotech triadiche per residenza dell’inventore e per data di prima priorità” 
(quote percentuali mondiali)14 

In un confronto fra Paesi europei, dall’analisi delle domande di brevetto biotech depositate presso l’EPO 

(European Patent Office) per residenza degli inventori e per data di prima priorità risulta una crescita 

ininterrotta della quota percentuale di brevetti biotech mondiali dell’Italia fino al 2010. Considerando le 

domande EPO, tale quota sale dall’1,4% del triennio 1996-1998 ad oltre il 2% nel triennio 2008-2010, per 

poi assestarsi nel triennio successivo sull’1,7%. 

 

Tabella 5 : Domande di brevetto biotech depositate presso l’EPO (European Patent Office), per residenza degli 
inventori e per data di prima priorità (quote percentuali mondiali)15 

Focalizzando l’analisi sugli anni più recenti, in valori assoluti si rileva un calo del numero di nuovi brevetti 

biotech italiani, in linea con le dinamiche internazionali del settore precedentemente rilevate. 

Mediamente la quota di brevetti generata dalle imprese biotech italiane rimane costante intorno al 30%, 

mentre il rimanente 70% è generato prevalentemente dal sistema della ricerca pubblica e universitaria o 

da soggetti esteri. 

 
14 elaborazione su dati OECD, Patent Statistics, aprile 2018, tratto da “Le Imprese Biotecnologiche in Italia”, Bio in Italy – 
Report 2018, pag.30 
15 elaborazione su dati OECD, Patent Statistics, aprile 2018, tratto da “Le Imprese Biotecnologiche in Italia”, Bio in Italy – 
Report 2018, pag.32 
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Tabella 6 : “Numero di domande di brevetti biotecnologici italiani16” 

*dato provvisorio  

6.2.2.  Il contesto di riferimento – Le imprese biotecnologiche in Italia 

6.2.2.1. Cosmetica 

Trend a livello globale 

Il mercato dei prodotti cosmetici a livello globale, da un analisi dei trend di crescita dei prezzi17 per gli anni 

2004 – 2017, ha registrato una crescita yoy%, piuttosto costante e continua.  

 

Tabella 7 : “Tasso di crescita annuale del mercato della cosmetica a livello globale: 2004 – 201718”   

Le dimensioni del mercato in termini macro inerente le vendite (precisamente, si veda grafico successivo, 

“beauty and personal care industry”) si quantificano19 nell’intorno di $ 324 miliardi, con i mercati asiatici 

che registrano una fetta rilevante stante una quota di mercato del 43,6%. 

 
16 Dati per famiglie brevettuali di qualunque dimensione (tutte le invenzioni), per residenza dell’inventore e per data di 
prima priorità; elaborazione su dati OECD, Patent Statistics, aprile 2018, tratto da “Le Imprese Biotecnologiche in Italia”, 
Bio in Italy – Report 2018, pag.33 
17 Si intendono prezzi per il produttore al netto delle fluttuazioni legate alle valute 
18 Cosmetics industry worldwide, Statista 
19 Da dati 2016 
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Tabella 8 : “Dimensione del mercato beauty and personal care per aree geografiche20” 

Dimensione del mercato di riferimento 

L’emittente, nel campo della cosmesi, opera nel segmento dei principi attivi per i prodotti cosmetici: il 

grafico seguente illustra un dimensione del mercato di riferimento degli ingredienti per la cosmetica pari 

a  $ 21,4 miliardi nel 2015, con una prospettiva di crescita (dati elaborati da Statista, “Cosmetics industry 

worldwide”) fino a $ 26,8 miliardi nel 2020. 

 

Tabella 9 : “Dimensione del mercato degli ingredienti per la cosmetica: 2015 Vs 202021” 

*proiezioni future stimate sulla base di un CAGR al 4,6% 

Entrando nel dettaglio specifico del mercato di riferimento dell’emittente: il grafico seguente illustra una 

dimensione del mercato di riferimento dei principi attivi (“active ingredients”) per la cosmetica pari a  $ 

2,4 miliardi nel 2015, con una prospettiva di crescita (dati elaborati da Statista, “Cosmetics industry 

worldwide”) fino a $ 2,9 miliardi nel 2020. 

 
20 Vedi nota precedente 
21 Cosmetics industry worldwide, Statista 
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Tabella 10 : “Dimensione del mercato degli ingredienti (per ciascuna categoria) per la cosmetica: 2015 Vs 
2020 22” 

*proiezioni future (vedi grafico precedente) stimate per categoria 

6.2.2.2. Nutraceutica 

Trend di consumo 

Si ritiene plausibile che la nutraceutica continuerò a svolgere sempre di più un ruolo centrale nella 

prevenzione sanitaria23. 

La motivazione appare semplice: l'invecchiamento della popolazione dà origine a malattie legate allo stile 

di vita, il cui impatto può essere attenuato facendo scelte più sane nelle prime fasi della vita. Questo porta 

ad una maggiore attenzione a misure, come una dieta che promuove la salute, per evitare che le persone 

si ammalino.  

La ricerca sanitaria, finanziata sia con fondi pubblici che privati, deve quindi considerare le seguenti 

implicazioni: non solo nuovi superfoods, per fare un esempio, ma anche modi per convincere le persone 

a fare scelte alimentari migliori.  

La ricerca porrà sempre di più l’attenzione su applicazioni informatiche che, ad esempio, ricordano e 

incentivano le persone a fare scelte alimentari migliori e a promuovere l'esercizio fisico. Queste app, che 

di fatto andranno a sostituire i farmaci, potrebbero, tra le altre cose, rinvigorire la domanda di nuovi 

prodotti nutraceutici destinati a promuovere il benessere. 

La convergenza tra medicina, alimentazione e tecnologia potrà rappresentare in futuro, un campo di 

battaglia in cui le aziende alimentari e farmaceutiche si contenderanno il predominio del settore24. 

Dimensione del mercato di riferimento 

 
22 Vedi nota precedente 
23 “Nutraceuticals: The Future of intelligent food”, KPMG 
24 “Nutraceuticals: The Future of intelligent food”, KPMG 
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Il grafico seguente illustra una dimensione del mercato di riferimento dei prodotti nutraceutici pari a $ 

383,1 miliardi nel 2017, con una prospettiva di crescita (dati elaborati da Statista) fino a $ 561,38 miliardi 

nel 2023. 

 

Tabella 11 : “Dimensione del mercato della nutraceutica a livello globale: 2015 Vs 2023 25” 

*proiezioni future  

6.2.2.3. Agro (biostimolanti) 

Trend di consumo 

Secondo le Nazioni Unite, la popolazione mondiale dovrebbe raggiungere i 9,0 miliardi di persone entro 

il 2050, rispetto ai 7,6 miliardi stimati nell'ottobre 2017. Allo stesso modo, si prevede che anche 

l'urbanizzazione crescerà allo stesso ritmo, il che accelererà la domanda di cibo26.  

Di conseguenza, con la diminuzione dei terreni coltivabili, gli agricoltori dovrebbero utilizzare 

biostimolanti vegetali per migliorare la produttività e aumentare la resa dei terreni agricoli disponibili, per 

soddisfare la crescente domanda di cibo e mangimi. 

Tuttavia i biostimolanti rappresentano una piccola quota del mercato agrochimico: il sistema di consegna 

dei prodotti a base di biostimolanti non dispone di infrastrutture adeguate, il che limita la portata del 

prodotto al consumatore finale.  

A differenza dei prodotti sintetici, infatti, l'adozione dei biostimolanti da parte della comunità contadina 

richiede investimenti elevati da parte delle organizzazioni, per promuoverne l'uso. 

 
25 Statista da Mordor Intelligence 
26 Global plant biostimulant market, pag. 12, Mordor Intelligence 



 

90 
 

 

Tabella 12 : “Opportunità e limiti nello sviluppo del mercato dei biostimolanti a livello globale27” 

Dimensione del mercato di riferimento 

Le dimensioni del mercato, in termine di vendite, dei biostimolanti si quantificano28  nell’intorno di circa 

$ 1,9 miliardi, con il mercato europeo che registra una fetta rilevante stante una quota di mercato del 

42,2%. 

 

Tabella 13 : “Dimensioni (vendite) del mercato dei biostimolanti a livello globale (2018)29” 

*stime  

 
27 Global plant biostimulant market, Mordor Intelligence 
28 Da dati 2018 
29 Global plant biostimulant market, Mordor Intelligence 
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6.2.3. Benchmark di riferimento 

L’unicità, specie in Italia, del modello di business dell’emittente, diviso tra esclusiva attività di ricerca e 

produzione di principi attivi, rende difficile per il management definire uno scenario competitivo entro il 

quale posizionarsi.  

Tuttavia, il management avrebbe individuato, in B.R.A.I.N. AG un benchmark di riferimento in termini di 

business model ed eterogeneità dei settori di applicazione: 

▪ B.R.A.I.N. Biotechnology Research & Information Network AG è un'azienda biotech che si occupa 

dello sviluppo e della commercializzazione di principi bioattivi, composti naturali ed enzimi 

proprietari. 

 

▪ Il business model di BRAIN si basa su due pilastri: (i) BioSciences: cooperazione strategica, (ii) 

BioIndustrial: sviluppo prodotti propri30. 

o BioSciences: in collaborazione con partner strategici dell'industria di destinazione, 

B.R.A.I.N., sulla base di accordi di licenza esclusiva nei programmi di cooperazione di R&S, 

ha identificato enzimi, organismi microbici produttori o sostanze naturali provenienti da 

sistemi biologici complessi che possono essere utilizzati in ambito industriale. L'azienda 

mira a sostituire i processi chimici e industriali classici con processi nuovi e a basso 

consumo di risorse e a stabilire nuovi processi e prodotti.  

o BioIndustrial: la strategia di industrializzazione, lanciata con successo nel 2010 come 

secondo pilastro operativo dell'azienda accanto all'attività di cooperazione, è stata 

ampliata con successo con una consolidata strategia di M&A che ha consentito alla società 

di accedere in diversi mercati redditizi, dall'identificazione di soluzioni biologiche e il loro 

sviluppo fino alla loro implementazione nei settori di riferimento. 

6.3. Fattori eccezionali che hanno influenzato l’attività della Società o il settore in cui opera 

Alla Data del Documento di Ammissione non si sono verificati eventi eccezionali che abbiano influito 

sull’attività dell’Emittente. 

6.4. Dipendenza da brevetti o licenze, da contratti industriali, commerciali o finanziari o da nuovi 

procedimenti di fabbricazione 

Alla Data del Documento di Ammissione, a giudizio dell’Emittente, l’attività della Società non dipende in 

misura significativa da brevetti, contratti di licenza o da contratti industriali, commerciali o finanziari.  

Nella seguente tabella sono riassunti i brevetti di cui l’Emittente è titolare o contitolare e di cui ha 

provveduto a richiedere la registrazione alla Data del Documento di Ammissione. 

Titolo Numero di 
identificazione 

Data di 
concessione 

Inventore(i) Validità 
territoriale 

Metodo per la preparazione 

di una composizione basata 

sulla 4-idrossipolina e sui loro 

usi nel settore agronomico 

WO2007104489 11/09/2007 F. Apone, M.G. 
Colucci, J. 
Chrispeels 
Maarten  

Internazionale 

 
30 Sito societario: www.brain-biotech.de  

http://www.brain-biotech.de/
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Nuovi recettori GPCR 

chimerici, loro usi per lo 

screening di fitofarmaci, e 

metodi di screening relativi 

MI2008A 002229 23/07/2014 F. Apone, M. 

Bimonte, M.G. 

Colucci 

Nazionale 

Composizioni cosmetiche a 

base di estratti idro-e 

liposolubili derivati da cellule 

di pomodoro in coltura 

liquida* 

MI2009A 002134  04/01/2013 F. Apone, S. 

Arciello, A.  

Barbulova, M. 

Bimonte,  

C. Antonietta,  

M.G. Colucci  

A. Tito 

Nazionale 

Microorganismi inattivati 

contenenti molecole di RNA a 

doppio filamento (DSRNA), 

loro uso come pesticidi e 

metodi per la loro 

preparazione 

WO2011/036536 
 

03/05/2013 F. Apone, M.G. 

Colucci, L. 

Filippini,  

M.R. Grimaldi, A. 

Ruggiero, A. 

Tortora 

Internazional

e 

Composizioni cosmetiche a 

base di estratti idro-e 

liposolubili derivati da cellule 

di rubus in coltura liquida* 

MI2009A 000905 05/07/2012 F. Apone, S. 

Arciello, A.  

Barbulova, M. 

Bimonte,  

C. Antonietta,  

M.G. Colucci  

A. Tito, A. 

Tortora 

Nazionale 

Nuovi recettori GPCR 

chimerici, loro usi per lo 

screening di fitofarmaci, e 

metodi di screening relativi 

MI2011A002038 23/07/2014 F. Apone, M. 

Bimonte, M.G. 

Colucci  
 

Nazionale 

Metodo per l'ottenimento di 

piante transgeniche resistenti 

all'attacco di fitopatogeni 

basato sull'interferenza 

dell'RNA (RNAI) 

WO2010006804 08/05/2012 D. Andreacci, F. 

Apone, S.  

Arciello, M.G.  

Colucci 

Internazionale 

Composizione cosmetica a 

base di una miscela di peptidi 

e zuccheri di origine vegetale 

MI2008A 000449 18/08/2009 F. Apone, A. Tito, 

M.G. Colucci 

Nazionale 
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Applicazioni industriali di 

estratti di cellule vegetali 

contenenti enzimi SOD di 

micro-organismi estremofili. 

10201800000832

0 

pending S. Arciello, F. 

Apone, M.G. 

Colucci, G. 

Palmieri, E. 

Cocca 

Nazionale, in 

fase di 

estensione 

Uso cosmetico, farmaceutico 

e nutraceutico di un estratto 

derivato da colture cellulari di 

Cannabis sativa. 

10201800002059

0 

pending M. Bimonte, A. 

Tortora, F. 

Apone, G. 

Colucci 

Nazionale 

*Con riferimento a tali brevetti, la Società risulta essere titolare congiuntamente a CRB SA. 
 
Alla Data del Documento di Ammissione, il Personale Specializzato, Maria Gabriella Colucci e Fabio Apone 

risultano inventori nell’ambito dei seguenti brevetti, la titolarità dei quali è in capo a terzi in virtù delle 

pattuizioni contrattuali intercorse tra Arterra e i titolari dei brevetti: 

 

1. WO2007045386. Compounds and relative use for the control of phytopathogens. 
INVENTORI: L. Filippini, M. Gusmeroli, S. Mormile, G. Valea, L. Mirenna, G. Colucci, F. Apone 

TITOLARITÀ: Isagro  

2. MI2010A 002250. Composizioni cosmetiche contenenti composti con azione anti-glicazione, 
da usare per prevenire e rallentare il processo di invecchiamento cutaneo.  
INVENTORI: F. Apone, F. de Laurentiis, G. Colucci, R. Guerrini, M. Cucchiara Jerez, S. 

Massarotti 

TITOLARITÀ: Intercos  

3. MI2012A 001262. Composizioni cosmetiche a base di estratti idrosolubili derivati da cellule di 
Dolichos in coltura liquida. 
INVENTORI: M. Bimonte, A. Barbulova, A. Tito, A. Carola, F. Apone, G.  Colucci 

TITOLARITÀ: Vitalab 

4. MI2014A 000186. Composizioni cosmetiche comprendenti estratti derivati dalla microalga 
galdieria sulphuraria, particolarmente indicate per ridurre gli effetti dannosi causati dall’acne. 
INVENTORI: M. Bimonte, A. De Lucia, A. Tito, A. Carola, F. Apone, G. Colucci, V. Fogliano, S. 

Buono, A. Martello, L. Langellotti, A. Pollio, G. Pinto 

TITOLARITÀ: Vitalab 

5. MI2015A 000315. Composizione cosmetica a base di estratti derivati da colture radicali di 
Brassica rapa per il trattamento della pigmentazione cutanea.  
INVENTORI: L.M. Sena, A. Tito, M. Bimonte, A. Barbulova, F. Apone, G. Colucci 

TITOLARITÀ: Vitalab  

6. WO2016173867. Cosmetic use of extracts derived from somatic embryo enriched plant cell 
cultures and cosmetic compositions containing those extracts.  
INVENTORI: A. Tito, A. Barbulova, M. Bimonte, F. Apone, G. Colucci 
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TITOLARITÀ: Vitalab  

7. 102017000124903. Uso cosmetico di un estratto derivato da colture cellulari di Helianthus 
annuus per il trattamento dell’invecchiamento cutaneo.  
INVENTORI: M. Bimonte, A. Barbulova, C. Zappelli, F. Apone, G. Colucci  

TITOLARITÀ: Vitalab 

8. 102019000009558. Cosmetic use of extracts derived from plant cell cultures belonging to the 
species Pelargonium capitatum and cosmetic compositions containing those extracts. 
INVENTORI: A. Tito, A. Carola, F. Apone, G. Colucci 

TITOLARITÀ: Vitalab 

Si precisa che, con riferimento ai brevetti la cui titolarità risulta in capo a Vitalab, essi sono il risultato 

dell’attività di ricerca e sviluppo condotta da Arterra in esecuzione del Contratto di Ricerca & Sviluppo.  

Infatti, per effetto delle pattuizioni contrattuali, la proprietà intellettuale scoperta in adempimento al 

predetto contratto deve intendersi di titolarità di Vitalab. 

6.5. Indicazione della base di qualsiasi dichiarazione formulata dall'Emittente riguardo alla sua 

posizione concorrenziale 

Il Documento di Ammissione contiene dichiarazioni di preminenza sul posizionamento dell’Emittente, 

valutazioni di mercato e comparazioni con i concorrenti, formulate, ove non diversamente specificato, 

dalla stessa Emittente sulla base della specifica conoscenza del settore di appartenenza, della propria 

esperienza nonché di dati pubblici. 

Per maggiori dettagli sul posizionamento concorrenziale dell’Emittente e del Gruppo, si rinvia alla Sezione 

Prima, Capitolo 6, Paragrafo 6.2. 
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7. STRUTTURA ORGANIZZATIVA 

7.1. Gruppo di appartenenza 

Alla Data del Documento di Ammissione, l’Emittente non fa parte di un gruppo societario. 

Alla Data del Documento di Ammissione, il capitale sociale dell’Emittente è detenuto come segue: 

- Maria Gabriella Colucci, titolare di n. 2.529.332, pari al 50,5% del capitale sociale; 

- Isagro S.p.A., titolare di n. 1.101.880 azioni, pari al 22% del capitale sociale; 

- Paolo Alfonso Colucci, titolare di n. 500.860, azioni pari al 10% del capitale sociale; 

- Martin Chrispeels, titolare di n. 450.775, azioni pari al 9% del capitale sociale; 

- Fabio Apone, titolare di n. 175.299 azioni, pari al 3,5% del capitale sociale; 

- Arena Pharmaceuticals Inc., titolare di n. 125.220 azioni, pari a una partecipazione pari al 2,5% del 

capitale sociale; 

- Gualtiero Ioimo, titolare di n. 125.214 azioni, pari al 2,5% del capitale sociale. 

7.2. Società partecipate dall’Emittente 

Alla Data del Documento di Ammissione, l’Emittente detiene una partecipazione pari al 24,99% del 

capitale sociale di Vitalab, con sede legale in Milano, Piazza Diaz Armando n. 1, iscritta presso l’Ufficio del 

Registro delle Imprese di Milano al numero di iscrizione e codice fiscale 07209760961, R.E.A. 1943396.  
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8. PROBLEMATICHE AMBIENTALI E QUADRO NORMATIVO 

Alla Data del Documento di Ammissione l’Emittente non è a conoscenza di problematiche ambientali tali 

da influire in maniera significativa sull’utilizzo delle immobilizzazioni materiali. 

8.1. Quadro normativo 

Regime degli incentivi per investitori nelle PMI Innovative 

Il Decreto Legge 24 gennaio 2015, n. 3 (c.d. “Investment Compact”) definisce le PMI Innovative come le 

piccole e medie imprese, ai sensi della raccomandazione 2003/361/CE, in possesso dei seguenti requisiti: 

i) occupano meno di 250 persone e il cui fatturato annuo non supera euro 50 milioni oppure il cui totale 

di bilancio annuo non supera euro 43 milioni; ii) hanno la residenza in Italia o in uno degli Stati membri 

dell’Unione Europea o in Stati aderenti all’accordo sullo spazio economico europeo, purché abbiano una 

sede produttiva o una filiale in Italia; iii) presentano l’ultimo bilancio e l’eventuale bilancio consolidato 

soggetto a revisione; iv) non hanno azioni quotate in un mercato regolamentato; v) non sono iscritte al 

registro speciale delle Start Up Innovative previsto dal Decreto Legge n. 179/2012; vi) posseggono almeno 

due dei seguenti requisiti: - volume di spesa in ricerca, sviluppo e innovazione in misura uguale o superiore 

al tre per cento della maggiore entità fra costo e valore totale della produzione della PMI Innovativa; - 

impiego come dipendenti o collaboratori a qualsiasi titolo, in percentuale uguale o superiore al quinto 

della forza lavoro complessiva, di personale in possesso di titolo di dottorato di ricerca o che sta svolgendo 

un dottorato di ricerca presso un’università italiana o straniera, oppure in possesso di laurea e che abbia 

svolto, da almeno tre anni, attività di ricerca certificata presso istituti di ricerca pubblici o privati, in Italia 

o all’estero, ovvero, in percentuale uguale o superiore a un terzo della forza lavoro complessiva, di 

personale in possesso di laurea magistrale; - titolarità, anche quale depositaria o licenziataria di almeno 

una privativa industriale, relativa a una invenzione industriale, biotecnologica, a una topografia di 

prodotto a semiconduttori o a una nuova varietà vegetale ovvero titolarità dei diritti relativi ad un 

programma per elaboratore originario registrato presso il Registro pubblico speciale per i programmi per 

elaboratore, purché tale privativa sia direttamente afferente all’oggetto sociale e all’attività di impresa.  

Le PMI Innovative, ricevuta la relativa registrazione, sono iscritte in una apposita sezione speciale presso 

il competente Registro delle Imprese.  

In forza del rinvio effettuato dall’articolo 4, comma 9, dell’Investment Compact all’art. 29 del Decreto 

Legge 18 ottobre 2012, n. 179, convertito, con modificazioni, dalla Legge 17 dicembre 2012, n. 221, gli 

investimenti effettuati in PMI Innovative attribuiscono all’investitore un beneficio fiscale. 

Si sottolinea che la Commissione Europea si è espressa confermando la compatibilità di tali misure con la 

disciplina comunitaria sugli aiuti di Stato e che, nel maggio 2019, il Ministro dell’Economia e delle Finanze 

di concerto con il Ministro dello Sviluppo Economico ha sottoscritto il decreto attuativo del predetto 

incentivo il quale è stato pubblicato in data 5 luglio 2019.  

Gli investimenti ammessi al beneficio fiscale sono i conferimenti in denaro iscritti al capitale sociale o alla 

riserva sovrapprezzo effettuati in PMI innovative, anche a seguito di conversione di prestiti obbligazionari, 

o gli investimenti in quote di OICR che investono prevalentemente in start-up o PMI innovative. 

Qualora l’investitore sia una persona fisica gli investimenti effettuati in PMI Innovative fino ad un 

massimo, per ciascun periodo d’imposta, non superiore ad euro 1 milione, attribuiscono all’investitore 

una detrazione dall’IRPEF lorda dovuta pari al 30% delle somme investite; qualora la detrazione sia di 
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importo superiore all’imposta lorda dovuta, l’eccedenza potrà essere portata in detrazione dall’IRPEF 

dovuta dall’investitore nei successivi tre esercizi fino a concorrenza del suo intero ammontare. 

Qualora l’investitore sia una soggetto IRES, gli investimenti effettuati in PMI Innovative fino ad un 

massimo, per ciascun periodo d’imposta, non superiore ad euro 1,8 milioni, attribuiscono all’investitore 

una deduzione dal reddito imponibile IRES dell’anno pari al 30% delle somme investite; qualora la 

deduzione sia di importo superiore al reddito imponibile IRES dell’anno, l’eccedenza potrà essere portata 

in deduzione dai redditi imponibili IRES conseguiti dall’investitore nei successivi tre esercizi fino a 

concorrenza del suo intero ammontare. 

I predetti incentivi competono sia in caso di investimenti diretti, sia in caso di investimenti indiretti per il 

tramite di Organismi di Investimento Collettivo del Risparmio o altre società che investono 

prevalentemente in PMI Innovative. La fruizione dell’incentivo è condizionata al mantenimento della 

partecipazione nella PMI Innovativa per un periodo minimo di tre anni.  

Le agevolazioni spettano fino ad un ammontare complessivo di investimenti non superiore ad euro 15 

milioni per ciascuna PMI innovativa. 

Le modalità esecutive contenute nel decreto attuativo prevedono una serie di condizioni necessarie per 

beneficiare delle agevolazioni fiscali (cfr. art. 5, commi 1 e 2, del decreto attuativo), nonché alcune cause 

di decadenza dalle stesse.  

Tra le cause di decadenza, qualora si verifichino nei tre anni successivi alla data in cui l’investitore ha 

eseguito l’investimento agevolato, si annoverano i) la cessione, anche parziale, a titolo oneroso delle 

partecipazioni ricevute in cambio degli investimenti agevolati, inclusi gli atti a titolo oneroso che 

importano costituzione o trasferimento di diritti reali; ii) la riduzione del capitale o la ripartizione delle 

riserve sovrapprezzo; iii) il recesso o l’esclusione degli investitori che hanno beneficiato dell’agevolazione 

e iv) la perdita di uno dei requisiti necessari per essere qualificato PMI innovativa, fatti salvi alcuni casi 

previsti dall’art. 6, comma 3, del decreto attuativo, tra i quali i casi in cui la perdita di tali requisiti sia 

dovuta al superamento delle soglie dimensionali previste dalla raccomandazione della Commissione 

2003/361/CE o sia dovuta alla quotazione su un mercato regolamentato l’investitore perde il diritto alle 

agevolazioni. 

Da ultimo, si segnala altresì che l’art. 1, comma 218 della legge n. 145 del 30 dicembre 2018 (la “Legge di 

Bilancio 2019”) ha previsto, per il solo anno 2019, l’incremento dal 30% al 40% delle aliquote di cui all’art. 

29, commi 1, 4 e 7 del D.L. n. 179/2012. Ai sensi dell’art. 1, comma 220 della Legge di Bilancio 2019, 

l’efficacia dell’incremento dell’aliquota in parola è tuttavia subordinato, ai sensi dell’art. 108, paragrafo 

3, del Trattato sul funzionamento dell’Unione Europea, all’autorizzazione della Commissione Europea non 

ancora rilasciata alla Data del Documento di Ammissione. 

Credito di imposta su investimenti pubblicitari incrementali 

Infine, si evidenzia che, ai sensi del Decreto Legge n. 50/2017, è stato introdotto, per l’anno 2018, il 

riconoscimento di un contributo di carattere permanente sotto forma di credito d’imposta, per le PMI 

innovative, pari al 90% degli investimenti “incrementali” effettuati in campagne pubblicitarie tramite spazi 

pubblicitari e inserzioni commerciali sulla stampa, quotidiana e periodica, emittenti televisive e 

radiofoniche locali, analogiche e digitali. 



 

98 
 

La modifica all'articolo 57-bis del decreto-legge 24 aprile 2017, n. 50, introdotta dall’art. 3-bis del decreto-

legge 28 giugno 2019, n. 59, convertito con legge 8 agosto 2019, n. 81 dal 2019, ha confermato per l’anno 

2019 e per gli anni successivi il credito di imposta per gli investimenti pubblicitari incrementali, rendendo 

“strutturale” la misura. 

Rispetto al 2018 sono rimasti invariati i requisiti richiesti per l’accesso al bonus, sono, tuttavia, variati 

alcuni aspetti del beneficio: in particolare, dal 2019 il credito di imposta è previsto, per tutti i beneficiari, 

nella misura unica del 75% del valore incrementale degli investimenti effettuati (è venuto meno, quindi, 

l’innalzamento al 90% in caso di microimprese, PMI e start-up innovative), nel limite massimo delle risorse 

appositamente stanziate e, in ogni caso, nei limiti di cui ai regolamenti dell’Unione europea in materia di 

aiuti di Stato c.d. de minimis. 

La suddetta agevolazione è attribuita a condizione che il valore dell’investimento superi almeno dell’1% 

quelli analoghi effettuati sugli stessi mezzi di comunicazione nell’anno precedente. 

La norma ha inoltre stabilito che la misura è finanziata a regime con le risorse del Fondo per il pluralismo 

e l’innovazione dell’informazione, previsto dall’art. 1 della legge 26 ottobre 2016, n. 198 e che lo 

stanziamento è determinato annualmente con il decreto del Presidente del Consiglio dei ministri di 

ripartizione delle risorse del Fondo, previsto all' articolo 1, comma 4, della citata legge n. 198 del 2016. 

Peraltro, per l’anno 2019 la ripartizione generale delle risorse del Fondo era stata già effettuata prima 

dell’approvazione della norma che ha prorogato il credito d’imposta, e pertanto l’ammontare delle 

specifiche risorse da destinare al bonus sugli investimenti pubblicitari deve ancora essere individuato. 

Disciplina in tema di credito di imposta per ricerca e sviluppo  

Con l’emanazione del D.M. 27 maggio 2015 sono state rese note le disposizioni attuative del credito 

d’imposta per le attività di ricerca e sviluppo di cui all’articolo 1, comma 35, della legge n. 190 del 23 

dicembre 2014, Legge di Stabilità per l’anno 2015 (ossia quelle spese definite di ricerca fondamentale, di 

ricerca industriale e di sviluppo sperimentale), nonché le modalità di verifica e controllo dell’effettività 

delle spese sostenute a decorrere dal periodo d’imposta successivo a quello in corso al 31 dicembre 2014, 

le cause di decadenza e di revoca del beneficio fiscale, le modalità di restituzione del credito d’imposta 

indebitamente fruito.  

Le imprese che effettuano investimenti in ricerca e sviluppo avranno la possibilità – fino al 2020 - di 

ottenere un’agevolazione fiscale, sotto forma di credito d’imposta.  

Il bonus è riconosciuto a tutte le imprese, indipendentemente dalle dimensioni aziendali, dalla forma 

giuridica, dal settore di attività e dal regime contabile adottato.  

Il credito d’imposta spetta fino a un importo massimo annuale di 5 milioni per ciascun beneficiario ed è 

riconosciuto a condizione che la spesa complessiva per investimenti in ricerca e sviluppo effettuata in 

ciascun periodo d’imposta in relazione al quale si intende fruire dell’agevolazione ammonti almeno a 

30.000 euro. 

Disciplina in tema di credito di imposta per costi di consulenza in relazione al processo di quotazione  

L’art. 1, commi 89 a 92, della Legge di Bilancio 2018, come attuato dal DM 23 aprile 2018 pubblicato nella 

Gazzetta Ufficiale del 18 giugno 2018 n. 139, ha introdotto un credito d’imposta per le PMI (definizione 

secondo la raccomandazione 2003/36/CE) che a partire dal 1° gennaio 2018 iniziano una procedura di 
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ammissione alla quotazione in un mercato regolamentato, o in sistemi multilaterali di negoziazione di uno 

Stato membro UE o dello Spazio economico europeo.  

L’agevolazione, pari al 50% dei costi di consulenza sostenuti sino al 31 dicembre 2020 in relazione al 

processo di quotazione e in ogni caso fino a un importo massimo di Euro 500.000, è riconosciuto solo nel 

caso di perfezionamento della procedura di ammissione alla quotazione.  

I costi di consulenza ammissibili sono quelli sostenuti per il processo di quotazione, per tali intendendosi 

le consulenze specialistiche (in ambito fiscale, legale o marketing) prestate da professionisti esterni alla 

PMI e necessarie per valutare la fattibilità della quotazione e per sostenere la società nel corso di tutto il 

processo.  

L’istanza per il riconoscimento del credito d’imposta deve essere inviata in via telematica nel periodo 

compreso tra il 1° ottobre dell’anno in cui è stata ottenuta la quotazione e il 31 marzo dell’anno 

successivo. 

Il credito d’imposta è utilizzabile esclusivamente in compensazione ex art. 17 del d.lgs. 241/1997 

mediante modello F24, a decorrere dal decimo giorno lavorativo del mese successivo a quello in cui alla 

PMI viene comunicato dal Ministero il riconoscimento dell’agevolazione.  

Esso deve essere indicato nella dichiarazione dei redditi relativa al periodo d’imposta di maturazione del 

credito e nelle dichiarazioni dei redditi relative ai periodi d’imposta successivi, fino a quello nel quale se 

ne conclude l’utilizzo. 

Disciplina in tema di regime agevolativo cosiddetto “PatentBox” 

L’Emittente ha sviluppato beni immateriali rientranti essenzialmente nelle categorie dei brevetti e delle 

informazioni aziendali ed esperienze tecnico-industriali. Per tale ragione in data 31 dicembre 2015 la 

Società ha presentato istanza di ammissione alla procedura di accordo preventivo connessa all’utilizzo dei 

predetti beni immateriali, ai sensi dell’art. 1, co. 37, della L. 23 dicembre 2014, n. 190 (c.d. Patent Box); in 

estrema sintesi, per i soggetti titolari di redditi di impresa, il Patent Box consiste nell’esclusione parziale 

(50%, dal 2017) – ai fini Ires ed Irap - dei redditi derivanti dalla concessione in uso o dalla utilizzazione 

diretta dei IP qualificati.  

Nel corso del 2018 l’Emittente e l’Agenzia delle Entrate (Direzione Regionale della Campania) hanno 

sottoscritto l’Accordo per il 2015 ed i quattro periodi di imposta successivi; in particolare, l’Accordo ha 

avuto ad oggetto la preventiva determinazione dei metodi e dei criteri di calcolo del contributo 

economico dei Brevetti e del Know-How (collegati da un vincolo di complementarietà) alla produzione del 

reddito d’impresa in caso di utilizzo diretto. 

Da ultimo, in data 2 ottobre 2019 ha depositato Istanza di Rinnovo dell’Accordo, valevole per il 

quinquennio 2020-2024. 
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9. INFORMAZIONI SULLE TENDENZE PREVISTE 

9.1. Tendenze nell'andamento della produzione, delle vendite e delle scorte e nell'evoluzione dei 

costi e dei prezzi di vendita 

Dalla data di chiusura della relazione semestrale al 30 giugno 2019 alla Data del Documento di 

Ammissione, l’Emittente non è a conoscenza di particolari informazioni su tendenze che potrebbero 

ragionevolmente avere ripercussioni significative sulle prospettive dell’Emittente medesimo.  

9.2. Tendenze, incertezze, richieste, impegni o fatti noti che potrebbero ragionevolmente avere 

ripercussioni significative sulle prospettive della Società almeno per l'esercizio in corso 

Oltre a quanto indicato nella Sezione Prima, Capitolo 4 “Fattori di Rischio”, alla Data del Documento di 

Ammissione, l’Emittente non è a conoscenza di tendenze, incertezze, richieste, impegni o fatti noti che 

potrebbero ragionevolmente avere ripercussioni significative sulle prospettive dell’Emittente.  
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10.  ORGANI DI AMMINISTRAZIONE, DI DIREZIONE O DI VIGILANZA E ALTI DIRIGENTI 

10.1. Consiglio di amministratore 

10.1.1. Composizione 

Composizione 

L’Emittente adotta un sistema di amministrazione tradizionale composto da Consiglio di Amministrazione 

e Collegio Sindacale.  

Ai sensi dell’articolo 20 dello Statuto, la gestione dell’Emittente è affidata ad un Consiglio di 

Amministrazione costituito da un numero di consiglieri compreso tra 3 e 9, a seconda di quanto deliberato 

dall'assemblea ordinaria, di cui almeno uno di essi deve essere in possesso dei requisiti di indipendenza 

previsti dall'articolo 148 comma 3 del TUF. 

Il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in carica alla Data del Documento di Ammissione è 

composto da 5 membri. Il Consiglio di Amministrazione è stato nominato con delibera dell’assemblea 

degli azionisti in data 20 settembre 2019. 

I componenti del Consiglio di Amministrazione dell’Emittente sono indicati nella tabella che segue:  

Carica Nome e Cognome Luogo di 
nascita 

Data di nascita 

Presidente del Consiglio di 
Amministrazione e 
Amministratore Delegato 

Maria Gabriella Colucci Napoli 03/11/1960 

Consigliere e CFO Gualtiero Ioimo Napoli 12/06/1968 

Consigliere Fabio Apone Napoli 22/12/1970 

Consigliere Vittorio Turinetti di Priero Torino 04/05/1971 

Consigliere Indipendente Luigi Nicolais Sant’Anastasia 09/02/1942 

I componenti del Consiglio di Amministrazione sono domiciliati per la carica presso la sede legale 

dell’Emittente.  

Viene di seguito riportato un breve curriculum vitae dei membri del Consiglio di Amministrazione 

dell’Emittente:  

Maria Gabriella Colucci: è la fondatrice e amministratore delegato di Arterra Bioscience, dal 2004 fino ad 

oggi, nonché fondatrice e amministratore delegato di Vitalab, dal 2010. La sua formazione nel campo 

della genetica vegetale inizia presso l’Università degli Studi di Napoli per poi continuare presso la 

Washington State University nel dipartimento di Genetics and Cell Biology, presso l’International Institute 

of Tropical Agriculture, presso l’Università della California a San Diego e presso CSRIO a Camberra 

(Australia). Tra il 1998 e il 2000, è stata ricercatrice presso l’Università della California a San Diego, mentre, 

tra il 2000 e il 2003, ha ricoperto il ruolo di ricercatore senior a capo del dipartimento di biologia delle 

piante presso l’Arena Pharmaceuticals Inc. di San Diego. Tra il 2000 e il 2006, è stata consulente scientifico 

di Phylogix Inc. Fino al 2014, è stata, inoltre, membro del Comitato Scientifico di Isagro S.p.A. Tra il 2005 

e il 2008, è stata consigliere di amministrazione di Tecnapoli S.c.a.r.l e, tra il 2004 e il 2006: è stata 

consulente per la stesura del Business Plan del GEAR, Centro Regionale di competenza di Genomica 
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Applicata alla Ricerca. La dott.ssa Colucci è stata premiata in diverse occasioni: nel 2006, come Prima 

Donna Regione Campania, nel 2018, ha vinto il primo premio come EU Women Innovator e il premio 

Marisa Bellisario. 

Gualtiero Ioimo: laureato in economia e commercio nel 1993, presso l’Università Federico II di Napoli, 

consegue, nel 1993, l’abilitazione all’esercizio della professione di dottore commercialista, iscrivendosi al 

relativo Albo; nel 1995 consegue la qualifica di revisore contabile. Dal 1994 svolge attività di consulenza 

tributaria, societaria, fiscale ed amministrativa attività di controllo di gestione, di analisi costi - benefici e 

di pianificazione finanziaria per società operanti su tutto il territorio nazionale; elabora piani di fattibilità 

finalizzati all’ottenimento di finanziamenti nazionali ed internazionali.   

Fabio Apone: si è laureato in Biologia nel 1994 e ha conseguito successivamente il titolo di Dottore di 

Ricerca in Protistologia (Biologia degli organismi unicellulari) nel 1998 presso l'Università di Pisa. Ha 

lavorato per 3 anni come ricercatore in Italia e all'Università di San Diego, California. Successivamente è 

stato ricercatore presso Arena Pharmaceuticals Inc., Biotech Company con sede a San Diego, California, 

occupandosi dello studio di recettori delle piante per la scoperta di nuovi agrofarmaci. Attualmente è co-

fondatore e direttore scientifico di Arterra Bioscience, e dal 2013 è anche coordinatore scientifico e 

membro del consiglio di amministrazione di Vitalab, una joint-venture impegnata nello sviluppo e nella 

commercializzazione di ingredienti attivi per il mercato cosmetico. Le sue competenze scientifiche 

coprono le aree della biologia cellulare e molecolare, della biochimica, dello sviluppo del biosaggi, della 

fisiologia vegetale e dei meccanismi di trasduzione del segnale in cellule vegetali e animali. Il suo recente 

lavoro si è concentrato principalmente sulla ricerca applicata, indirizzata alla scoperta e alla 

caratterizzazione di principi attivi innovativi nei settori dell'agricoltura, della cosmetica e della 

nutraceutica. È coautore di oltre 45 pubblicazioni scientifiche e co-inventore di 18 brevetti.  

Vittorio Turinetti di Priero: torinese, si laurea in Giurisprudenza con lode presso l’Università di Torino nel 

1995. Socio fondatore di LCA Studio Legale nel 2004 in cui è attualmente membro del Comitato Esecutivo 

e Responsabile del Dipartimento Corporate M&A. In precedenza, ha svolto la propria attività 

professionale nell’ufficio legale di una multinazionale e successivamente ha continuato la propria carriera 

presso uno studio legale a Bruxelles. Nel 1996 inizia la propria collaborazione professionale con lo studio 

inglese Freshfields Bruckhaus Deringer, prima nella sede di Parigi, poi a Milano. Si occupa da sempre di 

M&A e operazioni straordinarie. 

Luigi Nicolais: è un ingegnere, politico e docente italiano, è stato presidente del Consiglio Nazionale delle 

Ricerche dal 18 febbraio 2012 al 18 febbraio 2016. Autore di oltre 350 pubblicazioni scientifiche, è stato 

professore ordinario di "Tecnologie dei Polimeri" presso la Facoltà di Ingegneria dell'Università degli Studi 

di Napoli "Federico II" e Direttore dell'"Istituto per la Tecnologia dei materiali compositi" del CNR. È un 

componente del Gruppo 2003, consesso di ricercatori italiani che, lavorando in Italia, sono inseriti nella 

classifica, compilata dall'ISI (Institute for Scientific Information) di Philadelphia, che raccoglie gli scienziati 

più citati nel mondo. È stato professore anche presso l'University of Washington e all'University of 

Connecticut di Storrs. 

10.1.2. Poteri del consiglio di amministrazione e dell’amministratore delegato 

Poteri conferiti al Consiglio di Amministrazione 

Al Consiglio di Amministrazione sono attribuiti i più ampi poteri per la gestione ordinaria e straordinaria 

della Società, senza eccezioni di sorta; esso ha facoltà di compiere tutti gli atti che ritenga opportuni per 
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lo svolgimento di tutte le attività costituenti l'oggetto sociale o strumentali allo stesso, esclusi soltanto 

quelle che la legge, il presente statuto o i regolamenti, incluso il Regolamento Emittenti AIM Italia 

riservano alla decisione dei soci  

All’organo amministrativo è data la facoltà, ferma restando la concorrente competenza dell’assemblea 

straordinaria, di assumere le deliberazioni concernenti la fusione e la scissione nei casi previsti dagli 

articoli 2505 e 2505-bis, c.c., l’istituzione o la soppressione di sedi secondarie, la indicazione di quali tra 

gli amministratori hanno la rappresentanza della società, la riduzione del capitale in caso di recesso del 

socio, gli adeguamenti dello statuto a disposizioni normative, il trasferimento della sede sociale nel 

territorio nazionale, il tutto ai sensi dell’art. 2365, comma 2, c.c. 

 

Poteri conferiti all’Amministratore Delegato Gabriella Colucci 

Con delibera del Consiglio di Amministrazione del 20 settembre 2019, sono stati conferiti 

all’Amministratore delegato Maria Gabriella Colucci, i poteri di seguito indicati: 

I. sottoscrivere la corrispondenza della Società; 

II. negoziare, stipulare, modificare e risolvere in nome e per conto della Società i seguenti 

contratti nel rispetto dei limiti di seguito indicati: 

a) contratti e/o ordini di acquisto, contratti di fornitura e sub-fornitura, contratti di 

vendita di materiali, prodotti, componenti, apparecchi, macchinari ed in genere 

qualsiasi altro contratto di cose mobili, impegnando la Società per tutti i diritti e le 

obbligazioni che possono derivarne fino ad un importo massimo di Euro 500.000, con 

firma singola, e, per importi superiori, con la firma abbinata a quella di un altro 

amministratore in carica; 

b) contratti di manutenzione ordinaria, miglioria, appalto, installazione d'impianti, 

prestazione d'opera e ogni altro contratto inerente ai cespiti di qualsiasi natura della 

Società, nonché agli immobili utilizzati dalla Società medesima fino ad un importo 

massimo di Euro 500.000, con firma singola, e, per importi superiori, con la firma 

abbinata a quella di un altro amministratore in carica; 

c) contratti di affitto e di leasing aventi ad oggetto impianti e macchinari fino ad un 

importo massimo di Euro 500.000 con firma singola, e, per importi superiori, con la 

firma abbinata a quella di un altro amministratore in carica; 

d) contratti di licenza d’uso di software e di sistemi informatici fino ad un importo 

massimo di Euro 500.000 con firma singola e, per importi superiori, con la firma 

abbinata a quella di un altro amministratore in carica; 

e) contratti di assicurazione relativi a qualsiasi rischio, ivi incluse le polizze assicurative 

delle autovetture e degli automezzi della Società con un premio annuo fino ad un 

importo massimo di Euro 500.00 con firma singola e, per importi superiori, con la firma 

abbinata a quella di un altro amministratore in carica; 

f) contratti inerenti alla gestione operativa ordinaria della Società nonché al godimento 

di servizi di consulenza, revisione contabile, prestazioni professionali quali, in via 

elencativi ma non esaustiva, quelli offerti da avvocati, notai, commercialisti, consulenti 

finanziari in genere, consulenti tributari e del lavoro e ogni altro tipo di consulente fino 

ad un importo massimo di Euro 300.000 con firma singola e, per importi superiori, con 

la firma abbinata a quella di un altro amministratore in carica; 
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g) contratti di agenzia, collaborazione e procacciamento d’affari con firma singola; 

h) qualsiasi contratto comunque inerente all’ordinaria amministrazione della Società 

anche se non espressamente ricompreso nei punti da (a) a (g) di cui sopra fino ad un 

importo massimo di 500.000 con firma singola e, per importi superiori, con la firma 

abbinata a quella di un altro amministratore in carica; 

III. assumere, sospendere, sanzionare, licenziare e variare le condizioni inerenti al rapporto 

del lavoro del personale (ad esclusione dell’assunzione, della sospensione, della sanzione 

e del licenziamento dei dirigenti), con l’espresso potere di determinare competenze e 

qualifiche, stabilire le relative retribuzioni, salari e ogni altra forma di compenso; 

IV. rappresentare la Società avanti le organizzazioni di categoria e sindacati presso qualsiasi 

istituzione, associazione e consorzio; 

V. esercitare qualsiasi attività necessaria al fine di adempiere ad obblighi di legge e/o 

regolamentari di qualsiasi natura (ivi incluse, a titolo esemplificativo e non limitativo, le 

materie giuslavoristiche, di sicurezza sul lavoro, ambientali, di protezione dati e 

responsabilità amministrativa della Società) con poteri di spesa fino ad un importo 

massimo di Euro 500.000;  

VI. effettuare con qualsiasi mezzo di pagamento (ivi inclusi bonifici in via telematica) 

pagamenti dovuti dalla Società: 

a) a qualsiasi persona fisica o giuridica, organismi ufficiali, istituti bancari o altro a qualsiasi 

titolo, formalizzando i documenti necessari al riguardo fino ad un importo massimo 

pari a Euro 500.000 con firma singola e, per importi superiori, con la firma abbinata a 

quella del direttore finanziario, fatto salvo quanto indicato al successivo punto d); 

b) a beneficio di enti ed istituzione pubbliche o concessionari, anche privati, del servizio 

di esazione e riscossione per contributi previdenziali, imposte e tasse di qualsiasi natura 

(ivi incluse imposte regionali, provinciali e comunali) ovvero per l'adempimento di atti 

dovuti come, a titolo esemplificativo, il pagamento di ammende, multe, more ed altre 

incombenze derivanti da statuizioni di pubbliche autorità, formalizzando i documenti 

necessari al riguardo (ivi incluso qualsiasi modello predisposto per il pagamento, come, 

a titolo esemplificativo, il modello F24) fino ad un importo massimo pari a Euro 500.000 

con firma singola e, per importi superiori, con la firma abbinata a quella del direttore 

finanziario; 

c) a beneficio di qualsiasi terzo per l’adeguamento della Società a norme di legge o 

regolamentari di cui la Società sia destinataria fino ad un importo massimo pari a Euro 

100.000 con firma singola e, per importi superiori, con la firma abbinata a quella del 

direttore finanziario; 

d) a qualsiasi fornitore di materia prima in relazione a quanto dovuto per contratto o 

ordini di fornitura di materie prime, formalizzando i documenti necessari al riguardo 

fino ad un importo massimo pari a Euro 500.000 con firma singola e, per importi 

superiori, con la firma abbinata a quella del direttore finanziario; 

e) ai dipendenti della Società a titolo di stipendio e ogni altro importo dovuto in 

dipendenza del contratto di lavoro subordinato senza limiti di importo; 

VII. provvedere per conto, in nome e nell'interesse della Società alla riscossione, allo svincolo 

ed al ritiro di tutte le somme e di tutti i valori che siano per qualsiasi causale o titolo dovuti 

alla medesima da qualsiasi terzo, nonché dalle amministrazioni dello Stato, dai Comuni, 
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dalle Province, dalle Regioni, dalla Cassa Depositi e Prestiti delle Tesorerie Provinciali dello 

Stato, dal Dipartimento regionale delle Entrate, dai consorzi ed Istituti di credito; 

emettere e, quindi incassare le somme oggetto dei mandati che siano già stati emessi o 

che saranno da emettersi in futuro, senza limitazione di tempo, a favore della Società in 

relazione a qualsiasi somma per capitale o interessi che a questa sia dovuta dalle predette 

amministrazioni e dai sopra indicati uffici e istituti, sia in liquidazione dei depositi fatti 

dalla Società medesima, sia per qualsiasi altra causale o titolo; rilasciare a nome della 

Società le corrispondenti dichiarazioni di quietanza e di scarico ed in genere tutte quelle 

dichiarazioni che potranno essere richieste in occasione dell'espletamento delle singole 

pratiche, compresa quella di esonero dei suindicati uffici, amministrazioni ed istituti da 

ogni responsabilità al riguardo; 

VIII. emettere assegni bancari sui conti correnti intestati alla Società fino ad un importo 

massimo pari a Euro 200.000 con firma singola e, per importi superiori, con la firma 

abbinata a quella del direttore finanziario; 

IX. assumere concessioni di credito fino ad un importo massimo pari a Euro 1.000.000 con 

firma singola e, per importi superiori, con la firma abbinata a quella del direttore 

finanziario; 

X. emettere ed assumere obbligazioni cambiarie di ogni tipo e specie fino ad un importo 

massimo pari a Euro 500.000 con firma singola e, per importi superiori, con la firma 

abbinata a quella del direttore finanziario; 

XI. compiere qualsiasi operazione finanziaria attiva e passiva compresi sconti cambiari di 

effetti a firma della stessa Società, operazioni di riporto presso qualsiasi istituto bancario 

compreso l'istituto di emissione, assumendo gli impegni e adempiendo alle formalità 

necessarie come dall’istituto richiesto, escluso il rilascio di fidejussioni e garanzie (anche 

a favore o nell’interesse di Società controllate) e l'assunzione di indebitamento a breve, 

medio, lungo termine (per singola operazione unitariamente considerata anche se posta 

in essere con più contratti) fino ad un importo massimo pari a Euro 500.000 (ma 

comunque entro i limiti dei fidi bancari in essere) con firma singola e, per importi 

superiori, con la firma abbinata a quella del direttore finanziario; 

XII. compiere operazioni di sconti cambiari di effetti a firma di terzi, girare e quietanzare 

assegni bancari, vaglia cambiari, fidi di credito, cambiali, vaglia postali pagabili presso 

aziende di credito, uffici postali e telegrafici ed in genere presso qualsiasi persona fisica o 

giuridica fino ad un importo massimo pari a Euro 500.000 con firma singola e, per importi 

superiori, con la firma abbinata a quella del direttore finanziario; 

XIII. rappresentare la Società davanti a qualsiasi autorità giudiziaria, amministrativa, fiscale 

ordinaria e speciale e a qualsiasi autorità indipendente, in qualunque procedura, in 

qualunque grado e sede, e quindi anche in sede di Consiglio di Stato, di Cassazione, di 

Revocazione, con poteri di sottoscrivere istanze, ricorsi per qualsiasi oggetto proponendo 

e sostenendo azioni così amministrative quanto giudiziarie, di cognizione, esecuzione ed 

anche procedure di fallimento, di concordato, di moratoria, addivenendo alle formalità 

relative e quindi anche al rilascio di procure, mandati speciali ad Avvocati e Procuratori, 

generali e alle liti; 

XIV. deferire e riferire giuramenti, deferire e rispondere ad interrogatori o interpelli anche in 

materia di falso civile, costituirsi parte civile in processi penali ed eleggere domicilio; 
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XV. rilasciare e revocare mandati ad lites ad Avvocati e Procuratori e ad negotia a dipendenti 

della Società o a terzi per singoli o più atti, attinenti questioni di valore massimo pari a 

Euro 500.000 con firma singola e, per importi superiori, con la firma abbinata a quella del 

direttore finanziario; 

XVI. rilasciare estratti di libri paga e attestazioni riguardanti il personale sia per gli enti 

previdenziali, assicurativi o mutualistici, sia per altri enti o privati, curare l'osservanza degli 

adempimenti a cui la Società è tenuta quale sostituto d'imposta con facoltà, fra l'altro, di 

sottoscrivere, ai fini di tali adempimenti, dichiarazioni ed attestazioni e qualsivoglia atto o 

certificato; 

XVII. sottoscrivere lettere di accreditamento ed addebitamento in conto corrente ed estratti 

periodici di conto corrente ai dipendenti della Società per somme depositate presso la 

stessa; 

XVIII. ritirare valori, plichi, pacchi, lettere raccomandate ed assicurate, nonché vaglia postali 

ordinari e telegrafici, presso gli uffici postali e telegrafici, nonché compiere qualsiasi atto 

ed operazione presso gli uffici postali e telegrafici; 

XIX. compiere qualsiasi atto ed operazione presso gli uffici ferroviari, doganali, 

postelegrafonici ed in genere presso qualsiasi ufficio pubblico e privato di trasporto, con 

facoltà di rilasciare le debite quietanze di liberazione, dichiarazioni di scarico e consentire 

vincoli e svincoli; 

XX. rappresentare la Società nello svolgimento di tutte le pratiche attinenti alle operazioni di 

importazione, esportazione, temporanea importazione, temporanea esportazione, 

reimportazione e riesportazione; 

XXI. sottoscrivere in nome e per conto della Società richieste di notizie, chiarimenti e 

informazioni, richieste di certificati ed attestazioni e qualsiasi comunicazione e 

segnalazione alle autorità competenti; 

XXII. partecipare a gare di appalto, aste, richieste di offerta, convenzioni o qualsiasi altra forma 

di partecipazione a forniture di qualsiasi bene o servizio della Società, incluse associazioni 

temporanee di impresa (ATI) e/o raggruppamenti temporanei di impresa (RTI), banditi da 

qualsiasi ente privato o pubblico, ivi comprese tutte le pubbliche amministrazioni locali, 

nazionali, comunitarie, estere o sovranazionali, o entità privata fino ad un importo 

massimo pari a Euro 10.000.000 con firma singola e, per importi superiori, con la firma 

abbinata a quella di un altro amministratore in carica ed eseguire in nome e per conto 

della Società tutti gli adempimenti relativi alla partecipazione alle stesse, nonché 

sottoscrivere tutte le dichiarazioni richieste dalla legge applicabile, anche se estera, dal 

bando di gara, dal capitolato d'oneri, dal provvedimento di aggiudicazione, dallo schema 

di convenzione, dalla richiesta di offerta, dalla pubblica amministrazione o dall'ente, 

anche privato, che ha bandito l'appalto o richiesto l'offerta o qualsivoglia atto e 

documento da depositare presso la pubblica amministrazione o l’ente richiedente; 

XXIII. rappresentare la Società presso le pubbliche amministrazioni appaltanti e presso ogni 

ufficio pubblico e privato, al fine di porre in essere tutti gli adempimenti e le formalità 

inerenti alla fase di aggiudicazione delle gare, richiedere certificazioni, comprese quelle 

previste dalla legislazione antimafia, ed eseguire tutti gli adempimenti conseguenti 

all'aggiudicazione degli appalti, compresa la stipula, l'esecuzione, il recesso e la risoluzione 

dei relativi contratti con le pubbliche amministrazioni o enti privati appaltanti. 
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Poteri conferiti al direttore finanziario Gualtiero Ioimo 

Con delibera del Consiglio di Amministrazione del 20 settembre 2019, sono stati conferiti al direttore 

finanziario, Gualtiero Ioimo, i poteri di seguito indicati: 

I. effettuare con qualsiasi mezzo di pagamento (ivi inclusi bonifici in via telematica) pagamenti 

dovuti dalla Società: 

a) a qualsiasi persona fisica o giuridica, organismi ufficiali, istituti bancari o altro a qualsiasi 

titolo, formalizzando i documenti necessari al riguardo fino ad un importo massimo 

pari a Euro 500.000 con firma singola e, per importi superiori, con la firma abbinata a 

quella dell’Amministratore Delegato, fatto salvo quanto indicato al successivo punto 

d); 

b) a beneficio di enti ed istituzione pubbliche o concessionari, anche privati, del servizio 

di esazione e riscossione per contributi previdenziali, imposte e tasse di qualsiasi natura 

(ivi incluse imposte regionali, provinciali e comunali) ovvero per l'adempimento di atti 

dovuti come, a titolo esemplificativo, il pagamento di ammende, multe, more ed altre 

incombenze derivanti da statuizioni di pubbliche autorità, formalizzando i documenti 

necessari al riguardo (ivi incluso qualsiasi modello predisposto per il pagamento, come, 

a titolo esemplificativo, il modello F24) fino ad un importo massimo pari a Euro 500.000 

con firma singola e, per importi superiori, con la firma abbinata a quella 

dell’Amministratore Delegato; 

c) a beneficio di qualsiasi terzo per l’adeguamento della Società a norme di legge o 

regolamentari di cui la Società sia destinataria fino ad un importo massimo pari a Euro 

100.000 con firma singola e, per importi superiori, con la firma abbinata a quella 

dell’Amministratore Delegato; 

d) a qualsiasi fornitore di materia prima in relazione a quanto dovuto per contratto o 

ordini di fornitura di materie prime, formalizzando i documenti necessari al riguardo 

fino ad un importo massimo pari a Euro 500.000 con firma singola e, per importi 

superiori, con la firma abbinata a quella dell’Amministratore Delegato; 

e) ai dipendenti della Società a titolo di stipendio e ogni altro importo dovuto in 

dipendenza del contratto di lavoro subordinato senza limiti di importo; 

II. provvedere per conto, in nome e nell'interesse della Società alla riscossione, allo svincolo 

ed al ritiro di tutte le somme e di tutti i valori che siano per qualsiasi causale o titolo dovuti 

alla medesima da qualsiasi terzo, nonché dalle amministrazioni dello Stato, dai Comuni, 

dalle Province, dalle Regioni, dalla Cassa Depositi e Prestiti delle Tesorerie Provinciali dello 

Stato, dal Dipartimento regionale delle Entrate, dai consorzi ed Istituti di credito; emettere 

e, quindi incassare le somme oggetto dei mandati che siano già stati emessi o che saranno 

da emettersi in futuro, senza limitazione di tempo, a favore della Società in relazione a 

qualsiasi somma per capitale o interessi che a questa sia dovuta dalle predette 

amministrazioni e dai sopra indicati uffici e istituti, sia in liquidazione dei depositi fatti dalla 

Società medesima, sia per qualsiasi altra causale o titolo; rilasciare a nome della Società le 

corrispondenti dichiarazioni di quietanza e di scarico ed in genere tutte quelle dichiarazioni 

che potranno essere richieste in occasione dell'espletamento delle singole pratiche, 
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compresa quella di esonero dei suindicati uffici, amministrazioni ed istituti da ogni 

responsabilità al riguardo; 

III. emettere assegni bancari sui conti correnti intestati alla Società fino ad un importo massimo 

pari a Euro 200.000 con firma singola e, per importi superiori, con la firma abbinata a quella 

dell’Amministratore Delegato; 

IV. assumere concessioni di credito fino ad un importo massimo pari a Euro 1.000.000 con 

firma singola e, per importi superiori, con la firma abbinata a quella dell’Amministratore 

Delegato; 

V. emettere ed assumere obbligazioni cambiarie di ogni tipo e specie fino ad un importo 

massimo pari a Euro 500.000 con firma singola e, per importi superiori, con la firma abbinata 

a quella dell’Amministratore Delegato; 

VI. compiere qualsiasi operazione finanziaria attiva e passiva compresi sconti cambiari di effetti 

a firma della stessa Società, operazioni di riporto presso qualsiasi istituto bancario compreso 

l'istituto di emissione, assumendo gli impegni e adempiendo alle formalità necessarie come 

dall’istituto richiesto, escluso il rilascio di fidejussioni e garanzie (anche a favore o 

nell’interesse di Società controllate) e l'assunzione di indebitamento a breve, medio, lungo 

termine (per singola operazione unitariamente considerata anche se posta in essere con più 

contratti) fino ad un importo massimo pari a Euro 500.000 (ma comunque entro i limiti dei 

fidi bancari in essere) con firma singola e, per importi superiori, con la firma abbinata a 

quella dell’Amministratore Delegato; 

VII. compiere operazioni di sconti cambiari di effetti a firma di terzi, girare e quietanzare assegni 

bancari, vaglia cambiari, fidi di credito, cambiali, vaglia postali pagabili presso aziende di 

credito, uffici postali e telegrafici ed in genere presso qualsiasi persona fisica o giuridica fino 

ad un importo massimo pari a Euro 500.000 con firma singola e, per importi superiori, con 

la firma abbinata a quella dell’Amministratore Delegato; 

VIII. rilasciare e revocare mandati ad lites ad Avvocati e Procuratori e ad negotia a dipendenti 

della Società o a terzi per singoli o più atti, attinenti questioni di valore massimo pari a Euro 

500.000 con firma singola e, per importi superiori, con la firma abbinata a quella 

dell’Amministratore Delegato. 

10.1.3. Cariche ricoperte dai membri del consiglio di amministrazione in società diverse 

dall’emittente  

La seguente tabella indica le principali società di capitali o di persone, diverse dall’Emittente, in cui i 

componenti del Consiglio di Amministrazione siano membri degli organi di amministrazione, direzione o 

vigilanza, ovvero soci, attualmente e negli ultimi cinque anni a decorrere dalla Data del Documento di 

Ammissione: 

Nome e Cognome Società Carica o partecipazione 
detenuta 

Status alla Data del 
Documento di 
Ammissione 

Maria Gabriella Colucci Vitalab S.r.l. Amministratore 
Delegato 

In carica 

 Yeureka S.r.l. Socio  Attualmente detenuta 

Vittorio Turinetti di Priero LCA Servizi S.r.l. Socio  Attualmente detenuta 
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 Tifosy Ltd Socio  Attualmente detenuta 

 Queriot de la 
Bougainville S.r.l. 

Amministratore Cessata 

10.1.4. Condanne dei membri del consiglio 

Per quanto a conoscenza dell’Emittente negli ultimi cinque anni, nessuno dei membri del Consiglio di 

Amministrazione (i) ha riportato condanne in relazione a reati di frode o bancarotta; (ii) è stato dichiarato 

fallito o sottoposto a procedure concorsuali o è stato associato a procedure di bancarotta, 

amministrazione controllata o procedura di liquidazione; (iii) è stato condannato e/o è stato destinatario 

di sanzioni da parte di autorità pubbliche o di regolamentazione (comprese le associazioni professionali 

designate) nello svolgimento dei propri incarichi, né è stato interdetto dalla carica di amministrazione, 

direzione o vigilanza dell’Emittente o dalla carica di direzione o gestione di altre società. Si segnala che è 

attualmente pendente il procedimento n. 10006/18 e n. 11934/2018 avanti il Tribunale di Napoli che vede 

coinvolto, tra gli altri, l’amministratore indipendente Luigi Nicolais per i reati di cui agli artt. 110, 323, 476 

e 479 c.p. 

10.2. Organo di controllo 

10.2.1. Composizione 

Ai sensi dell’articolo 26 dello Statuto, il Collegio Sindacale si compone di 3 sindaci effettivi e 2 sindaci 

supplenti che durano in carica per tre esercizi, nominati dall’assemblea, la quale nomina anche il 

Presidente nel rispetto delle disposizioni di legge. I Sindaci durano in carica tre esercizi e scadono alla data 

dell’assemblea convocata per l’approvazione del bilancio relativo al terzo esercizio della carica, essi sono 

rieleggibili. 

Il Collegio Sindacale dell’Emittente è composto da 3 membri, è stato nominato dall’Assemblea dei Soci 

del 20 settembre 2019 e resterà in carica fino alla data dell’Assemblea convocata per l’approvazione del 

bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2021. 

Alla data del Documento di Ammissione il Collegio Sindacale risulta composto come indicato nella tabella 

che segue: 

Carica Nome e 
Cognome 

Luogo di nascita Data di nascita 

Presidente del Collegio 
Sindacale 

Rosario Chirico Castellammare di 
Stabia 

20/07/1977 

Sindaco  Carlo Vasquez Napoli 16/04/1971 

Sindaco Paolo Gaeta Napoli 02/12/1967 

Sindaco Supplente Giuliana Scarci Napoli 29/05/1962 

Sindaco Supplente Tommaso Pepe Napoli 20/08/1970 

 

I componenti del Collegio Sindacale sono domiciliati per la carica presso la sede dell’Emittente 

Viene di seguito riportato un breve curriculum vitae dei componenti del Collegio Sindacale: 
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Rosario Chirico: Consulente esterno in campo amministrativo, finanziario e di controllo di gestione, in 

particolare svolge attività sia di consulenza sia operative, volte a inserire e gestire il controllo di gestione 

in azienda e a gestire il cambiamento culturale che esso richiede a tutta l’organizzazione. Ha svolte e 

svolge tuttora le seguenti attività: revisione e controllo dei comportamenti tributari in materia di imposte 

dirette e indirette, revisione contabile e di bilancio secondo le indicazioni fissate dal Consiglio Nazionale 

dei dottori commercialisti e dai Principi contabili Internazionali, gestione team di contabilità e revisione, 

problematiche fiscali e doganali nelle operazioni con l’estero, pianificazione fiscale nazionale ed 

internazionale per le imprese, assistenza in sede di contenzioso tributario, pareri professionali, 

consulenza ed assistenza nei rapporti con l’Amministrazione Finanziaria per quanto riguarda sia 

l’imposizione diretta che indiretta, nazionale ed internazionale e infine assistenza alla predisposizione 

documentazione rendicontazione su bandi. 

Carlo Vasquez: Laureato in economia e commercio presso l’Università di Napoli Federico II, iscritto all’albo 

dei dottori commercialisti del Tribunale di Napoli e all’albo dei revisori contabili. Consulente tecnico del 

Tribunale di Napoli. Dal 2000, con studio proprio, svolge attività di consulenza contabile, fiscale e 

tributaria e di revisione contabile. 

Paolo Gaeta: Dottore commercialista, tributarista, revisore dei conti. Esperto in diritto e consulenza 

patrimoniale e finanziaria, diritto tributario, direzione amministrativa e finanziaria, consulenza strategica 

d’azienda e infine revisione contabile. 

Giuliana Scarci: Dottore commercialista, revisore contabile, esperta in diritto e consulenza contabile, 

rendicontazione progetti europei, consulenza societaria, direzione amministrativa, tenuta contabilità e 

infine in diritto tributario. 

Tommaso Pepe: Svolge attività di revisione e controllo dei comportamenti tributari in materia di imposte 

dirette e indirette, revisione contabile e di bilancio secondo le indicazioni fissate dal Consiglio Nazionale 

dei Dottori Commercialisti e dai Principi Contabili Internazionali, gestione team di contabilità e revisione, 

pianificazione fiscale nazionale ed internazionale per le imprese, assistenza in sede di contenzioso 

tributario, problematiche fiscali e doganali nelle operazioni con l'estero, pareri professionali, consulenza 

ed assistenza nei rapporti con l’Amministrazione Finanziaria per quanto riguarda sia l’imposizione diretta 

che indiretta, nazionale ed internazionale e infine assistenza alla predisposizione documentazione 

rendicontazione su contabile. 

10.2.2. Cariche ricoperte dai membri del collegio sindacale in società diverse dall’Emittente 

La seguente tabella indica le principali società di capitali o di persone aventi rilevanza per l’Emittente in 

cui i membri del Collegio Sindacale siano membri degli organi di amministrazione, direzione o vigilanza, 

ovvero soci attualmente e negli ultimi cinque anni, con l’indicazione circa il loro status alla Data del 

Documento di Ammissione. 

Nome e Cognome Società Carica o partecipazione 
detenuta 

Status alla Data del 
Documento di 
Ammissione 

Rosario Chirico Centro 
Diagnostico di 

Medicina 
Nucleare Vomero 

Sindaco Effettivo In carica 
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Dr. A. Basile e C. 
S.p.A. 

Rosario Chirico Gruppo Moccia 
S.p.A. 

Sindaco Effettivo In carica 

Rosario Chirico  Top Line S.rl. Sindaco Effettivo In carica 

Rosario Chirico Distretto 
Tecnologico 
Campania 

Bioscience scarl 

Sindaco Supplente In carica 

Carlo Vasquez Centro 
Diagnostico di 

Medicina 
Nucleare Vomero 
Dr. A. Basile e C. 

S.p.A. 

Presidente del Collegio 
Sindacale 

In carica 

Carlo Vasquez Gruppo Moccia 
S.p.A. 

Presidente del Collegio 
Sindacale 

In carica 

Carlo Vasquez FMM S.p.A. Sindaco cessata 

Carlo Vasquez Arterra Bioscience 
s.r.l. 

Sindaco cessata 

Paolo Gaeta Family Office 
Reliance S.r.l. 

Presidente del CdA In carica 

Paolo Gaeta M.A.T. 
Immobiliare S.r.l. 

in liquidazione 

Liquidatore In carica 

Paolo Gaeta Optima Holding 
S.p.A. 

Consigliere In carica 

Paolo Gaeta Tram Holding S.r.l. Amministratore Unico In carica 

Paolo Gaeta Trad Holding S.r.l. Amministratore Unico In carica 

Paolo Gaeta Trac S.r.l. Amministratore Unico In carica 

Paolo Gaeta Jam S.r.l. Amministratore Unico In carica 

Paolo Gaeta FD S.r.l. Amministratore cessata 

Paolo Gaeta Fiscal Data S.r.l.s. Amministratore cessata 

Paolo Gaeta Cira S.c.p.a.. Amministratore cessata 

Paolo Gaeta Asi S.r.l. in 
liquidazione 

Liquidatore cessata 

Paolo Gaeta Itax S.r.l. Amministratore cessata 

Paolo Gaeta Imo S.r.l. Amministratore cessata 

Tommaso Pepe Family Office 
Reliance S.r.l. 

Amministratore 
Delegato 

In carica 

Tommaso Pepe Blue S.r.l. Amministratore Unico In carica 

Tommaso Pepe 

 

TRU societa' a 
responsabilita' 

limitata 
semplificata 

Amministratore Unico In carica 
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Tommaso Pepe 

 

centro per lo 
sviluppo ed il 
trasferimento 

dell'innovazione 
nel settore dei 
beni culturali e 

ambientali - 
innova societa' 

consortile a 
responsabilita' 

limitata 

Sindaco effettivo In carica 

Tommaso Pepe Greenlife S.r.l. Amministratore Unico cessata 

Tommaso Pepe SO.GE.MO.IM. 
S.p.A. 

Sindaco effettivo cessata 

Tommaso Pepe Napoli Futura 
S.r.l. 

Sindaco unico cessata 

Giuliana Scarci Polo Digitale 
Istituti culturali 

Napoli 

Consigliere cessata 

10.3. Principali dirigenti 

Alla Data del Documento di Ammissione, la Società non ha dirigenti alle proprie dipendenze. Si precisa 

che la Società procederà all’assunzione di un nuovo direttore finanziario entro il 30 giugno 2020. 

10.4. Rapporti di parentela tra i soggetti indicati ai par. 10.1.1 – 10.2.1 

Non si ravvisano rapporti di parentela di cui al Libro I, Titolo V del Codice Civile tra i membri del Consiglio 

di Amministrazione, né tra questi e i membri del Collegio Sindacale.  

10.5. Conflitti di interessi degli organi di amministrazione, di direzione e di vigilanza e degli alti dirigenti 

Alla Data del Documento di Ammissione, l’amministratore delegato dell’Emittente, Maria Gabriella 

Colucci, risulta essere socio di maggioranza dell’Emittente. Inoltre, Maria Gabriella Colucci, ai sensi del 

patto parasociale Vitalab, meglio descritto al Capitolo 16, Paragrafo 16.1 che segue, ha diritto di ricevere, 

per la carica di consigliere e amministratore delegato in Vitalab, oltre che un compenso annuo fisso, anche 

un compenso aggiuntivo pari al 10% dell’EBITDA, qualora l’EBITDA di Vitalab risultante dal bilancio 

approvato e certificato precedente sia superiore a zero. 

Si segnala, inoltre, alla Data del Documento di Ammissione, l’amministratore Fabio Apone è titolare di 

una partecipazione pari al 3,5% del capitale sociale dell’Emittente mentre l’amministratore Gualtiero 

Ioimo detiene una partecipazione pari al 2,5% del capitale sociale dell’Emittente, quest’ultimo peraltro, 

anche per il tramite della società di consulenza di cui è partner, intrattiene rapporti di consulenza 

professionale continuativi con l’Emittente. 

Si segnala, infine, che l’amministratore Vittorio Turinetti di Priero è socio dello Studio Legale LCA che 

intrattiene rapporti professionali continuativi con l’Emittente. 
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11. PRASSI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE 

11.1. Data di scadenza del periodo di permanenza nella carica attuale, se del caso, e periodo durante 

il quale la persona ha rivestito tale carica. 

Il Consiglio di Amministrazione è stato nominato con delibera dell’assemblea degli azionisti del 20 

settembre 2019 e rimarrà in carica sino alla data dell’assemblea degli azionisti convocata per 

l’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2021. 

Il Collegio Sindacale dell’Emittente è stato nominato con delibera dell’assemblea degli azionisti del 20 

settembre 2019 e rimarrà in carica sino alla data dell’assemblea degli azionisti convocata per 

l’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2021. 

11.2. Informazioni sui contratti di lavoro stipulati dai membri degli organi di amministrazione, di 

direzione o di vigilanza con l'Emittente o con le società controllate che prevedono indennità di 

fine rapporto.  

Alla Data del Documento di Ammissione non esistono contratti con l’Emittente che prevedano il 

pagamento di somme – né a titolo di indennità di fine rapporto né ad altro titolo – ai membri del Consiglio 

di Amministrazione e/o del Collegio Sindacale per il caso di cessazione del rapporto da questi intrattenuto 

con la Società. 

11.3. Dichiarazione che attesti l'osservanza da parte dell'Emittente delle norme in materia di governo 

societario vigenti nel paese di costituzione. 

In data 20 settembre 2019, l’Assemblea dell’Emittente, tenutasi in forma notarile, ha approvato il testo 

dello Statuto avente efficacia con decorrenza dalla data di inizio delle negoziazioni delle Azioni della 

Società su AIM Italia. 

Nonostante l’Emittente non sia obbligato a recepire le disposizioni in tema di corporate governance 

previste per le società quotate su mercati regolamentati, la Società ha applicato al proprio sistema di 

governo societario alcune disposizioni volte a favorire la trasparenza e la tutela delle minoranze azionarie. 

In particolare, l’Emittente ha: 

a. previsto statutariamente il diritto di recesso ai soci che non abbiano concorso all’approvazione 
delle deliberazioni che comportino, anche indirettamente, l’esclusione o la revoca dalle 
negoziazioni, salva l’ipotesi in cui, per effetto dell’esecuzione della delibera, gli azionisti della 
società si trovino a detenere, o gli siano assegnate, esclusivamente azioni ammesse alle 
negoziazioni su un mercato regolamentato o su un sistema multilaterale di negoziazione 
dell’Unione Europea; 

b. previsto statutariamente che le delibere che comportino l’esclusione o la revoca delle azioni 
dell’Emittente dalle negoziazioni su sistemi multilaterali di negoziazione (ivi comprese, 
ricorrendone gli effetti, le delibere di fusione o scissione) debbano essere approvate col voto 
favorevole del 90% (novanta per cento) degli azionisti presenti in assemblea o con la minore 
percentuale stabilita nel Regolamento Emittenti AIM Italia, salvo nell’ipotesi in cui, per effetto 
dell'esecuzione della delibera, gli azionisti della Società si trovino a detenere, o gli siano assegnate, 
esclusivamente azioni ammesse alle negoziazioni su un mercato regolamentato o su un sistema 
multilaterale di negoziazione; 

c. previsto statutariamente il voto di lista per l’elezione del Consiglio di Amministrazione 
prevedendo, altresì, che hanno diritto di presentare liste gli azionisti che da soli o insieme ad altri 
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azionisti siano complessivamente titolari di Azioni rappresentanti almeno il 10% del capitale 
sociale avente diritto di voto nell’assemblea ordinaria;  

d. previsto statutariamente l'obbligatorietà della nomina, in seno al Consiglio di Amministrazione, di 
almeno un amministratore in possesso dei requisiti di indipendenza stabiliti dall'articolo dall’art. 
147 ter, comma 4, del D. Lgs. 58/98;  

e. previsto statutariamente che, a partire dal momento in cui le Azioni siano ammesse alle 
negoziazioni su AIM Italia, si rendono applicabili per richiamo volontario e in quanto compatibili 
le disposizioni relative alle società quotate di cui al Testo Unico della Finanza, limitatamente agli 
articoli 106, 108, 109 e 111 TUF nonché alle disposizioni regolamentari applicabili in materia di 
offerta pubblica di acquisto e di scambio obbligatoria;  

f. previsto statutariamente un obbligo di comunicazione da parte degli azionisti al raggiungimento, 
superamento, o riduzione al di sotto delle soglie pro tempore applicabili dettate dal Regolamento 
Emittenti AIM Italia; 

g. nominato Alexandra Fellermeier quale Investor Relator;  

h. approvato le procedure in materia di operazioni con parti correlate, di comunicazione delle 
informazioni privilegiate, di internal dealing e di tenuta del registro delle persone che hanno 
accesso alle informazioni privilegiate, nonché obblighi di comunicazione al Nomad. 
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12. DIPENDENTI 

12.1. Numero di dipendenti  

Si riporta di seguito la tabella riassuntiva sul personale del Gruppo nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 

2017, 31 dicembre 2018 e alla Data del Documento di Ammissione.  

Categoria Al 31.12.2017 Al 31.12.2018 Al 30.06.2019 Alla Data del 

Documento di 

Ammissione 

Dirigenti 0 0 0 0 

Quadri 1 1 1 1 

Impiegati 14 15 20 23 

Operai 0 0 0 0 

Apprendisti 1 3 1 1 

Totale dipendenti 16 19 22 25 

Altri soggetti 0 0 0 0 

Totale 16 19 22 25 

 

Di seguito si riporta l’organigramma funzionale dei dipendenti della Società alla (Data del Documento di 

Ammissione). 
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12.2. Partecipazioni azionarie e stock option 

12.2.1 Partecipazioni azionarie 

Alla Data del Documento di Ammissione, i consiglieri di amministrazione di seguito indicati sono 

direttamente o indirettamente titolari di una partecipazione sociale nell’Emittente come segue: 

- Maria Gabriella Colucci, presidente del Consiglio di Amministrazione e Amministratore Delegato 
dell’Emittente, è titolare di una partecipazione pari al 50,5% del capitale sociale dell’Emittente; 

- Fabio Apone, amministratore dell’Emittente, è titolare di una partecipazione pari al 3,5% del 
capitale sociale dell’Emittente; 

- Gualtiero Ioimo, amministratore e direttore finanziario dell’Emittente, è titolare di una 
partecipazione pari al 2,5% del capitale sociale dell’Emittente. 

12.3. Descrizione di eventuali accordi di partecipazione dei dipendenti al capitale dell'Emittente 

Fatto salvo quanto previsto al Paragrafo 12.2 che precede, alla Data del Documento di Ammissione non 

risultano accordi contrattuali o norme statutarie che prevedono forme di partecipazione dei dipendenti 

al capitale o agli utili della Società. 
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13. PRINCIPALI AZIONISTI 

13.1. Principali azionisti diversi dai membri degli organi di amministrazione, di direzione o di vigilanza, 

che detengano strumenti finanziari in misura maggiore al 5%  

Secondo le risultanze del libro soci, nonché sulla base delle altre informazioni a disposizione della Società, 

alla Data del Documento di Ammissione, il capitale sociale dell’Emittente, pari ad Euro 250.429 e 

rappresentato da n. 5.008.580 Azioni, è detenuto dai soggetti indicati nella tabella che segue: 

NOME SOCIO N. AZIONI ORDINARIE DETENUTE % CAPITALE SOCIALE 

Maria Gabriella Colucci 2.529.332 50,5% 

Isagro S.p.A. 1.101.880 22% 

Paolo Alfonso Colucci 500.860 10% 

Chrispeels Maarten 450.775 9% 

Fabio Apone 175.299 3,5% 

Arena Pharmaceuticals Inc 125.220 2,5% 

Gualtiero Ioimo 125.214 2,5% 

Totale 5.008.580 100% 

 

13.2. Diritti di voto di cui sono titolari i principali azionisti   

Ai sensi dell’articolo 6 dello Statuto, alla Data del Documento di Ammissione, il capitale sociale della 

Società è suddiviso in 5.008.580 (cinquemilioniottomilacinquecentoottanta) azioni ordinarie senza 

indicazione del valore nominale. 

13.3. Soggetto controllante la società 

Alla Data del Documento di Ammissione, l’Emittente è controllato da Maria Gabriella Colucci che detiene 

n. 2.529.331 azioni pari al 50,5% del capitale sociale. 

13.4. Accordi che possono determinare una variazione dell'assetto di controllo dell'Emittente 

Alla Data del Documento di Ammissione, l’Emittente non è a conoscenza né di patti parasociali tra gli 

azionisti né di accordi dalla cui attuazione possa scaturire, a una data successiva, una variazione 

dell’assetto di controllo dell’Emittente. 

13.5. Evoluzione dell’azionariato 

Si riporta di seguito una rappresentazione del capitale sociale dell’Emittente alla Data di Inizio delle 

Negoziazioni assumendo l’integrale sottoscrizione delle n. 2.329.665 Azioni oggetto dell’Offerta (ossia 

derivanti dall’Aumenti di Capitale Offerta, pari a massime n. 1.863.732 Azioni, e dalla vendita da parte 

dell’Azionista Venditore, pari a massime n. 465.933 Azioni). 

NOME SOCIO N. AZIONI ORDINARIE DETENUTE % CAPITALE SOCIALE 

Maria Gabriella Colucci 2.063.399 30,02% 
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Isagro S.p.A. 1.101.880 16,03% 

Paolo Alfonso Colucci 500.860 7,29% 

Chrispeels Maarten 450.775 6,56% 

Fabio Apone 175.299 2,55% 

Arena Pharmaceuticals Inc 125.220 1,82% 

Gualtiero Ioimo 125.214 1,82% 

Mercato 2.329.665 33,90% 

Totale 6.872.312 100% 

 

Si riporta di seguito una rappresentazione del capitale sociale dell’Emittente alla Data di Inizio delle 

Negoziazioni assumendo (i) l’integrale sottoscrizione delle n. 2.329.665 Azioni oggetto dell’Offerta (ossia 

derivanti dall’Aumenti di Capitale Offerta, pari a massime n. 1.863.732 Azioni, e dalla vendita da parte 

dell’Azionista Venditore, pari a massime n. 465.933 Azioni) e (ii) l’integrale sottoscrizione delle n. 349.450 

Azioni rivenienti dall’Opzione Greenshoe. 

NOME SOCIO N. AZIONI ORDINARIE DETENUTE % CAPITALE SOCIALE 

Maria Gabriella Colucci 1.713.949 24,94% 

Isagro S.p.A. 1.101.880 16,03% 

Paolo Alfonso Colucci 500.860 7,29% 

Chrispeels Maarten 450.775 6,56% 

Fabio Apone 175.299 2,55% 

Arena Pharmaceuticals Inc. 125.220 1,82% 

Gualtiero Ioimo 125.214 1,82% 

Mercato 2.679.115 38,98% 

Totale 6.872.312 100% 

 

Si riporta di seguito una rappresentazione del capitale sociale dell’Emittente alla Data di Inizio delle 

Negoziazioni assumendo (i) l’integrale sottoscrizione delle n. 2.329.665 Azioni oggetto dell’Offerta (ossia 

derivanti dall’Aumenti di Capitale Offerta, pari a massime n. 1.863.732 Azioni, e dalla vendita da parte 

dell’Azionista Venditore, pari a massime n. 465.933 Azioni), (ii) l’integrale sottoscrizione delle n. 349.450 

Azioni rivenienti dall’Opzione Greenshoe e (iii) l’integrale assegnazione delle Azioni oggetto dell’Aumento 

di Capitale Lavoratori (pari a  (tali azioni – il cui ammontare massimo è pari a 30.734 - sono indicate sotto 

la voce “Lavoratori”). 

NOME SOCIO N. AZIONI ORDINARIE DETENUTE % CAPITALE SOCIALE 

Maria Gabriella Colucci 1.713.949 24,83% 
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Isagro S.p.A. 1.101.880 15,96% 

Paolo Alfonso Colucci 500.860 7,26% 

Chrispeels Maarten 450.775 6,53% 

Fabio Apone 175.299 2,54% 

Arena Pharmaceuticals Inc. 125.220 1,81% 

Gualtiero Ioimo 125.214 1,81% 

Lavoratori 30.734 0,45% 

Mercato 2.679.115 38,81% 

Totale 6.903.046 100% 

 

Si riporta di seguito una rappresentazione del capitale sociale dell’Emittente alla Data di Inizio delle 

Negoziazioni assumendo (i) l’integrale sottoscrizione delle n. 2.329.665 Azioni oggetto dell’Offerta (ossia 

derivanti dall’Aumenti di Capitale Offerta, pari a massime n. 1.863.732 Azioni, e dalla vendita da parte 

dell’Azionista Venditore, pari a massime n. 465.933 Azioni), (ii) l’integrale sottoscrizione delle n. 349.450 

Azioni rivenienti dall’Opzione Greenshoe e (iii) l’integrale esercizio dei Warrant e la correlata integrale 

sottoscrizione delle Azioni di Compendio da parte di tutti i soggetti a cui i Warrant sono stati attribuiti (tali 

azioni – il cui ammontare massimo è pari a 669.779 – sono state interamente sommate alle azioni indicate 

sotto la voce “Mercato”). 

NOME SOCIO N. AZIONI ORDINARIE DETENUTE % CAPITALE SOCIALE 

Maria Gabriella Colucci 1.713.949 22,63% 

Isagro S.p.A. 1.101.880 14,55% 

Paolo Alfonso Colucci 500.860 6,61% 

Chrispeels Maarten 450.775 5,95% 

Fabio Apone 175.299 2,31% 

Arena Pharmaceuticals Inc 125.220 1,65% 

Gualtiero Ioimo 125.214 1,65% 

Lavoratori 30.734 0,41% 

Mercato 3.348.894 44,22% 

Totale 7.572.825 100% 

 

13.6. Patti parasociali 

Alla Data del Documento di Ammissione, l’Emittente non è a conoscenza di patti parasociali tra gli 

azionisti. 
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14. OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE  

14.1. Premessa  

In data 9 ottobre 2019, il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente, previo parere favorevole degli 

amministratori indipendenti e del Collegio Sindacale, ha approvato il “Regolamento per le operazioni con 

parti correlate e soggetti collegati” (il “Regolamento OPC”). Il Regolamento OPC disciplina le regole 

relative all’identificazione, all’approvazione e all’esecuzione delle operazioni con Parti Correlate e con 

soggetti collegati poste in essere dall’Emittente al fine di assicurare la trasparenza e la correttezza 

sostanziale e procedurale delle stesse.  

L’Emittente ha adottato il Regolamento OPC al fine di individuare e formalizzare i presupposti, gli obiettivi 

e i contenuti delle soluzioni adottate e ne valuta l’efficacia e l’efficienza in modo da perseguire obiettivi 

di integrità e imparzialità del processo decisionale, rispetto degli interessi della generalità degli azionisti 

e dei creditori, efficiente funzionamento degli organi societari e della sua operatività.  

Il Regolamento OPC è disponibile sul sito internet dell’Emittente (www.arterrabio.it).  

Tutte le operazioni con Parti Correlate sono state poste in essere a condizioni di mercato. 

Il presente paragrafo illustra le operazioni poste in essere dal Gruppo con parti correlate. 

Si precisa che le operazioni con Parti Correlate sotto indicate consistono in operazioni rientranti 

nell’ambito di una attività di gestione ordinaria e concluse a normali condizioni di mercato, tenuto conto 

delle caratteristiche dei servizi prestati. 

Sebbene le operazioni con Parti Correlate siano effettuate a normali condizioni di mercato, non vi è 

garanzia che, ove le stesse fossero state concluse fra o con terze parti, queste ultime avrebbero negoziato 

e stipulato i relativi contratti, ovvero eseguito le operazioni stesse, alle medesime condizioni e con le 

stesse modalità. 

Le informazioni che seguono espongono le transazioni con parti correlate al 30 giugno 2019, al 31 

dicembre 2018 e al 31 dicembre 2017. 

14.2. Operazioni infragruppo 

La società ha concluso, e nell’ambito della propria operatività potrebbe continuare a concludere, 

operazioni di natura commerciale/finanziaria con Parti Correlate. 

Alla data del Documento di Ammissione, l’Emittente ritiene che le predette operazioni non siano 

qualificabili né come atipiche né come inusuali, rientrando nell’ordinario corso degli affari della società, e 

che le relative condizioni effettivamente praticate siano in linea con le correnti condizioni di mercato. 

Tuttavia, non vi è garanzia che ove tali operazioni fossero state concluse fra, o con, parti terze, le stesse 

avrebbero negoziato o stipulato i relativi contratti, ovvero eseguito le operazioni alle medesime condizioni 

e con gli stessi termini. 

Sono state identificate come Parti Correlate: (i) la società collegata all’Emittente Vitalab partecipata per 

il 24,99%, (ii) la società Isagro come società che esercita un’influenza notevole sull’Emittente in quanto 

possiede il 22% del suo capitale sociale, (iii) la Dott.ssa Maria Gabriella Colucci in qualità di persona fisica 

che detiene il controllo della Società per il 50,5% e di Presidente del Consiglio di Amministrazione nonché 

di Amministratore Delegato; (iv) il Sig. Crispeels Maartens in qualità di persona fisica che detiene il 9% del 

capitale della Società; (v) l’Avv. Paolo Alfonso Colucci in qualità di persona fisica che detiene il 10% del 
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capitale della Società; (vi) la società Intercos Group in quanto socio di maggioranza, detentore del 75,01 

%, di Vitalab, già partecipata anche dall’Emittente; (vii) l’Avv. Vittorio Turinetti di Priero in qualità di 

consigliere; (viii) il Prof. Luigi Nicolais in qualità di consigliere; (ix) il Dott. Fabio Apone in qualità di 

consigliere e direttore scientifico; (x) il Dott. Gualtiero Ioimo in qualità di consigliere e di direttore 

finanziario e (xi) la società di consulenza Gj Consulting controllata all’80% dal consigliere Dott. Gualtiero 

Ioimo.  

I soggetti indicati ai punti (iii), (vii), (viii), (ix) e infine (x) sono ritenuti parti correlate, in quanto soggetti 

partecipanti agli organi responsabili delle attività di governance o alla dirigenza con responsabilità 

strategiche; sono altresì considerate parti correlate anche gli stretti familiari dei soggetti sopra indicati, e 

qualunque altro soggetto avente rapporti significativi con i soggetti sopra esposti. 

14.2.1 Operazioni con Parti Correlate  

Le tabelle che seguono riepilogano le operazioni commerciali con le Parti Correlate al 30 giugno 2019, 

oltre al confronto con gli esercizi 31 dicembre 2018 e 31 dicembre 2017:  

Saldi patrimoniali 

Importi in Euro/000   
  

Descrizione 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

Crediti vs Vitalab  559 603 563 

Crediti vs Gruppo Intercos 396 628 302 

Saldo netto 954 1.231 865 

 

I crediti sopra esposti sono legati ai rapporti commerciali e finanziari che l’Emittente ha istaurato con la 

società partecipata Vitalab ed a rapporti commerciali instaurati con le società del Gruppo Intercos. 

Di seguito si riporta il dettaglio dei rapporti detenuti dall’Emittente con la collegata Vitalab e con le società 

del Gruppo Intercos: 

Importi in Euro/000 

Descrizione 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

Crediti per fatture emesse 608 743 384 
Crediti per fatture da emettere 6 148 141 
Crediti finanziari 340 340 340 

Totale            954          1.231             865  

 

Si riportano di seguito alcune note di commento in merito alla composizione dei crediti del semestre 

chiuso al 30 giugno 2019 e dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2018: 

a) i crediti per fatture emesse, pari ad Euro 608 migliaia nel primo semestre e ad Euro 743 migliaia 

nell’esercizio 2018, sono legati ai rapporti di natura commerciale nell’ambito dell’accordo di fornitura di 

beni e servizi tra cui principalmente l’attività di produzione e fornitura delle NMP nel settore della 

cosmetica e si riferiscono: 

• Con riferimento al semestre al 30 giugno 2019 a crediti verso Vitalab per Euro 212 migliaia e a 

crediti verso il Gruppo Intercos Europe S.p.A. per Euro 396 migliaia, di cui Euro 176 migliaia 
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riferibili ad Intercos Technology Co Ltd, Euro 162 migliaia ad Intercos Europe S.p.A., Euro 23 

migliaia a Cosmint S.p.A., Euro 31 migliaia a CRB S.a. ed Euro 4 migliaia ad Intercos America Inc..  

• Con riferimento all’esercizio 2018 a crediti verso Vitalab per Euro 115 migliaia e a crediti verso il 

Gruppo Intercos Europe S.p.A. per Euro 628 migliaia, di cui Euro 251 migliaia riferibili ad Intercos 

Technology Co Ltd, Euro 248 migliaia ad Intercos Europe S.p.A., Euro 85 migliaia a Shinsengae 

Intercos Korea Ltd, Euro 40 migliaia a CRB S.a. ed Euro 4 migliaia ad Intercos America Inc.. 

b) i crediti per fatture da emettere verso Vitalab, per Euro 6 migliaia al 30 giugno 2019 e per Euro 148 

migliaia al 31dicembre 2018, si riferiscono a fatture interamente emesse rispettivamente nel corso del 

secondo e del primo semestre 2019 sempre per l’attività di produzione e fornitura delle NMP nel settore 

della cosmetica. 

c) i crediti di natura finanziaria pari a Euro 340 migliaia al 30 giugno 2019 ed al 31 dicembre 2018 si 

riferiscono al finanziamento erogato a Vitalab per esigenze di carattere finanziario, in forza di un patto 

parasociale, che sancisce che “i soci Vitalab si impegnano, per tutta la durata del patto e fintanto che 

risulti necessario, a supportare economicamente Vitalab dotandola di risorse in misura sufficiente a 

consentirle, avvalendosi di mezzi propri, il regolare svolgimento delle proprie attività, ivi incluso il regolare 

adempimento del contratto R&S 2014. Detto supporto economico verrà accordato da entrambi i soci 

Vitalab, in misura del 60% da CRB (società del Gruppo Intercos) e del 40% da Arterra Bioscience, nelle 

forme che saranno concordate di comune accordo tra le parti secondo quanto verrà determinato dal 

consiglio di amministrazione di Vitalab in relazione alle esigenze economiche e finanziarie della stessa”. Il 

finanziamento concesso è stato formalizzato mediante sottoscrizione in data 19 dicembre 2016 del 

documento “Shareholders’ loan agreement” ed è stato erogato in due tranche nel corso del 2017; si 

precisa che il finanziamento è fruttifero di interessi ad un tasso annuo calcolato sulla base dell’Euribor 3M 

su base quadrimestrale oltre 4% a titolo di spread e ha scadenza in data 19 dicembre 2019. 

Saldi economici 

Importi in Euro    

Descrizione 30/06/2019 31/12/2018 31/12/2017 

Fatturato cosmetica Vitalab            189             291             173  
Fatturato cosmetica Intercos         1.080          1.577          1.330  
Interessi attivi diversi* 6 13 11 

Saldo netto         1.275          1.880          1.514  

 

(*) si riferiscono agli interessi che maturano sul finanziamento concesso alla collegata Vitalab 

14.2.2 Descrizione dei principali contratti con Parti Correlate 

Accordo per la fornitura di beni e servizi del 14 febbraio 2014 

Le vendite realizzate verso Vitalab e verso le società del Gruppo Intercos si originano in forza di un 

contratto sottoscritto tra le parti in data 14 febbraio 2014, il quale disciplina la concessione da parte di 

Arterra in favore della Vitalab di attività e servizi come segue: 

a) Attività di ricerca e sviluppo di NMP nel settore della cosmetica e la predisposizione dei relativi 

dossier; produzione e vendita, da parte di Arterra esclusivamente a favore di Vitalab, di 

Intercos e delle società ad esso appartenenti, delle NMP nel settore della cosmetica (Attività 

di produzione e fornitura); 
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b) Servizi di consulenza e assistenza aventi ad oggetto la preparazione di dossier scientifici e 

schede tecniche funzionali alla fornitura da parte di Vitalab a terzi di servizi di dossieraggio nel 

settore della cosmetica (servizi di dossieraggio per conto di terzi); 

c) Attività di ricerca e sviluppo esclusivamente a favore di Vitalab (attività di ricerca e sviluppo 

personalizzata); 

d) Prestazioni di servizi generali a favore di Vitalab (servizi generali). 

In forza di tale contratto l’Emittente si è impegnata a svolgere l’attività di produzione e fornitura delle 

NMP nel settore della cosmetica esclusivamente a favore di Vitalab (per la loro successiva rivendita da 

parte di quest’ultima nel mercato della cosmetica, in particolare quest’ultima provvede alla rivendita della 

NMP a produttori terzi), Intercos e delle società del gruppo Intercos che ne facciano di volta in volta 

richiesta e che saranno utilizzate nei prodotti realizzati e venduti direttamente da loro, ossia immessi nel 

proprio processo produttivo. 

Si precisa che nessun vincolo di esclusività è previsto a carico di Vitalab in relazione all’acquisto da Arterra 

di NMP e di nuove materie prime in genere. Vitalab sarà comunque libera di produrre direttamente le 

NMP e/o di acquistarle da terzi, fermo restando che Arterra manterrà un diritto di prelazione per la 

fornitura di tali NMP a parità di condizioni. Così anche per Intercos, è fatto salvo il suo diritto di acquistare 

da terzi le NMP, fermo restando che Arterra manterrà un diritto di prelazione per la fornitura di NMP a 

Intercos a parità di prezzi e condizioni. 

Con il contratto sottoscritto tra le parti e sopra menzionato, Vitalab conferisce ad Arterra l’incarico di 

effettuare l’attività R&S su NMP, fermo restando che Arterra riconosce sin d’ora irrevocabilmente che 

tutti i diritti di proprietà industriale relativi a NMP sviluppate, saranno di proprietà esclusiva di Vitalab. 

Vitalab ed Arterra si danno atto che l’incarico relativo all’attività di R&S viene conferito con diritto di 

esclusiva reciproco (limitatamente al settore della cosmetica), ossia Vitalab si obbliga a non conferire a 

terzi alcun incarico per lo svolgimento di attività di R&S su NMP nel campo della cosmetica, salvo diverso 

accordo scritto tra le parti. Resta inteso che Vitalab sarà libera di svolgere autonomamente al proprio 

interno, attività di R&S oggetto delle attività. 

Ai sensi dell’accordo sottoscritto, per diritti di proprietà industriale si intende qualsiasi brevetto, marchio, 

marchio di servizio, ditte, diritti su design e processi e metodi di produzione, diritto d’autore (inclusi i 

diritti su software e database) e diritti morali, diritti di know-how e altri diritti di proprietà intellettuale, 

sia registrati ed incluse le domande per l’ottenimento di uno qualsiasi dei precedenti diritti e qualsiasi 

altro diritto e forma di protezione equivalente o con effetto simile. Fatta esplicita esclusione della NMP 

BioNmph e di tutti i prodotti sviluppati con il processo di cui al brevetto BioNyph che restano di proprietà 

di Arterra, le parti si danno atto che all’atto della sottoscrizione del contratto di R&S, Arterra e CRB hanno 

trasferito a Vitalab la piena ed integrale, titolarità (e tutti i diritti della proprietà intellettuale ad essa 

connessi e da essa derivanti) delle NMP brevettate e denominate “cellintegrity e Lycoskin”di cui Arterra 

e CRB avevano titolarità congiunta. Arterra, con la sottoscrizione dell’accordo, concede a Vitalab una 

licenza in esclusiva per lo sfruttamento economico a livello mondiale di tutti i diritti di proprietà industriale 

inerenti la NMP BioNymph, nonché inerenti al metodo di produzione della stessa, di cui Arterra è titolare 

esclusiva, a fronte di una royalty. 

Patto parasociale relativo a Vitalab tra l’Emittente, Centre De Recherches Biocosmètiques, Maria Gabriella 

Colucci e Intercos Group   
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L’Emittente in data 14 febbraio 2014 ha stipulato un patto parasociale con Centre De Recherches 

Biocosmètiques (CRB S.A) e Intercos Group, la Dott.ssa Gabriella Colucci e la Vitalab, patto rivisto con 

Addendum n 1 il 7 ottobre 2015. Con il patto, le parti si danno atto della loro intenzione di promuovere 

al meglio, ciascuno per quanto di rispettiva competenza, le attività Vitalab e di consultarsi periodicamente 

su tutte le questioni significativamente inerenti la gestione e lo svolgimento delle stesse.  

14.2.3 Crediti e garanzie rilasciate a favore di amministratori e membri dell’organo di controllo 

Non esistono anticipazioni e crediti vantati dall’emittente nei confronti dell’organo amministrativo e dei 

membri dell’organo di controllo, inoltre non vi sono garanzie prestate a qualsiasi titolo e non sono stati 

assunti impegni per conto di questi ultimi. 
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15. INFORMAZIONI SUPPLEMENTARI 

15.1. Capitale azionario 

15.1.1. Capitale emesso 

Alla Data del Documento di Ammissione, il capitale sociale dell’Emittente sottoscritto e versato è pari a 

Euro 250.429,00 (duecentocinquantamilaquattrocentoventinove virgola zero), suddiviso in n. 5.008.580 

(cinquemilioniottomilacinquecentoottanta) Azioni ordinarie prive del valore nominale. Le azioni sono 

nominative, indivisibili e sono emesse in regime di dematerializzazione. 

15.1.2. Azioni non rappresentative del capitale 

Alla Data del Documento di Ammissione, non sussistono strumenti finanziari partecipativi non 

rappresentativi del capitale sociale dell’Emittente. 

15.1.3. Azioni proprie 

Alla Data del Documento di Ammissione, l’Emittente non detiene azioni proprie.  

15.1.4. Obbligazioni convertibili, scambiabili o con warrant, con indicazione delle condizioni e 

delle modalità di conversione, di scambio o di sottoscrizione 

Alla Data del Documento di Ammissione l’Emittente non ha emesso obbligazioni convertibili in azioni, 

scambiabili o con warrant. 

15.1.5.  Diritti e/o obblighi di acquisto su capitale autorizzato, ma non emesso o di un impegno 

all’aumento del capitale. 

Alla Data del Documento di Ammissione, non sussistono diritti e/o obblighi di acquisto su capitale 

autorizzato, ma non emesso o di un impegno all’aumento del capitale. 

15.1.6. Evoluzione del capitale azionario  

Alla Data del Documento di Ammissione, il capitale sociale dell’Emittente sottoscritto e versato è pari a 

Euro 250.429,00 (duecentocinquantamilaquattrocentoventinove virgola zero zero), suddiviso in n. 

5.008.580 (cinquemilioniottomilacinquecentoottanta) Azioni Ordinarie prive del valore nominale. 

In data 20 settembre 2019, l’Assemblea straordinaria dei soci dell’Emittente ha deliberato, tra l’altro i) la 

trasformazione della Società in società per azioni, con conseguente emissione di n. 5.008.580 Azioni 

rappresentative dell’intero capitale sociale dell’Emittente; ii) l’Aumento di Capitale Offerta, ovvero 

l’aumento di capitale a pagamento e in via scindibile, con esclusione del diritto di opzione ai sensi 

dell’articolo 2441, comma 5, del Codice Civile, per un importo massimo pari ad Euro 4.000.000 (quattro 

milioni) comprensivo di sovrapprezzo, mediante emissione di massime n. 1.863.732 Azioni Ordinarie 

senza indicazione del valore nominale, a godimento regolare, destinata al Collocamento Qualificato e al 

Collocamento Retail, purché, in tale ultimo caso, l’offerta sia effettuata con modalità tali che consentano 

alla Società di beneficiare di un’esenzione dagli obblighi di offerta al pubblico di cui all’articolo 100 del 

TUF e 34-ter del Regolamento 11971; iii) di emettere un numero massimo di 669.779 Warrant da 

assegnare ai  sottoscrittori e agli acquirenti delle Azioni della Società oggetto di Collocamento in ragione 

di n. 1 (uno) Warrant per ogni 4 (quattro) azioni ordinarie sottoscritte o acquistate in sede di ammissione 

a negoziazione su AIM Italia, il tutto secondo le modalità e i termini indicati nel regolamento dei Warrant, 

il quale è stato oggetto di approvazione assembleare;  l’Aumento di Capitale Warrant a pagamento, con 
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esclusione del diritto di opzione, in via scindibile, per l’importo massimo di Euro 2.000.000 (due milioni), 

comprensivo di  eventuale sovrapprezzo, a servizio dell'esercizio dei Warrant, mediante emissione di 

massime numero 669.779 Azioni di Compendio, senza indicazione del valore nominale, a godimento 

regolare, da riservare in sottoscrizione esclusivamente ai titolari dei Warrant, in ragione di 1 (una) Azione 

di Compendio ogni n. 1 (un) Warrant posseduto; iv) l’assegnazione ai prestatori di lavoro dipendenti della 

società di utili prelevati dalla voce “utili portati a nuovo”, risultante dal bilancio al 31 dicembre 2018 

approvato dall’assemblea in data 29 marzo 2019, e, ai sensi e per gli effetti dell’art. 2349 del Codice Civile, 

l’Aumento di Capitale Lavoratori, a titolo gratuito, in via scindibile, da eseguirsi anche in più tranches, da 

eseguirsi entro la data del 30 giugno 2020, per massimi nominali Euro 1.536,7 (millecinquecentotrentasei 

virgola sette), mediante imputazione a capitale degli utili predetti per un importo corrispondente, con 

emissione di massime n. 30.734 (trentamilasettecentotrenta-quattro) Azioni ordinarie prive 

dell’indicazione del valore nominale, con godimento regolare, aventi le stesse caratteristiche di quelle in 

circolazione. 

Con atto notarile stipulato in data 8 ottobre 2019, n. 250.428 Azioni del capitale sociale dell’Emittente 

sono state cedute da Maria Gabriella Colucci rispettivamente per n. 125.214 Azioni a Fabio Apone il quale 

è divenuto titolare di complessive n. 175.299 Azioni pari a circa il 3,5% del capitale sociale dell’Emittente 

e per n. 125.214 Azioni a Gualtiero Ioimo, il quale è divenuto pertanto titolare di una partecipazione pari 

a circa il 2,5% del capitale sociale dell’Emittente. 

Le domande di adesione all’Offerta sono accettate per quantitativi minimi di n. 750 Azioni (il “Lotto 

Minimo”) o suoi multipli. 

Nel caso in cui le richieste di sottoscrizione raccolte nell’ambito del Collocamento Retail siano 

complessivamente superiori ad Euro 3.500.000 (tremilionicinquecentomila), si applicherà il seguente 

criterio di riparto: a ciascun richiedente sarà assegnato un quantitativo di Azioni pari a un Lotto Minimo. 

Ove ciò non fosse possibile, poiché il quantitativo di Azioni a disposizione è insufficiente ad assegnare a 

tutti i richiedenti il Lotto Minimo, il Global Coordinator procederà all’assegnazione del Lotto Minimo ai 

singoli richiedenti secondo un criterio di priorità cronologica basato sulla data e l’ora di ricezione degli 

ordini, da effettuarsi con modalità che consentano la verificabilità delle procedure utilizzate e la loro 

rispondenza a criteri di correttezza e parità di trattamento. Nel caso in cui, dopo l’assegnazione del Lotto 

Minimo, residuino Azioni, a tutti coloro che ne abbiano fatta richiesta verrà assegnato un secondo Lotto 

Minimo e successivamente un terzo Lotto Minimo, e così di seguito fino al completo soddisfacimento 

della domanda del pubblico per quantitativi pari al Lotto Minimo o suoi multipli, ovvero fino ad 

esaurimento delle Azioni da emettere nell’ambito del Collocamento Retail, ovvero, fino a che il 

quantitativo di titoli a disposizione, dedotti i Lotti Minimi già assegnati, sia insufficiente ad assegnare a 

tutti i richiedenti un ulteriore Lotto Minimo. In quest’ultimo caso il Global Coordinator provvederà ad 

assegnare i rimanenti Lotti Minimi ai singoli richiedenti mediante attribuzione secondo un criterio di 

priorità cronologica basato sulla data e l’ora di ricezione degli ordini, da effettuare, in ogni caso, con 

modalità che consentano la verificabilità delle procedure utilizzate e la loro rispondenza a criteri di 

correttezza e parità di trattamento. 

Con riferimento al Collocamento Istituzionale, il criterio di riparto applicato sarà discrezionale in base alla 

qualità e quantità delle manifestazioni di interesse espresse dai singoli investitori qualificati. 
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In data 9 ottobre 2019 il Consiglio di Amministrazione, nell’esercizio della delega conferita dall’Assemblea 

del 20 settembre 2019, ha stabilito, quale intervallo del prezzo di emissione indicativo delle Azioni, il range 

compreso tra un minimo di Euro 2,40 e un massimo di Euro 3,19 per ciascuna Azione.  

In data 21 ottobre 2019 il Consiglio di Amministrazione, nell’esercizio della delega conferita 

dall’Assemblea del 20 settembre 2019, ha deliberato di: 

i. emettere n. 1.536.000,00  Azioni da offrire in sottoscrizione in relazione all’Aumento di Capitale 

Offerta e di stabilire in euro 2,6 per Azione il prezzo definitivo di emissione delle predette Azioni 

di cui euro 0,05 a capitale sociale e la restante parte a titolo di sovrapprezzo; il Consiglio di 

Amministrazione ha fissato in complessivi Euro  3.993.600  l’ammontare dell’Aumento di Capitale, 

da imputarsi per Euro 76.800 a capitale sociale e per Euro 3.916.800 a sovrapprezzo; 

ii. di emettere un numero pari a 552.000 Warrant da assegnarsi, secondo i termini e in osservanza 

delle disposizioni del Regolamento Warrant, nel rapporto di n. 1 Warrant ogni n. 4 azioni 

sottoscritte in esecuzione dell’Aumento di Capitale Offerta. 

15.2. Atto costitutivo e statuto 

15.2.1. Oggetto sociale e scopi della società   

La Società ha per oggetto attività di ricerca e sviluppo sperimentale nel campo delle biotecnologie 

applicate. In particolare, la società attiverà programmi di ricerca e sviluppo, la produzione e la 

commercializzazione di prodotti utilizzabili nel settore agricolo e più in generale svilupperà prodotti eco-

compatibili idonei a ridurre i danni dovuti ad insetti, nematodi e funghi. La società utilizza le proprie 

competenze scientifiche di biologia cellulare e molecolare, bioinformatiche, biochimiche e generiche per 

erogare servizi di supporto alla ricerca di base e alla ricerca applicata. La società inoltre utilizzerà le proprie 

strutture ed il proprio personale per organizzare corsi di formazione. 

La Società può compiere tutte le operazioni commerciali, immobiliari e finanziarie che saranno ritenute 

utili dagli amministratori per il conseguimento dell’oggetto sociale, con esclusione di attività finanziarie 

riservate.  

15.2.2. Sintesi delle disposizioni dello statuto dell'Emittente riguardanti i membri degli organi di 

amministrazione, di direzione e di vigilanza. 

15.2.2.1.  Consiglio di amministrazione 

L’art. 20 dello Statuto stabilisce che il Consiglio di Amministrazione può essere composto da un minimo 

di 3 amministratori ad un massimo di 9 amministratori, a seconda di quanto deliberato dall'assemblea 

ordinaria, di cui almeno uno di essi deve essere in possesso dei requisiti di indipendenza previsti 

dall'articolo 148 comma 3 del TUF.  

Gli amministratori durano in carica per un periodo di massimi tre esercizi, stabiliti dall’assemblea e 

scadono alla data dell’assemblea convocata per l’approvazione del bilancio relativo all’ultimo esercizio 

della loro carica, salve le cause di cessazione e di decadenza previste dalla legge e dallo Statuto.  

La nomina degli amministratori dell’Emittente viene effettuata dall’assemblea, ai sensi dell’art. 21 dello 

Statuto, sulla base di liste presentate dagli azionisti nelle quali i candidati devono essere elencati in 

numero non superiore a 9 (nove), ciascuno abbinato ad un numero progressivo.  



 

128 
 

Le liste devono contenere almeno 1 (un) candidato in possesso dei requisiti di indipendenza previsti 

dall’art. 148, comma 3, del TUF. Hanno diritto di presentare le liste soltanto gli azionisti che da soli o 

insieme ad altri azionisti rappresentino almeno il 10% del capitale sociale avente diritto di voto in 

assemblea ordinaria, da comprovare con il deposito di idonea certificazione.  

Ogni candidato può presentarsi in una sola lista a pena di ineleggibilità. Un socio non può presentare, né 

può esercitare il proprio diritto di voto per più di una lista, anche se per interposta persona o per il tramite 

di società fiduciarie. Nel caso in cui venga presentata più di una lista: i. dalla lista che ha ottenuto il maggior 

numero di voti vengono tratti, secondo l’ordine progressivo di presentazione, un numero di 

amministratori pari al numero totale dei componenti da eleggere tranne uno; ii. dalla seconda lista che 

ha ottenuto il maggior numeri di voti e che non sia collegata neppure indirettamente con gli azionisti che 

hanno presentato o con coloro che hanno votato la lista risultata prima per numero di voti, viene tratto 

un amministratore, ossia colui il quale nell’ambito di tale lista era indicato per primo.  

Nel caso in cui venga presentata una sola lista, l’assemblea esprime il proprio voto su di essa e, qualora la 

stessa ottenga la maggioranza relativa, risultano nominati gli amministratori elencati in ordine progressivo 

fino al raggiungimento del numero totale dei componenti da eleggere. Qualora nessuna lista, oltre alla 

lista che ha ottenuto il maggior numero di voti, abbia conseguito una percentuale di voti validi almeno 

pari al 5% (cinque per cento) del capitale sociale avente diritto di voto in assemblea ordinaria, allora, in 

tal caso, risultano nominati gli amministratori di cui alla lista che ha ottenuto il maggio numero di voti 

elencati in ordine progressivo fino al raggiungimento del numero totale dei componenti da eleggere. In 

caso di parità di voti tra liste si procede ad una votazione da parte dell’assemblea, senza applicazione del 

meccanismo del voto di lista e risultano nominati i candidati che ottengano la maggioranza dei voti. Nel 

caso in cui non vengano presentate liste, l’assemblea delibera secondo le maggioranze di legge, fermo il 

rispetto dei requisiti previsti dallo Statuto. 

Qualora a seguito delle elezioni con le modalità sopra indicate non sia assicurata la nomina di un 

amministratore in possesso dei requisiti di indipendenza, il candidato non indipendente eletto come 

ultimo o, in caso di più liste, come ultimo in ordine progressivo nella lista che ha riportato il maggior 

numero di voti, sarà sostituito dal primo candidato indipendente non eletto, ed in caso di liste, 

appartenente alla lista che ha riportato il maggior numero di voti.  

Ai sensi dell’art. 22 dello Statuto, il consiglio elegge tra i suoi membri un Presidente e può altresì nominare, 

ove lo ritenga opportuno, un Vice Presidente con funzioni vicarie rispetto al presidente, nonché uno o più 

consiglieri delegati e un comitato esecutivo, determinandone funzioni e poteri, nei limiti previsti dalla 

legge. 

Ai sensi dell’art. 23 dello Statuto, il Consiglio di Amministrazione si riunisce tutte le volte che il Presidente 

o chi ne fa le veci lo ritenga opportuno, oppure quando ne sia fatta richiesta al Presidente da almeno un 

terzo degli amministratori in carica, presso la sede sociale o in altro luogo, purché nell’Unione Europea o 

in Svizzera.  

Ai sensi dell’art. 23 dello Statuto, per la validità delle deliberazioni del consiglio sono necessari la presenza 

della maggioranza dei consiglieri in carica e il voto favorevole della maggioranza dei voti presenti.  

Ai sensi dell’art. 25 dello Statuto, il potere di rappresentare la società spetta al Presidente del Consiglio di 

Amministrazione. In caso di nomina di amministratori delegati, ad essi spetta la rappresentanza della 

società nei limiti dei poteri delegati. 
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15.2.2.2.  Organo di controllo 

Collegio Sindacale 

Il Collegio Sindacale ha il compito di vigilare in ordine all’osservanza della legge e dell’atto costitutivo e 

sul rispetto dei principi di corretta amministrazione nello svolgimento delle attività sociali, nonché di 

controllare l’adeguatezza della struttura organizzativa, del sistema di controllo interno e del sistema 

amministrativo e contabile dell’Emittente.  

Ai sensi dell’art. 26 dello Statuto, Il Collegio Sindacale si compone di tre membri effettivi e due supplenti 

nominati dall'assemblea, la quale nomina anche il Presidente nel rispetto delle disposizioni di legge e può 

riunirsi anche in audio o video conferenza.  

Ai sensi dell’art. 26 dello Statuto, i Sindaci durano in carica tre esercizi e scadono alla data dell’assemblea 

convocata per l’approvazione del bilancio relativo al terzo esercizio della carica e sono rieleggibili. 

Società di Revisione  

Ai sensi dell’art. 27 dello Statuto, qualora le azioni o altri strumenti finanziari eventualmente emessi dalla 

Società siano negoziati su un sistema multilaterale di negoziazione, la revisione legale dei conti deve 

essere esercitata da una società di revisione iscritta all’albo speciale previste dalla normativa vigente. 

L’assemblea, su proposta motivata del collegio sindacale, conferisce l’incarico e determina il corrispettivo 

spettante al revisore legale o alla società di revisione legale per l’intera durata dell’incarico e gli eventuali 

criteri per l’adeguamento di tale corrispettivo durante l’incarico. L’incarico ha la durata stabilita dalla 

legge. 

15.2.3. Descrizione dei diritti, dei privilegi e delle restrizioni connessi a ciascuna classe di azioni 

esistenti. 

Alla Data del Documento di Ammissione, il capitale sociale della società sottoscritto e versato è di Euro 

250.429,00 (duecentocinquantamilaquattrocentoventinove virgola zero zero) diviso in n. 5.008.580 

(cinquemilioniottomilacinquecentoottanta) Azioni Ordinarie, tutte prive del valore nominale.  

Le Azioni Ordinarie sono emesse in regime di dematerializzazione e attribuiscono uguali diritti ai loro 

possessori, ciascuna di esse dà diritto ad un voto nelle Assemblee ordinarie e straordinarie dell’Emittente, 

nonché agli altri diritti patrimoniali e amministrativi, secondo le norme di legge e di Statuto applicabili.  

Le Azioni sono nominative, indivisibili e liberamente trasferibili sia per atto tra vivi sia mortis causa, ai 

sensi di legge. 

15.2.4. Descrizione delle modalità di modifica dei diritti dei possessori delle azioni, con indicazione 

dei casi in cui le condizioni sono più significative delle condizioni previste per legge. 

L’art. 11 dello statuto prevede che ciascun socio possa esercitare il diritto di recesso nei casi previsti dalla 

legge. Non spetta tuttavia il diritto di recesso nei casi di cui all’art. 2437, comma 2, c.c.. È altresì 

riconosciuto il diritto di recesso ai soci che non abbiano concorso all’approvazione delle deliberazioni che 

comportino, anche indirettamente, l’esclusione o la revoca dalle negoziazioni, salva l’ipotesi in cui, per 

effetto dell’esecuzione della delibera, gli azionisti della società si trovino a detenere, o gli siano assegnate, 

esclusivamente azioni ammesse alle negoziazioni su un mercato regolamentato o su un sistema 

multilaterale di negoziazione dell’Unione Europea. 



 

130 
 

15.2.5. Descrizione delle condizioni che disciplinano le modalità di convocazione delle assemblee 

generali annuali e delle assemblee generali straordinarie degli azionisti, ivi comprese le 

condizioni di ammissione. 

Ai sensi dell’art. 15 dello Statuto, L'assemblea è convocata, presso la sede o in altro luogo purché in Italia, 

con preavviso di almeno 15 (quindici) giorni prima della data stabilita per l’assemblea, mediante avviso 

pubblicato nella Gazzetta Ufficiale della Repubblica o in almeno uno dei seguenti quotidiani: “il Sole 24 

Ore” oppure “MF-Milano e Finanza” oppure “Italia Oggi”. L’avviso è altresì pubblicato sul sito internet 

della Società. 

15.2.6. Descrizione di eventuali disposizioni dello statuto dell'Emittente che potrebbero avere 

l'effetto di ritardare, rinviare o impedire una modifica dell'assetto di controllo 

dell'Emittente. 

Lo Statuto non contiene disposizioni che potrebbero avere l’effetto di ritardare, rinviare o impedire una 

modifica dell’assetto di controllo dell’Emittente ad eccezione di quanto segue. 

15.2.7. Disposizioni dello statuto dell'Emittente che disciplinano la soglia di possesso al di sopra 

della quale vige l'obbligo di comunicazione al pubblico della quota di azioni posseduta. 

Lo Statuto prevede espressamente un obbligo di comunicazione da parte degli azionisti al 

raggiungimento, al superamento o alla riduzione al disotto delle soglie, pro tempore, applicabili previste 

dal Regolamento AIM. 

15.2.8. Descrizione delle condizioni previste dall'atto costitutivo e dallo statuto per la modifica del 

capitale 

Né lo Statuto né l’atto costitutivo dell’Emittente prevedono condizioni più restrittive delle disposizioni di 
legge in merito alla modifica del capitale sociale.  
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16. CONTRATTI IMPORTANTI 

Il presente Capitolo riporta una sintesi di ogni contratto importante, diverso dai contratti conclusi nel 

corso del normale svolgimento dell’attività, di cui è parte l’Emittente, in essere o sottoscritti nei due anni 

immediatamente antecedenti la pubblicazione del Documento di Ammissione, nonché i contratti, 

conclusi nel corso del normale svolgimento dell’attività, stipulati dall’Emittente, contenenti obbligazioni 

o diritti rilevanti per i medesimi. 

16.1. Patto Parasociale Vitalab 

L’Emittente (nella sua qualità di socio di Vitalab) ha sottoscritto, in data 14 febbraio 2014 e 

successivamente modificato in data 7 ottobre 2015, con l’altro socio di Vitalab, ossia la società CRB, con 

la società Intercos (nella sua qualità di controllante di CRB e di garante della stessa) e con la dott.ssa Maria 

Gabriella Colucci, un patto parasociale volto a dare atto della intenzione degli stessi di promuovere al 

meglio le attività condotte da Vitalab e di consultarsi periodicamente su tutte le questioni significative 

inerenti la gestione e lo svolgimento delle stesse (il “Patto Parasociale Vitalab”). 

Il Patto Parasociale Vitalab, la cui durata originaria era di 5 anni decorrenti dalla data di sottoscrizione, si 

è tacitamente rinnovato per ulteriori 5 anni decorrenti dalla data del 14 febbraio 2019 e, quindi, fino al 

13 febbraio 2024. 

Il Patto Parasociale Vitalab prevede alcune regole sulla governance di Vitalab, tra cui (i) la necessità di 

speciali maggioranze qualificate per determinate decisioni sia a livello assembleare che consiliare; (ii) il 

diritto dell’Emittente di nominare 2 membri del consiglio di amministrazione (tra cui l’amministratore 

delegato) su 5; (iii) il diritto di nominare, ove la nomina del collegio sindacale sia richiesta dalla legge, un 

sindaco effettivo e uno supplente. 

Il Patto Parasociale Vitalab contiene, altresì, alcune pattuizioni in tema di dividendi; l’Emittente e CRB, 

infatti, si sono impegnati a fare in modo che Vitalab distribuisca annualmente, compatibilmente con le 

proprie disponibilità di cassa, un dividendo non inferiore al 50% degli utili conseguiti nell’esercizio sociale 

di riferimento. 

Maria Gabriella Colucci, ai sensi del Patto Parasociale Vitalab, ha diritto di ricevere, per la carica di 

consigliere e amministratore delegato in Vitalab, oltre che un compenso annuo fisso, anche un compenso 

aggiuntivo pari al 10% dell’EBITDA, qualora l’EBITDA di Vitalab risultante dal bilancio approvato e 

certificato precedente sia superiore a zero. 

Inoltre, fino alla data del 10 ottobre 2020, si prevede che l’Emittente, titolare di una partecipazione pari 

al 24,99% del capitale sociale di Vitalab, abbia il diritto – particolare ed intrasferibile - di ricevere utili, 

nella misura del 40% (nella misura e fintanto che detenga una partecipazione al capitale sociale compresa 

tra il 24% e il 40%). Tali diritti sono inclusi anche nello statuto sociale di Vitalab. 

Il Patto Parasociale Vitalab prevede altresì l’impegno a deliberare un aumento di capitale di complessivi 

Euro 100.100 da offrire in opzione ai soci di Vitalab, nella bozza di statuto allegata al Patto si prevede che 

questo aumento di capitale resti aperto fino alla sottoscrizione fino alla data del 10 ottobre 2020.  

In esecuzione di tale impegno, in data 7 ottobre 2015, l’assemblea di Vitalab ha deliberato un aumento 

di capitale per Euro 100.100 e CRB ha sottoscritto, il 13 ottobre 2015, la porzione di propria spettanza 

(pari ad Euro 60.000); a seguito di tale sottoscrizione da parte di CRB, il capitale sociale di Vitalab è 

detenuto per il 75,01% da CRB e per il 24,99% dall’Emittente.  
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Alla Data del Documento di Ammissione, dunque, l’Emittente detiene una partecipazione pari al 24,99% 

e vanta il diritto di sottoscrivere, entro il 10 ottobre 2020, la porzione ad essa spettante del predetto 

aumento di capitale, in forza della quale la sua partecipazione arriverebbe ad essere pari al 40%. 

Il Patto Parasociale Vitalab prevede, infine, alcune clausole restrittive della trasferibilità delle 

partecipazioni quali il diritto di prelazione in favore dell’altro socio, un diritto di tag-along esercitabile 

dall’Emittente nel caso in cui CRB intenda trasferire una porzione della propria partecipazione che, anche 

in aggregato con i trasferimenti precedentemente effettuati, comporti la riduzione della quota di CRB al 

di sotto del 50,1% del capitale sociale, un diritto di drag-along in favore di CRB nel caso in cui la stessa 

riceva un’offerta di acquisto per l’intero capitale. 

Ai sensi del Patto Parasociale Vitalab, i soci si sono impegnati a supportare economicamente Vitalab 

dotandola di risorse in misura sufficiente a consentirle – avvalendosi di mezzi propri – il regolare 

svolgimento delle proprie attività. Tale supporto economico deve essere apportato dai soci in misura del 

60% da CRB e in misura del 40% dall’Emittente. 

Il Patto Parasociale Vitalab contiene, infine, l’impegno dell’Emittente e della dott.ssa Maria Gabriella 

Colucci, per tutta la durata dello stesso, i) a non svolgere attività in concorrenza, anche solo potenziale, 

con le attività svolte da Vitalab con riferimento a qualunque territorio o area geografica in cui Vitalab 

svolge o svolgerà la sua attività e ii) a non assumere o detenere, direttamente o indirettamente,  

partecipazioni in società che svolgono l’attività nei campi in cui Vitalab svolge o svolgerà la sua attività. La 

violazione dei suddetti obblighi comporta l’obbligo in capo alla parte inadempiente di corrispondere a 

CRB un importo pari ad Euro 675.000 a titolo di penale. 

16.2. Contratto di ricerca e sviluppo e fornitura di NMP 

L’Emittente ha sottoscritto, in data 14 febbraio 2014, un contratto per la fornitura di beni e di servizi con 

Intercos, Vitalab e CRB (come già infra definito: il “Contratto di Ricerca & Sviluppo”). Le attività principali 

disciplinate dal Contratto Vitalab sono: 

- Attività di ricerca e sviluppo: l’Emittente svolge attività di ricerca e sviluppo di NMP in favore di 

Vitalab, garantendo lo sviluppo di un determinato numero 3 NMP all’anno, a fronte della 

corresponsione di un corrispettivo fisso annuale, rivalutato di anno in anno in relazione alla 

variazione dell’indice ISTAT; con riferimento a tale servizio, è previsto, limitatamente al settore 

della cosmetica, un obbligo reciproco di esclusiva (salvo che l’Emittente non raggiunga gli obiettivi 

prefissati, in tale ipotesi l’esclusiva di Vitalab verrebbe meno). Infine, si prevede che Vitalab sia 

libera di svolgere al proprio interno questa stessa attività. 

- Produzione e fornitura di NMP: l’Emittente si impegna a produrre e vendere in esclusiva a Vitalab, 

Intercos e alle altre società del gruppo Intercos le NMP nell’ambito della cosmetica. Il prezzo di 

fornitura delle NMP è differente a seconda che le stesse siano vendute a Vitalab o a Intercos e è 

indicato nel listino prezzi allegato al Contratto di Ricerca & Sviluppo. Nel Contratto di Ricerca & 

Sviluppo si prevede, inoltre, una commissione da parte di Vitalab in favore di Intercos per l’attività 

di marketing effettuata in favore di Vitalab. Nello svolgimento di tale attività l’Emittente, 

limitatamente al settore della cosmetica, ha un obbligo di esclusiva verso Vitalab 

(eccezionalmente derogato per le forniture ad Intercos). Viceversa nessun obbligo di esclusiva è 

previsto a carico di Vitalab e/o Intercos che saranno libere di produrre direttamente le NMP o di 
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acquistarle da terzi, salvo il diritto di prelazione a favore dell’Emittente di vendere le NMP a parità 

di prezzo e condizioni.  

- Servizi di dossieraggio per conto di terzi e attività di ricerca e sviluppo personalizzata: l’Emittente 

si è impegnata a prestare, in favore esclusivamente di Vitalab, servizi di consulenza ed assistenza 

per la preparazione di dossier scientifici e schede tecniche funzionali così come a svolgere attività 

di ricerca e sviluppo personalizzata. Il corrispettivo per queste attività viene stabilito in base al 

listino prezzi allegato al contratto. L’Emittente ha un obbligo di esclusiva in favore di Vitalab e 

gode di un diritto di prima scelta nel caso in cui Vitalab abbia necessità di questo tipo di servizio. 

Ai sensi del Contratto Ricerca & Sviluppo la proprietà industriale relativa alle NMP sviluppate nell’ambito 

del contratto sarà di Vitalab. 

Nel caso in cui la dott. Maria Gabriella Colucci e il dott. Fabio Apone cessino la loro collaborazione con 

l’Emittente e questa non fosse in grado di adempiere alle proprie obbligazioni, Vitalab ed Intercos 

avrebbero diritto a recedere dal contratto con effetto immediato. 

In data 13 settembre 2019, il Contratto di Ricerca & Sviluppo è stato rinnovato fino al 31 dicembre 2023 

ed è rinnovabile tacitamente per ulteriori periodi di 3 (tre) anni. 

Il Contratto di Ricerca & Sviluppo prevede che, in caso di scadenza o cessazione per causa non imputabile 

ad Intercos: 

(a) per il periodo di 36 mesi successivi alla data di tale scadenza o cessazione, l’Emittente dovrà 

continuare a svolgere l’attività di produzione e fornitura di NMP a favore di Vitalab e di Intercos; 

(b) per il periodo di 18 mesi successivi alla data di tale scadenza o cessazione, l’Emittente dovrà 

astenersi dallo svolgere attività di ricerca & sviluppo nel settore della cosmetica a favore di terzi diversi 

da Vitalab. 

16.3. Accordo quadro di fornitura di biomassa cellulare 

L’Emittente ha sottoscritto, in data 1° luglio 2019, un contratto quadro per la fornitura continuativa di 

biomassa cellulare con Demethra Biotech S.r.l., (l’"Accordo quadro di fornitura”).  

L’attività principale disciplinata dall’Accordo quadro di fornitura è la fornitura di biomassa cellulare: 

l’Emittente fornirà a Demethra le cellule delle varietà vegetali che ha, di volta in volta, interesse a che 

vengano sottoposte a coltura cellulare da parte di Demethra, la quale, al termine di tale attività di coltura 

cellulare delle cellule, deve consegnare ad Arterra la biomassa ottenuta, rispettando i termini, gli standard 

qualitativi e quantitativi definiti dalle parti. Per ogni consegna di biomassa cellulare effettuata da 

Demethra, questa si è impegnata a consegnare all’Emittente anche una certificazione che attesti la natura 

microbiologicamente pura e pulita della biomassa prodotta. Non esistono in capo all’Emittenti quantitativi 

minimi di acquisto di biomassa né vincoli di esclusiva reciproca tra le parti. 

A fronte dell’attività prestata da Demethra, l’Emittente si è impegnata a riconoscere alla stessa un 

determinato corrispettivo per ogni chilogrammo di biomassa fornita, indipendentemente dalla tipologia 

di cellula e di coltura cellulare.  

L’Accordo quadro di fornitura ha durata di 3 anni con previsione di tacito rinnovo per ulteriori 3 anni, 

salvo disdetta di una delle parti con un preavviso di almeno 6 mesi rispetto alla scadenza originaria o 

rinnovata. 
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Sia l’Emittente sia Demethra hanno facoltà di recedere liberamente in ogni momento, con preavviso di 

180 giorni.  L’Emittente ha inoltre diritto di risolvere ciascun ordine di acquisto in qualsiasi momento ai 

sensi dell’art. 1456 c.c., per il caso in cui (i) Demethra non consegni la biomassa nei termini di acquisto e 

(ii) la biomassa non rispetti gli standard qualitativi concordati tra le parti. 

Il contratto prevede, inoltre, che la titolarità dei diritti di proprietà intellettuale ed industriale che 

dovessero sorgere durante l’esecuzione dell’accordo sarà esclusivamente in capo all’Emittente (cosiddetti 

Sideground IP).  

16.4. ZELCOR – consortium agreement 

Il progetto Zelcor (il Progetto) costituisce una parte del bando Horizon 2020 -  Programma Quadro per la 

Ricerca e Innovazione. 

Il progetto Zelcor mira a dimostrare la fattibilità della trasformazione di sotto-prodotti recalcitranti 

considerati come scarti in prodotti bio-based (creati cioè utilizzando biomassa derivata da materiale 

organico come alberi, piante e rifiuti di animali) ad alto valore aggiunto.   

Il valore del Progetto è pari ad Euro 468.750. 

Nell’ambito del Progetto l’Emittente e gli altri soggetti parte dello stesso, hanno stipulato un accordo 

volto a definire le relazioni tra le stesse, in particolare con riferimento all'organizzazione dei lavori, la 

gestione del Progetto e i diritti e gli obblighi in tema di responsabilità, i diritti di accesso e la risoluzione 

delle controversie. 

In base a tale contratto, i risultati che emergono dalla ricerca in merito al Progetto sono di proprietà della 

parte che li ha generati. 

Se non diversamente concordato, in caso di proprietà congiunta, ciascuno dei comproprietari è 

autorizzato a utilizzare i risultati  per attività di ricerca non commerciale, a titolo gratuito e senza 

richiedere il consenso preliminare dell'altro o degli altri comproprietari e ciascuno dei comproprietari ha 

il diritto di sfruttare i risultati e di concedere licenze non esclusive a terzi (senza alcun diritto di sub-

licenza), se l'altro proprietario ha dato almeno 45 giorni di calendario di preavviso e una compensazione 

equa e ragionevole. 

  



 

135 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SEZIONE II  

NOTA INFORMATIVA 
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1. PERSONE RESPONSABILI 

1.1. Persone responsabile delle informazioni  

Per le informazioni relative alle persone responsabili si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 1, Paragrafo 1.1 

del Documento di Ammissione. 

1.2. Dichiarazione di responsabilità 

Per le informazioni relative alle persone responsabili si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 1, Paragrafo 1.2 

del Documento di Ammissione. 

1.3. Pareri o relazioni scritti da esperti   

Il Documento di Ammissione non contiene pareri o relazioni di esperti. 

1.4. Informazioni provenienti da terzi,  

Le informazioni contenute nel Documento di Ammissione provengono da fonti terze solo ove 

espressamente indicato. In relazione a tali ultime informazioni l’Emittente conferma che le medesime 

sono state riprodotte fedelmente e che, per quanto l’Emittente sappia o sia in grado di accertare sulla 

base di informazioni pubblicate dai terzi in questione, non sono stati omessi fatti che potrebbero rendere 

le informazioni riprodotte inesatte o ingannevoli. Le fonti delle predette informazioni sono specificate nei 

medesimi Paragrafi del Documento di Ammissione in cui le stesse sono riportate. 
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2. FATTORI DI RISCHIO 

Per una descrizione dettagliata dei fattori di rischio relativi all’Emittente nonché al settore in cui 

l’Emittente opera ed alla quotazione su AIM degli Strumenti Finanziari dell’Emittente, si rinvia alla ì 

Sezione Prima, Capitolo 4 del Documento di Ammissione. 
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3. INFORMAZIONI FONDAMENTALI 

3.1. Dichiarazione relativa al capitale circolante. 

Gli amministratori, dopo aver svolto tutte le necessarie ed approfondite indagini, sulla scorta della 

definizione di capitale circolante – quale mezzo mediante il quale l’Emittente ottiene le risorse liquide 

necessarie a soddisfare le obbligazioni in scadenza – contenuta nelle Raccomandazioni “ESMA update of 

the CESR recommendations. The consistent implementation of Commission Regulation (EC) No 809/2004 

implementing the Prospectus Directive” del 20 marzo 2013 (già Raccomandazione del CESR 05-054b del 

10 febbraio 2005), ritengono che il capitale circolante a disposizione dell’Emittente sia sufficiente per le 

esigenze attuali, intendendosi per tali quelle relative ad almeno dodici mesi a decorrere dalla Data di 

Ammissione. 

3.2. Ragioni dell'offerta e impiego dei proventi 

La Società ritiene che la quotazione degli Strumenti Finanziari su AIM Italia le consentirà di ottenere 

ulteriore visibilità sui mercati di riferimento. I proventi derivanti dagli Aumenti di Capitale saranno 

utilizzati al fine di dotare l’Emittente di ulteriori risorse finanziarie per il perseguimento della propria 

strategia di crescita, descritta nella Sezione Prima, Capitolo 6, Paragrafo 6.1.7, nonché contribuire a 

rafforzare la sua struttura patrimoniale e finanziaria. 
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4. INFORMAZIONI RIGUARDANTI GLI STRUMENTI FINANZIARI DA OFFRIRE/DA AMMETTERE ALLA 

NEGOZIAZIONE 

4.1. Descrizione del tipo e della classe degli strumenti finanziari offerti al pubblico e/o ammessi alla 

negoziazione 

Gli Strumenti Finanziari per i quali è stata richiesta l’Ammissione sono le Azioni ordinarie e i Warrant 

dell’Emittente.  

Azioni 

Il codice ISIN assegnato alle Azioni negoziate su AIM Italia è IT0005386369. 

Warrant 

I Warrant sono assegnati gratuitamente alle Azioni che verranno acquistate e/o sottoscritte nell’ambito 

del Collocamento, nel rapporto di un Warrant per ogni 4 Azioni detenute. 

I Warrant sono denominati “Warrant Arterra 2019 - 2022” ed hanno il codice ISIN IT0005386351.  

Azioni di Compendio 

La sottoscrizione delle Azioni di Compendio da parte di ciascun titolare dei Warrant potrà avvenire nei 

periodi indicati nel Regolamento Warrant - alle condizioni e secondo le modalità previste dal Regolamento 

Warrant - in ragione di n. 1 Azione di Compendio per ogni 1 Warrant. Le Azioni di Compendio avranno 

godimento regolare, pari a quello delle Azioni della Società negoziate su AIM Italia a far data dalla relativa 

emissione ad esito dell’esercizio dei Warrant. 

4.2. Legislazione in base alla quale le Azioni sono state emesse 

Le Azioni sono emesse in base alla legge italiana. 

4.3. Caratteristiche delle Azioni 

Le Azioni sono nominative, indivisibili, liberamente trasferibili ed emesse in regime di dematerializzazione, 

in gestione accentrata presso Monte Titoli S.p.A. e hanno godimento regolare. 

Il caso di comproprietà è regolato ai sensi di legge. Conseguentemente, sino a quando le Azioni saranno 

gestite in regime di dematerializzazione presso Monte Titoli S.p.A., il trasferimento delle Azioni e 

l’esercizio dei relativi diritti potranno avvenire esclusivamente per il tramite degli intermediari aderenti al 

sistema di gestione accentrata presso quest’ultima società. 

4.4. Caratteristiche dei Warrant e delle Azioni di Compendio 

I Warrant sono al portatore, circolano separatamente dalle Azioni alle quali erano abbinati in sede di 

Collocamento e sono liberamente trasferibili. I Warrant sono ammessi al sistema di amministrazione 

accentrata di Monte Titoli S.p.A. in regime di dematerializzazione. 

Le Azioni di Compendio avranno godimento regolare, pari a quello delle Azioni della Società negoziate su 

AIM Italia a far data dalla relativa emissione ad esito dell’esercizio dei Warrant. 

4.5. Valuta di emissione delle Azioni 

La valuta di emissione delle Azioni, delle Azioni di Compendio e dei Warrant è l’Euro. 
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4.6. Descrizione dei diritti, compresa qualsiasi loro limitazione, connessi alle Azioni e procedura per il 

loro esercizio 

Tutte le Azioni e le Azioni di Compendio avranno le stesse caratteristiche e attribuiranno i medesimi diritti 

delle azioni ordinarie della Società. 

I titolari dei Warrant hanno la facoltà di sottoscrivere le Azioni di Compendio, nel rapporto di n. 1 Azione 

di Compendio per ogni n. 1 Warrant posseduto, ad un prezzo di sottoscrizione pari al prezzo IPO di 

ciascuna Azione aumentato del 10% su base annua (il “Prezzo di Esercizio”). Le Azioni di Compendio 

potranno essere sottoscritte in qualsiasi momento tra il 1 e il 28 ottobre 2020, tra il 1 e il 28 ottobre 2021 

e tra il 1 e il 28 ottobre 2022 (ciascuno il “Periodo di Esercizio”), ai termini e alle condizioni previste dal 

Regolamento Warrant. 

Le richieste dovranno essere presentate all’intermediario aderente a Monte Titoli S.p.A. presso cui sono 

depositati i Warrant. Il Prezzo di Esercizio delle Azioni di Compendio dovrà essere integralmente versato 

all’atto della presentazione delle richieste di esercizio, senza aggravio di commissioni e di spese a carico 

dei richiedenti. Il Regolamento Warrant è allegato al presente Documento di Ammissione. 

4.7. Indicazione delle delibere, delle autorizzazioni e delle approvazioni in virtù delle quali gli 

strumenti finanziari sono stati o saranno creati e/o emessi 

Per informazioni in merito alle delibere dell’assemblea straordinaria dell’Emittente relative all’emissione 

delle Azioni, delle Azioni di Compendio e dei Warrant si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 15, Paragrafo 

15.1.7 del Documento di Ammissione. 

4.8. Data prevista di emissione delle Azioni 

Dietro pagamento del relativo prezzo di sottoscrizione, le Azioni di nuova emissione e i Warrant verranno 

messi a disposizione degli aventi diritto entro la Data di Inizio delle Negoziazioni su AIM Italia, in forma 

dematerializzata, mediante contabilizzazione sui conti di deposito intrattenuti presso Monte Titoli S.p.A. 

4.9. Restrizioni alla libera trasferibilità delle Azioni 

Non sussistono limitazioni alla libera trasferibilità delle Azioni ai sensi di legge e di Statuto.  

I soci dell’Emittente Maria Gabriella Colucci, Isagro S.p.A., Paolo Alfonso Colucci, Maarten Chrispeels, 

Fabio Apone e Gualtiero Ioimo, che alla Data di Ammissione risultano complessivamente titolari di n. 

4.883.360, pari al 97,5% del capitale sociale dell’Emittente, hanno assunto impegni di lock-up contenenti 

divieti di atti di disposizione delle proprie azioni per un periodo di 24 mesi decorrenti dalla data di inizio 

delle negoziazioni. 

Per maggiori informazioni sugli impegni di lock-up si rinvia alla Sezione Seconda, Capitolo 5, Paragrafo 5.3 

del Documento di Ammissione. 

4.10. Norme in materia di obbligo di offerta al pubblico di acquisto e/o di offerta di acquisto e 

di vendita residuali in relazione agli strumenti finanziari 

L’art. 14 dello Statuto prevede che, a partire dal momento in cui, e sino a quando, le Azioni Ordinarie 

emesse dalla Società siano ammesse alle negoziazioni su AIM Italia, si rendono applicabili per richiamo 

volontario e in quanto compatibili le disposizioni relative alle società quotate di cui al TUF ed ai 

regolamenti Consob di attuazione in materia di offerta pubblica di acquisto e di scambio obbligatoria, 
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limitatamente agli articoli 106 e 109 del TUF (la “Disciplina Richiamata”). La Disciplina Richiamata è quella 

in vigore al momento in cui scattano gli obblighi in capo all’azionista. 

Il superamento della soglia di partecipazione prevista dall’articolo 106, comma 1, del TUF non 

accompagnato dalla comunicazione al Consiglio di Amministrazione e dalla presentazione di un’offerta 

pubblica totalitaria nei termini previsti dalla Disciplina Richiamata comporta la sospensione del diritto di 

voto sulla partecipazione eccedente, che può essere accertata in qualsiasi momento dal Consiglio di 

Amministrazione.  

Le disposizioni di cui all’art. 14 dello Statuto si applicano esclusivamente nei casi in cui l’offerta pubblica 

di acquisto e di scambio non sia altrimenti sottoposta ai poteri di vigilanza della Consob e alle disposizioni 

in materia di offerta pubblica di acquisto e di scambio previste dal TUF. 

Per maggiori informazioni si rinvia all’art. 14 dello Statuto. 

4.11. Precedenti offerte pubbliche di acquisto o scambio sulle Azioni  

Nel corso dell’ultimo esercizio e dell’esercizio in corso, le Azioni dell’Emittente non sono state oggetto di 

alcuna offerta pubblica di acquisto e/o di scambio. 

4.12. Regime fiscale 

Premessa 

Le informazioni riportate qui di seguito sintetizzano il regime fiscale proprio dell’acquisto, della 

detenzione e della cessione delle Azioni della Società ai sensi della vigente legislazione tributaria italiana 

e relativamente a specifiche categorie di investitori. 

Quanto segue non intende essere un’esauriente analisi delle conseguenze fiscali connesse all’acquisto, 

alla detenzione e alla cessione di azioni per tutte le possibili categorie di investitori. La declinazione delle 

differenti ipotesi fiscali ha, di conseguenza, carattere esclusivamente indicativo. 

Il regime fiscale proprio dell’acquisto, della detenzione e della cessione di azioni, qui di seguito riportato, 

si basa sulla legislazione italiana vigente oltre che sulla prassi esistente alla data di pubblicazione del 

Documento di Ammissione, fermo restando che le stesse rimangono soggette a possibili cambiamenti 

anche con effetti retroattivi, e rappresenta pertanto una mera introduzione alla materia. 

In futuro potrebbero intervenire provvedimenti legislativi aventi ad oggetto la revisione delle aliquote 

delle ritenute sui redditi di capitale e dei redditi diversi di natura finanziaria o delle aliquote delle imposte 

sostitutive afferenti i medesimi redditi. L’approvazione di tali provvedimenti modificativi della disciplina 

attualmente in vigore potrebbe, pertanto, incidere sul regime fiscale delle Azioni della Società quale 

descritto nei seguenti paragrafi. 

Gli investitori sono tenuti a consultare i loro consulenti in merito al regime fiscale proprio dell’acquisto, 

della detenzione e della cessione di azioni ed a verificare la natura e l’origine delle somme percepite come 

distribuzioni sulle Azioni della Società (utile o capitale). 

4.12.1. Definizioni 

Ai fini della presente analisi, i termini definiti hanno il significato di seguito riportato: 

“Cessione di Partecipazioni Qualificate”: cessione di azioni, diverse dalle azioni di risparmio, diritti o titoli 

attraverso cui possono essere acquisite azioni, che eccedano, nell’arco di un periodo di dodici mesi, i limiti 
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per la qualifica di Partecipazione Qualificata. Il termine di dodici mesi decorre dal momento in cui i titoli 

ed i diritti posseduti rappresentano una percentuale di diritti di voto o di partecipazione superiore ai limiti 

predetti. Per i diritti o titoli attraverso cui possono essere acquisite partecipazioni si tiene conto delle 

percentuali di diritti di voto o di partecipazione al capitale potenzialmente ricollegabili alle partecipazioni.  

“Cessione di Partecipazioni Non Qualificate”: cessione di azioni, diritti o titoli attraverso cui possono 

essere acquisite azioni, diversa dalla Cessione di Partecipazioni Qualificate. 

“Partecipazioni Non Qualificate”: le partecipazioni sociali diverse dalle Partecipazioni Qualificate. 

“Partecipazioni Qualificate”: le partecipazioni sociali in società quotate in mercati regolamentati costituite 

dal possesso di partecipazioni (diverse dalle azioni di risparmio), diritti o titoli, attraverso cui possono 

essere acquisite le predette partecipazioni, che rappresentino complessivamente una percentuale di 

diritti di voto esercitabili nell’Assemblea ordinaria superiore al 2% ovvero una partecipazione al capitale 

od al patrimonio superiore al 5%; le partecipazioni sociali in società non quotate in mercati regolamentati 

costituite dal possesso di partecipazioni (diverse dalle azioni di risparmio), diritti o titoli, attraverso cui 

possono essere acquisite le predette partecipazioni, che rappresentino complessivamente una 

percentuale di diritti di voto esercitabili nell’Assemblea ordinaria superiore al 20% ovvero una 

partecipazione al capitale od al patrimonio superiore al 25%. 

Per diritti o titoli attraverso cui possono essere acquisite le azioni si tiene conto delle percentuali di diritti 

di voto o di partecipazione al capitale potenzialmente ricollegabili alle azioni. 

4.12.2. Regime fiscale dei dividendi 

I dividendi attribuiti alle Azioni della Società saranno soggetti al trattamento fiscale ordinariamente 

applicabile ai dividendi corrisposti da società per azioni fiscalmente residenti in Italia. 

Sono previste le seguenti differenti modalità di tassazione relativamente alle diverse categorie di 

percettori. 

Persone fisiche fiscalmente residenti in Italia che detengono le partecipazioni al di fuori dell’attività 

d’impresa 

In seguito alle modifiche introdotte dall’articolo 1, commi da 999 a 1006 della Legge 27 dicembre 2017, 

n. 205 (la “Legge di Bilancio 2018”) i dividendi percepiti a partire dal 1° gennaio 2018 da persone fisiche 

fiscalmente residenti in Italia su azioni, possedute al di fuori dell’esercizio d’impresa, immesse nel sistema 

di deposito accentrato gestito dalla Monte Titoli (quali le azioni della Società oggetto della presente 

offerta), sono soggetti ad una imposta sostitutiva delle imposte sui redditi con aliquota del 26%, con 

obbligo di rivalsa, ai sensi dell’articolo 27-ter del D.P.R. n. 600 del 19 settembre 1973 (il “D.P.R. 600/1973”) 

e dell’articolo 3 del Decreto Legge 24 aprile 2014, n. 66 (il “Decreto Legge 66/2014”); non sussiste 

l’obbligo da parte dei soci di indicare i dividendi incassati nella dichiarazione dei redditi. 

Detta imposta sostitutiva è applicata dai soggetti residenti presso i quali i titoli sono depositati, aderenti 

al sistema di deposito accentrato gestito dalla Monte Titoli, nonché mediante un rappresentante fiscale 

nominato in Italia (in particolare, una banca o una SIM residente in Italia, una stabile organizzazione in 

Italia di banche o di imprese di investimento non residenti, ovvero una società di gestione accentrata di 

strumenti finanziari autorizzata ai sensi dell’articolo 80 del TUF), dai soggetti (depositari) non residenti 

che aderiscono al Sistema Monte Titoli o a Sistemi esteri di deposito accentrato aderenti al Sistema Monte 

Titoli. 
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A seguito dell’entrata in vigore del D.Lgs. 24 giugno 1998, n. 213, relativo alla c.d. “dematerializzazione” 

dei titoli, la suddetta modalità di tassazione costituisce il regime ordinariamente applicabile alle azioni 

negoziate in mercati regolamentati italiani, quali le Azioni della Società oggetto dell’Offerta. 

Nel caso in cui siano integrati i requisiti di cui all’articolo 1, commi da 100 a 114 della Legge n. 232/2016, 

i dividendi corrisposti a persone fisiche fiscalmente residenti in Italia, in relazione a investimenti di lungo 

periodo nella Società, immessi in particolari contenitori c.d. piani di risparmio a lungo termine (i.e. 

detenzione delle Azioni per un periodo minimo quinquennale), sono esenti dall’imposta sostitutiva di cui 

all’articolo 27-ter del D.P.R. 600/1973. Sono previsti meccanismi di recupero dell’imposta sostitutiva di 

cui all’articolo 27-ter del D.P.R. 600/1973 nel caso in cui le azioni della Società siano cedute prima che sia 

trascorso il periodo di 5 anni richiesto ai fini dell’esenzione. 

In merito ai dividendi corrisposti a persone fisiche fiscalmente residenti in Italia su azioni possedute al di 

fuori dell’esercizio d’impresa e costituenti Partecipazioni Qualificate, la Legge di Bilancio 2018, con 

l’articolo 1, comma 999, ha modificato il sistema di tassazione dei dividendi, parificando il trattamento 

delle Partecipazioni Qualificate a quello delle Partecipazioni Non Qualificate. In particolare, tutti i redditi 

di capitale conseguiti al di fuori dell’esercizio d’impresa scontano la medesima ritenuta a titolo d’imposta 

del 26% prevista per le Partecipazioni Non Qualificate. 

La nuova forma di tassazione si applicherà ai redditi di capitale percepiti dal 1° gennaio 2018, ma è 

previsto uno specifico regime transitorio per gli utili derivanti da Partecipazioni Qualificate prodotti fino 

all’esercizio in corso al 31 dicembre 2017, la cui distribuzione è deliberata sino al 31 dicembre 2022. Tali 

utili, infatti, conserveranno il precedente regime impositivo, concorrendo parzialmente alla formazione 

del reddito imponibile del contribuente, nella diversa misura stabilita con riferimento al periodo 

d’imposta di maturazione: 

− gli utili formati fino all’esercizio in corso al 31 dicembre 2007, concorrono al reddito imponibile per 

il 40% del loro ammontare; 

− gli utili formati dall’esercizio in corso al 31 dicembre 2008 all’esercizio in corso al 31 dicembre 2016, 

concorrono al reddito imponibile per il 49,72% del loro ammontare; 

− gli utili formati a partire dall’esercizio in corso al 2017, concorrono al reddito imponibile per il 

58,14% del loro ammontare. 

Il Decreto del Ministro dell’Economia e delle Finanze del 26 maggio 2017 (il “D.M. 26 maggio 2017”) – in 

attuazione dell’articolo 1, comma 64 della Legge 28 dicembre 2015, n. 208 (la “Legge di Stabilità 2016”) 

– ha determinato la percentuale di concorso dei dividendi oggetto di analisi alla formazione del reddito 

imponibile complessivo del socio nella misura del 58,14%, a seguito della riduzione dell’aliquota d’imposta 

sui redditi delle società (“IRES”) al 24%, a decorrere dal 1° gennaio 2017. 

A partire dalle delibere di distribuzione successive a quella avente ad oggetto l’utile dell’esercizio in corso 

al 31 dicembre 2016, agli effetti della tassazione del percettore, i dividendi distribuiti si considerano 

prioritariamente formati con utili prodotti dalla società fino all’esercizio in corso al 31 dicembre 2007, e 

poi fino al predetto esercizio in corso al 31 dicembre 2016. 
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Persone fisiche fiscalmente residenti in Italia che detengono le partecipazioni nell’ambito dell’attività d’ 

impresa 

I dividendi percepiti da persone fisiche fiscalmente residenti in Italia su azioni relative all’impresa non 

sono soggetti ad alcuna ritenuta alla fonte o imposta sostitutiva a condizione che gli aventi diritto, all’atto 

della percezione, dichiarino che gli utili riscossi sono relativi a partecipazioni attinenti all’attività 

d’impresa. Tali dividendi concorrono alla formazione del reddito imponibile complessivo del socio in 

misura pari al 40% del loro ammontare, a prescindere dall’entità della partecipazione, qualificata o meno, 

se formatisi con utili prodotti fino all’esercizio in corso al 31 dicembre 2007,  limitatamente al 49,72% del 

loro ammontare se formatisi con utili prodotti fino all’esercizio in corso al 31 dicembre 2016 ovvero 

limitatamente al 58,14% del loro ammontare se formatisi con utili prodotti a partire dall’esercizio 

successivo a quello in corso al 31 dicembre 2016 (articolo 1 del D.M. 26 maggio 2017). 

A partire dalle delibere di distribuzione successive a quella avente ad oggetto l’utile dell’esercizio in corso 

al 31 dicembre 2016, agli effetti della tassazione del percettore, i dividendi distribuiti si considerano 

prioritariamente formati con utili prodotti dalla Società fino all’esercizio in corso al 31 dicembre 2007 e 

poi fino al predetto esercizio in corso al 31 dicembre 2016. 

Società in nome collettivo ed equiparate, in accomandita semplice ed equiparate, semplici ed equiparate 

di cui all’articolo 5 del TUIR, società ed enti di cui all’articolo 73, comma 1, lettere a) e b) del TUIR, 

fiscalmente residenti in Italia 

I dividendi percepiti da società in nome collettivo ed equiparate, in accomandita semplice ed equiparate, 

semplici ed equiparate di cui all’articolo 5 del TUIR, da società ed enti di cui all’articolo 73, comma primo, 

lettere a) e b) del TUIR, ovverosia da società per azioni e in accomandita per azioni, società a responsabilità 

limitata, enti pubblici e privati che hanno per oggetto esclusivo o principale l’esercizio di attività 

commerciali, fiscalmente residenti in Italia, non sono soggetti ad alcuna ritenuta alla fonte o imposta 

sostitutiva in Italia e concorrono alla formazione del reddito imponibile complessivo del percipiente con 

le seguenti modalità, a prescindere dall’entità della partecipazione: 

a) le distribuzioni a favore di soggetti IRPEF il cui reddito si considera reddito di impresa (e.g. società 

in nome collettivo, società in accomandita semplice) concorrono parzialmente alla formazione del 

reddito imponibile complessivo del percipiente. Tali dividendi concorrono alla formazione del 

reddito imponibile complessivo del socio in misura pari al 40% del loro ammontare, a prescindere 

dall’entità della partecipazione, qualificata o meno, se formatisi con utili prodotti fino all’esercizio 

in corso al 31 dicembre 2007, limitatamente al 49,72% del loro ammontare se formatisi con utili 

prodotti fino all’esercizio in corso al 31 dicembre 2016 ovvero limitatamente al 58,14% del loro 

ammontare se formatisi con utili prodotti a partire dall’esercizio successivo a quello in corso al 31 

dicembre 2016 (articolo 1 del D.M. 26 maggio 2017). A partire dalle delibere di distribuzione 

successive a quella avente ad oggetto l’utile dell’esercizio in corso al 31 dicembre 2016, agli effetti 

della tassazione del percettore, i dividendi distribuiti si considerano prioritariamente formati con 

utili prodotti dalla Società fino all’esercizio in corso al 31 dicembre 2007 e poi fino al predetto 

esercizio in corso al 31 dicembre 2016. 

Alla luce di un mancato coordinamento normativo derivante dalle modifiche introdotte dalla Legge 

di Bilancio per il 2018 ed in assenza di chiarimenti ufficiali da parte dell’Amministrazione finanziaria, 

è attualmente controverso il regime fiscale dei dividendi distribuiti alle società semplici ed enti 

equiparati di cui all’articolo 5 del TUIR i quali, in base ad un primo filone interpretativo dovrebbero 
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concorrere in misura integrale alla formazione del reddito imponibile complessivo del percipiente, 

mentre in base al contrapposto filone interpretativo gli stessi dovrebbero essere esclusi da 

tassazione; 

b) le distribuzioni a favore di soggetti IRES (e.g. società per azioni, società a responsabilità limitata, 

società in accomandita per azioni) concorrono a formare il reddito imponibile complessivo del 

percipiente (soggetto ad aliquota ordinaria IRES pari al 24% a partire dall’esercizio successivo a 

quello in corso al 31 dicembre 2016, eccezion fatta per la Banca d’Italia e gli enti creditizi e finanziari 

di cui al decreto legislativo 27 gennaio 1992, n. 87 – escluse le società di gestione dei fondi comuni 

d’investimento e le società di intermediazione mobiliare di cui al decreto legislativo 24 febbraio 

1998, n. 58 – a cui è applicata un’addizionale IRES di 3,5 punti percentuali, per una tassazione IRES 

complessiva pari al 27,5%) limitatamente al 5% del loro ammontare, ovvero per l’intero ammontare 

se relative a titoli detenuti per la negoziazione (secondo quanto previsto dall’articolo 2 del Decreto 

del Ministero dell’Economia e delle Finanze 10 gennaio 2018 – di seguito, il “D.M. 10 gennaio 

2018”) da soggetti che applicano i principi contabili internazionali IAS/IFRS. 

Enti di cui all’articolo 73, comma 1, lettera c) del TUIR, fiscalmente residenti in Italia 

I dividendi percepiti dagli enti di cui all’articolo 73, comma primo, lettera c) del TUIR, ovverosia dagli enti 

pubblici e privati fiscalmente residenti in Italia, diversi dalle società, nonché i trust, non aventi ad oggetto 

esclusivo o principale l’esercizio di attività commerciali, non sono soggetti ad alcuna ritenuta alla fonte o 

imposta sostitutiva in Italia e concorrono alla formazione del reddito imponibile nella misura del 100% del 

loro ammontare (fatto salvo quanto indicato al successivo paragrafo 4.11.3.6 per gli O.I.C.R. di cui 

all’articolo 73, comma 5-quinquies del TUIR). Ai sensi dell’articolo 1, comma 3 del D.M. 26 maggio 2017, i 

dividendi formati con utili prodotti fino all’esercizio in corso al 31 dicembre 2016, non concorrono alla 

formazione del reddito imponibile nella misura del 22,26% del loro ammontare (articolo 1, commi 2 e 3 

del D.M. 26 maggio 2017). 

Soggetti esenti ed esclusi dall’imposta sul reddito delle società (IRES) 

Per le azioni, quali le Azioni emesse dalla Società, immesse nel sistema di deposito accentrato gestito dalla 

Monte Titoli, i dividendi percepiti da soggetti residenti esenti dall’imposta sul reddito delle società (IRES) 

sono soggetti ad una imposta sostitutiva con aliquota del 26% applicata dal soggetto (aderente al sistema 

di deposito accentrato gestito dalla Monte Titoli) presso il quale le azioni sono depositate, ovvero, 

mediante un rappresentante fiscale nominato in Italia, dal soggetto (depositario) non residente che 

aderisca al sistema Monte Titoli o a sistemi esteri di deposito accentrato aderenti al sistema Monte Titoli. 

Tale imposta sostitutiva non è, invece, applicabile nei confronti dei soggetti “esclusi” dall’imposta sui 

redditi ai sensi dell’articolo 74, comma 1 del TUIR (organi e amministrazioni dello Stato, compresi quelli 

ad ordinamento autonomo, anche se dotati di personalità giuridica, comuni, consorzi tra enti locali, 

associazioni ed enti gestori di demanio collettivo, comunità montane, province e regioni). 

Fondi pensione italiani ed Organismi di Investimento Collettivo del Risparmio 

Gli utili percepiti da (a) fondi pensione italiani di cui al Decreto Legislativo n. 252 del 5 dicembre 2005 (il 

“Decreto 252”) e (b) dagli organismi di investimento collettivo del risparmio istituiti in Italia diversi dagli 

organismi di investimento collettivo del risparmio immobiliari, e da quelli con sede in Lussemburgo, già 

autorizzati al collocamento in Italia, di cui all’articolo 11-bis del Decreto Legge n. 512 del 30 settembre 

1983, soggetti alla disciplina di cui all’articolo 73, comma 5-quinquies del TUIR (gli “O.I.C.R.”), non sono 
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soggetti a ritenuta alla fonte né ad imposta sostitutiva. Gli utili percepiti da (a) fondi pensione italiani di 

cui al Decreto 252 concorrono alla formazione del risultato complessivo annuo di gestione maturato, 

soggetto ad imposta sostitutiva con aliquota del 20%, mentre quelli percepiti dagli (b) O.I.C.R. di cui 

all’articolo 73, comma 5-quinquies del TUIR non sono soggetti alle imposte sui redditi, purché il fondo o il 

soggetto incaricato della gestione sia sottoposto a forme di vigilanza prudenziale; la tassazione ha invece 

luogo in capo ai partecipanti dell’O.I.C.R. al momento della percezione dei proventi. 

Nel caso in cui siano integrati i requisiti di cui all’articolo 1, commi da 88 a 96 della Legge 232/2016, i 

dividendi, corrisposti a fondi pensione italiani, in relazione a investimenti qualificati di lungo periodo (i.e. 

investimenti fino al 5 per cento dell’attivo patrimoniale risultante dal rendiconto dell’esercizio 

precedente, detenuti per cinque anni), sono esenti ai fini dell’imposta sul reddito e, pertanto, sono esclusi 

dal calcolo del risultato netto di gestione del fondo, assoggettato ad imposta sostitutiva con aliquota del 

20%. Sono previsti meccanismi di recupero dell’imposta sostitutiva sul risultato netto di gestione nel caso 

in cui le azioni della Società siano cedute prima che sia trascorso il periodo di 5 anni richiesto ai fini 

dell’esenzione. 

Fondi comuni di investimento immobiliare 

Ai sensi del Decreto Legge n. 351 del 25 settembre 2001 (il “Decreto 351”), convertito con modificazioni 

dalla Legge n. 410 del 23 novembre 2001 ed a seguito delle modifiche apportate dall’articolo 41-bis del 

Decreto Legge n. 269 del 30 settembre 2003 (il “Decreto 269”), convertito con modificazioni in Legge 

326/2003, le distribuzioni di utili percepite dai fondi comuni di investimento immobiliare istituiti ai sensi 

dell’articolo 37 del TUF ovvero dell’articolo 14-bis della Legge n. 86 del 25 gennaio 1994 (la “Legge 86”), 

nonché dai fondi di investimento immobiliare istituiti anteriormente al 26 settembre 2001 per i quali sia 

stata esercitata, entro il 25 novembre 2001, l'opzione di cui al comma 4 dell'articolo 5 del Decreto 351, 

non sono soggette a ritenuta d’imposta né ad imposta sostitutiva. 

Tali fondi non sono soggetti alle imposte sui redditi e all’imposta regionale sulle attività produttive. I 

proventi derivanti dalla partecipazione ai suindicati fondi sono assoggettati in capo ai percipienti ad una 

ritenuta del 26%, applicata a titolo di acconto o d’imposta (a seconda della natura giuridica del 

percipiente), con esclusione dei proventi percepiti da determinati soggetti, beneficiari effettivi di tali 

proventi, fiscalmente residenti in Stati esteri che garantiscono un adeguato scambio di informazioni con 

l’amministrazione finanziaria italiana. 

In alcuni casi, i redditi conseguiti da un fondo di investimento immobiliare italiano non istituzionale 

potrebbero essere imputati per trasparenza ai (e concorrere dunque alla formazione del reddito 

imponibile in Italia dei) relativi investitori non istituzionali che detengono una partecipazione superiore al 

5% del patrimonio del fondo, indipendentemente dalla percezione, e in proporzione alle rispettive quote 

di partecipazione. I proventi distribuiti fino a concorrenza del reddito imputato per trasparenza in periodi 

d’imposta precedenti non sono soggetti a ritenuta. 

Soggetti fiscalmente non residenti in Italia che detengono le azioni per il tramite di una stabile 

organizzazione nel territorio dello Stato 

Le distribuzioni di utili percepite da soggetti non residenti in Italia che detengono la partecipazione 

attraverso una stabile organizzazione in Italia a cui la partecipazione sia effettivamente connessa, non 

sono soggette ad alcuna ritenuta in Italia né ad imposta sostitutiva e concorrono a formare il reddito 

complessivo della stabile organizzazione nella misura del 5% del loro ammontare, ovvero per l’intero 
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ammontare se relative a titoli detenuti per la negoziazione (secondo quanto previsto dall’articolo 2 del 

D.M. 10 gennaio 2018) da soggetti che applicano i principi contabili internazionali IAS/IFRS. 

Qualora le distribuzioni siano riconducibili ad una partecipazione non connessa ad una stabile 

organizzazione in Italia del soggetto percettore non residente, si faccia riferimento a quanto esposto al 

paragrafo che segue. 

Soggetti fiscalmente non residenti in Italia che non detengono le azioni per il tramite di una stabile 

organizzazione nel territorio dello Stato 

I dividendi, derivanti da azioni o titoli similari immessi nel sistema di deposito accentrato gestito dalla 

Monte Titoli (quali le Azioni della Società oggetto della presente offerta), percepiti da soggetti fiscalmente 

non residenti in Italia, privi di stabile organizzazione nel territorio dello Stato cui la partecipazione sia 

riferibile, sono soggetti ad una imposta sostitutiva del 26% ai sensi dell’articolo 27-ter del D.P.R. 600/1973 

e dell’articolo 3 del Decreto Legge 66/2014. 

Tale imposta sostitutiva è applicata dai soggetti residenti presso i quali i titoli sono depositati, aderenti al 

sistema di deposito accentrato gestito dalla Monte Titoli nonché, mediante un rappresentante fiscale 

nominato in Italia (in particolare, una banca o una SIM residente in Italia, una stabile organizzazione in 

Italia di banche o di imprese di investimento non residenti, ovvero una società di gestione accentrata di 

strumenti finanziari autorizzata ai sensi dell’articolo 80 del TUF), da soggetti non residenti che aderiscono 

al Sistema Monte Titoli o a Sistemi esteri di deposito accentrato aderenti al Sistema Monte Titoli. 

Gli azionisti fiscalmente non residenti in Italia, diversi dagli azionisti di risparmio e dai fondi pensione di 

cui al secondo periodo del comma 3, dell’articolo 27 del D.P.R. 600/1973 e dalle società ed enti residenti 

in Stati membri dell’Unione Europea ovvero in Stati aderenti all’Accordo sullo Spazio Economico Europeo, 

indicati nel comma 3-ter dell’articolo 27 del D.P.R. 600/1973 di cui si dirà oltre, hanno diritto, a fronte di 

un’istanza di rimborso da presentare secondo le condizioni e nei termini di legge, al rimborso fino a 

concorrenza di 11/26 dell’imposta sostitutiva subita in Italia ai sensi dell’articolo 27-ter del D.P.R. 

600/1973, dell’imposta che dimostrino di aver pagato all’estero in via definitiva sugli stessi utili, previa 

esibizione alle competenti autorità fiscali italiane della relativa certificazione dell’ufficio fiscale dello Stato 

estero. 

Alternativamente al suddetto rimborso, i soggetti residenti in Stati con i quali siano in vigore convenzioni 

per evitare la doppia imposizione possono chiedere l’applicazione dell’imposta sostitutiva delle imposte 

sui redditi nella misura (ridotta) prevista dalla convenzione di volta in volta applicabile. A tal fine i soggetti 

presso cui le azioni sono depositate, aderenti al sistema di deposito accentrato gestito dalla Monte Titoli, 

debbono acquisire tempestivamente: 

− una dichiarazione del soggetto non residente effettivo beneficiario degli utili, redatta su modello 

conforme a quello approvato con Provvedimento del Direttore dell’Agenzia delle Entrate del 10 

luglio 2013, dalla quale risultino i dati identificativi del soggetto medesimo, la sussistenza di tutte 

le condizioni alle quali è subordinata l’applicazione del regime convenzionale e gli eventuali 

elementi necessari a determinare la misura dell’aliquota applicabile ai sensi della convenzione; 

− un’attestazione dell’autorità fiscale competente dello Stato ove l’effettivo beneficiario degli utili ha 

la residenza, dalla quale risulti la residenza nello Stato medesimo ai sensi della convenzione. Questa 

attestazione produce effetti fino al 31 marzo dell’anno successivo a quello di presentazione. 
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L’Amministrazione finanziaria italiana ha peraltro concordato con le amministrazioni finanziarie di alcuni 

Stati esteri un’apposita modulistica volta a garantire un più efficiente e agevole rimborso o esonero totale 

o parziale del prelievo alla fonte applicabile in Italia. Con Provvedimento del Direttore dell’Agenzia delle 

Entrate del 10 luglio 2013 sono stati poi approvati i modelli per la richiesta di applicazione dell’aliquota 

ridotta in forza delle convenzioni contro le doppie imposizioni dei redditi stipulate dall’Italia. Se la 

documentazione non è presentata al soggetto depositario precedentemente alla messa in pagamento dei 

dividendi, l’imposta sostitutiva è applicata con aliquota del 26%. In tal caso, il beneficiario effettivo dei 

dividendi può comunque richiedere all’Amministrazione finanziaria il rimborso della differenza tra la 

ritenuta applicata e quella applicabile ai sensi della convenzione tramite apposita istanza di rimborso, 

corredata dalla documentazione di cui sopra, da presentare secondo le condizioni e nei termini di legge. 

Nel caso in cui i soggetti percettori e beneficiari dei dividendi siano società o enti (i) fiscalmente residenti 

in uno degli Stati membri dell’Unione Europea ovvero in uno degli Stati aderenti all’Accordo sullo Spazio 

Economico Europeo che sono inclusi nella lista di cui al Decreto del Ministro delle finanze del 4 settembre 

1996 e successive modifiche, e (ii) ivi soggetti ad un’imposta sul reddito delle società, i dividendi sono 

soggetti ad una imposta sostitutiva pari all’1,2% (a decorrere dal 1° gennaio 2017) del relativo 

ammontare. 

Nel caso in cui i soggetti percettori e beneficiari dei dividendi siano fondi pensione istituiti in uno degli 

Stati membri dell’Unione Europea ovvero in uno degli Stati aderenti all’Accordo sullo Spazio Economico 

Europeo che sono inclusi nella lista di cui al Decreto del Ministro delle finanze del 4 settembre 1996 e 

successive modifiche, tali soggetti potranno beneficiare dell’applicazione di una imposta sostitutiva sui 

dividendi nella misura ridotta dell’11% del relativo ammontare. 

Nel caso in cui siano integrati i requisiti di cui all’articolo 1, commi da 88 a 96 della Legge 232/2016, i 

dividendi, corrisposti a fondi pensione istituiti negli Stati membri dell’Unione europea e negli Stati 

aderenti all’Accordo sullo spazio economico europeo, in relazione a investimenti qualificati di lungo 

periodo (i.e. investimenti fino al 5 per cento dell’attivo patrimoniale risultante dal rendiconto 

dell’esercizio precedente, detenuti per cinque anni), non sono soggetti a ritenuta o imposta sostitutiva. 

Sono previsti meccanismi di recupero dell’imposta sostitutiva sul risultato netto di gestione nel caso in cui 

le Azioni della Società siano cedute prima che sia trascorso il periodo di 5 anni richiesto ai fini 

dell’esenzione. 

I dividendi di pertinenza di enti o organismi internazionali che godono dell’esenzione dalle imposte in 

Italia per effetto di leggi o di accordi internazionali resi esecutivi in Italia non sono soggetti all’imposta 

sostitutiva. 

Ai sensi dell’articolo 27-bis del D.P.R. 600/1973, approvato in attuazione della Direttiva n. 435/90/CEE del 

23 luglio 1990, poi trasfusa nella Direttiva n. 2011/96/UE del 30 novembre 2011, nel caso in cui i dividendi 

siano percepiti da una società (a) che riveste una delle forme previste nell’allegato alla stessa Direttiva n. 

435/90/CEE, (b) che è fiscalmente residente in uno Stato membro dell’Unione Europea, senza essere 

considerata, ai sensi di una convenzione in materia di doppia imposizione sui redditi con uno Stato terzo, 

residente al di fuori dell’Unione Europea (c) che è soggetta, nello Stato di residenza, senza possibilità di 

fruire di regimi di opzione o di esonero che non siano territorialmente o temporalmente limitati, ad una 

delle imposte indicate nell’allegato alla predetta Direttiva e (d) che detiene una partecipazione diretta 

nella Società non inferiore al 10 per cento del capitale sociale per un periodo ininterrotto di almeno un 

anno, tale società ha diritto a richiedere alle autorità fiscali italiane il rimborso dell’imposta sostitutiva 
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applicata sui dividendi da essa percepiti. A tal fine, la società non residente deve produrre: 1) una 

certificazione, rilasciata dalle competenti autorità fiscali dello Stato estero, che attesti che la società non 

residente soddisfa i predetti requisiti indicati alle lettere (a), (b) e (c), nonché 2) una dichiarazione della 

stessa società che attesti la sussistenza delle condizioni richieste per l’applicazione dell’articolo 27-bis 

citato, incluso il requisito indicato alla lettera (d), redatte su modello conforme a quello approvato con 

provvedimento del Direttore dell’Agenzia delle Entrate 10 luglio 2013 (prot. n. 2013/84404). Inoltre, 

secondo quanto chiarito dalle autorità fiscali italiane, al verificarsi delle predette condizioni ed in 

alternativa alla presentazione di una richiesta di rimborso successivamente alla distribuzione del 

dividendo, purché il periodo minimo annuale di detenzione della partecipazione nella Società sia già 

trascorso al momento della distribuzione del dividendo medesimo, la società non residente può 

direttamente richiedere all’intermediario depositario delle azioni la non applicazione dell’imposta 

sostitutiva presentando all’intermediario in questione la stessa documentazione sopra indicata. 

La predetta Direttiva n. 2011/96/UE è stata recentemente modificata con la Direttiva n. 2015/121/UE del 

27 gennaio 2015, al fine di introdurvi una disposizione antielusiva, ai sensi della quale le Autorità fiscali di 

ciascuno Stato membro dell’Unione Europea hanno il potere di disconoscere l’esenzione da ritenuta 

prevista dalla Direttiva “… a una costruzione o a una serie di costruzioni che, essendo stata posta in essere 

allo scopo principale o a uno degli scopi principali di ottenere un vantaggio fiscale che è in contrasto con 

l’oggetto o la finalità della presente direttiva, non è genuina avendo riguardo a tutti i fatti e le circostanze 

pertinenti”. A tali fini “… una costruzione o una serie di costruzioni è considerata non genuina nella misura 

in cui non è stata posta in essere per valide ragioni commerciali che riflettono la realtà economica” (cfr. 

par. 2 e 3 del nuovo articolo 1 della Direttiva). Ai sensi del comma 5, dell’articolo 27-bis del D.P.R. 

600/1973, la citata Direttiva UE n. 2015/121/UE “È attuata dall’ordinamento nazionale mediante 

l’applicazione dell’articolo 10-bis della legge 27 luglio 2000, n. 212”, recante la disciplina dell’abuso del 

diritto o elusione fiscale. 

4.12.3. Regime fiscale della distribuzione di riserve di cui all’articolo 47, comma quinto del TUIR 

Le informazioni fornite in questo paragrafo sintetizzano il regime fiscale applicabile alla distribuzione da 

parte della Società – in occasione diversa dal caso di riduzione del capitale esuberante, di recesso, di 

esclusione, di riscatto o di liquidazione – delle Riserve di Capitale di cui all’articolo 47, comma quinto del 

TUIR, ovverosia, tra l’altro, delle riserve o altri fondi costituiti con sovrapprezzi di emissione, con interessi 

di conguaglio versati dai sottoscrittori, con versamenti fatti dai soci a fondo perduto o in conto capitale e 

con saldi di rivalutazione monetaria esenti da imposta (di seguito anche “Riserve di Capitale”). 

L’articolo 47, comma 1, ultimo periodo del TUIR stabilisce una presunzione assoluta di priorità nella 

distribuzione degli utili da parte delle società di cui all’articolo 73 del TUIR: “Indipendentemente dalla 

delibera assembleare, si presumono prioritariamente distribuiti l’utile dell’esercizio e le riserve diverse da 

quelle del comma 5 per la quota di esse non accantonata in sospensione di imposta”. In presenza e fino a 

capienza di tali riserve (le “Riserve di Utili”), dunque, le somme distribuite si qualificano quali dividendi e 

sono soggette al regime impositivo esposto nei paragrafi precedenti. 

(a) Persone fisiche fiscalmente residenti in Italia 

Ai sensi della disposizione contenuta nell’articolo 47, comma primo del TUIR, indipendentemente da 

quanto previsto dalla delibera assembleare, le somme percepite da persone fisiche fiscalmente residenti 

in Italia a titolo di distribuzione delle riserve di capitali costituiscono utili per i percettori nei limiti e nella 
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misura in cui sussistano, in capo alla società distributrice, utili di esercizio e riserve di utili (fatta salva la 

quota di essi accantonata in sospensione di imposta o allocata a riserve non liberamente disponibili). Le 

somme qualificate come utili sono soggette al medesimo regime di cui al paragrafo 4.11.3. Le somme 

percepite a titolo di distribuzione delle Riserve di Capitali, al netto, sulla base di quanto testé indicato, 

dell’importo eventualmente qualificabile come utile, riducono di pari ammontare il costo fiscalmente 

riconosciuto della partecipazione. Ne consegue che, in sede di successiva cessione, la plusvalenza 

imponibile è calcolata per differenza fra il prezzo di vendita ed il costo fiscalmente riconosciuto della 

partecipazione ridotto di un ammontare pari alle somme percepite a titolo di distribuzione delle riserve 

di capitali (al netto dell’importo eventualmente qualificabile come utile). Secondo l’interpretazione fatta 

propria dall’Amministrazione finanziaria, le somme percepite a titolo di distribuzione delle Riserve di 

Capitali, per la parte eccedente il costo fiscale della partecipazione, costituiscono utili, trattandosi di un 

reddito derivante dall'impiego di capitale. 

Regole particolari potrebbero applicarsi in relazione alle partecipazioni per cui la persona fisica abbia 

optato per il cosiddetto “regime di risparmio gestito” di cui all’articolo 7 del D.Lgs. 461/1997. 

(b) Società in nome collettivo, in accomandita semplice ed equiparate di cui all’articolo 5 del TUIR, 

società di persone, società ed enti di cui all’articolo 73, comma primo, lettere a) e b) del TUIR, 

fiscalmente residenti in Italia 

In capo alle società in nome collettivo, in accomandita semplice ed equiparate (escluse le società semplici) 

di cui all’articolo 5 del TUIR, alle società ed enti di cui all’articolo 73, comma primo, lettere a) e b) del 

TUIR, fiscalmente residenti in Italia, le somme percepite a titolo di distribuzione delle Riserve di Capitali 

costituiscono utili nei limiti e nella misura in cui sussistano utili di esercizio e riserve di utili (fatta salva la 

quota di essi accantonata in sospensione di imposta o allocata a riserve non liberamente disponibili). Le 

somme qualificate come utili dovrebbero essere soggette al medesimo regime sopra riportato (cfr. 

paragrafo 4.11.3.3). Le somme percepite a titolo di distribuzione delle Riserve di Capitali, al netto 

dell’importo eventualmente qualificabile come utile, riducono il costo fiscalmente riconosciuto della 

partecipazione di un pari ammontare. Le somme percepite a titolo di distribuzione delle Riserve di 

Capitali, per la parte eccedente il costo fiscale della partecipazione, costituiscono plusvalenze e, come 

tali, sono assoggettate al regime evidenziato al successivo paragrafo 4.11.5. 

(c) Enti di cui all’articolo 73, comma primo, lettera c) del TUIR, fiscalmente residenti in Italia 

Le somme percepite dagli enti di cui all’articolo 73, comma primo, lettera c) del TUIR, ovverosia dagli enti 

pubblici e privati diversi dalle società (esclusi gli organismi di investimento collettivi del risparmio, 

“O.I.C.R.”) e dai trust, che non hanno ad oggetto esclusivo o principale l’esercizio di attività commerciali 

e che sono fiscalmente residenti in Italia, a titolo di distribuzione delle Riserve di Capitale, al netto 

dell’importo qualificabile come utile, non costituiscono reddito per il percettore e riducono di pari 

ammontare il costo fiscalmente riconosciuto della partecipazione. Le somme percepite a titolo di 

distribuzione delle Riserve di Capitale costituiscono utili distribuiti per la parte che eccede il costo fiscale 

della partecipazione e, come tali, sono assoggettate al regime descritto al paragrafo 4.11.3.4 supra. 

(d) Soggetti esenti ed esclusi dall’imposta sul reddito delle società 

Le somme percepite a titolo di distribuzione delle Riserve di Capitale, al netto dell’importo qualificabile 

come utile, da soggetti residenti in Italia ai fini fiscali ed esenti o esclusi da IRES non costituiscono reddito 

per il percettore e riducono di pari ammontare il costo fiscalmente riconosciuto della partecipazione. Le 
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somme percepite a titolo di distribuzione delle Riserve di Capitale costituiscono utili per la parte 

eccedente il costo fiscalmente riconosciuto della partecipazione e, come tali, sono assoggettate al regime 

descritto al Paragrafo 4.11.3.5 supra. 

(e) Fondi pensione italiani ed Organismi di Investimento Collettivo del Risparmio (Fondi di investimento 

e S.I.C.A.V.) 

In base ad una interpretazione sistematica delle norme, le somme percepite dai fondi pensione italiani a 

titolo di distribuzione delle Riserve di Capitale dovrebbero concorrere a formare il risultato netto di 

gestione maturato relativo al periodo d’imposta in cui è avvenuta la distribuzione. Il risultato netto di 

gestione è soggetto ad un’imposta sostitutiva del 20%. 

Nel caso in cui siano integrati i requisiti di cui all’articolo 1, commi da 88 a 96 della Legge 232/2016, i 

dividendi, corrisposti a fondi pensione italiani, in relazione a investimenti qualificati di lungo periodo (i.e. 

investimenti fino al 5 per cento dell’attivo patrimoniale risultante dal rendiconto dell’esercizio 

precedente, detenuti per cinque anni), sono esenti ai fini dell’imposta sul reddito e, pertanto, sono esclusi 

dal calcolo del risultato netto di gestione del fondo, assoggettato ad imposta sostitutiva con aliquota del 

20%. Sono previsti meccanismi di recupero dell’imposta sostitutiva sul risultato netto di gestione nel caso 

in cui le azioni della Società siano cedute prima che sia trascorso il periodo di 5 anni richiesto ai fini 

dell’esenzione. 

Come già evidenziato in precedenza, gli O.I.C.R. istituiti in Italia sottoposti a vigilanza (diversi dagli O.I.C.R. 

Immobiliari) sono esenti dalle imposte sui redditi ai sensi dell’articolo 73, comma 5-quinquies del TUIR, e 

le somme percepite a titolo di distribuzione delle Riserve di Capitale da tali organismi di investimento non 

dovrebbero scontare alcuna imposizione in capo agli stessi. 

(f) Fondi comuni di investimento immobiliare 

Ai sensi del Decreto 351, le somme percepite a titolo di distribuzione di Riserve di Capitale dai fondi 

comuni di investimento immobiliare non sono soggette a ritenuta d’imposta né ad imposta sostitutiva e 

non scontano alcuna imposizione in capo a tali organismi di investimento. 

Al ricorrere di determinate condizioni, i redditi conseguiti da un fondo comune di investimento 

immobiliare italiano potrebbero essere imputati per trasparenza ai (e concorrere, dunque, alla 

formazione del reddito imponibile in Italia dei) relativi investitori non istituzionali qualora costoro 

detengano una partecipazione superiore al 5% del patrimonio dell’organismo di investimento. 

(g) Soggetti fiscalmente non residenti in Italia privi di stabile organizzazione nel territorio dello Stato 

In capo ai soggetti fiscalmente non residenti in Italia (siano essi persone fisiche o società di capitali), privi 

di stabile organizzazione in Italia cui la partecipazione sia riferibile, la natura fiscale delle somme percepite 

a titolo di distribuzione delle Riserve di Capitale è la medesima di quella evidenziata per le persone fisiche 

fiscalmente residenti in Italia. Al pari di quanto evidenziato per le persone fisiche e per le società di capitali 

fiscalmente residenti in Italia, le somme percepite a titolo di distribuzione delle Riserve di Capitali, al netto 

dell’importo eventualmente qualificabile come utile, riducono il costo fiscalmente riconosciuto della 

partecipazione di un pari ammontare. 

(h) Soggetti fiscalmente non residenti in Italia dotati di stabile organizzazione nel territorio dello Stato 
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Relativamente ai soggetti non residenti che detengono la partecipazione attraverso una stabile 

organizzazione in Italia, tali somme concorrono alla formazione del reddito della stabile organizzazione 

secondo il regime impositivo previsto per le società ed enti di cui all’articolo 73, comma primo, lettere a) 

e b) del TUIR, fiscalmente residenti in Italia. 

Qualora la distribuzione di Riserve di Capitale derivi da una partecipazione non connessa ad una stabile 

organizzazione in Italia del soggetto percettore non residente, si faccia riferimento a quanto esposto al 

paragrafo 4.11.4 (g) supra. 

4.12.4. Regime fiscale delle plusvalenze derivanti dalla cessione di azioni 

Preliminarmente si osserva che l'articolo 1, commi 999 e ss. della Legge n. 205/2017 ("Legge di Bilancio 

2018") ha introdotto rilevanti modifiche relativamente alla tassazione delle plusvalenze conseguite a 

partire dal 1° gennaio 2019 derivanti, tra l'altro, dalla cessione di azioni in società residenti in Italia. 

(i) Persone fisiche fiscalmente residenti in Italia non esercenti attività di impresa e società semplici 

Le plusvalenze, diverse da quelle conseguite nell’esercizio di imprese commerciali, realizzate da persone 

fisiche fiscalmente residenti in Italia mediante cessione a titolo oneroso di partecipazioni sociali, nonché 

di titoli o diritti attraverso cui possono essere acquisite le predette partecipazioni, a decorrere dal 1° 

gennaio 2019, sono soggette al medesimo regime fiscale sia che si tratti di partecipazioni qualificate che 

non qualificate. 

Le plusvalenze derivanti da cessioni di partecipazioni sia qualificate che non qualificate, conseguite al di 

fuori dell’attività di impresa da persone fisiche residenti, al netto di eventuali minusvalenze deducibili, 

costituiscono “redditi diversi” ex articolo 67, lettere c) e c-bis) del D.P.R. n. 917/1986 e sono soggette ad 

imposta sostitutiva nella misura del 26%. Il contribuente può optare per tre diversi regimi di tassazione: 

a) regime della dichiarazione dei redditi (articolo 5 del Decreto Legislativo 461/1997): tale regime 

prevede l’indicazione delle plusvalenze nella dichiarazione del contribuente. In tal caso quindi, è 

onere dello stesso dichiarare la plusvalenza, nonché liquidare e versare l’imposta sostitutiva. Si 

evidenzia che a mente dell’articolo 5, comma 3 del D.Lgs. n. 461/1997, con uno o più decreti 

ministeriali, possano essere previsti “particolari adempimenti ed oneri di documentazione per la 

determinazione dei predetti redditi”. L’imposta sostitutiva del 26% è determinata sulle plusvalenze 

al netto delle relative minusvalenze ed è versata entro i termini previsti per il versamento delle 

imposte sui redditi dovute a saldo in base alla dichiarazione. Le minusvalenze eccedenti, purché 

esposte in dichiarazione dei redditi, possono essere portate in deduzione, fino a concorrenza delle 

relative plusvalenze dei periodi di imposta successivi, ma non oltre il quarto. Il regime della 

dichiarazione è obbligatorio nell’ipotesi in cui il soggetto non scelga uno dei due regimi di seguito 

illustrati. 

b) regime del risparmio amministrato (opzionale) (articolo 6 del Decreto Legislativo 461/1997). Tale 

regime può trovare applicazione a condizione che (i) le azioni siano depositate presso banche o 

società di intermediazione mobiliari residenti o altri soggetti residenti individuati con appositi 

decreti ministeriali e (ii) l’azionista opti (con comunicazione sottoscritta inviata all’intermediario) 

per l’applicazione del regime del risparmio amministrato. Nel caso in cui il soggetto opti per tale 

regime, l’imposta sostitutiva con l’aliquota del 26% è determinata e versata all’atto della singola 

cessione dall’intermediario presso il quale le azioni sono depositate in custodia o in 

amministrazione, su ciascuna plusvalenza realizzata. Le eventuali minusvalenze possono essere 
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compensate nell’ambito del medesimo rapporto computando l’importo delle minusvalenze in 

diminuzione, fino a concorrenza delle plusvalenze realizzate nelle successive operazioni poste in 

essere nello stesso periodo d’imposta o nei periodi di imposta successivi, ma non oltre il quarto. 

Qualora il rapporto di custodia o amministrazione venga meno, le eventuali minusvalenze residue 

possono essere portate in deduzione, non oltre il quarto periodo d’imposta successivo a quello di 

realizzo, dalle plusvalenze realizzate nell’ambito di un altro rapporto di risparmio amministrato 

intestato agli stessi soggetti intestatari del rapporto o deposito di provenienza, o possono essere 

dedotte in sede di dichiarazione dei redditi. Nel caso di opzione per il regime del risparmio 

amministrato, il contribuente non è tenuto ad includere le plusvalenze e/o minusvalenze nella 

propria dichiarazione dei redditi. 

c) regime del risparmio gestito (opzionale) (articolo 7 del Decreto Legislativo 461/1997). Presupposto 

per la scelta di tale regime è il conferimento di un incarico di gestione patrimoniale ad un 

intermediario autorizzato. In tale regime, un’imposta sostitutiva del 26% è applicata 

dall’intermediario al termine di ciascun periodo d’imposta sull’incremento del valore del 

patrimonio gestito maturato nel periodo d’imposta, anche se non percepito, al netto dei redditi 

assoggettati a ritenuta, dei redditi esenti o comunque non soggetti ad imposte, dei redditi che 

concorrono a formare il reddito complessivo del contribuente. Il risultato negativo della gestione 

conseguito in un periodo d’imposta può essere computato in diminuzione del risultato della 

gestione dei quattro periodi d’imposta successivi per l’intero importo che trova capienza in 

ciascuno di essi. In caso di chiusura del rapporto di gestione, i risultati negativi di gestione maturati 

(risultanti da apposita certificazione rilasciata dal soggetto gestore) possono essere portati in 

deduzione, non oltre il quarto periodo d’imposta successivo a quello di maturazione, dalle 

plusvalenze realizzate nell’ambito di un altro rapporto cui sia applicabile il regime del risparmio 

amministrato, ovvero utilizzati (per l’importo che trova capienza in esso) nell’ambito di un altro 

rapporto per il quale sia stata effettuata l’opzione per il regime del risparmio gestito, purché il 

rapporto o deposito in questione sia intestato agli stessi soggetti intestatari del rapporto o deposito 

di provenienza, ovvero possono essere portati in deduzione dai medesimi soggetti in sede di 

dichiarazione dei redditi, secondo le medesime regole applicabili alle minusvalenze eccedenti di cui 

al precedente punto (a) (regime della dichiarazione dei redditi). 

(ii) Persone fisiche esercenti attività d’impresa, società in nome collettivo, in accomandita semplice ed 

equiparate di cui all’articolo 5 del TUIR, fiscalmente residenti in Italia 

Le plusvalenze realizzate da persone fisiche nell’esercizio di impresa, società in nome collettivo, in 

accomandita semplice ed equiparate di cui all’articolo 5 del TUIR mediante cessione a titolo oneroso di 

azioni concorrono, per l’intero ammontare, a formare il reddito d’impresa imponibile, soggetto a 

tassazione in Italia secondo il regime ordinario. 

Ai sensi dell’articolo 86, comma 4 del TUIR, nel caso in cui le azioni siano state iscritte tra le 

immobilizzazioni finanziarie negli ultimi tre bilanci d’esercizio, le plusvalenze, diverse da quelle che 

soddisfano i requisiti per la c.d. participation exemption, possono, a scelta del contribuente, concorrere 

alla formazione del reddito imponibile in quote costanti nell’esercizio di realizzo e in quelli successivi, ma 

non oltre il quarto. Tale scelta deve risultare dalla dichiarazione dei redditi; se la dichiarazione dei redditi 

non viene presentata, la plusvalenza concorre alla formazione del reddito imponibile per l’intero 

ammontare nell’esercizio in cui è realizzata. 
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Secondo quanto chiarito dall’Amministrazione finanziaria, gli elementi negativi di reddito realizzati da 

persone fisiche nell’esercizio di impresa, società in nome collettivo, in accomandita semplice ed 

equiparate di cui all’articolo 5 del TUIR mediante cessione a titolo oneroso delle azioni sarebbero 

integralmente deducibili dal reddito imponibile del soggetto cedente. 

Tuttavia, laddove siano soddisfatte le condizioni evidenziate ai punti (a), (b), (c) e (d) del successivo 

paragrafo, le plusvalenze realizzate a decorrere dal 1° gennaio 2018 concorrono alla formazione del 

reddito d’impresa imponibile in misura pari al 58,14% per le persone fisiche esercenti attività d’impresa. 

In base al D.M. 26 maggio 2017, tale percentuale non trova applicazione per i soggetti di cui all’articolo 5 

del TUIR, tra i quali rientrano le società in nome collettivo, in accomandita semplice ed equiparate, per i 

quali le plusvalenze concorrono alla formazione del reddito d’impresa imponibile in misura pari al 49,72%. 

Le minusvalenze realizzate relative a partecipazioni con i requisiti di cui ai punti (a), (b), (c) e (d) del 

successivo paragrafo sono deducibili in misura parziale analogamente a quanto previsto per la tassazione 

delle plusvalenze. 

(iii) Società ed enti di cui all’articolo 73, comma primo, lettere a) e b) del TUIR, fiscalmente residenti in 

Italia 

Le plusvalenze realizzate dalle società ed enti di cui all’articolo 73, comma primo, lettere a) e b) del TUIR, 

ovverosia da società per azioni e in accomandita per azioni, società a responsabilità limitata, enti pubblici 

e privati che hanno per oggetto esclusivo o principale l’esercizio di attività commerciali, mediante 

cessione a titolo oneroso delle azioni concorrono a formare il reddito d’impresa imponibile per il loro 

intero ammontare. 

Tuttavia, ai sensi dell’articolo 87 del TUIR, le plusvalenze realizzate relativamente ad azioni in società ed 

enti indicati nell’articolo 73 del TUIR non concorrono alla formazione del reddito imponibile nella misura 

del 95% per cento, se le suddette azioni presentano i seguenti requisiti: 

a) ininterrotto possesso dal primo giorno del dodicesimo mese precedente quello dell'avvenuta 

cessione considerando cedute per prime le azioni o quote acquisite in data più recente; 

b) classificazione nella categoria delle immobilizzazioni finanziarie nel primo bilancio chiuso durante il 

periodo di possesso; 

c) residenza fiscale o localizzazione dell'impresa o ente partecipato in Stati o territori diversi da quelli 

a regime fiscale privilegiato individuati in base ai criteri di cui all'articolo 47-bis, comma 1 del TUIR, 

o, alternativamente, la dimostrazione, anche a seguito dell'esercizio dell'interpello di cui allo stesso 

articolo 47-bis, comma 3, della sussistenza della condizione di cui al comma 2, lettera b), del 

medesimo articolo. Ai fini della presente lettera, la condizione indicata nell'articolo 47-bis, comma 

2, lettera b), deve sussistere, ininterrottamente, sin dal primo periodo di possesso; tuttavia, per i 

rapporti detenuti da più di cinque periodi di imposta e oggetto di realizzo con controparti non 

appartenenti allo stesso gruppo del dante causa, è sufficiente che tale condizione sussista, 

ininterrottamente, per i cinque periodi d'imposta anteriori al realizzo stesso; 

d) la società partecipata esercita un’impresa commerciale secondo la definizione di cui all’articolo 55 

del TUIR. Tuttavia, tale requisito non rileva per le partecipazioni in società i cui titoli sono negoziati 

nei mercati regolamentati. 

Il requisito di cui al punto (c) deve sussistere, ininterrottamente, sin dal primo periodo di possesso; 

tuttavia, per i rapporti detenuti da più di cinque periodi di imposta e oggetto di realizzo con controparti 
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non appartenenti allo stesso gruppo del dante causa, è sufficiente che tale condizione sussista, 

ininterrottamente, per i cinque periodi d'imposta anteriori al realizzo stesso. Il requisito di cui al punto d), 

deve sussistere ininterrottamente, al momento del realizzo, almeno dall'inizio del terzo periodo d'imposta 

anteriore al realizzo stesso. Le cessioni delle azioni o quote appartenenti alla categoria delle 

immobilizzazioni finanziarie e di quelle appartenenti alla categoria dell’attivo circolante vanno 

considerate separatamente con riferimento a ciascuna categoria. 

Per le partecipazioni in società la cui attività consiste in via esclusiva o prevalente nell'assunzione di 

partecipazioni, i requisiti di cui ai punti (c) e (d) si riferiscono alle società indirettamente partecipate e si 

verificano quando tali requisiti sussistono nei confronti delle partecipate che rappresentano la maggior 

parte del valore del patrimonio sociale della partecipante. 

In presenza dei requisiti menzionati, le minusvalenze realizzate dalla cessione di partecipazioni sono 

indeducibili dal reddito d’impresa. 

Le minusvalenze e le differenze negative tra i ricavi e i costi relativi ad azioni che non possiedono i requisiti 

per l’esenzione di cui all’articolo 87 del TUIR non rilevano fino a concorrenza dell’importo non imponibile 

dei dividendi, ovvero dei loro acconti, percepiti nei trentasei mesi precedenti il loro 

realizzo/conseguimento. Tale disposizione (i) si applica con riferimento alle azioni acquisite nei 36 mesi 

precedenti il realizzo/conseguimento, sempre che siano soddisfatte le condizioni di cui ai precedenti punti 

(c) e (d), ma (ii) non si applica ai soggetti che redigono il bilancio in base ai principi contabili internazionali 

di cui al Regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglio, del 19 luglio 2002. 

In relazione alle minusvalenze deducibili dal reddito di impresa, deve inoltre essere segnalato che i 

soggetti imprenditori che hanno realizzato, nel corso del periodo d’imposta, tali differenziali negativi su 

partecipazioni sono tenuti a comunicare all’Agenzia delle Entrate i dati relativi alle suddette componenti 

negative, al fine di consentire all’Amministrazione finanziaria di valutare la potenziale elusività delle 

operazioni effettuate, alla luce dell’articolo 10-bis della Legge 27 luglio 2000, n. 212. 

In particolare, gli obblighi in questione sono stati introdotti: 

− dall’articolo 1 comma 4, del Decreto Legge 24 settembre 2002 n. 209, convertito con modificazioni 

dalla Legge 22 novembre 2002 n. 265, relativamente alle minusvalenze di ammontare superiore a 

Euro 5.000.000,00 derivanti dalla cessione di partecipazioni che costituiscono immobilizzazioni 

finanziarie; 

− dall’articolo 5-quinquies, comma 3 del Decreto Legge 30 settembre 2005 n. 203, convertito con 

modificazioni dalla Legge 2 dicembre 2005 n. 248, relativamente alle minusvalenze e alle differenze 

negative di importo superiore a Euro 50.000,00, realizzate su partecipazioni negoziate in mercati 

regolamentati italiani o esteri. 

Con riferimento ad entrambe le fattispecie, il contribuente dovrà comunicare all’Agenzia delle Entrate i 

dati e le notizie relativi alle operazioni in sede di presentazione del modello di dichiarazione dei redditi 

relativo all’esercizio nel quale è stata realizzata la minusvalenza. L’omessa, incompleta o infedele 

comunicazione delle predette minusvalenze viene punita con la sanzione amministrativa del 10% delle 

minusvalenze la cui comunicazione è omessa, incompleta o infedele, con un minimo di Euro 500,00 ed un 

massimo di Euro 50.000,00. 
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L’obbligo di cui all’articolo 1, comma 4 del Decreto Legge 24 settembre 2002 n. 209, non riguarda le 

società che adottano i principi contabili internazionali di cui al regolamento del Parlamento europeo e del 

Consiglio 19.7.2002, n. 1606/2002/CE. 

L’obbligo di comunicazione dei dati relativi alle cessioni di partecipazioni in società quotate, che hanno 

generato minusvalenze e differenze negative compete ai soggetti che detengono tali beni in regime 

d’impresa. L’obbligo di comunicazione non riguarda, quindi, le persone fisiche e gli altri soggetti che non 

detengono le partecipazioni in regime d’impresa. 

A differenza di quanto previsto per le minusvalenze di ammontare superiore a Euro 5.000.000,00, sono 

soggette all’obbligo di comunicazione delle minusvalenze e delle differenze negative su partecipazioni di 

importo superiore a Euro 50.000,00, ai sensi dell’articolo 5-quinquies, comma 3 del Decreto Legge 30 

settembre 2005 n. 203, anche le imprese che adottano, per la redazione del bilancio d’esercizio, i principi 

contabili internazionali. 

(iv) Enti di cui all’articolo 73, comma primo, lettera c) del TUIR, fiscalmente residenti in Italia 

Le plusvalenze realizzate, al di fuori dell'attività d'impresa, da enti non commerciali residenti in Italia, sono 

assoggettate a tassazione con le stesse regole previste per le plusvalenze realizzate da persone fisiche su 

partecipazioni detenute non in regime d'impresa (fatto salvo quanto indicato al successivo paragrafo sub 

4.11.5 (v) per gli O.I.C.R. di cui all’articolo 73, comma 5-quinquies del TUIR). 

(v) Fondi pensione italiani e O.I.C.R.  

Le plusvalenze realizzate da fondi pensione italiani di cui al Decreto 252 mediante cessione a titolo 

oneroso di azioni sono incluse nel calcolo del risultato annuo di gestione maturato, soggetto ad imposta 

sostitutiva con aliquota del 20%. 

Nel caso in cui siano integrati i requisiti di cui all’articolo 1, commi da 88 a 96 della Legge 232/2016, le 

plusvalenze, realizzate da fondi pensione italiani, in relazione a investimenti qualificati di lungo periodo 

(i.e. investimenti fino al 5 per cento dell’attivo patrimoniale risultante dal rendiconto dell’esercizio 

precedente, detenuti per cinque anni), sono esenti ai fini dell’imposta sul reddito e, pertanto, sono esclusi 

dal calcolo del risultato netto di gestione del fondo, assoggettato ad imposta sostitutiva con aliquota del 

20%. Sono previsti meccanismi di recupero dell’imposta sostitutiva sul risultato netto di gestione nel caso 

in cui le azioni della Società siano cedute prima che sia trascorso il periodo di 5 anni richiesto ai fini 

dell’esenzione. 

Le plusvalenze realizzate dagli O.I.C.R. istituiti in Italia, diversi dagli organismi di investimento collettivo 

del risparmio immobiliari, di cui all’articolo 73, comma 5-quinquies del TUIR non sono soggette alle 

imposte sui redditi, purché il fondo o il soggetto incaricato della gestione sia sottoposto a forme di 

vigilanza prudenziale. La tassazione avverrà, in via generale, in capo ai partecipanti al momento della 

percezione dei proventi. 

(vi) Fondi comuni di investimento immobiliare 

Ai sensi del Decreto 351, ed a seguito delle modifiche apportate dall’articolo 41-bis del Decreto 269, a far 

data dal 1° gennaio 2004 i proventi, ivi incluse le plusvalenze derivanti dalla cessione di azioni, conseguiti 

dai fondi comuni di investimento immobiliare istituiti ai sensi dell’articolo 37 del TUF e dell’articolo 14-bis 

della Legge 86/1994, non sono soggetti ad imposte sui redditi. Tali fondi non sono soggetti alle imposte 

sui redditi e all’imposta regionale sulle attività produttive. 
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I proventi derivanti dalla partecipazione ai suindicati fondi sono assoggettati in capo ai percipienti ad una 

ritenuta del 26%, applicata a titolo di acconto o d’imposta (a seconda della natura giuridica del 

percipiente), con esclusione dei proventi percepiti da determinati soggetti, beneficiari effettivi di tali 

proventi, fiscalmente residenti in Stati esteri che garantiscono un adeguato scambio di informazioni con 

l’amministrazione finanziaria italiana. 

Al ricorrere di determinate condizioni, i redditi conseguiti da un fondo di investimento immobiliare 

italiano non istituzionale potrebbero essere imputati per trasparenza ai (e concorrere dunque alla 

formazione del reddito imponibile in Italia dei) relativi investitori non istituzionali che detengono una 

partecipazione superiore al 5% del patrimonio del fondo. 

(vii) Soggetti fiscalmente non residenti in Italia, dotati di stabile organizzazione nel territorio dello Stato 

Relativamente ai soggetti non residenti che detengono la partecipazione attraverso una stabile 

organizzazione in Italia a cui la partecipazione sia effettivamente connessa, le plusvalenze realizzate 

mediante cessione della partecipazione concorrono alla formazione del reddito della stabile 

organizzazione secondo il regime impositivo previsto delle plusvalenze realizzate da società ed enti di cui 

all’articolo 73, comma primo, lettere a) e b) del TUIR, fiscalmente residenti in Italia. Qualora la 

partecipazione non sia connessa ad una stabile organizzazione in Italia del soggetto non residente, si 

faccia riferimento a quanto esposto al successivo paragrafo. 

(viii) Soggetti fiscalmente non residenti in Italia, privi di stabile organizzazione nel territorio dello Stato 

Cessione di Partecipazioni Non Qualificate 

Ai sensi dell’articolo 23, comma 1, lettera f), punto 1) del TUIR, non sono soggette a tassazione in Italia le 

plusvalenze realizzate ad esito della cessione di azioni quotate in mercati regolamentati che si qualificano 

come Cessioni di Partecipazioni Non Qualificate. Diversamente, le plusvalenze derivanti dalla Cessione di 

Partecipazioni Non Qualificate non negoziate in mercati regolamentati sono soggette a tassazione nella 

misura del 26%. Nel caso in cui tali plusvalenze siano conseguite da soggetti esteri di cui all’articolo 6, 

comma 1 del D.Lgs. n. 239/1996 (privi di una stabile organizzazione in Italia attraverso la quale sono 

detenute le partecipazioni cedute) tali plusvalenze non sono imponibili in Italia. 

In capo agli azionisti fiscalmente non residenti in Italia cui si applica il regime del risparmio amministrato 

ovvero che abbiano optato per il regime del risparmio gestito di cui agli articoli 6 e 7 del D.Lgs. n. 461/1997 

il beneficio dell’esenzione è subordinato alla presentazione di un’autocertificazione attestante i requisiti 

di cui sopra. 

Per i soggetti esteri, diversi da quelli di cui sopra, le plusvalenze in oggetto saranno soggette ad imposta 

sostitutiva con aliquota del 26%. 

Resta comunque ferma, ove applicabile, l’applicazione delle disposizioni previste dalle convenzioni 

internazionali contro le doppie imposizioni. 

Cessione di Partecipazioni Qualificate 

Le plusvalenze derivanti dalla cessione a titolo oneroso di partecipazioni qualificate realizzate da soggetti 

fiscalmente non residenti in Italia, privi di stabile organizzazione in Italia (attraverso cui siano detenute le 

partecipazioni), sono soggette all‘imposta sostitutiva del 26% secondo le stesse regole previste per le 

persone fisiche residenti, non esercenti attività d’impresa. 
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Resta comunque ferma, ove applicabile, l’applicazione delle disposizioni previste dalle convenzioni 

internazionali contro le doppie imposizioni. 

4.12.5. Imposta sulle transazioni finanziarie (Tobin tax) 

L’articolo 1, commi da 491 a 500 della Legge 24 dicembre 2012, n. 228, ha introdotto un’imposta sulle 

transazioni finanziarie (“ITF”) che si applica, salvo l’applicazione di specifiche esclusioni o esenzioni, tra 

l’altro, ai trasferimenti di proprietà di azioni ed altri strumenti finanziari partecipativi emessi da società 

residenti nel territorio dello Stato, nonché titoli rappresentativi dei predetti titoli, indipendentemente 

dalla residenza del soggetto emittente. 

L’imposta è dovuta dai soggetti in favore dei quali avviene il trasferimento della proprietà delle azioni 

emesse da società residenti in Italia indipendentemente dalla residenza delle controparti e dal luogo di 

conclusione dell’operazione. Si considerano a tutti gli effetti acquirenti, a prescindere dal titolo con cui 

intervengono nell’esecuzione dell’operazione, i soggetti localizzati in Stati o territori con i quali non sono 

in vigore accordi per lo scambio di informazioni e per l’assistenza al recupero dei crediti ai fini 

dell’imposta, individuati in un apposito provvedimento del Direttore dell’Agenzia delle Entrate emanato 

il 30 maggio 2016, come integrato dal Provvedimento del Direttore dell’Agenzia delle Entrate del 9 giugno 

2016, privi di stabile organizzazione in Italia, sempre che non provvedano ad identificarsi secondo le 

procedure definite con provvedimento del Direttore dell’Agenzia delle Entrate del 18 luglio 2013, come 

modificato dal Provvedimento del Direttore dell’Agenzia delle Entrate del 9 marzo 2017. 

Sono generalmente responsabili del versamento dell’imposta le banche, le società fiduciarie e le imprese 

di investimento abilitate all’esercizio professionale nei confronti del pubblico dei servizi e delle attività di 

investimento di cui all’articolo 18 del TUF nonché gli altri soggetti che comunque intervengono 

nell’esecuzione delle predette operazioni (ad esempio i notai che intervengono nella formazione o 

nell’autentica di atti relativi alle medesime operazioni), ivi compresi gli intermediari non residenti. 

Il versamento dell’imposta deve essere effettuato entro il giorno 16 del mese successivo a quello del 

trasferimento della proprietà delle azioni. 

L’imposta è pari allo 0,20% del valore della transazione determinato sulla base del saldo netto delle 

transazioni giornaliere (calcolato per ciascun soggetto passivo con riferimento al numero di titoli oggetto 

delle transazioni regolate nella stessa giornata per singolo strumento finanziario), moltiplicato per il 

prezzo medio ponderato degli acquisti effettuati nella giornata di riferimento. 

L’aliquota è ridotta alla metà (0,10%) per i trasferimenti che avvengono a seguito di operazioni concluse 

in mercati regolamentati o sistemi multilaterali di negoziazione. 

Le modalità di computo della base imponibile sono state disciplinate dal Decreto del Ministero 

dell’Economia e delle Finanze del 21 febbraio 2013, come modificato dal successivo Decreto del Ministero 

dell’Economia e delle Finanze del 16 settembre 2013. 

Sono escluse dalla tassazione le operazioni specificamente individuate nell’articolo 15 del Decreto del 

Ministero dell’Economia e delle Finanze del 21 febbraio 2013, (a cui rinviamo per l‘elenco esaustivo) e tra 

cui segnaliamo: 

− i trasferimenti di proprietà di azioni che avvengono per successione e donazione; 

− le operazioni di emissione e di annullamento di titoli azionari, ivi incluse le operazioni di riacquisto 

dei titoli da parte dell’Emittente; 
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− l’acquisto di azioni di nuova emissione anche qualora avvenga a seguito della conversione, scambio 

o rimborso di obbligazioni o dell’esercizio del diritto di opzione spettante al socio della società 

Emittente; 

− l’assegnazione di azioni a fronte di distribuzione di utili, riserve o di restituzione del capitale sociale; 

− le operazioni di acquisizione temporanea di titoli indicate nell’articolo 2, punto 10, Regolamento 

(CE) n. 1287/2006 della Commissione del 10 agosto 2006; 

− i trasferimenti di proprietà di titoli posti in essere tra società fra le quali sussista un rapporto di 

controllo di cui all’articolo 2359, comma 1, numeri 1) e 2), e comma 2 del Codice Civile o che sono 

controllate dalla stessa società e quelli derivanti da operazioni di ristrutturazione aziendale di cui 

all’articolo 4 della Direttiva 2008/7/CE. 

Sono altresì esclusi dall’imposta i trasferimenti di proprietà di azioni negoziate in mercati regolamentati 

o sistemi multilaterali di negoziazione emesse da società la cui capitalizzazione media nel mese di 

novembre dell’anno precedente a quello in cui avviene il trasferimento di proprietà sia inferiore a Euro 

500 milioni, nonché i trasferimenti di proprietà di titoli rappresentativi di azioni emessi dalle medesime 

società. 

Come disposto dall’articolo 17 del D.M. 21 febbraio 2013, la Consob, entro il 10 dicembre di ogni anno, 

redige e trasmette al Ministero dell’Economia e delle Finanze la lista delle società con azioni negoziate in 

mercati regolamentati o in sistemi multilaterali di negoziazione italiani che rispettano il predetto limite di 

capitalizzazione. Sulla base delle informazioni pervenute, il Ministero dell’Economia e delle Finanze redige 

e pubblica sul proprio sito internet, entro il 20 dicembre di ogni anno, la lista delle società residenti nel 

territorio dello Stato ai fini dell’esenzione. L’esclusione opera anche per i trasferimenti che non 

avvengono in mercati e sistemi multilaterali di negoziazione. In caso di ammissione alla negoziazione sui 

mercati regolamentati o sistemi multilaterali di negoziazione, la verifica dell’inclusione nella suddetta lista 

avviene a decorrere dall’esercizio successivo a quello per il quale è possibile calcolare una capitalizzazione 

media per il mese di novembre; fino a tale esercizio, si presume una capitalizzazione inferiore al limite di 

Euro 500 milioni. 

Specifiche esenzioni dall’applicazione della Tobin Tax sono altresì previste dall’articolo 16 del Decreto del 

Ministero dell’Economia e delle Finanze del 21 febbraio 2013, tra cui le operazioni che hanno come 

controparte: 

(1) l'Unione europea, ovvero le istituzioni europee, la Comunità europea dell'energia atomica; 

(2) gli organismi ai quali si applica il protocollo sui privilegi e sulle immunità dell'Unione europea, 

ovvero la Banca centrale europea e la Banca europea per gli investimenti; 

(3) le banche centrali degli Stati membri dell'Unione europea e le banche centrali e gli organismi che 

gestiscono anche le riserve ufficiali di altri Stati; 

(4) gli enti o gli organismi internazionali costituiti in base ad accordi internazionali resi esecutivi in Italia; 

con provvedimento del Direttore dell'Agenzia delle entrate può essere data notizia dei predetti 

accordi. 

La Tobin Tax non è deducibile ai fini delle imposte sui redditi (IRPEF e IRES), delle imposte sostitutive delle 

medesime e dell’IRAP. 

Negoziazioni ad alta frequenza 
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Ai sensi dell’articolo 1, comma 495 della Legge 228/2012 le operazioni effettuate sul mercato finanziario 

italiano sono soggette ad un’imposta sulle negoziazioni ad alta frequenza relative agli strumenti finanziari 

di cui all’articolo 1, commi 491 e 492 della Legge 228/2012. 

Si considera attività di negoziazione ad alta frequenza quella generata da un algoritmo informatico che 

determina in maniera automatica le decisioni relative all’invio, alla modifica o alla cancellazione degli 

ordini e dei relativi parametri, laddove l’invio, la modifica o la cancellazione degli ordini su strumenti 

finanziari della medesima specie sono effettuati con un intervallo minimo inferiore al valore stabilito con 

il decreto del Ministro dell’economia e delle finanze del 21 febbraio 2013. 

L’imposta si applica con un’aliquota dello 0,02% sul controvalore degli ordini annullati o modificati che in 

una giornata di borsa superino la soglia numerica stabilita con il decreto del Ministro dell’economia e 

delle finanze del 21 febbraio 2013. Tale soglia non può in ogni caso essere inferiore al 60 per cento degli 

ordini trasmessi. 

L’imposta è dovuta dal soggetto che, attraverso gli algoritmi indicati all’articolo 12 del Decreto del 

Ministro dell’Economia e delle Finanze del 21 febbraio 2013, immette gli ordini di acquisto e vendita e le 

connesse modifiche e cancellazioni di cui all’articolo 13 del medesimo Decreto ministeriale. 

4.12.6. Imposta sulle successioni e donazioni 

Ai sensi del Decreto Legge n. 262 del 3 ottobre 2006, convertito in Legge con modifiche dalla Legge n. 286 

del 24 novembre 2006, successivamente modificata dalla Legge n. 296 del 27 dicembre 2006, con effetto 

a partire dal 1° gennaio 2007 i trasferimenti di azioni per successione a causa di morte, per donazione o 

a titolo gratuito rientrano nell’ambito di applicazione della suddetta imposta. L’imposta si applica anche 

sulla costituzione di vincoli di destinazione. In relazione al rapporto di parentela o ad altre condizioni sono 

previste, entro determinati limiti, talune franchigie. 

Per i soggetti residenti in Italia l’imposta di successione e donazione viene generalmente applicata su tutti 

i beni e i diritti trasferiti, ovunque esistenti (salve alcune eccezioni). Per i soggetti non residenti, l’imposta 

di successione e donazione viene applicata esclusivamente sui beni e i diritti esistenti nel territorio 

italiano. Si considerano in ogni caso esistenti nel territorio italiano le azioni in società che hanno in Italia 

la sede legale o la sede dell’amministrazione o l’oggetto principale. 

(a) Imposta sulle successioni 

Ai sensi dell’articolo 2, comma 48 del Decreto Legge 3 ottobre 2006 n. 262 (“Decreto Legge 262/2006” 

convertito con modifiche dalla Legge 24 novembre 2006, n. 286) i trasferimenti di beni e diritti per causa 

di morte sono generalmente soggetti all’imposta sulle successioni, con le seguenti aliquote, da applicarsi 

sul valore complessivo netto dei beni: 

1) per i beni ed i diritti devoluti a favore del coniuge e dei parenti in linea retta, l’aliquota è del 4%, 

con una franchigia di Euro 1 milione per ciascun beneficiario; 

2) per i beni ed i diritti devoluti a favore degli altri parenti fino al quarto grado e degli affini in linea 

retta, nonché degli affini in linea collaterale fino al terzo grado, l’aliquota è del 6% (con franchigia 

pari a Euro 100.000 per ciascun beneficiario, per i soli fratelli e sorelle); 

3) per i beni ed i diritti devoluti a favore di altri soggetti, l’aliquota è dell’8% (senza alcuna franchigia). 
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Se il beneficiario è un portatore di handicap riconosciuto grave ai sensi della Legge 5 febbraio 1992 n. 

104, l’imposta sulle successioni si applica esclusivamente sulla parte del valore della quota o del legato 

che supera l’ammontare di Euro 1,5 milioni. 

(b) Imposta sulle donazioni 

Ai sensi dell’articolo 2, comma 49 del Decreto Legge 262/2006, per le donazioni e gli atti di trasferimento 

a titolo gratuito di beni e diritti e la costituzione di vincoli di destinazione di beni, l’imposta sulle donazioni 

è generalmente determinata dall’applicazione delle seguenti aliquote al valore globale dei beni e dei diritti 

al netto degli oneri da cui è gravato il beneficiario, ovvero, se la donazione è fatta congiuntamente a 

favore di più soggetti o se in uno stesso atto sono compresi più atti di disposizione a favore di soggetti 

diversi, al valore delle quote dei beni o diritti attribuiti: 

o in caso di donazione o di trasferimento a titolo gratuito a favore del coniuge e dei parenti in linea 

retta, l’imposta sulle donazioni si applica con un’aliquota del 4% con una franchigia di Euro 1 milione 

per ciascun beneficiario; 

o in caso di donazione o di trasferimento a titolo gratuito a favore degli altri parenti fino al quarto 

grado e degli affini in linea retta, nonché degli affini in linea collaterale fino al terzo grado, l’imposta 

sulle donazioni si applica con un’aliquota del 6% (con franchigia pari a Euro 100.000 per ciascun 

beneficiario, per i soli fratelli e sorelle); 

o in caso di donazione o di trasferimento a titolo gratuito a favore di altri soggetti, l’imposta sulle 

donazioni si applica con un’aliquota dell’8% (senza alcuna franchigia). 

Se il beneficiario è un portatore di handicap riconosciuto grave ai sensi della Legge 5 febbraio 1992, n. 

104, l’imposta sulle donazioni si applica esclusivamente sulla parte del valore che supera l’ammontare di 

Euro 1,5 milioni. 

Nel caso in cui il beneficiario di un atto di donazione o altra liberalità tra vivi, avente ad oggetto valori 

mobiliari inclusi nel campo di applicazione dell’imposta sostitutiva di cui all’articolo 5 del D.Lgs. 461/1997, 

ovvero un suo avente causa a titolo gratuito, ceda i valori stessi entro i successivi cinque anni, è tenuto al 

pagamento dell’imposta sostitutiva come se la donazione non fosse mai stata fatta (ex articolo 16, comma 

1 della Legge 18 ottobre 2001, n. 383). 

4.12.7. Imposta di registro 

Gli atti aventi ad oggetto la negoziazione di titoli scontano l’imposta di registro come segue: 

(i) gli atti pubblici e le scritture private autenticate scontano l’imposta di registro in misura fissa pari a 

Euro 200; 

(ii) le scritture private non autenticate scontano l’imposta di registro in misura fissa pari a Euro 200 

solo in “caso d’uso” o di “enunciazione”. 

4.12.8. Imposta di bollo 

L’articolo 13, commi 2-bis e 2-ter della Tariffa, parte prima, allegata al Decreto del Presidente della 

Repubblica 26 ottobre 1972, n. 642, e le relative note 3-bis e 3-ter dettano la disciplina dell’imposta di 

bollo proporzionale generalmente applicabile (salvo alcune esclusioni/eccezioni) alle comunicazioni 

periodiche inviate dalle banche e dagli intermediari finanziari italiani alla propria clientela, relativamente 

a prodotti finanziari depositati presso di loro, tra i quali si annoverano anche le Azioni, anche non soggetti 

ad obbligo di deposito, ivi compresi i depositi bancari e postali, anche se rappresentati da certificati. 
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Non sono soggetti all’imposta di bollo proporzionale, tra l’altro, i rendiconti e le comunicazioni che gli 

intermediari italiani inviano a soggetti diversi dai clienti, come definiti, nel Provvedimento del 

Governatore della Banca d’Italia del 30 settembre 2016 e successive modifiche. L’imposta di bollo 

proporzionale non trova applicazione, tra l’altro, per le comunicazioni ricevute dai fondi pensione e dai 

fondi sanitari. 

Il comma 2-ter dell’articolo 13 della Tariffa, parte prima, allegata al D.P.R. n. 642 del 1972 prevede che, 

laddove applicabile, l’imposta di bollo proporzionale si applica nella misura del 2 per mille annuo. Non è 

prevista una misura minima. Per i soggetti diversi dalle persone fisiche è previsto un tetto massimo di 

Euro 14.000 ad anno. 

L’imposta è riscossa dalle banche e dagli altri intermediari finanziari ed è rapportata al periodo 

rendicontato. Le comunicazioni periodiche alla clientela si presumono, in ogni caso inviate almeno una 

volta l’anno, anche nel caso in cui l’intermediario italiano non sia tenuto alla redazione e all’invio di 

comunicazioni. In tal caso, l’imposta di bollo viene applicata in funzione del valore, come di seguito 

individuato, dei prodotti finanziari calcolato al 31 dicembre di ciascun anno e, comunque, al termine del 

rapporto intrattenuto con il cliente. 

L’imposta di bollo si applica sul valore di mercato degli strumenti finanziari o, in mancanza, sul valore 

nominale o di rimborso, come risultante dalla comunicazione inviata alla clientela. L’imposta trova 

applicazione sia con riferimento ad investitori residenti sia con riferimento ad investitori non residenti, 

per strumenti finanziari detenuti presso intermediari italiani. 

4.12.9. Regime fiscale relativo ai warrant 

Imposte sui redditi 

In base alla normativa vigente alla data di predisposizione del presente Documento di Ammissione le 

plusvalenze derivanti dalla cessione a titolo oneroso di warrant per la sottoscrizione di partecipazioni in 

società residenti in Italia, se non conseguite nell’esercizio di imprese, costituiscono redditi diversi di 

natura finanziaria, soggetti ad imposizione fiscale con le stesse modalità previste per le plusvalenze 

derivanti dalla cessione di partecipazioni azionarie (articoli 67 e seguenti del TUIR). Le cessioni di “titoli o 

diritti attraverso cui possono essere acquisite partecipazioni” (quali i warrant) sono, infatti, assimilate alle 

cessioni di partecipazioni, e soggette al medesimo regime fiscale.  

Tutto ciò premesso, con riferimento al regime fiscale applicabile ai Warrant, si rinvia – in quanto 

applicabile – al precedente paragrafo 4.11.5. 

4.13. Stabilizzazione 

Banca Profilo, in qualità di Specialist, potrà effettuare attività di stabilizzazione sulle Azioni in 

ottemperanza alla normativa vigente. Tale attività potrà essere svolta dalla data di inizio delle negoziazioni 

delle Azioni e fino ai 30 giorni successivi a tale data. Non vi è comunque certezza che l’attività di 

stabilizzazione venga effettivamente esercitata; la medesima, peraltro, potrà essere interrotta in qualsiasi 

momento. Le operazioni di stabilizzazione, se intraprese, potrebbero determinare un prezzo di mercato 

superiore al prezzo che verrebbe altrimenti a formarsi. 
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5. POSSESSORI DI STRUMENTI FINANZIARI CHE PROCEDONO ALLA VENDITA 

5.1. Possessori che offrono in vendita le Azioni 

Il Collocamento delle Azioni Ordinarie è effettuato attraverso (i) un’offerta in sottoscrizione delle Azioni 

rinvenienti dall’Aumento di Capitale; (ii) un’offerta in vendita delle Azioni in Vendita da parte dell’Azionista 

Venditore; (iii) l’eventuale Opzione Greenshoe. 

5.2. Azioni offerte in vendita 

L’Azionista Venditore ha offerto in vendita, nell’ambito del Collocamento, massime n. 465.933 Azioni, per 

un controvalore massimo di Euro 1.000.000, restando inteso che il prezzo per le Azioni in vendita sarà 

pari al prezzo di sottoscrizione delle Azioni di nuova emissione rivenienti dall’Aumento di Capitale Offerta. 

Per informazioni sull’evoluzione dell’azionariato in seguito al Collocamento, si rinvia alla Sezione Prima, 

Capitolo 13. 

5.3.  Accordi di lock-up 

Ferme restando le limitazioni di seguito indicate, non sussistono limiti alla trasferibilità e disponibilità delle 
Azioni. 

In data 21 ottobre 2019, i soci dell’Emittente Isagro S.p.A., Paolo Alfonso Colucci, Maarten Chrispeels, 

Fabio Apone e Gualtiero Ioimo hanno assunto, nei confronti di Banca Profilo, impegni di lock-up 

contenenti divieti di atti di disposizione delle proprie Azioni per un periodo di 24 mesi decorrenti dalla 

Data di Avvio delle Negoziazioni. In particolare gli stessi si sono impegnati a: 

(i) non effettuare operazioni di vendita, trasferimento, atti di disposizione o comunque operazioni 

che abbiano per oggetto o per effetto, direttamente o indirettamente, l’attribuzione o il 

trasferimento a terzi, a qualunque titolo e sotto qualsiasi forma, delle Azioni Vincolate Arterra, ivi 

incluse opzioni per l’acquisto o lo scambio delle Azioni Vincolate Arterra, nonché altri contratti 

e/o operazioni – anche su strumenti derivati, nei limiti in cui applicabili – che abbiano che abbiano 

i medesimi effetti anche solo economici, delle operazioni sopra richiamate; 

(ii) non promuovere e/o approvare operazioni di aumento di capitale o di emissione di prestiti 

obbligazionari convertibili in (o scambiabili con) Azioni Vincolate Arterra o in diritti di 

acquisto/sottoscrizione di Azioni Vincolate Arterra. 

In data 21 ottobre 2019, Maria Gabriella Colucci e la Società hanno assunto, nei confronti di Banca Profilo, 

impegni di lock-up contenenti divieti di atti di disposizione delle proprie Azioni per un periodo di 24 mesi 

decorrenti dalla Data di Avvio delle Negoziazioni. In particolare le stesse si sono impegnate a: 

(i) non effettuare, direttamente o indirettamente, operazioni di vendita, trasferimento, atti di 

disposizione o comunque operazioni che abbiano per oggetto o per effetto, direttamente o 

indirettamente, l’attribuzione o il trasferimento a terzi (ivi inclusa la concessione di diritti di 

opzione, costituzione di pegni o altri vincoli o il prestito titoli), a qualunque titolo e sotto qualsiasi 

forma, delle Azioni dalla Società che dovessero essere dagli stessi detenute (ovvero di altri 

strumenti finanziari, inclusi quelli partecipativi, che attribuiscano il diritto di acquistare, 

sottoscrivere, convertire in, o scambiare con, Azioni della Società o altri strumenti finanziari, 

inclusi quelli partecipativi, che attribuiscano diritti inerenti o simili a tali azioni o strumenti 
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finanziari), fatta eccezione per le operazioni necessarie all’esecuzione della vendita delle Azioni in 

Vendita, dell’esecuzione dell’Opzione Overallotment e dell’Opzione Greenshoe; 

(ii) non proporre o deliberare operazioni di aumento di capitale della Società, né emissioni di Azioni, 

né collocare (anche tramite terzi) sul mercato titoli azionari né direttamente né nel contesto 

dell’emissione di obbligazioni convertibili in Azioni da parte della Società o di terzi e/o nel contesto 

dell’emissione di warrant da parte della Società o di terzi, né in alcuna altra modalità, fatta 

eccezione per gli aumenti di capitale eventualmente effettuati ai sensi degli articoli 2446 e 2447 

del codice civile, sino alla soglia necessaria per il rispetto del limite legale, fatta eccezione per 

l’Aumento di Capitale Offerta nel contesto della Quotazione e dell’Aumento di Capitale Lavoratori; 

(iii) non emettere e/o collocare sul mercato obbligazioni convertibili o scambiabili con, Azioni della 

Società o in buoni di acquisto o di sottoscrizione in Azioni della Società, ovvero di altri strumenti 

finanziari, anche partecipativi, che attribuiscano diritti inerenti o simili a tali azioni o strumenti 

finanziari; 

(iv) non apportare, senza aver preventivamente informato Banca Profilo, alcuna modifica alla 

dimensione e composizione del proprio capitale (ivi inclusi gli aumenti di capitale), nonché alla 

struttura societaria dell’Emittente;  

(v) non approvare e/o effettuare operazioni su strumenti derivati, che abbiano i medesimi effetti, 

anche solo economici, delle operazioni sopra richiamate. 
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6. SPESE LEGATE ALL'EMISSIONE/ALL'OFFERTA 

6.1.  Proventi netti totali e stima delle spese totali legate all'emissione/all'offerta 

I proventi netti derivanti dal Collocamento inclusivo di Opzione Greenshoe, al netto delle spese relative 

al processo di ammissione della Società sull’AIM, (comprese le commissioni di collocamento) sono pari a 

circa Euro 5 milioni. 

L’Emittente stima che le spese relative al processo di ammissione alle negoziazioni delle Azioni 

dell’Emittente, comprese le spese di pubblicità ed escluse le commissioni di Collocamento, 

ammonteranno a circa Euro 500.000 interamente sostenute dall’Emittente. 

Per informazioni sulla destinazione dei proventi degli Aumenti di Capitale, si rinvia alla Sezione Seconda, 

Capitolo 3, Paragrafo 3.2, del presente Documento di Ammissione.  
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7. DILUIZIONE 

7.1. Ammontare e percentuale della diluizione immediata derivante dall'offerta 

L’Aumento di Capitale Offerta è stato offerto in sottoscrizione a terzi, con esclusione del diritto di opzione 

ai sensi dell’articolo 2441, comma 5, codice civile. Pertanto, per effetto della sottoscrizione dell’Aumento 

di Capitale si verificherà un effetto diluitivo in capo agli attuali soci dell’Emittente. 

Per maggiori informazioni, si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 13, del presente Documento di 

Ammissione. 

7.2. Informazioni in caso di offerta di sottoscrizione destinata agli attuali azionisti 

Non applicabile. 
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8.  INFORMAZIONI SUPPLEMENTARI 

8.1. Informazioni sui consulenti 

Di seguito sono riportati i soggetti che partecipano all’operazione: 

Soggetto Ruolo 

Banca Profilo S.p.a. Nominated Adviser, Global Coordinator 
e Specialist 

KPMG S.p.a. Società di Revisione 

LCA Studio Legale Consulente legale 

Emintad Italy S.r.l. Consulente finanziario 

 

A giudizio dell’Emittente, il Nomad opera in modo indipendente dall’Emittente e dai componenti del 

Consiglio di Amministrazione dell’Emittente. 

8.2. Indicazione di altre informazioni contenute nella nota informativa sugli strumenti finanziari 

sottoposte a revisione o a revisione limitata da parte di revisori legali 

La Sezione Seconda del Documento di Ammissione non contiene informazioni che siano state sottoposte 

a revisione contabile (completa o limitata).  

Si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 3, del Documento di Ammissione per quanto riguarda i dati contabili 

estratti dal bilancio intermedio di esercizio al 30 giugno 2019, dal bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2017 

e al 31 dicembre 2018, assoggettati a revisione contabile da parte della Società di Revisione, inclusi nel 

presente Documento di Ammissione. 

8.3. Pareri o relazioni attribuiti ad una persona in qualità di esperto 

Nel presente Documento di Ammissione non vi sono pareri o relazioni attribuite a esperti. 

8.4. Informazioni provenienti da terzi 

Nel presente Documento di Ammissione non vi sono informazioni provenienti da terzi. In ogni caso, il 

riferimento alle fonti è inserito in nota alle rilevanti parti del Documento di Ammissione ove le stesse sono 

utilizzate. 

8.5. Luoghi ove è reperibile il documento di ammissione 

Il presente Documento di Ammissione sarà a disposizione del pubblico per la consultazione, dalla Data di 

Ammissione, presso la sede legale dell’Emittente (Napoli, Via Benedetto Brin n. 69) nonché nella sezione 

Investor Relation del sito internet www.arterrabio.it. 

8.6. Appendice 

• Bilancio di esercizio dell’Emittente al 31 dicembre 2018 redatto secondo i Principi Contabili 

Nazionali, approvato dall’Assemblea della Società in data 29 marzo 2019, e relativa relazione 

attestante la revisione completa; 

• Relazione finanziaria semestrale dell’Emittente al 30 giugno 2019 redatta secondo i Principi 

Contabili Nazionali e approvata dal Consiglio di Amministrazione della Società in data 12 

settembre 2019 e corredato della relativa relazione della Società di Revisione; 
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• Regolamento Warrant. 
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REGOLAMENTO DEI WARRANT ARTERRA 2019 – 2022 

(di seguito il “Regolamento”) 

ARTICOLO 1 - DEFINIZIONI 

Ai fini del presente Regolamento i termini indicati qui di seguito hanno il seguente significato: 

TERMINE SIGNIFICATO 

AIM Italia Significa AIM Italia, sistema multilaterale di negoziazione organizzato e 
gestito da Borsa Italiana S.p.A. 

Azioni Significa le azioni ordinarie di Arterra, senza indicazione del valore 
nominale, con godimento regolare e liberamente trasferibili 

Azioni di Compendio Significa le massime numero 669.779 Azioni destinate esclusivamente 
all’esercizio dei Warrant 

Borsa Italiana Significa Borsa Italiana S.p.A., con sede legale in Milano, Piazza degli Affari 
n. 6  

Dividendi Straordinari Significa la distribuzione di dividendi in denaro o in natura che la Società 
qualifica addizionali rispetto ai dividendi derivanti dalla distribuzione dei 
normali risultati di esercizio oppure rispetto alla normale politica dei 
dividendi. 

Emittente o Società o 
Arterra 

Significa Arterra Bioscience S.p.A., società per azioni ai sensi del diritto 
italiano, con sede legale in Via Benedetto Brin n. 69, 80142 – Napoli (NA), 
codice fiscale e partita IVA  04593681218, iscritta nel Registro delle 
Imprese di Napoli, n. REA NA - 703307 

Intermediario Significa un intermediario autorizzato aderente al sistema di 
gestione accentrata di Monte Titoli S.p.A. 

Mercato Significa un mercato regolamentato o un sistema multilaterale di 
negoziazione 

Monte Titoli Significa Monte Titoli S.p.A., con sede in Milano, Piazza degli Affari 
n. 6, nella sua attività di società di gestione accentrata di strumenti 
finanziari, nonché qualunque altro soggetto che dovesse sostituire 
Monte Titoli nell’attività qui prevista. 

Periodo di Esercizio Ha il significato di cui all’Articolo 3.2. 
Periodi Ristretti Ha il significato di cui all’Articolo 4.1. 
Prezzo di IPO Significa Euro 2,60 
Prezzo di Esercizio Ha il significato di cui all’Articolo 3.1 
Regolamento Significa il presente Regolamento dei “Warrant ARTERRA 2019-2022” 
Termine Ultimo per 
l’Esercizio 

Significa l’ultimo giorno utile per esercitare i Warrant  

Warrant Significa i warrant denominati “Warrant ARTERRA 2019-2022”, validi per 
sottoscrivere, salvo modifiche ai sensi dell’Articolo 5 del Regolamento, n. 1 
Azioni di Compendio per ogni n. 1 Warrant posseduto 

 

ARTICOLO 2 – EMISSIONE DEI WARRANT 

2.1 I Warrant sono emessi in attuazione della delibera dell’assemblea della Società del 20 settembre 

2019 che ha disposto, inter alia: 



 

(i) l’emissione di massimi n. 669.779 Warrant da abbinare gratuitamente alle azioni ordinarie 

collocate in sede di ammissione a negoziazione su AIM Italia, nel rapporto di un (1) Warrant ogni 

quattro (4) Azioni detenute; 

(ii) l’aumento del capitale sociale in via scindibile per un importo di massimi Euro 2.000.000, 

comprensivi di eventuale sovrapprezzo, a servizio dei Warrant mediante emissione, anche in più 

tranches, di massime n. 669.779 Azioni di Compendio. 

2.2 I Warrant, di cui verrà richiesta l’ammissione alle negoziazioni su AIM Italia, saranno immessi nel 

sistema di gestione accentrata presso Monte Titoli, in regime di dematerializzazione ai sensi delle 

disposizioni normative e regolamentari vigenti, circoleranno separatamente dalle Azioni cui sono stati 

abbinati a partire dalla data di emissione e saranno liberamente trasferibili. 

ARTICOLO 3 – CONDIZIONI E MODALITÀ DI ESERCIZIO DEI WARRANT 

3.1 Fatte salve le eventuali modifiche di cui all’Articolo 5, i titolari dei Warrant hanno la facoltà di 

sottoscrivere le Azioni di Compendio, nel rapporto di una (1) Azione di Compendio per ogni un (1) 

Warrant posseduto, ad un prezzo per Azione di Compendio (“Prezzo di Esercizio”) pari al Prezzo di IPO, 

aumentato del 10% su base annua. 

3.2 Salvo quanto previsto successivamente in tema di Periodo Ristretto, la sottoscrizione delle 

Azioni di Compendio da parte di ciascun titolare dei Warrant potrà avvenire nel periodo ricompreso tra 

il 1° e il 28 ottobre 2020 (inclusi), nel periodo ricompreso tra il 1° e il 28 ottobre 2021 (inclusi) e nel 

periodo ricompreso tra il 1° e il 28 ottobre 2022 (inclusi) (ognuno, il “Periodo di Esercizio”).  

Periodo di Esercizio Prezzo di Esercizio 

1 – 28 ottobre 2020 P1= PIPO (1 + 10%) = Euro 2,86 
1 – 28 ottobre 2021 P2= P1 (1 + 10%) = Euro 3,15 
1 – 28 ottobre 2022 P3= P2 (1 + 10%) = Euro 3,46 

 

3.3 Le richieste di esercizio dei Warrant e di sottoscrizione delle Azioni di Compendio potranno 

essere effettuate in qualsiasi giorno lavorativo bancario nel corso di ciascun Periodo di Esercizio, e 

dovranno essere presentate all’Intermediario aderente a Monte Titoli presso cui sono depositati i 

Warrant. 

3.4 Resta inteso che, qualora i titolari dei Warrant non richiedano di sottoscrivere le Azioni di 

Compendio entro il termine finale di ciascun Periodo di Esercizio, essi perderanno il relativo diritto per 

quel determinato Periodo di Esercizio, fatta salva la facoltà di esercitare i Warrant in ognuno dei 

successivi Periodi di Esercizio. 

3.5 All’atto della presentazione della richiesta di sottoscrizione, il portatore del Warrant dovrà anche 

prendere atto e accettare che le Azioni di Compendio sottoscritte in esercizio dei Warrant non sono 

state registrate ai sensi del Securities Act del 1933 e successive modifiche, vigente negli Stati Uniti 

d’America e dovrà dichiarare di non essere una “U.S. Person” come definita ai tempi della “Regulation 

S”. Nessuna Azioni di Compendio richiesta in esercizio dei Warrant sarà attribuita ai titolari dei Warrant 

che non soddisfino le condizioni sopra descritte. 



 

3.6 Il Prezzo di Esercizio delle Azioni di Compendio dovrà essere integralmente versato all’atto della 

presentazione delle richieste di esercizio, senza aggravio di commissioni e di spese a carico dei 

richiedenti. 

3.7 L’emissione e la messa a disposizione per la negoziazione, per il tramite di Monte Titoli, delle 

Azioni di Compendio sottoscritte dai titolari dei Warrant durante uno dei Periodi di Esercizio avranno 

luogo il giorno di liquidazione successivo al termine dell’ultimo giorno di ciascun Periodo di Esercizio. 

3.8 Le Azioni di Compendio avranno godimento pari a quello delle Azioni alla data di efficacia 

dell’esercizio dei Warrant. 

3.9 I Warrant dovranno essere esercitati, a pena di decadenza, presentando la richiesta di 

sottoscrizione delle Azioni di Compendio entro il 28 ottobre 2022 (il “Termine Ultimo per l’Esercizio”). 

Pertanto, a partire dalla data successiva al Termine Ultimo per l’Esercizio, i Warrant per i quali non sia 

stata presentata una richiesta di sottoscrizione diverranno definitivamente privi di effetto.  

ARTICOLO 4 – SOSPENSIONE DELL’ESERCIZIO DEI WARRANT 

4.1 L’esercizio dei Warrant sarà in ogni caso sospeso: 

(i) dal giorno successivo (incluso) alla data in cui il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente 

abbia deliberato di convocare l’Assemblea dei soci dell’Emittente, sia in sede ordinaria sia in 

sede straordinaria, fino al giorno successivo (escluso) a quello in cui abbia avuto luogo 

l’Assemblea dei soci, anche in convocazione successiva alla prima; e 

(ii) fermo restando quanto previsto all’Articolo 5, dal giorno successivo (incluso) alla data in cui il 

Consiglio di Amministrazione abbia deliberato di proporre la distribuzione di dividendi, fino al 

giorno antecedente (incluso) a quello dello stacco dei dividendi eventualmente deliberati 

dall’Assemblea dei soci. In tal caso, le richieste di sottoscrizione presentate prima del giorno 

successivo alla riunione del Consiglio di Amministrazione che abbia proposto la distribuzione di 

dividendi avranno effetto, in ogni caso, entro il giorno antecedente lo stacco del dividendo. 

(ciascuno un “Periodo Ristretto”) 

ARTICOLO 5 – DIRITTI DEI PORTATORI DEI WARRANT IN CASO DI OPERAZIONI SUL CAPITALE SOCIALE DELLA SOCIETÀ 

5.1 Qualora la Società dia esecuzione, entro il Termine Ultimo per l’Esercizio: 

(i) ad aumenti di capitale a pagamento, mediante emissione in opzione di nuove Azioni, anche al 

servizio di warrant validi per la loro sottoscrizione, o di obbligazioni convertibili o con warrant, o 

comunque ad operazioni che diano luogo allo stacco di un diritto negoziabile, il Prezzo di 

Esercizio sarà diminuito di un importo, arrotondato al millesimo di Euro inferiore, pari a: 

(Pcum – Pex) 

ove: 

• Pcum rappresenta la media aritmetica semplice degli ultimi cinque prezzi ufficiali “cum 

diritto” (di opzione relativo all’aumento di cui trattasi) dell’azione ordinaria Arterra 

registrati su AIM Italia;  



 

• Pex rappresenta la media aritmetica semplice dei primi cinque prezzi ufficiali “ex diritto” 

(di opzione relativo all’aumento di cui trattasi) dell’azione ordinaria Arterra registrati su 

AIM Italia; 

(ii) ad aumenti gratuiti del capitale mediante assegnazione di nuove azioni, il numero di Azioni di 

Compendio sottoscrivibili per ciascun Warrant sarà proporzionalmente aumentato ed il Prezzo 

di Esercizio per azione sarà proporzionalmente ridotto; 

(iii) a distribuzione di Dividendi Straordinari, il numero di Azioni di Compendio sottoscrivibili per 

ciascun Warrant rimarrà invariato, mentre il Prezzo di Esercizio sarà modificato sottraendo a 

quest’ultimo il valore del Dividendo Straordinario per azione; 

(iv) al raggruppamento o al frazionamento delle Azioni, saranno modificati di conseguenza il numero 

delle Azioni di Compendio sottoscrivibili per ciascun Warrant ed il Prezzo di Esercizio applicando 

il rapporto in base al quale sarà effettuato il raggruppamento o il frazionamento delle Azioni 

Ordinarie; 

(v) ad aumenti gratuiti del capitale senza emissione di nuove azioni o a riduzioni del capitale per 

perdite senza annullamento di Azioni, non saranno modificati né il Prezzo di Esercizio né il 

numero di Azioni di Compendio sottoscrivibili per ciascun Warrant; 

(vi) ad aumenti del capitale mediante emissione di azioni con esclusione del diritto di opzione ai 

sensi dell’art. 2441, commi 4, 5, 6 e 8, codice civile, non saranno modificati né il Prezzo di 

Esercizio, né il numero di Azioni di Compendio sottoscrivibili per ciascun Warrant; 

(vii) ad operazioni di fusione o scissione in cui la Società non sia la società incorporante o 

beneficiaria, a seconda dei casi, sarà conseguentemente modificato il numero delle Azioni di 

Compendio sottoscrivibili sulla base dei relativi rapporti di concambio od assegnazione, a 

seconda dei casi. 

Gli adeguamenti che precedono verranno proposti in deliberazione all’organo competente, unitamente 

all’operazione sul capitale che determina l’adeguamento stesso, per quanto necessario. 

5.2 Qualora venisse data esecuzione ad altra operazione entro il Termine Ultimo per l’Esercizio, 

diversa da quelle sopra elencate, che produca effetti analoghi a quelli sopra considerati, potrà essere 

rettificato il numero delle Azioni di Compendio sottoscrivibili per ciascun Warrant e/o il Prezzo di 

Esercizio, secondo metodologie di generale accettazione e con criteri compatibili con quelli desumibili 

dal disposto del presente Regolamento.   

5.3 Nei casi in cui, per effetto di quanto previsto nel presente Regolamento, all'atto dell'esercizio del 

Warrant spettasse un numero non intero di azioni, il portatore dei Warrant avrà diritto di sottoscrivere 

Azioni di Compendio fino alla concorrenza del numero intero inferiore e non potrà far valere alcun 

diritto sulla parte frazionaria. 

ARTICOLO 6 – ESERCIZIO ANTICIPATO DEI WARRANT E/O AL DI FUORI DEL PERIODO DI ESERCIZIO 

6.1 Fermo quanto previsto al precedente articolo 5, e fatta eccezione per i Periodi Ristretti di cui al 

precedente articolo 4, al portatore dei Warrant sarà altresì data la facoltà di esercitare il diritto di 

sottoscrivere Azioni di Compendio, anche anticipatamente rispetto ai e/o al di fuori dai Periodi di 

Esercizio nei seguenti casi: 



 

(i) qualora la Società dia esecuzione ad aumenti di capitale a pagamento, mediante emissione in 

opzione di nuove azioni, anche al servizio di altri warrant validi per la loro sottoscrizione, o di 

obbligazioni convertibili – dirette o indirette – o con warrant. In tale ipotesi, al portatore dei 

Warrant sarà data la facoltà di esercitare il diritto di sottoscrivere le Azioni di Compendio, con 

effetto entro la data di stacco del diritto di opzione; 

(ii) qualora la Società deliberi una modificazione delle disposizioni dello statuto sociale concernenti 

la ripartizione di utili ovvero si proceda alla incorporazione nella Società di altre società. In tale 

ipotesi, al portatore dei Warrant sarà data la facoltà di esercitare il diritto di sottoscrivere le 

Azioni di Compendio con effetto entro la data dell'Assemblea chiamata ad approvare le relative 

deliberazioni; 

(iii) qualora, ai sensi dello statuto, sia promossa un’offerta pubblica di acquisto e/o scambio sulle 

Azioni Ordinarie il cui termine di adesione non cada durante i Periodi di Esercizio. In tale ipotesi, 

al portatore dei Warrant sarà data la facoltà di esercitare il diritto di sottoscrivere le Azioni di 

Compendio con effetto entro il termine di adesione all’offerta pubblica di acquisto e/o scambio, 

in modo da poter eventualmente aderire a detta offerta apportando alla stessa le Azioni di 

Compendio; 

(iv) qualora il consiglio di amministrazione della Società deliberi di proporre la distribuzione di 

Dividendi Straordinari. In tale ipotesi, al portatore dei Warrant sarà data la facoltà di esercitare il 

diritto di sottoscrivere le Azioni di Compendio con effetto entro la data di stacco del dividendo; 

(v) qualora l’assemblea della Società deliberi aumenti gratuiti di capitale, mediante assegnazione di 

nuove azioni. In tale ipotesi, al portatore dei Warrant sarà data la facoltà di esercitare il diritto di 

sottoscrivere le Azioni di Compendio con effetto in tempo utile per procedere al calcolo del 

rapporto di assegnazione delle nuove azioni e a tale assegnazione. 

Nei casi di cui al presente paragrafo, il prezzo di esercizio a cui sarà possibile esercitare i Warrant sarà 

pari al Prezzo di Esercizio relativo al Periodo di Esercizio immediatamente successivo, restando 

espressamente inteso che, in caso di esercizio anticipato nell’ultimo Periodo di Esercizio (ai sensi del 

precedente Articolo 3), il Prezzo di Esercizio sarà pari a quello previsto per l’ultimo Periodo di Esercizio 

(ai sensi del precedente Articolo 3). 

ARTICOLO 7 – REGIME FISCALE 

7.1 L’assegnazione, l’acquisto, la detenzione, la cessione e l’esercizio dei Warrant da parte dei 

rispettivi titolari sono soggetti al regime fiscale di volta in volta vigente e applicabile al singolo titolare. 

ARTICOLO 8 – AMMISSIONE ALLE NEGOZIAZIONI 

8.1 Sarà richiesta a Borsa Italiana l’ammissione alle negoziazioni dei Warrant sull’AIM Italia. Ove, per 

qualsiasi motivo, l’ammissione alle negoziazioni non potesse essere ottenuta, i termini e le condizioni 

del Regolamento saranno, se del caso, modificati in modo da salvaguardare i diritti dallo stesso 

attribuibili ai portatori di Warrant. 

ARTICOLO 9 – VARIE 

9.1 Tutte le comunicazioni della Società ai titolari dei Warrant verranno effettuate, ove non 

diversamente disposto dalla legge, mediante comunicato stampa diffuso tramite SDIR -NIS e riportato 

sul sito internet della Società. 



 

9.2 Il presente Regolamento è disciplinato dalla legge italiana. 

9.3 Il presente Regolamento può essere modificato a condizione che le modifiche siano approvate 

con il consenso della maggioranza dei titolari di Warrant tempo per tempo in circolazione. 

9.4 Il possesso dei Warrant comporta la piena accettazione di tutte le condizioni fissate nel presente 

Regolamento. 

9.5 Qualsiasi contestazione relativa ai Warrant ed alle disposizioni del presente Regolamento sarà 

deferita in via esclusiva al Foro di Milano. 


