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NOTA DI SINTESI 

La presente nota di sintesi (la òNota di Sintesi ó), redatta ai sensi dellõart. 7 del Regolamento 1129/2017, del 

Regolamento Delegato 979/2019 e del Regolamento Delegato 980/2019, fornisce le informazioni chiave di 

cui gli investitori necessitano per comprende re la natura e i rischi dellõEmittente e delle Azioni e deve essere 

letta insieme con le altre parti del Prospetto per aiutare gli investitori al momento di valutare lõopportunit¨ di 

investire in tali Azioni. I termini riportati con la lettera maiuscola ha nno il significato loro attribuito nell e 

apposit e Sezion i òDefinizionió e òGlossarioó del Prospetto Informativo.  

SEZIONE Að INTRODUZIONE CONTENENTE AVVERTENZE 

 
Denominazione titoli : Azioni ordinarie Alkemy  S.p.A. Codice ISIN:  IT0005314635  

Emittente: Alkemy S.p.A.  Codice LEI: 8156000DFBA84513F952  

Sito internet:  www.alkemy.com  Numero di telefono : +39 02 928941  Pec: alkemy@pec.it  

Persona che chiede lõammissione alla negoziazione: Alkemy S.p.A.  

Autorità Competente: Commissione Nazionale per le Società e la Borsa (CONSOB)  

Sito internet: www.consob.it  Data di approvazione del Prospetto Informativo: 12 dicembre 2019  

 
AVVERTENZE AI SENSI DELLõARTICOLO 7, COMMA 5, DEL REGOLAMENTO UE 1129/2017 

Si avverte espressamente che:  

(i) la Nota di Sintesi dovrebbe essere letta come unõintroduzione al Prospetto Informativo;  

(ii) qualsiasi decisione di investire nei titoli dovrebbe basarsi s ullõesame del Prospetto Informativo completo 

da parte dellõinvestitore;  

(iii) lõinvestitore potrebbe incorrere in una perdita totale o parziale del capitale investito;  

(iv) qualora sia proposto un ricorso dinanzi allõorgano giurisdizionale in merito alle informazioni contenute 

nel Prospetto Informativo, lõinvestitore ricorrente potrebbe essere tenuto, a norma del diritto nazionale, a 

sostenere le spese di traduzione del Prospetto Informativo prima dellõinizio del procedimento;  

(v) la responsabilità civil e incombe solo alle persone che hanno presentato la Nota di Sintesi, comprese le 

sue eventuali traduzioni, ma soltanto se tale nota risulta fuorviante, imprecisa o incoerente se letta insieme 

con le altre parti del Prospetto o non offre, se letta insieme c on le altre parti del Prospetto, le informazioni 

fondamentali per aiutare gli investitori al momento di valutare lõopportunit¨ di investire in tali titoli. 

SEZIONE B ð INFORMAZIONI FONDAMENTALI CONCERNENTI LõEMITTENTE 

B.1 Chi ¯ lõemittente dei titoli?  

B.1.a 
Domicilio e forma giuridica, codice LEI, ordinamento in base alla quale opera e paese in cui ha sede  

LõEmittente ¯ denominato Alkemy S.p.A., ¯ costituito in forma di societ¨ per azioni e opera in base alla 

legislazione italiana. La Società h a sede legale in Milano, via San Gregorio n. 34 ed è iscritto al Registro 

delle Imprese presso la Camera di Commercio di Milano con codice fiscale, P. IVA e numero di iscrizione 

05619950966, R.E.A. (Repertorio Economico Amministrativo) di Milano n. 1835268  e codice LEI 

8156000DFBA84513F952.  

B.1.b  
Attività principali  

Il Gruppo Alkemy gestisce ampi progetti di trasformazione tecnologica e digitale finalizzati a supportare i 

clienti nella trasformazione del proprio modello di business  su tutta la catena del valore , fornendo 

assistenza a favore di imprese di medio - grandi dimensioni, italiane e straniere, attive in tutti i principali 

settori di mercato . 

B.1.c Principali azionisti  

Soggetto posto al vertice della 

catena partecipativa  

Azionista diretto  N. azioni alla Data del Prospetto 

Informativo  

  Azioni  % con diritto di 

voto  

Duccio Vitali  -  536.150  9,56  

Matteo de Brabant  Jakala Holding S.p.A.  441.340  7,87  

Alessandra Gritti ( 1) StarTip S.r.l.  425.000  7,58  

Merchant Capital GP Limited ( 1) CIP Merchant Capital Limited  380.267  6,78  

Riccardo Lorenzini  -  344.220  6,14  

Francesco Beraldi  O2E S.r.l.  315.770  5,63  

Alessandro Mattiacci  Lappentrop S.r.l.  206.680  3,68  

Azioni proprie  -  82.536  1,47 (2) 

Mercato  -  2.877.647 (3) 51,29  

Totale  5.609.610  100  

(1) Titolare effettivo. (2) Si precisa che il diritto di voto per le azioni proprie è sospeso. (3) Tale numero (e conseguentemente la 

relativa percentuale sul capitale sociale totale) è stato calcolato come differenza tra il numero totale delle azioni (n. 5.6 09.610) 

http://www.alkemy.com/
http://www.consob.it/
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e il numero total e (i) delle azioni detenute (direttamente o indirettamente) dagli amministratori della Società, (ii) delle azioni 

proprie e (c) delle azioni detenute dagli azionisti titolari di una partecipazione superiore al 5% del capitale sociale.  

Alla Data del Prospet to Informativo, nessun soggetto controlla lõEmittente ai sensi dellõart. 93 del TUF. 

B.1.d  Identità dei principali amministratori delegati  

Alla Data del Prospetto Informativo , Duccio Vitali, nato a Firenze il 4 febbraio 1969, e Alessandro Mattiacci, 

nato a Roma il 14 dicembre 1971, sono rispettivamente  lõAmministratore Delegato e il Presidente Esecutivo 

della Società . 

B.1.e Identità revisori legali  

KPMG S.p.A. con sede legale in Milano, via Vittor Pisani, n.  25, Codice fiscale, P.IVA e numero di iscrizione 

al Registro delle Imprese di Milano 00709600159.  

B. 2 Quali sono le informazioni finanziarie fondamentali relative allõEmittente? 

B.2.a Informazioni finanziarie fondamentali selezionate relative allõEmittente 

Si riportano  di seguito le informazioni finanziarie chiave del Gruppo  richieste  dal Regolamento Delegato 

UE 979/2019 . 

Informazioni finanziarie fondamentali economiche  

(In migliaia di Euro)  IFRS ITA GAAP 

Periodo al 30 giugno  
Esercizio chiuso al 31 

dicembre  

Esercizio chiuso al 31 

dicembre  

2019  2018  2018  2017  2017  2016  

Ricavi delle vendite e delle prestazioni  39.930  25.592  67.035  40.874  40.874  31.516  

Variazione ricavi delle vendite e delle 

prestazioni %  
56,0% n.a.  64,0% n.a.  29,7% n.a.  

Variazione ricavi delle vendite e delle 

prestazioni da crescita organica %  
(2,0)% n.a.  38,2% n.a.  100,0% n.a.  

Risultato operativo lordo -  EBITDA 2.726  1.917  6.200  3.912  5.064  4.020  

Risultato operativo lordo -  EBITDA 

margin  
6,8% 7,5% 9,2% 9,6% 12,4% 12,8% 

EBITDA adjusted  2.726  2.101  6.539  4.452  5.604  4.020  

EBITDA adjusted margin  6,8% 8,2% 9,8% 10,9% 13,7% 12,8% 

Risultato operativo -  EBIT  1.736  1.296  4.834  2.922  2.835  2.366  

Risultato operativo -  EBIT margin  4,3% 5,1% 7,2% 7,1% 6,9% 7,5% 

Risultato netto  803  648  3.395  1.355  1.526  1.189  

Risultato netto/ricavi delle vendite e 

delle prestazioni  
2,01% 2,53% 5,06% 3,32% 3,73% 3,77% 

Risultato base per azione  0,150  0,086  0,600  0,365  (*) (*) 

Risultato diluito per azione  0,148  0,085  0,594  0,357  (*) (*) 

(*) La normativa che disciplina i Principi Contabili Nazionali non prevede lõindividuazione dellõutile base e diluito. 

Informazioni finanziarie fondamentali patrimoniali  

(In migliaia di Euro)  IFRS ITA GAAP 

Al 30 

giugno  
Al 31 dicembre  Al 31 dicembre  

2019  2018  2017  2017  2016  

Totale attivo  92.937  86.515  58.801  54.154  26.775  

Capitale immobilizzato  41.229  36.717  14.065  9.418  8.308  

Capitale circolante netto  15.480  12.496  6.062  6.060  4.875  

Capitale investito netto  52.853  45.541  18.449  14.033  12.070  

Patrimonio netto  34.466  34.907  31.015  33.263  11.571  

Indebitamento Finanziario Netto  18.387  10.634  (12.566)  (19.230)  499  

Totale fonti di finanziamento  52.853  45.541  18.449  14.033  12.070  

LõIndebitamento Finanziario Netto ¯ determinato secondo quanto previsto dalla comunicazione CONSOB 

n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006 e in conformità con le Raccomandazioni ESMA/2013/319.   

Rendiconto sui flussi di cassa  

(In migliaia di Euro)  IFRS ITA GAAP 

Al 30 giugno  Al 31 dicembre  Al 31 dicembre  

2019  2018  2018  2017  2017  2016  

A 
Flusso netto generato/(assorbito) da attività 

operative  (1.259)  (314)  (1.924)  1.544  2.940  1.219  

B 
Flusso netto generato/(assorbito) da attività 

d'investimento  (625)  (4.120)  (9.680)  (986)  (2.926)  (2.790)  
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C 
Flusso netto generato/(assorbito) da attività di 

finanziamento  5.084  (2.339)  (1.749)  19.978  20.522  1.131  

D 
Flusso di cassa totale generato/(assorbito) nel 

periodo (A+B+C)  3.200  (6.773)  (13.353)  20.536  20.536  (440)  

Alkemy rientra nella qualifica di òPMIó ai sensi dellõart. 1, comma 1, lett. w- quater . 1) del TUF in quanto ha 

registrato, in base al bilancio consolidato relativo al 31 dicembre 2018, un fatturato inferiore a Euro 300 

milioni . 

B.2.b  Informazioni finanziarie pro - forma  

Le informazioni finanziarie pro - forma del Gruppo Alkemy, composte dal prospetto di conto economico 

consolidato pro -forma per lõesercizio 2018 e dalle relative note esplicative (le òInformazioni Finanziarie 

Pro-formaó), sono state redatte con lõobiettivo di rappresentare retroattivamente gli effetti contabili delle 

acquisizioni operate da Alkemy nel corso del 2018, come se la stesse fossero intervenute in data 1° gennaio 

2018.  

Nel corso del 2018, il Gruppo, ha effettuato l e acquisizioni di partecipazioni di controllo (le òAcquisizionió) 

Nunatac S.r.l., Ontwice Interactive Services S.L. (proprietaria a sua volta di due società messicane: Ontwice 

Interactive Services de Mexico s.a. e Ontwice Interactive Services Marketing Dig ital s.a.e) e Kreativa New 

Formula D.o.o.  

Le informazioni Finanziarie Pro - forma sono state elaborate dal Consiglio di Amministrazione di Alkemy in 

conformità alla Comunicazione CONSOB n. DEM/1052803 del 5 luglio 2001 che disciplina la metodologia 

di redazi one dei dati pro - forma.  

Le Informazioni Finanziarie Pro - forma sono state predisposte per scopi meramente illustrativi al fine di 

simulare, secondo i criteri di valutazione coerenti con i dati storici e conformi alla normativa di riferimento, 

i principali e ffetti che potrebbero derivare dalle sopracitate operazioni di Acquisizione, sulla situazione 

economica del Gruppo, come se le stesse fossero avvenute in data 1° gennaio 2018. Non è stato 

predisposto il prospetto della situazione patrimoniale - finanziaria c onsolidata pro - forma in quanto gli 

effetti delle Acquisizioni sono già rappresentati nella situazione patrimoniale - finanziaria consolidata al 31 

dicembre 2018 inclusa nel bilancio consolidato del Gruppo a tale data.  

Le Informazioni Finanziarie Pro - forma ri guardano, pertanto, una situazione ipotetica al fine di riflettere 

retroattivamente gli effetti significativi di operazioni successive. Qualora le operazioni rappresentate nelle 

Informazioni Finanziarie Pro - forma fossero realmente avvenute alle date ipotiz zate, non necessariamente 

si sarebbero ottenuti gli stessi risultati rappresentati nelle Informazioni Finanziarie Pro - forma.  

Nella tabella seguente è rappresentato il conto economico consolidato pro -forma per lõesercizio chiuso al 

31 dicembre 2018 dellõEmittente.  

    Rettifiche pro - forma  

  

Gruppo 

Alkemy  

Nunatac 

S.r.l.  

Ontwice 

Interactive 

S.l. 

Kreative New 

Formula 

D.o.o.  

Altre 

scritture  Pro forma  

(in migliaia di Euro)  A B C D E 

F=A+B+C+

D+E 

Ricavi delle vendite e delle 

prestazioni  67.035  2.306  15.106  590  -  85.037  

Altri ricavi e proventi  4.594  1 181  -  -  4.776  

Totale ricavi e proventi operativi  71.629  2.307  15.287  590  -  89.813  

Costi per servizi, merci e altri costi 

operativi  (42.859)  (977)  (12.178)  (471)  -  (56.485)  

Costi per il personale  (22.570)  (1.146)  (1.898)  (100)  -  (25.714)  

Totale costi e altri oneri operativi  (65.429)  (2.123)  (14.076)  (571)  -  (82.199)  

Risultato operativo lordo  6.200  184  1.211  19  -  7.614  

Ammortamenti  (776)  (9) (32)  (6) -  (823)  

Accantonamenti e svalutazioni  (590)  -  -  -  -  (590)  

Risultato operativo lordo  4.834  175  1.179  13  -  6.201  

Altri proventi finanziari  236  4 233  -  -  473  

Altri oneri finanziari  (796)  -  (270)  -  (249)  (1.315)  

Utile prima delle imposte  4.274  179  1.142  13  (249)  5.359  

Imposte sul reddito  (879)  (54)  (323)  (12)  60  (1.208)  

Utile dell'esercizio  3.395  125  819  1 (189)  4.151  

La presentazione delle Informazioni Finanziarie Pro - forma viene effettuata utilizzando uno schema a più 

colonne per rappresentare analiticamente le operazioni oggetto delle rettifiche pro - forma. Le Informazioni 

Finanziarie Pro -forma dellõEmittente includono: 
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- colonna A ð dati consolidati dellõEmittente estratti dal bilancio consolidato al 31 dicembre 2018; 

- colonne B, C, e D ð effetti pro - forma relativi al consolidamento dei dati economici di Nunatac S.r.l., 

Ontwice Interactive Services S.L. e sue controllate e Kreativa New Formula D.o.o. per il periodo dal 1° 

gennaio 2018 alle date delle rispettive acquisizioni;  

- colonn a E ð altre scritture degli effetti pro - forma relativi alle Acquisizioni;  

- colonna F ð dati pro - forma del Gruppo risultanti dalla somma algebrica dei dati delle colonne da A a E.  

B.2.c 
Eventuali rilievi contenuti nella relazione di revisione per quanto concerne le informazioni finanziarie 

fondamentali  

Le relazioni di KPMG relativamente ai bilanci consolidati al 31 dicembre 2018 e al 31 dicembre 2017 redatti 

in conformità agli IFRS per l e sole finalità di inclusione nel Prospetto Informativo, ai bilanci al 31 dicembre 

2017 e al 31 dicembre 2016 redatti in conformità agli ITA GAAP, nonché la relazione relativa al bilancio 

consolidato intermedio abbreviato al 30 giugno 2019, redatto in conf ormit¨ allo IAS 34 òBilanci intermedió, 

non contengono rilievi.   

B. 3 Quali sono i principali rischi specifici dellõEmittente? 

B.3.a 
Di seguito sono riportati i rischi specifici dellõEmittente che la Societ¨ ritiene pi½ significativi ai sensi 

dellõart. 7, comma 7, lett. C) del Regolamento UE 1129/2017 medesimo numero riportato nella Parte A del 

Prospetto Informativo . 

A.1.1.1 Rischi connessi allõandamento dei ricavi e alla redditivit¨ del Gruppo  

In data 15 novembre 2019 la Società ha approvato u n nuovo piano industriale triennale, che formula 

previsioni a ribasso  in virtù della rinegoziazione dei contratti nei confronti di due tra i principali 

clienti del segmento Italia e della perdita di un importante cliente riconducibile al segmento operativo  

Spagna/Latam. Si segnala in particolare che i volumi delle vendite e delle prestazioni del Gruppo per 

i nove mesi conclusi al 30 settembre 2019, determinati sulla base di calcoli di natura gestionale non 

sottoposti a revisione contabile, hanno registrato una riduzione rispetto al medesimo periodo 

dellõesercizio 2018 pro- forma ( i.e . a parità di perimetro di Gruppo) per Euro 3.116 migliaia ( - 5,1%). 

Infine con particolare riferimento alla prevedibile evoluzione della gestione per lõesercizio in corso, 

anche alla luce dei risultati economici stimati al 30 settembre 2019, la Società ritiene che il 2019 

chiuderà con ricavi inferiori al valore pro - formato al 31 dicembre 2018 ( i.e . a parità di perimetro di 

Gruppo) e conseguentemente con risultati economici s ignificativamente inferiori al 2018. Alla luce 

di quanto precede, qualora il Gruppo non sia in grado di migliorare lõandamento della propria 

redditività e dei propri ricavi, potrebbero determinarsi significativi effetti negativi sulla situazione 

economica,  patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  

A.1.2.1 Rischi connessi alla realizzazione della strategia di crescita del Gruppo e al mantenimento dei tassi 

di crescita  

Per lõesercizio concluso al 31 dicembre 2018 pro-forma e per lõesercizio concluso al 31 dicembre 2018 

(contabile non pro - formato), la crescita per linee esterne ha costituito il 77,4% ed il 61,8 % della crescita 

totale del Gruppo per il medesimo periodo; per i sei mesi conclusi al 30 giugno 2019, la crescita del 

Gruppo è interamente imputabile alla  crescita per linee esterne. Pertanto, anche alla luce della circostanza 

che la strategia di crescita che lõEmittente intende proseguire ¯ principalmente incentrata sulla crescita 

organica, il Gruppo è esposto al rischio che tale strategia non sortisca i b enefici economici attesi e, 

conseguentemente, che gli attuali tassi di crescita non possano essere mantenuti. Tale circostanza 

potrebbe determinare effetti negativi  significativi  sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria 

del Gruppo.  

A.1.1.2 Rischi connessi agli impegni finanziari del Gruppo  

Al 30 settembre 2019, lõindebitamento finanziario netto del Gruppo era pari ad Euro 18.062 migliaia, pari 

a circa 0,5 volte il patrimonio netto al 30 giugno 2019. Alla Data del Prospetto Informativo la maggior 

parte dei finanziamenti di cui lõEmittente beneficia, per un importo complessivo residuo di Euro 11,6 

milioni, presentano obblighi e impegni connessi, tra lõaltro, al rispetto di determinati parametri (cd. 

covenant). Al 30 settembre 2019, il 93,5% dei finanziamenti in essere è a tasso variabile, in mi nima parte 

(7%) assoggettato a strumenti di copertura del tasso di interesse; ne consegue che lõ86,5% dei 

finanziamenti in essere dellõEmittente al 30 settembre 2019 ¯ esposto al rischio di aumento dei tassi di 

interesse. Il Gruppo è esposto al rischio di non riuscire a rispettare tali obblighi e impegni, e 

conseguentemente di essere tenuto, in taluni casi, al rimborso anticipato delle somme residue. In ognuno 

dei tre scenari di sensitivity  previsti nellõambito del piano industriale 2019 - 2021, approvato il  15 

novembre 2019 , si verificherebbe, al 31 dicembre 2020, il mancato rispetto di un covenant previsto in uno 
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dei finanziamenti in essere . Tale circostanza potrebbe determinare effetti negativi significativi sulla 

situazione economica, patrimoniale e finan ziaria del Gruppo.  

A.1.4.1.  Rischi connessi al sistema di controllo di gestione   

Sino allõadozione del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi in essere alla Data del Prospetto 

Informativo, il precedente sistema di controllo interno e di gestione dei rischi dellõEmittente non rilevava 

in modo sistematico e compiuto lõandamento gestionale periodico consuntivo del Gruppo con le previsioni 

effettuate ad inizio dellõanno; pertanto, tale situazione si ¯ verificata anche a fronte dei dati consuntivi al 

30 giugno 2019. Il sistema di controllo interno e gestione dei rischi di recente introduzione potrebbe non 

rivelarsi sufficientemente efficace e, pertanto, non consentire alla Società di identificare puntualmente i 

reali rischi a cui il Gruppo è es posto  e di effettuare correttamente le rendicontazioni finanziarie, con 

conseguenti effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo . 

A.1. 2.2 Rischi connessi alla crescita per linee esterne  

Per i sei mesi conclusi al 30 gi ugno 2019 e per lõesercizio concluso al 31 dicembre 2018 pro- forma, circa 

il 41% ed il 40% dei ricavi del Gruppo erano rivenienti da societ¨ acquisite nellõultimo triennio; alla Data 

del Prospetto Informativo sussiste quindi il rischio che la Società non s ia in grado di creare le sinergie 

necessarie per massimizzare i benefici economici attesi dalle operazioni di acquisizione già concluse. 

Inoltre, qualora il Gruppo non sia in grado di realizzare la propria strategia di crescita organica  e, per 

ovviare a ciò,  decida  di perseguire obiettivi di crescita  per linee esterne , potrebbe non disporre delle risorse 

necessarie e, pertanto, essere tenut o a reperire ulteriori fonti di finanziamento.  Tale circostanza potrebbe 

determinare effetti negativi sulla  situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  

A.1. 2.3 Rischi connessi alla concentrazione della clientela  

Al 30 giugno 2019 i primi 10 clienti dellõEmittente rappresentavano complessivamente il 49,3% dei ricavi 

consolidati per il medesimo p eriodo (47,9% al 31 dicembre 2018 e 44,8% al 31 dicembre pro - forma) e, 

nella maggioranza dei casi, non sottoscrive con i propri clienti accordi contrattuali di lunga durata. Il 

Gruppo presenta pertanto unõelevata concentrazione della clientela e, in assenza di accordi pluriennali, è 

esposto al rischio che il venir meno dei rapporti commerciali con uno dei principali clienti comporti una 

riduzione significativa dei ricavi. Si segnala inoltre che il portafoglio ordini del Gruppo indicato ne l 

Prospetto Informativo, andrà interamente a scadenza al 31 dicembre 2019.  Il verificarsi di quanto sopra  

potrebbe determinare effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  

A.1. 1.3 Rischi connessi allõelevata incidenza dellõavviamento sul totale dellõattivo patrimoniale e sul 

patrimonio netto del Gruppo e alle perdite di valore dellõavviamento (c.d. impairment  test ) 

Nel bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2019 il valore dellõavviamento ¯ pari ad Euro 

31.750, con unõincidenza sui valori del totale attivit¨ e del patrimonio netto di Gruppo pari, 

rispettivamente, al 34,2% e al 92,8%. Si rappresenta al riguardo che le ipotesi di crescita del Gruppo 

risultano sfidanti rispetto alle previsioni di crescita del  mercato e superiori ai tassi di crescita organica 

conseguiti storicamente dalla Società.  La Società non è stata in grado di effettuare un confronto, per 

valutare la presenza di possibili indicatori di impairment al 30 giugno 2019, tra i dati consuntivi al  30 

giugno 2019 e i dati di budget semestrali, a causa dellõindisponibilit¨ di questõultimi. Dallõapplicazione 

delle ipotesi dellõanalisi di sensitivit¨ del piano industriale 2019- 2021 approvato in data 15 novembre 

2019 lõimpairment test evidenzia  la non sostenibilit¨ del valore dellõavviamento e, pertanto, il rischio di 

perdita di valore dello stesso. Le valutazioni di recuperabilit¨ dellõavviamento iscritto in bilancio, sulla base 

del predetto piano non sono state assoggettate ad alcuna attività d i verifica da parte della Società di 

Revisione. Qualora lõandamento economico futuro della Societ¨ e i relativi flussi finanziari risultassero 

diversi dalle stime utilizzate ai fini dellõimpairment  test  lõEmittente potrebbe essere soggetto al rischio 

derivante dalla svalutazione dellõavviamento nelle prossime rendicontazioni finanziarie. La svalutazione 

dellõavviamento potrebbe determinare effetti negativi significati vi sulla situazione economica, patrimoniale 

e finanziaria del Gruppo.   

A.1.5.2 Rischi conne ssi a potenziali conflitti di interessi  

Il Gruppo è esposto al rischio che taluni amministratori di Alkemy siano portatori di interessi propri o di 

terzi in quanto detengono, direttamente o indirettamente, partecipazioni azionarie al capitale della Società 

e/o ricoprono cariche negli organi di amministrazione di società che detengono partecipazioni 

nellõEmittente. 

A.1. 2.5 Rischi connessi alla dipendenza dellõattivit¨ del Gruppo Alkemy da figure chiave del management , 

alla perdita di risorse qualificate e alla difficoltà di reperirne di nuove  

Alla Data del Prospetto Informativo, i risultati ed il successo dellõEmittente dipendono in misura rilevante 

dal management dello stesso. LõEmittente ¯ esposto al rischio di unõeventuale interruzione dei rapporti di 
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collaborazione professionale con alcune figure apicali o figure chiave del personale stesso, nonché al 

rischio di non es sere in grado di attrarre e mantenere personale altamente qualificato.  

A.1. 2.6 Rischi connessi alla errata stima dei costi per l'esecuzione dei progetti   

Per i sei mesi conclusi al 30 giugno 2019 e per lõesercizio concluso al 31 dicembre 2018, i costi operativi 

complessivi (Costi del personale e Costi per servizi, merci e altri costi operativi) hanno avuto unõincidenza 

pari rispettivamente al 97,5% ed al 97,6% sul valore medio dei progetti per lo stesso periodo. Il corrispettivo 

per lõesecuzione dei progetti ¯ definito dal Gruppo anteriormente allõesecuzione dello stesso e pertanto 

senza avere una completa visibilit¨ sui costi che sar¨ tenuto a sostenere nellõambito dello stesso. Il Gruppo 

è quindi esposto al rischio che i margini originariamente previsti si  riducano in conseguenza di errori 

nellõidentificazione, monitoraggio e gestione dei costi da sostenere e sostenuti nell'ambito dell'esecuzione 

del progetto. Tale circostanza potrebbe determinare effetti negativi significativi sulla situazione 

economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  

SEZIONE C ð INFORMAZIONI FONDAMENTALI SUI TITOLI 

C.1 Quali sono le principali caratteristiche dei titoli?  

C.1.a Tipologia, classe e codice ISIN  

Le Azioni sono azioni ordinarie nominative e liberamente trasferibili, prive di indicazione del valore 

nominale. Le Azioni hanno il codice ISIN IT0005314635.  

C.1.b  Valuta, valore nominale di titoli emessi e durata dei titoli  

Le Azioni sono denominate in Euro e sono prive di indicazione del valore nominale.  

C.1.c  Diritti connessi ai titoli  

Le Azioni attribuiscono i medesimi diritti sia patrimoniali che amministrativi stabiliti dalla legge e dallo 

Statuto salvo per quanto previsto dallõart. 14 dello Statuto in merito allõistituto della maggiorazione del 

diritto di voto ai sensi dellõart. 127- quinquies  TUF.  

In particolare, lo Statuto prevede che, in deroga alla regola generale per cui ogni azione dà diritto a un 

voto, ai sensi dellõart. 127- quinquies , TUF, a ciascuna Azione Alkemy appartenuta al medesimo soggetto 

per un periodo continuativo di almeno 24 mesi a decorrere dalla data di iscrizione in un apposito elenco 

tenuto a cura della Società, sono attribuiti due voti, fermo restando che ai fini del calcolo dei 24 mesi si 

computa a ltresì il periodo di possesso continuativo delle azioni intercorrente tra la data di inizio delle 

negoziazioni delle azioni ordinarie della Società su AIM Italia organizzato e gestito da Borsa Italiana (i.e., 

il 5 dicembre 2017) e la data di iscrizione in tale elenco.  

C.1.d  Rango dei titoli nella struttura di capitale dellõEmittente in caso dõinsolvenza  

In caso di insolvenza, le Azioni della Società conferiscono ai loro possessori il diritto di partecipare alla 

distribuzione del capitale derivante dalla l iquidazione della Società solo dopo aver soddisfatto tutti i 

creditori della stessa.  

C.1.e  Eventuali restrizioni alla libera negoziabilità dei titoli  

Alla Data del Prospetto Informativo non esiste alcuna limitazione alla libera trasferibilità delle Azioni  ai 

sensi di legge o di Statuto, fatti salvi taluni impegni assunti dai beneficiari dei piani di stock option.  

C.1.f  Politica in materia di dividendi o pagamenti  

LõEmittente, alla Data del Prospetto Informativo, non ha adottato alcuna politica in merito alla distribuzione 

dei dividendi futuri.  Si segnala tuttavia che lõEmittente non prevede la distribuzione dei dividendi fino al 

2021, fatta eccezione per lõobbligo di distribuzione dei dividendi nei confronti degli azionisti di minoranza 

delle contr ollate derivanti dagli accordi in essere con gli stessi.  

C.2 Dove saranno negoziati i titoli?  

C.2.a  
Ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato dei titoli  

Alla Data del Prospetto Informativo l e azioni della Società sono negoziate su AIM Italia; la Data di Inizio 

delle Negoziazioni sul Mercato Telematico Azionario sarà disposta mediante pubblicazione di un avviso 

da parte di Borsa Italiana.  

C.3 Ai titoli è connessa una garanzia?  

C.3.a  Alle Azioni Alkemy non è connessa alcuna garanzia.  

C.4 Quali sono i principali rischi specifici dei titoli?  

C.4.a 
Di seguito sono riportati i rischi specifici dei titoli  che la Societ¨ ritiene pi½ significativi ai sensi dellõart. 7, 

comma 7, lett. D) del Regolamento UE 1129/2017  con il medesimo numero riportato nella Parte A del 

Prospetto Informativo . 

A.2. 1 Rischi connessi alla scarsa liquidità dei mercati e alla possibil e volatilità del prezzo delle Azioni  

Gli investitori sono inoltre esposti ai rischi derivanti da una possibile scarsa liquidità dei titoli e alla 

volatilità del prezzo delle Azioni. Inoltre, a seguito della quotazione delle Azioni sul segmento STAR 
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dellõMTA, gli investitori sono esposti al rischio che il titolo possa registrare significativi decrementi rispetto 

al nuovo indice di riferimento del mercato STAR.  

A.2. 2 Rischi connessi allõassenza di nuove risorse finanziarie in favore dellõEmittente derivanti 

dallõoperazione di quotazione 

Lõoperazione di quotazione non prevede una contemporanea offerta di strumenti finanziari in 

sottoscrizione e pertanto non sono previste nuove risorse finanziarie per lõEmittente.  

A.2. 3 Rischi connessi allõinvestimento in Azioni 

Lõinvestimento in Azioni ¯ da considerarsi un investimento destinato ad un investitore esperto, 

consapevole delle caratteristiche dei mercati finanziari.  

A.2.5 Rischi connessi ai rapporti con lo Sponsor  

Lo Sponsor, in ragione delle attività da questo svolte in favore dellõEmittente, potrebbe trovarsi in una 

situazione di conflitto di interessi.  

SEZIONE D ð INFORMAZIONI FONDAMENTALI SULLõAMMISSIONE ALLA NEGOZIAZIONE IN UN MERCATO 

REGOLAMENTATO 

D.1 A quali condizioni posso investire in questo titolo e qual è il calendario previsto?  

D.1.a  Termini generali, condizioni e calendario previsto dellõofferta 

Non applicabile  in quanto il Prospetto ¯ redatto solo ai fini dellõammissione a negoziazione sullõMTA della 

Azioni Alkemy . 

D.1. b Dettagli dellõammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato e piano di ripartizione 

Borsa Italiana, con provvedimento n. 8614  del 9 dicembre  2019, ha disposto lõammissione alla quotazione 

sul Mercato Telematico Azionario delle Azioni. A seguito del ricevimento del provvedimento di ammissione 

a quotazione, in data 9 dicembre  2019, lõEmittente ha altres³ presentato domanda di ammissione alle 

negoziazioni. La Data di Inizio delle Negoziazioni sarà disposta mediante pubblicazione di un avviso da 

Borsa Italiana ai sensi dellõart. 2.4.3, comma 6, del Regolamento di Borsa previa verifica della sussistenza 

dei requisiti di capitalizzazione e diffusione tra il pubblico.  

D.1.c  Ammontare e percentuale della diluizione immediata derivante dallõofferta 

Lõoperazione di quotazione non comporta lõemissione di nuove Azioni e pertanto non comporta alcun 

effetto di diluizione.  

D.1.d  Stima delle spese totali legate allõemissione e/o allõofferta  

Lõammontare complessivo delle spese connesse allõammissione delle Azioni sullõMTA ¯ stimato in circa 

Euro 1,1 milioni.  

D.2 Chi ¯ lõofferente e/o il soggetto che chiede lõammissione alla negoziazione? 

D.2.a  
Informazioni sullõofferente e/o sulla persona che richiede lõammissione alle negoziazioni, se diversi 

dallõEmittente 

Non applicabile.  

D. 3 Perché è redatto il presente prospetto?  

D.3.a  
Ragioni dellõOfferta e impiego dei proventi 

LõEmittente si ¯ determinato a dar corso al progetto di ammissione a quotazione (cd. translisting ) 

principalmente per le motivazioni correlate al fatto che la Società, per effetto della quotazione delle Azioni 

sullõMTA, segmento STAR, potr¨ beneficiare di una maggiore visibilit¨ (sia presso partner strategici, sia 

anche presso investitori istituzionali ), nonch® di una possibile maggiore liquidit¨ del titolo e dellõaccesso 

ad un mercato del capitale di rischio di maggiore dimensione rispetto allõAIM Italia, considerato il maggior 

numero di società quotate e di investitori attivi su tale mercato, il tutto  con un indubbio ritorno 

complessivo di immagine. Lõoperazione di quotazione oggetto del Prospetto Informativo non prevede una 

contemporanea offerta di strumenti finanziari in sottoscrizione e pertanto, allõesito della quotazione, non 

sono previste nuove r isorse finanziarie per lõEmittente derivanti dallõoperazione stessa. 

D.3.b  Accordo di sottoscrizione con assunzione a fermo  

Non applicabile.  

D.3.c  Indicazione dei conflitti di interesse pi½ significativi che riguardano lõofferta o lõammissione alla 

negoz iazione  

Alla Data del Prospetto Informativo, alcuni membri del Consiglio di Amministrazione dellõEmittente sono 

portatori di interessi privati in conflitto con i propri obblighi derivanti dalla carica o dalla qualifica ricoperta 

allõinterno dellõEmittente. 
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FATTORI DI RISCHIO 

L operazione descritta nel presente Prospetto Informativo  presenta gli elementi di rischio tipici di un  

investimento in titoli azionari quotati ; pertanto, costituendo le azioni capitale di rischio, lõinvestitore potrebbe 

incorrere in una perdita totale o parziale del capitale investito . 

Al fine di effettuare un corretto apprezzamento dellõinvestimento, si invitano gli investitori a leggere 

attentamente i seguenti fattori di rischio relativi allõEmittente, al Gruppo e al settore di attivit¨ in cui operano, 

nonché agli strumenti finanziari offerti . I fattori di rischio di seguito descritti devono essere letti 

congiunt amente alle altre informazioni contenute nel Prospetto Informativo.  

Ai sensi dellõart. 16 del Regolamento 1129 /201 7, tale Parte riporta esclusivamente i rischi che lõEmittente 

rit iene specifici per lõEmittente e/o le Azioni e rilevanti ai fini dellõassunzione di una decisione di investimento 

informata, tenendo conto della probabilit¨ di accadimento e dellõentit¨ prevista dellõimpatto negativo. 

I rinvii ai Capitoli e ai Paragrafi si riferiscono ai Capitoli e ai Paragrafi del Prospetto Informativo . 

A.1  FATTORI DI RISCHIO RELATIVI ALLõEMITTENTE E AL GRUPPO AD ESSO FACENTE CAPO 

A.1. 1 RISCHI RELATIVI ALLA SITUAZIONE FINANZIARIA E CONTABILE DELLõEMITTENTE E DEL GRUPPO 

A.1. 1.1 Rischi connessi allõandamento dei ricavi e alla redditivit¨ del Gruppo  

In data 15 novembre 2019 la Società ha approvato un nuovo piano industriale triennale, che formula previsioni 

a ribasso  in virtù della rinegoziazione d ei contratti nei confronti di due  tra i principali clienti del segmento 

Italia e della perdita di un impo rtante cliente riconducibile al segmento operativo Spagna/Latam. Si segnala 

in particolare che i volumi delle vendite e delle prestazioni del Gruppo per i nove mesi conclusi al 30 settembre 

2019, determinati sulla base di calcoli di natura gestionale non s ottoposti a revisione contabile, hanno 

registrato un a riduzione  rispetto al medesimo periodo dellõesercizio 2018 pro- forma (i.e. a parità di perimetro 

di Gruppo) per Euro 3.116 migliaia ( - 5,1%). Infine con particolare riferimento alla prevedibile evoluzion e della 

gestione per lõesercizio in corso, anche alla luce dei risultati economici stimati al 30 settembre 2019, la Societ¨ 

ritiene che il 2019 chiuderà  con ricavi inferiori al valore pro - formato al 31 dicembre 2018 (i.e. a parità di 

perimetro  di Gruppo ) e conseguentemente con risultati economici significativamente inferiori al 2018 . Alla 

luce di quanto precede, qualora il Gruppo non sia in grado di migliorare lõandamento della propria redditivit¨ 

e dei propri ricavi, potrebbe ro  determinar si significativi e ffetti negativi sulla situazione economica, 

patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che ¯ considerato dallõEmittente di media  probabilità di 

accadimento, potrebbe avere effetti negativi  significativi sulla situazione economica, patrimoniale e 

finanziaria del Gruppo . Tenuto conto di quanto precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente 

Paragrafo sia di rilevanza alta .  

Per i sei mesi conclusi al 30 giugno 2019 e per lõesercizio concluso al 31 dicembre 2018 il Gruppo ha 

registrato una riduzione dellõEBITDA margin  (rispettivamente del - 0,7% e del -0,4%) e dellõEBIT margin  

(rispettivamente del - 0,8% e del  0,1%); tale riduzione ¯ principalmente derivante dallõincremento di quegli 

ambiti di attività caratterizzati da una marginalità minore rispetto agli altri servizi resi . 

Si segnala inoltre che i volumi delle vendite e delle  prestazioni del Gruppo per i nove mesi conclusi al 30 

settembre 2019, determinati sulla base di calcoli di natura gestionale non sottoposti a revisione contabile, 

hanno registrato un rallentamento rispetto al medesimo periodo dellõesercizio 2018 pro- forma  per Euro 

3.116 migliaia , principalmente derivante dai minori ricavi verso due dei principali clienti nazionali, nonché 

dalla perdita di un rilevante cliente spagnolo ( cfr  Paragrafo A.1.1.4).  

In particolare si segnala che (i) per il  segmento Italia, il val ore dei ricavi e prestazioni al 30 settembre 2019 

presenta una contrazione di circa il 5% a causa della menzionata riduzione di fatturato verificatisi su 2 dei 

principali clienti nazionali; (ii) il segmento Spagna - Latam , seppur crescendo in maniera signifi cativa a seguito 

del cambio di perimetro, presenta una riduzione di circa il 3% rispetto al dato pro - forma  (i.e. a parità di 
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perimetro) dovuta al citato cliente perso ; (iii) il segmento Serbia, seppur crescendo in misura elevata a seguito 

del cambio di perimetro, presenta una riduzione di circa il 37% per una contrazione diffusa di volumi su alcuni 

clienti. Con particolare riferimento alla prevedibile evoluzione della gestione per lõesercizio in corso, anche 

alla luce dei risultati economici stimati al 30 settembre 2019, la Società ritiene che il 2019 chiuderà con ricavi 

inferiori al valore pro - formato al 31 dicembre 2018 (i.e. a parità di perimetro)  e, conseguentemente , con 

risultati economici significativamente inferiori al 2018 considerando il medesimo peri metro  di Gruppo . 

Alla luce di quanto precede, il Gruppo ¯ esposto al rischio di non essere in grado di migliorare lõandamento 

della propria redditività e dei propri  ricavi; il verificarsi di tale circostanza potrebbe determinare significativi 

effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  

Per maggiori informazioni circa lõandamento e le tendenze recenti del Gruppo, si rimanda alla Sezione Prima, 

Capitoli VII e X del Prospetto Informativo.  

A.1. 1.2 Rischi connessi agli impegni finanziari del Gruppo  

Al 30 settembre 2019, lõindebitamento finanziario netto del Gruppo era pari ad Euro 18.062 migliaia , pari a 

circa 0,5  volte i l patrimonio netto al 30 giugno 2019. Alla Data del Prospetto Informativo la maggior parte dei 

finanziamenti di cui lõEmittente beneficia, per un importo complessivo residuo di Euro 11,6 milioni, 

presentano obblighi e impegni connessi, tra lõaltro, al rispetto di determinati parametri (cd. covenant). A l 30 

settembre 2019 , il 93,5% dei finanziamenti in essere è a tasso variabile, in minima parte ( 7%) assoggettato a 

strumenti di copertura  del tasso di interesse ; ne consegue che lõ86,5% dei finanziamenti in essere 

dellõEmittente al 30 settembre 2019 è esposto al rischio di aumento dei tassi di interesse.  Il Gruppo è esposto 

al rischio di non riuscire a rispettare tali  obblighi e impegni , e conseguentemente di ess ere tenuto, in taluni 

casi, al rimborso anticipato delle somme residue . In ognuno dei tre scenari di sensitivity  previsti nellõambito 

del piano industriale 2019 - 2021, approvato il 15 novembre 2019, si verificherebbe, al 31 dicembre 2020, il 

mancato rispet to di un covenant previsto in uno dei finanziamenti in essere.  Tale circostanza potrebbe 

determinare effetti negativi significativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che ¯ considerato dallõEmittente di bassa probabilità di 

accadimento, potrebbe avere effetti negativi  significativi sulla situazione economica, patrimoniale e 

finanziaria del Gruppo . Tenuto conto di quant o precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente 

Paragrafo sia di rilevanza alta .  

Al 31 dicembre 2017 la posizione finanziaria netta del Gruppo era positiva per Euro 12.567 migliaia; nel corso 

del 2018 tale disponibilità è stata interamente utilizzata in prevalenza nelle operazioni di M&A (Euro - 11.237 

migliaia) e nellõincremento del valore dei debiti per le relative òPut Optionsó (Euro - 11.237 migliaia), portando 

la posizione finanzia ria netta al 31 dicembre 2018 ad essere negativa per Euro - 10.634 migliaia. La posizione 

finanziaria netta al 30 giugno 2019 era negativa per Euro -18.837 migliaia, in seguito allõiscrizione dei debiti 

per leasing  per Euro -4.306 migliaia (conseguente allõapplicazione del principio contabile IFRS 16), alla 

sottoscrizione  di un nuovo finanziamento a medio lungo termine  di Euro -7.000 migliaia dedicato allõesercizio 

di Put Options, allõincremento delle disponibilit¨ liquide per Euro 3.200 migliaia. Al 30 settembre 2019 la 

posizione finanziaria netta era negativa per Euro - 18.062 migliaia ; tale  decremento è imputabile in prevalenza 

allõincremento di cassa derivante dallõesercizio di stock option  rivenienti dal Piano di Stock Option 2016 -

2019, nellõambito del quale i beneficiari hanno sottoscritto azioni di nuova emissione per Euro 969 migliaia. 

Si segnala infine  che a partire dal 2017 lõindebitamento finanziario netto del Gruppo ¯ stato interessato da 

un sensibile incremento, pari a  complessivi  Euro 23,2 milioni  circa.  

La Società è esposta al rischio che il mancato rispetto degli obblighi e degli impegni contenuti  nei contratt i di 

finanziamento  in essere (cd. covenant ), aventi un importo residuo complessivo alla Data del Prospetto 

Informativo pari ad Euro 11.610 migliaia,  possa determinare, tra lõaltro, la decadenza dal beneficio del termine 

dei finanziament i in essere, con conseguente obbligo della Società di  rimborsare anticipatamente per intero 

il debito residuo , sostenendo dei rilevanti oneri economici non preventivati  e correlati significativi effetti 

negativi sulla situazione economica, finanziaria e patrimoniale del Gruppo.  
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In particolare, tali contratti di finanziamento  impon gono  il rispetto di specifici covenant  finanziari  di natura 

patrimoniale  (rapporto tra posizione finanziaria netta e patrimonio netto al 31 dicembre 2019) e di natura 

economica (rapporto tra posizione finanziaria netta ed EBITDA al 31 dicembre 2020, e rapporto tra posizione 

finanziaria netta e margine lordo al 31 dicembre 2020 ). In caso di mancato rispetto di tali covenant , le banche 

finanziatrici ( i.e.  Mediocredito Italiano S.p.A. e  Intesa Sanpaolo S.p.A. ) avranno la facoltà di risolvere i contratti 

di finanziamento accelerando ne il rimborso.   

Sulla base del piano industriale 2019 - 2021, approvato il 15 novembre 2019, i vari covenant  finanziari  

risulterebbero rispettati alla prima data di verifica utile. Qualora  le ipotesi alla base del citato piano e le relative 

prevision i non si realizzassero la Società potrebbe non essere in grado di rispettare tali parametri e potrebbe 

essere tenuta al rimborso anticipato dei finanziamenti in essere. Al riguardo si rappresenta che il piano 2019 

-2021 include altres³ unõanalisi di sensitività sulle principali assunzioni di piano nelle quali vengono illustrate 

gli impatti di tre ipotetici scenari; tutti e tre gli scenari menzionati evidenziano  un mancato rispetto di uno 

dei covenant finanziari dei finanziamenti in essere al  31 dicembre  2020  ed il conseguente obbligo di rimborso 

anticipato  salvo tempestivi interventi e misure correttive efficaci da parte del management  dellõEmittente.  

Fermo quanto precede circa il rispetto dei covenant  finanziari alla prima data di verifica utile  contrattualmente 

prevista , si segnala , che ove i contratti di finanziamento in essere avessero previsto il rispetto dei  medesimi  

covenant  finanziari di natura economica ( i.e.  rapporto tra posizione finanziaria netta ed EBITDA e rapporto 

tra posizione finanziaria netta e margine lordo) al 30 giugno 2019 , la Società non avrebbe rispettato gli stessi.   

Infine, si segnala che i contratti di finanziamento di cui il Gruppo è parte prevedono generalmente 

lõapplicazione di un tasso di interesse variabile e, pertanto, q ualora si verifichino oscillazioni significative nei 

tassi di interesse, gli oneri finanziari derivanti dagli  stessi  potrebbero incrementare anche significativamente  

e, non essendo tale rischio di aumento d el tasso di interesse attualmente oggetto di strumenti di copertura 

(se non in minima parte), ciò potrebbe comportare  significativi  effetti negativi  sulla situazione economica, 

finanziaria e patrimoniale del Gruppo.  

Per ulteriori informazioni in merito ai contratti di finanziamento si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo XX, 

Paragrafo 20.1.2, 20.1.3 e 20.1.4 del Prospetto Informativo.  

A.1. 1.3 Rischi connessi allõelevata incidenza dellõavviamento sul totale dellõattivo patrimoniale e sul 

patrimonio netto del Gruppo e alle perdite di valore dellõavviamento (c.d. impairment test) 

Nel bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2019 il valore dellõavviamento ¯ pari ad Euro 

31.750, con unõincidenza sui valori del totale attività e del patrimonio netto di Gruppo pari, rispettivamente, 

al 34,2% e al 92,8%. Si rappresenta al riguardo che le ipotesi di crescita del Gruppo risultano sfidanti rispetto 

alle previsioni di crescita del mercato e superiori ai tassi di cres cita organica conseguiti storicamente dalla 

Società. La Società non è stata in grado di effettuare un confronto, per valutare la presenza di possibili 

indicatori di impairment al 30 giugno 2019, tra i dati consuntivi al 30 giugno 2019 e i dati di budget 

semestrali, a causa dellõindisponibilit¨ di questõultimi. Dallõapplicazione delle ipotesi dellõanalisi di sensitivit¨ 

del piano industriale 2019 -2021 approvato in data 15 novembre 2019 lõimpairment test evidenzia la non 

sostenibilit¨ del valore dellõavviamento e, pertanto, il rischio di perdita di valore dello stesso. Le valutazioni 

di recuperabilit¨ dellõavviamento iscritto in bilancio, sulla base del predetto piano non sono state assoggettate 

ad alcuna attività di verifica da parte della Società di Revision e. Qualora lõandamento economico futuro della 

Societ¨ e i relativi flussi finanziari risultassero diversi dalle stime utilizzate ai fini dellõimpairment test 

lõEmittente potrebbe essere soggetto al rischio derivante dalla svalutazione dellõavviamento nelle prossime 

rendicontazioni finanziarie. La svalutazione dellõavviamento potrebbe determinare effetti negativi significativi 

sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che è conside rato dallõEmittente di bassa probabilità di 

accadimento, potrebbe avere effetti negativi  significativi s ulla situazione economica, patrimoniale e 

finanziaria del Gruppo . Tenuto conto di quanto precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente 

Paragrafo sia di rilevanza  alta . 
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Il Gruppo ¯ caratterizzato da una rilevante incidenza dellõavviamento rispetto al patrimonio netto di Gruppo 

e del totale dellõattivo.  

Il valore dellõavviamento ¯ costituito dal differenziale emergente allõatto dellõacquisto fra il valore di carico 

della partecipazione e la corrispondente frazione di patrimonio netto in unõimpresa acquisita rettificato del 

valore attribuibile agli elementi dellõattivo e del passivo dellõimpresa acquisita. 

In base agli IFRS, lõavviamento non  ̄ assoggettato ad ammortamento ma, in conformità allo IAS 36 ð 

òRiduzione di valore delle attivit¨ó,  ̄sottoposto a una verifica della sua recuperabilità ( impairment test ) con 

riferimento alle unit¨ generatrici di flussi finanziari (òCGUó) o gruppi di CGU alle quali  ̄allocato e monitorato 

dal management . Lõeventuale riduzione di valore dellõavviamento deve essere rilevata nel caso in cui il valore 

recuperabile del comple sso delle attività e passività operative relative alla CGU o gruppo di CGU, alle quali 

lõavviamento  ̄stato allocato, risulti inferiore al suo valore di iscrizione in bilancio. La differenza costituisce 

una perdita di valore ( impairment loss ) da imputare a conto economico, allineando in tal modo il valore 

contabile al valore recuperabile determinato.  

I parametri e le informazioni utilizzati per verificare la sostenibilit¨ dellõavviamento sono significativamente 

influenzati dalle ipotesi formulate dalla Soc ietà, dal contesto macroeconomico di mercato nonché dalla 

capacità del Gruppo di generare in futuro i flussi finanziari e i risultati economici previsti che potrebbero 

comportare la necessit¨ di effettuare rettifiche al valore contabile dellõavviamento iscritto in bilancio 

(impairment test ). 

Al riguardo si rappresenta che:  

¶ le previsioni di crescita della società per il triennio 2019 - 2021, utilizzat e per lõimpairment test  (siano 

esse risultanti  dal piano industriale  approvato in data 19 febbraio 2019 ovve ro dal piano industriale  

approvato in data 15 novembre 2019 , siano esse basate su ipotesi frutto di elaborazioni interne,  

risultano  sfidanti rispetto alle previsioni di crescita del mercato e superiori ai tassi di cr escita organica 

(in  termini di ricavi e di margini) conseguiti storicamente  dalla Società; 

¶ lõattualizzazione dei flussi di cassa prospettici ¯ stata effettuata stimando un WACC che non considera 

alcun premio per il rischio specifico.  

Qualora lõandamento economico futuro della Societ¨ e i relativi flussi finanziari risultassero diversi dalle stime 

utilizzate ai fini dellõimpairment test, dopo la quotazione lõEmittente potrebbe essere soggetto al rischio 

derivante dalla svalutazione dellõavviamento con conseguenti impatti molto significativi sulla situazione 

patrimoniale economica e finan ziaria del Gruppo ( cfr . Paragrafo A.1.1.1. ). 

Lõanalisi di sensitivit¨ dellõimpairment test svolta a supporto del bilancio chiuso al 31 dicembre 2018 (basato 

sul piano industriale approvato dalla Societ¨ in data 19 febbraio 2019) ha portato allõindividuazione di un 

rischio di perdita di valore per la CGU Serbia per un importo compreso tra Euro 26 migliaia e d Euro 39 migliaia  

In data 15 novembre 2019, tenuto conto dellõandamento peggiorativo rispetto a quanto previsto nel piano 

approvato in data 19 febbraio 2019 , la Società ha approvato un nuovo piano industriale triennale (inclusivo 

del budget  dellõesercizio  in corso) che supera e sostituisce il precedente piano industriale 2019 - 2021. Alla 

luce della revisione a ribasso del piano industriale 2019 - 2021, la Società ha proceduto a verificare la validità 

dellõimpairment test effettuato al 31 dicembre 2018  (basato sul piano industriale approvato dalla Società in 

data 19 febbraio 2019) e a verificare la presenza di possibili perdite di valore dellõavviamento. Tale valutazione 

di recuperabilit¨ dellõavviamento iscritto non ¯ stata assoggettata ad alcuna attivit¨ di verifica da parte della 

Società di Revisione.  

Da tali verifiche la Societ¨ non ha rilevato perdite di valore; si evidenzia tuttavia che lõanalisi ¯ stata effettuata 

modificando le ipotesi di base rispetto a quelle considerate nel precedente impairment  test svolto sulla base 

del piano industriale approvato a febbraio 2019. In particolare , la stima del WAC C utilizzato per 

lõattualizzazione  dei flussi di cassa del piano approvato il 15 novembre  2019 risulta sensibilmente inferiore 

a quella utilizzat a al 31 dicembre  2018 , per tener conto a tale data sia della mutata posizione finanziaria 
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netta in essere del Gruppo, sia dei differenti tassi di mercato; tale tasso  non incorpora premi per il rischio 

specifico.  

Ove la società avesse mantenuto le medesime ipotesi di base precedentemente formulate, non è escluso che 

si sarebbe potuto determinare una svalutazione dellõavviamento. 

Inoltre , si evidenzia che la Società ha effettuato  unõanalisi di sensitivit¨ sulle ipotesi alla base del piano 

industriale 2019 - 202 1 del 15 novembre  2019 per verificare il valore dellõavviamento. Dallõapplicazione di tali 

ipotesi le risultanze dellõimpairment  test evidenziano la non sostenibilit¨ del valore dellõavviamento e pertanto 

il rischio di perdita di valore dello stesso . 

Per quanto concerne lõanalisi svolta dalla Societ¨ al fine di verificare la presenza di eventuali indicatori di 

impairment per gli avviamenti iscritti a bilancio al 30 giugno 2019 e a verificare lõimpatto del nuovo piano 

approvato in data  15 novembre 2019 , si evidenz ia che la Società non è stata in grado di effettuare un 

confronto tra i dati consuntivi al 30 giugno 2019 e i dati di budget  semestrali a causa dellõindisponibilit¨ di 

questõultimi. Le verifica sulla presenza di indicatori di impairment  sono state di conseguenza realizzate 

attraverso una simulazione della situazione annuale attesa e il primo anno di piano ( cfr . Paragrafo  1.4.1).  

Tenuto conto  dei limiti dellõimpairment  test  sopra ind icati nonch® dellõadozione del nuovo sistema di controllo 

di gestione di recente introduzione,  la Società si è impegnata a rivedere la procedura di impairment test 

attualmente in uso.  

In relazione  a quanto precede, si evidenzia che la recuperabilità  dellõavviamento è sensibilmente correlata alle 

ipotesi considerate dalla Società e che il mancato rispetto degli assunti di base potrebbe portare la Società a 

rilevare  dopo l a quotazione significative svalutazioni, con effetti negativi sullõattivit¨ e sulla situazione 

economica patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  

Per informazioni in merito allõincidenza del valore dellõavviamento sul patrimonio netto e sul totale attivo nel 

periodo di riferimento si rinvia alla Sezione Prima, Capitoli VII.  

A.1. 1.4  Rischi connessi allõinclusione di dati pro forma nel Prospetto Informativo 

Il Prospetto Informativo  include Informazioni Finanziarie Pro - forma, redatte unicamente a scopo illustrativo  

e non rappresentano la situazione finanziaria e i risultati effettivi del Gruppo e non devono essere considerati 

come previsioni di futuri risultati; per tali ragioni gli investitori non devono fare esclusivo affidamento sugli 

stessi nellõassumere le proprie decisioni di investimento.  

Il Prospetto Informativo  contiene Informazi oni Finanziarie Pro - forma predisposte con lõobiettivo di 

rappresentare retroattivamente gli effetti contabili delle acquisizioni  di Nunatac  S.r.l. , Ontwice Interactive 

Services S.L. e le sue controllate e Kreativa New Formula D.o.o. (le òAcquisizioni ó), intervenute nel corso del 

2018 come se la stesse fossero intervenute in data 1° gennaio 2018.  

Poiché le Informazioni Finanziarie Pro - forma sono costruite su ipotesi per riflettere retroattivamente gli effetti 

delle operazioni successive, vi sono dei limiti connessi alla natura stessa di tali informazioni finanziarie. 

Pertanto, qualora le Acquisizio ni fossero realmente avvenute alle date ipotizzate, non necessariamente si 

sarebbero ottenuti gli stessi risultati rappresentati nelle Informazioni Finanziarie Pro - forma. Inoltre, le 

Informazioni Finanziarie Pro - forma sono state predisposte in modo da rapp resentare solamente gli effetti 

isolabili ed oggettivamente misurabili delle Acquisizioni, senza tener conto dei potenziali effetti derivanti da 

scelte gestionali e decisioni operative, eventualmente assunte in conseguenza delle stesse operazioni 

rappresen tate.  

Infine, le Informazioni Finanziarie Pro - forma non intendono in alcun modo rappresentare una previsione dei 

futuri risultati dellõGruppo e non devono, pertanto, essere utilizzate in tal senso.  

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Prima,  Capitolo XVIII del Prospetto Informativo nonché (i) al 

bilancio consolidato al 31 dicembre 2018 e al 31 dicembre 2017 redatto per le sole finalità di inclusione nel 

Prospetto Informativo in conformità agli IFRS ; (ii) bilancio consolidato al 31 dicembre 201 7 redatto in 
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conformità ai Principi Contabili Nazionali ; (iii) bilancio consolidato al 31 dicembre 2016 redatto in conformità 

ai Principi Contabili Nazionali, redatt o in conformità ai Principi Contabili Nazionali ; e (iv) al bilancio 

consolidato semestrale abbreviato per il periodo di sei mesi chiuso al 30 giugno 2019 , incorporati mediante 

riferimento al Prospetto Informativo e disponibile sul sito della Società  (www.alkemy.com ). 

A.1. 1.5 Rischi connessi alla comparabilità delle informazioni finanziarie incluse nel Prospetto Informativo  

Le operazioni di acquisizione perfezionate dal Gruppo nel corso dellõesercizio 2018 hanno determinato una 

disomogeneità di perimetro tra gli esercizi 2018, 2017 e 2016 a discapito della comparabilità con le 

informazioni finanziarie storiche incluse nel Prospetto Informativo. Pertanto, i dati finanziari relativi agli 

esercizi chiusi al 31 dicembre 2018, 2017 e 2016 e al semestre chiuso al 30 giugno 2019 risultano 

dif ficilmente comparabili  e potrebbero indurre in errore lõinvestitore nella corretta interpretazione 

dellõandamento economico, finanziario e patrimoniale del Gruppo e quindi nella eventuale scelta di 

investimento.  

Le informazioni finanziarie incluse nel Pros petto Informativo non sono tra loro immediatamente comparabili 

per effetto delle Acquisizioni intervenute nel 2018 ed in quanto estratte da bilanci redatti sulla base di principi 

contabili non omogenei, Principi Contabili Internazionali o Principi Contabil i Nazionali, come nel seguito 

indicato:  

-  informazioni finanziarie riferite ai semestri al 30 giugno 2019 e al 30 giugno 2018, questõultime non 

sottoposte a revisione contabile, estratte dal bilancio consolidato intermedio abbreviato redatto in 

conformità a i Principi Contabili Internazionali;  

-  informazioni finanziarie riferite agli esercizi al 31 dicembre 2018 e al 31 dicembre 2017 estratte dal 

bilancio consolidato redatto in conformità ai Principi Contabili Internazionali per le finalità di inclusione 

nel Pr ospetto Informativo;  

-  informazioni finanziarie riferite agli esercizi al 31 dicembre 2017 e al 31 dicembre 2016 estratte dai 

bilanci consolidati redatti in conformità ai Principi Contabili Nazionali.  

Conseguentemente, le informazioni finanziarie incluse nel  Prospetto Informativo relative ai semestri chiusi al 

30 giugno 2019 e al 30 giugno 2018 e agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2018, 2017 e 2016 non sono tra 

loro immediatamente comparabili in conseguenza degli effetti delle Acquisizioni e della non omogen eità di 

applicazione dei principi contabili nella redazione dei bilanci e potrebbero indurre in errore lõinvestitore nella 

corretta interpretazione dellõandamento economico, finanziario e patrimoniale del Gruppo e quindi nella 

eventuale scelta di investime nto.  

Di conseguenza, si invitano gli investitori a tenere in debito conto tali circostanze nellõeffettuare le proprie 

scelte di investimento e a considerare i rischi connessi ai limiti delle informazioni finanziarie storiche del 

Gruppo a fornire indicazion i in merito ai futuri risultati del Gruppo medesimo.  

Per maggiori informazioni, si rinvia alla Sezione Prima,  Capitoli VII, VIII e XVIII del Prospetto Informativo 

nonché (i) al bilancio consolidato al 31 dicembre 2018 e al 31 dicembre 2017 redatto per le sole finalità di 

inclusione nel Prospetto Informativo in conformità agli IFRS ; (ii) bilancio consolidato al 31 dicembre 2017 

redatto in conformità ai Principi Contabili Nazionali ; (iii) bilancio consolidato al 31 dicembre 2016 redatto in 

conformità ai Prin cipi Contabili Nazionali, redatt o in conformità ai Principi Contabili Nazionali ; e (iv) al bilancio 

consolidato semestrale abbreviato per il periodo di sei mesi chiuso al 30 giugno 2019 , incorporati mediante 

riferimento al Prospetto Informativo e disponibi le sul sito della Società  (www.alkemy.com ). 

A.1. 1.6 Rischi connessi agli Indicatori Alternativi di Performance (IAP)  

Il Prospetto Informativo contiene Indicatori Alternativi di Performance utilizzati dagli Amministratori per 

comprendere lõandamento economico e finanziario del Gruppo, per individuare tendenze le operative e per 

prendere decisioni circa investimenti, alloc azioni di risorse e altre decisioni operative. Poiché tali indicatori 

non sono misure la cui determinazione è regolamentata dai principi contabili di riferimento utilizzati per la 

http://www.alkemy.com]/
http://www.alkemy.com]/
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predisposizione dei bilanci consolidati e non sono soggetti a revisione cont abile, il criterio applicato 

dallõEmittente per la determinazione degli stessi potrebbe non essere omogeno a quello adottato da altri 

gruppi e, pertanto, tali dati potrebbero non essere comparabili con quelli eventualmente rappresentati da 

altre società.  

Ai sensi degli orientamenti ESMA/2015/1415 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 sullõinformativa finanziaria. Sono solitamente ricavati o basati sul bilancio redatto conformemente 

alla disciplina applicabile sullõinformativa finanziaria, il pi½ delle volte mediante lõaggiunta o la sottrazione 

di importi dai dati presenti nel bilancio.  

Con riferimento allõinterpretazione di tali IAP si richiama lõattenzione su quanto di seguito esposto:  

¶ gli indicatori sono costruiti esclusivamente a partire dai dati storici del Gruppo e non sono indicativi 

dellõandamento futuro del Gruppo medesimo;  

¶ gli IAP non sono assoggettati a revisione contabile;  

¶ gli IAP non sono previsti dai Principi Contabili Internazionali o dai Principi Contabili Nazionali e non 

devono essere considerati sostitutivi degli indicatori previsti dai principi contabili di riferimento (IFRS 

o ITA GAAP);  

¶ la lettura di detti IAP deve e ssere effettuata unitamente alle informazioni finanziarie del Gruppo tratte 

dai Bilanci presentati nella Sezione Prima,  Capitoli VII, VIII e XVIII del Prospetto Informativo ;  

¶ la definizione degli indicatori utilizzati dal Gruppo, in quanto non rivenienti d ai principi contabili di 

riferimento, potrebbe rendere gli stessi non omogenei a quelli adottati da altre società/gruppi e quindi 

con essi non comparabili;  

¶ gli IAP relativi allõandamento economico per il semestre chiuso al 30 giugno 2019 sono ottenuti 

con siderando i dati economici storici risultanti dalla somma dei dati del semestre chiuso al 30 giugno 

2019 con i dati del semestre chiuso al 31 dicembre 2018  e sono esposti al solo fine di consentire la 

comparabilità con i medesimi indicatori relativi al tri ennio di riferimento, non essendo  indicativi 

dellõandamento futuro del Gruppo. 

Per maggiori informazioni sugli IAP si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VII, Paragrafo 7.3 del Prospetto 

Informativo.  

A.1. 1.7 Rischi connessi alle dichiarazioni di preminenza e alle informazioni sui mercati  

Il Prospetto Informativo contiene alcune dichiarazioni di preminenza e stime sulla dimensione e 

sullõevoluzione del mercato di riferimento e sul posizionamento competitivo del Gruppo, fondate su 

informazioni elabo rate dallõEmittente, non assoggettate a verifica da parte di terzi indipendenti. 

Conseguentemente, sussiste il rischio che tali informazioni possano non rappresentare correttamente i 

mercati di riferimento e il posizionamento competitivo del Gruppo.  

Il Prospetto Informativo  contiene dichiarazioni di preminenza basate su stime, sulla dimensione del mercato 

di riferimento e sul posizionamento competitivo del Gruppo, nonché valutazioni di mercato e comparazioni 

con gli operatori concorrenti formulate, ove non diversamente speci ficato, direttamente dallõEmittente sulla 

base della propria esperienza, della conoscenza specifica del settore di appartenenza, dellõattivit¨ dei 

competitors , e dellõelaborazione di dati reperibili sul mercato che non sono stati sottoposti a verifica 

indi pendente.  Tali informazioni sono, ad esempio, riportate nella descrizione (i) delle attività del Gruppo  (si 

rinvia alla Sezione Prima, Capitolo V, Paragrafo 5.1); (ii)  dei mercati e del posizionamento competitivo  (si rinvia 

alla Sezione Prima, Capitolo V, Paragrafo 5.2); e (iii) della strategia e degli obiettivi (si rinvia alla Sezione Prima, 

Capitolo V, Paragrafo 5.4) . 
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Il posizionamento dellõEmittente e lõandamento del mercato di riferimento potrebbero risultare differenti 

rispetto a quanto ipotizzato nell e dichiarazioni contenute nel Prospetto Informativo  a causa di rischi noti e 

ignoti, incertezze e altri fattori  al difuori della sfera di controlli della Società. Pertanto g li investitori sono 

invitati, nellõassumere le proprie decisioni di investimento, a non fare esclusivo affidamento su tali 

dichiarazioni di preminenza, stime e valutazioni effettuate dalla Società e a valutare il complessivo contenuto 

del Prospetto Informativo.  

Per maggiori  informazioni si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo V, Paragrafo  5.2  del Prospetto Informativo.  

 

A.1. 2 RISCHI RELATIVI ALLõATTIVITë DELLõEMITTENTE E DEL GRUPPO E AL SETTORE IN CUI QUESTI OPERANO 

A.1. 2.1 Rischi connessi alla realizzazione della strategia di crescita  del Gruppo  e al mantenimento dei tassi 

di crescita  

Per lõesercizio concluso al 31 dicembre 2018 pro- forma  e per lõesercizio concluso al 31 dicembre 2018 

(contabile non pro - formato) , la crescita per linee esterne ha costituito il 77,4 % ed il 61,8 % della crescita totale 

del Gruppo  per il medesimo periodo ; per i sei mesi conclusi al 30 giugno 2019, la crescita del Gruppo è 

interamente imputabile alla crescita per linee esterne . Pertan to, anche alla luce della circostanza che la 

strategia di crescita  che lõEmittente intende proseguire è principalmente incentrata sulla crescita organica, il 

Gruppo è esposto al rischio che tale strategia  non sortisca  i benefici economici attesi  e, conseguentemente, 

che gli  attuali tassi di crescita  non possano essere mantenuti. Tale circostanza potrebbe determinare effetti 

negativi significativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che ¯ considerato dallõEmittente di bassa probabilit¨ di 

accadimento, potrebbe avere effetti negativi significativi sulla situazione economica, patrimoniale e 

finanziaria del Gruppo. Tenuto conto di quanto prec ede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente 

Paragrafo sia di rilevanza  media . 

Si segnala inoltre che il portafoglio ordini del Gruppo, come dettagliatamente rappresentato al successivo 

Capitolo V, Paragrafo 5.1.1. della Sezione Prima del Prospetto Informativo, andrà interamente a scadenza al 

31 dicembre 2019.  

Qualora il Gruppo non riesca ad invertire tale trend, potrebbe incontrare difficoltà nel perseguimento dei 

propri obiettivi di crescita organica e, di conseguenza, nel mantenimento de i tassi di crescita realizzati negli 

esercizi passati . La capacità del Gruppo di incrementare i propri ricavi , perseguire i propri obiettivi di crescita 

e sviluppo  nonché  mantenere adeguati livelli di redditività dipende anche dal successo nella realizzazi one 

della propria strategia  di crescita organica, industriale, commerciale e distributiva.  In particolare , il Gruppo 

potrebbe non essere in grado di strutturare la propria organizzazione interna al fine di rispondere 

tempestivamente ed efficacemente alle esigenze derivanti dal processo di crescita , ad esempio  diminuendo 

lõentit¨ dei costi fissi  inclusi i costi del personale (pari a circa Euro 16.432 migliaia al 30 giugno 2019) e dei 

costi operativi (pari a circa Euro 38.942 migliaia al 3 0 giugno 2019) che riducono la marginalità del Gruppo .  

Il verificarsi ovvero il permanere delle predette circostanze potrebbe ostacolare il raggiung imento degli 

obiettivi di crescita organica  del Gruppo ovvero impedire il mantenimento dei tassi di crescit a realizzati, con 

possibili effetti negativi sullõattivit¨, le prospettive e la situazione economica, patrimoniale e finanziaria 

dellõEmittente e del Gruppo. 

Il mantenimento dei tassi di crescita del Gruppo potrebbe inoltre essere ostacolata dallõandamento futuro del 

mercato nazionale  di riferimento , che si attende cresca in misura minore nel triennio 2020 -  2022  (+ 7,7%) 

rispetto a quanto registrato negli anni precedenti  (+ 11 ,3% nel triennio 2016 - 2018 ); inoltre, anche alla luce 

delle pre vision i di crescita organica del Gruppo rispetto alla crescita storica registrata nei mercati di 

riferiment o, si segnala che gli obiettivi di crescita della società sono da ritenersi particolarmente sfidanti . Per 

maggiori informazioni circa lõandamento del mercato di riferimento del Gruppo, si rimanda alla Sezione Prima, 

Capitolo V, Paragrafo 5.2 del Prospetto Informativo.  
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Per maggiori informazioni circa la strategia del Gruppo di rimanda alla Sezione Prima, Capitolo V, Paragrafo 

Paragrafo 5.4 del Prospetto Informativo mentre per una pi½ dettagliata analisi dellõandamento del Gruppo, si 

rimanda al la Sezione Prima, Capitoli VII e VIII del Prospetto Informativo.  

A.1. 2.2 Rischi connessi alla crescita per linee esterne  

Per i sei mesi conclusi al 30 giugno 2019 e per lõesercizio concluso al 31 dicembre 2018 pro- forma, circa il 

41% ed il 40% dei ricavi del Gruppo erano rivenienti da societ¨ acquisite nellõultimo triennio; alla Data del 

Prospetto Informativo sussiste quindi il rischio che  la Società non sia in grado di creare le sinergie necessarie 

per massimizzare i benefici economici attesi dalle operazioni di acquisizione già concluse. Inoltre, qualora il 

Gruppo non sia in grado di realizzare la propria strategia di crescita organica e,  per ovviare a ciò, decida di 

perseguire obiettivi di crescita per linee esterne, potrebbe non disporre delle risorse necessarie e, pertanto, 

essere tenuto a reperire ulteriori fonti di finanziamento. Tale circostanza potrebbe determinare effetti negativi 

sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che ¯ considerato dallõEmittente di bassa probabilit¨ di 

accadimento, potrebbe avere effetti negativi  sulla situazione economica, patrimo niale e finanziaria del 

Gruppo. Tenuto conto di quanto precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di 

rilevanza  media . 

In primo luogo, si segnala che, c on particolare riferimento alle operazioni già perfezionatesi alla Data d el 

Prospetto Informativo , (i) il processo di crescita del Gruppo potrebbe essere rallentato da eventuali difficoltà 

nei processi di integrazione delle società acquisite, che potrebbero generare rallentamenti nella creazione di 

benefici operativi o sinergie  immediate ; e (ii) il corrispettivo  delle predette acquisizioni  è stato determinato 

dal Gruppo senza lõausilio di perizie o valutazioni di soggetti terzi  e, pertanto, potrebbe non rappresentare il 

reale valore della società .  

Inoltre, qualora il Gruppo ritenga di voler perseguire  i propri obiettivi di crescita  per linee esterne e, pertanto, 

per il tramite, inter alia , di  joint venture , fusioni , acquisizioni mirate di aziende, operanti nelle proprie aree di 

attività e caratterizzate da competenze in ambito digitale e tecnologico , potrebbe riscontrare difficoltà nel 

reperire le  risorse finanziarie e operative  necessarie e, pertanto  essere tenuta a negoziare e ottenere i 

finanziamenti necessari per lo sviluppo della propria attività  e, ove non sia in grado di  ottenere gli stessi a i 

termini e alle condizioni ottenute dalla stessa fino alla data del Prospetto Informativo ovvero le società del 

Gruppo no n siano in grado di far fronte a d eventuali ulteriori impegni finanziari, il Gruppo potrebbe non 

disporre delle risorse necessarie per perseguire tale ulteriore strategia di crescita.  

Il verificarsi di tali circostanz e potrebbe comportare un rallentamento del processo di crescita del Gruppo  con 

possibili effett i negativ i sullõattivit¨, le prospettive e la situazione economica, patrimoniale e finanziaria 

dellõEmittente e del Gruppo.  

Per maggiori  informazioni su (i) programmi futuri e strategie  dellõEmittente si rinvia alla Sezione Prima , 

Capitolo V, Paragrafo 5.4 del Prospetto Informativo  e (ii) operazioni di acquisizione, si rinvia al la Sezione 

Prima,  Capitolo XX, Paragraf o 20.1  del Prospetto Informativo . 

A.1. 2.3 Rischi connessi alla concentrazione della clientela  

Al 30 giugno 2019 i primi 10 clienti dellõEmittente rappresentavano complessivamente il 49,3% dei ricavi 

consolidati per il medesimo periodo (47,9% al 31 dicembre 2018 e 44,8% al 31 dicembre pro - forma) e, nella 

maggioranza d ei casi, non sottoscrive con i propri clienti accordi contrattuali di lunga durata. Il Gruppo 

presenta pertanto unõelevata concentrazione della clientela e, in assenza di accordi pluriennali, ¯ esposto al 

rischio che il venir meno dei rapporti commerciali con uno dei principali clienti comporti una riduzione 

significativa dei ricavi. Si segnala inoltre che il portafoglio ordini del Gruppo indicato nel Prospetto 

Informativo, andrà interamente a scadenza al 31 dicembre 2019.  Il verificarsi di quanto sopra pot rebbe 

determinare effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  
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Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che ¯ considerato dallõEmittente di media  probabilità di 

accadimento, potrebbe avere effetti negativi  sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del 

Gruppo . Tenuto conto di quanto precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di 

rilevanza media . 

Al 30 giug no 2019, il primo cliente rappresentava il 12,9% dei ricavi consolidati i primi 5 clienti del Gruppo 

rappresentavano complessivamente circa  il 33,6% dei ricavi consolidati mentre i primi 10 clienti del Gruppo 

rappresentavano complessivamente circa  il 49,3%  dei ricavi consolidati; per maggiori informazioni circa il 

grado di concentrazione della clientela si rimanda al successivo Capitolo V, Paragrafo 5.1.1.2, della Sezione 

Prima del Prospetto Informativo. Si segnala inoltre che n el corso dellõesercizio concluso al 31 dicembre 2018, 

tra i primi 50 (in termini di ricavi realizzati nellõesercizio concluso al 31 dicembre 2018 pro- forma) il Gruppo 

ha perso n. 5 clienti , di cui n. 1 tra i primi 10 in termini di fatturato,  e ne ha acquisiti n. 8 . Per unõinformativa 

dettagliata circa il numero di clienti persi ed acquisiti nel corso degli esercizi conclusi al 31 dicembre 2018, 

2017 e 2016, si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo V, Paragrafo 5.1.1 del Prospetto Informativo.  

In linea generale, il Gruppo Alkemy presta  i propri servizi sulla base di specifici ordin i e, i n tali ipotesi , i singoli 

progetti sono avviati sulla  base di ordini di acquisto trasmessi dai clienti al Gruppo Alkemy e solo in un 

numero estremamente circoscritto di casi ha in essere accordi contrattuali di lunga durata: a titolo 

esemplificativo si segnala che, i singoli progetti di brand strategy  e/o com unicazione pubblicitaria del Centro 

di Competenza Agency  hanno una durata media compresa tra i 3 e i 6 mesi.  

In considerazione del significativo tasso di concentrazione della clientela  e dellõassenza di accordi contrattuali 

di lunga durata , la crescita e l o sviluppo del Gruppo dipendono dalla capacità di Alkemy  di mantenere i 

rapporti commerciali con i clienti esistenti e di implementare la fornitura di servizi agli stessi.  

Lõeventuale incapacit¨ del Gruppo di mantenere i rapporti commerciali con i propri principali clienti, 

mantenendo inalterate le relative condizioni, nonché lõincapacit¨ di implementare ulteriormente la fornitura 

di servizi  e progetti  inciderebbe ro  negativamente sulla performance , sui risultati economici e sullõequilibrio 

finanziario del Gruppo, con conseguenti effetti negativi, anche significativi, sullõattivit¨, le prospettive e la 

situazione economica, patrimoniale e finanziaria dellõEmittente e del Gruppo. 

Nel caso in cui il rapporto con uno o più di tali clienti dovess e interrompersi e/o le attività relative a un cliente 

dovessero ridursi significativamente e il Gruppo non fosse in grado di sostituire tali clienti in tempi ragionevoli 

e/o alle medesime condizioni, si potrebbero determinare possibili effetti negativi ril evanti sullõattivit¨, i 

risultati, la liquidit¨, la situazione economica e le prospettive del Gruppo, nonch® la sua reputazione e lõabilit¨ 

di intrattenere relazioni commerciali con nuovi clienti. Inoltre, a causa della specificità del mercato in cui 

Alkem y opera è generalmente complesso trovare nuovi clienti che siano equiparabili in termini di dimensioni 

a quelli attuali ed avviare con loro relazioni commerciali. Al riguardo si segnala che per effetto della 

rinegoziazione dellõoggetto dei contratti in essere con due dei principali clienti nazionali e  del venir meno del 

rapporto in essere con  un importante cliente riconducibile al segmento operativo Spagna/Latam, il Gruppo 

ha subito , nel corso dellõesercizio in essere, una diminuzione del fatturato stimata in circa Euro  8,1 milioni 

rispetto allõesercizio chiuso al 31 dicembre 2018 pro - forma . 

Inoltre , il Gruppo realizza la maggior parte  dei propri ricavi consolidati in Italia e, di conseguenza, lõattivit¨ e 

i risultati economici e finanziari del Gruppo sono prevalentemente legati allõandamento dellõeconomia italiana; 

in particolare p er i sei mesi conclusi al 30 giugno 2019, nonché per gl i esercizi conclusi al 31 dicembre 2018, 

2017 e 2016, circa il 66 ,4%, 81,9 %, 99,8 % e 100% dei ricavi del Gruppo era generato in Italia. Il Gruppo è 

pertanto fortemente esposto al rischio del contesto economico di riferimento e alla debolezza delle attuali 

prospettive di ripresa economica.  

Per maggiori informazioni si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo V, Paragrafo 5.1 .1.1  del Prospetto Informativo . 

A.1. 2.4 Rischi connessi alla sicurezza informatica, agli attacchi informatici e a possibili comportamenti illeciti 

e/o frodi commessi sulla piattaforma di commercio elettronico  
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Lõattivit¨ svolta dal Gruppo fa si che le infrastrutture, i sistemi informatici e i software  di proprietà dello stesso 

siano costantemente esposti al rischio di attacchi informatici e intrusion i da parte di terzi . Il Gruppo Alkemy 

è pertanto esposto al rischio che il verificarsi di tali circostanze  comport i accessi non autorizzati ai dati dei 

clienti, lõutilizzo di tali dati (intenzionale o meno), il furto, la perdita o la distruzione, da parte di attuali o 

precedenti dipendenti, consulenti o fornitori o da parte di soggetti terzi che vi abbiano avuto accesso, con 

possibili richieste di risarcimento danni, perdita di clienti ovve ro di una parte del fatturato generato da tali 

clienti ed effetti negativi sulla reputazione del Gruppo e con conseguenti effetti negativi sullõattivit¨, le 

prospettive e la situazione economica, patrimoniale e finanziaria dellõEmittente e del Gruppo.  

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che ¯ considerato dallõEmittente di bassa probabilità di 

accadimento, potrebbe avere effetti negativi  sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del 

Gruppo . Tenuto conto di quanto precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di 

rilevanza bassa. 

In caso di attacco, un eventuale accesso non autorizzato ai sistemi informatici, o anche il solo tentativo di 

intrusione, potrebbe mutare la percezione dei clienti sulla sicurezza delle infrastrutture, dei sistemi 

informatici e dei software  del Gruppo e po trebbe comportare sia la perdita di clienti (anche rilevanti) sia un 

impatto negativo sulle vendite d ei servizi . Qualsiasi appropriazione indebita, utilizzo illecito di tali 

informazioni, perdita di dati o comunicazione di informazioni riservate e/o propri etarie ovvero la 

manomissione delle menzionate informazioni potrebbero, inoltre, determinare una violazione, riconducibile 

ad Alkemy e/o al Gruppo Alkemy , della normativa sulla protezione di dati personali.  

Il  verificarsi dei predetti eventi potrebbe far sorgere in capo al  Gruppo Alkemy  profili di responsabilità, con 

possibili effetti negativi sullõattivit¨, le prospettive, la reputazione e la situazione economica, patrimoniale e 

finanziaria dellõEmittente e del Gruppo. Le polizze assicurative appositament e stipulate dal Gruppo per far 

fronte a tali eventualità potrebbero inoltre non essere sufficienti a coprire gli oneri emergenti e, pertanto, il 

Gruppo Alkemy potrebbe essere costretto a sostenere oneri inattesi, anche rilevanti.  

Inoltre, il Gruppo è part icolarmente esposto al rischio derivante dalla continua evoluzione delle tecnologie e 

delle tecniche di hacking  che possono essere impiegate per accedere illecitamente a, o per sabotare i, sistemi 

informatici. Di conseguenza, data la rapida e continua evol uzione delle attività di hacking , il Gruppo potrebbe 

non essere in grado di prevenire o di evitare tali attacchi, la cui pericolosità è aumentata dal fatto che non 

possono essere rilevati se non dopo che sono stati lanciati contro un determinato obiettivo.   

Eventuali attacchi informatici potrebbero comportare inoltre  il rischio che alcune informazioni riservate  -  

conservat e in archivi informatici e fisici presso le sedi delle singole società del Gruppo in gestione ed 

archiviazione documentale  -  inerenti ai dati personali siano indebitamente acquisite, rubate o utilizzate, 

intenzionalmente o meno, da parte di attuali o preced enti dipendenti, collaboratori, consulenti terzi o da altri 

soggetti che vi hanno avuto accesso , con possibile conseguente violazione, riconducibile al Gruppo, della 

normativa sulla protezione di determinati dati  e conseguenti effetti negativi sulle attivi tà e sulle prospettive 

del Gruppo nonché sulla sua situazione economica patrimoniale e finanziaria . 

Infine, il Gruppo è esposto al rischio di eventuali responsabilità derivanti da comportamenti  illeciti,  fraudolenti 

e/o, in generale, non corretti  posti in essere dai propri clienti  quali, ad esempio, frodi finanziarie e/o truffe  

online,  sulla piattaforma di commercio elettronico òZuluó (per maggiori informazioni al riguardi si rimanda 

alla Sezione I, Capitolo V, Paragrafo 5.1.1.1) responsabilità in capo alla Società, con conseguenti  effett i 

negativ i sullõattivit¨, le prospettive e la situazione economica, patrimoniale e finanziaria dellõEmittente e del 

Gruppo .  

Con riferimento agli  strumenti e apparecchiature informatiche ( tra cui a d esempio il predetto softwar e òZuluó) 

sia di proprietà del Gruppo Alkemy  che di terzi di cui il Gruppo si avvale per la prestazione di taluni servizi , 

sussiste inoltre il rischio che gli stessi possano essere interessati da molteplici rischi operativi der ivanti da 

guasti alle apparecchiature, interruzioni di lavoro o connettività, errori di programmazione . che, qualora si 

verificassero, potrebbero pregiudicare il corretto funzionamento dei sistemi e costringere le società 



 

 26  

appartenenti al Gruppo a sospendere o interrompere la propria attività, con conseguenti effetti negativi 

rilevanti sulla situazione econom ica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  

Per informazioni sulle attività del Gruppo Alkemy si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo V, Paragrafo 5.1  del 

Prospetto Informativo .  

A.1. 2.5 Rischi connessi alla dipendenza dellõattivit¨ del Gruppo Alkemy da figure chiave del management, 

alla perdita di risorse qualificate e alla difficoltà di reperirne di nuove  

Alla Data del Prospetto Informativo, i risultati ed il successo dellõEmittente dipendono in misura rilevante dal 

management  dello stesso.  LõEmittente ¯ esposto al rischio di unõeventuale interruzione dei rapporti di 

collaborazione professionale con alcune figure apicali o figure chiave del personale stesso, nonché al rischio 

di non essere in grado di attrarre e mantenere personale altamente qualificato . 

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che ¯ considerato dallõEmittente di bassa probabilità di 

accadimento, potrebbe avere effetti negativi significativi sulla situazione economica, patrimoniale e 

finanziaria del Gruppo. Tenuto c onto di quanto precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente 

Paragrafo sia di rilevanza media.  

Il Gruppo opera in un settore caratterizzato dallõesigenza da parte delle imprese di avvalersi di personale ad 

alto livello di specializzazione e dotato di elevate competenze tecniche e professionali  e, pertanto il  successo 

del Gruppo dipende anche dalla capacità d ello stesso d i attrarre e formare personale con il livello di 

specializzazione e le competenze tecniche e professionali richieste.  

Inoltre , la Società ritiene che il mantenimento dei rapporti professionali con le proprie figure apicali  e, in 

particolar modo , con  Alessandro Mattiacci e Duccio Vitali, che, alla Data del Prospetto Informativo , ricoprono 

rispettivamente le cari che di Presidente  Esecutivo e Amministratore Delegato dellõEmittente, costituisca un 

fattore critico di successo del la stessa.  

Il tasso di turnover  del personale è pari al 18% nel primo semestre del 2019 ed al 37% nel triennio 2016 -

2018; inoltre, sino alla Data del Prospetto Informativo, solo uno dei rapporti con i principali dirigenti è venuto 

meno (a causa del decesso del dirigente).  

Alla luce di q uanto precede , non si può escludere che qualora una pluralità delle figure chiave del Gruppo 

cessi  di ricoprire il ruolo fino ad ora svolto, o il Gruppo non sia in grado di  attrarre, formare e trattenere 

manager  qualificati, anche in sostituzione di quelli  eventualmente cessati, tali situazioni potrebbero  avere un 

effetto negativo sulla capacità competitiva e sulla crescita del Gruppo e condizionarne gli obiettivi previsti, 

con possibili effetti negativi sullõattivit¨ e sulle prospettive di crescita del Gruppo nonché sulla sua situazione 

economica, patrimoniale e finanziaria . 

Per informazioni in merito al numero dei dipendenti e ai relativi sistemi di incentivazione si rinvia alla Sezione 

Prima, Capitolo XV del Prospetto Informativo.  

A.1. 2.6 Rischi connessi alla errata stima dei costi per l'esecuzione dei progetti  

Per i sei mesi conclusi al 30 giugno 2019 e per lõesercizio concluso al 31 dicembre 2018, i costi operativi 

complessivi (Costi del personale e Costi per servizi, merci e altri costi operati vi) hanno avuto unõincidenza 

pari rispettivamente al 97,5 % ed al 97,6 % sul valore medio dei progetti per lo stesso periodo. Il corrispettivo 

per lõesecuzione dei progetti ¯ definito dal Gruppo anteriormente allõesecuzione dello stesso e pertanto senza 

avere una completa visibilit¨ sui costi che sar¨ tenuto a sostenere nellõambito dello stesso. Il Gruppo è quindi 

esposto al rischio che i margini originariamente previsti si riducano in conseguenza di errori 

nellõidentifica zione , monitora ggio  e gesti one dei costi da sostenere e sostenuti nell'ambito dell'esecuzione 

del progetto.  Tale circostanza potrebbe determinare effetti negativi  significativi  sulla situazione economica, 

patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  
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Il verificarsi degli eventi oggetto di tali ris chi, che ¯ considerato dallõEmittente di bassa probabilità di 

accadimento, potrebbe avere effetti negativi significativi sulla situazione economica, patrimoniale e 

finanziaria del Gruppo. Tenuto conto di quanto precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente 

Paragrafo sia di rilevanza media.  

Alla luce della circostanza che i l corrispettivo per l'esecuzione dei progetti delle società del Gruppo viene 

stabilito in un momento anteriore a quello della realizzazione degli stessi, il Gruppo  (i) è esposto al rischio 

che la stima dei costi del progetto (ivi incluse il totale di ore impiegate e il  numero di dipendenti del Gruppo 

coinvolti), possa essere inferi ore ai  costi effettivamente sostenuti nel corso della realizzazione del progetto 

ovvero che insorg ano nuovi costi legati alla  necessità di assicurare determinati standard , al pagamento di 

penali contrattuali, oppure  di ulteriori costi connessi al verificar si di impre visti nello svolgimento dei lavori di 

realizzazione  del progetto o di controversie con i clienti ; e (ii) non è in grado di ribaltare, se non per una parte 

ridotta , tali maggiori costi sui clienti . Per i sei mesi conclusi al 30 giugno 2019, nonché per gli esercizi conclusi 

al 31 dicembre 2018, 2017 e 2016, i costi per servizi resi alla clientela sono stati pari rispettivamente al 

55,1%, 54,7%, 46,5% e 40 % dei ricavi del Gruppo per il medesimo periodo .  

Qualora le politiche e le procedure del Gruppo volte ad identificare, monitorare e gestire i costi  sostenuti dal 

Gruppo nel corso della realizzazione del progetto non dovessero risultare adeguate  anche in relazione alla 

durata e al grado di complessità dei servizi e delle soluzioni tecnologiche  offerte, o comunque non più attuali 

in seguito al verificarsi di eventi imponderabili, potrebbero  verificarsi effetti negativi sullõattivit¨ e sulla 

situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria d el Gruppo . 

Per maggiori informazioni si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo V, Paragrafo 5.1. del Prospetto Informativo . 

A.1. 2.7 Rischi connessi ai rapporti con i fornitori strategici  

Per i sei mesi conclusi al 30 giugno 2019  nonch® per lõesercizio concluso al 31 dicembre 2018 pro- forma , i 

primi 10 fornitori del Gruppo costituivano rispettivamente il 43,7%  ed il 48,1 % dei costi sostenuti dal Gruppo 

per lo stesso periodo. Inoltre il Gruppo per il corretto svolgimento delle prop rie attività si avvale di fornitori 

tecnici specializzati e, pertanto, qualora dovessero venir meno i rapporti in essere con gli attuali fornitori, il 

Gruppo potrebbe sperimentare interruzioni o ritardi nella realizzazione dei propri progetti . Tale circost anza 

potrebbe determinare effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.   

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che ¯ considerato dallõEmittente di bassa probabilità di 

accadimento, potrebbe avere effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del 

Gruppo. Tenuto conto di quanto precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di 

rilevanza bassa. 

Per i sei m esi conclusi al 30 giugno 2019 e per gli esercizi conclusi al 31 dicembre 2018 e 2017 i primi 10 

fornitori del Gruppo costituivano rispettivamente il 43,7%, il 48, 6% ed il 53,9%. I rapporti commerciali con i 

fornitori del Gruppo sono inoltre regolati da ra pporti di durata annuale o da singoli ordini e prevedono 

generalmente la facoltà di recesso unilaterale in capo alle parti , con preavviso contrattualmente definito.  

Pertanto, qualora i rapporti di fornitura del Gruppo e, in particolare, i rapporti maggiorm ente strategici in 

quanto legati (i) a lla fornitura d i servizi tecnologici òfunzionalió allo svolgimento dellõattivit¨ (ad esempio 

cloud , banda larga e servizi di telecomunicazione ); (ii) a lla fornitura d i servizi IT e di assistenza tecnica  ovvero; 

(iii) alla fornitura di servizi di logistica correlati alle vendite di e- commerce , venissero meno, lõEmittente 

potrebbe non riuscire a trovare fornitori equivalenti  a quelli esistenti, che garantiscono la stessa qualità di 

prodotto e/o servizio, c on conseguenti effetti negativi sullõattivit¨ e lõoperativit¨ del Gruppo. Si segnala i n 

particolare che i predetti rapporti di fornitura assumono particolare rilevanza per il Gruppo in quanto il venir 

meno degli stessi potrebbe comportare unõinterruzione, anche improvvis a, dellõoperativit¨ di determinate 

attività delle società del Gruppo , con un conseguente svantaggio strategico rispetto ai concorrenti di 

questõultime. 
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 Inoltre il Gruppo Alkemy  potrebbe riscontrare difficoltà nel  reperire nuovi fornitori in tempi brevi , con 

conseguenti ritardi nella definizione dei progetti e delle altre attività in corso  o le eventuali iniziative da 

intraprendere potrebbero comportare oneri o difficoltà (anche in termini di tempi di sostituzione e /o nuovi 

investimenti), con conseguenti possibili effetti negativi sullõattivit¨ e sulle prospettive nonch® sulla situazione 

economica, patrimoniale e finanziaria dellõEmittente e del Gruppo. 

Per informazioni sulle attività del Gruppo Alkemy si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo V, Paragrafo 5.1 del 

Prospetto Informativo .  

A.1. 2.8 Rischi connessi alla presenza del Gruppo Alkemy allõestero  

Per i sei mesi conclusi al 30 giugno 2019, circa il 30% dei ricavi del Gruppo ¯ realizzato allõestero. Il Gruppo 

è pertanto esposto al rischio che il mutamento delle condizioni politiche e socio - economiche dei Paesi in cui 

opera si riverberi sulla redditivit¨ del Gruppo Alkemy in quellõarea. Tale circostanza potrebbe determinare 

effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.   

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che ¯ considerato dallõEmittente di bassa probabilit¨ di 

accadimento, potrebbe avere effetti negat ivi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del 

Gruppo. Tenuto conto di quanto precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di 

rilevanza bassa.  

Il Gruppo Alkemy  opera  in diversi mercati geografici , tra cui in particolare Messico , Spagna  e Balcani ; nei sei 

mesi conclusi al 30 giugno 2019 tali mercati hanno generato rispettivamente il 18,3 %, 14 % e 1,2 % dei ricavi 

del Gruppo per il medesimo periodo. Per maggiori informazi oni in merito alla suddivisione per area 

geografica dei ricavi del Gruppo Alkemy  nel periodo di riferimento, si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo VII, 

Paragrafo 7.1  del Prospetto Informativo . 

La domanda relativa ai progetti e/o servizi  offerti dal Gruppo  ¯ influenzata dallõeconomia generale, 

dallõandamento dellõattivit¨ economica e dal contesto imprenditoriale nei Paesi e nei mercati in cui il Gruppo 

opera, nonché dai piani di investimento dei clienti. Pertanto, situazioni di incertezza geopolitica così come 

rilevanti fenomeni di recessione, inflazione , deprezzamenti della moneta locale , oscillazione dei tassi di 

cambio  nonch® lõindebolimento generale del potere di acquisto dei clienti del Gruppo che potrebbero 

interessare alcuni Paesi in  cui il Gruppo opera potrebbero portare a contrazioni degli investimenti in ambito 

tecnologico  e della domanda negli stessi, sortendo effetti negativi sui volumi di vendita dellõEmittente. 

Per maggiori informazioni si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo V, Paragrafo 5.1 del Prospetto Informativo . 

A.1. 2.9 Rischi connessi alle coperture assicurative  

Il Gruppo ¯ esposto al rischio che le polizze assicurative stipulate dallõEmittente non siano in grado di coprire 

le perdite e le passività potenziali in cui lo stesso potrebbe incorrere , nonché al rischio di non essere in grado 

di rinnovare le polizze in essere a termini e condizioni favorevoli . 

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che ¯ considerato dallõEmittente di bassa probabilit¨ di 

accadiment o, potrebbe avere effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del 

Gruppo. Tenuto conto di quanto precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di 

rilevanza bassa.  

Nellõambito della propria operatività, il Gruppo cerca di mantenere una copertura assicurativa globale a  tariffe 

di mercato  per i danni patrimoniali e le possibili interruzioni dellõattivit¨, la responsabilità degli amministratori 

e dei dirigenti, la responsabilità del datore di lavoro nonch é la responsabilità civile generale e gli atti illeciti 

dei dipendenti . Tuttavia le polizze assicurative del Gruppo non coprono  tutte le tipologie di perdite e i casi di 

responsabilità in cui potrebbero incorrere le società del Gruppo e i  rispettivi amministratori e dirigenti nello 

svolgimento delle relative attività e sono comunque soggette a limiti,  sotto - limiti, scoperti e/o franchigie, 

esclusioni, condizioni di operatività.  
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Si segnala altresì che non è possibile escludere che i massimal i previsti dalle polizze assicurative in essere 

non si rivelino sufficienti a coprire lõintero importo dei danni cui lõEmittente e/o le altre societ¨ del Gruppo 

potrebbero essere esposti. Pertanto , qualora il Gruppo dovesse subire perdite sostanziali o ric evere richieste 

di risarcimento e/o indennizzo  di notevole entità, la capacità del Gruppo di ottenere in futuro una copertura 

assicurativa a tariffe  commercialmente comparabili rispetto a quelle attuali  potrebbe essere pregiudicata, con 

conseguente effetto  negativo sulla situazione  economica, patrimoniale e/o finanziaria dellõEmittente e/o del 

Gruppo.  

In aggiunta a quanto precede, il Gruppo non può garantire che sarà in grado di rinnovare le polizze 

assicurative  in essere a termini e condizioni favorevoli o comunque di riuscire a rinnovarle senza interruzioni , 

con possibili effetti negativi sullõattivit¨ e sulle prospettive nonch® sulla situazione economica, patrimoniale 

e finanziaria dellõEmittente e del Gruppo. 

Per maggiori informazioni si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo V, Paragrafo 5.1. 1.6 del Prospetto Informativo . 

A.1.2.10 Rischi connessi allõevoluzione dei servizi nel settore digitale e alle esigenze della clientela 

Per i sei mesi conclusi al 30 giugno 2019, il Gruppo ha sostenuto costi per le attività di ricerca e sviluppo per 

Euro 2.197 migliaia (Euro 1.452 migliaia nei sei mesi conclusi al 30 giugno 2018) pari a circa il 5,5% dei ricavi 

delle vendite per il medesimo periodo.  Il Gruppo opera in un settore caratterizzato da una costante attività di 

ricerca e di innovazione dei servizi fornit i e pertanto è esposto al rischio di non essere in grado di individuare 

tempestivamente soluzioni tecnologiche e digitali adeguate allõevoluzione della tecnologia e alle crescenti 

esigenze della client ela. Tale circostanza potrebbe determinare effetti negativi significativi sulla situazione 

economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che ¯ considerato dallõEmittente di bassa probabilità di 

accadi mento, potrebbe avere effetti negativi  significativi sulla situazione economica, patrimoniale e 

finanziaria del Gruppo . Tenuto conto di quanto precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente 

Paragrafo sia di rilevanza media . 

La costante attività di ricerca e di innovazione dei servizi forniti  è necessaria anche al fine di identificare e 

anticipare i bisogni dei  clienti e degli utilizzatori (quali clienti finali di taluni dei servizi resi dal Gruppo) nonché 

di adeguarsi ai  veloci e profondi cambiamenti tecnologici e d alla  costante evoluzione della composizione delle 

professionalità e delle competenze da aggregare  nella realizzazione dei servizi stessi.  

Il successo del Gruppo dipende, pertanto, da un lato, dalla capacità di continuare ad offrire servizi a valore 

aggiunto che incontrino le esigenze dei clienti e degli utilizzatori finali e, da llõaltro  lato , dalla capacità del 

Gruppo di anticipare i propri concorrenti nellõindividuazione di nuovi prodotti e/o servizi. 

Per informazioni in merito alle attività e ai costi di ricerca e sviluppo sostenuti dal Gruppo nel periodo di 

riferimento, si rinvia al la Sezion e Prima,  Capitolo V, Paragrafo 5.1  del Prospetto Informativo . 

A.1.2.11  Rischi connessi allõelevato grado di competitivit¨ nei settori di riferimento 

I settori in cui il Gruppo opera sono caratterizzati da un elevato grado di competitivit¨ e lõEmittente non può 

escludere che i propri clienti, sia quelli esistenti che potenziali, decidano di utilizzare i servizi e le soluzioni 

offerti da soggetti concorrenti in futuro  ovvero decidano di internalizzare tutta o parte dellõattivit¨ svolta dal 

Gruppo Alkemy . Tale circostanza potrebbe determinare effetti negativi significativi sulla situazione 

economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che ¯ considerato dallõEmittente di bassa probabilità di 

accadimento , potrebbe avere effetti negativi  significativi sulla situazione economica, patrimoniale e 

finanziaria del Gruppo . Tenuto conto di quanto precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente 

Paragrafo sia di rilevanza media . 
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Il Gruppo Alkemy opera in un settore altamente competitivo caratterizzato, tra lõaltro, dalla presenza di 

operatori di grandi dimensioni, i quali operano ð in maniera consolidata ð a livello internazionale e possono 

beneficiare di: (i) risorse finanziarie ed economi e di scala più elevate rispetto a quelle del Gruppo; (ii) un 

maggior grado di riconoscibilità sul mercato; e (iii ) un più sviluppato network . Tali concorrenti potrebbero 

sviluppa re e realizzare tecnolo gie prima del Gruppo, con un maggior livello tecnologico ovvero comunque 

con tempi o costi inferiori. Inoltre, tali operatori , avendo a disposizione risorse maggiori, potrebbero inoltre 

ricorrere a strategie di marketing  più efficaci . 

In aggiunta ai player  internazionali il Gruppo compete altresì con i suoi stessi clienti in ragione della possibilità 

da parte degli stessi di internalizzare tutta o parte dellõattivit¨ svolta dal Gruppo Alkemy. 

Non si può dunque escludere che il possibile intensificarsi del l ivello di concorrenza nei settori in cui opera, 

ovvero politiche di internalizzazione delle società clienti, si ripercuota negativamente sul posizionamento 

competitivo del Gruppo e sulle prospettive reddituali, con conseguente riduzione dei ricavi e/o dei margini 

ed effetti negativi sulla situazione economico -patrimoniale e finanziaria dellõEmittente e/o del Gruppo. 

Per maggiori informazioni si rinvia al la Sezione Prima, Capitolo V, Paragrafo 5.2 del Prospetto Informativo . 

A.1.2.12  Rischi connessi alla fluttuazione dei tassi di cambio  

Al 30 giugno 2019 il 19,5% dei ricavi ¯ in valuta diversa dallõEuro. Il Gruppo pertanto ¯ esposto al rischio di 

fluttuazioni nei tassi di cambio in quanto non ricorre allõutilizzo di strumenti finanziari derivati n® adotta 

politiche specifiche di copertura delle oscillazioni dei predetti tassi di cambio.  

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che ¯ considerato dallõEmittente di media  probabilità di 

accadimento, potrebbe avere effetti negativi  sulla situazione e conomica, patrimoniale e finanziaria del 

Gruppo . Tenuto conto di quanto precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di 

rilevanza medi a. 

A livello consolidato, nel semestre chiuso al 30 giugno 201 9 e nellõesercizio chiuso al 31 dicembre 2018, le 

principali divise di denominazione delle vendite sono state, oltre allõEuro, il Pesos messicano  (pari 

rispettivamente al 18,3% ed al 8,1% dei ricavi) ed il Dinaro serbo (pari rispettivamente allõ1,2% ed allõ1,1% dei 

ricavi). Per maggiori informazioni circa lõincidenza delle valute diverse dallõEuro sul totale dei ricavi, dei crediti, 

dei debiti e dei costi del Gruppo, si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo VII, Paragrafo 7.2.1 .  

Il Gruppo è esposto, quindi, al rischio di cambio òdi natura traslativaó, ossia al rischio che le fluttuazioni nei 

tassi di cambio di alcune valute rispetto alla valuta di consolidamento influenzino sia i risultati del Gruppo 

Alkemy, sia lõindebitamento finanziario netto consolidato, sia il patrimonio netto consolidato . 

Di seguito si riporta lõanalisi di sensitivit¨ del cambio valutario sui ricavi e costi operativi nel periodo al 30 

giugno 2019:  

(In migliaia di Euro)  Ricavi Costi operativi  

Valuta  
Cambio 

effettivo  

Cambio  

+ 5% 

Cambio  

-  5% 

Cambio 

effettivo  

Cambio  

+ 5% 

Cambio  

-  5% 

Dinaro serbo  486  463  512  (439)  (418)  (462)  

Peso messicano  7.304  6.957  7.689  (5.999)  (5.713)  (6.315)  

Altre valute  462  n.a.  n.a.  (81)  n.a.  n.a.  

Totale altre valute  8.252  7.420  8.201  (6.519)  (6.131)  (6.777)  

Euro 31.678  31.678  31.678  (18.101)  (18.101)  (18.101)  

Totale  39.930  39.098  39.879  (24.620)  (24.232)  (24.878)  

 

Per maggiori informazioni in merito al dettaglio dei costi di valuta nel periodo di riferimento, si rinvia alla 

Sezione Prima, Capitolo VII, Paragrafo 7.2.1 del Prospetto Informativo.  
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A.1.3  RISCHI LEGALI E RELATIVI AL CONTESTO NORMATIVO 

A.1.3 .1 Rischi connessi allõevoluzione del quadro normativo di riferimento 

Il Gruppo Alkemy è soggetto, nelle varie giurisdizioni in cui opera, alle disposizioni di legge ed alle norme 

tecniche, nazionali ed internazionali. Lõemanazione di ulteriori disposizioni normative applicabili al Gruppo 

Alkemy ovvero modifiche alle normative attualmente vigenti nei settori in cui opera il Gruppo Alkemy 

potrebbero , con particolare riferimento alla normativa in materia di trattamento dei dati personali e di priva cy, 

comportare limitazioni alle attività del Gruppo e danni patrimoniali e reputazionali . Tale circostanza potrebbe 

determinare effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo .  

Il verificarsi degli eventi oggetto di tali rischi, che ¯ considerato dallõEmittente di bassa probabilità di 

accadimento, potrebbe avere effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del 

Gruppo. Tenuto conto di quanto precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di 

rilevanza bassa. 

Il Gruppo opera in un settore esposto al rischio di variazioni del quadro  normativo di riferimento . In 

particolare, lõeventuale adozione di provvedimenti normativi e/o regolamentari in materia di privacy , d el 

commercio elettronico e  tutela dei consumatori, anche a livello internazionale, potrebbero imporre allo stesso 

Gruppo lõadozione di standard  più severi o condizionarne la libertà di azione o di decisioni strategiche nelle 

varie aree di attività. Il verificarsi di tali circostanze  potrebbe comportare costi di adeguamento delle strutture 

operative o, ancora, limitare lõoperativit¨ del Gruppo con conseguenti effetti negativi sullõattivit¨ e sulla 

situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.  

Infine, la presenza e lõoperativit¨ su diversi mercati internazionali (per i sei mesi conclusi al 30 giugno 2019, 

circa il 30% dei ricavi del G ruppo era realizzato allõestero) espone altres³ il Gruppo a rischi connessi, fra lõaltro, 

ai mutamenti dei regimi normativi e fiscali dei Paesi in cui ¯ presente, ivi inclusa lõeventuale previsione di dazi 

doganali e norme protezionistiche e/o che limitino  la possibilità di effettuare investimenti da parte di soggetti 

non residenti o che altrimenti limitino gli scambi commerciali, alla concorrenza con gli operatori locali, alla 

diversità delle tendenze e delle preferenze dei consumatori, ai controlli valuta ri, ad attacchi terroristici o 

insurrezioni, conflitti militari o tensioni politiche. Tali situazioni potrebbero comportare effetti negativi 

sullõattivit¨ e sulle prospettive nonch® sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria dellõEmittente e 

del Gruppo.  

Per maggiori informazioni si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo V, Paragrafo 5.3 del Prospetto Informativo . 

A.1.4  RISCHI RELATIVI AL CONTROLLO INTERNO 

A.1.4.1 Rischi connessi al sistema di controllo di gestione  

Sino allõadozione del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi  in essere alla Data del Prospetto 

Informativo, il precedente sistema di controllo interno e di gestione dei rischi del lõEmittente non rilevava in 

modo sistematico e compiuto  lõandamento gestionale periodico consuntivo del Gruppo con le previsioni 

effettuate ad inizio dellõanno; pertanto, tale situazione si è verificata anche a fronte dei dati consuntivi al 30 

giugno 2019 . Il sistema di controllo interno e gestione dei rischi di recente introduzione potrebbe non rivel arsi 

sufficientemente efficace e, pertanto, non consentire  alla Società di identificare puntualmente i reali rischi a 

cui il Gruppo è esposto  e di effettuare correttamente le  rendicontazioni finanziarie,  con conseguenti effetti 

negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo .  

Il verificarsi de lle circostanze oggetto di tali rischi, che ¯ considerato dallõEmittente di bassa probabilità di 

accadimento, potrebbe avere effetti negativi  sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del 

Gruppo . Tenuto conto di quanto precede, lõEmittente stima che il rischio di cui al presente Paragrafo sia di 

rilevanza bassa.  
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Con delibera del Consiglio di Amministrazione del 29 ottobre  2019, previo parere favorevole del Collegio 

Sindacale , la Società ha adottato un nuovo sistema di controllo interno e di gestione dei rischi , conforme alle 

previsioni di cui alle linee guida di Borsa Italiana. Prima di tale data il sistema di controllo interno e di gestione 

dei rischi  del Gruppo non includeva strumenti gestionali che prevedessero la possibilità di comparare  

sistematicamente e compi utamente  i risultati consuntivi infra - annuali con i dati di budget  per i periodi 

corrispondenti, con la conseguenza che, nel corso degli scorsi esercizi, la Società n on aveva la possibilità di 

effettuare un completo  monitoraggio dellõeffettivo andamento gestionale infra - annuale  del Gruppo rispetto 

al budget stimato allõinizio dellõesercizio stesso. Tale circostanza, con specifico  riferimento alla prevedibile 

evoluzione della gestione per lõesercizio in corso, anche alla luce dei particolari eventi in esso verificatesi (per 

maggiori informazioni al riguardo si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo X, del Prospetto Informativo) espon e 

la Società al rischio di aver sottostima to  a inizio anno  lõentit¨ dei predetti eventi  ovvero di averne percepi to  la 

reale entità tardivamente . Inoltre, nonostante il sistema di controllo interno e gestione dei rischi adottato sia 

in linea con le previsio ni di Borsa Italiana e, alla Data del Prospetto Informativo, pienamente funziona nte, 

sussiste il rischio che lo stesso non si riveli sufficientemente efficace e, pertanto, non consenta alla Società di 

indentificare puntualmente i reali rischi a cui il Grup po è esposto  e di effettuare correttamente le 

rendicontazioni finanziarie .  

Per maggiori informazioni sul sistema di controllo interno e di gestione dei rischi  in essere alla Data del 

Prospetto Informativo, si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo XIV, Paragrafo 14.3 del Prospetto Informativo.  

A.1. 5 RISCHI RELATIVI ALLA GOVERNANCE DELLõEMITTENTE 

A.1. 5.1 Rischi connessi alla previsione statutaria relativa alla maggiorazione del diritto di voto  

Gli azionisti di Alkemy sono esposti al rischio di vedere proporzionalmente ridotta la loro possibilità di 

concorrere alla determinazione delle deliberazioni dellõassemblea ordinaria e straordinaria della Societ¨, 

qualora uno o più azionisti maturino il di ritto alla maggiorazione del voto in relazione alla propria 

partecipazione nellõEmittente.  

Lo Statuto dellõEmittente prevede lõistituto della maggiorazione del voto secondo cui, in deroga alla regola 

generale per cui ogni azione dà diritto ad un voto, ai sensi dellõart. 127- quinquies , TUF, a ciascuna Azione 

appartenuta al medesimo soggetto per un periodo continuativo di almeno 24 mesi a decorrere dalla data di 

iscrizione in un apposito elenco (lõòElencoó), aggiornato e tenuto a cura della Societ¨, sono attribuiti due voti. 

Ai sensi dellõarticolo 127- quinquies , comma 7, TUF, ai fini della maturazione del periodo di possesso 

continuativo necessario per la maggiorazione del voto, relativamente alle azioni esistenti prima della Data di 

Inizio  delle Negoziazioni , è possibile computare anche il possesso maturato anteriormente a tale momento 

e, pertanto, anteriormente alla data di iscrizione nellõElenco.  

In particolare, ai sensi dellõart. 14 del lo  Statuto  è previsto che , ai fini  dellõattribuzione del diritto di voto 

maggiorato relativamente alle azioni esistenti prima del la Data di Inizio delle Negoziazioni, sia computato 

anche il possesso  continuativo delle Azioni intercorrente tra la data di inizio delle negoziazioni delle azioni 

ordinarie della Soci età su AIM Italia  (i.e., il  5 dicembre 2017) e la data di iscrizione nellõElenco. 

Lõart. 14 dello Statuto stabilisce altres³ che (i) qualora un azionista iscritto nell'Elenco (in un momento 

successivo a quello della perdita dellõesercizio del diritto di voto per effetto della costituzione di un diritto 

parziale sulle Azioni ) riacquisti lõesercizio del diritto di voto convenzionalmente ovvero per il venir meno del 

diritto parziale  oppure ; (ii)  qualora il socio di controllo in società o enti che detengono Azi oni a voto 

maggiorato in misura superiore alla soglia di cui allõart. 120 del TUF (in un momento successivo a quello della 

perdita della diponibilità del controllo per effetto della costituzione di un diritto parziale su tale partecipazione 

di controllo ) riacquisti la disponibilità della partecipazione di controllo convenzionalmente ovvero per il venir 

meno del diritto parziale , tali soggetti avranno  diritto di richiedere lõiscrizione nellõElenco con la stessa 

anzianit¨ dõiscrizione maturata prima della perdita dellõesercizio del diritto di voto o della perdita della 

disponibilità del controllo;  si segnala che  lõEmittente avvier¨ le attivit¨ necessarie, alla prima assemblea  utile 

successivamente alla quotazione delle Azioni sullõMTA nei modi e nei tempi compatibili con la normativa, 
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anche statutaria, applicabile, per eliminare dallo Statuto tale previsione in merito alla conservazione 

dellõanzianit¨ di iscrizione nel caso di riacquisto dellõesercizio di voto o della disponibilit¨ della partecipazione 

di controllo convenzionalmente.  

A seguito della maggiorazione dei diritti di voto degli azionisti della Società, tenuto conto che il numero 

complessivo dei diritti di voto dellõEmittente potrebbe variare nel tempo anche con una certa frequenza, non 

è possibile escludere che per taluni azionisti (intendendosi per tali anche gli azionisti che non hanno maturato 

il diritto di maggiorazione del voto per le proprie azioni o non ne abbiano fatto richiesta) possano sorgere 

obblighi di comunicazione ai sensi de llõart. 120 del TUF e/o obblighi di offerta ai sensi dellõart. 106 del TUF, 

anche in assenza di un comportamento attivo di cessione o acquisto di azioni da parte degli azionisti in 

questione , salvi i casi di cd. òsuperamento passivoó ai sensi dellõart. 49, comma 1, lettera d - bis) Regolamento 

Emittenti.  

Il regime di voto maggiorato sopra descritto, nellõincoraggiare la fedelt¨ della compagine azionaria, potrebbe 

di converso scoraggiare le negoziazioni delle Azioni della Società, con conseguenti effetti nega tivi sulla 

liquidità del titolo.  

Per maggiori  informazioni  in merito al funzionamento del voto maggiorato , si  rinvia al la Sezione Prima,  

Capitolo XIX, Paragrafo 19.2.2,  del Prospetto Informativo . 

A.1. 5.2 Rischi connessi a potenziali  conflitti di  interessi  

Il Gruppo è esposto al rischio che taluni amministratori di Alkemy siano portatori di interessi propri o di terzi 

in quanto detengono, direttamente o indirettamente, partecipazioni azionarie al capitale della Società e/o 

ricoprono cariche negli organi di amministrazione di societ¨ che detengono partecipazioni nellõEmittente.  

Alla Data del Prospetto Informativo , Duccio Vitali, Amministratore Delegato, detiene una partecipazione pari 

al 9,56%; Matteo de Brabant, membro del Consiglio di Amministrazione, detiene, tramite Jakala Holding 

S.p.A., una partecipazione pari al 7,87%; Alessandro Mattiacci, Presidente Esecutivo, detiene, tramite 

Lappentrop S.r.l., una partecipazione pari al 3,68%; Riccardo Lorenzini, membro del Consiglio di 

Ammi nistrazione, detiene una partecipazione pari al 6,14%; Francesco Beraldi, Vice Presidente del Consiglio 

di Amministrazione, detiene, tramite O2E S.r.l., una partecipazione pari al 5,63% del capitale sociale 

dellõEmittente. 

Pertanto, la partecipazione deten uta potrebbe risultare rilevante nellõambito delle scelte dei sopra indicati 

membri del consiglio di amministrazione e/o i potenziali interessi economici legati alle stesse potrebbero 

non risultare del tutto coincidenti con quelli dei titolari delle altre azioni di Alkemy, con effetti negativi sulle 

prospettive,  sullõattivit¨ e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria dellõEmittente e del Gruppo.  

Si segnala che gli azionisti Duccio Vitali, Matteo de Brabant (tramite Jakala Holding S.p.A., società a lui 

riconducibile), Alessandro Mattiacci (tramite Lappentrop S.r.l., società a lui riconducibile), Riccardo Lorenzini 

e Francesco Beraldi (tramite O2E S.r.l., società a lui riconducibile) hanno sottoscritto il Patto Parasociale (per 

ulter iori informazioni sul quale si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo XVI, Paragrafo 16.4) che prevede, tra 

lõaltro, la presentazione congiunta di una lista per il rinnovo del Consiglio di Amministrazione, nonch® 

lõimpegno delle parti, nei limiti consentiti d alla legge, a fare quanto in proprio potere affinché i membri del 

Consiglio di Amministrazione di propria designazione non presentino ð in vigenza del Patto Parasociale ð 

una propria lista per il rinnovo del Consiglio di Amministrazione ai sensi dellõart. 19.9 dello Statuto MTA.  

Inoltre , per completezza , si segnala che alla data di Inizio delle Negoziazioni entrerà in vigore il Piano 2019 

che prevede lõassegnazione di stock grants a favore del management  dellõEmittente, ivi inclusi 

lõamministratore delegato e il presidente, con possibile incremento della propria partecipazione 

nellõEmittente in futuro. 

Per maggiori informazioni, si rinvia a lla Sezione Prima,  Capitoli XIII, Paragrafo 13.3 e Capitolo XVI, Paragrafo 

16. 4 del Prospetto I nformativo . 
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A.1. 5.3 Rischi connessi alla distribuzione di dividendi  

Alla Data del Prospetto Informativo lõEmittente non ha adottato una politica dei dividendi. LõEmittente in 

futuro potrebbe non realizzare utili distribuibili sotto forma di dividendi ovvero, anche ove realizzati, essere 

soggetto a limitazioni nella distribuzione degli stessi dovute alle previsioni dei contratti di finanziamento di 

cui è parte.  

Negli ultimi tre esercizi e alla Data del Prospetto Informativo  lõEmittente non ha deliberato alcuna  

distribuzione d i dividendi , né l o Statuto prevede alcun programma in merito alla distribuzione di dividendi 

in esercizi futuri, la quale, pertanto, sarà demandata di volta in volta alle decisioni del consiglio di 

amministrazione e, in ult ima istanza, agli azionisti .  

Lõammontare dei dividendi che il Gruppo sar¨ in grado di distribuire in futuro dipender¨, fra lõaltro, dai ricavi 

futuri, dai suoi risultati economici, dalla sua situazione finanziaria, dai flussi di cassa, dai fabbisogni in 

termini di capitale circolante netto, dalle spese in conto capitale e da altri fattori. Non è inoltre possibile 

garanti re che in futuro l õEmittente, anche a fronte di utili di esercizio, decid a di distribuire  dividendi a favore 

dei possessori delle Azioni ; al riguardo s i segnala che l õEmittente non prevede la distribuzione dei dividendi 

fino al 2021, fatta eccezione per lõobbligo di distribuzione dei dividendi nei confronti degli azionisti di 

minoranza delle controllate derivanti dagli accordi in essere con gli stessi . 

Per maggiori inf ormazioni si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo 18 , Paragrafo 18.5  del Prospetto Informativo . 

A.1. 5.4 Rischi connessi alle operazioni con parti correlate  

Le operazioni con Parti Correlate poste in essere dal Gruppo Alkemy sono state sottoposte ai presidi 

demandati alle società con azioni quotate sul  Mercato Alternativo del Capitale, AIM Italia , non interamente 

conformi a quelli previsti dal Regolamento OPC. Il Gruppo Alkemy è pertanto esposto al rischio che, ove le 

operazioni concluse con Parti Cor relate (così come individuate ai sensi del principio contabile internazionale 

IAS 24) fossero state concluse fra o con terze parti, queste ultime avrebbero negoziato e stipulato i relativi 

contratti  a condizioni diverse o maggiormente vantaggiose per la So cietà  e che , una volta giunti a scadenza 

tal i rapporti con Parti Correlate, non vengano rinnovati o vengano rinnovati a condizioni simili a quelle 

sussistenti alla Data del Prospetto Informativo .  

Il Gruppo ha intrattenuto e intrattiene rapporti di natura commerciale e finanziaria con alcune società 

qualificabili come òparti correlateó ai sensi del principio contabile internazionale IAS 24 e ai sensi dellõAllegato 

1 del Regolamento OPC. Per maggiori informazioni circa  i saldi economici e patrimoniali dei rapporti 

intrattenuti dallõEmittente e dalle societ¨ del Gruppo con parti correlate per il periodo chiuso al 30 giugno 

2019 e per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2019, 2018 e 2017 , escluse le remunerazioni di ammini stratori, 

sindaci e/o dirigenti con responsabilità strategiche  si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo XVII del Prospetto 

Informativo . 

Le operazioni con parti correlate presentano i rischi tipici connessi a operazioni che intervengono tra soggetti 

la cui appartenenza o comunque la vicinanza allõEmittente e/o alle sue strutture decisionali potrebbe 

compromettere lõoggettivit¨ e lõimparzialit¨ delle decisioni relative a dette operazioni. In particolare, non vi 

è garanzia che, ove le operazioni con parti corre late poste in essere dal Gruppo fossero state concluse fra o 

con parti terze, queste ultime avrebbero negoziato e stipulato i relativi contratti, ovvero eseguito le stesse 

operazioni, alle medesime condizioni e con le stesse modalità. Tali situazioni potre bbero, pertanto, 

comportare inefficienze nel processo di allocazione delle risorse, esporre lõEmittente a rischi non 

adeguatamente misurati o presidiati, nonch® arrecare potenziali danni allõEmittente medesimo e ai suoi 

diversi azionisti . 

Si segnala che, i n data 10 luglio 2019 la Societ à ha adottato una procedura per le operazioni con Parti 

Correlate in linea con le previsioni del Regolamento Consob adottato con delibera n. 17221 del 12 marzo 

2010 ; tale procedura sarà sottoposta alla prima occasione utile d opo la Data di Inizio delle Negoziazioni al 
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parere del Comitato OPC e allõapprovazione finale del Consiglio di Amministrazione ai sensi dellõarticolo 4 

del Regolamento OPC.  

Si evidenzia al riguardo che lõEmittente, ai sensi dellõart. 10 del Regolamento Parti Correlate, si è avvalso 

della deroga concessa dalla stessa disposizione regolamentare; pertanto lõapprovazione delle operazioni di 

maggiore rilevanza con Parti Correlate avverr¨ secondo la procedura prevista per lõapprovazione delle 

operazioni di minore  rilevanza con Parti Correlate.  

Per informazioni sulle operazioni con parti correlate si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo XVII, Paragrafo 17.1 

del Prospetto Informativo . 

A.1. 5.5 Rischi connessi al sistema di governo societario e allõapplicazione differita di determinate previsioni 

statutarie  

Talune norme statutarie in materia di governance di società quotate troveranno applicazione solo in via 

differita rispetto alla Data di Inizio delle Negoziazioni.  Inoltre la Società non ha est eso lõadozione del modello 

di organizzazione e gestione previsto dal D. Lgs. 231/2001 alle controllate estere del Gruppo ed è pertanto 

esposta al rischio di sanzioni pecuniarie o interdittive, nonché a danni reputazionali derivanti da eventuali 

violazioni delle normative locali in tema di sanzioni, antiriciclaggio e anticorruzione.  

LõEmittente ha provveduto ad adeguare il nuovo Statuto e il proprio sistema di governo societario alle 

disposizioni previste dal TUF e dal Codice di Autodisciplina, anche ai fini dellõammissione a quotazione e alle 

negoziazioni delle Azioni sul MTA ð Segmento STAR.  

Lo Statuto prevede, tra lõaltro, il meccanismo del c.d. òvoto di listaó per la nomina dei membri del Consiglio 

di Amministrazione e del Collegio Sindacale che, in conformità alla normativa applicabile, è volto a consentire 

la nomina di rappresen tanti delle minoranze allõinterno di tali organi sociali, nonch® contiene disposizioni 

che prevedono che il riparto degli amministratori e dei sindaci da eleggere sia effettuato in base a criteri che 

assicurino lõequilibrio tra i generi in conformit¨ alla normativa anche regolamentare pro - tempore vigente; 

tali disposizioni troveranno applicazione in occasione del primo rinnovo, rispettivamente, del Consiglio di 

Amministrazione e del Collegio Sindacale, successivo alla Data di Inizio  delle Negoziazioni.  

Di c onseguenza, gli investitori avranno la possibilità di presentare e votare i propri candidati alla carica di 

amministratore e sindaco in conformità alle citate disposizioni del TUF solo in sede di prossimo rinnovo del 

Consiglio di Amministrazione e del Coll egio Sindacale, che avverr¨ con lõapprovazione del bilancio per 

lõesercizio chiuso al 31 dicembre 2021.  

Inoltre, alla Data del Prospetto Informativo, la Societ¨ non ha esteso lõadozione del modello di organizzazione 

e gestione previsto dal D. Lgs. 231/2001 alle controllate estere del Gruppo, in quanto tale modello potrebbe 

non essere compatibile con le norma tive nazionali vigenti applicabili a tali società e, pertanto, non eliminare 

del tutto il rischio di incorrere in sanzioni derivanti dallõattivit¨ svolta dalle predette controllate. Pertanto, 

alla Data del Prospetto Informativo non sono in essere procedure  dettagliate applicabili alle controllate estere 

in tema di controlli sulle esportazioni e regimi sanzionatori, normativa anticorruzione e antiriciclaggio e le 

misure alternative che Alkemy  ha adottato o potrebbe adottare in futuro potrebbero non essere ad eguate, 

non essere seguite o potrebbero non riuscire a individuare o prevenire violazioni delle normative in cui il 

paese opera. In caso di violazioni delle normative applicabili in tema di sanzioni, antiriciclaggio e 

anticorruzione, il Gruppo è esposto al  rischio di eventuali sanzioni pecuniarie o interdittive, nonché a danni 

reputazionali, con possibili effetti negativi sullõattivit¨ e sulle prospettive nonch® sulla situazione economica, 

patrimoniale e/o finanziaria dellõEmittente e del Gruppo. 

Per maggio ri  informazioni si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo XII del Prospetto Informativo . 
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A.2 FATTORI DI RISCHIO RELATIVI AGLI STRUMENTI FINANZIARI OGGETTO DI AMMISSIONE ALLA 

NEGOZIAZIONE 

A.2. 1 Rischi connessi alla scarsa liquidità dei mercati e alla possibile volatilità del prezzo delle Azioni  

Gli investitori sono inoltre espost i ai rischi derivant i da una possibile scarsa liquidità dei titoli e alla volatilità 

del prezzo delle Azioni. Inoltre, a seguito della quotazione delle Azioni sul segmento STAR dellõMTA, gli 

investitori sono esposti al rischio che il titolo possa registrare  significativi decre menti rispetto al nuovo indice 

di riferimento del mercato STAR .  

Alla Data de l Prospetto Informativo , le Azioni dellõEmittente sono ammesse alle negoziazioni sullõAIM Italia. 

Allõesito del perfezionamento del procedimento dellõammissione a quotazione (c.d. translisting ), le Azioni 

dellõEmittente saranno negoziate sul MTA e, ricorrendone i presupposti,  sul Segmento STAR . 

I possessori delle Azioni e della Società  potranno quindi liquidare il proprio investimento mediante la vendita 

sullõMTA. Tuttavia, an che a seguito dellõAmmissione alle Negoziazioni sul MTA, non è possibile garantire  che 

si formi o si mantenga un mercato attivo relativo alle Azioni che, pertanto, potrebbero presentare problemi 

di liquidit¨ comuni e generalizzati, indipendentemente dallõandamento dellõEmittente e dallõammontare delle  

azioni stesse, in quanto le richieste di vendita potrebbero non trovare adeguate e tempestive contropartite, 

nonché essere soggette a fluttuazioni, anche significative, di prezzo.  

Inoltre, a seguito dellõammissione alle negoziazioni sul Mercato Telematico Azionario, il prezzo di mercato 

delle Azioni  potrebbe essere altamente volatile, fluttuare notevolmente in relazione ad una serie di fattori, 

alcuni dei quali esulano dal controllo dellõEmittente e, pertanto, il prezzo delle Azioni potrebbe non riflettere 

i risultati operativi del Gruppo Alkemy . 

A seguito dellõammissione a quotazione sul MTA il prezzo di mercato delle Azioni dellõEmittente potrebbe 

registrare significativi decrementi rispetto al nuovo indice di riferimento del mercato STAR. con conseguenti 

rischi per l õinvestitore di incorrere in una perdita totale o parziale del capitale investito.  

Si evidenzia infine che, ove non dovessero sussistere i requisiti per lõAmmissione alle Negoziazioni delle 

Azioni sul Segmento STAR, le stesse sarebbero negoziate sul MTA, che è caratterizzato da una minore 

liquidità.  

Per maggiori informazioni, si rinvia al la Sezione Seconda, Capitolo V de l Prospetto Informativo . 

A.2.2 Rischi connessi allõassenza di nuove risorse finanziarie in favore dellõEmittente derivanti dallõoperazione 

di quotazione.  

Lõoperazione di quotazione non prevede una contemporanea offerta di strumenti finanziari in sottoscrizione 

e pertanto non sono previste nuove risorse finanziarie per lõEmittente.  

Il Prospetto Informativo  è stato predisposto alla luce della richiesta di ammissione a quotazione sul MTA de lle 

Azioni , già negoziat e, alla Data del  Prospetto Informativo , nel sistema multilaterale di negoziazione AIM Italia.  

Lõoperazione di quotazione oggetto del Prospetto Infor mativo  non prevede una contemporanea offerta di 

strumenti finanziari in sottoscrizione e pertanto, allõesito della quotazione, non sono previste nuove risorse 

finanziarie per lõEmittente derivanti dallõoperazione stessa. Conseguentemente, non ¯ previsto alcun 

reimpiego in favore del Gruppo Alkemy  di proventi derivanti dalla quotazione.  

Per maggiori informazioni  si rinvia al la Sezione Seconda,  Capitolo III, Paragrafo 3.4 del Prospetto Informativo . 

A.2.3 Rischi connessi allõinvestimento in Azioni 

Lõinvestimento in Azioni ¯ da considerarsi un investimento destinato ad un investitore esperto, consapevole 

delle caratteristiche dei mercati finanziari.  



 

 37  

Si evidenziano di seguito i rischi connessi allõinvestimento in Azioni  dellõEmittente. 

Il profilo di r ischio di detto investimento, pertanto, non può considerarsi in linea con quello tipico dei 

risparmiatori orientati verso  investimenti a basso rischio.  

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Seconda, Capitolo VI del Prospetto Informativo.  

A.2.4 Rischi connessi al segmento di quotazione e agli altri requisiti STAR  

LõEmittente potrebbe non riuscire a rispettare i requisiti del segmento STAR in termini di diffusione delle 

azioni sul mercato  e, pertanto, le Azioni potrebbero essere negoziate solo sul  segmento ordinario  del MTA . 

Con provvedimento di ammissione a quotazione delle azioni dellõEmittente, Borsa Italiana, previa verifica della 

sussistenza dei requisiti di capitalizzazione e diffusione tra il pubblico, attribuir¨ alle Azioni dellõEmittente la 

qualifica di STAR. Il Segmento STAR si caratterizza, rispetto al segmento ordinario del MTA, per i più alti 

requisiti di trasparenza informativa, governo societario e liquidità dei titoli ivi negoziati.  

Si segnala, tuttavia, che, qualora dopo la ammissione la diffusione delle Azioni dellõEmittente sul mercato 

risultasse inferiore al minimo richiesto per lõammissione sul Segmento STAR, le Azioni dellõEmittente 

potrebbero essere negoziate esclusivamente sul segmento ordinario del MTA, per il quale è  richiesta una 

minore diffusione delle Azioni presso il pubblico.  

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Seconda, Capitolo VI del Prospetto Informativo.  

A.2.5 Rischi connessi a i rapporti con lo Sponsor  

Lo Sponsor , in ragione delle attività da questo svolte in favore  dellõEmittente, potrebbe trovarsi in una 

situazione di conflitto di interessi .  

Intermonte, in qualità di sponsor  nellõambito della quotazione sul MTA, Segmento STAR delle Azioni Ordinarie, 

si trova in una situazione di potenziale conflitto di interessi in relazione a quanto di seguito descritto : 

(i) Intermonte percepisce dei compensi quale corrispettivo per i servizi prestati in relazione al suddetto 

ruolo di sponsor nellõambito della quotazione sul MTA, Segmento STAR; 

(ii)  Intermonte, o società del gruppo di cui essa fa parte, nel normale esercizio delle proprie attività, 

possono: (a) prestare servizi di investment banking  o altri servizi finanziari a favore dellõEmittente e/o 

a societ¨ del gruppo a cui lõEmittente appartiene, di loro azionisti, di società controllanti i predetti 

soggetti, dagli stessi controllate o agli stessi collegate; (b) svolgere attività di intermediazione e/o 

equity research  su strumenti finanziari dei soggetti indicati al precedente punto (a) e/o dete nere 

posizioni in tali strumenti finanziari.  

Si segnala infine che in data 20 novembre 2019  la Societ¨ ha conferito ad Intermonte lõincarico di Specialista 

ai sensi del Titolo 2.3 del Regolamento di Borsa e che questõultimo percepirà una commissione a fro nte dello 

svolgimento di tale attività.  

Salvo quanto descritto, lo Sponsor non ha in essere ulteriori rapporti di alcun genere con lõEmittente. 
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CAPITOLO I -  PERSONE RESPONSABILI, INFORMAZIONI PROVENIENTI DA TERZI, PARERI DI ESPERTI E 

APPROVAZIONE DELLõAUTORITë COMPETENTE 

1.1  Responsabili del Prospetto Informativo   

Alkemy S.p.A . con sede legale in Milano, via San Gregorio n.  34, Codice fiscale, P.IVA e numero di iscrizione 

al Registro delle Imprese di Milano 05619950966,  assume , in qualità di Emittente delle Azioni,  la 

responsabilità del Prospetto . 

1.2   Dichiarazione di responsabilità  

LõEmittente dichiara che, per quanto a propria conoscenza,  le informazioni contenute nel Prospetto 

Informativo  sono conformi ai fatti e che il Prospetto Informativo non presenta omissioni tali da alterarne il 

senso.  

1.3  Relazioni di esperti  

Nel Prospetto Informativo  non vi sono pareri o relazioni attribui bili  ad esperti , fatte salve le relazioni della 

Società di Revisione . 

1.4  Informazioni provenienti da terzi  

Ove indicato, le informazioni contenute nel Prospetto Informativo  provengono da fonti terze.  

In particolare, le informazioni sui mercati di riferimento e il posizionamento competitivo del Gruppo Alkemy 

sono il frutto di elaborazioni del management  dellõEmittente  effettuate  sulla base di fonti terze quali report  

pubblici forniti da società di ricerca operanti a livello internazionale  (Assinform,  Assoconsult, Netcomm, 

Politecnico di Milano)  e/o dati gestionali interni al Gruppo ; per maggiori informazioni si rimanda al successivo 

Capitolo V, Paragrafo 5.2, della Prima Sezione del Prospetto Informativo . 

La Società conferma che tali informazioni sono state riprodotte fedelmente e, per quanto  lõEmittente 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.  

 

1.5 Approvazione da parte di Consob  

Il Prospetto Informativo  è stato approvato dalla Consob , in qualità di Autorità competente ai sensi del 

Regolamento UE 1129 /2017 .  

Conso b ha  approva to  il Prospetto Informativo  solo in quanto rispondente ai criteri di completezza, 

comprensibilità e coerenza imposti dal Regolamento UE 1129 /2017 . 

Lõapprovaz ione del Prospetto Informativo  non costituisce alcun avallo di Consob sul lõEmittente, sul le società 

del Gruppo Alkemy  nonché sulla qualità dei titoli oggetto di tale Prospetto Informativo . 

Lõadempimento di pubblicazione del Prospetto Informativo  non comporta alcun giudizio di Consob  

sullõopportunit¨ dellõinvestimento proposto e sul merito dei dati e delle notizie allo stesso relativi.  

Si invitano gli investitori ad effettuare autonomamente le proprie valutazioni in merito allõopportunit¨ 

dellõinvestimento proposto  e di valutare in prima persona lõidoneit¨ dellõinvestimento proposto. 
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CAPITOLO II -  REVISORI LEGALI DEI CONTI 

2.1  Revisori legali dellõEmittente  

Alla Data del Prospetto Informativo  la società incaricata della revisione legale dei conti dell õEmittente è KPMG 

S.p.A., con sede legale in Milano , Via Vittor Pisani , n. 25, iscritta al Registro dei Revisori Legali di cui agli artt. 

6 e seguenti del D. Lgs. N. 39/2010, come modificato dal D. Lgs. 17 luglio 2016, n. 135 . 

Con delibera del 3 maggio 2018 , lõAssemblea degli azionisti dellõEmittente ha conferito alla Società di 

Revisione  lõincarico di revisione legale avente ad oggetto (i) la revisione contabile del bilancio della Società e 

del  bil ancio consolidato per ciascuno dei tre esercizi con chiusura dal 31 dicembre 2018 al 31 dicembre 2020; 

(ii) lõattivit¨ di verifica nel corso dellõesercizio della regolare tenuta della contabilit¨ sociale e della corretta 

rilevazione dei fatti di gestione nelle sc ritture contabili; (iii) la verifica sulla coerenza della relazione sulla 

gestione con il bilancio e con il bilancio consolidato, nonché (iv) la revisione, su base volontaria, della 

situazione contabile semestrale per i semestri con chiusura dal 30 giugno 2018 al 30 giugno 2020 . 

In particolare, la Società di Revisione ha sottoposto a revisione contabile il bilancio di esercizio e il bilancio 

consolidato della Società al 31 dicembre 2018 redatti in conformità agli IFRS ed ha, con relazioni emesse in 

data 15 aprile 2019, espresso giudizi senza rilievi.  

Il bilancio di esercizio e il bilancio consolidato della Società al 31 dicembre 2017 e al 31 dicembre 2016 sono 

stati redatti in conformità a agli ITA GAAP e sottoposti a revisione contabile da parte della Soci età di Revisione 

che, con relazioni emesse rispettivamente in data 13 aprile 2018 sul bilancio dõesercizio e consolidato al 31 

dicembre 20 17, 14 aprile 2017 sul bilancio dõesercizio al 31 dicembre 2016 e 27 luglio 2017 sul bilancio 

consolidato al 31 dicemb re 2016, ha espresso giudizi senza rilievi.  

Si segnala inoltre che, in relazione al processo di predisposizione del presente Prospetto Informativo , la 

Società ha inoltre predisposto, per le sole finalità di inclusione nel Prospetto Informativo , il bilancio 

consolidato al 31 dicembre 2018 e al 31 dicembre 2017, sottoposto a revisione contabile da parte della 

Società di Revisione che ha emesso la relativa r elazione, senza rilievi, in data 3 ottobre  2019.   

In data 25 giugno 2019, lõAssemblea dellõEmittente, in vista della quotazione e della conseguente assunzione 

dello status  di ente di interesse pubblico ai sensi dellõart. 16 del D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39 e successive 

modifiche, ha deliberato di conferire alla Società di Revisione, con efficacia dalla Data di Inizio delle 

Negoziazioni, un incarico di revisione legale dei conti avente ad oggetto  la revisione legale dei conti (ivi 

compresa la verifica dell a regolare tenuta della contabilità nonché della corretta rilevazione dei fatti di 

gestione nelle scritture contabili) ai sensi degli articoli 13 e 17 del D. Lgs. n. 39 del 2010 per la durata di nove 

esercizi . In particolare, la Società di Revisione è stata incaricata di svolgere (i) la revisione contabile del bilancio 

della Società e del bilancio consolidato per ciascuno dei nove esercizi con chiusura dal 31 dicembre 2019 al 

31 dicembre 2027; (ii) lõattivit¨ di verifica nel corso dellõesercizio della regolare tenuta della contabilità sociale 

e della corretta rilevazione dei fatti di gestione nelle scritture contabili; (iii) la verifica sulla coerenza della 

relazione sulla gestione con il bilancio e con il bilancio consolidato, nonché (iv) la  revisione contabile limitata 

della situazione contabile semestrale per i semestri con chiusura dal 30 giugno 2020 al 30 giugno 2028.  

In data 27 agosto 2019  il Consiglio di Amministrazione ha approvato il bilancio consolidato intermedio 

abbreviato del Grup po Alkemy al 30 giugno 2019, redatto in conformità al principio contabile internazionale 

IAS 34, assoggettato a revisione contabile  completa  da parte della Società di Revisione, che ha emesso la 

relativa relazione senza rilievi in data 6 settembre  2019.  I dati relativi al periodo di sei mesi al 30 giugno 

2018, presentati quali dati comparativi nel bilancio consolidato semestrale abbreviato per il periodo di sei 

mesi chiuso al 30 giugno 2019, non sono stati sottoposti a revisione contabile . 

Le relazioni di K PMG sopra indicate unitamente ai bilanci consolidati al 31 dicembre 2018 e al 31 dicembre 

2017 redatti in conformità agli IFRS per le sole finalità di inclusione nel Prospetto Informativo , ai bilanci al 31 

dicembre 2017 e al 31 dicembre 2016 redatti in conformità agli ITA GAAP, nonché la relazione relativa al 

bilancio consolidato intermedio abbreviato al 30 giugno 2019, redatto in conformit¨ allo IAS 34 òBilanci 
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intermedió sono incorporati  mediante riferimento al Prospetto Informativo e disponibil i sul sito della Società 

www.alkemy.com . 

Con riferimento alle relazion i di revisione sul bilancio dõesercizio e consolidato per lõesercizio chiuso al 31 

dicemb re 2018 si segnala che non sono state effettuate comunicazioni ai responsabili delle attività di 

governance in relazione a carenze significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione.  

Si precisa che i bilanci al 31 dicembre 2018 delle società Ontwice Interactive Services S.L., Ontwice Interactive 

Services de México s.a. e Ontwice Interactive Services Marketing Digital s.a., redatti secondo i principi contabili 

locali, sono stati assoggettat i a revisione contabile da parte di KPMG Spagna (quanto al bilancio di Ontwice 

Interactive Services S.L.) e KPMG Messico (quanto ai bilanci di Ontwice Interactive Services de México s.a. e 

Ontwice Interactive Services Marketing Digital s.a.) , che hanno emesso le relative relazioni senza rilievi, datate 

rispettivamente 25 giugno 2019, 21 giugno 2019 e 18 giugno 2019. I bilanci delle altre società incluse nel 

perimetro di consolidamento del Gruppo al 31 dicembre 2018 non sono stati assoggettati a revisione 

contabile da parte della Società di revisio ne con emissione di relazioni separate.  

Si segnala infine che la Societ¨ ha redatto il documento òInformazioni finanziarie pro- forma del Gruppo 

Alkemy per lõesercizio chiuso al 31 dicembre 2018ó approvato dal Consiglio di Amministrazione di Alkemy in 

data 15 novembre 2019 al fine di rappresentare retroattivamente gli effetti contabili delle acquisizioni operate 

da Alkemy nel corso del 2018. Tale documento ¯ pubblicato sul sito internet dellõEmittente ed ¯ incorporato 

mediante riferimento nel presente Prospe tto Informativo ed è stato assoggettato a esame da parte della 

Societ¨ di Revisione, la quale ha emesso la propria relazione, anchõessa incorporata mediante riferimento nel 

Prospetto Informativo, in data 15 novembre 2019, con riferimento alla ragionevolezz a delle ipotesi di base 

adottate, alla correttezza della metodologia utilizzata nonché alla correttezza dei criteri di valutazione e dei 

principi contabili utilizzati.  

2.2  Informazioni sui rapporti con la Società di Revisione  

Fino all a Data del Prospetto Informativo  non ¯ intervenuta alcuna revoca dellõincarico conferito dallõEmittente 

alla Societ¨ di Revisione, n® la Societ¨ di Revisione ha rinunciato allõincarico stesso, né si è rifiutata di emettere 

un giudizio , né ha espresso un gi udizio con rilievi sui bilanci dellõEmittente.

http://www.alkemy.com/
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CAPITOLO III ð FATTORI DI RISCHIO 

Per una descrizione dei fattori di rischio che sono specifici de llõEmittente e/o  del Gruppo  e dell e Azioni oggetto 

di ammissione all a negoziazion e sul MTA e che sono rilevanti per assumere una decisione dõinvestimento 

informata , si rinvia alla Parte A (Fattori di Rischio) del Prospetto Informativo . 

 

 

 

 



 

CAPITOLO IV -  INFORMAZIONI SULLõEMITTENTE 

4.1 Denominazione legale e commerciale dellõEmittente 

LõEmittente ¯ denominato Alkemy  S.p.A. ed è costituito in forma di società per azioni.  

4.2 Luogo e numero di registrazione dellõEmittente e suo codice identificativo del soggetto giuridico 

(LEI) 

LõEmittente ¯ iscritto al Registro delle Imprese presso la Camera di Commercio di Milano con codice 

fiscale , P. IVA e numero di iscrizione 05619950966, R.E.A. (Repertorio Economico Amministrativo) di 

Milano n. 1835268  e codice LEI 8156000DFBA84513F952 .  

4.3 Data di costituzione e durata dellõEmittente 

LõEmittente ¯ una òsociet¨ per azionió ed ¯ stata costituita in Italia, quale òsociet¨ a responsabilit¨ 

limitataó, in data 26 gennaio 2007 con atto a rogito del dott. Francesco Guasti, Notaio in Milano, rep. n. 

32580 racc. n. 9498, con lõoriginaria denominazione sociale di òBaloo S.r.l.ó. LõEmittente ha mutato la 

propria denominazione sociale dapprima, con delibera assembleare del 9 giug no 2008 a rogito del dott. 

Federico Guasti notaio in Milano, rep. n. 46318 racc. n. 10761, in òJakala eBusiness S.r.l.ó e 

successivamente, con delibera assembleare del 18 maggio 2012 a rogito del dott. Federico Guasti, 

Notaio in Milano, rep. n. 49282, racc . n. 12238, in òAlkemy S.r.l.ó. In seguito, lõEmittente ha mutato 

forma societaria trasformandosi in òsociet¨ per azionió attraverso apposita deliberazione assembleare 

del 30 aprile 2014, a rogito della dott. Federico Guasti, Notaio in Milano, rep. n. 5051 9 racc. n. 12786.  

Per maggiori informazioni sullõevoluzione del capitale sociale si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo XIX, 

Paragrafo 19.1.7 , del Prospetto Informativo . 

Ai sensi dellõart. 4 dello Statuto Sociale, la durata della Societ¨ ¯ stabilita fino al 31 dicembre 2050  e 

può essere prorogata con deliberazione dellõassemblea straordinaria. 

4.4  Domicilio e forma giuridica, legislazione in base alla quale  opera lõEmittente, paese di costituzione, 

indirizzo e numero di telefono della sede sociale e sito web dellõEmittente 

LõEmittente ¯ costituit o in Italia sotto forma di òsociet¨ per azionió e opera in base alla legislazione 

italiana.  

La Società ha sede legale in Milano, via San Gregorio n.  34 (numero di telefono +39 02 928941).  Il sito 

internet dellõEmittente ¯: www.alkemy.com . 

Si precisa che le informazioni contenute nel sito internet  dellõEmittente, ad eccezione di quelle  incluse 

nel Prospetto mediante riferimento,  non costituiscono parte  integrante del Prospetto Informativo . Tali 

informazioni, inoltre, non sono state controllate, n® approvate dallõautorit¨ competente. 

Ai sensi dellõart. 1, comma 1, lett. w- quater .1) del TUF, per òPMIó si intendono: òfermo quanto previsto 

da altre disposizioni di legge, le piccole e medie imprese, emittenti azioni quotate, il cui fatturato anche 

anteriormente allõammissione alla negoziazione delle proprie azioni, sia inferiore a 300 milioni di euro, 

ovvero che abbiano una capitalizzazione di mercato  inferiore ai 500 milioni di euro. Non si considerano 

PMI gli emittenti azioni quotate che abbiano superato entrambi i predetti limiti per tre anni consecutivi .ó  

Alla Data del Prospetto Informativo , Alkemy ¯ qualificabile quale òPMIó ai sensi dellõart. 1, comma 1, lett. 

w- quater .1) del TUF in quanto ha registrato , in base al bilancio consolidato relativo al 31 dicembre 201 8, 

un fatturato ð determinato  anche in linea con quanto previsto nellõAppendice, paragrafo 1.1, del 

Regolamento sul Procedimento Sanzionatorio adottato dalla Consob con delibera n. 18750 del 19 

dicembre 2013  -  pari a Euro 71,6 milioni . Al riguardo si segnala altresì che il fatturato del Gruppo  

riveniente dalle Informazioni Finanziarie Pro - forma al 31 dicembre 2018  è pari a Euro 89 ,8 milioni e 

che, alla Data del Prospetto Informativo, la capitalizzazione del lõEmittente ¯ pari a circa Euro 61 milioni.  

http://www.[/#].com
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Per ulteriori informazioni in merito alla disciplina applicabile alle PMI si rinvia alla Sezione Prima,  Capitolo 

IX, Paragrafo 9.1 .1 e Capitolo XIX del Prospetto Informativo . 
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CAPITOLO V -  PANORAMICA DELLE ATTIVITÀ 

5.1  Principali attività  

Premessa  

LõEmittente è la holding  operativa del Gruppo Alkemy, attivo nel settore dei servizi di innovazione 

tecnologica e digitale.  

Il Gruppo Alkemy gestisce ampi progetti di trasformazione tecnologica e digitale in logica end - to - end , 

fornendo assistenza a favore di imprese  di medio - grandi dimensioni , italiane e straniere , attive in tutti 

i principali settori di mercato. Tali progetti di trasformazione tecnologica e digitale consistono nella 

fornitura di una serie di servizi, dalla fase di definizione della strategia da intraprendere, si no alla fase 

di implementazione e successiva gestione della stessa.  

LõEmittente ritiene che sia necessario per le imprese, in particolare se leader  del proprio settore di attività 

e dedite alla continua ricerca di miglioramento del loro posizionamento comp etitivo, elaborare nuove e 

innovative strategie in grado di creare strumenti che, una volta integrati con la realtà e le funzioni 

aziendali preesistenti, consentano di intercettare le esigenze di nuovi segmenti di clientela, migliorando 

altres³ lõefficacia dei modelli di business  tradizionali.   

Il Gruppo ð attraverso la propria offerta commerciale di c .d. digital  enabler  ð si propone quindi di 

contribuire significativamente alla crescita e allo sviluppo dei propri clienti attraverso la prestazione di 

servizi in grado di fornire il supporto necessario allõindividuazione di soluzioni innovative e di 

opportunità di crescita nellõambito dellõevoluzione tecnologica e digitale. 

Al la Data del Prospetto Informativo il portafoglio del Gruppo Alkemy conta  circa 200 clienti.   

La tabella che segue riporta i ricavi consolidati delle vendite e delle prestazioni del Gruppo Alkemy per 

i p eriodi al 30 giugno 2019 e 2018 e per gli esercizi al 31 dicembre 2018 e 2017, in conformità ai 

Principi Contabili Internazionali e riporta, altresì, i ricavi consolidati del Gruppo Alkemy per gli esercizi 

al 31 dicembre 2017 e 2016, in conformità ai Princ ipi Contabili Nazionali.  

(In migliaia di Euro)  IFRS   IFRS   ITA GAAP 

Periodo al 30 giugno  Esercizio al 31 dicembre  Esercizio al 31 dicembre  

2019  2018  
2018  

Pro forma  
2018  2017  2017  2016  

Vendita servizi  39.752  25.354  83.657  65.655  40.577  40.577  30.889  

Vendita di prodotti  178  238  1.380  1.380  297  297  627  

Totale  39.930 (1) 25.592 (2) 85.037  67.035  40.874  40.874  31.516  

(1) Di cui circa Euro 14.625 migliaia riconducibili alle acquisizioni avvenute nel corso del 2018 . 

(2) Di cui circa Euro 1.226 migliaia riconducibili alle acquisizioni avvenute nel corso del 2018 . 

La tabella che segue riporta i ricavi consolidati del Gruppo, ripartiti per segmento operativo (che coincide 

con lõarea geografica). 

 IFRS IFRS ITA GAAP 

(In migliaia di Euro)  
Periodo al 30 giugno  

 Esercizio al 31 

dicembre   

Esercizio al 31 dicembre   

2019  2018  
2018  pro -

forma  

2018  
2017  

2017  2016  

Ricavi Balcani  486  95  1.311  721  39  39  -  

Ricavi Spagna/LATAM  12.911  304  26.551  11.445  30  30  -  

Totale ricavi estero  13.397  399  27.862  12.166  69  69  -  
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Ricavi Italia  26.533  25.193  57.175  54.869  40.805  40.805  33.849  

Totale  39.930  25.592  85.037  67.035  40.874  40.874  33.849  

Il Gruppo persegue la propria attività anche attraverso una strategia di crescita per linee esterne, 

attraverso mirate operazioni di mergers  & acquisitions  finalizzate ad aggregare nuove competenze 

professionali e ad allargare la gamma di servizi offerti (per maggiori informazioni  circa le acquisizioni, 

si rimanda al Paragrafo 5.3 del presente Capitolo V ; per maggiori informazioni circa la contribuzione 

delle singole società acquisite ai ricavi delle vendite e delle prestazioni e al risultato opera tivo di Gruppo , 

si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo VII, Paragrafo 7.2.1 ð sotto paragrafo  òAcquisizionió -  del 

Prospetto Informativo ).  

Infine si segnala che il Gruppo è esposto a fenomeni di stagionalità  riconducibili in particolare (i) ad una 

maggiore attivit¨ nellõe- commerce verso la fine dellõanno in prossimità del periodo natalizio ; (ii) alla 

natura dellõattivit¨ dellõEmittente, che si articola su progetti che, per ragioni riconducibili a dinamiche di 

budget dei clienti, hanno solitamente inizio nei primi mesi dellõanno e terminano negli ultimi mesi 

dellõanno stesso o di quelli successivi; (iii)  alla possibilit¨ di avere unõanalisi completa ed esaustiva dei 

costi sostenuti, e quindi dei margini e dei ricavi effettivamente realizzati, solo al termine del progetto e 

pertanto ð anche alla luce di quanto evidenziato al punto (ii) che precede ð negli ult imi mesi di ciascun 

anno.   

Il fenomeno di stagionalit¨ descritto ¯ fisiologico nel settore di attivit¨ dellõEmittente e, pi½ in generale, 

nellõattivit¨ di consulenza e non produce effetti significativi sui ricavi e i flussi finanziari del Gruppo 

ovvero tal i da determinare un disallineamento nelle scadenze e nei flussi di cassa in entrata e in uscita, 

generando un rischio connesso alle esigenze di liquidità, inteso come rischio di non riuscire a far fronte 

alle esigenze di cassa contingenti e temporan ee.  

5.1.1 Descrizione della natura delle operazioni del Gruppo e delle sue principali attività e relativi fattori 

chiave  

Il Gruppo Alkemy offre una ampia gamma di servizi di innovazione tecnologica e digitale indirizzati a 

supportare i propri clienti nellõanalisi, revisione ed innovazione del proprio modello di business  e delle 

tecniche di gestione dellõinterazione e della comunicazione verso i consumatori da parte delle imprese 

clienti , anche attraverso lõimplementazione di appositi correttivi e di modifiche anche sostanziali ai 

relativi modelli aziendali (quali ad esem pio lõofferta di nuovi servizi o dellõallargamento dei destinatari 

di taluni prodotti) . Per il corretto esercizio delle proprie attività e la fornitura dei relativi beni e servizi, 

il Gruppo  non deve essere dotato di specifiche certificazioni . 

Le attività del Gruppo Alkemy si articola no  su 3 principali tipologie di progetti:  

a) channel innovation : supporto alle imprese ad innovare i propri canali di vendita massimizzando 

ed amplificando le opportunità di interazione con i clienti sia online  che offline ; 

b) busine ss transformation : gestione di progetti end - to - end  finalizzati a supportare i clienti nella 

trasformazione del proprio modello di business  su tutta la catena del valore; e  

c) performance boost : supporto ai clienti a migliorare le performance  sui canali di int erazione con i 

clienti ottimizzando le attività e i processi critici.  

Le attività svolte in Italia includono tutte le predette  tipologie di progetti, mentre in Spagna/Latam e 

Balcani il Gruppo svolge esclusivamente le attività riconducibili a progetti di channel innovation  e 

perfomance boost .  

La figura che segue schematizza il modello adottato dal Gruppo nello sviluppo e nellõimplementazione 

dellõattivit¨ operativa. 
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Si riporta di seguito una descrizione delle principali tipologie di progetti  offerti da l Gruppo Alkemy.  

Channel innovation  

Gli strumenti digitali quali siti web e applicazioni consentono alle aziende di interagire direttamente con 

i propri clienti e di gestire in modo innovativo ed efficace la customer experience  in tutte le sue fasi 

ovvero dalla fase iniziale della selezione dei prodotti o dei servizi rispondent i ai loro bisogni e necessit  ̈

sino allõacquisto e al godimento di essi. I cambiamenti delle abitudini di acquisto dei consumatori, 

intervenute negli ultimi anni, spingono le aziende commerciali a ridefinire le modalit ¨ʦ di vendita e i 

relativi processi di stributivi, implementando soluzioni e strumenti quali la vendita online (c.d. e-

Commerce ) e innovando i canali tradizionali quali i punti vendita. Inoltre, il volume di dati generati 

attraverso le interazioni sul web  (visite al sito web istituzionale ovver o ai profili dei brand  commerciali 

sui social media quali, ad esempio, Facebook, Twitter ed Instagram ð c.d. touchpoint  digitali) e le 

tecnologie di analisi dei dati e delle preferenze dei potenziali clienti finali cos ³ raccolti (c.d. advanced 

analytics ) consentono alle imprese commerciali di accrescere sempre pi ½ la propria comprensione delle 

esigenze dei clienti ed estrarre informazioni sempre pi½ʦ rilevanti per ottimizzare le decisioni aziendali 

e massimizzare il potenziale di vendita.  

I progetti di in novazione dei canali distributivi (c.d. Channel Innovation ) hanno lõobiettivo di ottimizzare 

e amplificare le opportunità di interazione tra impresa commerciale e consumatore, creando e 

diversificando più touchpoint  digitali, per esempio attraverso la crea zione di pagine web e profili su 

social media , o applicazioni fruibili attraverso dispositivi  elettronici quali tablet  e smartphone , 

mantenendo un approccio c.d. full - omnichannel  che integra gli elementi online  con quelli tradizionali 

(pubblicità su rivist e, radio e televisione).  

Per tale tipologia di progetti il supporto del Gruppo Alkemy si concretizza nella definizione di un nuovo 

modello operativo di interazione con i consumatori e di vendita dei prodotti e servizi offerti  dal proprio 

cliente . 

La struttura progettuale si articola generalmente in 4 (quattro) distinte e successive fasi:  

FASE 1 ð Assessment  (durata da 1 a 2 mesi)  
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Il Centro di Competenza Agency  effettua una fase di analisi del canale distributivo e del modello di 

interazione con i consumatori, valutando le potenzialità inespresse dal business  e le opportune 

innovazioni necessarie. La fase di òAssessmentó, tipicamente svolta presso gli uffici del cliente, 

coinvolge, a seconda della complessità del progetto, team  composti da un numero di dipendenti del 

Gruppo che varia da 3 (tre) a 5 (cinque) e si svolge, cos³ come lõanaloga fase dei progetti di òBusiness 

Transformationó, attraverso interviste e in contri con il management  e le funzioni aziendali delle imprese 

clienti.  

FASE 2 ð Definizione modello operativo  (durata 3 mesi a 4 mesi)  

Sulla base di quanto emerso dalla fase di òAssessmentó, il Centro di Competenza TIC (Tech, Innovation 

& Commerce) elabor a il nuovo modello operativo che prevede la predisposizione di un nuovo disegno 

della struttura organizzativa aziendale sottostante allõattivit¨ di vendita con lõobiettivo di ottimizzare e 

innovare i relativi processi aziendali quali la gestione dellõassortimento e delle attività promozionali, i 

metodi di pagamento e le attivit¨ di supporto al cliente successive allõacquisto (c.d. customer care ). Tale 

fase ha luogo, generalmente, presso il cliente e coinvolge un team  composto, a seconda dei casi, da 8 

(otto ) o 10 (dieci) risorse del Gruppo. Il team  interagisce prevalentemente con il management  del cliente, 

nonché con le funzioni aziendali responsabili del magazzino, della logistica e della vendita al dettaglio.  

FASE 3 ð Implementazione  (durata da 12 a 48 mesi)  

Una volta ridefinito il modello operativo a supporto e sottostante allõattivit¨ di vendita e identificato 

(durante la fase di òAssessmentó) il canale distributivo ottimale per il business, il Centro di Competenza 

TIC si occupa del lo sviluppo del portale online  di vendita per il cliente (i.e. sito web o applicazione per 

personal computer , tablet  e smartphone ), associato al (e supportato dal ) nuovo modello operativo 

elaborato. Lo sviluppo contempla altresì la creazione di una struttu ra informatica di collegamento con i 

software  utilizzati dal cliente ( software  gestionale) al fine di integrare al meglio le nuove tecnologie (siti 

web o applicazioni per personal computer , tablet  e smartphone ) elaborate dal Gruppo Alkemy. Tale fase 

viene svolta presso gli uffici del Gruppo e impiega un team  che varia da 15 (quindici) a 20 (venti) risorse.  

Cos³ come per i progetti di òBusiness Transformationó, una volta terminata la fase di sviluppo de l nuovo 

portale di vendita online , esso viene sottoposto  internamente ad una prima fase di test  e, solo 

successivamente , viene presentata al cliente  il quale, nel corso di un processo di confronto reciproco, 

può evidenziare eventuali affinamenti o necessità da apportare. Concordate le ulteriori modifiche 

necessarie, il Gruppo le apporta e s ottopone nuovamente lõapplicazione o il software  allõapprovazione 

finale del cliente.  Tale fase si colloca nellõambito di un continuo processo di confronto con il cliente 

finalizzato ad individuare  eventuali ulteriori indicazioni su qualità o caratteristiche del prodotto ritenute 

da questõultimo necessarie, attività che non comporta  alcun a fattispecie di recesso dal contratto in capo 

ad alcuna delle parti.  

Tali attivit¨, a seconda delle esigenze dellõimpresa cliente, pu¸ implicare lõutilizzo del software  di vendita 

online  (e- Commerce ) òZuluó di propriet¨ di Alkemy ovvero lo sviluppo di un nuovo software  creato ad 

hoc  e manutenuto in via continuativa dal Gruppo.  

FASE 4 ð Comunicazione  (durata da 1 a 6 mesi)  

Il Centro di Competenza Agency  studia il posizionamento strategico del canale commerciale distributivo 

ed elabora una strategia di comuni cazione e pubblicitaria, associata allõinnovazione (ossia al nuovo 

canale commerciale e distributivo) resa operativa attraverso la fase òImplementazioneó. Questa pu¸ 

prevedere, a seconda dei casi, la creazione di un nuovo brand  commerciale (elaborato inter namente dal 

Gruppo) ovvero lõampliamento delle attivit¨ di comunicazione del cliente attraverso siti web e social 

media. Tali attività possono quindi tradursi nella promozione e pubblicazione del nuovo canale 

commerciale e distributivo attraverso internet (c.d. attività di Search Engine Optimization  e Performance 
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Marketing ) ovvero attraverso lõutilizzo degli strumenti di comunicazione tradizionali (riviste, affissioni, 

radio e televisione).  

Business transformation  

I progetti di òBusiness Transformationó offerti consistono in una completa revisione del modello di 

business  delle imprese clienti ovvero di tutti gli elementi principali  quali, a titolo meramente 

esemplificativo, la struttura del servizio o del prodotto o fferto e di interazione con il cliente finale , 

nonché i modelli organizzativi interni e le relative procedure operative aziendali. A causa della velocità 

e dellõeterogeneit¨ del costante e progressivo aumento della digitalizzazione dellõofferta di servizi e 

delle tecniche di comunicazione verso la clientela, lõinnovazione tecnologica e/o digitale può richiedere 

la definizione di nuovi modelli organizzativi aziendali e di contatto con il consumatore . Tali nuovi modelli 

organizzativi  possono altresì richieder e lo sviluppo  di elementi e strumenti innovativi, quali applicazioni 

e software  fruibili e utilizzabili da parte dei consumatori attraverso device  elettronici ( smartphone , tablet  

e personal computer ) i quali, oltre a garantire un migliore e maggiore access o ai servizi commerciali da 

parte dei clienti finali, ne riducono i costi di gestione incidendo positivamente sulla politica di prezzi 

verso il pubblico. I progetti di òBusiness Transformationó ð implicando talvolta un ampliamento 

dellõofferta commerciale attraverso lõincremento dei prodotti o servizi ð possono altresì avere ad oggetto 

il posizionamento competitivo e la strategia pubblicitaria della impresa cliente e del relativo brand . 

I progetti di òBusiness Transformationó sono progetti pluriennali nel corso dei quali il Gruppo Alkemy 

accompagna il  propri o cliente nel percorso di trasformazione o, a seconda dei casi, correzione del loro 

modello di business  o della loro organizzazione interna. Ciò può avvenire attraverso lo sviluppo e 

lõimplementazione di software  e applicazioni realizzati ad hoc  e la ridefinizione delle procedure 

operative aziendali e dei sistemi informatici a loro supporto.  

Ai fini di tali  progetti , il Gruppo Alkemy agisce attraverso propri  client team  dedicati composti da risorse 

dotate di specifiche competenze e provenienti dai diversi centri di competenza  e coordinati dalla 

funzione interna di project management . 

Il progetto viene concep ito sulle specifiche esigenze del cliente e, generalmente, si articola sulle seguenti 

3 (tre) fasi principali.  

FASE 1 ð Assessment  (durata da 1 a 6 mesi)  

Il Centro di Competenza Agency  effettua una prima fase di analisi del modello di business dellõimpresa 

cliente, ai fini della individuazione delle specifiche iniziative opportune  per innovare e migliorare il 

modello. Tale attività di analisi viene svolta anche attraverso apposite interviste al top management  delle 

imprese clienti (c.d. analisi qualitativa) nonché lo studio della reportistica inerente allõofferta 

commerciale e la segmentazione dei consumatori, della loro profittabilità media e di ulteriori indici tipici 

del settore di riferimento  al quale il c liente appartiene (c.d. analisi quantitativa).  

La fase di òAssessmentó, tipicamente svolta presso gli uffici del cliente, coinvolge, a seconda della 

complessità del progetto, team composti da un numero di dipendenti che varia da 3 (tre) a 7 (sette).  

La fase di òAssessmentó si conclude infine con la costruzione di una roadmap  evolutiva pluriennale, 

ovvero un documento rappresentativo delle inefficienze e delle conseguenti opportunità di 

miglioramento, generalmente declinate sulle seguenti aree:  

¶ obiettivi strategici (i.e. riduzione dei costi relativi allõerogazione dei servizi, ampliamento dei servizi 

o prodotti offerti, semplificazione del processo attraverso il quale i servizi vengono resi);  

¶ leve operative (i.e. organizzazione delle risorse uman e, reperimento di personale qualificato, 

ridefinizione dei processi operativi);  

¶ asset  impattati (investimenti in infrastrutture tecnologiche, riposizionamento del brand, 

potenziamento della struttura distributive e della rete territoriale).  
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Lõevoluzione di tale fase coincide con lõidentificazione di una serie di cantieri operativi che toccano i 

diversi aspetti del modello di business  del cliente, quali ad esempio:  

¶ ridefinizione delle modalità di offerta del servizio nonché di contatto con il cliente;  

¶ defini zione di nuovi servizi e di differenti (rispetto al passato) politiche di prezzo;  

¶ definizione della nuova e diversa infrastruttura tecnologica a supporto del modello di business;  

¶ definizione della nuova strategia di comunicazione;  

¶ definizione e sviluppo di  una diversa esperienza di interazione con il consumatore.  

FASE 2 ð Implementazione  (durata da 6 mesi a 48 mesi)  

Presentato il progetto pluriennale di trasformazione , il cliente può decidere di proseguire il processo 

con la fase di implementazione. La composizione del team  varia a seconda delle specifiche competenze 

tecniche legate agli interventi da effettuare. Ad esempio, qualora la roadmap  preveda quale principale 

correttivo al modello di business la realizzazione di applicazioni e software  particolarmente complessi, 

occorrerà allocare un numero maggiore di risorse provenienti dal Centro di Competenza TIC , ovvero 

professionisti dotati di elevate e specifiche competenz e informatiche.  

Una volta realizzato lo strumento innovativo  per la Business Transformation , sia esso una applicazione 

o un software , questo viene sottoposto internamente ad una prima fase di test  e, solo successivamente , 

lo strumento viene presentato al c liente, il quale, nel corso di un processo di confronto reciproco, può 

evidenziare eventuali affinamenti o necessità da apportare  al fine di rendere lo stesso maggiormente 

risponde nte  alle esigenze dellõazienda ovvero di incrementarne  lõimpatto positivo su llõofferta 

commerciale o sullõorganizzazione interna del processo operativo. Concordate le ulteriori modifiche 

necessarie, il Gruppo le apporta e s ottopone nuovamente lõapplicazione o il software  allõapprovazione 

finale del cliente.  Tale fase si colloca nellõambito di un continuo processo di confronto con il cliente 

finalizzato ad individuare  eventuali ulteriori indicazioni su qualità o caratteristiche del prodotto ritenute 

da questõultimo necessarie , attività che  non comporta alcun a fattispecie di recesso dal contratto in capo 

ad alcuna delle parti.  

Successivamente, qualora il progetto di òBusiness Transformationó preveda la realizzazione di una 

applicazione che consenta ai consumatori di usufruir e dei nuovi servizi dellõimpresa cliente, tale fase 

contempla altresì il lancio della stessa attraverso un piano di comunicazione elaborato ad hoc  dalle 

risorse de l Centro di Competenza Agency . 

FASE 3 ð Management and Maintenance  

La fase òManagement and Ma intenance ó consiste nei successivi interventi  funzionali al proficuo utilizzo 

delle applicazioni o software  implementati, attraverso accordi aggiuntivi rispetto a quelli in forza del 

quale è realizzato il progetto  (il cui corrispettivo è pertanto negoziato  separatamente e costituisce 

autonoma fonte di ricavi)  e relativi alle attività di manutenzione e di supporto nellõutilizzo delle nuove 

funzionalità. Tali attività sono rese in via continuativa e richiedono una costante interazione fra i 

professionisti del Centro di Competenza TIC e il personale IT dellõimpresa cliente.  

Tale fase può  altresì implicare la realizzazione di c.d. upgrade  ovvero versioni delle applicazioni o dei 

software  con funzionalità aggiuntive o evoluzioni richieste dalle specifiche esigenze emerse 

successivamente al lancio.  

òManagement and Maintenanceó significa inoltre garantire al cliente un contatto costante e duraturo nel 

tempo con i professionisti del Gruppo Alkemy e, in particolare con il Centro di Competenza Agency , 

facilitando così la tempestiva comprensione delle nuo ve e rinnovate esigenze e le necessarie evoluzioni. 

Ciò avviene attraverso un dialogo costante con le funzioni aziendali interessate e una particolare 

attenzione ai cambiamenti del settore di riferimento. Tale interazione può comportare una revisione del 
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piano di trasformazione elaborato e rappresentato nella roadmap  di cui alla fase òAssessmentó e alle 

conseguenti ulteriori attivit¨ di òImplementazioneó delle nuove applicazioni o software  individuati.  

Performance boost  

Il Gruppo Alkemy, attraverso i proget ti òPerformance Boostó, supporta i propri clienti nellõottimizzazione 

dei propri canali commerciali, ridefinendo le modalità e le tecniche di comunicazione e interazione con 

i consumatori, con lõobiettivo di ampliare la base clienti . Tali progetti prevedon o la creazione di un nuovo 

modello di comunicazione ovvero delle attività di gestione degli strumenti web- based  esistenti (siti e 

applicazioni) in modo più efficace ed efficiente così da ridurre al contempo i relativi costi di gestione. Il 

Gruppo mette a disposizione del cliente un team  compost o da risorse provenienti dai centri di 

competenza Agency  e TIC al fine d i fornire servizi funzionali: (i) allõelaborazioni di soluzioni 

informatiche, (ii) al miglioramento degli elementi grafici e di fruibilità dei predetti strumenti web- based  

(c.d. user experience ), (iii) alla ridefinizione e continuo aggiornamento dei conten uti degli stessi e (iv) 

alla gestione delle attività di comunicazione pubblicitaria sui principali media digitali e motori di ricerca 

(c.d. Search Engine Optimization ).  

Anche in questo caso le fasi progettuali vengono disegnate sulla base delle specifiche  esigenze del 

cliente e sono generalmente previste due macro - fasi:  

FASE 1 ð Assessment e implementazione  (durata da 1 a 3 mesi)  

I centri di competenza Agency  e TIC, attraverso un team  di dipendenti composto da circa sei persone, 

effettuano una prima fase d i mappatura e analisi della gestione del canale commerciale e del modello di 

interazione con i consumatori in essere, valutando gli opportuni correttivi necessari per migliorarne 

efficacia ed efficienza. Tale fase, tipicamente svolta presso gli uffici del cliente , si svolge, così come 

lõanaloga fase dei progetti di òBusiness Transformationó e òChannel Innovationó, attraverso interviste ed 

incontri con il management . Successivamente, il Gruppo provvede, a seconda dei casi e delle specifiche 

esigenze del clie nte, allõelaborazione di soluzioni informatiche e procedurali, necessarie per migliorare 

il disegno degli elementi grafici e la fruibilità degli strumenti web- based  utilizzati ridefinendone i relativi 

contenuti.  

FASE 2 ð Management and Maintenance  (attivit à continuativa ð pluriennale)  

In tale fase, il Gruppo Alkemy affianca il management  e le funzioni aziendali nella gestione giornaliera 

del canale commerciale (contenuti grafici, editoriali di siti web e applicazioni) e delle attività di 

comunicazione pubblicitaria sui principali media digitali e motori di ricerca (c.d. Search Engine 

Optimization).  

La fase òManagement and Maintenanceó viene svolta presso gli uffici della clientela, cos³ da poter 

garanti re una conoscenza delle problematiche riscontrate dai clienti, da un team che varia, a seconda 

della complessit¨ della struttura aziendale del cliente e dallõampiezza delle attivit¨ oggetto di supporto, 

da un numero di 4 (quattro) a 20 (venti) persone.  

Come anche per la business transformation, tale attività è oggetto di accordi aggiuntivi rispetto a quelli 

in forza del quale è realizzato il progetto di performance boost ed il corrispettivo, negoziato 

separatamente, costituisce autonoma fonte di ricavi.  

Con riferimento al solo backlog  di compe tenza dellõesercizio corrente (i.e.  sino al 31 dicembre 2019), 

lõimmagine che segue riporta ricavi al 30 settembre 2019, con evidenza della percentuale dellõhard 

backlog, del soft backlog e new business , questõultimo da intendersi come offerte e proposte in trattativa 

con clienti in attesa di conferma/autorizzazione  con esecuzione/competenza nellõesercizio corrente. 
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5.1. 1.1  Centri di Competenza   

Nellõambito delle attività  descritte al Paragrafo 5.1.1 che precede, il Gruppo opera attraverso lõunione 

sinergica di 4 centri di competenza (i òCentri di Competenza ó), a cui sono affiancate le attività di ricerca 

e sviluppo . 

Agency  

Il Centro di Competenza Agency è composto da prof essionisti con comprovata esperienza nella 

consulenza aziendale e competenz a nellõelaborazione e nella strutturazione di campagne pubblicitarie 

di brand , prodotti o servizi per imprese commerciali nonch®ʧ, in generale, nella comunicazione con i 

consumatori  anche attraverso attività di sponsorizzazione di eventi e iniziative sociali. Tale Centro di 

Competenza  aggrega , quindi , specifiche competenze nel settore della c.d. brand strategy , anche a livello 

internazionale,  ovvero nel posizionamento strategico di mercato di marchi sia sui canali tradizionali 

(quali radio, televisione e stampa), sia nellõambito dei social media . A questo si aggiunge una profonda 

comprensione degli strumenti innovativi di promozione d ei brand online , quali performance 

marketing / webmarketing , che attengono alla gesti one di  tutte le attività di comunicazione pubblicitaria 

sui principali media digitali (tra cui siti web di testate giornalistiche), motori di ricerca e social media , 

pianificando gli  investimenti necessari per potenziare e migliorare la percezione dei marchi  e dei 

prodotti verso i consumatori dellõimpresa cliente; ottimizzando i budget  destinati alle attività 

pubblicitarie online anche attraverso lõuso di tecniche e metodologie innovative (tra cui il real - time 

bidding , ossia lõacquisto di spazi pubblicitari online  in tempo reale attraverso un sistema ad asta, e il 

retargeting , che consente di ricontattare il potenziale cliente ove questi sia già transitato sul sito web 

dellõimpresa commerciale); e, contribuendo concretamente allõacquisizione di nuove categorie di clienti 

e al conseguente incremento diretto delle vendite.  

Tech, Innovation & Commerce (TIC)  



 

 

 53  

Quest o Centro di Competenza ha competenze nellõerogazione di servizi digitali ad alto contenuto 

tecnologico, quali la creazione di applicativi e la loro integrazione con i software  e i sistemi gestionali 

(i.e. software  per processare ordini e fatturazione) utilizzati dalle imprese cl ienti per lo svolgimento delle 

quotidiane attività commerciali. Tale operazione ha consentito al Gruppo di rafforzare il proprio know -

how  nella realizzazione e gestione in via continuativa di applicazioni tecnologiche complesse per clienti 

di grandi dimens ioni . 

Il  Centro di Competenza si occupa  di creare o sviluppare (ove gi  ̈presente) il canale di vendita online  

delle imprese clienti. Le at t ivit à sono altres³ʦ orientate alla valorizzazione dei canali tradizionali di vendita 

(i.e. ritiro dei prodotti acqui stati attraverso il negozio online  presso gli esercizi commerciali), nonch®ʧ 

alla gestione dei processi digitali di interazione con il cliente finale ( newsletter , pubblicit ¨ʦ via e- mail , 

etc.). Tale Centro di Competenza provvede inoltre alla creazione di negozi online  o alla presenza sui 

principali marketplace  (quali, ad esempio, eBay e Amazon) ovvero pone in essere tutte le attivit ¨ʦ 

necessarie per la commercializzazione dei prodotti , ivi inclusi i servizi di pagamento e  di consegna d ei 

prodotti acquistati dai clienti finali.  Tali servizi sono erogati da soggetti terzi al Gruppo Alkemy.  

Data & An alytics  

Il Centro di Competenza  Data & Analytics  ha competenze di natura statistico matematico  ed è 

responsabile di supportare le imprese clienti nel migliorare le proprie performance  aziendali attraverso 

lõanalisi dei dati  disponibili. Le tecniche utilizzate per lõanalisi dei dati vanno dalle analisi statistiche 

tradizionali a quelle di machine lea rning  ed intelligenza artificiale.  

Digital factory  

Il Centro di Competenza Digital factory  supporta i clienti nella gestione del proprio percorso digitale 

attraverso un modello di BPO ( Business Process Outsourcing ) di processi digitali, gestione ed 

automazione di campagne di marketing . 

Nellõambito dei progetti gestiti dal Gruppo, i Centri di Competenza vengono coinvolt i con dinamiche 

diverse in relazione al progetto medesimo e alle specifiche esigenze del cliente.  

Il grafico che segue rappresenta il coinvolgimento e il contributo dei singoli  Centri di Competenza a 

seconda del progetto gestito dal Gruppo.   
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Attività di ricerca e sviluppo   

A supporto e completamento dei quattro Centri di Competenza , il Gruppo, attraverso il dipartimento 

òLabó, composto da un insieme di professionalit ¨ʦ eterogenee e con differenti ambiti di specializzazione, 

svolge una continua atti vità di ricerca e sviluppo di nuovi strumenti innovativi, quali applicazioni e 

softwar e, che siano funzionali al rinnovamento del business  della clientela. Lõattivit à di ricerca e sviluppo 

rappresenta, a giudizio dellõEmittente, un punto di forza e un vantaggio competitivo per il Gruppo. 

In tale contesto acquista particolare rilievo lõapprofondita conoscenza di diversi settori industriali e la 

sensibilit ¨ʦ maturata dal  management  nellõindividuazione dei cambiamenti derivanti dalla costante e 

progressiva evoluzione tecnologica e digitale n ellõofferta di servizi e delle tecniche di comunicazione. Al 

riguardo si evidenzia mentre il tasso di turnover  del personale è  pari al  18% nel primo semestre del 2019 

ed al 37% nel triennio 2016 - 2018 (ed in particolare 3 6% nel 2016, 29%  nel 2017, e 40% nel 2018)  nel 

corso de gli stessi esercizi e sino alla Data del Prospetto Informativo  solo uno dei rapport i con i principali 

dirigenti è venuto meno . 

Per gli esercizi conclusi al 31 dicembre 2018, 2017 e 2016 e sino alla Data del Prospetto Informativo  

non si sono verificati casi di contenziosi o di interruzioni di rapporto di lavoro con le risorse 

specialistiche o problematiche sindacali che abbiano  avuto impatti di rilievo sui progetti e sulle attività 

del Gr oup . 

Il principale software sviluppato dal Gruppo è la piattaforma cloud di commercio elettronico òZuluó, che 

il Gruppo mette a disposizione per consentire ai propri clienti di effettuare attività di commercio online . 

Tale piattaforma , basata su lla tecnologia òMagentoó, consente a i clienti del Gruppo di vendere  

direttamente o indirettamente per il tramite del Gruppo stesso, i propri prodotti , beneficiando di tutte 

le funzionalità complementari maggiormente richieste dal mercato ( differenziazione dellõofferta su base 

geografica, definizione di prodotti simili, co rrelati, etc ).  

Zulu integra inoltre soluzioni c.d. di marketing automation , che individuano le categorie di clienti in 

base alla raccolta e allõanalisi di dati relativi a ciascun utente personalizzando la fase di acquisizione, 

lõesperienza del sito, ad es empio mettendo in evidenza determinati  prodotti in base agli interessi di 

ciascun utente . 

La società controllata Akemy Play ha inoltre sviluppato la piattaforma riservata alle Piccole e Medie 

Imprese denominata òHUBó, che consente lõautomatizzazione dei servizi di comunicazione digitale.  

Nonostante pe r gli esercizi conclusi al 31 dicembre 2018, 2017 e 2016 e sino alla Data del Prospetto 

Informativo  non si sono verificati eventi rilevanti di:  

(i) appropriazione indebita, utilizzo illecito di tali informazioni, perdita di dati o comunicazione di 

informazioni riservate e/o proprietarie ovvero la manomissione delle menzionate informazioni;  

(ii)  sabotaggio dei sistemi informatici;  

(iii)  responsabilità derivanti da comportamenti  illeciti,  fraudolenti e/o, in gener ale, non corretti  posti in 

essere dai propri client i;  

(iv) interruzioni di lavoro o connettività, errori di programmazione, condotte illecite di terzi e/o eventi 

di natura eccezionale che  abbiano  pregiudica to  il corretto funzionamento dei sistemi ; 

(v) malfunzioname nt i e/o disfunzioni tecniche dei sistemi informatici ; 

qualora tali circostanze si verificassero potrebbero cagionare  significativi ritardi o complicazioni nella 

realizzazione dei progetti della Società,  con impatti anche significativi sui ricavi della stessa . Per evitare 

il verificarsi di tali circostanze, Alkemy monitora e registra le performance  dei predetti software , 

procedendo a frequenti aggiornamenti e implementazioni volte, tra lõaltro, a diminuire le possibilit¨ di 

malfunzionamento.  
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Si riportano di seguito i costi di ricerca e sviluppo del Gruppo e lõincidenza di tali costi sui ricavi delle 

vendite e delle presta zioni in ciascun periodo  per i periodi al 30 giugno 2019 e 2018 e per gli esercizi 

chiusi al 31 dicembre 2018 e 2017, in conformità ai Principi Contabili Internazionali:  

(In migliaia di Euro)  
Periodo al 30 giugno  Esercizio al 31 dicembre  

2019  2018  2018  2017  

Costi R&D  2.197  1.452  3.066  1.817  

Ricavi delle vendite e delle prestazioni  39.930  25.592  67.035  40.874  

% Costi R&D sui ricavi delle vendite e delle prestazioni  5,5% 5,7% 4,6% 4,4% 

Si riportano di seguito i costi di ricerca e sviluppo del Gruppo e lõincidenza di tali costi sui ricavi delle 

vendite e delle prestazioni realizzati per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 201 7 e 201 6, in conform ità 

ai Principi Contabili N azionali:  

(In migl iaia di Euro)  
Esercizio al 31 dicembre  

2017  2016  

Costi R&D  1.817  817  

Ricavi delle vendite e delle prestazioni  43.018  33.849  

% Costi R&D sui ricavi delle vendite e delle prestazioni  4,2% 2,4% 

Al 30 giugno 2019 lõincidenza dei costi del personale rispetto ai ricavi per il medesimo periodo è del 

35.9%. Con riferimento ai contributi pubblici di cui il Gruppo beneficia nello svolgimento delle proprie 

attività di ricerca e sviluppo, si segnala che alla Data del Prosp etto Informativo lõEmittente non è a 

conoscenza di condizioni che possono limitare, ritardare o revocare i l riconoscimento dei predetti  

contributi ; per maggiori informazioni al riguardo si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo VII, Paragrafo 

7.2.2. del Prospetto Informativo.  

Si segnala infine che il Gruppo non possiede opere di ingegno, marchi o brevetti di particolare rilevanza 

strategica e che, per gli esercizi conclusi al 31 dicembre 2018, 2017 e 2016 e sino alla Data del Prospetto 

Informativo non si sono verificate violazioni da parte di terzi dei diritti di proprietà intellettuale di 

propriet¨ dellõEmittente o del Gruppo. Alla Data del Prospetto Informativo inoltre il business  di Alkemy 

non dipende dallõutilizzo di alcun brevetto o licenza da parte di terzi.  

Al riguardo si segnala che n ello svolgimento delle proprie attività, il Gruppo si avvale di ordinari software  

e sistemi di programmazione , per lõinstallazione e lõutilizzo dei quali ¯ necessario lõacquisto di apposite 

licenze. Nonostante la Societ à abbia in essere policy interne  volte ad impedire il download illegale di tali 

apparati e monitorare eventuali attività sospette, alla Data del Prospetto Informativo non è possibile 

escludere che gli stessi vengano scaricati e utilizzati in maniera non co nsentita dai dipendenti del 

Gruppo. Il verificarsi di tali eventi, che non ha mai sortito effetti significativi per gli esercizi conclusi al 

31 dicembre 2018, 2017 e 2016 e sino alla Data del Prospetto Informativo  potrebbe esporre lõEmittente 

a contestazioni circa la dei diritti di proprietà intellettuale di terzi .  

 

Struttura Commerciale  

Il modello di business  del Gruppo  non  prevede, per scelta strategica,  ricorso alla distribuzione indiretta 

attraverso terze parti in quanto i servizi commerciali  e strategici sono infatti erogati dal Gruppo tramite 

la propria organizzazione e i propri Centri di Competenza .  

In particolare , la struttura commerciale del Gruppo è diretta da tre figure apicali competenti per i tre 

diversi settori chiave che  coordinano i vice- presidents, organizzati in base ai Centri di Competenza di 

volta in volta interessati dalle attività commerciali. I vice- presidents a loro volta dispongono di 
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accountants , che direttamente gestiscono le dinamiche commerciali del Gruppo.  Alla Data del Prospetto 

Informativo il numero di dipend enti ed amministratori di società del Gruppo coinvolti nel la struttura 

commercial e è di 40  unità , pari al 7,3% dei lavoratori complessivamente impiegati dal Gruppo.  

Il management  dellõEmittente ritiene che tale modello di business consenta di mantenere un elevato 

controllo sulla qualità del processo e dei servizi, oltre a ridurre il rischio che terz e parti possano vantare 

nei confronti del Gruppo una posizione dominante e/o che possano determinare, con le loro politiche 

di prezzo o pressioni commerciali, una compressione della marginalità del Gruppo . 

5.1. 1.2  Base clienti   

Il Gruppo Alkemy gestisce ampi progetti di trasformazione tecnologica e digitale in logica end - to - end, 

fornendo assistenza a favore di imprese di medio - grandi dimensioni, italiane e straniere, attive in tutti 

i principali settori di mercato, dalla fase di definizione della  strategia da intraprendere, sino alla fase di 

implementazione e successiva gestione della stessa.  

Ripartizione della clientela  

La seguente tabella  illustra la segmentazione della base clienti del Gruppo Alkemy per settore di attività 

degli stessi , nonché la relativa incidenza sui ricavi totali consolidati al 30 giugno 2019, al 31 dicembre 

2018  e sui ricavi consolidati pro - forma  al 31 dicembre 2018.  

Si precisa che i valori di cui alla tabella seguente sono stati determinati sulla base de i ricavi dei  principali 

clienti , rappresentanti il 98% dei ricavi delle vendite e delle prestazioni del Gruppo  al 30 giugno 2019,  

lõ88% al 31 dicembre 2018  e il 90% su base pro forma  al 31 dicembre 2018 .  

(in %) 30 giugno 2019  31 dicembre 2018  31 dicembre 2018 

pro forma  

Servizi a l consum o 29  22  24 

Media , telecomunicazione & tecnologia  24  27 21  

Beni di largo consumo  17  15 16 

Banche e servizi finanziari  15  14  15  

Utilities  5 9 7 

Moda  3 5 7 

Industria  1 2 2 

Farmaceutic a 1 2 1 

Altri settori  5 4 7 

Totale  100  100  100  

I seguenti grafici illustrano la crescita costante, registrata nel triennio 2016 - 2018, del portafoglio clienti 

italiani  nonché il correlato aumento del ricavo medio annuo per singolo cliente.  Con riferimento a 

questõultimo dato, si segnala che la differenza di ricavi tra lõesercizio 2017 e 2018 ¯ da ricollegarsi 

principalmente allõintervenuta adozione dei principi contabili internazionali IFRS.  



 

 

 57  

 

Al la Data del Prospetto Informativo il portafoglio del Gruppo Alkemy conta circa 200 clienti distribuiti 

su div ersi settori di attività tra i quali importanti player  appartenenti a diversi settori industriali.  Al 

riguardo si segnala che lõespansione su mercati esteri del Gruppo ¯ iniziata nel corso del 2018 e, 

pertanto, prima di tale esercizio il Gruppo non aveva clienti esteri.  

La seguente tabella riepiloga per gli esercizi conclusi al 31 dicembre 2016, 2017, 2018 e 2018 pro -

forma, lõincidenza sui ricavi dei clienti derivanti dallõacquisizione di societ¨ esterne al Gruppo nonch® 

dei nuovi clienti acquisti dal Gruppo 1. 

 31 dicembre 

2018 pro - forma  

31 dicembre 2018  31 dicembre 2017  31 dicembre 2016  

Clienti già acquisiti  58% 73% 89% 87% 

Clienti acquisti in forza 

di attività di M&A  

38% 23% 0% 10% 

Nuovi Clienti  3% 4% 11% 3% 

A giudizio dellõEmittente, il costante incremento del portafoglio e la significativa evoluzione della base 

clienti ovvero lõaumento dei ricavi per singolo cliente sono principalmente dovuti allõespansione della 

gamma di servizi offerti dal Gruppo Alkemy, e ffettuata anche attraverso la strategia di crescita per linee 

esterne, nonché alla ponderata strategia di sviluppo della clientela perseguita che si concentra sia 

nellõacquisizione di nuovi clienti, attraverso appositi incontri con top manager  e presentazi oni presso 

aziende di medio - grandi dimensioni italiane e straniere, sia nel cross - selling  ossia nella capacità di 

riuscire ad offrire a clienti già presenti nel portafoglio clienti del Gruppo nuovi e differenti servizi 

aggiuntivi e ulteriori rispetto alle attività correnti fidelizzandoli e consolidando il rapporto con gli stessi.  

Il seguente grafico illustra la segmentazione, elaborata dal management  della Società, del numero dei 

clienti del Gruppo per tipologia di progetto e dimensione.  Il grafico è stato predisposto  considerando 

solo i clienti italiani in quanto, alla luce della circostanza che il Gruppo ha sviluppato una clientela 

straniera solo  nel corso dellõesercizio 2018, tale parametro non è stato ritenuto significativo per una 

completa comprensione della composizione della clientela della Società.  

 

 

1 Ai fini della presente analisi sono stati presi come campione i clienti che hanno costituito il 91% dei ricavi delle vendite e prestazioni 

(aggregato) del 31 dicembre 2018 pro - forma, 90% dei ricavi delle vendite e prestazioni (aggregato) del 31 dicembre 2 018, 77% dei 

ricavi delle vendite e prestazioni (aggregato) del 31 dicembre 2017 e 80% dei ricavi delle vendite e prestazioni (aggregato) del 31 

dicembre 2016.  
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In relazione al grafico che segue, si precisa che per (i) òClienti Transformationaló, si intende i clienti che 

hanno intrapreso percorsi di trasformazione digitale coinvolgendo  più di un centro di competenza 

Alkemy; (ii) òprincipali clientió si intende clienti con fatturato annuo  superiore a Euro 150.000; (iii) òclienti 

ad alto potenzialeó, si intende clienti con fatturato annuo  superiore a Euro 50 .000 ; (iv) Con il termine 

òaltri clientió si intendono i clienti con fatturato inferiore a Euro 50.000 per anno. 

 

 

(*) Ricavi medi per clienti .  

La seguente tabella rappresenta, per i sei mesi conclusi al 30 giugno 2019 e per gli esercizi conclusi al 

31 dicembre 2018, 2017 e 2016 lõincidenza sui ricavi generati dal Gruppo del primo cliente, dei primi 

cinque clienti e dei primi dieci clienti.  

 30 gi ugno 

2019  

31 dicembre 

2018  pro -

forma  

31 dicembre 

2018  

31 dicembre 2017  31 dicembre 

2016  
IFRS ITA GAAP 

Primo  cliente  12,9% 7,5% 9,2% 15,5% 14,7% 17,6% 

Primi 5 clienti  33,6% 30,1% 32,6% 42,7% 40,5% 42,3% 

Primi 10 

clienti  

49,3% 44,8% 47,9% 58,2% 56,1% 57,5% 

 

Rapporti con la clientela  

Il Gruppo Alkemy  intrattiene rapporti di collaborazione consolidati  con i propri clienti  ed un  ha turnover 

basso , come dimostra la circostanza che n el corso dellõesercizio corrente , tra i primi 50 (in termini di 

ricavi realizzati nellõesercizio concluso al 31 dicembre 2018 pro- forma) il Gruppo ha perso n. 5 clienti  

di cui n. 1 tra i primi 10 in termini di fatturato  e ne ha acquisiti n. 8  nuovi . La tabella che segue riepiloga 

le variazioni  della clientela del Gruppo intervenute nei sei mesi conclusi al 30 giugno 2019, nonché nel 

corso de gli esercizi conclusi al 31 dicembre 2018, 2017, 2016.  
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 Sei mesi conclusi al  Sei mesi conclusi al  Dodici mesi conclusi al  

 

30 giugno 2019  30 giugno 201 8 
31 dicembre 

2018  

31 

dicembre 

2017  

31 

dicembre 

2016  

Clienti iniziali  194  160  160  128  116  

Clienti acquisti in 

forza di attività di 

M&A 

-  3 19  0 19  

Clienti 

nuovi/persi/inattivi  
- 35  8 15  32  - 7 

Totale clienti  159  171  194  160  128  

Con riferimento alle evoluzioni della clientela successive al 30 giugno 2019 e sino alla Data del Prospetto 

Informativo , oltre all õavvio di progetti per aziende gi¨ in portafoglio (non attive durante il primo 

semestre)  e di  contratti minori con nuovi clienti , si segnala che sono venuti meno i rapporti in essere 

con un importante cliente riconducibile al segmento operativo Spagna/Latam e che i contratti in essere 

con due importati clienti nazionali sono stati oggetto di rineg oziazione.  

Nonostante tale tasso di turnover , alla luce della concentrazione della clientela e dellõassenza di contratti 

commerciali di lunga durata ( cfr. infra ), il Gruppo è esposto al rischio che i rapporti con uno o più di tali 

clienti possano interrompersi e/o le attività relative a un cliente possano ridursi significativamente (come 

riscontrato nel corso del secondo semestre del 2019 con due dei principali clienti nazionali del Gruppo 

a fronte di una rineg oziazione dellõoggetto dei rispettivi contratti), con il conseguente rischio di non 

essere in grado di sostituire tali clienti in tempi ragionevoli e/o alle medesime condizioni.  

Nella maggior parte dei casi i l Gruppo Alkemy presta  i propri servizi sulla ba se di specifici ordin i e, i n 

tali ipotesi , i singoli progetti sono avviati sulla  base di ordini di acquisto trasmessi dai clienti al Gruppo 

Alkemy . In particolare, i singoli progetti di brand strategy  e/o comunicazione pubblicitaria del Centro di 

Competenz a Agency  hanno una durata media compresa tra i 3 e i 6 mesi.  

Tali accordi prevedono una componente di corrispettivo fissa, commisurata, tra lõaltro, alla durata del 

progetto da ideare, pianificare, implementare e gestire . Oltre a tale corrispettivo fisso, i progetti possono 

inoltre prevedere, quali importi aggiuntivi, meccanismi di quantificazione del corrispettivo legati al buon 

esito del progetto stesso, ossia alla conclusione della relativa fase di implementazione (cd.  success fee ), 

ai risultati che lõimpresa cliente riesce a conseguire grazie allõintervento e al supporto fornito dal Gruppo 

Alkemy (cd. performance fee ) ovvero compensi flat , da corrispondersi con prestabilite cadenze 

temporali, per le attività di gestion e di applicazioni, siti web  o software .  

I rapporti  commerciali con  un numero ristretto di clienti del Gruppo  sono disciplinati da accordi quadro  

(in particolare, ove il progetto richieda prolungate fasi di assessment  e implementazione , come nel caso 

di erogazione di servizi digitali ad alto contenuto tecnologico del Centro di Competenza TIC) che 

consentono una maggiore stabilità dei rapporti grazie alla definizione delle principali condizioni e dei 

termini essenziali  e che sono stipula ti a condizioni ritenute usuali e funzionali al perfezionamento dei 

servizi richiesti.  Gli accordi quadro stipulati dal Gruppo nel triennio di riferimento solitamente prevedono 

un diritto di risoluzione anticipata per inadempimento in favore del cliente . Tali  accordi non hanno un 

rilievo significativo sui ricavi del Gruppo.  

Nel corso degli esercizi conclusi al 31 dicembre 2018, 2017 e 2016, il  Gruppo non è stato soggetto 

allõapplicazione di penali, richieste di risarcimento danni, danni di immagine e reputazionali  derivanti 

da i nadempi menti  in termini di tempi di consegna, rispetto degli standard qualitativi e dei livelli di 

servizio concordati ovvero da criticità di altra natura (es. violazioni dati personali, perdite di dati, etc.). 

Nel medesimo peri odo inoltre il Gruppo non è stato interessato da risoluzioni contrattuali, riduzione 

significativa del fatturato registrato con i principali clienti, contenziosi, applicazioni di penali, richieste 

di risarcimento danni, che abbiano avuto ripercussioni sign ificative sulla situazione economica, 



 

 

 60  

finanziaria e patrimoniale del Gruppo.  Per effetto della rinegoziazione dellõoggetto dei contratti in essere 

con due dei principali clienti nazionali e del venir meno del rapporto in essere un importante cliente 

riconducibile al segmento operativo Spagna/Latam, il Gruppo ha subito  nel corso dellõesercizio in essere, 

una diminuzione del fatturato stimata in circa Euro 8,1 milioni rispetto allõesercizio chiuso al 31 

dicembre 2018  pro - forma .  

In linea generale, i l corrispettivo per l'esecuzione dei progetti viene prefissato dal Gruppo al momento 

della  presentazione dell'offerta al cliente  in linea con le procedure di monitoraggio e gestione dei costi 

previsti per il progetto (ivi incluse il totale di ore impiegate e il  numero di dipendenti del Gruppo 

coinvolti) . Qualora tali politiche e le procedure di identificazione dei cos t i non si rivelassero esatte ovvero 

insorgessero  nuovi costi legati alla  necessità di assicurare determinati standard  ovvero al  verificarsi di 

impre visti nello svolgimento dei lavori di realizzazione  del progetto stesso, il Gruppo vedrebbe diminuire 

i margini di ricavo relativi ai propri progetti.  

Per gli esercizi conclusi al 31 dicembre 2018, 2017 e 2016 e sino alla Data del Prospetto Informativo 

non si sono verificati progetti che abbiano riportato perdite significative causate, tra lõaltro, da unõerrata 

stima dei costi.   

 

5.1.1.3 Fornitori del Gruppo  

Il Gruppo Alkemy svolge la propria attività attraverso piattaforme internet  e siti web di soggetti esterni 

al Gruppo con i quali sottoscrive, a seconda dei casi, appositi contratti di appalto di servizi e licenza 

software  secondo testi aventi per lo più pr evisioni usuali per tali tipologie contrattuali . 

Si riportano di seguito le principali categorie di fornitori di cui il Gruppo si avvale:  

a) fornitori di spazi c.d. òmediaó digitali e non digitali , a cui il Gruppo ricorre per il reperimento di 

spazi pubblicit ari ; 

b) fornitori di assistenza tecnica  e di servizi IT  digitale, quali ad esempio cloud e software ; 

c) fornitori prodotti fisici , quali ad esempio i beni destinati allõe- commerce ; 

d) fornitori di servizi logistici ; 

e) fornitori di servizi di comunicazione, creatività, editoriali, grafici e di consulenza manageriale . 

Per i sei mesi conclusi al 30 giugno 2019, nonché per gli esercizi conclusi al 31 dicembre 2018, 2017 e 

2016, i costi per servizi resi alla clientela sono stati pari rispettivament e al 55,1%, 54,7%, 46,5% e 40 % 

dei ricavi del Gruppo per il medesimo periodo. Per un maggior dettaglio circa la composizione dei costi 

per i servizi nonché circa i costi sostenuti dal Gruppo per merci ed altri costi operativi si rimanda alla 

Sezione Prima, Capitolo VII, Paragrafo 7.2.  

Nonostante alla Data del Prospetto Informativo il Gruppo non dipenda da alcun rapporto di fornitura, 

qualora determinati rapporti di fornitura cessino in maniera improvvisa, il Gruppo Alkemy potrebbe 

sperimentare delle criticità e, in particolare:  

¶ qualora vengano meno i servizi tecnologici òfunzionalió allo svolgimento dellõattivit¨, servizi di 

fornitura cloud , banda  e telecomunicazione , le attività del Gruppo potrebbero interrompersi senza 

preavviso;  

¶ qualora vengano meno i servizi di fornitura IT e di assistenza tecnica, il Gruppo potrebbe trovare 

difficolt¨ nel reperire tempestivamente consulenti egualmente competenti e lõinserimento degli 

stessi nei progetti in corso potrebbe dilatare le tempistiche di realizzazione degli stessi, oltre che 

incrementarne i costi;  
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¶ qualora vengano meno i servizi di logistica correlati alle vendite di e- commerce , il Gruppo 

potrebbe sperimentare criticità derivanti dallõimprovvisa sospensione del servizio e dai  tempi 

necessari per la sua sostituzione.  

Sebbene n el corso degli esercizi conclusi al 31 dicembre 2018, 2017 e 2016  e sino alla Data del 

Prospetto  Informativo , non si sono verificati casi di cessazioni significative e/o contenzioni con i fornitori 

che hanno avuto effetti negativi sullõoperativit¨ del Gruppo, il verificarsi delle predette situazioni 

potrebbe comportare unõinterruzione, anche improvvisa, dellõoperativit¨ di determinate attivit¨ delle 

società del Gruppo, con un conseguente svantaggio strategi co rispetto ai concorrenti di questõultime. Si 

segnala inoltre che o gni termine di rapporto con fornitori intervenuta nel periodo in questione, è 

avvenuta in modalità ordinaria, nei termini contrattuali e senza problematiche inattese con impatti sulla 

gest ione delle attività.  

La tabella che segue fornisce la concentrazione del primo, dei primi 5 e 10 fornitori rispetto ai costi 

complessivi per i periodi al 30 giugno 2019 e 2018.  

(In migliaia di Euro)  

Periodo al 30 giugno  

2019  % sui costi  2018  % sui costi  

Primo fornitore  4.759  19,3% 3.218  20,3% 

Primi cinque fornitori  8.988   36,5% 6.547  41,4% 

Primi dieci fornitori  10.770  43,7% 7.905  50,0% 

I rapporti con i  fornitori sono regolati da contratti a  condizioni standard per gli operatori del mercato 

con un giro dõaffari comparabile a quello di Alkemy.  

Con riferimenti ai fornitori di cui al punto a) , i rapporti commerciali prevedono òcondizioni generali di 

fornitura ó, predisposte dal fornitore, alle quali si fa riferimento  al momento dellõacquisto di media digitali 

direttamente dalle piattaforme in rete . Per lõottenimento dello spazio pubblicitario da parte 

dellõoperatore, tali fornitori procedono allõassegnazione sulla base di una procedura di asta 

automatizzata, utilizzata per stabilire gli annunci da pubblicare nonch® lõordine degli stessi. Tale 

procedura di asta, improntata sullõanalisi di cinque fattori (tra cui lõofferta massima proposta 

dallõoperatore per lõannuncio, la qualit¨ e la pertinenza dello stesso) presenta condizioni identiche per 

tutti gli operatori del mercato comparabili.  

Con riferimento a i fornitori di cui al punto b), la procedura di instaurazione del rapporto commerciale 

inizia con unõofferta òquadroó di durata gen eralmente annuale inviata dal fornitore stesso in cui vengono 

specificati i termini economici per la messa a disposizione di specifiche risorse per il periodo di durata 

dellõofferta, a cu i fa seguito lõordine inviato da parte da Alkemy, che viene restituit o poi controfirmato 

dal fornitore per accettazione. Tali tipologie di contratto, prevedono generalmente la facoltà di rec esso 

con un preavviso di 15 giorni e, in alcuni casi, prevedono un periodo di òaffiancamentoó tra i consulenti 

tecnici uscenti e i nuov i soggetti che la Società adibirà allo svolgimento delle attività programmate.   

In taluni casi, come ad esempio i contratti di fornitura cloud , gli accordi hanno durata continuata e 

prevedono la facoltà di recesso da parte del fornitore con un preavviso di  almeno 30 giorni.  

Con riferimento agli ulteriori punti, il Gruppo  non è solit o redigere contratti quadro con fornitori, ma, 

salvo lõerogazione di specifici servizi continuativi, in prevalenza vengono siglati contratti legati a singole 

commessi/progetti, negoziando i termini singolarmente  di volta in volta . 

 

5.1. 1.4 Modello organizzativo del Gruppo   
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Al 30 giugno 2019 il Gruppo Alkemy impiega  complessivamente un numero medio di 549 dipendenti 

contro i 511  dipendenti al 31 dicembre 2018, i 252  dipendenti al 31 dicembre 2017 e i 20 8 dipendenti 

al 31 dicembre 2016.  

Il numero di dipendenti del Gruppo è aumentato coerentemente con la crescita del Gruppo, con 

particolare attenzione allo sviluppo manageriale e al la massimizzazione del valore delle risorse umane 

aziendali e del loro know - how nonché alla fidelizzazione del management mediante meccanismi di 

incentivazione volti ad allineare gli interessi dei dipendenti con quelli degli azionisti. Per maggiori 

informa zioni sui sistemi di incentivazione del Gruppo si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo XIII, Paragrafo 

13.3 , del Prospetto Informativo . 

Il grafico che segue riporta lõorganigramma funzionale del Gruppo Alkemy. 

 

 

Per maggiori informazioni sui dipendenti del Gruppo Alkemy, si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo XV, 

Paragrafo 15.1, del Prospetto Informativo . 

5.1. 1.5 Descrizione dei fattori chiave del Gruppo   

Si riportano di seguito i fattori che, a giudizio dellõEmittente, rappresentano i punti di forza e le 

caratteristiche distintive del Gruppo Alkemy  alla Data del Prospetto Informativo . 

Punti di forza  

Offerta commerciale ampia e integrata  

Il Gruppo Alkemy a ttraverso una ricercata diversificazione delle competenze delle proprie risorse, 

suddivise nei sopradescritti Centri di Competenza , e alla modalità sinergica con cui gli stessi lavorano 

sui singoli progetti, ¯ in grado di proporre unõofferta integrata composta da più servizi rispondendo con 

soluzioni personalizzate alle esigenze di varie tipologie di clienti (industriali, finanziari e commerciali) . 

In ragione dellõelevato numero di servizi integrati offerti, a giudizio del  management  dellõEmittente, il 

Gruppo Alkemy  ricopre un posizionamento competitivo unico in Italia (per maggiori informazioni su  tale 

posizionamento competitivo si rinvia al successivo Paragrafo 5.2.2 del presente Capitolo V ). Inoltre, c on 

un portafoglio di offerta c ompleto e una struttura dimensionale adeguata,  il Gruppo è in grado, a 

giudizio del management  dellõEmittente, di competere con i grandi operatori multinazionali con 

specializzazione digitale.  
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Clienti fidelizzati con significative possibilità di crescita  

Il Gruppo Alkemy vanta una base di clienti distribuita su diversi settori di attività e con cui intrattiene 

rapporti di lungo periodo attraverso la creazione e la gestione continuativa di progetti personalizzati. 

Ciò ha consentito di approcciare la cliente la offrendo servizi aggiuntivi e ulteriori rispetto alle attività 

correnti così da incrementare gradualmente e nel tempo il fatturato medio per cliente .  

Tale fidelizzazione è testimoniata da un  turnover estremamente basso, come dimostra la circostanza 

che nel corso dellõesercizio concluso al 31 dicembre 2018, tra i primi 50 (in termini di ricavi realizzati 

nellõesercizio concluso al 31 dicembre 2018 pro- forma) il Gruppo ha perso solo n. 5 clienti , di cui  n. 1  

tra i primi 10 clienti del Gruppo in termini di  fatturato . 

Research & Development  

A supporto e completamento dei centri di competenza , il Gruppo, attraverso il dipartimento òLabó, 

composto anchõesso da un insieme di professionalit¨ eterogenee e con differenti ambiti di 

specializzazione, svolge una continua attività di ricerca e sviluppo di nuovi strumenti innovativi (c.d. 

tool ), quali a pplicazioni e software , che siano funzionali al rinnovamento del business  dei clienti . Grazie 

allõapprofondita conoscenza di diversi settori industriali e alla sensibilit¨ maturata dal management  

dellõEmittente nellõindividuazione dei cambiamenti che potranno rendersi necessari a causa del costante 

e progressivo aumento della digitalizzazione dellõofferta di servizi e delle tecniche di comunicazione, 

tali attivit¨ di ricerca e sviluppo rappresentano, a giudizio dellõEmittente, un punto di forza e un 

vantagg io competitivo per il Gruppo Alkemy . 

Fidelizzazione del management team   

Punto di forza del Gruppo Alkemy è la crescita interna del proprio management  e la fidelizzazione dello 

stesso attraverso un continuo allineamento di interesse dati da meccanismi di retention  (quali, a titolo 

esemplificativo, politiche di remunerazione indicizzate allõandamento del Gruppo e piani di 

incentivazione , per maggiori informazioni sui quali si rinvia al la Sezione Prima,  Capitolo XIII, Paragrafo 

13.3 , del Prospetto Informativo ). 

La forte coesione tra il management e la Società è testimoniata dalla circostanza che nel corso deli 

esercizi conclusi al 31 dicembre 2018, 2017 e 2016 e sino alla Data del Prospetto Informativo  solo uno 

di tali rapporti è venuto meno.  

Consol idata strategia di crescita per linee esterne  

Nel perseguimento della propria strategia di crescita intrapresa fin dalla sua fondazione dal management  

per il tramite di operazioni di mergers & acquisitions , Alkemy ha maturato una considerevole esperienza 

nelle attivit¨ di selezione di societ¨ e aziende target e nellõintegrazione delle stesse allõinterno del 

Gruppo.  

Opportunità  

Crescita del mercato digitale  

Il Gruppo Alkemy opera in un settore caratterizzato da una progressiva  crescita, che riguarda sia la 

digitalizzazione in generale , sia gli strumenti di fruizione dei contenuti digitali . Tale crescita crea 

opportunità per gli operatori maggiormente dinamici  e flessibili, in grado di fornire alle imprese 

soluzioni tecnologiche innovative . 

Processo di internalizzazione della tecnologia  

Alla Data del Prospetto Informativo , è in corso un periodo di gradual e internalizz azione della  tecnologia  

da parte delle impr ese, anche  tramite implementa zione della stessa allõinterno della propria strategia, 

generando  per il Gruppo sempre maggiori opportunità di business . 
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Incremento del valore dei contratti  

In considerazione del forte sviluppo tecnologico a cui si sta assistendo nel mercato di riferimento e del 

rilievo che le attività di ricerca e sviluppo ricoprono per il  Gruppo , Alkemy intende incrementare il proprio 

share of wallet  (per tale intendendosi il valore dei  contratti e dei progetti gestiti dalla Società ) 

proponendo ai propri clienti unõofferta integrata che ricomprenda pi½ servizi e progetti tra loro collegati.  

Si riportano di seguito i fattori che, a giudizio dellõEmittente, rappresentano alla Data del Prospetto 

Informativo le debolezze del Gruppo e le po tenziali minacce nel contesto in cui il Gruppo Alkemy opera . 

Debolezze  

Penetrazione limitata di alcuni mercati a t trattivi  

Il Gruppo presenta  opportunità di penetrazione limitata, in tutte le aree geografiche in cui opera, nel 

segmento di mercato dei servizi tecnologici , il quale riveste tra lõaltro una importanza strategica 

nellõambito dei progetti di trasformazione digital e del Gruppo.  

Tale segmento  di mercato  ha unõincidenza  particolarmente rilevante  sul valore totale del mercato di 

riferimento  di  Alkemy  e risulta inoltre avere un trend  di crescita positivo ( per maggiori informazioni su l 

trend  di crescita del mercato di riferimento si rinvia al Paragrafo 5.2.1 del presente Capitolo V ). 

Dimensione più contenuta rispetto ai principali competitor multinazionali  

Il Gruppo è attualmente caratterizzato da dimensioni ridotte rispetto ai grandi player  multinazionali che 

presidiano i mercati in cui opera, sia localmente che internazionalmente , porta ndo  ad uno svantaggio 

competitivo del Gruppo Alkemy nei confronti delle grandi multinazionali , che richiedono il 

coinvolgimento di un elevato numer o di risorse dislocate su più geografie . 

Elevata concentrazione della clientela  

La maggior parte dei ricavi del Gruppo deriva da un numero relativamente ridotto di clienti . Di 

conseguenza, la Società presenta lõesigenza, ai fini della propria crescita e del proprio sviluppo , di 

mantenere i rapporti commerciali con i clienti esistenti e di implementare la fornitura di servizi agli 

stessi.  

Esposizione a fenomeni di stagionalità  

Il Gruppo è esposto a fenomeni di stagionalità  riconducibili in particolare a (i) una maggiore attività 

nellõe- commerce verso la fine dellõanno in prossimità del periodo natalizio ; (ii) la natura dellõattivit¨ 

dellõEmittente, che si articola su progetti che, per ragioni riconducibili a dinamiche di budget dei clienti, 

hanno solitamente inizio nei primi mesi dellõanno e terminano negli ultimi mesi dellõanno stesso o di 

quelli succes sivi; (iii) la possibilit¨ di avere unõanalisi completa ed esaustiva dei costi sostenuti, e quindi 

dei margini e dei ricavi effettivamente realizzati, solo al termine del progetto e pertanto ð anche alla luce 

di quanto evidenziato al punto (ii) che precede  ð negli ultimi mesi di ciascun anno.  

Nonostante il fenomeno di stagionalit¨ descritto sia fisiologico nel settore di attivit¨ dellõEmittente e, 

pi½ in generale, nellõattivit¨ di consulenza e alla Data del Prospetto Informativo non produca effetti 

significativi sui ricavi e i flussi finanziari  ovvero tali da determinare un disallineamento nelle scadenze e 

nei flussi di cassa in entrata e in uscita, generando un rischio connesso alle esigenze di liquidità  (inteso 

come rischio di non riuscire a far fr onte alle esigenze di cassa contingenti e temporan ee), sussiste il 

rischio  che in futuro possa comportare difficoltà per il Gruppo nella gestione delle risorse . 

Competitività nella gestione dei talenti  

Dati gli alti tassi di crescita del mercato in cui ope ra Alkemy, la crescente competizione per l'acquisizione 

di talenti e la difficoltà nello sviluppare  percorsi di crescita che riescano a stare al passo con la rapidità 

del mercato rappresentano una minaccia alla continuità gestionale e operativa del gruppo.  La tabella 
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che segue riporta per gli esercizi conclusi al 30 giugno 2019, al 31 dicembre 2018 pro - forma  nonché 

al 31 dicembre 2018, 2017 e 2016 lõincidenza dei costi del personale sui ricavi delle vendite e 

prestazioni.  

Valori in migliaia di Euro  30 giugno 2019  

31 

dicembre 

2018  

31 dicembre 

2018 pro 

forma  

31 dicembre 

2017  

31 dicembre 

2016 (OIC)  

Costi del personale  14.322  22.570  25.714  14.639  11.321  

Ricavi delle vendite e delle 

prestazioni  
39.930  67.035  85.037  40.874  31.516  

Incidenza  35,9% 33,7% 30,2% 35,8% 35,9% 

 

Si evidenzia tuttavia che lõEmittente ¯ caratterizzato da un turnover di dipendenti e dirigenti molto basso, 

in quanto (i) nel corso degli esercizi conclusi al 31 dicembre 2018, 2017 e 2016 sino alla Data del 

Prospetto Informativo  solo uno dei rapporti con i principali dirigenti è venuto meno e (ii) il turnover per 

i dipendenti è stato pari al 18% nel primo semes tre del 2019 ed al 37% nel triennio 2016 - 2018 (ed in 

particolare 3 6% nel 2016, 29%  nel 2017, e 40% nel 2018 ). 

Incidenza dei costi fissi  

La natura del business in cui il Gruppo  opera potrebbe comportare limitazioni alla continuità della 

marginalità dello stesso.  Infatti, il business del Gruppo è caratterizzato da una combinazione tra costi 

fissi elevati, costituiti principalmente dai costi per il personale , per la cui analisi si  rimanda al precedente 

punto òCompetitività nella gestione dei talenti ó, e backlog  ordini (inteso come portafoglio di ordini 

ottenuti ma ancora inevasi) dimensionalmente contenuto ; per maggiori informazioni circa le dimensioni 

del portafoglio ordini e lõincidenza rispetto ai ricavi si rimanda quanto descritto allõinizio del presente 

Paragrafo 5.1.1.  

Minacce  

Contesto macro - economico  italiano   

Il Gruppo realizza una quota maggioritaria dei propri ricavi nel mercato italiano, che attualmente non 

presenta  elevati  tassi di crescita prevista, fattore che potrebbe contribuire a ritardare  eventuali  

investimenti trasformativi pianificati dall e aziende con cui si interfaccia il Gruppo.  Tale contesto 

potrebbe dunque influenzare negativamente la domanda di progetti e/o se rvizi forniti dal Gruppo . 

Mancata realizzazione degli obiettivi strategici  

Il Gruppo potrebbe non realizzare gli obiettivi strategici a causa di difficoltà di esecuzione di operazioni 

di M&A.  

Mantenimento di elevati standard tecnologici e capacità innovati ve 

In ragione del settore in cui il  Gruppo opera, lo stesso presenta lõesigenza di svolgere unõattivit¨ di 

ricerca e di innovazione sempre costante al fine di poter soddisfare le esigenze dei clienti nonché di 

anticipare i propri concorrenti.  

5.1. 1.6 Polizze assicurative del Gruppo  

Il Gruppo è principalmente esposto ai seguenti rischi, intrinseci alla tipologia di attività svolta:  (i) danni 

alle propriet¨ del Gruppo; (ii) danni cagionati a terzi (persone o cose) e ai prestatori dõopera, per fatti al 

Gruppo imputabili o commessi da persone delle quali deve rispondere nello svolgimento del la propria 

attività; (iii) responsabilità civile dei componenti degli organi sociali e dei dirigenti; e (iv) danni 

patrimoniali involontariamente cagionati a terzi derivanti da richieste di risarcimento nellõadempimento 

della propria attività.  



 

 

 66  

Tali rischi sono gestiti dallõEmittente mediante la stipula di apposite polizze assicurative. 

La tabella che segue riporta  lõoggetto  ed il periodo della copertura  per le coperture assicurativ e di 

Alkemy in essere alla Data del Prospetto Informativo . 

Polizza  Periodo di copertura  Oggetto  

Magazzino  Fino al 31 dicembre 2019  Deposito di oggettistica/ prodotti vari  e 

beni destinati allõe- commerce  

Infortuni amministratori, dirigenti 

e dipendenti  

Fino al 31 dicembre 2019  -  infortuni professionali ed 

extraprofessionali per gli amministratori 

e i dirigenti;  

-  infortuni professionali e rischi in 

itinere per i dipendenti  

RC verso terzi, verso prestatori di 

lavoro e dellõorganizzazione di 

manifestazioni  

Fino al 31 dicembre 2019   Studio e realizzazione di programmi di 

Incentive  

ð servizi di consulenza e amministrativi  

ð organizzazione di eventi  

ð e- commerce  

D&O e Prospectus Liability 

Insurance  

Fino al 31 dicembre 2019  Copertura speciale a secondo rischio per 

Amministratori (esecutivi e non  

Esecutivi ), sindaci e dirigenti apicali  

RC Professionale Multimedia  Fino al 31 dicembre 2019  Responsabilità civile per attività 

professionale multimedia  

Copertura assicurativa 

òmultibusiness ó 

Fino al 31 dicembre 2019  Copertura assicurativa per gli uffici di 

Milano, Torino, Roma, Cagliari, Pula (CA) 

e Rende (CS) 

La Società ritiene che le polizze assicurative stipulate a copertura dei rischi dellõattivit¨ e degli accordi 

contrattuali siano  adeguate rispetto ai rischi potenzialmente correlati  e che tutte le polizze sopra 

descritte in scadenza al 31 dicembre 201 9 saranno rinnovate a condiz ioni sostanzialmente analoghe o 

migliorative rispetto a quelle in vigore  alla Data del Prospetto Informativo . 

A tale riguardo si precisa che nel corso del triennio 2016 - 2018 e fino alla Data del Prospetto Informativo , 

non si sono verificati eventi che abbi ano dimostrato lõinsufficienza dei massimali delle polizze 

assicurative del Gruppo  o che abbiano determinato lõimpossibilit¨ di rinnovare le polizze assicurative 

dello stesso a termini e condizioni  favorevoli ovvero lõinterruzione delle relative coperture assicurative . 

 

5.1.2  Nuovi prodotti e/o servizi introdotti  

La Società include tra le proprie attività quella diretta allo sviluppo di nuovi servizi . Per maggiori 

informazioni al riguardo si rimanda al precedente Paragrafo 5.1.1.1 . Pur non avendo assunto, alla Data 

del Prospetto Informativo , alcuna deliberazione vincolante in tal senso, il management  dellõEmittente 

ritiene che il possibile ampliamento dellõofferta, attraverso il lancio di nuovi servizi e/o lõestensione degli 

attual i (mediante la fornitura dei servizi a valore aggiunto a soggetti facenti parte della propria base di 

clientela), possa ragionevolmente rappresentare una significativa opportunità di crescita per il Gruppo.  

Nellõambito dello sviluppo di nuovi prodotti da parte del Gruppo si segnala che, nel corso del 2019, 

Alkemy ha introdotto, in fase sperimentale, una nuova linea di servizi con focus  sullõintelligenza 

artificiale, con lõobiettivo di integrare, tramite partnership  commerciali con soggetti terzi, component i 

di intelligenza artificiale allõinterno dei progetti sviluppati e offerti dal Gruppo. A tal fine, la Societ¨ ha 

provveduto a nominare unõapposita figura dirigenziale adibita allo sviluppo, al potenziamento nonch® 

allo studio degli aspetti di intelligenza  artificiale aventi potenzialità di integrazione nei progetti di 

Alkemy.  
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Alla Data del Prospetto Informativo i menzionati servizi con focus sullõintelligenza artificiale sono in fase 

di test e, pertanto, non generano ricavi.  

5.2  Principali mercati e posizionamento competitivo  

La seguente tabella riepiloga le fon ti prese a riferimento per la predisposizione del presente Paragrafo 

fornendo altresì evidenza delle attività svolte da management in relazione alle stesse.  

In particolare si segnala che la Società non ha commissionato alcuna delle ricerche utilizzate e che le 

stesse sono gratuitamente reperibili.  

Area Titolo  Data 

pubblicazione  

Autore  Reperibilità  Elaborazioni  

Digital  

advisory  

Osservatorio 

Management 

Consulting 

Italia  

2019  Assoconsult  Pubblica  Sì, incrociate fonti per stimare 

la quota parte digitale . 

eCommerce  Osservatorio 

eCommerce 

B2C 

2019  Netcomm  Pubblica  Sì, stimata quota parte dei 

servizi sulla base di expertise  

Alkemy nel settore  

Agency  Osservatorio 

internet media  

2019  Politecnico di 

Milano  

Pubblica  Sì, stimata quota di 

competenza creatività e 

produzione sull e stime non 

pubbliche fonte Accenture . 

Media & 

Performanc

e 

Osservatorio 

internet media  

2019  Politecnico di 

Milano  

Pubblica  Sì, stimata quota parte 

destinata alla fee di agenzia 

sulla base di expertise  Alkemy 

nel settore . 

Tech Il Digitale in 

Italia  

2019  Assinform  Pubblica  Sì, enucleati i segmenti di 

mercato ICT rilevanti per 

Alkemy . 

IoT Il Digitale in 

Italia  

2019  Assinform  Pubblica  Sì, stimata quota parte relativi 

ai servizi consulenziali sulla 

base di un report pubblico 

McKinsey ( the internet of 

things: mapping the value 

beyond the hype ). 

Big Data  Il Digitale in 

Italia  

2019  Assinform  Pubblica  Sì, enucleata quota parte di 

servizi consulenziali, fonte: 

Osservatorio Big Data Analytics 

& Business Intelligence della 

School Management del 

Politecnico di Milano . 

 

5.2.1 Mercati di riferimento  

In Italia, dove opera in prevalenza il Gruppo, il mercato digit ale è ancora immaturo rispetto al resto 

dellõEuropa e in particolare rispetto alla Francia, ai paesi anglosassoni e, pi½ in generale, rispetto ai paesi 

del Nord Europa.   

Per maggiori informazioni in merito alla ripartizione delle entrate totali del Gruppo per segmento 

operativo (che coincide con lõarea geografica) si rinvia al Paragrafo 5.1 che precede.  
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Al 31 dicembre 201 8, gli italiani che utilizzano regolarmente Interne t sono solo il 70 %, rispetto ad una 

media europea pari al 76%, inoltre solo il 60% degli italiani acquista online a fronte , per esempio , del 

94 % che caratterizza la popolazione UK 2.  

Il tasso di crescita che caratterizzer¨ lõItalia nei prossimi anni potrebbe risultare  rilevante e questo 

permetterà da una parte di recuperare almeno in parte il gap  rispetto ad altre realtà europee e, per altro 

verso, di ampliare lõarea potenziale del busi ness associato alle attività di Alkemy.  

A fronte di un mercato nazionale di riferimento di Alkemy che nel 201 8 ha avuto un valore di circa Euro 

5,6 mili ardi  ed un valore  atteso nel 201 9 di oltre Euro 6 miliardi , il prossimo triennio è ulteriormente 

previsto in crescita fino ad arrivare ad oltre Euro 7,5 miliardi a fine 202 2, con un tasso annuo medio 

composto di crescita (CAGR) pari al  7,0% dal 20 20  al 202 2 atteso , come risulta dal grafico sotto riportato .  

 

Fonti: elaborazioni Alkemy su dati Assoconsult (Osservatorio Management Consulting 2018), Netcomm (Osservatorio eCommerce B2C  

2018), Politecnico di Milano (Osservatorio Internet Media 2018), Nielsen (Media Advertising Spend Report 2018); Assinform (Il  Digi tale 

in Italia 2018) . 

Le attese per il triennio  201 9-2021 sono di unõulteriore crescita ad un tasso medio annuo composto del 

7.7 %, mentre per i l qu adriennio 201 9- 2022, il CAGR atteso è del 7. 5%. Da tali previsioni emerge che le 

prospettive future del citat o mercato siano di un graduale rallentamento del suo sviluppo, con una 

riduzione tendenziale media della crescita annuale del 2.6 %.  

In merito al mercato nazionale di riferimento in cui opera lõEmittente, si segnala che nel triennio 2016-

2018 esso è cresci uto con un CAGR del 11.3% (rispetto al 34.5% di Alkemy); il grafico seguente illustra 

lõandamento storico del mercato nazionale per il periodo 2016- 2019.  
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Con riferimento ai dati storici ivi indicati, s i segnala che gli stessi non sono pienamente comparabili con 

i dati prospettivi precedentemente riportati in quanto le fonti utilizzate per la predisposizione degli 

stessi hanno registrato nel corso degli anni dei cambiamenti di perimetro che rendono impossibile 

con frontare tassi di crescita storici con tassi di crescita previsti.  Ad esempio, Assinform , tra le fonti 

utilizzate per la predisposizione del predetto grafico, ha rivisto oltre i valori, le logiche di aggregazione 

con scomposizione del mercato 2018 dei serv izi ICT in 11 elementi, mentre in precedenza era 7, con 

definizioni spesso diverse degli stessi e quindi con impossibilità di confronto diretto e selezione 

puntuale delle singole componenti da considerare . Inoltre si segnala che l o stesso mercato Big Data (cosi 

come il mercato IoT), non faceva parte del mercato di riferimento Alkemy per gli esercizi 201 7 e 201 6 

e pertanto renderebbe fallace qualsiasi confronto tra tassi di crescita rilevati storicamente e gli attuali.  

Con particolare riferimento allõandamento dei  mercati esteri , si segnala che l e analisi di seguito riportate 

sono state  realizzat e ricorrendo ai medesimi parametri a cui si è ricorso per la stima del mercato italiano , 

adattando gli stessi sulla base di variabili come dimensione dellõeconomia, reddito pro capite e 

digitalizzazione della popolazione . Di conseguenza i mercati esteri in  cui il Gruppo opera sono 

interessati da l medesimo fenomeno delle variazioni di perimetro descritto con riferimento al mercato 

italiano e, pertanto, anche con riferimento a questõultimi non ¯ possibile calcolare CAGR storici. 

In relazione ai mercati esteri , che rappresentano indicativamente possibili target  di sviluppo di Alkemy, 

la dimensione stimata nel 2019 è la seguente:  

¶ Paesi balcanici (Slovenia, Croazia, B osnia - Herzegovina, Serbia, Montenegro, Albania, Macedonia) e 

Grecia: Euro 1,8 miliardi ; 

¶ Francia: Euro 7,7 miliardi ; 

¶ Penisola Iberica: Euro 5,3 miliardi ; 

¶ Principali paesi dellõAmerica Latina (Argentina, Brasile, Colombia e Messico): Euro 10,8 miliardi.  

Inte grando i possibili paesi obiettivo e il mercato italiano, il tasso annuo medio composto di crescita del 

mercato potenziale complessivo ¯ stimato nellõordine di oltre il 15% nei tre anni. 

 




































































































































































































































































































































































































































































































