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1. Introduzione 

Obiettivi del Manuale 

Questo manuale operativo è progettato per fornire agli avvocati una guida dettagliata e pratica per assistere 
le società nella quotazione in borsa. L'obiettivo è offrire un quadro completo delle procedure, delle normative 
e dei protocolli operativi necessari per garantire una quotazione di successo. Attraverso una combinazione di 
teoria e pratica, il manuale mira a essere uno strumento indispensabile per i professionisti legali nel campo 
del diritto societario e dei mercati finanziari. 

Destinatari 

Il manuale è rivolto principalmente ai professionisti legali che operano nel settore del diritto societario e dei 
mercati finanziari, ma può essere utile anche per consulenti finanziari, dirigenti aziendali e altri stakeholder 
coinvolti nel processo di quotazione. I lettori potranno trovare indicazioni pratiche su come affrontare ogni fase 
del processo di quotazione, dall'analisi preliminare alla compliance post-quotazione. 

Struttura del Manuale 

Il manuale è strutturato in modo da seguire il percorso logico e cronologico del processo di quotazione in 
borsa. Ogni sezione affronta un aspetto specifico del processo, fornendo sia una panoramica teorica che 
indicazioni pratiche e operative. Al termine di ogni capitolo, vengono presentati modelli e template utili per 
facilitare il lavoro degli avvocati. 

2. Panoramica della Quotazione in Borsa 

Definizione e Importanza 

La quotazione in borsa rappresenta il processo attraverso il quale una società privata diventa pubblica, 
offrendo le proprie azioni al pubblico tramite un mercato regolamentato. Questo passaggio è cruciale per le 
aziende che desiderano raccogliere capitali, aumentare la visibilità e credibilità, e offrire liquidità ai propri 
azionisti. 

La quotazione permette alle società di accedere a una vasta gamma di investitori, migliorare la propria 
posizione finanziaria e ottenere una valutazione di mercato. Questo processo comporta però anche un 
aumento della trasparenza e della responsabilità verso gli azionisti e gli enti regolatori. 

Benefici e Sfide 

Benefici: 

• Accesso al capitale: Permette alle società di raccogliere fondi per finanziare la crescita e 
l'espansione. 

• Aumento della visibilità: Le società quotate ottengono maggiore visibilità e riconoscimento sul 
mercato. 

• Liquidità per gli azionisti: Gli azionisti possono vendere facilmente le loro azioni sul mercato. 
• Valutazione di mercato: Fornisce una valutazione oggettiva della società basata sulla domanda e 

offerta del mercato. 

Sfide: 

• Costi elevati: Il processo di quotazione e le spese di conformità possono essere onerosi. 
• Trasparenza e regolamentazione: Le società devono rispettare rigide norme di divulgazione e 

compliance. 
• Pressione del mercato: Le società quotate sono soggette alle fluttuazioni del mercato e alle 

aspettative degli investitori. 
• Responsabilità verso gli azionisti: Aumentano le responsabilità legali e di governance verso gli 

azionisti. 



Contesto Normativo 

La quotazione in borsa è regolamentata da un complesso quadro normativo che varia a seconda del paese e 
del mercato di riferimento. In Italia, le principali normative sono dettate dalla Consob e dalle direttive europee. 
Questi regolamenti stabiliscono le procedure, i requisiti di trasparenza e gli obblighi di comunicazione che le 
società devono rispettare per essere quotate. 

Normative chiave: 

• Decreto Legislativo n. 58/1998 (Testo Unico della Finanza): Raccoglie le principali norme in 
materia di intermediazione finanziaria. 

• Regolamento (UE) n. 596/2014 (Market Abuse Regulation - MAR): Stabilisce norme per prevenire 
l'abuso di mercato. 

• Direttiva 2014/65/UE (MiFID II): Riguarda i mercati degli strumenti finanziari. 

3. Preparazione alla Quotazione 

Analisi Preliminare 

Prima di avviare il processo di quotazione, è essenziale effettuare un'analisi preliminare per valutare la 
fattibilità e le implicazioni dell'IPO. Questa fase include la revisione della struttura aziendale, delle performance 
finanziarie, e delle prospettive di mercato. 

• Revisione della struttura aziendale: Valutare se la struttura societaria è adeguata per la quotazione. 
Ad esempio, potrebbe essere necessario ristrutturare l'azienda per soddisfare i requisiti di governance 
delle società quotate. 

• Performance finanziarie: Analizzare i bilanci e le previsioni finanziarie per assicurarsi che siano solidi 
e trasparenti. Una società deve avere una storia finanziaria stabile e prevedibile. 

• Prospettive di mercato: Studiare il mercato di riferimento per comprendere le opportunità e le 
minacce. Valutare la concorrenza, la domanda del mercato e le condizioni macroeconomiche. 

Valutazione della Società 

La valutazione della società è un passaggio cruciale per determinare il valore delle azioni che saranno offerte 
al pubblico. Questa valutazione deve essere effettuata da consulenti finanziari esperti e può includere diversi 
metodi, tra cui l'analisi comparativa di mercato, il metodo dei flussi di cassa scontati e il metodo dei multipli di 
mercato. 

• Analisi comparativa di mercato: Confrontare la società con altre simili già quotate per determinare 
una valutazione basata sui multipli di mercato. 

• Metodo dei flussi di cassa scontati (DCF): Calcolare il valore attuale dei flussi di cassa futuri attesi 
della società. 

• Metodo dei multipli di mercato: Utilizzare i multipli finanziari (come P/E ratio) delle società 
comparabili per stimare il valore della società. 

Pianificazione Strategica 

Una volta completate l'analisi preliminare e la valutazione, è necessario sviluppare un piano strategico per la 
quotazione. Questo piano dovrebbe includere: 

• Obiettivi dell'IPO: Definire gli obiettivi specifici della quotazione, come raccogliere capitale per 
espansione o migliorare la liquidità delle azioni. 

• Tempistica: Stabilire un cronoprogramma dettagliato per tutte le fasi del processo di quotazione. 
• Team di Quotazione: Formare un team multidisciplinare che includa avvocati, consulenti finanziari, 

revisori e altri esperti necessari. 

 



4. Aspetti Normativi e Regolatori 

Normative Nazionali 

In Italia, la principale autorità di vigilanza per i mercati finanziari è la Consob (Commissione Nazionale per le 
Società e la Borsa). La Consob stabilisce le normative che regolano il processo di quotazione, tra cui i requisiti 
di trasparenza e le procedure di controllo. 

Regolamenti della Consob 

La Consob richiede che le società che intendono quotarsi in borsa rispettino una serie di regolamenti, tra cui: 

• Prospetto Informativo: Un documento dettagliato che descrive l'attività della società, le sue 
condizioni finanziarie e i rischi associati all'investimento. 

• Requisiti di Trasparenza: Le società devono fornire informazioni regolari e aggiornate sulle loro 
performance finanziarie e operative. 

• Obblighi di Comunicazione: Notifiche tempestive di eventi rilevanti che possono influenzare il valore 
delle azioni. 

Direttive Europee 

Le società quotate in Italia devono anche conformarsi alle direttive dell'Unione Europea, come la Direttiva sui 
Mercati degli Strumenti Finanziari (MiFID) e la Direttiva sulla Trasparenza. Queste direttive stabiliscono norme 
armonizzate per la protezione degli investitori e l'integrità dei mercati finanziari. 

Altri Regolamenti Internazionali 

Oltre alle normative nazionali ed europee, le società con interessi internazionali devono considerare anche i 
regolamenti di altri paesi e delle borse internazionali, come la Securities and Exchange Commission (SEC) 
negli Stati Uniti. 

 

5. Processo di Due Diligence 

Due Diligence Finanziaria 

La due diligence finanziaria implica un'analisi approfondita delle performance finanziarie della società. Questo 
include: 

• Revisione dei Bilanci: Verifica della correttezza e della completezza dei bilanci aziendali. 
• Valutazione delle Proiezioni Finanziarie: Analisi delle proiezioni future per assicurarsi che siano 

realistiche e basate su assunzioni solide. 
• Analisi del Flusso di Cassa: Esaminare la capacità della società di generare flussi di cassa sufficienti 

per sostenere le operazioni e la crescita. 

Due Diligence Legale 

La due diligence legale comporta la revisione di tutti i documenti legali della società per identificare eventuali 
rischi legali o contenziosi in sospeso. Questo include: 

• Contratti e Accordi: Revisione di contratti significativi con clienti, fornitori e partner. 
• Proprietà Intellettuale: Verifica della proprietà e della protezione dei diritti di proprietà intellettuale 

della società. 
• Conformità Normativa: Assicurarsi che la società sia conforme a tutte le normative rilevanti. 

Due Diligence Fiscale 



La due diligence fiscale consiste nella revisione della posizione fiscale della società per identificare eventuali 
rischi fiscali o passività non dichiarate. Questo include: 

• Verifica delle Dichiarazioni Fiscali: Controllo delle dichiarazioni fiscali per assicurarsi che siano 
accurate e complete. 

• Analisi delle Passività Fiscali: Valutazione delle passività fiscali potenziali e degli obblighi di 
pagamento. 

Due Diligence Ambientale 

La due diligence ambientale è particolarmente importante per le società che operano in settori con elevato 
impatto ambientale. Questo include: 

• Verifica della Conformità Ambientale: Assicurarsi che la società sia conforme a tutte le normative 
ambientali. 

• Valutazione dei Rischi Ambientali: Identificazione di potenziali rischi ambientali che potrebbero 
influenzare le operazioni o la reputazione della società. 

 

6. Documentazione Necessaria 

Prospetto Informativo 

Il prospetto informativo è il documento centrale nel processo di quotazione e deve includere informazioni 
dettagliate sulla società, la sua struttura, le attività operative, le performance finanziarie e i rischi associati 
all'investimento. 

• Informazioni Generali: Descrizione della società, della sua storia, della missione e della visione. 
• Struttura Societaria: Dettagli sulla struttura organizzativa e sulla proprietà della società. 
• Attività Operative: Descrizione delle principali attività operative, prodotti e servizi offerti. 
• Performance Finanziarie: Analisi delle performance finanziarie passate e delle proiezioni future. 
• Rischi: Identificazione e descrizione dei principali rischi associati all'investimento nella società. 

Bilanci e Relazioni Finanziarie 

I bilanci e le relazioni finanziarie devono essere preparati secondo i principi contabili internazionali (IFRS) e 
devono includere: 

• Bilancio d'Esercizio: Stato patrimoniale, conto economico, rendiconto finanziario e note esplicative. 
• Relazione del Revisore: Una relazione indipendente che attesti la correttezza dei bilanci. 
• Relazioni di Gestione: Relazioni che forniscono una panoramica della gestione aziendale e delle sue 

performance. 

Statuto Sociale 

Lo statuto sociale deve essere aggiornato per riflettere le esigenze e i requisiti di una società quotata. Questo 
include modifiche alla governance aziendale, ai diritti degli azionisti e alle procedure di voto. 

Contratti e Accordi Importanti 

Tutti i contratti e gli accordi significativi devono essere riesaminati e, se necessario, aggiornati per assicurarsi 
che siano in linea con le normative e che non rappresentino rischi per la società. 

 

7. Procedura di Offerta Pubblica Iniziale (IPO) 



Scelta del Mercato di Quotazione 

La scelta del mercato di quotazione è una decisione strategica che dipende da vari fattori, tra cui la dimensione 
della società, il settore di appartenenza e gli obiettivi di raccolta di capitali. I principali mercati di quotazione in 
Italia sono: 

• Borsa Italiana: Mercato principale per le grandi società. 
• AIM Italia: Mercato alternativo per le piccole e medie imprese. 

Struttura dell'Offerta 

La struttura dell'offerta deve essere definita in dettaglio, inclusi il numero di azioni da emettere, il prezzo di 
offerta e il metodo di collocamento. Le principali strutture di offerta sono: 

• Offerta Pubblica di Sottoscrizione (OPS): Emissione di nuove azioni per raccogliere capitale. 
• Offerta Pubblica di Vendita (OPV): Vendita di azioni esistenti da parte degli azionisti attuali. 
• Offerta Mista: Combinazione di OPS e OPV. 

Sottoscrizione e Collocamento 

Il processo di sottoscrizione e collocamento coinvolge diverse fasi, tra cui: 

• Roadshow: Presentazioni agli investitori per promuovere l'offerta. 
• Bookbuilding: Raccolta delle manifestazioni di interesse da parte degli investitori istituzionali. 
• Pricing: Determinazione del prezzo finale di offerta sulla base della domanda del mercato. 
• Allocazione: Distribuzione delle azioni agli investitori. 

 

8. Ruoli e Responsabilità dei Professionisti Coinvolti 

Avvocati 

Gli avvocati svolgono un ruolo cruciale in tutte le fasi del processo di quotazione, offrendo consulenza legale, 
preparando la documentazione e assicurandosi che la società sia conforme alle normative. Essi devono 
gestire la due diligence legale, redigere il prospetto informativo e assistere la società nelle comunicazioni con 
la Consob e altre autorità regolatorie. 

Consulenti Finanziari 

I consulenti finanziari aiutano nella valutazione della società, nella pianificazione strategica e nella 
strutturazione dell'offerta. Inoltre, assistono nella presentazione agli investitori e nel processo di bookbuilding. 
Il loro ruolo è fondamentale per garantire che l'offerta sia attrattiva per gli investitori e che il prezzo delle azioni 
rifletta il reale valore della società. 

Revisori Contabili 

I revisori contabili verificano la correttezza dei bilanci e delle relazioni finanziarie, garantendo che riflettano 
accuratamente la situazione finanziaria della società. Essi forniscono una relazione indipendente che è 
essenziale per la trasparenza e la credibilità dell'IPO. 

Banche d'Affari 

Le banche d'affari supportano la società nell'organizzazione e nella gestione del processo di IPO, inclusa la 
strutturazione dell'offerta, il roadshow e il collocamento delle azioni. Esse agiscono come intermediari tra la 
società e il mercato, garantendo che l'offerta sia ben posizionata e che gli investitori siano informati e 
interessati. 



 

9. Protocollo Operativo per l'Avvocato 

Fasi Operative 

Il protocollo operativo per l'avvocato coinvolto nel processo di quotazione include le seguenti fasi: 

1. Preparazione Iniziale: Valutazione preliminare della società e pianificazione delle attività legali. 
2. Due Diligence: Conduzione della due diligence legale e revisione della documentazione. 
3. Preparazione del Prospetto: Redazione e revisione del prospetto informativo e di altri documenti 

legali. 
4. Interazione con le Autorità: Gestione delle comunicazioni e delle relazioni con la Consob e altre 

autorità regolatorie. 
5. Supporto alla Quotazione: Assistenza durante il roadshow, il bookbuilding e il processo di 

collocamento. 
6. Compliance Post-Quotazione: Assicurarsi che la società rispetti gli obblighi di trasparenza e 

comunicazione dopo la quotazione. 

Comunicazione e Coordinamento con il Team 

L'avvocato deve coordinarsi strettamente con tutti i membri del team di quotazione, inclusi i consulenti 
finanziari, i revisori e le banche d'affari, per garantire che tutte le attività siano allineate e tempestive. La 
comunicazione efficace è fondamentale per gestire le scadenze e rispondere prontamente a eventuali 
problemi o richieste delle autorità regolatorie. 

Gestione dei Rapporti con gli Enti Regolatori 

Un aspetto cruciale del ruolo dell'avvocato è la gestione dei rapporti con gli enti regolatori, assicurando che 
tutte le comunicazioni siano accurate, complete e tempestive. Questo include la preparazione e la 
presentazione di documenti, la risposta a richieste di informazioni e la partecipazione a incontri e colloqui con 
le autorità. 

Monitoraggio e Conformità 

Dopo la quotazione, l'avvocato deve monitorare continuamente la conformità della società alle normative e 
agli obblighi di comunicazione, intervenendo prontamente in caso di necessità. Questo include la revisione 
periodica dei documenti di governance, la supervisione delle relazioni finanziarie e la gestione delle 
comunicazioni con gli investitori e le autorità. 

 

10. Modelli e Template 

10.1 Modello di Prospetto Informativo 

Titolo: Prospetto Informativo per la Quotazione in Borsa di [Nome della Società] 

Indice 

1. Introduzione 
o 1.1 Sintesi dell'offerta 
o 1.2 Rischi chiave 
o 1.3 Uso dei proventi 

2. Informazioni sull'Emittente 
o 2.1 Informazioni generali 
o 2.2 Storia e sviluppo della società 
o 2.3 Struttura organizzativa 



3. Attività Operative 
o 3.1 Descrizione del business 
o 3.2 Principali prodotti e servizi 
o 3.3 Mercato e concorrenza 

4. Informazioni Finanziarie 
o 4.1 Bilanci consolidati 
o 4.2 Prospetti di conto economico 
o 4.3 Flussi di cassa 
o 4.4 Note esplicative 

5. Governance Aziendale 
o 5.1 Consiglio di amministrazione 
o 5.2 Principali dirigenti 
o 5.3 Compensi e benefici 

6. Fattori di Rischio 
o 6.1 Rischi di mercato 
o 6.2 Rischi operativi 
o 6.3 Rischi finanziari 

7. Informazioni sull'Offerta 
o 7.1 Struttura dell'offerta 
o 7.2 Prezzo di offerta 
o 7.3 Procedura di sottoscrizione 

10.2 Modello di Accordo di Sottoscrizione 

Titolo: Accordo di Sottoscrizione per l'Offerta Pubblica Iniziale di [Nome della Società] 

Indice 

1. Oggetto dell'Accordo 
o 1.1 Descrizione delle azioni sottoscritte 
o 1.2 Numero di azioni e prezzo di sottoscrizione 

2. Obblighi delle Parti 
o 2.1 Obblighi dell'Emittente 
o 2.2 Obblighi dei Sottoscrittori 

3. Termini e Condizioni dell'Offerta 
o 3.1 Modalità di pagamento 
o 3.2 Tempistiche 

4. Dichiarazioni e Garanzie 
o 4.1 Dichiarazioni dell'Emittente 
o 4.2 Garanzie fornite 

5. Clausole di Risoluzione 
o 5.1 Cause di risoluzione 
o 5.2 Effetti della risoluzione 

6. Disposizioni Generali 
o 6.1 Legge applicabile 
o 6.2 Foro competente 

10.3 Modello di Relazione di Due Diligence 

Titolo: Relazione di Due Diligence per la Quotazione in Borsa di [Nome della Società] 

Indice 

1. Introduzione 
o 1.1 Scopo della due diligence 
o 1.2 Ambito della revisione 

2. Metodologia 
o 2.1 Approccio utilizzato 
o 2.2 Fonti di informazione 

3. Risultati della Due Diligence 



o 3.1 Due Diligence Finanziaria 
§ 3.1.1 Revisione dei bilanci 
§ 3.1.2 Analisi delle proiezioni finanziarie 

o 3.2 Due Diligence Legale 
§ 3.2.1 Revisione dei contratti 
§ 3.2.2 Conformità normativa 

o 3.3 Due Diligence Fiscale 
§ 3.3.1 Verifica delle dichiarazioni fiscali 

o 3.4 Due Diligence Ambientale 
§ 3.4.1 Verifica della conformità ambientale 

4. Conclusioni 
o 4.1 Valutazione complessiva 
o 4.2 Raccomandazioni 

10.4 Modello di Statuto Sociale 

Titolo: Statuto Sociale di [Nome della Società] 

Indice 

1. Denominazione, Sede e Durata 
o 1.1 Denominazione della società 
o 1.2 Sede legale 
o 1.3 Durata della società 

2. Oggetto Sociale 
o 2.1 Descrizione dell'attività principale 
o 2.2 Attività accessorie 

3. Capitale Sociale 
o 3.1 Importo del capitale sociale 
o 3.2 Suddivisione delle azioni 

4. Assemblee degli Azionisti 
o 4.1 Convocazione e svolgimento 
o 4.2 Quorum e votazioni 

5. Consiglio di Amministrazione 
o 5.1 Composizione e nomina 
o 5.2 Poteri e responsabilità 
o 5.3 Riunioni del consiglio 

6. Collegio Sindacale 
o 6.1 Composizione e nomina 
o 6.2 Poteri e doveri 

7. Bilancio e Utili 
o 7.1 Approvazione del bilancio 
o 7.2 Distribuzione degli utili 
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11. Case Study e Best Practices 

Analisi di Casi di Successo 

Esame di casi di successo di quotazioni in borsa, analizzando le strategie adottate e i risultati ottenuti. Ad 
esempio, lo studio del caso di una grande azienda tecnologica italiana che ha recentemente completato con 
successo la propria IPO, evidenziando le strategie chiave e le sfide affrontate. 

Lezioni Apprese 



Lezioni apprese dalle esperienze passate, con un focus su cosa ha funzionato e cosa potrebbe essere 
migliorato. Questo include la gestione del roadshow, l'interazione con gli investitori e la preparazione della 
documentazione. 

Errori Comuni da Evitare 

Identificazione degli errori più comuni nel processo di quotazione e come evitarli. Ad esempio, errori nella 
valutazione della società, nella preparazione del prospetto informativo o nella gestione delle comunicazioni 
con gli investitori. 

 

12. Considerazioni Post-Quotazione 

Obblighi di Trasparenza e Comunicazione 

Descrizione degli obblighi di trasparenza e comunicazione che le società devono rispettare dopo la quotazione, 
inclusa la pubblicazione di rapporti finanziari e la comunicazione di eventi rilevanti. Questo include la tempistica 
e il contenuto delle comunicazioni periodiche e degli annunci straordinari. 

Gestione delle Relazioni con gli Investitori 

Strategie per gestire efficacemente le relazioni con gli investitori, mantenendo la loro fiducia e supporto. 
Questo include la preparazione di relazioni annuali, l'organizzazione di assemblee degli azionisti e la gestione 
delle richieste di informazioni. 

Compliance Continua 

Procedura per assicurarsi che la società continui a rispettare tutte le normative e gli obblighi di compliance 
anche dopo la quotazione. Questo include l'aggiornamento continuo delle procedure interne, la formazione 
del personale e la revisione periodica della conformità normativa. 

 

13. Conclusioni 

Sintesi dei Punti Chiave 

Riepilogo dei principali aspetti trattati nel manuale, con un focus sugli elementi chiave per una quotazione di 
successo. Questo include la preparazione accurata, la gestione dei rapporti con gli investitori e la compliance 
normativa. 

Prospettive Future 

Analisi delle tendenze future nel campo delle quotazioni in borsa e delle opportunità per le società che 
considerano questo passo. Questo include le nuove tecnologie, le tendenze di mercato e le evoluzioni 
normative. 

Raccomandazioni Finali 

Raccomandazioni pratiche per gli avvocati e le società che desiderano intraprendere il percorso della 
quotazione in borsa. Questo include consigli su come prepararsi, gestire il processo e garantire il successo a 
lungo termine. 
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1. Introduzione 

1.1 Sintesi dell'offerta XYZ S.p.A. propone un'Offerta Pubblica di Sottoscrizione (OPS) di 10.000.000 nuove 
azioni ordinarie, al prezzo di €5 per azione. L'offerta mira a raccogliere capitali per finanziare l'espansione 
internazionale e l'innovazione tecnologica. 

1.2 Rischi chiave I principali rischi associati all'investimento in XYZ S.p.A. includono la volatilità del mercato, 
la concorrenza aggressiva e potenziali cambiamenti normativi nel settore di riferimento. 

1.3 Uso dei proventi I fondi raccolti saranno utilizzati per: 

• 50%: Espansione internazionale 
• 30%: Investimenti in R&D 
• 20%: Riduzione del debito 

 

2. Informazioni sull'Emittente 

2.1 Informazioni generali XYZ S.p.A. è una società italiana fondata nel 2000, con sede legale a Milano, 
specializzata nella produzione di software per la gestione aziendale. 

2.2 Storia e sviluppo della società Dal 2000, XYZ S.p.A. ha costantemente innovato, diventando leader di 
mercato nel software gestionale. Nel 2010, la società ha aperto filiali in Germania e Francia. 

2.3 Struttura organizzativa La società è organizzata in tre divisioni principali: R&D, Vendite e Marketing, e 
Amministrazione e Finanza. 

 

3. Attività Operative 

3.1 Descrizione del business XYZ S.p.A. sviluppa e vende software gestionale per aziende di diverse 
dimensioni, con un focus su soluzioni ERP e CRM. 

3.2 Principali prodotti e servizi I principali prodotti includono: 

• XYZ ERP: Software di gestione delle risorse aziendali 
• XYZ CRM: Software di gestione delle relazioni con i clienti 

3.3 Mercato e concorrenza XYZ S.p.A. opera in un mercato altamente competitivo, con principali concorrenti 
come ABC Software e DEF Solutions. La società mantiene una quota di mercato del 15%. 

 

4. Informazioni Finanziarie 

4.1 Bilanci consolidati 

• Bilancio consolidato 2022: €50 milioni di ricavi, €5 milioni di utile netto 
• Bilancio consolidato 2021: €45 milioni di ricavi, €4 milioni di utile netto 

4.2 Prospetti di conto economico 

• 2022: Ricavi €50 milioni, Costi operativi €40 milioni, Utile netto €5 milioni 
• 2021: Ricavi €45 milioni, Costi operativi €38 milioni, Utile netto €4 milioni 



4.3 Flussi di cassa 

• 2022: Flusso di cassa operativo €7 milioni, Investimenti €2 milioni, Flusso di cassa netto €5 milioni 
• 2021: Flusso di cassa operativo €6 milioni, Investimenti €2 milioni, Flusso di cassa netto €4 milioni 

4.4 Note esplicative Le note esplicative includono dettagli sui criteri di valutazione adottati e sugli eventi 
rilevanti dell'esercizio. 

 

5. Governance Aziendale 

5.1 Consiglio di amministrazione 

• Presidente: Mario Rossi 
• Amministratore Delegato: Luca Bianchi 
• Membri: Anna Verdi, Marco Neri 

5.2 Principali dirigenti 

• Direttore Finanziario: Sara Esposito 
• Direttore R&D: Giovanni Ricci 

5.3 Compensi e benefici Il totale dei compensi per il CdA nel 2022 è stato di €1,5 milioni, con un bonus 
annuale legato ai risultati aziendali. 

 

6. Fattori di Rischio 

6.1 Rischi di mercato XYZ S.p.A. è soggetta a rischi legati alle fluttuazioni del mercato tecnologico e 
all'andamento economico globale. 

6.2 Rischi operativi I principali rischi operativi includono la dipendenza da specifici fornitori e la possibilità di 
interruzioni nella catena di approvvigionamento. 

6.3 Rischi finanziari I rischi finanziari comprendono l'esposizione alle variazioni dei tassi di interesse e ai 
cambi valutari. 

 

7. Informazioni sull'Offerta 

7.1 Struttura dell'offerta L'offerta comprende 10.000.000 di nuove azioni ordinarie. 

7.2 Prezzo di offerta Il prezzo di offerta è fissato a €5 per azione. 

7.3 Procedura di sottoscrizione Gli investitori interessati possono sottoscrivere le azioni tramite il proprio 
intermediario finanziario entro la data di chiusura dell'offerta. 

 

Esempio di Modello di Accordo di Sottoscrizione 

Accordo di Sottoscrizione per l'Offerta Pubblica Iniziale di XYZ S.p.A. 
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1. Oggetto dell'Accordo 

1.1 Descrizione delle azioni sottoscritte L'Accordo riguarda la sottoscrizione di 10.000.000 nuove azioni 
ordinarie emesse da XYZ S.p.A. nell'ambito dell'Offerta Pubblica Iniziale. 

1.2 Numero di azioni e prezzo di sottoscrizione Ogni sottoscrittore si impegna ad acquistare un numero 
determinato di azioni al prezzo di €5 per azione. 

 

2. Obblighi delle Parti 

2.1 Obblighi dell'Emittente XYZ S.p.A. si impegna a: 

• Emettere le azioni sottoscritte entro la data di chiusura dell'offerta. 
• Fornire tutte le informazioni necessarie per la sottoscrizione. 

2.2 Obblighi dei Sottoscrittori I sottoscrittori si impegnano a: 

• Versare l'importo dovuto per le azioni sottoscritte entro la data di scadenza stabilita. 
• Rispettare tutte le normative applicabili in materia di sottoscrizione di azioni. 

 

3. Termini e Condizioni dell'Offerta 

3.1 Modalità di pagamento Il pagamento delle azioni sottoscritte deve essere effettuato tramite bonifico 
bancario sul conto corrente indicato da XYZ S.p.A. entro 5 giorni lavorativi dalla data di sottoscrizione. 

3.2 Tempistiche 

• Data di apertura dell'offerta: 1 settembre 2024 
• Data di chiusura dell'offerta: 30 settembre 2024 
• Data di assegnazione delle azioni: 10 ottobre 2024 



 

4. Dichiarazioni e Garanzie 

4.1 Dichiarazioni dell'Emittente XYZ S.p.A. dichiara e garantisce che tutte le informazioni fornite nel 
prospetto informativo sono accurate e complete alla data di pubblicazione. 

4.2 Garanzie fornite XYZ S.p.A. garantisce che le azioni emesse sono libere da vincoli e che tutti i requisiti 
legali per l'emissione delle azioni sono stati soddisfatti. 

 

5. Clausole di Risoluzione 

5.1 Cause di risoluzione L'accordo può essere risolto in caso di: 

• Inadempimento da parte dell'Emittente degli obblighi previsti 
• Mancato pagamento delle azioni da parte dei Sottoscrittori entro i termini stabiliti 

5.2 Effetti della risoluzione In caso di risoluzione, le somme già versate dai Sottoscrittori saranno restituite 
entro 10 giorni lavorativi. 

 

6. Disposizioni Generali 

6.1 Legge applicabile Il presente accordo è regolato dalla legge italiana. 

6.2 Foro competente Per qualsiasi controversia derivante dal presente accordo sarà competente il Foro di 
Milano. 
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1. Introduzione 

1.1 Scopo della due diligence La presente relazione ha lo scopo di valutare la situazione finanziaria, legale, 
fiscale e ambientale di XYZ S.p.A. in vista della sua quotazione in borsa. 

1.2 Ambito della revisione La revisione ha coperto il periodo 2021-2023 e ha incluso l'analisi dei bilanci, dei 
contratti principali, delle dichiarazioni fiscali e delle pratiche ambientali della società. 

 

2. Metodologia 

2.1 Approccio utilizzato La due diligence è stata condotta attraverso interviste con i dirigenti della società, 
l'esame dei documenti aziendali e la revisione delle pratiche operative. 

2.2 Fonti di informazione Le principali fonti di informazione includono: 

• Bilanci finanziari e note esplicative 
• Contratti commerciali e accordi di partnership 
• Dichiarazioni fiscali e documenti di compliance 
• Relazioni ambientali e certificazioni 

 

3. Risultati della Due Diligence 

3.1 Due Diligence Finanziaria 

3.1.1 Revisione dei bilanci I bilanci di XYZ S.p.A. per gli anni 2021-2023 mostrano una crescita costante dei 
ricavi e degli utili, con un aumento del 10% annuo dei ricavi e un margine operativo del 20%. 

3.1.2 Analisi delle proiezioni finanziarie Le proiezioni finanziarie per i prossimi cinque anni sono realistiche 
e basate su assunzioni solide, con un tasso di crescita previsto del 8% annuo. 

 

3.2 Due Diligence Legale 

3.2.1 Revisione dei contratti I contratti principali, inclusi quelli con fornitori chiave e clienti strategici, sono in 
regola e non presentano clausole che possano rappresentare un rischio significativo. 

3.2.2 Conformità normativa XYZ S.p.A. è conforme a tutte le normative vigenti, inclusi i requisiti di sicurezza 
dei dati e le normative sul lavoro. 

 

3.3 Due Diligence Fiscale 

3.3.1 Verifica delle dichiarazioni fiscali Le dichiarazioni fiscali della società sono accurate e complete, senza 
passività fiscali significative o contenziosi aperti con le autorità fiscali. 

 



3.4 Due Diligence Ambientale 

3.4.1 Verifica della conformità ambientale XYZ S.p.A. ha ottenuto tutte le certificazioni ambientali 
necessarie e rispetta le normative locali e internazionali in materia di sostenibilità ambientale. 

 

4. Conclusioni 

4.1 Valutazione complessiva XYZ S.p.A. è ben posizionata per la quotazione in borsa, con una solida base 
finanziaria, legale e operativa. 

4.2 Raccomandazioni Si raccomanda di proseguire con la quotazione, prestando attenzione alla 
comunicazione continua con gli investitori e al monitoraggio delle performance post-quotazione. 
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1. Denominazione, Sede e Durata 

1.1 Denominazione della società La società è denominata "XYZ S.p.A.". 

1.2 Sede legale La sede legale della società è situata in Via Roma 1, 20100 Milano (MI). 



1.3 Durata della società La durata della società è stabilita fino al 31 dicembre 2100 e potrà essere prorogata 
con delibera dell'assemblea straordinaria degli azionisti. 

 

2. Oggetto Sociale 

2.1 Descrizione dell'attività principale La società ha per oggetto la produzione, lo sviluppo e la 
commercializzazione di software per la gestione aziendale. 

2.2 Attività accessorie La società potrà inoltre svolgere tutte le attività connesse e strumentali all'oggetto 
sociale, nonché qualsiasi altra attività ritenuta necessaria o utile per il conseguimento degli scopi sociali. 

 

3. Capitale Sociale 

3.1 Importo del capitale sociale Il capitale sociale è fissato in €10.000.000, suddiviso in 20.000.000 azioni 
ordinarie del valore nominale di €0,50 ciascuna. 

3.2 Suddivisione delle azioni Le azioni sono indivisibili e ciascuna dà diritto a un voto nell'assemblea degli 
azionisti. 

 

4. Assemblee degli Azionisti 

4.1 Convocazione e svolgimento L'assemblea degli azionisti è convocata dal consiglio di amministrazione 
almeno una volta all'anno, entro quattro mesi dalla chiusura dell'esercizio sociale. 

4.2 Quorum e votazioni L'assemblea è validamente costituita con la presenza di almeno il 50% del capitale 
sociale e le delibere sono approvate con la maggioranza assoluta dei voti espressi. 

 

5. Consiglio di Amministrazione 

5.1 Composizione e nomina Il consiglio di amministrazione è composto da un minimo di 3 a un massimo di 
9 membri, nominati dall'assemblea degli azionisti per un periodo di tre anni. 

5.2 Poteri e responsabilità Il consiglio di amministrazione è investito dei più ampi poteri per la gestione 
ordinaria e straordinaria della società, con facoltà di compiere tutti gli atti ritenuti opportuni per l'attuazione 
dell'oggetto sociale. 

5.3 Riunioni del consiglio Il consiglio di amministrazione si riunisce almeno una volta al trimestre e ogni 
qualvolta il presidente lo ritenga necessario o su richiesta di almeno due consiglieri. 

 

6. Collegio Sindacale 

6.1 Composizione e nomina Il collegio sindacale è composto da tre membri effettivi e due supplenti, nominati 
dall'assemblea degli azionisti per un periodo di tre anni. 

6.2 Poteri e doveri Il collegio sindacale ha il compito di vigilare sull'osservanza della legge e dello statuto, sul 
rispetto dei principi di corretta amministrazione e sull'adeguatezza dell'assetto organizzativo, amministrativo e 
contabile della società. 



 

7. Bilancio e Utili 

7.1 Approvazione del bilancio Il bilancio annuale è approvato dall'assemblea degli azionisti entro quattro 
mesi dalla chiusura dell'esercizio sociale. 

7.2 Distribuzione degli utili Gli utili netti risultanti dal bilancio, dedotta una quota non inferiore al 5% da 
destinarsi a riserva legale fino a che questa non abbia raggiunto il quinto del capitale sociale, sono distribuiti 
agli azionisti salvo diversa delibera dell'assemblea. 

 

8. Disposizioni Finali 

8.1 Modifiche dello statuto Le modifiche dello statuto sono deliberate dall'assemblea straordinaria degli 
azionisti con la presenza di almeno il 75% del capitale sociale e il voto favorevole della maggioranza assoluta 
dei presenti. 

8.2 Scioglimento e liquidazione In caso di scioglimento della società, l'assemblea straordinaria nominerà 
uno o più liquidatori determinandone i poteri. 

 

 


