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  SEZIONE A – INTRODUZIONE E AVVERTENZE  

  A.1 Avvertenze Il presente documento di sintesi ("Documento di Sintesi") è stato redatto in conformità all'esenzione 

dall’obbligo di pubblicare un prospetto informativo - altrimenti richiesto per legge - disposta dall'art. 4 

n. 2 lett. h) sub (v) della Direttiva CE 71/2003.  

Gli investitori devono essere consapevoli che qualsiasi decisione di investire in strumenti finanziari 

dovrebbe basarsi sull'esame da parte dell'investitore di un prospetto completo. L’investitore ricorrente, 

qualora presenti un ricorso dinanzi all'autorità giudiziaria in merito alle informazioni contenute nel 

prospetto, potrebbe essere tenuto, a norma del diritto nazionale degli Stati membri, a sostenere tutte le 

spese di traduzione del prospetto prima dell'inizio del procedimento.  

La responsabilità civile incombe solo alle persone che hanno presentato il Documento di Sintesi, 

comprese le sue eventuali traduzioni, ma soltanto se il Documento di Sintesi risulta fuorviante, 

impreciso o incoerente se letto insieme con le altre parti del  prospetto o non offre, se letto insieme con 

le altri parti del prospetto, le informazioni fondamentali per aiutare gli investitori  al momento di 

valutare l'opportunità di investire in azioni e warrants IVS Group S.A..  

Si precisa che il presente Documento di Sintesi non rappresenta una sintesi del prospetto sotto indicato. 

Esso costituisce un insieme di informazioni aggiornate relative all'Emittente (come di seguito definito) 

e al Gruppo IVS (come di seguito definito).  

Si precisa altresì che il prospetto più recente, datato 26 aprile 2012, è disponibile sul sito del gruppo 

IVS (www.ivsgroup.it), sul sito della Borsa del Lussemburgo (www.bourse.lu) e sul sito della Borsa 

Italiana, sezione in inglese (www.borsaitaliana.it).  

I potenziali investitori sono infine avvertiti che l'investimento negli strumenti finanziari (Azioni Classe 

A, come infra definite, e Warrants, successivamente alla conversione, come infra definiti) potrebbe 

risultare in una perdita totale o parziale del valore investito.  
 

  SEZIONE B – EMITTENTE 

B.1 Denominazione 

Legale e 

Commerciale 

dell'Emittente 

IVS Group S.A. (“IVS” o “Emittente”) 

B.2 Sede legale 

Forma 

giuridica 

 

Domicilio 

 2A, Rue Jean-Baptiste Esch, L - 1473, Luxembourg  

 Sociètè Anonyme in base alle leggi del Gran Ducato del Lussemburgo 

 

 Via dell’Artigianato, n. 25 – 24068 Seriate (BG) – Italia 

B.3 Principali 

attività e 

mercati 

dell'Emittente 

IVS è stata costituita come società a responsabilità limitata (société anonyme) in base alle leggi del 

Gran Ducato del Lussemburgo il 26 agosto 2010 ed è registrata al numero B155.294 presso il 

Registro del Commercio e delle Società del Lussemburgo (Registre de Commerce et des Sociétés de 

Luxembourg).  

L'oggetto sociale consiste nell'acquisizione, detenzione, gestione, sviluppo e/o vendita di 

partecipazioni, incluse le partecipazioni di maggioranza, in società industriali, commerciali e di 

servizi, così come nell'acquisizione di beni, interessi o diritti di qualsiasi tipo e in qualsiasi altra 

forma di investimento in enti sia nel Gran Ducato del Lussemburgo che all'estero.  

Alla data del 4 aprile 2013 il gruppo IVS (“Gruppo IVS”), di cui IVS è la società holding, risulta 

composto dalle società indicate nella tabella che segue: 

http://www.ivsgroup.it/
http://www.borsaitaliana.it/
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1) L'attività di vendita mediante distributori automatici. IVS, tramite le sue controllate, la più 

importante delle quali è IVS Italia S.p.A., opera in Italia, ove è il maggiore operatore di distributori 

automatici, in Francia e in Spagna. La sede operativa di IVS è a Seriate (BG), Italia. IVS gestisce 

attraverso le sue controllate una rete di circa 144.000 distributori di cui circa 90.000 sono 

automatici e circa 54.000 sono semi-automatici. Tali distributori offrono in vendita un'ampia 

gamma di prodotti: bevande calde e fredde, cibi e snack. Un ufficio centrale acquisti seleziona i 

prodotti. IVS segue l'intera catena delle attività di vendita mediante distributori automatici: 

dall'acquisto, manutenzione e riadattamento dei distributori automatici, all'acquisto e distribuzione 

del prodotto, alla raccolta delle monete, fino alla gestione dei clienti e delle vendite. La 

manutenzione ed il rifornimento dei distributori e l'allocazione del personale addetto sono 

coordinati attraverso un sistema di controllo centralizzato.  

I prodotti sono consegnati e immagazzinati presso le 59 unità locali, ciascuna delle quali possiede 

un proprio magazzino. Da tali unità locali gli area manager supervisionano la distribuzione ed il 

rifornimento dei distributori automatici ubicati nell'area di loro competenza. Al 31 dicembre 2012 

IVS ha servito oltre 58.000 siti di clienti.  

Le attività di IVS sono certificate ISO 9001-2008. In Italia, la società operativa IVS Italia S.p.A. è 

altresì certificata ISO 14.000 (gestione ambientale). I contratti che disciplinano il servizio di vendita 

mediante distributori automatici (di seguito anche "Vending") fornito da IVS differiscono in 

funzione della tipologia di clientela. Nel settore privato, con l'eccezione delle grandi società, i 

distributori sono solitamente collocati presso il cliente senza oneri a carico dell'operatore. Gli 

operatori di distributori automatici in Italia, e così anche IVS, in genere rimangono proprietari dei 

distributori e sono responsabili della loro installazione, manutenzione e rifornimento, mentre i 

clienti sono solitamente responsabili dell'approvvigionamento di acqua ed energia. Nel settore 

parapubblico (ad es.: presìdi ospedalieri e università) e così anche nei contratti con grandi società 

private, per l'installazione e la gestione dei distributori gli operatori pagano tipicamente una 

commissione al cliente. I principali mercati nei quali il Gruppo IVS gestisce l'attività di vendita 

mediante distributori automatici sono attualmente l'Italia, la Francia e la Spagna.  

Nell'esercizio 2012 IVS ha generato l'86% dei ricavi derivanti dall’attività di Vending in Italia, il 

9% in Francia e il 5% in Spagna. Nell'esercizio terminato il 31 dicembre 2012 l'attività di Vending 

del Gruppo IVS ha generato ricavi per circa € migliaia 274.651 (pari al 96% del totale dei ricavi del 

Gruppo IVS). Durante gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2012, 2011 e 2010, le vendite di prodotti 

(“Erogazione/i”) sono state rispettivamente circa 634,5 milioni, 638,2 milioni e 664,5 milioni, ad 

un prezzo medio per Erogazione di Euro centesimi 43,3, Euro centesimi 41,5 ed Euro centesimi 

39,6 in ciascuno di tali periodi. IVS presta particolare attenzione all'incremento della redditività 

mediante sinergie tra la propria fitta rete di distribuzione e di manutenzione e l’incremento della 

densità dei distributori. Per gli esercizi chiusi al 31 Dicembre 2012, 2011 e 2010, l’attività di IVS 
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relativa alla rivendita tramite distributori ha prodotto vendite in ciascun giorno lavorativo 

rispettivamente pari ad Euro 1,15 milioni, Euro 1,12 milioni ed Euro 1,11 milioni. Nell’esercizio 

chiuso al 31 Dicembre 2012, l’attività di Vending ha prodotto vendite per Euro 274.651 migliaia 

(corrispondenti al 92% dei ricavi totali di IVS). 

L'attività di IVS è cresciuta e si è allargata grazie anche a determinate e selezionate acquisizioni di 

piccole aziende. Tali acquisizioni hanno contribuito ad accrescere la densità dei distributori a livello 

locale, edil portafoglio clienti. 

Alcuni dei fattori chiave dell'attività di Vending sono: 

a) Forte reputazione ed una base clienti diversificata e fedele. Nell'esercizio chiuso il 31 dicembre 

2012 IVS ha avuto più di 49.000 clienti, nessuno dei quali, singolarmente considerato, ha generato 

più del 2% dei ricavi. La diversificazione della base clienti di IVS è particolarmente accentuata in 

Italia, dove nell'esercizio chiuso il 31 dicembre 2012 i 100 principali clienti, e di questi i primi 20, 

hanno generato rispettivamente solo il 27% ed il 14% dei ricavi. b) Innovazione nell'offerta dei 

prodotti e nella tecnologia dei distributori. IVS mira ad una costante innovazione sia nei prodotti 

offerti in vendita, sia nei distributori automatici installati presso i clienti. c) Competenza nella 

logistica. La rete gestionale di IVS vanta un sistema di controllo d'avanguardia che consente di 

monitorare in tempo reale lo stato di ogni singolo distributore e di ridurre significativamente i tempi 

di rifornimento e manutenzione degli stessi. 

2) L'attività di monetica. IVS, in aggiunta all'attività di vendita mediante distributori automatici, 

offre servizi nella gestione della moneta metallica (di seguito anche "Monetica") attraverso società 

controllate acquisite insieme ad alcuni soci nel marzo 2011. L'attività di Monetica consiste nella 

gestione della “moneta metallica”, inclusa la raccolta, il conteggio, l'impacchettamento e la 

consegna ad una varietà di clienti, incluse banche, grande distribuzione e pubbliche autorità. Le 

società controllate di IVS attive in tale settore sono CSH S.r.l., Coin Partecipazioni S.r.l., Coin 

Service Empoli S.p.A. e Coin Service Nord S.p.A.. Nell'esercizio chiuso il 31 dicembre 2012 

l'attività di Monetica ha determinato la movimentazione dell'equivalente di circa Euro 1 miliardo in 

monete. 

Nell'esercizio chiuso il 31 dicembre 2012 l'attività di Monetica ha generato ricavi per Euro migliaia 

11.378 (pari al 4% dei ricavi totali di IVS). 

L'attività di Monetica è condotta solo in Italia tramite sette punti di raccolta. 

 

B.4a  Principali 

tendenze recenti 

riguardanti 

l'Emittente e i 

settori in cui 

opera 

Il Mercato Europeo dei gestori di distributori automatici. Secondo l’European Vending 

Association ("EVA"), nei 21 mercati europei coperti dalle sue statistiche (inclusi la maggior parte 

degli stati membri dell'Unione Europea e alcuni paesi che non ne fanno parte, come Russia, 

Svizzera, Turchia e Ucraina) sono installati circa 3,8 milioni di distributori automatici che nel 2011 

hanno generato ricavi per circa Euro 11.4 miliardi. Il mercato del Vending coinvolge i seguenti 

operatori economici: (i) fornitori di prodotti alimentari solidi e liquidi, (ii) distributori e produttori 

di distributori automatici, (iii) gestori di distributori automatici, fra i quali vi è il Gruppo IVS e (iv) 

possessori delle aree presso le quali i distributori sono installati. I distributori automatici 

costituiscono un comodo punto di vendita che può soddisfare la domanda del consumatore per 

un'offerta flessibile e accessibile di una vasta gamma di prodotti, inclusi cibo e bevande, apparecchi 

elettronici, fiori ed altri prodotti. La più alta penetrazione di mercato dei distributori automatici in 

Europa si stima sia in Olanda e in Italia, rispettivamente con 15,6 e 12,6 distributori per ogni 1.000 

abitanti. Secondo i dati EVA l'Italia vanta la più ampia base di distributori installati in Europa col 

20%, seguita dalla Francia col 17%, dalla Germania col 12%, dal Regno Unito col 12%, dalla 

Spagna col 10% e col residuo 29% distribuito nel resto dei paesi osservati. Secondo le stime 

dell'EVA, nel 2011 i primi cinque operatori europei di distributori automatici hanno avuto 

collettivamente una quota di mercato pari al 20,6% con IVS collocatasi al terzo posto (escludendo 

Coca-Cola e Alois Dallmayr KG, che gestiscono distributori automatici ma operano anche in altri 

settori) (fonte: EVA 2012). L'EVA stima che nel 2011 i primi cinque operatori italiani hanno 

collettivamente avuto una quota di mercato pari a circa un terzo del mercato. 

Italia. Come stimato da Confida (Associazione Italiana Distribuzione Automatica), la quale 

fornisce dati più dettagliati in relazione al mercato italiano, nel 2011 il mercato italiano degli 

operatori di distributori automatici ha avuto un valore in termini di ricavi di circa Euro 2,6 miliardi 

(+ 2,24% di crescita rispetto al 2010). Confida stima che nel 2011 nel mercato italiano sono state 

effettuate circa 6,5 miliardi di vendite, delle quali il 46% da distributori caldo & freddo. Secondo 

l'EVA, al 31 dicembre 2011 erano installati in Italia circa 760.000 distributori automatici, in 

termini assoluti la più ampia base di distributori in Europa. Secondo Confida, il mercato italiano 

degli operatori di distributori automatici è altamente frammentato, contando circa 2.000 operatori. 

Confida prevede che nel 2013 il mercato italiano del Vending dovrebbe registrare nel suo 
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complesso una moderata crescita nonostante la debolezza del ciclo economico in Italia. 

Spagna. La Spagna ha un rapporto di circa 8,1 distributori installati per ogni 1.000 abitanti, 

rapporto significativamente inferiore rispetto ai 9,8 distributori per ogni 1.000 abitanti della Francia 

e ai 12,6 distributori per ogni 1.000 abitanti dell’Italia. Il numero di distributori e il numero delle 

vendite si sono ridotti rispettivamente del 4,4% e del 10,6% dal 2009 al 2010 e del 5,4% e del 9,3% 

dal 2010 al 2011 (fonte: EVA 2012). 

EVA stima che nel 2011 il mercato spagnolo degli operatori di distributori automatici ha avuto un 

valore in termini di vendite pari a Euro 800 milioni. Alla fine del 2011 in Spagna c'erano circa 

370.000 distributori automatici installati. Sempre secondo le stime EVA, nel 2011 i primi cinque 

operatori in Spagna hanno avuto collettivamente una quota di mercato pari a circa il 22%. 

Conseguentemente il mercato spagnolo degli operatori di distributori automatici può considerarsi in 

uno stadio iniziale di sviluppo. 

Francia. L'EVA stima che nel 2011 il mercato francese degli operatori di distributori automatici ha 

avuto un valore di circa Euro 2,1 miliardi in termini di fatturato. Il mercato francese mostra che le 

vendite di bevande calde ammontano a circa il 59% del totale rispetto al 54% circa del mercato 

italiano (fonte: EVA 2012). In Italia la differenza in termini di vendite è imputabile per lo più a 

vendite di snacks, che ammontano al 33% del totale rispetto al 18% degli altri paesi europei. 

Inoltre, secondo l'EVA, in Italia ci sono circa il doppio di distributori di snacks rispetto alla Francia. 

In Francia la base clienti è costituita da piccole - medie imprese. 

L'attività di Monetica. L'attività di Monetica è in concorrenza con quella di alcune grandi società 

di trasporto/maneggio valori e contanti che offrono, oltre all'attività di sorveglianza e sicurezza, 

anche servizi di gestione della moneta metallica. IVS è in concorrenza anche con alcune piccole 

società che svolgono attività di gestione della moneta metallica a livello regionale, laddove IVS 

opera a livello nazionale. Le macchine di gestione della moneta metallica utilizzate da IVS sono in 

grado di rilevare monete contraffatte o prive dei requisiti per la circolazione così come richiesto in 

base alla normativa europea attuata in Italia col Decreto legge 350/2001 del 26 settembre 2011 

come modificato. Le monete contraffatte o inidonee alla circolazione sono consegnate alle autorità 

competenti. L’attività di Monetica è anche soggetta alle disposizioni di cui al Regio Decreto n. 773 

del 18 giugno 1931 sulla gestione della moneta metallica. Il successo dell'attività in esame dipende 

in larga misura da una gestione della moneta metallica efficiente, esatta e sicura. 

B.5 Mappa del 

gruppo e 

posizione 

dell'Emittente 

 

 

Non applicabile. 

 

 

 

 

B.6 Azionisti 

 

 

Il capitale sociale dell’Emittente è pari ad Euro 386.892, suddiviso in 38.952.491 azioni Classe A 

(“Azioni Classe A”), 1.250.000 azioni Classe B2 convertibili (“Azioni Classe B2”), 1.250.000 

azioni Classe B3 convertibili (“Azioni Classe B3”), tutte prive di valore nominale e che 

attribuiscono eguali diritti di voto e i percepire i dividendi. Ai sensi della legge lussemburghese 

laddove siano acquisite o cedute azioni quotate (i.e. Azioni Classe A) l’azionista è tenuto a 

comunicare alla società in conformità alla Legge sulla Trasparenza (cioè la legge lussemburghese 

dell’11 gennaio 2008 sui requisiti di trasparenza delle informazioni sull’emittente le cui azioni sono 

ammesse alla negoziazione su un mercato regolamentato) la percentuale di diritti di voto dallo 

stesso posseduti in tale società a seguito e per l’effetto dell’acquisto o della dismissione qualora 

attraversi le seguenti soglie 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33,33%, 50% e 66,66%. Secondo quanto 

noto all’Emittente, IVS Partecipazioni S.p.A. (“IVS Partecipazioni”) è il principale azionista di 

IVS e detiene 23.046.739 Azioni Classe A che rappresentano il 55,6% del capitale sociale di IVS 

alla data del 18 aprile 2013. IVS Partecipazioni è una società per azioni disciplinata dalla legge 

italiana. IVS Partecipazioni è partecipata da un gruppo di imprenditori che per lo più comprendono 

i precedenti proprietari di IVS Group Holding. Il Sig. Cesare Cerea è il maggiore azionista di IVS 

Partecipazioni, e possiede diritti di voto pari a circa il 25, 2 % (sommando le partecipazioni dirette 

a quelle detenute tramite Crimo S.r.l.). Altri azionisti di IVS Partecipazioni includono alcuni dei 

managers attuali e i precedenti proprietari di alcune società acquisite negli anni passati da IVS.La 

tabella che segue elenca gli azionisti di IVS Partecipazioni alla data del 18 aprile 2013. 

 

Beneficiario Azioni % 

 

Crimo S.r.l.
(1)

       34.688.255  17,303% 

Cesare Cerea       15.797.893  7,880% 

Mario Tessaro       16.094.335  8,028% 
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West Group Participations S.A.
(2)

       14.727.520  7,346% 

Pietro Gualdi       14.080.965  7,024% 

Angelo Bonacina       12.645.465  6,308% 

Domal Company S.r.l.
(3)

       10.334.795  5,155% 

Stefano Baccelloni         9.845.275  4,911% 

Cristina Cerea         6.435.000  3,210% 

Monica Cerea         6.435.000  3,210% 

Dama S.r.l.
(4)

         6.009.035  2,997% 

Romano Zago         5.381.625  2,684% 

Torazza S.r.l.
(5)

         5.375.995  2,682% 

Massimo Paravisi         4.974.055  2,481% 

Eurofinim S.r.l.
(6)

         4.484.180  2,237% 

Cesare Sala         3.918.570  1,955% 

Lilington S.A.
(7)

         2.330.000  1,162% 

Altri azionisti
(8)

       26.921.692  13,429% 

Totale    200.479.655  100,000% 

 

(1) Crimo S.r.l. è una società a responsabilità limitata di diritto italiano che fa capo alla famiglia di 

Cesare Cerea (che, considerando Crimo S.r.l. e le partecipazioni detenute da i membri della 

famiglia, possiede complessivamente il 38,637% del capitale sociale di IVS Partecipazioni) e 

controllata dallo stesso Cesare Cerea con il 52% del capitale sociale. 

(2) West Group Participations S.A. è una holding di partecipazioni disciplinata dalla legge 

lussemburghese. 

(3) Domal Company S.r.l. è una società a responsabilità limitata disciplinata dal diritto italiano che 

fa capo alla famiglia Allegrino (che possiede complessivamente il 5,682% del capitale sociale di 

IVS Partecipazioni). 

(4) Dama S.r.l. è una società a responsabilità limitata disciplinata dal diritto italiano che fa capo a 

Ivan Padelli e Meri Zugnoni (componenti della famiglia Padelli, titolare complessivamente del 

6,612% del capitale sociale di IVS Partecipazioni, inclusa la partecipazione detenuta da Torazza 

S.r.l.). 

(5) Torazza S.r.l. è una società a responsabilità limitata disciplinata dal diritto italiano che fa capo a 

Ivan Padelli e da Giancarlo Pettine. 

(6) Eurofinim S.r.l. è una società a responsabilità limitata disciplinata dal diritto italiano che fa capo 

a Paolo Covre. 

(7) Lilington S.A. è una società di diritto lussemburghese che fa capo ad uno dei manager di una 

delle partecipate di diritto spagnolo del Gruppo IVS. 

(8) Altri azionisti comprendono 28 tra persone fisiche e giuridiche, inclusi alcuni membri della 

famiglia Cerea, ciascuno dei quali detiene meno dell’1,5% di IVS Partecipazioni. 

L’unico azionista a libro soci di IVS, escludendo quindi le azioni sul mercato e le Azioni Classe B2 

e le Azioni Classe B3, è IVS Partecipazioni. IVS detiene anche azioni proprie di Classe A pari a 

2.854.528 (“Azioni Proprie”), il cui diritto di voto è, per tale ragione, sospeso. Oltre alle Azioni 

Classe A, che sono negoziate sul mercato MIV gestito da Borsa Italiana S.p.A., sono altresì quotati, 

alla data del 7 Dicembre 2012, n. 19.995.00 warrants (“Warrants”). 

Alla data del 18 aprile 2013 gli azionisti di IVS sono i seguenti: 

Proprietario Classe A Classe B2 Classe B3 Totale % 

IVS Partecipazioni  23.046.739  0 0  23.046.739  55,6% 

Azioni sul mercato   13.051.224  0 0  13.051.224  31,5% 

Azioni vincolate  0  1.250.000   1.250.000   2.500.000  6,0% 

Azioni Proprie  2.854.528  0 0  2.854.528  6,9% 

Totale  38.952.491   1.250.000   1.250.000   41.452.491  100,0% 

 

Azioni Classe B2 ed Azioni Classe B3. Le Azioni Classe B2 e le Azioni Classe B3 

(collettivamente, le “Azioni Classe B”) non sono quotate, sono detenute dagli Altri Azionisti (come 

infra definiti) e sono soggette a limiti sui trasferimenti come descritti nell’“Accordo tra i soci di 

IVS”. Le Azioni Classe B2 e le Azioni Classe B3 sono automaticamente convertite in Azioni Classe 

A qualora in qualsiasi tempo antecedentemente il 16 maggio 2017 il prezzo ufficiale delle Azioni 

Classe A sia equivalente o ecceda rispettivamente Euro 11,00 ed Euro 12,00 per un periodo di 20 

giorni di borsa aperta, su 30 giorni consecutivi di borsa aperta. In qualunque momento antecedente 

il 16 maggio 2017, le Azioni Classe B, fatto salvo quanto indicato al successivo paragrafo 
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sull’Opzione di Acquisto IVS, verranno convertite in Azioni Classe A in ipotesi di “cambio di 

controllo” dell’Emittente secondo la seguente proporzione 1:1 per le Azioni Classe B2 se la 

transazione o la serie di transazioni che danno luogo al cambio di controllo è perfezionata ad un 

prezzo eguale o superiore ad Euro 11,00 per Azioni Classe A, e 1:1 per le Azioni Classe B3 se la 

singola transazione o la serie di transazioni che danno luogo al cambio di controllo è perfezionata 

ad un prezzo eguale o superiore ad Euro 12,00 per Azioni Classe A. Le Azioni Classe B 

attribuiscono i medesimi diritti di voto delle Azioni Classe A (con eccezione di quanto descritto al 

successivo paragrafo sull’Opzione di Acquisto IVS). In ogni caso, sino al termine del Periodo di 

Opzione di Acquisto IVS (come infra definito) o di acquisto di tali azioni in base all’Opzione di 

Acquisto IVS, gli Altri Azionisti hanno concordato di esercitare il diritto di voto sulle Azioni 

Classe B2 e sulle Azioni Classe B3 conformemente alle istruzioni scritte fornite loro da IVS 

Partecipazioni. 

Accordo tra i soci di IVS. IVS Partecipazioni ed alcuni soci coinvolti nel progetto Italy1: Vito 

Alfonso Gamberale, Generali PanEurope Limited (società di diritto irlandese) in forza di polizza 

assicurativa il cui contraente è Carlo Giovanni Mammola; Giovanni Revoltella e ITA1 SV L.P., una 

partnership a responsabilità limitata disciplinata dalla legge del Guernsey che fa capo a Roland 

Berger e Florian Lahnstein (ciascuno un “Altro Azionista” e collettivamente gli “Altri Azionisti”) 

hanno sottoscritto un accordo parasociale disciplinato dalla legge italiana ed avente data 7 maggio 

2012 (“Accordo tra i soci di IVS”). L’Accordo tra i soci di IVS è efficace dal 16 maggio 2012, 

data di efficacia della Fusione (come infra definita), e cesserà di avere effetto in data 16 maggio 

2015. L’Accordo tra i soci di IVS regola tra l'altro il governo societario dell’Emittente. Le suddette 

parti hanno convenuto che sino al 7 maggio 2014 il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente 

sarà composto di 13 membri. IVS Partecipazioni adotterà tutte le azioni necessarie affinché i 4 

membri designati dagli Altri Azionisti, e cioè Vito Alfonso Gamberale, Carlo Giovanni Mammola, 

Mariano Frey e Gian Maria Gros-Pietro, siano nominati nel Consiglio di Amministrazione, i 

restanti membri essendo tutti designati da IVS Partecipazioni. Gli Altri Azionisti e IVS 

Partecipazioni hanno altresì concordato che le seguenti materie siano sottoposte all’approvazione 

del Consiglio di Amministrazione: (1) acquisizioni di valore superiore ad Euro 5 milioni (per 

singola transazione ovvero nell’ambito di una serie di transazioni); (2) vendita di beni a terze parti 

di valore superiore ad Euro 5 milioni (per singola transazione ovvero nell’ambito di una serie di 

transazioni); (3) assunzione di indebitamento di valore superiore ad Euro 5 milioni per singola 

transazione; (4) iniziative relative all’approvazione di operazioni di fusione, scissione, 

ricapitalizzazione, contribuzioni al capitale tali da comportare l’emissione di nuove Azioni Classe 

A in  misura superiore al 15% delle azioni  emesse a tale data. L’Accordo tra i soci di IVS prevede 

le seguenti limitazioni dei trasferimenti di azioni. Sino al 7 maggio 2014, gli azionisti di IVS 

Partecipazioni non potranno cedere le rispettive partecipazioni ad alcun altro soggetto (salvo che ad 

altri azionisti esistenti di IVS Partecipazioni); successivamente al 7 maggio 2014, le azioni di IVS 

Partecipazioni saranno liberamente trasferibili sempreché gli azionisti di IVS Partecipazioni 

mantengano direttamente o indirettamente attraverso IVS Partecipazioni, almeno 22.702.256 

Azioni Classe A dell’Emittente. Indipendentemente da quanto sopra, Cesare Cerea, Massimo 

Paravisi, Massimo Trapletti e Antonio Tartaro non potranno cedere le proprie partecipazioni dirette 

ed indirette in IVS Partecipazioni sino al 16 maggio 2015. 

A IVS Partecipazioni è inoltre riconosciuto un diritto di opzione di acquisto avente ad oggetto la 

metà delle Azioni Classe B2 e delle Azioni Classe B3 detenute dagli Altri Azionisti ad un valore di 

Euro 0,00093 per azione (“Opzione di Acquisto IVS”). L’Opzione di Acquisto IVS può essere 

esercitata nei 15 giorni lavorativi successivi allo svincolo delle Azioni Classe B2 e delle Azioni 

Classe B3, che avverrà qualora il prezzo delle Azioni Classe A ecceda rispettivamente Euro 11,00 

ed Euro 12,00, in qualunque tempo prima del 16 maggio 2017 come sopra descritto (“Periodo di 

Opzione di Acquisto IVS”). Sino alla scadenza del Periodo di Opzione di Acquisto IVS o 

all'acquisto di tali azioni, gli Altri Azionisti hanno concordato di esercitare il diritto di voto relativo 

alle Azioni Classe B2 ed alle Azioni Classe B3 secondo le istruzioni scritte di IVS Partecipazioni. 

B.7 

 

Financial 

Information 

 

 

Bilanci. IVS è la società derivante dall’operazione di fusione perfezionatasi in data 16 maggio 2012 

tra la società Italy1 Investment S.A. e IVS Group Holding S.p.A. (“Fusione”). Le informazioni 

finanziarie contenute nel presente Documento di Sintesi sono state tratte da: (i) bilancio consolidato 

di IVS predisposto sulla base delle risultanze dei bilanci delle società del Gruppo IVS, in 

conformità agli International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione Europea 

(“IFRS”), assoggettato a revisione contabile da Ernst & Young Luxembourg S.A. e comprensivo 

della relazione di revisione; e (ii) bilancio consolidato di IVS Group Holding S.p.A. (“IVS Group 

Holding”) e delle sue controllate alla 31 dicembre 2011 e 2010, predisposto in conformità agli 

IFRS, assoggettato a revisione contabile da Reconta Ernst & Young S.p.A.. Inoltre, con il 
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riferimento al bilancio relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012 si fa riferimento al bilancio 

consolidato approvato dal Consiglio di Amministrazione di IVS in data 15 marzo 2013. Il bilancio 

di esercizo di IVS Group S.A. è stato approvato dall’assemblea dei soci in data 14 maggio 2013. 

 

Dati economici consolidati selezionati 

 Al 31 dicembre 

  2010 2011 2012 

 (migliaia di Euro) 

Ricavi delle vendite e dei servizi  263.453 271.393 286.029 

Altri ricavi e proventi 6.266 6.973 11.767 

Ricavi totali  269.719 278.366 


297.79

6 

Costi per consumi di materie prime, forniture e merci (68.521) 

(
71.684

) (73.672) 

Costi per servizi  




(28.

292) 


(30.550

) (36.798) 

Costi per il personale (80.811) (81.726) (85.230) 

Altri proventi/(oneri) produzione operativi, netti (35.430) (34.686) (40.799) 

Proventi/(oneri) netti da alienazione di attività non correnti  1.629 606 966 

Altri proventi/(oneri) netti  (870) (2.185) (29.954) 

Ammortamenti e svalutazioni  (36.973) (35.565) (38.282) 

Risultato operativo  20.451 22.576 (5.973) 

Oneri finanziari (10.278) (14.037) (11.098) 

Proventi finanziari 364 744 1.119 

Differenze di cambio attive/(passive) e proventi netti su derivati  90 115 1.921 

Quota dei profitti delle società partecipate valutati a patrimonio 

netto  207 127 51 

Risultato prima delle imposte  10.834 9.525 (13.980) 

Imposte sul reddito  (4.970) (5.926) (170) 

Utile/(perdita) dell’esercizio  

       

5.823 

     

3.599 

  

(14.150) 

Utile/(perdita) di Gruppo  5.386 2.684 (15.422) 

Utile di terzi 478 915 1.272 

 

L’“EBITDA Rettificato" è definito come risultato operativo al lordo degli ammortamenti e delle 

svalutazioni rettificato per i costi e le spese considerate dal management di IVS come non 

ricorrenti e di carattere eccezionale. L’EBITDA Rettificato non è una misurazione della 

performance secondo gli standard IFRS e non deve essere considerato come una misura 

alternativa al risultato operativo o agli utili consolidati quale parametro per monitorare 

l’andamento operativo, né ai flussi di cassa derivanti dall’attività operativa, d’investimento e di 

finanziamento di IVS come misuratore della capacità di IVS di soddisfare le sue esigenze di cassa 

o di ogni altri parametro di performance secondo i principi contabili generalmente accettati. IVS 

ritiene che l'EBITDA Rettificato sia un utile indicatore della sua capacità di assumere e gestire 

l'indebitamento e come tale utile agli analisti finanziari, agli investitori e ad altri soggetti per 

valutare IVS. L'EBITDA Rettificato e parametri simili sono utilizzati da varie società per scopi 

diversi e sono spesso calcolati in modo da riflettere le peculiarità di tali società. L'EBITDA 

Rettificato potrebbe non essere indicativo dei risultati operativi storici di IVS e non dev'essere 

inteso come indicazione o previsione di eventuali risultati futuri. 

 

Riconciliazione del Risultato Operativo con l’EBITDA 

Rettificato per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2010, 

2011 e 2012 

 

Al 31 dicembre, 

(migliaia di Euro) 

 2010 2011 2012 

Risultato Operativo 20.451 22.576 (5.973) 
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Ammortamenti e svalutazioni  36.973 35.565 38.282 

Rettifiche relative alla Fusione
1
 - - 26.827 

Altre poste non ricorrenti
2
 245 1.200 1.620 

EBITDA Rettificato  57.669 59.341 60.756 
 

_________________________________ 

(1) Include (i) un onere di Euro 25,4 milioni nel conto economico per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2012, 

che rappresenta la differenza tra il fair value del patrimonio netto di Italy1 Investment S.A. (prima 

dell'acquisizione) ed il fair value del capitale sociale di Italy1 e (ii) i costi di transazione connessi alla Fusione, 

pari a circa 1,4 milioni di Euro. 

(2) Altre poste non ricorrenti consistono in alcuni costi e spese considerati dal management di IVS di natura 

non ricorrente. Per il 2012 tali poste includono rettifiche di costi dovute a certe riclassificazioni dei distributori 

e ai costi associati all'acquisizione di S.Italia e Fast Service. 

 

Sintesi dei Principali Indicatori Finanziari Consolidati 

 Esercizio chiuso al 31 dicembre 

 

 2010 2011 2012 

Ricavi da Vendite per Erogazioni (in migliaia di euro)  263.453 264.627 274.651 

Numero di Erogazioni (in milioni)  664,5 638,2 635,5 

Giorni lavorativi  237,8 236,9 237,6 

Numero di vendite per giorno lavorativo (in migliaia) 2.794,4 2.693,3 2.670,1 

PMV (i.e. Prezzo Medio di Vendita) per Erogazione (in 

centesimi di euro)  

39,6 41,5 43,3 

Profitto lordo per Erogazione (in centesimi di euro)  29,3 30,5 32,0 

EBITDA Rettificato (in migliaia di euro) 57.669 59.341 60.756 

EBITDA Rettificato per Erogazione (in centesimi di 

euro) 

8,77 9,30 9,58 

 

Dati patrimoniali consolidati selezionati 

 Esercizio chiuso al 31 dicembre 

 2010 2011 2012 

Attività (migliaia di Euro) 

Totale attività non correnti  447.302 469.609 539.988 

Totale attività correnti  64.233 110.374 115.763 

Total attività  511.535 579.983 655.751
 

Passività    

Totale passività non correnti 322.849 308.485 151.662 

Totale passività correnti 
133.448 211.780 206.015 

Total passività  456.297 520.265 357.677 

    

Patrimonio netto di Gruppo  49.885 52.315 293.889 

Patrimonio netto di terzi  5.353 7.403 4.185 

Totale patrimonio netto  55.238 59.718 298.074 

Total patrimonio netto e passività  511.535 579.983 655.751 

 

Dati selezionati relative ai flussi di cassa consolidati 

 

 Esercizio chiuso al 31 dicembre 

  2010 2011 2012 

 (migliaia di Euro) 
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Flussi di cassa netti da attività operative 36.250 47.943 20.151 

Flussi di cassa netti utilizzati in attività di investimento 
(31.383) (
49.933) 
56.345 

Flussi di cassa netti (utilizzati in)/generato dall'attività 

finanziaria 

(5.332) 26.810 28.884 

Disponibilità liquide ed equivalenti all'inizio del periodo 11.773 11.308 36.127 

Disponibilità liquide ed equivalenti alla fine del periodo 11.308 36.127 28.817 

Variazione netta delle disponibilità liquide e mezzi 

equivalenti 

(465) 24.820 (7.310) 

 

Il 4 aprile 2013 IVS F. S.p.A., società per azioni di diritto italiano costituita il 12 marzo 2013 ed 

interamente controllata da IVS, ha emesso obbligazioni per l'ammontare di Euro 200.000.000,00, 

assistite da garanzie reali , offerte in una transazione privata non soggetta ai requisiti di 

registrazione posti dal U.S. Securities Act del 1933 come di tempo in tempo modificato (“U.S. 

Securities Act”) (di seguito anche "Obbligazioni"). Le Obbligazioni non possono essere offerte o 

vendute nella Repubblica Italiana, né sul mercato primario né su quello secondario, a persone 

fisiche o a soggetti diversi che non siano investitori qualificati come definiti ai sensi dell'articolo 

100 del D.lg. n. 58/1998 ("Testo Unico della Finanza"), e dell'articolo 34-ter, comma 1, lettera b), 

del regolamento n ° 11971 del 14 maggio 1999 (e successive modifiche) emanato dalla 

Commissione Nazionale per le Società e la Borsa (''CONSOB'') ovvero nei casi in cui vi è 

esenzione dalle norme in materia di offerte pubbliche ai sensi del Testo Unico della Finanza e delle 

norme attuative CONSOB. Le Obbligazioni e le garanzie di seguito indicate non devono essere 

registrate ai sensi della legge federale statunitense sugli strumenti finanziari o delle leggi sugli 

strumenti finanziari di qualsiasi altra giurisdizione. Le Obbligazioni sono state offerte e vendute 

solo ad investitori istituzionali qualificati ai sensi della Rule 144A dello U.S. Securities Act, ed ai 

soggetti non statunitensi al di fuori degli Stati Uniti ai sensi del regolamento S dello U.S. Securities 

Act. Le Obbligazioni sono offerte per un importo nominale complessivo di Euro 200.000.000,00 ed 

hanno come data di scadenza il 1 aprile 2020. Le Obbligazioni maturano interessi ad un tasso del 

7,125% annuo. Gli interessi sulle Obbligazioni saranno pagabili semestralmente in via posticipata il 

1 aprile e il 1 ottobre di ogni anno, con inizio dal 1 ottobre 2013. Le Obbligazioni sono assistite da 

garanzia reale prestata da IVS, da IVS Italia S.p.A., Fast Service Italia S.p.A. e S. Italia S.p.A. (tutte 

società controllate da IVS). Le garanzie di Fast Service Italia S.p.A. e S. Italia S.p.A. sono limitate 

a importi complessivi massimi di Euro 30 milioni ed Euro 20 milioni rispettivamente. Le 

obbligazioni assunte da IVS F. S.p.A. e da IVS, in qualità di garante, derivanti dalle Obbligazioni 

sono garantite da: (a) un pegno di primo grado sui diritti di credito di IVS F. S.p.A. in relazione al 

finanziamento a IVS Italia S.p.A. costituito dai proventi netti dell'offerta delle Obbligazioni, (b) un 

pegno di primo grado sulle azioni di IVS F. S.p.A., Fast Service Italia S.p.A. e S. Italia S.p.A., e, (c) 

un pegno di primo grado sulle azioni di IVS Italia S.p.A..  

IVS F. S.p.A., IVS Group S.A., Fast Service Italia S.p.A. e S. Italia S.p.A., IVS Italia S.p.A., The 

Law Debenture Trust Corporation p.l.c., in qualità di trustee, e BNP Paribas Securities Services, in 

qualità di security agent, hanno stipulato un contratto ("Indenture" ), disciplinato dalla legge dello 

Stato di New York, che governa le Obbligazioni e i diritti e obblighi che ne discendono. Ai sensi 

dell’Indenture se IVS subisce un mutamento del socio di controllo o vende alcuni dei suoi beni e 

attività, IVS F. S.p.A. può essere obbligata a fare un'offerta per l'acquisto delle Obbligazioni. Le 

Obbligazioni sono state ammesse dal 4 aprile 2013 alla negoziazione sul mercato ExtraMOT gestito 

da Borsa Italiana S.p.A. e sul mercato Euro MTF gestito dalla Borsa del Lussemburgo. Alle 

Obbligazioni e a IVS è stato assegnato il rating BB-. I proventi delle Obbligazioni saranno 

utilizzati: quanto a Euro 143,4 milioni per rifinanziare l'indebitamento esistente in capo al Gruppo 

IVS, quanto a Euro 51,6 milioni per scopi aziendali generali e quanto a Euro 5 milioni per coprire i 

costi relativi all’emissione delle Obbligazioni. 

 

B.8 Informazioni finanziarie pro-forma Non applicabile. 

B.9 

 

Previsioni o 

stime degli utili 
Non vi sono previsioni o stime degli utili. 

B.10 

 

Descrizione di 

eventuali rilievi 

contenuti nella 

relazione di 

revisione 

 

 Il bilancio consolidato dell'Emittente e delle sue controllate relativo all'esercizio chiuso al 31 

dicembre 2012, redatto secondo i principi IFRS, è stato sottoposto a revisione da Ernst & Young 

Luxembourg SA. Il bilancio consolidato di IVS Group Holding e delle sue controllate per gli 

esercizi chiusi al 31 dicembre 2011 e 2010, redatto secondo i principi IFRS, è stato sottoposto a 

revisione contabile da parte di Reconta Ernst & Young S.p.A. 

 I revisori non hanno formulato alcun rilievo. 
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 Le relazioni di revisione sono allegate al bilancio pubblicato sul sito web www.ivsgroup.it  

 I bilanci infra-annuali non sono sottoposti a revisione. 

B.11 Dichiarazione 

sull'adeguatezza 

del capitale 

circolante 

IVS ritiene che il capitale circolante è sufficiente a coprire gli impegni di pagamento che 

diventeranno esigibili entro i prossimi 12 mesi. 

 
  SEZIONE C – STRUMENTI FINANZIARI 

C.1 Strumenti 

Finanziari 
Alla data del presente Documento di Sintesi, l'Emittente ha un capitale sociale di Euro 386.892 

composto da: 

 38.952.491 Azioni Classe A, 

 1.250.000 Azioni convertibili Classe B2, e 

 1.250.000 Azioni convertibili Classe B3, 

tutte prive di valore nominale ed aventi diritto ai dividendi ed uguale diritto di voto, 

 19.995.500 Warrants, 

Le Azioni Classe A sono attualmente quotate e negoziate sul Mercato Telematico degli Investment 

Vehicles di Borsa Italiana con simbolo "IVS", codice ISIN LU0556041001; i n. 19.995.500 

warrants in circolazione sono attualmente quotati sul Mercato Telematico degli Investment 

Vehicles di Borsa Italiana con simbolo "WIVS", codice ISIN LU0556042157. 

Dei 20.000.000 di Warrants inizialmente emessi, 5.000.000 sono stati assegnati - al prezzo 

unitario di 1,00 euro per Warrant - agli Altri Azionisti, che li hanno trasferiti a IVS Partecipazioni 

il 23 maggio 2012; i restanti 15.000.000 di Warrants sono stati assegnati in ragione di uno ogni 

Azione Classe A a loro volta vendute in occasione dell'offerta pubblica iniziale rivolta ad 

investitori istituzionali sul mercato MIV di Borsa Italiana nel mese di gennaio 2011. Al 18 aprile 

2013 n. 4.500 Warrants sono stati convertiti su base cashless in 235 Azioni Classe A. Ciascun 

titolare di Warrants ha diritto, per ciascun Warrant, di sottoscrivere un’Azione Classe A al prezzo 

di Euro 9,30. Il periodo di esercizio dei Warrants è iniziato il 16 maggio 2012, quando la Fusione 

è divenuta efficace, e si concluderà il primo giorno di mercato aperto di Borsa Italiana S.p.A. 

successivo al 27 gennaio 2016, ovvero alla data, se antecedente, di liquidazione dell’Emittente o 

di riscatto dei Warrants da parte dell'Emittente; decorsa tale data i Warrants diverranno nulli ed 

inefficaci. I Warrants sono disciplinati dal regolamento dei Warrants (pubblicato su 

www.ivsgroup.it e su www.borsaitaliana.it ). Lo statuto dell’Emittente è regolato dalla legge 

lussemburghese. 

 

C.2 Valuta di 

Emissione 
Il valore delle Azioni Classe A e dei Warrants è espresso in Euro. 

C.3 Azioni Classe 

A 
Le Azioni Classe A sono prive di valore nominale. Le Azioni Classe A sono state interamente 

sottoscritte e liberate. 

C.4 Diritti connessi alle Azioni Classe A Si tratta dei diritti ordinariamente connessi agli 

strumenti azionari.  

C.5 Restrizioni alla 

libera 

trasferibilità 

Non sono presenti clausole restrittive della libera trasferibilità delle Azioni Classe A e dei 

Warrants. 

C.6 Mercato di 

negoziazione 

degli strumenti 

finanziari  

 

Alla data del presente Documento di Sintesi le Azioni Classe A e i Warrants sono ammessi 

alla negoziazione sul Mercato Telematico degli Investment Vehicles (“MIV”) di Borsa 

Italiana S.p.A.. IVS ha richiesto l'ammissione alla negoziazione delle Azioni Classe A e dei 

Warrant sul Mercato Telematico Azionario ("MTA") di Borsa Italiana S.p.A.. 

 

C.7 Politica di 

distribuzione 

dei dividendi 

 

IVS non ha deliberato una politica dei dividendi. I dividendi e gli acconti sui dividendi possono 

essere distribuiti in base alle disposizioni generali di diritto lussemburghese. Il pagamento dei 

dividendi dipenderà dai ricavi e dagli utili di IVS e, se del caso, dai suoi requisiti patrimoniali, 

dalla sua situazione finanziaria generale e dalla circostanza che IVS resti solvente 

immediatamente dopo il pagamento di tali dividendi.  

In occasione della recente emissione di Obbligazioni, IVS ha concordato impegni che potrebbero 

limitare o escludere la distribuzione di dividendi.  

 

  SEZIONE D - RISCHI 

D.1 Rischi 

specifici e 

A. Rischi connessi al settore della distribuzione automatica. 

1) I mercati di IVS. Le condizioni economiche e finanziarie nei mercati primari di IVS in Italia, 

http://www.ivsgroup.it/
http://www.ivsgroup.it/
http://www.borsaitaliana.it/
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individuali 

per 

l’Emittente 

 

 

Francia e Spagna potrebbero essere influenzate negativamente dalle attuali condizioni 

economiche sfavorevoli e da percezioni di mercato riguardanti l'Italia in particolare. I mercati 

finanziari e creditizi globali continuano a essere volatili in molti mercati e anche settori non 

finanziari dell'economia mondiale hanno sofferto negli ultimi anni, con una conseguente 

contrazione generale dei consumi che varia a seconda del mercato considerato. Molte economie 

europee hanno affrontato e continuano a rischiare crisi del debito sovrano e hanno ricevuto aiuti 

finanziari dal Fondo Monetario Internazionale e dal Fondo Europeo di Stabilità Finanziaria 

mentre le agenzie di rating hanno continuato ad effettuare declassamenti. 

2) Il pagamento di maggiori commissioni d'uso ai clienti potrebbe influire negativamente 

sull'attività di IVS. IVS è tenuta a pagare commissioni per posizionare i distributori automatici 

in spazi pubblici e presso alcune società. Tali commissioni negli ultimi anni sono aumentate, in 

parte a causa del difficile contesto macroeconomico. Se tali aumentate commissioni non saranno 

adeguatamente assorbite dai prezzi di volta in volta applicati, la redditività di IVS potrebbe 

soffrire ed alcuni clienti potrebbero non essere mantenuti. 

3) L'industria alimentare è fortemente regolamentata ed l'attività di IVS potrebbe essere 

negativamente influenzata in misura significativa da variazioni regolamentari e legislative o 

dai conseguenti costi di adeguamento. L'industria alimentare è fortemente regolamentata dalla 

normativa locale, nazionale ed europea relativa alle informazioni nutrizionali, alla sicurezza 

alimentare e all'igiene. Di tali esigenze di igiene e dietetiche tengono conformemente conto i 

criteri di aggiudicazione delle gare d’appalto per la concessione del servizio di distribuzione 

automatica in luoghi pubblici . Il regolamento UE 853/2004, ad esempio, disciplina, tra l'altro, le 

impostazioni di temperatura dei distributori automatici che contengono prodotti o componenti di 

origine animale, come salumi e formaggi. La Francia, ad esempio, nelle scuole consente 

l'installazione di distributori automatici contenenti esclusivamente prodotti naturali quali semi, 

legumi, noci non salate, frutta e verdura. Tutte le limitazioni di cui sopra (valide per i distributori 

installati in locali pubblici) e più ampie restrizioni da cui potrebbe derivare l’onere per IVS di 

rifornire i distributori di prodotti meno remunerativi e/o di esporre prodotti, che potrebbero 

risultare meno attraenti per i consumatori, potrebbero determinare una contrazione dei ricavi. 

Inoltre, il mancato rispetto delle normative europee e governative potrebbe comportare 

l'imposizione di multe ed altri costi aggiuntivi. 

4) Il rischio di credito legato ai clienti può far sì che IVS sia costretta ad incrementare il fondo 

rischi, o procedere alla svalutazione o allo stralcio di crediti. Alla data del 31 dicembre 2012, IVS 

vantava crediti commerciali per circa Euro 19,1 milioni verso clientela la cui fatturazione 

solitamente avviene al momento di ciascuna consegna. Alla data del 31 dicembre 2012, il fondo 

svalutazione è stato di Euro 1 milione, pari a circa il 5% dei crediti commerciali lordi di IVS. IVS 

ha subito una diminuzione del 5% dell'importo dei crediti commerciali scaduti da più di 91 giorni 

dal 2011 al 2012 (mentre dal 2010 al 2011 ha subito un incremento del 71% degli importi scaduti 

da 91 giorni). Tuttavia, va considerato che molti clienti pagano a 30 e 60 giorni. Si consideri 

inoltre che IVS è strutturalmente creditore netto di IVA, con ciò patendo il grande ritardo dello 

Stato italiano nei rimborsi IVA alle imprese.  

5) L’attività di Vending è un settore molto competitivo e se IVS non dovesse competere 

efficacemente potrebbe perdere quote di mercato o non essere in grado di mantenere o 

aumentare i prezzi per i propri servizi. Il segmento di mercato del settore alimentare e delle 

bevande durante l’intervallo tra i pasti e gli spuntini è altamente competitivo. Secondo il loro 

posizionamento, i distributori automatici sono in concorrenza con numerosi bar, ristoranti, fast-

food, gastronomie, paninoteche, società che eseguono consegne a domicilio di alimenti, e con 

negozi e supermercati in genere.   

6) Un malfunzionamento nei sistemi informatici chiave di IVS, ovvero nei sistemi e processi 

di gestione e di manutenzione potrebbe avere un effetto negativo sull’attività di IVS. 

Eventuali guasti nei sistemi operativi di IVS possono determinare una riduzione dei ricavi, 

influenzare la reputazione di IVS tra i consumatori e/o i clienti, con ciò compromettendone la sua 

competitività. 

7) L’incapacità di IVS di adeguarsi tempestivamente ai progressi della tecnologia può 

influenzare negativamente le prospettive di crescita, le condizioni finanziarie e i risultati 

operativi di IVS. Il successo dell’attività di Vending dipende in gran parte - tra le altre cose – 

dalle scelte dei clienti e dei consumatori, e dalle innovazioni tecnologiche. IVS ha finora dotato i 

distributori di alcune soluzioni tecnologiche tra cui la possibilità di eseguire i pagamenti tramite 

cellulare, il browser Internet, oltre alla messa a disposizione di macchine ecologiche, che 

consumano meno energia. 

8) Rischio legato alle fluttuazioni dei costi relativi al carburante ad altre componenti legate 
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al trasporto, ovvero al cibo, caffè e ad altre materie prime. Non vi è alcuna garanzia che IVS 

riuscirà ad assorbire i maggiori costi, senza subire perdite di fatturato, reddito o margine lordo.  

9) L’attività di IVS richiede investimenti che potrebbero deviare significativamente il flusso 

di cassa da altri investimenti o impieghi, tra cui quelli a servizio del debito. IVS ha 

organizzato al proprio interno la manutenzione e la riparazione, tuttavia non può esserci alcuna 

garanzia che i costi a ciò legati non subiscano alcun incremento e che tali aumenti possano 

deviare flussi di cassa significativi da altri investimenti o impieghi, tra cui quelli a servizio del 

debito, che potrebbero avere un effetto negativo rilevante sulla sua attività, sulle sue condizioni 

finanziarie e sui risultati operativi. 

10) Alcuni dei prodotti venduti sono soggetti a variazioni stagionali e periodi prolungati di 

tempo atmosferico eccessivamente avverso possono avere un impatto negativo sull’attività di 

IVS. 

11) La composizione del portafoglio clienti. La perdita di clienti importanti e/o l'impossibilità di 

stabilire relazioni con nuovi clienti potrebbero influenzare negativamente l’attività, le condizioni 

finanziarie e i risultati operativi. 

12) Rischio legato alla copertura assicurativa. La copertura assicurativa di cui si è dotata IVS è 

soggetta a limiti e a esclusioni, e dipende dalla continua versatilità degli assicuratori; IVS 

potrebbe subire passività o perdite escluse dalla copertura assicurativa. I distributori sono 

assicurati per pretese di terzi e, in una certa misura, per le ipotesi di danno o di atti vandalici. Le 

polizze assicurative sono soggette a limiti ed esclusioni. Inoltre, la copertura assicurativa non è in 

vigore per tutti i rischi operativi, perché questi non sono interamente oggetto di assicurazione 

ovvero i costi legati ad una possibile assicurazione sarebbero irragionevolmente spropositati. Le 

recenti turbolenze e la volatilità dei mercati finanziari possono inoltre influire negativamente sul 

mercato delle assicurazioni. Ciò può provocare, per alcuni degli assicuratori di IVS, l’incapacità 

di fare fronte a eventuali richieste d’indennizzo. 

13) Disfunzione nella gestione dell’attività a causa di disservizi legati al personale. Si tratta di 

rischi generalmente legati ad interruzioni e sospensioni nei rapporti di lavoro, anche per il caso di 

scioperi o misure simili da parte dei dipendenti, e dei rischi connessi all’aumento dei costi di 

occupazione, che possono influire sull'efficienza dello svolgimento dell’attività. 

14) Reputazione del marchio. L'eventuale impatto negativo sulla reputazione dei marchi di 

alcuni dei principali prodotti che IVS vende può influenzare negativamente il suo posizionamento 

competitivo. IVS può essere anche influenzata dalla propria incapacità di proteggere il suo know-

how e i suoi segreti commerciali. 

15) Contenzioso e altri procedimenti legali nel corso dello svolgimento ordinario della 

propria attività. Si tratta di rischi derivanti dall'essere parte (attiva o passiva) in contenziosi e 

procedimenti legali ed in azioni esecutive nell’ambito della gestione ordinaria di impresa. 

B. Rischi connessi alla liquidità dell’Emittente. 

16) Struttura finanziaria. L'Emittente dipende interamente dalle altre società del gruppo. 

L'Emittente è, infatti, una holding che non svolge alcuna attività produttiva di fatturato. 

L'Emittente potrebbe non essere in grado di soddisfare i suoi obblighi di pagamento. 

17) Rischi connessi al Mercato Europeo. Le percezioni di mercato riguardanti l'instabilità 

dell'Euro, la potenziale reintroduzione delle singole valute all'interno della Zona Euro o la 

potenziale integrale scomparsa dell'Euro, potrebbero avere un impatto negativo sull’attività o la 

capacità di rifinanziamento della passività di IVS. Recenti eventi economici che riguardano le 

economie europee hanno sollevato una serie di questioni riguardanti la stabilità e il 

posizionamento generale dell'Unione Monetaria Europea. Il rischio di credito in questi paesi e in 

altri paesi della Zona Euro potrebbe avere un impatto negativo sull’attività di IVS. 

18) Rischi connessi al rating di IVS. IVS potrebbe subire un declassamento. Una sospensione, 

riduzione o revoca in qualsiasi momento del rating assegnato al medesimo può influenzare 

negativamente il valore e la negoziazione delle Azioni Classe A e dei Warrants. 

C. Rischi connessi alle strategie di acquisizione. 

19) Rendimento da acquisizioni. IVS può non ottenere i benefici auspicati dalle acquisizioni 

effettuate o le attività acquisite potrebbero far emergere passività inattese. 

D. Rischi connessi alla attività di Monetica. 

20) Sostituzione della moneta metallica. Nella misura in cui le monete perdano il favore dei 

consumatori o comunque siano sostituite dalle banconote o da metodi elettronici di pagamento, la 

Monetica può esserne influenzata negativamente. 

21) Il rischio di trasporto del denaro. Il trasporto di ingenti somme di denaro è soggetto al 

rischio di perdita o furto. IVS potrebbe subire perdite in caso di guasto, evento catastrofico, 

violazione della rete di sicurezza, uso improprio o di qualsiasi altro evento che impatti sui suoi 
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sistemi. 

D.3 Rischi legati 

agli strumenti 

finanziari. 

a) Rischi connessi alla sospensione delle negoziazioni. Borsa Italiana S.p.A. potrebbe 

sospendere e/o escludere - secondo il caso - l'Emittente dalla negoziazione di Azioni Classe A e/o 

dei Warrant sul mercato regolamentato MTA ove l'Emittente non fosse in regola con i requisiti di 

ammissione richiesti da detta autorità. 

b) Rischi connessi ai conflitti d'interesse. Banca IMI S.p.A. è una società interamente 

controllata da Intesa Sanpaolo S.p.A., capogruppo del Gruppo Intesa Sanpaolo, Banca IMI S.p.A. 

ha agito in qualità di advisor finanziario per Italy1 in relazione alla Fusione e ha agito come joint 

global coordinator, joint bookrunner, sponsor e specialista in connessione con l'offerta pubblica 

iniziale di Italy1 sulla Borsa Italiana. Banca IMI S.p.A. è lo specialista nominato e corporate 

broker rispetto alle azioni ordinarie di IVS quotate sulla Borsa Italiana. E’ anche lo sponsor di 

IVS in relazione alla migrazione delle Azioni Classe A e dei Warrants dal mercato regolamentato 

MIV al mercato regolamentato MTA. Il Gruppo Intesa Sanpaolo, inoltre, attraverso alcune sue 

controllate, tra cui Banca IMI S.p.A., ha una significativa quota di partecipazione in IVS. Il 

Gruppo Intesa Sanpaolo, attraverso alcune sue controllate è uno degli istituti di credito del 

Gruppo IVS. Banca IMI ha anche agito in qualità di joint lead bookrunner in relazione al 

collocamento delle Obbligazioni emesse da IVS F. S.p.A.. Infine, il Gruppo Intesa Sanpaolo si è 

impegnato, e potrà in futuro impegnarsi, in servizi di investimento e/o bancari commerciali con il 

Gruppo IVS , nel normale svolgimento di attività, per le quali essa ha ricevuto e riceverà in futuro 

le consuete commissioni e spese. 

c) Rischi connessi alla variazione del regime fiscale. Le tasse applicabili di volta in volta 

sull'investimento in Azioni Classe A e nei Warrants potrebbero essere aumentate, o nuove tasse 

potrebbero essere applicate, di modo che gli investitori potrebbero vedere ridotto l'utile netto 

dell'investimento. 

d) Rischi connessi alla valutazione del rapporto rischio - rendimento. Gli investitori 

dovrebbero considerare attentamente la relazione tra il rischio dell’investimento e il rendimento 

dello stesso, nel senso che la magggiore rischiosità di un investimento può determinare una 

maggiore resa così come la perdita totale dell'investimento. 

 
 

  SEZIONE E – OFFERTA 

E.1 Spese totali 

stimate 

 

 

Ricavi netti 

stimati 

 

I costi totali relativi alla migrazione delle Azioni Classe A e dei Warrants IVS dal mercato MIV 

al mercato MTA sono stati stimati in Euro 110.000,00. 

 

 

Non applicabile perché l'operazione (v. sez. E.2a) non comporta emissione di azioni. 

E.2a Le ragioni dell’ 

operazione 
La migrazione dal MIV al MTA dovrebbe attribuire alle Azioni Classe A maggiore liquidità 

consentendo un ampliamento dei soggetti investitori, ivi compresi gli investitori al dettaglio, che 

potrebbero diventare azionisti di IVS. 

 

E.3 Termini e condizioni dell’offerta di Azioni Classe A e 

di Warrants 
Questa sotto-sezione non è applicabile all'operazione 

descritta in E.2a che non prevede alcuna offerta. 

 

E.4 Descrizione dei potenziali interessi che sono rilevanti 

per l’operazione / offerta inclusi gli interessi 

contrastanti 

 

Questa sotto-sezione non è applicabile all'operazione 

descritta in E.2a che non prevede alcuna offerta. 

 

E.5 Accordi di 

lock-up 
L’Accordo tra i soci di IVS del 7 maggio 2012, contiene le seguenti disposizioni limitative dei 

trasferimenti. Fino al 7 maggio 2014, gli azionisti di IVS Partecipazioni non potranno cedere le 

rispettive partecipazioni, dirette e indirette, ad altro soggetto (salvo che rientri tra uno degli altri 

azionisti esistenti di IVS Partecipazioni) e, successivamente al 7 Maggio 2014, le azioni di IVS 

Partecipazioni saranno liberamente trasferibili a condizione, tuttavia, che gli attuali azionisti di 

IVS Partecipazioni continuino a detenere, direttamente o indirettamente, attraverso IVS 

Partecipazioni, almeno 22.702.256 Azioni Classe A dell'Emittente. Indipendentemente da quanto 

sopra, ai Signori Cesare Cerea, Massimo Paravisi, Massimo Trapletti e Antonio Tartaro, dirigenti 

con responsabilità strategiche, è fatto divieto di trasferire le rispettive partecipazioni dirette e 

indirette in IVS Partecipazioni fino al 16 maggio 2015. 
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E.6 Percentuale di 

diluizione 
Questa sotto-sezione non è applicabile all'operazione descritta in E.2a che non prevede alcuna 

offerta. 

 

E.7 Spese a carico 

degli investitori 

 

IVS non accolla agli investitori i costi della procedura di trasferimento dal MIV al MTA. 
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