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Strettamente confidenziale

Disclaimer

Il presente documento é stato redatto da Tenax International S.p.A. (la "Societa") a solo scopo informativo, contiene solo informazioni di sintesi e, pertanto, ha carattere preliminare. Inoltre, é stato
redatto senza pretendere di essere esaustivo. Questa presentazione ("Presentazione”) e le informazioni in essa contenute ("Informazioni") sono strettamente confidenziali e, in quanto tali, non sono
state predisposte ai fini della divulgazione al pubblico e, salvo previo consenso scritto della Societa, non possono essere utilizzate dal destinatario per alcuno scopo, né possono essere divulgate,
copiate, registrate, trasmesse, ulteriormente distribuite a qualsiasi altra persona o pubblicate, in tutto o in parte, con qualsiasi mezzo o in qualsiasi forma e per qualsiasi scopo. La presente
presentazione pud contenere informazioni finanziarie e/o dati operativi e/o informazioni di mercato riguardanti gli affari e le attivita della Societd e delle sue controllate. Alcune informazioni
finanziarie non sono state sottoposte a revisione o verifica da parte di una societa di revisione contabile indipendente. Pertanto, il destinatario si impegna nei confronti della Societa (i) a mantenere
segrete tutte le informazioni di qualsiasi natura relative alla Societa e alle sue affiliate, incluso, senza limitazioni, il fatto che le informazioni sono state fornite, (ii) a non rivelare alcuna informazione
ad alcun soggetto, (iii) a non fare o consentire annunci pubblici o comunicazioni riguardanti le informazioni e (iv) a fare ragionevoli sforzi per garantire che le informazioni siano protette contro
I'accesso non autorizzato. QUESTA PRESENTAZIONE E LE RELATIVE DISCUSSIONI ORALI NON COSTITUISCONO UN'OFFERTA AL PUBBLICO O UN INVITO A SOTTOSCRIVERE, ACQUISTARE O ALTRIMENTI
ACQUISIRE PRODOTTI FINANZIARI DI CUI ALL'ARTICOLO 1, COMMA 1, LETTERA (T) DEL DECRETO LEGISLATIVO N. 58 DEL 24 FEBBRAIO 1998, COME MODIFICATO. Pertanto, il presente documento non é
un annuncio pubblicitario e non costituisce in alcun modo una proposta di esecuzione di un contratto, un'offerta o un invito ad acquistare, sottoscrivere o vendere titoli e né esso o parte di esso
costituisce la base su cui fare affidamento in relazione a qualsiasi contratto o impegno o decisione di investimento. La Societa non ha predisposto e non predisporra alcun prospetto ai fini dell'offerta
pubblica iniziale di titoli. Qualsiasi decisione di acquisto, sottoscrizione o vendita di titoli dovra essere presa indipendentemente da questa Presentazione. Quindi, nessuna disposizione di questa
Presentazione creera alcun obbligo o responsabilita vincolante per la Societa e le sue affiliate e per i loro consulenti o rappresentanti. Allo stesso modo, la presentazione non € destinata alla
distribuzione negli Stati Uniti d'America, Canada, Australia, Giappone o in qualsiasi giurisdizione in cui tale distribuzione sia illegale (come definito nella Regulation S ai sensi dello United States
Securities Act del 1933, come modificato (il "Securities Act")). Né questa Presentazione né alcuna copia di essa possono essere prese o trasmesse negli Stati Uniti d'America, nei suoi territori o
possedimenti, o distribuite, direttamente o indirettamente, negli Stati Uniti d'America, nei suoi territori o possedimenti o a qualsiasi persona statunitense. La mancata osservanza di questa restrizione
puo costituire una violazione delle leggi statunitensi in materia di titoli. Nessuna dichiarazione o garanzia, esplicita o implicita, é o sara data dalla Societa in merito all'accuratezza, completezza o
correttezza delle informazioni fornite e, per quanto consentito dalla legge e salvo nel caso di frode da parte interessata, nessuna responsabilita é accettata per I'accuratezza o sufficienza delle stesse
o per errori, omissioni o inesattezze, negligenza o altro, ad esse relative. In particolare, ma senza limitazioni, nessuna dichiarazione o garanzia, esplicita o implicita, é o sara data in merito al
raggiungimento o alla ragionevolezza di, e nessun affidamento puo essere posto per qualsiasi scopo sull'accuratezza o completezza di stime, obiettivi, proiezioni o previsioni e nulla in questi materiali
deve essere considerato come una promessa o rappresentazione per il futuro. Le informazioni e le opinioni contenute nel presente documento sono fornite alla data del presente documento e sono
soggette a modifiche senza preavviso. Il destinatario sara I'unico responsabile della propria valutazione delle informazioni contenute nella Presentazione. Né la Societa e le sue affiliate, né i loro
consulenti o rappresentanti saranno obbligati a fornire o aggiornare qualsiasi informazione o a notificare o correggere eventuali inesattezze in qualsiasi informazione. Né la Societa e le sue dffiliate,
né alcuno dei loro consulenti o rappresentanti avra alcuna responsabilita nei confronti del destinatario o di alcuno dei suoi rappresentanti in conseguenza dell'uso o dell'affidamento sulle
informazioni contenute in questo documento. Alcune informazioni possono contenere dichiarazioni previsionali che comportano rischi e incertezze e sono soggette a modifiche. In alcuni casi, queste
dichiarazioni previsionali possono essere identificate dall'uso di parole come "credere", "anticipare", "stimare", "obiettivo", "potenziale", "aspettarsi", "prevedere", "prevedere", "progetto",
"potrebbe", "dovrebbe", "puo", "volonta", "piano", "scopo", "cercare" ed espressioni simili. Le previsioni e le dichiarazioni previsionali incluse nel presente documento si basano necessariamente su
una serie di ipotesi e stime che sono intrinsecamente soggette a significative incertezze e imprevisti economici, operativi, economici e competitivi, nonché su ipotesi relative a future decisioni
aziendali soggette a cambiamenti. Per loro natura, le dichiarazioni previsionali comportano rischi e incertezze noti e sconosciuti, in quanto si riferiscono ad eventi e dipendono da circostanze che
potrebbero verificarsi o meno in futuro. Inoltre, i risultati effettivi possono differire sostanzialmente da quelli contenuti in qualsiasi dichiarazione previsionale a causa di una serie di rischi significativi
ed eventi futuri che sono al di fuori del controllo della Societa e non possono essere stimati in anticipo, come il futuro contesto economico e le azioni dei concorrenti e di altri soggetti coinvolti nel
mercato. Queste dichiarazioni previsionali parlano solo alla data della presente presentazione. La Societa avverte che le dichiarazioni previsionali non sono garanzie di prestazioni future e che la sua
attuale posizione finanziaria, la strategia aziendale, i piani e gli obiettivi del management per le operazioni future possono differire sostanzialmente da quelli contenuti o suggeriti dalle dichiarazioni
previsionali contenute in questa Presentazione. Inoltre, anche se la posizione finanziaria della Societa, la strategia aziendale, i piani e gli obiettivi del management per le operazioni future sono
coerenti con le dichiarazioni previsionali contenute in questa Presentazione, tali risultati o sviluppi potrebbero non essere indicativi dei risultati o sviluppi nei periodi futuri. La Societa declina
espressamente qualsiasi obbligo o impegno a divulgare aggiornamenti o revisioni di qualsiasi dichiarazione previsionale contenuta nel presente documento per riflettere qualsiasi cambiamento delle
aspettative della Societa in relazione ad esso o qualsiasi cambiamento di eventi, condizioni o circostanze su cui si basa tale dichiarazione. Ricevendo questa Presentazione, |'utente riconosce e accetta
di essere vincolato dai termini, condizioni, limitazioni e restrizioni di cui sopra.
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Tenax at a glance

Key Highlights Key Financial

«= Produzione e distribuzione di macchine 100% elettriche per «= Valore della produzione 1H 2024: 13,28 milioni (+30,2% vs

la pulizia e 'igiene stradale 1H 2023)
= 124 macchine vendute nel 1H 2024 vs 68 nel 1H 2023 (162  «= Ricavi: 12,58 milioni (+39,1% vs 1H 2023)
nel FY 23)
& EBITDA: 1,47 milioni (+91,2% vs 1H 2023)
= 240 macchine/anno — capacita produttiva attuale ma
incrementabile con soli investimenti in capitale umano @ =~ EBITDA Margin (su VdP): 11,0% (vs 7,5% 1H 2023)
= Distribuzione in 45 paesi & EBITDA Margin (su ricavi): 8,5% (vs 5,8% vs 1H 2023)

= 94% dei ricavi & generato all’estero nel 1H 2024; 96% nel 1H  *=* EBIT: 1,04 milioni (+133,7% vs 1H 2023)

2024
« Utile di periodo: 0,54 milioni (+167,2% vs 1H 2023)

== 81 dipendenti
& PFN: 6,75 milioni (5,39 milioni FY 2023)

«= Certificazione Eunited (4 stelle su 4) per lefficacia di
filtrazione di polveri sottili da parte dell'Associazione
Europea dei produttori di spazzatrici stradali

(@) La societd non deve investire in nuovi impianti produttivi per aumentare la capacitd annua
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e-Philosophy

E cOME ECOSOSTENIBILE

Sfrutta le migliori tecnologie per
offrire ai propri clienti una gamma
completa di soluzioni efficaci a
impatto zero

E ComE EcoLoGICcA

) La tecnologia ad impatto zero di Tenax
elimina  completamente le  emissioni
inquinanti e le riduce drasticamente anche
durante il processo produttivo

E comE ETICA

Tenax International produce senza inquinare grazie al
proprio impianto fotovoltaico da 50 Kw di potenza
installata ed alla sua posizione strategica all’interno
della Motor Valley

E comE EQuA

Tutti i processi all’interno di Tenax sono ottimizzati secondo
i principi della Lean manufacturing e perfezionati da un
continuo miglioramento secondo i precetti kaizen per
offrire anche a chi collabora con l'azienda l'esperienza
lavorativa migliore possibile
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La societa
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Introduzione

Tenax International € uno dei principali produttori in Europa di macchine per la pulizia stradale 100% elettriche.

= Tenax International progetta e distribuisce macchine per la
pulizia e I'igiene stradale, 100% elettriche

= La Societa, con sede a Rio Saliceto (RE) nella Motor Valley, &
stata riconvertita alla produzione di veicoli 100% elettrici a
seguito dell’ingresso in azienda degli attuali proprietari nel
2016

= Tenax International distribuisce oggi in oltre 40 paesi (dal
2019 anche in Cina e dal 2022 anche in Germania e negli
USA) direttamente e attraverso una rete di dealer; nel primo
semestre il 95% circa dei ricavi @ generato all'estero
fornendo anche un’assistenza post vendita completa

= La Societa ha chiuso il primo semestre 2023 con € 12,58
min di ricavi e € 1,47 min di EBITDA (margine dell’11,6% sui

ricavi)
= Crescita dei ricavi del 254% dal 2018 al 2023 con un CAGR
del 21,2% Evoluzione ricavi (dati in € min)

17 12.6 '
H 10.4 ) Sede legale: Rio Saliceto (RE)

2018 2019 2020 2021 2022 2023 1H24
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Introduzione alle spazzatrici per la pulizia stradale

Suddivisione delle Q . 9
. . Compatte Montate su telaio
spazzatrici stradali
Tivoloaia Spazzatrici (sola aspirazione) o Spazzatrici o
poiog Lavastrade cabinate (serbatoio d’acqua per il lavaggio) Lavastrade su camion
Capacita del
p . <=2,5m3 >2,5m3 >=4m3
contenitore
. 9 Meccaniche o Meccaniche o Meccaniche o
Tecnologia L o -
aspiranti aspiranti aspiranti
Funzionalitd Zone Centri Lavaggio Strade Strade
pedonali cittadini strade urbane Extraurbane e autostrade
Attuale offerta Tenax Completamento offerta

Tenax con Electra 5.0

Le spazzatrici e lavastrade compatte, generalmente utilizzate per la pulizia di aree urbane e residenziali, sono macchine semi moventi, concepite esclusivamente per I’utilizzo
di attrezzature ed accessori dedicati allo spazzamento e al lavaggio stradale; possono implementare anche accessori per lo sgombero neve. Generalmente, é sufficiente la
patente di guida di tipo B, essendo considerate macchine operatrici. La capacitavaria tra 0,360 m3 e 6 m?

Le spazzatrici e le lavastrade montate su telaio commerciale, sono per lo pit utilizzate per lo spazzamento e lavaggio di aree esterne al centro urbano, come tangenziali,
zone industriali, autostrade e cantieri di costruzione e sono macchine concepite quali kit indipendenti che vengono montati su autocarri commerciali. Sono utilizzate con
patentidi guida C, essendo considerate a tutti gli effetti degli autocarri. La capacita varia tra 4 m3 e 12 m3

Le spazzatrici meccaniche realizzano la loro funzione mediante accessori di spazzamento che convogliano il rifiuto verso il centro della macchina e lo sollevano per mezzo di
componenti meccanici (spazzole cilindriche/convogliatori/trasportatori verticali o diagonali). Possono essere integrate da un’azione aspirante per controllare la generazione
di PM10 e possono essere sia compatte, che montate su telaio commerciale.

Le spazzatrici aspiranti sono invece dotate di accessori di spazzamento i quali convogliano il rifiuto verso il centro della macchina e lo sollevano e trasportano nel cassone dei
rifiuti per mezzo di un potentissimo sistema di aspirazione
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L'offerta Tenax

Lofferta comprende macchine spazzatrici compatte e lavastrade compatte. La societa & inoltre proprietaria del marchio registrato Tenax
Sweepers, che viene dato in licenza per la commercializzazione di spazzatrici di piccole dimensioni (per la pulizia dei marciapiedi)

prodotte da una societa terza.

Caratteristiche tecniche

Tipologia
(#versioni)

Capacita (serbatoio acqua)
Capacita (contenitore rifiuti)

Tecnologia
Peso (Massa complessiva)
Voltaggio

Autonomia

Electra 1.0

Spazzatrice
(#3)

0,1m3
im3

Aspirante
2.150 kg
48V

8/10 ore

Electra 2.0
Hydros

Lavastrade
(#4)

2m?3
n.d.

4.300 kg
48V

8/10 ore

Electra 2.0
Evos +

Spazzatrice
(#8)

0,4m3
2m?3

Aspirante
4.300 kg
48V

9/11 ore

...Coming soon...

Electra 5.0
Evos

Spazzatrice
(#2 in corso di sviluppo)

0,75m?
5,5m3

Aspirante
11.000 Kg
48V X2

8/10 ore

Vendite a partire da aprile 2025
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Principali vantaggi macchine Tenax vs competitor

Tenax International & pioniere nel mercato dell’elettrico per la pulizia stradale con un prodotto che la differenzia da tutte le soluzioni
attualmente presenti sul mercato. Di seguito vengono riportate le principali differenze delle macchine Tenax rispetto ai modelli
elettrificati offerti dai competitor.

Modello elettrico Tenax International Modello elettrificato Competitor

Peso: simile ai veicoli tradizionali, nasce a gasolio
e viene elettrificato (obbligo patente C)

Perdite minor efficienza; rischio di fughe di olii (il
sistema elettrico e solo sulla trazione)

Voltaggio: 350V in media, manutenzione piu
costosa, pericolosa e meno accessibile

Batteria: del produttore, obbligatoriamente litio (piu
costosa), non configurabile sulle esigenze del cliente

Manutenzione: minori costi (ca. <40%) rispetto
alle macchine a gasolio
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Vantaggio competitivo di prezzo

Il costo complessivo di una macchina Tenax International € significativamente inferiore a quello di un modello a gasolio con
caratteristiche simili: il maggior prezzo di acquisto rispetto ad una macchina diesel si ripaga dopo meno di 18 mesi in virtu di costi di

gestione sensibilmente inferiori.

Investimento

Payback period

Costi El:"llgscirz czlcz; Diesel Costo vita utile Ssgrz j‘z, Diesel
Prezzo senza IVA con batterie Acido 166.000 € 125.000 € Anno 1 177.529 € 176.715 €
Consumo: (kWh/giorno)/ litri diesel 37 56 Anno 2 189.058 € 228.430 €
Prezzo: elettricita (kWh)/ litro diesel 039 € 1,86 € Anno 3 200.587 € 280.146 €
Ore di lavoro annuali 2.400 2.400 Anno 4 212.116 € 331.861 €
Costo manutenzione annuale 7.200 € 20.400 € Anno 5 238.645 € 383.576 €
Vita utile (anni) 8 8 Anno 6 250.174 € 435.291 €
) . Anno 7 261.703 € 487.006 €
THV;S;ZZZTZ,:;""MO fotale su8 | 373.232¢ | 533.722€ Anno 8 273.232€ | 538722¢€

| valori includono il costo del mezzo + la manutenzione annua + il
consumo di carburante stimato. Per la macchina Tenax, al 5 anno, si
ipotizza la sostituzione della batteria.

Fonte: rielaborazione societaria
Nota: esempio di spazzatrice elettrica equipaggiata con batterie e carica batterie acido piombo; giornata lavorativa e consumo energetico sono calcolati su
8h/giorno; il costo di manutenzione comprende i costi di manodopera e i costi di trasferta.
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Batterie e soluzioni configurabili

Offerta di batterie configurabili sulle macchine a listino. Nel 2019, il 35% dei clienti non ha acquistato la batteria, il restante 65% ha
scelto tra piombo e litio (prezzo medio di listino rispettivamente € 16.000 e € 38.000).

LITIO

Batteria sigillata, senza
manutenzione con peso
estremamente ridotto

3500 Cicli di vita minimi
previsti e garanzia 24 mesi

Autonomia 10 ore

Disponibile per Electra 2.0
Evos e Hydro

POWER WHEN YOU NEED T u

PIOMBO PURO

Batteria sigillata e senza
necessita di rabbocco
d’acqua

Garanzia 24 mesi
Autonomia 8 ore

Disponibile per Electra 1.0,
Electra 2.0 Evos e Hydro

[TRENCLAD]

ACIDO PIOMBO

Batteria a vaso aperto, con
manutenzione prevista
ogni 3 settimane

1800 Cicli di vita minimi e
garanzia 36 mesi + 36 mesi
pro rata

Autonomia 10 ore

Disponibile per Electra 1.0,
Electra 2.0 Evos e Hydro

¢HAWKER

ACIDO PIOMBO

Batteria a vaso aperto, con
manutenzione prevista
ogni 8 settimane

1500 Cicli di vita previsti e
garanzia 24 mesi

Autonomia 9 ore

Disponibile per Electra 1.0
e Electra 2.0 Evos

B Autonomia

B Vita utile Tempo e luogo

B Peso M Manutenzione

M Prezzo
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La rete distributiva

Tenax International € attualmente presente in oltre 45 Paesi sia con presidio diretto sia tramite una rete di dealer con listini di soli
prodotti elettrici. Circa il 30% & venduto direttamente mentre il restante 70% tramite la rete.

Annualmente oltre il 95% dei ricavi delle vendite di macchine é destinato al mercato estero.

Distribuzione diretta
Partecipazione diretta a gare e
con il pubblico e il privato i
3 put
Area Manager ‘t?#jip
' 4 oy
o WY ek
7 Area Manager che presidiano i Legenda
mercati: o B o
=  Francese (#1) B consolidati
= Cinese (#1) \\‘ #
= Italiano (#1) N |
= USA-Canada (#1)
«  IMEA (#1)
= Nord Ei #1
ord Europa (#1) Breal-<down 2022 2023 2024 .

= Germania (#1) # macchine Tenax

Italy 3 8 10
Dealer plurimandatari Europe 110 115 160
Rete internazionale di dealer APAC 14 22 19
con competenze nel settore LATAM 0 1 3
elettrico NAM 1 19

IMEA 3 9 5

Totale 131 162 197
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Financial

13
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Evoluzione delle vendite — Electra 1.0

927

819

Electra 1.0

534

424

2020 2021 2022 2023 2024

Evoluzione ricavi (€.000)
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Evoluzione delle vendite Electra 2.0 Hydro/Hydros

Electra 2.0
Hydro/Hydros

2267

2020

2,515

2021

3,565

2022

Evoluzione ricavi (€.000)

3,706

2023

4,872

2024

15
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Evoluzione delle vendite — Electra 2.0 Neo/Evos/Evos+

14,951
14,180

12,247

Electra 2.0 Neo/Evos/Evos+

6,026

4,156

2020 2021 2022 2023 2024

Evoluzione ricavi (€.000)
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Evoluzione delle vendite — Overall

21,500
20,452

17,010

10,401

7,897

CLEANAIR SWEEPERS

2020 2021 2022 2023 2024

Evoluzione ricavi (€.000)
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Conto Economico: 1H 2024 vs 1H 2023

Conto Economico 1H24 1H23 A%
(Dati in €.000)
Ricavi delle vendite 12.579 9.041 +39,1%

Var. rim. prod. in corso di lavorazione,

semilavorati e prod. finiti 259 784
Variazione WIP 115 286
Altri ricavi 28 86
Valore della Produzione 13.281 10.198 +30,2%

Costi delle materie prime, sussidiariee di merci  (7.341) (7.005)

Costi per servizi (2.562) (2.087)
Costi per godimento beni di terzi (229) (105)
Costi del personale (1.980) (1.793)
Var. rim. materie prime e merci 536 1.704
Oneri diversi di gestione (243) (147)
EBITDA 1.462 765 +91,2%
EBITDA margin (% su ricavi) 11,6% 8,5%
Ammortamenti e svalutazioni (420) (319)
EBIT 1.042 446 +133,7%
EBIT margin (% su ricavi) 8,3% 4,9%
Proventi (oneri) finanziari (190) (121)
EBT 852 324 +163,0%
EBT margin (% su ricavi) 6,7% 3,5%
Imposte sul reddito (309) (121)
Risultato d'esercizio 543 203 167,5%
Margine risultato d’esercizio (% sui ricavi) 4,3% 2,2%

18
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Conto Economico: 1H 2024 vs 1H 2023

Conto Economico 1H24 1H23 A%
(Datiin €.000)

Ricavi delle vendite 12.579 9.041 +39,1%
Variazione WIP 115 286

Altri ricavi 28 86

Valore della Produzione 13.281 10.198 +30,2%

- | ricavi hanno risentito positivamente dell'avanzamento del
processo di elettrificazione delle flotte dei clienti finali.
progressivo ampliamento della quota di mercato dell’elettrico
nellambito dell’igiene urbana per macchine di dimensione
inferiore ai 2,5 mc.

- Oltra al consolidamento in essere sul mercato Europeo, il primo
semestre 2024 ha registrato anche la crescita importante del
mercato americano e le buone performance di altri mercati
emergenti, quali Corea del Sud e Australia.

- Rispetto a quanto accaduto nei precedenti esercizi e in attesa
del lancio sul mercato di Electra 5.0, il 1H 24 ha visto una
sostanziale stabilita nei prodotti in gamma, che ha portato
benefici sull’efficienza produttiva, riducendo in maniera
significativa i ritardi tipici dei cambi di serie.

19
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Conto Economico: 1H 2024 vs 1H 2023

Conto Economico 1H24 1H23 A%
(Dati in €.000)

EBITDA 1.462 765 +91,2%
EBITDA margin (% su ricavi) 11,6% 8,5%
Ammortamenti e svalutazioni (420) (319)

EBIT 1.042 446 +133,7%
EBITmargin (% su ricavi) 8,3% 4,9%

Proventi (oneri) finanziari (190) (121)

EBT 852 324 +163,0%
EBT margin (% su ricavi) 6,7% 3,5%

Imposte sul reddito (309) (121)

Risultato d'esercizio 543 203 167,5%
Margine risultato d’esercizio (% sui ricavi) 4,3% 2,2%

- Tutti gli indicatori reddituali segnano un deciso incremento, dato ancor piu
significativo se raffrontato ai miglioramenti gia registrati nel FY 23 rispetto
al FY 22

- Oltre all'aumento dei volumi e al miglioramento dell’efficienza produttiva, i
dati positivi sul fronte reddituale sono dovuti anche ai risultati portati dal
programma di miglioramento e selezione del parco fornitori, avviato circa
3 anni fa, con un abbassamento del costo di produzione di tutti i modelli in
gamma rispetto al FY 23.
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Stato Patrimoniale

Stato Patrimoniale 1H24 FY23 A
(Dati in €.000)

Immobilizzazioniimmateriali 3.590 3.452 138
Immobilizzazioni materiali 874 504 370
Immobilizzazioni finanziarie 78 62 16
Attivo Fisso Netto 4.541 4.018 523
Rimanenze 9.742 8.647 1.095
Crediti commerciali 8.629 6.133  2.496
Debiti commerciali (6.546) (4.856) (1.690)
Capitale Circolante Commerciale 11.825 9.924 1.901
Altre attivita correnti 255 201 54
Altre passivita correnti (780)  (860) 80
Crediti e debiti tributari (551) 20 (571)
Imposte anticipate - 29 (29)
Ratei e risconti netti 28 44 (16)
Capitale Circolante Netto 10.777 9.359 1.418
Fondi rischi e oneri (253) (110) (153)
TFR (447) (330) (117)
Capitale Investito Netto (Impieghi) 14.618 12.719 1.899
Debiti finanziari b.t. 3.122 4.020 (898)
Debiti finanziari. m/I termine 5.707 3.576 2.131
Totale debiti finanziari 8.828 7.595 1.233
Disponibilita liquide (2.082) (2.206) 124
Posizione Finanziaria Netta 6.747 5.389 1.358
Capitale sociale 3.684 3.684 -
Riserve 3.645 2,948 697
Utile/Perdita portate a nuovo - - -
Risultato d'esercizio 543 699 (156)
Patrimonio Netto 7.872 7.330 542
Totale Fonti 14.618 12.719 1.899

21



Strettamente confidenziale

Stato Patrimoniale

Stato Patrimoniale 1H 24 A
(Dati in €.000)
Immobilizzazioniimmateriali 3.590 138
Immobilizzazioni materiali 874 370
Immobilizzazionifinanziarie 78 16
Attivo Fisso Netto 4.541 523
Investimenti

(Dati in €.000)

Costi di impianto ed ampliamento 49

Costi di sviluppo 242

Brevetti 116

Brevetti 2

Altre immateriali 56

Totale Immateriali 464

Impianti e macchinari 49

Attrezzature 80

Altre materiali 335

Totale Materiali 464

Totale Investimenti 1H 929

La Societa ha concentrato gli gran parte delle risorse per

investimenti

nell’avanzamento del progetto Electra 5.0, che sara lanciata sul mercato entro fine
anno, dopo aver avuto un leggero ritardo in fase di testing.
la restante parte degli investimenti in intangibles sono stati dedicati per la quasi

totalita all'industrializzazione dei prodotti in gamma.

22




Strettamente confidenziale

Stato Patrimoniale

Stato Patrimoniale 1H24 FY23 A
(Dati in €.000)

Rimanenze 9.742 8.647 1.095
Crediti commerciali 8.629 6.133  2.496
Debiti commerciali (6.546) (4.856) (1.690)
Capitale Circolante Commerciale 11.825 9.924 1.901

Lincremento del Circolante commerciale per € 1,4 milioni e
essenzialmente dovuto allaumento delle scorte di magazzino,
fenomeno fisiologico alla luce delllaumento dei volumi, ma dovuto
anche al futuro ampliamento della gamma, con lattivita di
approvvigionamento dei componenti di Electra 5.0, gia
ampiamente partito nel semestre considerato.

Parte dell’'incremento del circolante € anche dovuto all'aumento
dei crediti commerciali (+2,5 milioni rispetto al FY 23), che pero e
stato in larga parte bilanciato dall'aumento dei debiti verso la
catena di fornitura (+1,7 milioni)
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Stato Patrimoniale

Posizione Finanziaria Netta 30.06.2024  31.12.2023 Var. %
(Dati in Euro)

A. Disponibilita liquide 2.081.874 2.206.012 (124.138) -6%
B. Mezziequivalentia disponibilita liquide = = = n/a
C. Altre attivita finanziarie correnti - - - n/a
D. Liquidita (A) + (B) + (C) 2.081.874  2.206.012 (124.138) -6%
E  Debito finanziario corrente 2.784.286 3.044.544 (260.258) -9%
F. Parte corrente dell’indebitamento non corrente 337.500 975.000 (637.500) -65%
G. Indebitamento finanziario corrente (E) + (F) 3.121.786  4.019.544 (897.758) -22%
H. Indebitamento finanziario corrente netto (G) - (D) 1.039.912 1.813.532 (773.620) -43%
I.  Debito finanziario non corrente 3.719.205 1.888.059 1.831.146 97%
J.  Strumenti di debito 1.987.500 1.687.500 300.000 18%
K. Debiti commerciali e altri debiti non correnti — - - n/a
L. Indebitamento finanziario non corrente (1) + (J) + (K) 5.706.705 3.575.559 2.131.146 60%
M. Totale indebitamento finanziario (H) + (L) 6.746.617  5.389.091 1.357.526 25%

* La Posizione Finanziaria Netta si € incrementata di importo sostanzialmente analogo a
quello del circolante; si tratta comunque di un incremento contenuto, visti gli
investimenti di circa € 1 milione a cui la Societa ha dovuto far fronte nel semestre

 Sebbene non ancora disponibile il dato del’EBITDA a fine anno, &€ evidente come i
risultati riportati indichino un rapporto PFN/EBITDA in sostanziale calo.

* Nel corso del 1H 2024, la Societa ha continuato la propria strategia di spostamento
dell'indebitamento finanziario dal breve termine al medio/lungo, con I'indebitamento a
breve che diminuisca di € 0,9 milioni.
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Strategie di crescita
e stato avanzamento
progetti di sviluppo
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Equity Reasearch — Target Price 5,40 eur

* Prezzo Azione 17 febbraio
2023: 2,12 eur

* Prezzo Target da Equity

Research: 5,40 eur (flashnote feb
2025)

* Upside attuale: +154%

* Giudizio: «Outperform»

FLASH NOTE
OUTPERFORM

Current Share Price (€): 2.22
Target Price (€): 5.40

Tenax International - 1Y Perfor

60
Feb-24 Apr-24 Jun-24 Aug-24 Oct-24 Dec-24
—Tenax International Share Price —FTSE Italia Growth Index

Source: S&P Capital IQ - Note: 12/02/2025=100

Company data

ISIN number 170005428898
Bloomberg code TNX IM
Reuters code TNX.IM

Industry Manufacturing
Stock market Euronext Growth Milan
Share Price (€) 222
12/02/2025

Date of Price

Shares Outstanding (m) 35
Market Cap (€m) 7.8
Market Float (%) 33.6%
Daily Volume 3,500
Avg Daily Volume YTD 1,447
Target Price (€) 5.40
Upside (%) 143%

ion OUTPERFORM

Share price performance

™ 3m 6M 1y

Tenax - Absolute (%) 3% -17%  -19%  -17%
FTSE Italia Growth (%) -1% 0% 2%  -4%
1Y Range H/L (€) 308 216
YTD Change (€) /% 012 -5.1%

Source: S&P Capital IQ

Analysts

Luigi Tardella - Head of Research
Itardella@envent.it

Mauro Durante mdurante@envent.it

EQUITY RESEARCH - Flash note
February 13, 2025

FY24 preview: steadily growing

Stock performance

Until November 2024, Tenax share price trend was in line with market performance, with a
peak above €3.00 at the end of October; following that, Tenax share price decreased, falling
in the current region of €2.30. Overall, Tenax is underperforming the Italia Growth Index
LTM, respectively -17% vs -4%.

Road sweepers and washers’ sales preview up 8.5% YoY

Management disclosed FY24 pre-closing sales of €21.5m vs €20.5m in FY23, +4.9% YoY, of
which €20.5m from road sweepers and washers’ sales (+8.5% YoY). Those performance are
slightly below our 2024E sales estimate: we deem this gap could be explained by both
delays in the high-capacity sweepers Electra 5.0 market entry (whose price is higher than
smaller models, first deliveries are now expected in April 2025) and a general slowdown in
purchase decisions by customers - mainly PAs, common among other sustainability
industries after recent duty policies announcement - also discernible by order backlog YoY
slowdown, €10.1m to date for 2025 (47% of FY24 road sweepers and washers’ sales)
compared to €13.9m disclosed in the same period in 2024.

Target Price €5.40 and OUTPERFORM rating confirmed

Growth trend is still ongoing, albeit at a slower pace compared to our estimates;
historically, Tenax has shown resilience to adversity such as supply chain and pricing issues,
relying on solid technical and financial fundamentals. We recall Tenax is and will be in
investment mood for the next years as improvement in production capacity and current
product range are crucial to pursue on the grow path; the acquisition of the electric vehicles
BU from Esagono Energia (FY23 sales €4.1m), whose rationale is broadening product range,
generating both sales and operational synergies, was a step in this direction. For the time
being, we keep our 2024-26E estimates, to factor in FY24 figures when full financial
information will be available to update our estimates and valuation; we thus confirm our
previous €5.40 target price, 143% potential upside on current share price, and the
OUTPERFORM rating on the stock.

KEY FINANCIALS AND ESTIMATES

€m 2022 2023 2024E  2025E  2026E
Sales 17.0 20.5 215 29.5 34.5
EBITDA 1.8 23 2.8 3.6 43
Margin on Revenues 9.8% 10.2% 10.7% 11.4% 11.9%
Net (Debt) Cash (43) (54) (6.3) (6.5  (5.8)
Equity 6.2 7.3 8.3 9.7 11.3
Key Ratios 2022 2023 2024E  2025E  2026E
ROE 5% 10% 12% 14% 15%
TWC/Sales 41% 47% 42% 40% 38%
Net Debt/EBITDA 2.4x 2.4x 2.3x 1.8x 1.3x

Note: 2024E Sales data is FY24 preview
Source: Company data 2022-23A, EnVent Research 2024-26E
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Strategie di crescita e stato avanzamento progetti di sviluppo

Stato

* Electra 2.0 Evos - evoluzione dell'attuale modello Electra 2.0 Neo. Le evoluzioni principali sono:
migliore visibilita; miglior comfort in cabina; maggiore capacita aspirante; maggiore Sul mercato da 2H 2021
maneggevolezza; rilasciata nuova versione del corso del 2023

Sviluppo * Electra 5.0 Evos - progetto per il mercato delle spazzatrici stradali compatte con capacita

. superiore ai 3,5 metri cubi. Tale prodotto sard un rivoluzionario dal punto di vista della Lancio previsto: 1H 2025
nuovi modularita, del recupero di energia e soprattutto delle soluzioni di intelligenza artificiale che Primi 6 ordini acquisiti
prodottl consentiranno all'operatore di adeguare il settaggio della macchina in funzione delle condizioni

di sporco rilevate, oltre che del fondo stradale. Il tutto mantenendo inalterata la filosofia Tenax
in fatto di bassi voltaggi, pesi ridotti e costi di manutenzione contenuti.

litri completamente elettrica. Si tratta di un mercato attualmente inesplorato con importanti Primi 2 ordini acquisiti

* Electra 5.0 Hydro - progetto per la realizzazione della prima lavastrade compatte da circa 6.000 Lancio previsto: 1H 2025
margini di crescita. A
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Strategie di crescita e stato avanzamento progetti di sviluppo

Sviluppo
mercati

Target in fase di IPO (dicembre 2020)

Mercato USA: in definizione contratto di agenzia con una struttura per gestione rete
distributiva, stoccaggio macchine e ricambi. Previsto inizio collaborazione da meta 2021.

Mercato Russia: gia avviato collaborazione con dealer locale, necessita dell'inserimento di
una risorsa commerciale per seguire il prosieguo.

Mercato India: in fase di avvio con firma di accordo di distribuzione con primaria societa di
rappresentanza basata a Delhi.

Mercato Corea del Sud: gia avviato con firma di contratto distributivo con primaria societa di
distribuzione locale con la quale € stato conclusa la vendite delle prime 5 unita nel 2020.

Mercato Germania: da avviare con l'assunzione di Area Manager dedicato e definizione di
contratto distributivo con primaria societa.

Mercato Medio Oriente: da avviare con creazione di nuovi dealer in Arabia Saudita e UAE

KA P <

Stato

Vendute prime 7 unita nel 2023;
30 unita in ordine nel 2024

Al momento in stand by causa
eventi geopolitici

Vinta prima gara con 5 unita in
consegna 2024

Avviato nel corso del 2022; 15
unita vendute nel 2023

Avviato nel corso del 2023

Avviato nel corso del 2022

28




Strettamente confidenziale

Strategie di crescita e stato avanzamento progetti di sviluppo

Dall’8 al 23-11-2023 si e chiuso il terzo periodo di esercizio dei Warrant Tenax 2020-2023. di

seguito i risultati del primo e secondo periodo di esercizio:

- N. Warrant esercitati: 345.700
- N. Nuove Azioni emesse: 172.850
- Controvalore: € 459.781

Percentuale Warrant
esercitati nel 1°, 2° e
3° Periodo

77%

Controvalore
incassato da
conversione Warrant
(1°, 2° e 3° periodo)

€1.262.260
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L’'acquisizione Esagono Energia

In data 02-09-2024 Tenax ha comunicato il perfezionamento degli accordi
attuativi per I'acquisto dell’azienda Esagono Energia, produttrice di veicoli

elettrici sinergici alla gamma Tenax.

Ey

il |

Sinergie commerciali: stessa
clientela di Tenax

Sinergie commerciali:
prodotto complementare,
vendibile dalla rete vendita
Tenax

Sinergie nella supply chain:
possibile raionalizzazione del
parco fornitori, viste le
similitudini tra le due gamme
prodotti
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Outlook 2025

In data 07-02-2025 Tenax ha comunicato il dato preconsuntivo di fatturato
2024 e 'andamento del portafoglio ordini 2025.

Fatturato
preconsuntivo 2024
(unaudited)

Somma Fatturato +
portafoglio ordini
2024

Euro 21,5 Min
+4,9% vs 2023

10,1 Min
47% vs FY 2023
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) TeNAX

CLEANAIR SWEEPERS

Grazie per 'attenzione!

Tenax International S.p.A.

Via Balduina 3

42010 - Rio Saliceto (RE)

AD, CFO e IR: Alessandro Simonazzi

Mail: ir@tenaxinternational.com
Tel. + 39 340 0648552
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