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Storia aziendale

Tenax International, è la prima società al mondo nata in Italia, 

localizzata a Rio Saliceto nel cuore della Motor Valley e dedicata 

all’ideazione, progettazione e produzione esclusivamente di macchine 

spazzatrici e lavastrade a basso voltaggio e 100% elettriche. 

Con la missione di investire in R&D, tecnologie e nuovi impianti per creare 

prodotti innovativi e conquistare la leadership di mercato nel loro settore, nel 

2020 i soci portano l’Azienda alla quotazione sul mercato EURONEXT 

raccogliendo capitali per 2,3 milioni di Euro; segue nel 2021 l’emissione di 

MiniBond per 3,0 milioni di Euro, interamente sottoscritti. Nel 2021 che il fatturato 

di TENAX, nonostante la crisi generata dal COVID, supera i 10 milioni di Euro, 

avviando un significativo processo di crescita che la porterà nel 2023 a realizzare 

vendite per oltre 20 milioni. 

Oggi TENAX può vantare una vasta esperienza derivante dall’essere il primo 

player ad avere sviluppato il mercato elettrico dell’igiene urbana, con un bagaglio 

tecnologico unico e circa 1000 macchine vendute ed assistite in cinque continenti 

ed oltre 40 paesi. 

TENAX Realizza macchine all’avanguardia, alimentate esclusivamente da 

energia pulita e con prestazioni all’altezza dei migliori standard internazionali.​
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Struttura societaria
La struttura azionaria attuale vede il controllo, 

direttamente o tramite Tenax Holding, 

da parte dei soci/manager:

➢  Vincenzo Guareschi Geddes (Presidente 

del CdA e Amministratore Delegato con 

responsabilità su Commerciale ed 

Operations) 

➢  Alessandro Simonazzi (Amministratore 

Delegato con responsabilità su 

Amministrazione e Finanza) 

Socio Azioni
% sul capitale 

sociale

Tenax Holding 2.027.520 55,04%

Vincenzo Guareschi Geddes da Filicaia 222.423 6,04%

Alessandro Simonazzi 96.350 2,62%

Mercato 1.337.300 36,30%
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TENAX progetta, produce e commercializza 

macchine per l’igiene urbana completamente 

elettriche, sia a livello di alimentazione sia di 

componentistica, e pertanto caratterizzate da 

sistemi di trasmissione, sterzata, 

movimentazione delle spazzole e della parte 

spazzante elettrici, a differenza degli ordinari 

sistemi idraulici utilizzati dai competitor.

Uno dei punti di forza e distintivi del 

posizionamento dei prodotti della gamma Tenax 

è costituito dalla circostanza che nascono 

completamente elettrici sin dalla fase di 

progettazione, e non sono il risultato di 

elettrificazione di modelli tradizionali. 

Questo significa che le scelte tecnologiche in 

termini di pesi, dimensioni, assorbimenti e layout 

sono pensati per un prodotto nato per essere 

elettrico, garantendo così la massima efficienza 

delle prestazioni.

Prodotti e servizi
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Le tipologie di prodotti che TENAX attualmente offre al mercato 

possono essere divise in:

• Spazzatrici: :

o Electra 1.0, Spazzatrice stradale elettrica da 1 m³

o Electra 2.0 evos +, quarta generazione di spazzatrice 

stradale  da 2 m³ 

o  Electra 5.0, nuova Spazzatrice stradale da 5 m³

• Lavastrade: 

o Electra 2.0 Hydros, terza generazione di lavastrade da 2 m³ 

o Electra 5.0 Hydros, nuova lavastrada da 5 m³

Gli ambiti di applicazione principali sono :

1.Aree urbane e metropolitane

2.Aree logistiche

3.Complessi industriali

4.Porti e aeroporti

5.Compound (ospedali, centri commerciali, spazi turistici…)

6.Aree indoor di grandi dimensioni

Prodotti
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• After Sales Service: assistenza completa grazie a 

tecnici specializzati e ad una rete di dealer di grande 

esperienza su tutto il territorio servito, per assicurare 

il supporto locale. Tenax gestisce una rete di 

distributori diffusa in tutto il mondo, costituita da 

aziende esperte nel settore dello spazzamento dotate 

di personale altamente qualificato e formato presso la 

nostra sede. 

• Anche i ricambi sono sempre originali Tenax, 

soluzione che mantiene alto il valore dell’investimento 

nel tempo e garantisce i migliori tempi di consegna, 

minimizzando i tempi di fermo macchina e 

assicurando la massima profittabilità delle operazioni.

• Un ulteriore servizio, derivante da una domanda in 

crescita, che TENAX fornisce al mercato è la 

rigenerazione delle macchine usate, per poi 

destinarle al mercato di seconda mano o al noleggio. 

Servizi
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Management e Organizzazione

Le figure chiave del management aziendale sono rappresentate da 

persone con comprovata esperienza e competenza specifica nei 

rispettivi ambiti:

• Vincenzo Guareschi Geddes da Filicaia, fondatore, Presidente e 

CEO di TENAX, gestisce l’Area commerciale, After Sales e 

Marketing

• Alessandro Simonazzi, fondatore, Amministratore Delegato e CFO, 

coordina Amministrazione Finanza e Controllo, Risorse Umane, 

Compliance e Servizi generali

• Giovanni Biagi è COO con responsabilità sulla produzione, gestione 

processi e supply chain 

• Vincenzo Loiacono è CTO con responsabilità di tutte le attività di 

ufficio tecnico, progettazione e R&D

Il personale totale alla data del 31 dicembre 2024 è costituito da 84 

persone.
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Il mercato di riferimento globale
Il mercato globale delle spazzatrici (elettriche + 

gasolio) per la pulizia stradale valeva $1,7 mld nel 

2019 con un’attesa di crescita ad un CAGR del 7,0% 

tra il 2019 e il 2027, anno in cui raggiungerà un 

valore di $3,0 mld.

La crescita è spinta largamente dal comparto 

elettrico per il quale è prevista una crescita 

composta annua del +16%

Fonti: Fact.MR-Global Street Sweeper Market to record impressive growth, Electric Street Sweepers to remain preferred; Eunited-2019; IHS Markit-2020
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Il mercato delle spazzatrici per la pulizia stradale 

elettriche è previsto crescere da $190 mln nel 2019 

fino ad attestarsi su un valore di $640 mln nel 2027 

(CAGR 16,4%), tenuto conto che in tale valore 

vanno ricomprese anche macchine non rientranti 

nel segmento di mercato dell’Emittente.

Il peso % del mercato elettrico sul totale del 

mercato delle spazzatrici, è atteso in crescita 

partendo dal 10,9% del 2019 al 21,2% del 2027, 

come evidenziato dai grafici a lato:
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Analisi Competitors

I principali player sono rappresentati

soprattutto da aziende di taglia medio-grande, 

che tuttavia non possono essere definiti al 

100% peer di TENAX. 

Infatti, ci sono almeno due elementi distintivi:

⚫ Tutte le aziende del settore includono

nella loro gamma, al contrario di TENAX, 

macchine a trazione endotermica

⚫ Il prodotto “elettrico” della concorrenza è, 

nella maggior parte dei casi, una

macchina elettrificata
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PLAYER FATTURATO

Mln Eur

PAESE POSIZION.TO

PREZZO

INNOVAZIONE

TECNOLOGICA

FOCALIZZAZIONE

SU ELETTRICO

<100 IT MEDIO ALTA ALTA

<100 BE BASSO MEDIA ALTA

<100 HR BASSO MEDIA MEDIA

<100 MK BASSO MEDIA MEDIA

>100    

<500
CH MEDIO ALTA MEDIA

>100    

<500

FR BASSO MEDIA MEDIA

UK ALTO BASSA BASSA

NL ALTO MEDIA MEDIA

IT MEDIO MEDIA BASSA

>500 CH ALTO ALTA MEDIA

>500 CH ALTO ALTA MEDIA

>500 DE ALTO MEDIA BASSA

Analisi

Competitors
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Points of Strength

 Unica azienda del settore focalizzata solo sull’elettrico, 

con ampiezza di gamma superiore ai competitor

 Prodotti nati elettrici con conseguenti vantaggi in termini 

di efficienza, costi di gestione e acquisto

 Intera gamma a basso voltaggio, quindi accessibili a tutte 

le tipologie di clienti

 Mercato di riferimento in forte espansione

 Alta capacità di innovazione

 Internazionalizzazione delle vendite

 Manager esperti e fortemente committed 

in quanto soci rilevanti

 Storia di risultati (fatturato/EBITDA) in crescita

 Supply chain km 0 fortemente fidelizzata

 Prodotti e servizi in linea con i criteri di sostenibilità

 Allargamento della gamma prodotti e sinergie di

mercato  e produttive con l’acquisizione di ESAGONO

 Possibili difficoltà nel 

recruitment di personale 

specializzato a fronte dei 

volumi previsti nel piano

 Concorrenti di dimensioni 

maggiori presenti in business 

diversificati

 Monofornitura per alcuni 

componenti

 Significativi investimenti fissi 

Points of Weakness
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I principali driver strategici del piano si basano su una 

profonda evoluzione dell’azienda, sia tecnologica sia di 

mercato:

1. Spinta verso l’innovazione di prodotto nell’ambito dei 

veicoli elettrici → R&D nuovi prodotti

2. Sviluppo delle operations verso una maggiore 

efficienza ed automazione dei processi → investimenti 

nel processo produttivo

3. Crescita per linee interne:  aumento delle quote di 

mercato nei Paesi ad alto potenziale e lancio di nuovi 

prodotti →  Piano di sviluppo commerciale e iniziative di 

marketing

4. Crescita per linee esterne: nel corso del 2024 TENAX 

ha avviato un’operazione di sviluppo tramite 

l’acquisizione delle attività di ESAGONO srl

Strategie di crescita
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Strategie di crescita
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TENAX è fin dalla sua fondazione impegnata in una 

continua attività di innovazione, finalizzata al miglioramento 

continuo della sua gamma e introduzione di nuovi prodotti 

che anticipino le richieste del mercato.

Il Business Plan per i prossimi quattro anni prevede CAPEX 

e investimenti in innovazione di prodotto per circa 1,9 mil di 

euro, destinati in particolare all’introduzione di nuovi modelli e 

sviluppo di nuove tecnologie.

Gli effetti sul fatturato dell’introduzione di alcuni nuovi prodotti 

sono già visibili a partire dal 2026, mentre i progetti più 

innovativi produrranno ricavi addizionali solo dal 2027 in poi.

1. R&D nuovi prodotti
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People Empowerment
Formazione continua del personale tecnico sull’uso di nuovi 

strumenti e sull’ottimizzazione dei flussi aziendali per ridurre 

il time to market

Creazione di team interfunzionali comprensivi anche di 

personale operativo per unire le competenze e anticipare i 

diversi punti di vista già in fase progettuale.

1. R&D nuovi prodotti
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Tools Upgrade

Sviluppo dello strumento CAD in uno strumento evoluto

1. R&D nuovi prodotti
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1. R&D nuovi prodotti

• Sviluppo Electra 5.0: introduzione di un nuovo modello 

nella gamma delle spazzatrici nel 2025 e avvio della 

produzione delle lavastrade da 5 m³ da fine 2025; 

affinamento del prodotto e sviluppo della gamma Optional

• Sviluppo Nuova Electra 1.0: introduzione delle versioni 

spazzatrice e lavastrade con nuove caratteristiche e 

funzionalità, che saranno introdotti sul mercato nel corso 

del 2026

• Progetti di R&D altamente innovativi, quali l’introduzione 

della guida autonoma per la gamma 2.0 e alimentazione 

ad idrogeno e strumenti di Intelligenza Artificiale per tutti i 

modelli della gamma

• Sviluppo di Electra 2.0 Decap: macchina decappante 

100% elettrica dedicata alla pulizia dei centri storici e delle 

superfici pregiate
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2. Efficientamento del processo produttivo 

Il progetto in ambito operations, con effetti significativi 

sull’efficienza e la redditività aziendale prevede 

un’evoluzione a 360 gradi del ciclo produttivo; tale 

progetto, del costo complessivo di circa 5,4 milioni, 

è focalizzato su alcune linee guide principali:

• Introduzione del nuovo magazzino 

automatizzato

• Focus su industrializzazione di 

tutti i prodotti in gamma

• Implementazione di SW innovativi 

per la gestione dei processi 

produttivi e della Qualità (Product 

Life Management, Manufacturing 

Execution System, Agile)

• Ampliamento dello stabilimento per  

arrivare a circa 6.000 mq coperti

• Evoluzione del processo di 

assemblaggio da isola a linea di 

produzione, che riguarderà 

inizialmente la produzione di 

ELECTRA 2.0
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2. Efficientamento del processo produttivo 

MES

Linea Montaggio ELECTRA 2.0
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2. Efficientamento del processo produttivo 

• Introduzione del nuovo magazzino automatizzato con capacità 

di stoccaggio netta di 70 metri cubi equivalenti a circa 145 pallet 

120x80xh50 cm

• Installazione in esterno che consentirà di liberare circa 300 mq 

all’interno dello stabilimento
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2. Gestione della Qualità di Prodotto e Processo

• Implementazione del Software Agile per la gestione del processo 

Qualità di Prodotto e Processo;

• Portale per i fornitori per la gestione delle Non-Conformità;

• Gestione Informatizzata dello scadenziario certificazioni 

attrezzature di montaggio e collaudo;

• Digitalizzazione della rintracciabilità componenti;
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3. Piano commerciale
Le strategie commerciali sono orientate ad ampliare la gamma 

prodotti ed espandersi in aree di mercato a maggiore crescita 

(in particolare Germania, India, Sud Corea, Nord America e 

Middle East, oltre al mercato domestico), oltre ad incrementare 

la propria presenza in mercati fino ad oggi poco presidiati ma 

che hanno un elevato potenziale in termini di volumi (Francia, 

Benelux con un nuovo area manager dedicato).

Già da settembre 2024 è stata avviata l’integrazione della rete 

di distribuzione con ESAGONO, attività che si intensificherà nei 

prossimi anni.

La strategia commerciale di TENAX è rafforzata da un focus 

molto forte sull’After Sale Service, che permette l’introduzione 

di nuovi concetti di vendita anche ai servizi di assistenza oltre 

che ricambistica.

Un’ulteriore linea di business  è rappresentata dal 

ricondizionamento di macchine second life, in linea con la 

visione Green di Tenax; l’attività si prevede in forte crescita con 

l’aumentare sul mercato delle macchine a fine vita.
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4. Crescita esterna: Acquisizione ESAGONO

La NewCo Esagono International s.r.l. - controllata al 100% da Tenax International - ha sottoscritto il 

contratto di affitto di ESAGONO ENERGIA s.r.l. con decorrenza dal 5 settembre 2024.

I punti principali dell’accordo prevedono:

• obbligo in capo a Tenax di acquisto dell’Azienda all’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2027 

• l’acquisto delle rimanenze di magazzino secondo necessità produttive

• Il corrispettivo dovuto per l’acquisizione sarà di Euro 760.000, dai quali dovranno essere detratti i 

canoni di affitto d’azienda pagati in “conto prezzo”, pari a 35.000 Euro annui

• E’ prevista inoltre una parte variabile parametrata all’EBIT dell’Azienda al 31dicembre 2027, fissata 

in una percentuale variabile fino al 40% dell’EBIT stesso, sulla base di scaglioni definiti dalle parti.

• Il perimetro aziendale definito dalle parti è costituito da asset materiali ed immateriali per Euro 

1,1 milioni, dai contratti di lavoro relativi ai 15 dipendenti della società, nonché dai contratti di 

distribuzione e di vendita attualmente in essere. Sono espressamente esclusi dal perimetro 

tutti i debiti, i crediti e la liquidità aziendale.

A partire dall’esercizio 2028 le attività 

oggetto dell’Operazione verranno 

quindi consolidate nel bilancio di 

TENAX INTERNATIONAL
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ESAGONO è un’azienda con sede e stabilimento in 

Lombardia, che dal 2011 è uno dei player di 

riferimento nella produzione di veicoli elettrici leggeri. 

Offre una gamma di veicoli con ampie opzioni di 

personalizzazione ed impiegabili in varie applicazioni, 

tra le quali trasporto merci (ultimo miglio), trasporto 

persone, aree verdi e soprattutto igiene urbana, che 

rappresenta il mercato di riferimento di Tenax. 

La gamma è composta da 4 architetture di veicoli: 

due modelli di pick up, che equipaggiati con vasca 

RSU costituiscono un ideale complemento delle 

spazzatrici e lavastrade Tenax e due modelli di 

navette per trasporto persone. 

4. Profilo di ESAGONO

Nel corso dell’esercizio 2023, 

Esagono Energia ha totalizzato 

ricavi per Euro 4,1 milioni, tutti 

afferenti all’Azienda oggetto di 

transazione, e realizzati 

principalmente in paesi UE.
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4. Vantaggi e sinergie dell’operazione

• Tramite l’acquisizione di ESAGONO, TENAX realizza un 

completamento ideale della gamma di spazzatrici e lavastrade, 

integrandola con prodotti che, in larghissima parte, sono 

destinati agli stessi clienti attuali e potenziali di TENAX

• Già a partire da settembre 2024 i veicoli ESAGONO entreranno 

nel portafoglio della maggior parte degli oltre 60 nostri dealer e 

rivenditori nel mondo, rendendo pienamente operativa la sinergia 

commerciale tra i due brand. 

• Si realizza inoltre un forte elemento di sinergia produttiva e di 

efficientamento della Supply Chain, basato sulla 

razionalizzazione dei fornitori, attività resa possibile dalla matrice 

tecnologica comune dei nostri prodotti e che porterà significative 

economie di scala in fase di approvvigionamento. 

• Inoltre, la posizione strategica dello stabilimento di ESAGONO, 

ubicato a Pozzuolo Martesana, vicino all’aeroporto di Linate, ci 

consentirà di coprire in modo ancor più incisivo il servizio post 

vendita. 
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Piano investimenti 2024-2028

Tipologia Importo 

K Euro

Acquisizione Esagono 762

Leasing immobiliare 3.500

R&S nuovi prodotti 1.600

Upgrade Prodotti 300

Impianti e macchinari 1.500

SW produzione 400

TOTALE 8.062
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Financial Highlights (TENAX SpA)

Conto Economico  KPI principali
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Financial Highlights (TENAX SpA)

Conto Economico KPI principali
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Financial Highlights (TENAX SpA)  

KPI - PFN e Debt Coverage
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Financial Highlights (TENAX SpA)

Conto Economico
Conto economico (Eur) 2024A in% 2025E in% 2026E in% 2027E in% 2028E in%

Ricavi 21.715.977 92,9% 26.244.780 94,8% 34.329.071 95,7% 44.986.561 96,6% 53.477.704 96,9%

     Delta crescita anno precedente 1.264.216 4.528.803 8.084.291 10.657.490 8.491.142

     % crescita anno precedente 6,2% 20,9% 30,8% 31,0% 18,9%

Incremento Immobilizzazioni interne 551.453 2,4% 268.333 1,0% 230.000 0,6% 46.667 0,1% 65.000 0,1%

Variazione magazzino semi-lavorati, p.f. 796.794 3,4% 866.667 3,1% 1.020.267 2,8% 1.203.309 2,6% 1.287.388 2,3%

Altri Ricavi e proventi 303.365 1,3% 300.000 1,1% 300.000 0,8% 310.000 0,7% 330.000 0,6%

Totale altri ricavi 1.651.612 1.435.000 1.550.267 1.559.975 1.682.388

VdP 23.367.589 100,0% 27.679.780 100,0% 35.879.338 100,0% 46.546.536 100,0% 55.160.092 100,0%

Materie prime nette 13.289.338 56,9% 15.760.181 56,9% 20.176.884 56,2% 25.927.391 55,7% 30.511.735 55,3%

Costi per servizi 4.481.280 19,2% 4.718.474 17,0% 6.094.414 17,0% 7.768.319 16,7% 9.098.658 16,5%

Valore Aggiunto (VAL) 5.596.971 24,0% 7.201.125 26,0% 9.608.040 26,8% 12.850.827 27,6% 15.549.699 28,2%

Var. rimanenze -1.011.767 -4,3% -1.009.133 -3,6% -1.767.693 -4,9% -2.316.917 -5,0% -1.644.952 -3,0%

Costi per godimento beni di terzi 390.464 1,7% 415.197 1,5% 556.130 1,6% 744.745 1,6% 910.142 1,7%

Oneri diversi di gestione 596.906 2,6% 276.798 1,0% 358.793 1,0% 465.465 1,0% 551.601 1,0%

Svalutazione crediti 0 20.471 26.777 35.090 41.713

Costo del Lavoro 3.931.032 16,8% 4.901.719 17,7% 5.365.964 15,0% 6.032.879 13,0% 6.496.198 11,8%

# Dipendenti 84 95 101 108 113

Costo medio per dipendente 46.798 51.597 53.128 55.860 57.488

Canone leasing finanziario 0 0 261.866 272.288 283.189

Costi totali (pre Ammortamenti) 21.677.253 92,8% 25.083.706 90,6% 31.073.135 86,6% 38.929.260 83,6% 46.248.284 83,8%

Ebitda 1.690.336 7,2% 2.596.074 9,4% 4.806.203 13,4% 7.617.277 16,4% 8.911.808 16,2%

Ebitda Adjusted 2.191.365 9,4%

Ammortamenti immateriali 741.170 1.200.493 1.127.519 849.835 798.916

Ammortamenti materiali 219.730 281.890 316.994 344.486 218.028

Ammortamenti 960.900 4,1% 1.482.383 5,4% 1.444.513 4,0% 1.194.322 2,6% 1.016.944 1,8%

Variazione rimanenze mat. prime 0 0 0 0 0

Accantonamenti (Svalutazione Mag) 51.603 51.603 51.603 51.603 51.603

Ebit 677.833 2,9% 1.062.089 3,8% 3.310.087 9,2% 6.371.352 13,7% 7.843.261 14,2%

Proventi/(oneri) finanziari netti dal gruppo (411.516) (387.683) (307.877) (262.022) (202.480)

      costo medio indebitamento finanziario 4,0% 4,9% 4,6% 4,8% 4,4%

Proventi/(oneri) new bond (254.600) (254.600) (254.600) (254.600)

(Oneri) leasing finanziario 0 (137.109) (126.687) (115.786)

Proventi/(oneri) straordinari

Utile Lordo 266.317 1,1% 419.806 1,5% 2.610.501 7,3% 5.728.044 12,3% 7.270.395 13,2%
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Financial Highlights (TENAX SpA)

Conto Economico – basic assumptions

Prudenziale crescita del fatturato bilanciata con 

attenzione a :

• crescita del personale (HC) meno che proporzionale

• economie di scala grazie all’aumento dei volumi di 

produzione e al maggior potere contrattuale sulla 

supply chain

• riduzione graduale dell'incidenza del costo delle 

materie prime

• maggiore efficienza derivante dagli investimenti di 
ottimizzazione del ciclo produttivo e della logistica.
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Financial Highlights (TENAX SpA)

Stato Patrimoniale
Stato Patrimoniale (EUR)

2024A 2025B 2026E 2027E 2028E

TOTALE ATTIVO 24.796.735 28.549.010 31.554.225 36.834.643 42.726.366

CREDITI SOCI VERSAMENTI 0 0 0 0 0

  IMM IMM 4.125.913 3.469.161 2.881.642 2.228.473 1.494.557

  IMM MAT 999.959 1.237.686 1.580.692 1.396.206 1.238.178

  IMM FIN 555.883 555.883 555.883 555.883 555.883

IMMOBILIZZI TOTALI 5.681.755 5.262.730 5.018.217 4.180.562 3.288.618

RIMANENZE 10.455.278 12.331.078 15.119.038 18.639.264 21.571.604

Tempi medi giacenza GG 311                   305                    300                288                273                

   CREDITI COMMERCIALI 5.646.176 6.756.395 8.831.542 11.567.411 13.733.404

CRC / VdP (IVA Adj) 19,8% 20,0% 20,2% 20,4% 20,4%

Tempi medi incasso GG 95                      95                      95                   95                   95                   

CREDITI OTHER 839.723 822.929 806.470 790.341 774.534

LEASING FINANZIARIO 315.000 280.000 245.000 210.000

Totale Crediti 6.485.899 7.894.324 9.918.012 12.602.752 14.717.938

Ratei e Risconti 67.945 71.342 74.909 78.655 82.588

Cassa & Quasi 2.105.858 2.989.535 1.424.048 1.333.410 3.065.618

Check Attivo e Passivo -                    -                     -                 -                 -                 

TOTALE PASSIVO 24.796.735 28.549.010 31.554.225 36.834.643 42.726.366

PATRIMONIO NETTO 7.400.722 7.646.495 9.358.881 13.163.730 18.004.861

FONDI 294.313 345.916 397.519 449.122 500.725

TFR 431.081 608.989 801.917 1.017.499 1.247.574

   ACCONTI 143.807 165.378 190.185 218.712 251.519

   DEBITI COMMERCIALI 5.166.465 5.830.978 7.820.694 10.041.429 12.377.904

Tempi medi pagamento GG 101                   101                    105                105                110                

   DEBITI BANCHE 8.403.539 6.524.675 6.066.995 5.472.225 4.651.793

   OBBLIGAZIONI (I) 1.687.500 1.012.500 337.500 0

   OBBLIGAZIONI (II) 300.000 300.000 300.000

   NUOVA EMISSIONE BOND 5.000.000 5.000.000 5.000.000 4.000.000

   DEBITI TRIBUTARI

   DEBITI OTHER 963.055 1.107.513 1.273.640 1.464.686 1.684.389

Totale Debiti 16.664.366 19.941.045 20.989.014 22.197.053 22.965.606

RATEI E RISCONTI 6.253 6.566 6.894 7.239 7.601

PFN (CASH) 8.285.181 9.847.640 10.280.447 9.138.815 5.586.176

OWC (CRC - DBC + MP) 10.791.182 13.091.118 15.939.702 19.946.534 22.675.585

DELTA OWC (CRC - DBC + MP) (neg libera cassa) 1.255.899 2.299.936 2.848.585 4.006.831 2.729.051

DELTA OWC Finale 1.302.438 2.227.256 2.389.708 3.500.872 2.180.435

ACTUAL EXPECTED
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Financial Highlights (TENAX SpA)

Stato Patrimoniale – basic assumptions

Attenzione e focalizzazione sulla gestione 

del circolante finalizzata ad una crescita 

meno che proporzionale rispetto al volume 

di produzione

Ipotesi su DSO e DPO formulati in modo 

prudenziale per tenere conto delle politiche 

commerciali di sviluppo

Copertura dei nuovi investimenti attraverso 

fonti di finanziamento diversificate.
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Cash Flow Statement (TENAX SpA)

Cashflow Statement (EUR)

2024A 2025B 2026E 2027E 2028E

Ebitda 1.690.336         2.596.074         4.806.203      7.617.277      8.911.808      

Delta OWC (1.302.438)       (2.227.256)        (2.389.708)    (3.500.872)    (2.180.435)    

Operating Cash Flow 387.898            368.818            2.416.495      4.116.405      6.731.373      

Investimenti (2.624.962)       (1.063.358)        (1.200.000)    (356.667)        (125.000)        

Cash Flow post Investimenti (2.237.064)       (694.539)           1.216.495      3.759.738      6.606.373      

Cash Flow post Investimenti e post Tax e OF e OS (2.874.230)       (1.562.459)        (432.808)        1.141.632      3.552.640      

AuCap (Div) (21.860)             -                     -                  -                  -                  

(Rimborsi) / nuovi finanziamenti 2.795.936         (2.553.864)        (1.132.680)    (1.232.270)    (820.432)        

Nuovo Bond -                     5.000.000         -                  -                  (1.000.000)    

(Rimborso) / Nuova Finanza 2.795.936         2.446.136         (1.132.680)    (1.232.270)    (1.820.432)    

Cassa iniziale 2.206.012         2.105.858         2.989.535      1.424.048      1.333.410      

Cassa finale 2.105.858 2.989.535 1.424.048 1.333.410 3.065.618

FINAL FREE CASH FLOW (Year) -100.154 883.677 -1.565.487 -90.638 1.732.208

FINAL FREE CASH FLOW (Cumulated) 2.105.858 2.989.535 1.424.048 1.333.410 3.065.618

ACTUAL EXPECTED
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Financial Highlights (ESAGONO)

Conto Economico

 CONTO ECONOMICO 2024 4 months % 2025 % 2026 % 2027 % 2028 %

Valore della Produzione 100.704 100,0% 5.154.463 100,0% 8.125.330 100,0% 11.310.870 100,0% 12.990.693 100,0%

EBITDA (314.530) -312,3% 110.587 2,1% 791.101 9,7% 1.268.520 11,2% 1.778.684 13,7%
             Totale ammortamenti e accantonamenti (42.818) -42,5% (177.570) -3,4% (237.904) -2,9% (288.469) -2,6% (332.852) -2,6%

             Totale ammortamenti e accantonamenti (42.818) -42,5% (177.570) -3,4% (237.904) -2,9% (288.469) -2,6% (332.852) -2,6%

EBIT (357.348) -354,9% (66.983) -1,3% 553.197 6,8% 980.050 8,7% 1.445.832 11,1%

Utile ante imposte (364.685) -362,1% (122.444) -2,4% 474.650 5,8% 901.125 8,0% 1.369.090 10,5%

Utile netto (364.685) -362,1% (122.444) -2,4% 456.138 5,6% 652.706 5,8% 987.114 7,6%
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Financial Highlights (ESAGONO)

Stato Patrimoniale

Testo da inserire
STATO PATRIMONIALE 2024 4 months 2025 2026 2027 2028
Attivo fisso - 1.068.409 1.270.241 1.326.073 1.440.782 1.431.388 

CCN operativo (22.562) 764.848 1.557.054 2.228.245 2.637.269 

CCN (873.642) (58.165) 945.840 2.629.680 3.199.650 

Totale Capitale investito (59.654) 886.508 1.852.325 3.533.703 3.964.848 

Totale Patrimonio netto (+= negativo;- = positivo) 14.685 (12.871) (469.009) (1.121.716) (2.108.830)

PFN 44.970 (873.637) (1.383.316) (2.411.988) (1.856.018)

Totale fonti 59.654 (886.508) (1.852.325) (3.533.703) (3.964.848)
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Financial Highlights (ESAGONO)

Cash Flow

   CASH FLOW 2024 4 months 2025 2026 2027 2028

Flusso finanziario della gestione reddituale (A) (291.376) (711.606) (253.679) (678.870) 816.969 

Flusso finanziario dell’attività di investimento (B) (11.000) (357.000) (256.000) (349.802) (261.000)

Flusso finanziario dell’attività di finanziamento (C) 312.376 1.078.606 519.679 1.038.672 (545.969)

10.000 10.000 10.000 10.000 10.000 

Disponibilità liquide al 1 gennaio - 10.000 20.000 30.000 40.000 

Disponibilità liquide al 31 dicembre 10.000 20.000 30.000 40.000 50.000 

Incremento (decremento) delle disponibilità liquide (a ± b ± c)
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Conto economico consolidato 2028 expected
Dati in (EUR) 2028E in% 2028E in% 2028E in%

Conto Economico (EUR) Tenax in% Esagono in% consolidato in%

Incremento Immobilizzazioni interne 65.000 0,1% 0,0% 65.000 0,1%

Variazione magazzino semi-lavorati, p.f. 1.287.388 2,3% 223.954 1,7% 1.511.342 2,2%

Altri Ricavi e proventi 330.000 0,6% 0,0% 130.000 0,2%

Totale altri ricavi 1.682.388 223.954 1.706.342

VdP 55.160.092 100,0% 12.990.693 100,0% 67.950.785 100,0%

Materie prime nette 30.511.735 55,3% 8.407.550 64,7% 38.919.285 57,3%

Costi per servizi 9.098.658 16,5% 1.063.510 8,2% 9.962.168 14,7%

Valore Aggiunto (VAL) 15.549.699 28,2% 3.519.633 27,1% 19.069.332 28,1%

Var. rimanenze -1.644.952 -3,0% 0,0% -1.644.952 -2,4%

Costi per godimento beni di terzi 910.142 1,7% 174.420 1,3% 1.084.562 1,6%

Oneri diversi di gestione 551.601 1,0% 324.767 2,5% 876.368 1,3%

Svalutazione crediti 41.713 15.740 57.453

Costo del Lavoro 6.496.198 11,8% 1.226.022 9,4% 7.722.220 11,4%

# Dipendenti 113 26 139

Costo medio per dipendente 57.488 47.155 55.556

Canone leasing finanziario 283.189 283.189

Costi totali (pre Ammortamenti) 46.248.284 83,8% 11.212.009 86,3% 57.260.293 84,3%

Ebitda 8.911.808 16,2% 1.778.684 13,7% 10.690.492 15,7%

Ammortamenti immateriali 798.916 194.939 993.855

Ammortamenti materiali 218.028 75.454 293.482

Ammortamenti 1.016.944 1,8% 270.393 2,1% 1.287.337 1,9%

Accantonamenti 51.603 62.459 114.062

Ebit 7.843.261 14,2% 1.445.832 11,1% 9.289.093 13,7%

Proventi/(oneri) finanziari netti dal gruppo (202.480) (44.250) -246.730

      costo medio indebitamento finanziario 4,4% 2,3% 3,8%

Proventi/(oneri) new bond (254.600) -254.600

(Oneri) leasing finanziario (115.786) -115.786

Proventi/(oneri) straordinari (32.492)

Utile Lordo 7.270.395 13,2% 1.369.090 10,5% 8.671.977 12,8%

Imposte e Tasse 2.429.264 381.976 2.811.240

      Tax rate 33,4% 27,9% 32,4%

Utile Netto 4.841.131 8,8% 987.114 7,6% 5.860.737 8,6%
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Stato patrimoniale consolidato 2028 expected
Dati in (EUR) 2028E in% 2028E in% 2028E in%

Stato Patrimoniale Tenax in% Esagono in% consolidato in%

TOTALE ATTIVO 42.726.366 8.975.499 51.251.865

CREDITI SOCI VERSAMENTI 0 0 0

  IMM IMM 1.494.557 45% 1.152.654 81% 2.647.211 62%

  IMM MAT 1.238.178 38% 258.734 18% 1.496.912 35%

  IMM FIN 555.883 17% 20.000 1% 125.883 3%

IMMOBILIZZI TOTALI 3.288.618 100,0% 1.431.388 100,0% 4.270.006 100,0%

RIMANENZE 21.571.604 2.885.326 24.456.930

Tempi medi giacenza GG 273                        125                            239                        

     Rimanenze / Ricavi 40,3% 22,6% 36,9%

   CREDITI COMMERCIALI 13.733.404 3.944.236 17.677.640

CRC / VdP (IVA Adj) 20,4% 24,9% 21,3%

Tempi medi incasso GG 95                          90                              

   CREDITI OTHER 774.534 664.549 1.439.083

   ANTICIPO LEASING FINANZIARIO 210.000 210.000

Totale Crediti 14.717.938 4.608.785 19.326.723

Ratei e Risconti 82.588 82.588

Cassa & Quasi 3.065.618 50.000 3.115.618

TOTALE PASSIVO 42.726.366 8.975.499 51.251.865

PATRIMONIO NETTO 18.004.861 2.108.830 19.663.691

FONDI 500.725 176.310 677.035

TFR 1.247.574 489.880 1.737.454

   ACCONTI 251.519 2.553.348 2.804.867

   DEBITI COMMERCIALI 12.377.904 1.638.945 14.016.849

DBC / VdP (IVA Adj) 18,4% 10,3% 16,9%

Tempi medi pagamento GG 110                        90                              

   DEBITI BANCHE 4.651.793 1.906.018 6.557.811

   NUOVA EMISSIONE 4.000.000 4.000.000

   DEBITI TRIBUTARI 0

   DEBITI OTHER 1.684.389 102.168 1.786.557

Totale Debiti 22.965.606 6.200.479 29.166.085

RATEI E RISCONTI 7.601 7.601

PFN (CASH) 5.586.176 1.856.018 7.442.194

OWC (CRC - DBC + MP) 22.675.585 2.637.269 25.312.854

DELTA OWC (CRC - DBC + MP) (neg libera cassa) 2.729.051 (20.038.316) 25.312.854

DELTA OWC Finale 2.180.435 (17.768.958) 22.835.878
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Considerazioni e conclusioni

Dai principali presupposti e dalle assumption alla base del Piano 

ed in particolare:

✓ dal significativo sviluppo prospettico del mercato

✓ dalle importanti innovazioni tecnologiche in fase di implementazione

✓ dalla provata storia di risultati positivi (in termini di crescita di 

fatturato ed EBITDA) avuti da TENAX anche in anni e contesti di 

elevata incertezza

✓ dalle ipotesi prudenziali utilizzate nello sviluppo dei prospetti 

economico finanziari

✓ dalle chiare strategie di crescita implementate dal Management 

aziendale

emerge un Piano Economico Finanziario credibile, fortemente orientato 

alla crescita, sia per linee interne che per acquisizioni, ed alla conquista 

di importanti quote di mercato sui principali mercati internazionali 
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L’importante piano di investimenti si declina in quattro pilastri:

✓ aumento della capacità e dell’efficientamento della produzione: 

nuovo sito produttivo, automazione dei processi, 

lean manufacturing e digitalizzazione

✓ R&S: ampliamento della gamma di prodotti e degli optional, 

introduzione di innovazioni quali l’IA, sistemi di guida 

autonoma e alimentazione a idrogeno

✓ Maggiore penetrazione commerciale sui mercati storici e 

introduzione in nuovi mercati: rafforzamento della struttura 

commerciale, sviluppo delle attività di marketing, sviluppo di 

nuove linee di business quali mercato del second life e servizi 

di assistenza sempre più capillari

✓ Acquisizione e integrazione di ESAGONO 

Considerazioni e conclusioni



4343

La realizzazione del piano consentirà a TENAX di portare a termine un progetto di forte evoluzione sia 
tecnologica che produttiva e di progredire verso una dimensione aziendale in linea con i principali competitor 
internazionali. 

La buona redditività aziendale e la capacità di generare cash flow dalle operazioni, permetterà inoltre a TENAX 
di finanziare il piano di investimenti con una PFN consistente con i volumi di attività, che raggiunge il picco nel 
2026 con 10.280 k€ (rispetto a 5.389 KEuro del 2023) per poi migliorare dal 2027

Nella PFN viene considerato l’apporto di capitale tramite strumento di debito per € 5 mio.

Considerazioni e conclusioni

PFN (CASH) 4.345.659 5.389.091 8.285.181 9.847.640 10.280.447 9.138.815 5.586.176

Ratio di Bilancio

2022A 2023A 2024A 2025B 2026E 2027E 2028E

PFN/Mezzi Propri 0,7x 0,7x 1,1x 1,3x 1,1x 0,7x 0,3x

PFN / EBITDA 2,48x 2,39x 4,90x 3,79x 2,14x 1,20x 0,63x

ACTUAL EXPECTED



4444

Il fabbisogno finanziario addizionale, derivante dal Circolante e dall’attività di 

investimento, può essere  coperto mantenendo un adeguato bilanciamento tra 

diverse fonti:

• Utilizzo di linee di fido commerciale e finanziamenti

• Leasing immobiliare di 3,5 milioni della durata di 15 anni per il nuovo 

stabilimento

• Eventuale ricorso al Mercato tramite strumenti sia di capitale che di debito

La situazione finanziaria equilibrata, le elevate prospettive di crescita e il buon 

livello di EBITDA, sia storico che prospettico, confermano la credibilità di 

TENAX sul mercato finanziario, nell’ipotesi di lanciare operazioni di raccolta 

nei prossimi mesi.

Considerazioni e conclusioni
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Grazie per l’attenzione!
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