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B R E A K I N G  N E W S  
 
Ingresso nel mercato fotovoltaico

Nel comunicato stampa del 17 luglio 2023, SolidWorld Group, azienda a capo del Gruppo 
leader nel settore delle tecnologie digitali, della stampa 3D oltre che dell’additive  
manufacturing, ha annunciato di aver sottoscritto un accordo per il conferimento, da parte 
di Formula E Srl, di un ramo di azienda tecnologico a favore della controllata SolidFactory 
Srl, specializzata nello sviluppo di impianti industriali robotizzati. 

L’operazione consente a SolidWorld Group di costituire un’unica realtà competitiva nel 
mercato globale del solare e dei processi di automazione e gestione intelligenti relativi alla 
produzione manifatturiera industriale; Formula E Srl infatti, società del Gruppo Vismunda 
Srl, è tra i leader mondiale per l’automazione dedicata al settore fotovoltaico, con focus 
sull’efficientamento dei processi e sulla produzione e metallizzazione delle celle fotovoltai-
che. L’integrazione con SolidFactory, contractor industriale per la fornitura chiavi in mano 
di intere linee di produzione nell’ottica di fabbrica digitale ed industria 5.0, permetterà al 
Gruppo di fornire ai propri clienti la progettazione ed installazione di linee di fabbricazione 
di pannelli fotovoltaici di ultima generazione, così come linee per il revamping di pannelli 
solari usati. 

Inizia quindi l’attività di SolidWorld Group nel settore fotovoltaico, che rappresenta quasi 
i due terzi della capacità mondiale delle energie rinnovabili, con 192 GW installati a livello 
globale solamente nel 2022, che diventeranno, secondo SolarPower Europe, 341 GW nel 
2023 (con una crescita del 43,0%) e addirittura 800 GW nel 2027. L’Italia segue questi trend, 
con 25.048 MW di potenza installata nel 2022 e un obiettivo di 40.000 MW nel 2030, che la-
scia presagire un’accelerazione dell’attività di installazione di impianti fotovoltaici sul terri-
torio nazionale e rende il servizio del Gruppo un unicum sul mercato, grazie alle innovazioni 
di Formula E che è il riferimento tecnologico a livello mondiale nel segmento di architettura 
di moduli fotovoltaici. 

La società di Treviso, infatti, dal 2013 introduce la tecnologia nella produzione manifat-
turiera dei componenti degli impianti, e in particolare delle celle fotovoltaiche: l’utilizzo 
estensivo di motori lineari ad alta precisione, il trasporto delle celle su vassoi indipendenti 
e i continui controlli automatici consentono di velocizzano sensibilmente la produzione, mi-
nimizzando anche gli scarti di lavorazione. Come effetto dell’accordo, SolidFactory dovrà 
deliberare un aumento di capitale da € 80.000 a € 110.110 riservato proprio a Formula E, 
capitale che verrà ulteriormente incrementato a € 200.000 in momenti successivi. 

Il contratto riguarda la possibilità per SolidFactory di avere pieno accesso e possibilità di 
utilizzo dei brevetti e del know-how di proprietà di Vismunda e Formula E, a fronte di un cor-
rispettivo di € 0,40 mln oltre ad un opzione gratuita di acquisto dei brevetti.
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Roberto Rizzo, Presidente di SolidWorld Group, ha così commentato: “SolidFactory e For-
mula E hanno individuato elementi di complementarità nelle proprie attività industriali, 
nell’ambito delle quali hanno conoscenze e competenze che possono essere proficuamen-
te sviluppate generando significative sinergie, avvalendosi di reciproche esperienze, tec-
nologie e know how proprietari. Alla luce di questo, riteniamo che una partnership azienda-
le sia strategica visto il costante processo di globalizzazione dei mercati in cui si assiste e 
data la crescente accelerazione dell’innovazione tecnologica. Diamo quindi il benvenuto 
nel nostro gruppo ad una realtà di altissimo standing, un’eccellenza riconosciuta in tutto 
il mondo, con un track record di spessore. SolidWorld Group continua a delinearsi sempre 
di più quale holding tecnologica, presente in 3 settori: quello biomedicale, dei sistemi tridi-
mensionali -software e stampa 3D - e quello di contractor industriale con SolidFactory”. 

Andrea Maccari, presidente di SolidFactory, aggiunge: “Grazie a questa operazione,  
SolidFactory cresce diventando un player tecnologico nuovo che coniuga meccatronica e 
automazione con il comparto digital ed energetico. Tale player potrà avere un significativo 
vantaggio competitivo nel fornire prodotti chiavi in mano necessari per lo sviluppo delle 
nuove fabbriche intelligenti ed integrate”. 

Al perfezionamento dell’operazione, previsto entro fine mese, l’azionariato di SolidFactory 
sarà così composto: SolidWorld Group 51,0%, Formula E 28,0%, Andrea Maccari, Claudio 
Taffarello, Teknos Alliance ognuno con il 7,0%. Questa struttura tiene anche conto della 
futura cessione, da parte dei soci Taffarello e Teknos Alliance, di una quota paritetica pari 
al 2,28% nei confronti della controllante, in cambio di un corrispettivo da compensare me-
diante un successivo aumento di capitale entro la fine del 2023. 

Con l’accordo, SolidWorld Group consolida la propria posizione di holding tecnologica 
rafforzando la presenza come contractor industriale tramite SolidFactory, con focus sul 
settore fotovoltaico, ormai da diversi anni in costante crescita e con ottime prospettive 
per l’immediato futuro. A questo si aggiungono le attività nel settore biomedico, che vede il 
prodotto di punta nella stampante Electrospider, e nei sistemi tridimensionali di gestione di 
software e stampa 3D. In attesa di valutare il perfezionamento dell’operazione, confermia-
mo la nostra raccomandazione: target price € 9,15, rating BUY e risk MEDIUM.
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Economics & Financials

TABLE 1 – ECONOMICS & FINANCIALS

 CONSOLIDATED INCOME STATEMENT (€/mln) FY21A* FY22A FY23E FY24E FY25E

Revenues 55,08 57,75 61,30 67,55 77,50

Other Revenues 3,12 3,02 2,40 2,45 2,50

Value of Production 58,20 60,76 63,70 70,00 80,00

COGS 24,26 25,25 25,90 28,40 32,00

Services 18,06 18,86 18,90 20,50 23,40

Use of Asset 1,41 1,45 1,50 1,70 1,90

Employees 9,57 10,20 10,40 10,95 12,30

Other Operating Expenses 1,09 0,98 1,00 1,10 1,20

EBITDA 3,82 4,02 6,00 7,35 9,20

EBITDA Margin 6,6% 6,6% 9,4% 10,5% 11,5%

Extraordinary Items 0,27 0,08 0,00 0,00 0,00

EBITDA Adj. 4,09 4,10 6,00 7,35 9,20

EBITDA Adj. Margin 7,0% 6,7% 9,4% 10,5% 11,5%

D&A 2,67 2,62 2,80 3,00 3,20

EBIT 1,15 1,40 3,20 4,35 6,00

EBIT Margin 2,0% 2,3% 5,0% 6,2% 7,5%

Financial Management (0,50) (0,82) (0,40) (0,45) (0,50)

EBT 0,65 0,58 2,80 3,90 5,50

Taxes 0,78 0,46 0,80 1,15 1,60

Net Income  (0,13) 0,11 2,00 2,75 3,90

 CONSOLIDATED BALANCE SHEET (€/mln) FY21A* FY22A FY23E FY24E FY25E

Fixed Asset 18,75 21,94 21,10 20,60 19,85

Account receivable 18,25 18,72 19,20 20,00 21,00

Inventories 2,73 2,62 3,00 3,35 4,00

Account payable 12,42 12,52 13,00 14,30 16,20

Operating Working Capital 8,56 8,82 9,20 9,05 8,80

Other Receivable 3,04 3,53 3,60 3,90 4,20

Other Payable 9,10 9,41 9,00 9,80 11,00

Net Working Capital 2,50 2,93 3,80 3,15 2,00

Severance Indemnities & Provision 3,66 3,98 4,00 4,20 4,40

NET INVESTED CAPITAL 17,59 20,90 20,90 19,55 17,45

Share Capital 0,83 1,17 1,17 1,17 1,17

Reserves and Retained Profits 2,65 7,17 7,29 9,29 12,04

Net Profit (0,13) 0,11 2,00 2,75 3,90

Equity 3,35 8,46 10,46 13,21 17,11

Minorities Equity 0,38 0,19 0,38 0,38 0,38

Cash and Cash Equivalent 3,29 3,88 4,98 7,53 12,43

Short-Term Financial debt 11,85 8,22 7,55 7,50 7,40

ML Term Financial Debt 5,30 7,91 7,50 6,00 5,00

Net Financial Position 13,86 12,25 10,07 5,97 (0,03)

SOURCES 17,59 20,90 20,90 19,55 17,45
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 CONSOLIDATED CASH FLOW (€/mln) FY22A FY23E FY24E FY25E

EBIT 1,40 3,20 4,35 6,00

Taxes 0,46 0,80 1,15 1,60

NOPAT 0,94 2,40 3,20 4,40

D&A 2,62 2,80 3,00 3,20

Change in receivable (0,46) (0,48) (0,80) (1,00)

Change in Inventories 0,11 (0,38) (0,35) (0,65)

Change in payable 0,10 0,48 1,30 1,90

Other Changes (0,18) (0,48) 0,50 0,90

Change in NWC (0,44) (0,87) 0,65 1,15

Change in Provision 0,31 0,02 0,20 0,20

OPERATING CASH FLOW 3,43 4,36 7,05 8,95

Investments (5,8) (2,0) (2,5) (2,5)

FREE CASH FLOW (2,38) 2,40 4,55 6,50

Financial Management (0,82) (0,40) (0,45) (0,50)

Change in Payable to Banks (1,02) (1,08) (1,55) (1,10)

Change in Equity 4,81 0,18 0,00 0,00

FREE CASH FLOW TO EQUITY (FCFE) 0,59 1,10 2,55 4,90

 
Stime come da ultimo documento di Equity Reseach (Update) del 03/04/2023

Source: SolidWorld Group, Integrae SIM estimates                     *Pro-forma data
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Disclaimer
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and that establish appropriate rules of conduct for them.  Integrae SIM S.p.A. has formalised a set of principles 
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purposes only. Therefore, it does not constitute a contractual proposal, offer and/or solicitation to purchase 
and/or sell financial instruments or, in general, solicitation of investment, nor does it constitute advice regarding 
financial instruments. INTEGRAE SIM SpA does not provide any guarantee that any of the forecasts and/or esti-
mates contained herein will be reached. The information and/or opinions contained herein may change without 
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