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LETTERA AGLI AZIONISTI E AI TITOLARI DI STRUMENTI FINANZIARI PARTECIPATIVI 

Milano, 19 giugno 2023 
 

  

 

 

 

 

 

 

 

Signori Azionisti e Titolari degli Strumenti Finanziari 

Partecipativi, 

mentre redigo questa lettera da Presidente e Amministratore 

delegato di algoWatt, non posso non rivolgere il pensiero alla storia, per certi versi 

esaltante, della nostra Società, ma anche alle fasi più delicate e critiche che abbiamo 

dovuto affrontare negli anni recenti. 

I mesi che sono trascorsi da quando ho assunto la decisione di tornare a guidare in prima 

persona l’azienda sono stati improntati a una profonda analisi delle ragioni che hanno 

frenato lo sviluppo del business e delle soluzioni che abbiamo individuato per superare 

lo stato di tensione finanziaria del Gruppo. Quanto sta avvenendo sui mercati 

dell’energia e del digitale, l’attenzione crescente delle istituzioni e dell’industria a 

sostenibilità e decarbonizzazione, la necessità di rispondere con le rinnovabili alla sfida 

dell’indipendenza energetica nazionale, sono la testimonianza della correttezza della 

scelta industriale strategica di presidiare questi comparti.  

È però sul versante del riequilibrio finanziario che riteniamo sia divenuta necessaria e 

ineludibile una soluzione rapida e decisiva. Rinviare negli anni la prevista manovra di 

debt-to-equity swap produrrebbe infatti solo il perdurare di una fase di stallo, senza 

garantire il futuro di algoWatt e, anzi, facendole perdere le opportunità di un momento 

straordinario, in cui le nuove policy nazionali ed europee si coniugano con una fortissima 

ripresa degli investimenti in questi settori.   

Se il Piano di Risanamento e l’Accordo finanziario sottoscritti nel 2021 e perseguiti con 

impegno e convinzione dalle parti hanno guidato un sensibile esdebitamento della 

Società e un turnaround industriale accompagnato dalla cessione di asset non più 

strategici, alcune sfide operative ci hanno messo di fronte a criticità insormontabili. I 
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vincoli di quel Piano ci hanno reso e ci rendono impossibile utilizzare nuove linee di 

credito, finanziare liberamente le attività aziendali sostenendo il circolante, ottenere 

garanzie di alcun tipo. A ciò si aggiunga la sostanziale impossibilità di mantenere 

l’iscrizione agli albi dei fornitori dei clienti di maggiore rilievo e dimensione e la 

pressoché totale preclusione alla partecipazione a procedure selettive negli ambiti 

pubblico e privato.  

Le deroghe e le eccezioni a questo stato di cose, ottenute solo in forza dell’esclusività e 

della componente innovativa di alcune offerte e soluzioni tecnologiche, nonché la 

strategia di sviluppare piattaforme sul modello as-a-service (a maggiore valore aggiunto 

rispetto all’attività di consulenza time & material), non sono però sufficienti per delineare 

prospettive di incremento del business. A questo quadro si unisce la sussistenza di un 

rilevante debito tributario, che contribuisce alla difficoltà di risolvere la situazione e 

rappresenta un ulteriore elemento ostativo alla crescita.   

Si tratta di problematiche che ho potuto approfondire solo dopo essere tornato ad 

assumere il ruolo di CEO e che ho considerato come centrali e determinanti nel momento 

in cui si è aperta la possibilità di una revisione della manovra, conseguente alla necessità 

di dilazionare i tempi di cessione di un asset immobiliare in capo alla controllante Italeaf.  

Nell’interlocuzione intercorsa in questi mesi con gli stakeholders per definire la proposta 

di Manovra Finanziaria Aggiornata, abbiamo ribadito la volontà del management e della 

Società tutta di salvaguardare l’obiettivo di creazione di valore per gli azionisti attuali e 

futuri. Vogliamo farlo, in prima istanza, ricorrendo allo strumento della Composizione 

Negoziata della Crisi d’Impresa con l’accesso al beneficio premiale della dilazione del 

debito tributario scaduto in 10 anni e con la possibilità di trattare in modo protetto varie 

pendenze ancora in essere. Ai titolari degli SFP algoWatt, proponiamo poi di anticipare 

la conversione dei citati strumenti in azioni, anticipando quell’aumento di capitale - al 

prezzo concordato di circa 0,56 euro per azione - che altrimenti sarebbe possibile 

eseguire solo dal 2025 in poi. Andremo inoltre a proporre che questo valore possa 

rappresentare il riferimento anche per la conversione del debito finanziario. Nella 

delibera dell’aumento di capitale riservato (come pure nel nuovo Accordo per la 

conversione anticipata degli SFP algoWatt) sarà possibile inserire una clausola di lock-

up, a testimoniare – anche a garanzia degli attuali azionisti – quanto la permanenza dei 

nuovi soci sia considerata fondamentale per la stabilità del titolo e per ammortizzare 

l’importante emissione di nuove azioni. Ai 29,7 milioni di euro di debito già trasformato 

in SFP algoWatt, secondo quanto previsto nell’Accordo 2021, e che sarà convertito in 

equity si aggiungerebbero - con la Manovra Finanziaria Aggiornata – oltre 10 milioni di 
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euro relativi ai creditori finanziari, per un totale di oltre 40 milioni di euro di taglio del 

debito.   

La Proposta di Manovra Finanziaria Aggiornata è pertanto finalizzata ad anticipare il 

totale esdebitamento finanziario della Società, ponendoci nelle condizioni ottimali per 

tornare a generare risultati significativi a vantaggio dei nostri partner, degli azionisti e 

dei dipendenti. Saremo in grado di liberare una rilevante mole di risorse da destinare al 

sostegno del business aziendale, finalizzato alla redditività e alla focalizzazione su: (1) 

leadership nel mercato twin transition (soluzioni digitali per la sostenibilità); (2) 

affermazione della TerniEnergia Progetti come system integrator e partner ideale per lo 

sviluppo, progettazione, realizzazione e gestione di impianti per la produzione di energia 

rinnovabile e l’efficientamento energetico; (3) crescita nel mercato Digital Circular 

Economy.  

Questo mi rende ottimista sul fatto che usciremo da questo periodo complicato in una 

posizione più forte di quella in cui ci siamo entrati. Lo penso per diversi motivi, molti dei 

quali sono spiegati in questa lettera. Ci sono però alcuni dati di mercato che sottolineano 

le opportunità a nostra disposizione per il futuro, nonché alcune informazioni che voglio 

sottolineare per comprendere il progetto industriale che vogliamo realizzare. 

Prima di tutto, anche in questi anni difficili e grazie alle attività di ricerca e innovazione, 

abbiamo ottenuto risultati eccellenti nello sviluppo di soluzioni per i nuovi mercati 

dell’energia. Abbiamo in mano componenti tecnologiche e piattaforme smart per la 

gestione digitale degli impianti rinnovabili, per il nascente e promettente mercato delle 

Comunità Energetiche e dell’efficienza energetica degli edifici, per l’economia circolare. 

Aggregheremo in un’unica linea operativa, denominata “Digital Energy & Circular 

Economy”, i team di sviluppo tecnologico e quelli di R&I, per presidiare in maniera 

intensiva le frontiere innovative del mercato energetico e conseguire la leadership nel 

settore twin transition. Abbiamo di fronte un mercato che – solo per fare qualche 

esempio – ha raggiunto un valore di 85 miliardi di euro in Italia nel 2020 e che si attesterà 

a 145 miliardi nel 2030, se si guarda alla sola efficienza energetica. A questo si aggiunga 

il mercato della circular economy, in cui l’Italia è leader in Europa e che ha superato i 32 

miliardi di euro di valore.   

In parallelo, grazie alla TerniEnergia Progetti (che ha ormai ricostituito quasi 

integralmente il team che ha saputo costruire in passato una storia di successo, con 

oltre 400 MWp di impianti realizzati in Italia e all’estero) ci presenteremo al mercato per 

affrontare la sfida principale dei nostri tempi. Quella, cioè, di saper rispondere alla 

complessità organizzativa come causa della complessità procedimentale e industriale 
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della filiera delle energie rinnovabili. Questa rinnovata linea di attività, che abbiamo 

denominato “Greentech Industry”, rappresenterà quella preponderante in termini di 

generazione di ricavi e di sviluppo industriale della nostra Società. Senza fare ricorso a 

investimenti diretti e ad alta intensità di capitali, ma proponendoci come partner ideale 

per investitori, fondi, utilities e asset manager, saremo un player solido, totally fit per 

progetti di scala industriale. Anche in questo caso vale la pena ricordare qualche 

indicatore: nel primo trimestre 2023 in Italia è stato superato 1 GW di nuove installazioni, 

confermando le proiezioni che indicano una media di 4,6 GW di nuovi impianti ogni anno 

fino al 2025. Numeri che non si raggiungevano dal biennio d’oro 2010-2011, in cui la 

TerniEnergia, leader del settore, raggiunse il massimo della propria capitalizzazione di 

mercato e suoi risultati più significativi in ambito nazionale. Il mercato delle rinnovabili 

elettriche, che in Italia supera i 18 miliardi di euro, registrerà crescite aggiuntive sui 

mercati emergenti delle CER (2,2 miliardi di euro), delle smart grid (3,6 miliardi di euro) e 

dell’agrivoltaico (1,1 miliardi di euro).   

In conclusione, abbiamo ancora delle sfide da affrontare, ma siamo anche convinti che 

il cambiamento, l’evoluzione, l’impegno siano migliori e più efficaci della stagnazione e 

dell’immobilismo. Siamo sempre certi che i momenti migliori siano quelli che abbiamo 

davanti e che dobbiamo ancora vivere. Vogliamo farlo con la consapevolezza che ciò 

che saremo capaci di costruire dipende dalle azioni che siamo stati capaci di 

intraprendere, dalle nostre speranze e dall’ottimismo con cui valutiamo le possibilità del 

futuro che sono aperte. 

 

Stefano Neri  

(Presidente e Amministratore Delegato) 

 

 

 

La presente comunicazione è disponibile anche sul sito internet della Società www.algowatt.com. 

 
algoWatt (ALW), GreenTech solutions company, progetta, sviluppa e integra soluzioni per la gestione dell’energia e delle 
risorse naturali, in modo sostenibile e socialmente responsabile. La Società fornisce sistemi di gestione e controllo che 
integrano dispositivi, reti, software e servizi con una chiara focalizzazione settoriale: digital energy e utilities, smart cities 
& enterprises e green mobility. algoWatt è nata dalla fusione di TerniEnergia, azienda leader nel settore delle energie 
rinnovabili e dell’industria ambientale, e di Softeco, un provider di soluzioni ICT con oltre 40 anni di esperienza per i clienti 
che operano nei settori dell’energia, dell’industria e dei trasporti. La società, con oltre 200 dipendenti dislocati in 7 sedi in 
Italia e investimenti in ricerca e innovazione per oltre il 12% del fatturato, opera con un’efficiente organizzazione aziendale, 
focalizzata sui mercati di riferimento: Green Energy Utility: energie rinnovabili, energia digitale, reti intelligenti; Green 
Enterprise&City: IoT, analisi dei dati, efficienza energetica, automazione degli edifici e dei processi; Green Mobility: 
elettrica, in sharing e on demand. Mercati diversi, un unico focus: la sostenibilità. algoWatt è quotata sul mercato Euronext 
Milan di Borsa Italiana S.p.A.. 
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 LETTER TO SHAREHOLDERS AND HOLDERS OF PARTICIPATING FINANCIAL INSTRUMENTS 

Milan, June 19, 2023 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

Dear Shareholders and Holders of Participating Financial 

Instruments,  

As I write this letter as President and CEO of algoWatt, I cannot help but turn my thoughts 

to the somewhat exciting history of our company, but also to the more delicate and 

critical phases we have had to face in recent years.  

The months that have passed since I took the decision to return to personally lead the 

company have been marked by a profound analysis of the reasons that have held back 

business development and the solutions, we have identified to overcome the Group's 

state of financial tension. What is happening in the energy and digital markets, the 

growing attention of institutions and industry to sustainability and decarbonisation, and 

the need to respond with renewables to the challenge of national energy independence, 

all bear witness to the correctness of the strategic industrial choice to oversee these 

sectors.  

However, it is in the area of financial rebalancing that we believe a quick and decisive 

solution has become necessary and unavoidable. Postponing the planned debt-to-equity 

swap over the years would in fact only result in the continuation of a stalemate phase, 

without guaranteeing the future of algoWatt and, indeed, causing it to miss the 

opportunities of an extraordinary moment, in which the new national and European 

policies are combined with a very strong recovery of investments in these sectors.   

While the Recovery Plan and the Financial Agreement signed in 2021 and pursued with 

commitment and conviction by the parties led to a significant debt reduction of the 

Company and an industrial turnaround accompanied by the disposal of assets that were 

no longer strategic, some operational challenges have confronted us with 
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insurmountable criticalities. The constraints of that Plan have made and continue to 

make it impossible for us to use new credit lines, to freely finance the company's 

activities by supporting working capital, and to obtain guarantees of any kind. Added to 

this is the substantial impossibility of maintaining membership in the registers of 

suppliers of the largest and most important customers and the almost total preclusion 

from participation in selective procedures in the public and private sectors.  

However, the exceptions and exceptions to this state of affairs, obtained only by virtue 

of the exclusivity and innovative component of certain offerings and technological 

solutions, as well as the strategy of developing platforms on the as-a-service model (with 

greater added value than time & material consulting activities), are not sufficient to 

outline prospects for business growth. Added to this picture is the existence of a 

significant tax debt, which contributes to the difficulty of resolving the situation and 

represents a further obstacle to growth.   

These are issues that I was only able to delve into after I returned to my role as CEO, and 

which I considered to be central and decisive when the possibility of a revision of the 

maneuver opened up, as a result of the need to defer the timing of the sale of a real 

estate asset held by the parent company Italeaf.  

In the discussions we have had in recent months with stakeholders to define the 

proposed Updated Financial Maneuver, we have reiterated the will of the management 

and of the entire Company to safeguard the objective of creating value for current and 

future shareholders. We intend to do this, in the first instance, by resorting to the 

instrument of the Negotiated Settlement of the Business Crisis with access to the bonus 

benefit of the deferral of tax debt due in 10 years and with the possibility of dealing in a 

protected manner with various outstanding debts. To the holders of the AlgoWatt SFPs, 

we then propose to anticipate the conversion of the aforementioned instruments into 

shares, bringing forward the capital increase - at the agreed price of approximately Euro 

0.56 per share - that would otherwise only be possible from 2025 onwards. We will also 

propose that this value can also be the reference for the conversion of the financial debt. 

In the resolution for the reserved capital increase (as well as in the new Agreement for 

early conversion of algoWatt SFPs), it will be possible to include a lock-up clause, to 

testify - also as a guarantee for the current shareholders - how the permanence of the 

new shareholders is considered fundamental for the stability of the stock and to 

amortise the important issue of new shares. To the Euro 29.7 million of debt that has 

already been transformed into SFP algoWatt, according to the terms of the 2021 

Agreement, and which will be converted into equity, would be added - with the Updated 
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Financial Maneuver - more than Euro 10 million related to financial creditors, for a total 

of more than Euro 40 million of debt cut. 

The Proposed Updated Financial Maneuver is therefore aimed at anticipating the 

Company's total financial debt, placing us in the optimal conditions to return to 

generating significant results for the benefit of our partners, shareholders and 

employees. We will be able to release a significant amount of resources to be allocated 

to the support of the company's business, aimed at profitability and focus on: (1) 

leadership in the twin transition market (digital solutions for sustainability); (2) 

affirmation of TerniEnergia Progetti as a system integrator and ideal partner for the 

development, design, implementation and management of plants for the production of 

renewable energy and energy efficiency; (3) growth in the Digital Circular Economy 

market.  

This makes me optimistic that we will emerge from this complicated period in a stronger 

position than we entered it. I think so for several reasons, many of which are explained 

in this letter. However, there are some market data that underline the opportunities 

available to us for the future, as well as some information that I want to emphasise in 

order to understand the industrial project that we want to realise. 

First of all, even in these difficult years and thanks to our research and innovation 

activities, we have achieved excellent results in developing solutions for the new energy 

markets. We have technological components and smart platforms for the digital 

management of renewable plants, for the emerging and promising market of Energy 

Communities and energy efficiency in buildings, and for the Circular Economy. We will 

merge the technology development and R&I teams into a single operational line, called 

“Digital Energy & Circular Economy”, in order to intensively preside over the innovative 

frontiers of the energy market and achieve leadership in the twin transition sector.  

We are facing a market that - just to give a few examples - is worth Euro 85 billion in Italy 

in 2020 and will reach Euro 145 billion in 2030, if we look at energy efficiency alone. Add 

to this the circular economy market, in which Italy is a leader in Europe and which has 

exceeded Euro 32 billion in value.   

At the same time, thanks to TerniEnergia Progetti (which has now almost entirely 

reconstituted the team that has been able to build a success story in the past, with over 

400 MWp of plants built in Italy and abroad) we will present ourselves to the market to 

face the main challenge of our times. That is, to be able to respond to the organisational 

complexity as the cause of the procedural and industrial complexity of the renewable 

energy chain. This renewed line of business, which we have named Greentech Industry, 
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will represent the preponderant one in terms of revenue generation and industrial 

development of our company. Without resorting to direct, capital-intensive investments, 

but offering ourselves as an ideal partner for investors, funds, utilities and asset 

managers, we will be a solid player, totally fit for industrial-scale projects. Here too, it is 

worth recalling a few indicators: in the first quarter of 2023, Italy exceeded 1 GWp of new 

installations, confirming the projections that indicate an average of 4.6 GWp of new 

installations every year until 2025. Numbers that have not been reached since the golden 

two-year period 2010-2011, in which TerniEnergia, leader in the sector, reached its 

maximum market capitalisation and its most significant results in Italy. The renewable 

electricity market, which in Italy exceeds Euro 18 billion, will register additional growth in 

the emerging markets of RECs (Euro 2.2 billion), smart grids (Euro 3.6 billion) and agri-

voltaics (Euro 1.1 billion).   

In conclusion, we still have challenges ahead of us, but we are also convinced that 

change, evolution and commitment are better and more effective than stagnation and 

inaction. We are always certain that the best times are the ones we have ahead of us 

and have yet to experience. We want to do this with the knowledge that what we will be 

able to build depends on the actions we have been able to take, our hopes and the 

optimism with which we assess the possibilities of the future that are open to us. 

 

Stefano Neri 

(Chairman and Chief Executive Officer) 

 

 

 
This press release is also available on the Company's website www.algowatt.com. 

 
 algoWatt (ALW), a GreenTech solutions company, designs, develops and integrates solutions for managing energy and 

natural resources in a sustainable and socially responsible manner. The company provides management and control 

systems that integrate devices, networks, software and services with a clear sectoral focus: digital energy and utilities, 

smart cities & enterprises and green mobility. algoWatt was born from the merger of TerniEnergia, a leading company in 

the renewable energy and environmental industry, and Softeco, an ICT solutions provider with over 40 years of experience 

for customers operating in the energy, industry and transport sectors. The company, with more than 200 employees in 7 

locations in Italy and investments in research and innovation amounting to more than 12% of its turnover, operates with 

an efficient corporate organisation, focused on its reference markets: Green Energy Utility: renewable energies, digital 

energy, smart grids; Green Enterprise&City: IoT, data analysis, energy efficiency, building and process automation; Green 

Mobility: electric, sharing and on demand. Different markets, one focus: sustainability. algoWatt is listed on the Euronext 

Milan market of Borsa Italiana S.p.A.. 
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