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DEFINIZIONI 

Si riporta di seguito un elenco dei principali termini impiegati all’interno del presente Documento 

Informativo. 

“Acquirente” Liberata S.p.A., con sede legale in Milano, 

Piazza Armando Diaz n. 7, codice fiscale e 

numero d’iscrizione al Registro Imprese di 

Milano 05134400968. 

“Azioni” Le n. 13.500.000 azioni ordinarie, da nominali 

Euro 1,00 ciascuna e le n. 3.500.000 azioni 

privilegiate, da nominali Euro 1,00 ciascuna, 

rappresentative del 100% del capitale sociale di 

MGI. 

“Borsa Italiana” Borsa Italiana S.p.A., con sede in Milano, Piazza 

degli Affari n. 6. 

“Comitato Parti Correlate” o “Comitato” Il Comitato per le Operazioni con Parti 

Correlate di Mittel, interamente composto da 

amministratori indipendenti, che la Procedura 

Parti Correlate individua quale comitato 

competente per l’esame delle operazioni con 

parti correlate. 

“Consob” La Commissione Nazionale per le Società e la 

Borsa con sede in Roma, Via G.B. Martini n. 3. 

“Contratto” Il contratto di investimento e compravendita 

sottoscritto in data 24 luglio 2012 da Mittel, ISA, 

Fondazione e l’Acquirente. 

“Data di Esecuzione” Il 25 luglio 2012. 

“Documento Informativo” Il presente documento informativo. 

“Emittente”, “Mittel” o la “Società” Mittel S.p.A., con sede legale in Milano, Piazza 

Armando Diaz n. 7, codice fiscale e numero 

d’iscrizione al Registro Imprese di Milano 

00742640154. 

“Fairness Opinion” La fairness opinion emessa da PWC in data 23 

luglio 2012 sul  prezzo di cessione delle Azioni. 
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“Fondazione” Fondazione Cassa di Risparmio di Trento e 

Rovereto, con sede legale in Trento, via 

Calepina 1 e Rovereto, piazza Rosmini n. 5, 

codice fiscale  96025320225. 

“Gruppo Mittel” Mittel e le società dalla stessa controllate ai sensi 

dell’art. 93 del TUF.  

“ISA” Istituto Atesino di Sviluppo S.p.A., con sede 

legale in Trento, Via Grazioli n. 25, codice 

fiscale, partita iva e numero di iscrizione al 

registro imprese di Trento 00110670221. 

Management di MGI Ai sensi del Contratto, Management di MGI 

significa uno o più managers di MGI, incluso il 

suo Amministratore Delegato, che potranno 

acquisire una partecipazione pari al 2% di 

Liberata S.p.A. 

“MGI” o la “Società Oggetto di Cessione” Mittel Generale Investimenti S.p.A., con sede 

legale in Milano, Piazza Armando Diaz n. 7, 

codice fiscale e numero d’iscrizione al Registro 

Imprese di Milano 00898480157. 

“MTA” Il Mercato Telematico Azionario organizzato e 

gestito da Borsa Italiana. 

“Operazione” La cessione, da parte di Mittel, delle Azioni 

all’Acquirente nei termini e alle condizioni 

previsti dal Contratto. 

“Procedura Parti Correlate” o “Procedura” La Procedura per le Operazioni con Parti 

Correlate di Mittel S.p.A. approvata dal 

Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in 

data 23 novembre 2010. 

“PWC” PricewaterhouseCoopers Advisory S.p.A., con 

sede in Milano, Via Monte Rosa n. 91. 

“Regolamento Emittenti” Il Regolamento adottato da Consob con delibera 

n. 11971 del 14 maggio 1999, come 

successivamente modificato ed integrato. 
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“Regolamento Parti Correlate” Il Regolamento recante disposizioni in materia 

di operazioni con parti correlate, adottato da 

Consob con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010, 

come successivamente modificato ed integrato. 

“Testo Unico” o “TUF” Il Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, 

come successivamente modificato ed integrato. 

“Testo Unico Bancario” o “TUB” Il Decreto Legislativo 1° settembre 1993, n. 385, 

come successivamente modificato ed integrato. 
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PREMESSA 

Il presente Documento Informativo (il “Documento Informativo”) è stato predisposto da Mittel 

S.p.A. (l’“Emittente”, “Mittel” o la “Società”) ai sensi dell’art. 5 del Regolamento recante 

disposizioni in materia di operazioni con parti correlate, adottato da Consob con delibera n. 17221 

del 12 marzo 2010, come successivamente modificato ed integrato (il “Regolamento Parti 

Correlate”), nonché ai sensi dell’art. 10.9 della Procedura per le Operazioni con Parti Correlate 

approvata dal Consiglio di Amministrazione di Mittel in data 23 novembre 2010 (la “Procedura 

Parti Correlate” o la “Procedura”). 

Il presente Documento Informativo è stato predisposto al fine di fornire agli azionisti e al mercato 

un esauriente quadro informativo relativo all’operazione avente ad oggetto la cessione, da parte di 

Mittel, delle azioni rappresentanti il 100% del capitale sociale di Mittel Generale Investimenti 

S.p.A. (“MGI” o la “Società Oggetto di Cessione”) a Liberata S.p.A. (l’“Acquirente”), società di 

cui l’Emittente – all’esito della sottoscrizione e liberazione dell’aumento di capitale infra descritto 

nel paragrafo 2.1.2 – è venuta a detenere una partecipazione pari al 27% del capitale sociale 

(l’“Operazione”). 

L’Operazione ha avuto esecuzione in data 25 luglio 2012, nei termini e alle condizioni previsti dal 

contratto di investimento e compravendita, sottoscritto in data 24 luglio 2012 da Mittel, Istituto 

Atesino di Sviluppo S.p.A., Fondazione Cassa di Risparmio di Trento e Rovereto e l’Acquirente, 

per una descrizione dei quali si rinvia al successivo paragrafo 2.1.2. 
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1. AVVERTENZE 

Nel seguito si indicano, in sintesi, i principali rischi e le incertezze derivanti 

dall’Operazione che possono condizionare in misura significativa l’attività dell’Emittente, 

nonché quelli connessi alla sua natura di operazione con parti correlate. 

Il contenuto delle Avvertenze deve essere letto congiuntamente alle altre informazioni 

presenti nel Documento Informativo. 

1.1 Rischi connessi ai potenziali conflitti di interesse derivanti dall’Operazione con parti 

correlate 

L’Operazione ha avuto esecuzione in data 25 luglio 2012, nei termini e alle condizioni 

previsti dal contratto di investimento e compravendita sottoscritto in data 24 luglio 2012 da 

Mittel, Istituto Atesino di Sviluppo S.p.A., Fondazione Cassa di Risparmio di Trento e 

Rovereto e l’Acquirente (il “Contratto”). 

Ad esito della sottoscrizione e liberazione dell’aumento di capitale infra descritto nel 

paragrafo 2.1.2, Mittel detiene una partecipazione pari al 27% del capitale sociale 

dell’Acquirente che pertanto, alla data del presente Documento Informativo, è società 

collegata dell’Emittente. 

Istituto Atesino di Sviluppo S.p.A. (“ISA”), che – all’esito della sottoscrizione e liberazione 

dell’aumento di capitale infra descritto nel paragrafo 2.1.2 – ha acquisito una partecipazione 

pari al 36,5% del capitale sociale dell’Acquirente, è titolare di una partecipazione pari al 

8,818% del capitale sociale dell’Emittente ed ha presentato la lista dalla quale è stata tratta 

la maggioranza degli amministratori di Mittel nominati dall’Assemblea degli Azionisti in 

data 27 marzo 2012. 

Il dr. Giorgio Franceschi, membro dei Consigli di Amministrazione di Mittel e di Mittel 

Investimenti Immobiliari S.r.l., è Amministratore Delegato di ISA. 

Mittel Partecipazioni Stabili S.r.l., società controllata al 100% da Mittel, detiene una 

partecipazione pari al 1,72% di ISA. 

Mittel Corporate Finance S.p.A., società controllata al 100% da Mittel, detiene una quota del 

19,8% nel capitale sociale di Castello SGR S.p.A., società partecipata al 37,48% da ISA e al 

15,62% da Fondazione. Mittel, ISA e Fondazione hanno sottoscritto un patto parasociale 

inerente la governance di Castello SGR S.p.A. in virtù del quale esse esercitano controllo 

congiunto sulla medesima società. Castello SGR, società di gestione del risparmio attiva nel 

settore dei fondi comuni di investimento immobiliare, gestisce, tra gli altri, il Fondo 

Cosimo (sottoscritto da ISA e Mittel) e il Fondo Augusto (sottoscritto da Mittel, ISA e 

Fondazione). 

Mittel detiene una quota del 15% nel capitale sociale di Progressio SGR S.p.A., società 

partecipata al 12% da ISA e al 22% da Fondazione. Progressio SGR S.p.A., società di 

gestione del risparmio attiva nel settore dei fondi di Private Equity, gestisce i fondi 

Progressio Investimenti e Progressio Investimenti II, entrambi sottoscritti da Mittel, ISA e 

Fondazione. 
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Mittel Investimenti Immobiliari S.r.l. (ad oggi detenuta al 100% da Mittel) detiene il 90% del 

capitale sociale di Esse Ventuno S.r.l., il rimanente 10% è detenuto da ISA. 

L’Operazione si configura come operazione con parti correlate di maggiore rilevanza, ai 

sensi del Regolamento Parti Correlate e della Procedura Parti Correlate, ed è pertanto 

soggetta alle regole di cui all’art. 10 della Procedura stessa. 

Il Comitato per le Operazioni con Parti Correlate di Mittel (il “Comitato Parti Correlate” o 

“Comitato”) – che costituisce il comitato di amministratori indipendenti e non correlati, che 

la Procedura Parti Correlate individua quale comitato competente per l’esame delle 

operazioni con parti correlate e, quindi, ad esprimere il parere motivato sull’interesse della 

Società al compimento dell’Operazione nonché sulla convenienza e sulla correttezza 

sostanziale delle relative condizioni – è stato prontamente informato, ai sensi del sopra 

richiamato art. 10 della Procedura, dei termini e delle condizioni dell’Operazione ed è stato 

altresì coinvolto nella fase istruttoria e delle trattative attraverso la ricezione di un flusso di 

informazioni completo e tempestivo. 

Il Comitato Parti Correlate ha quindi espresso il proprio parere favorevole all’unanimità in 

merito all’Operazione stessa. Tale parere è allegato al presente Documento Informativo. 

L’Operazione non espone Mittel a particolari rischi connessi a potenziali conflitti di 

interesse, diversi da quelli tipicamente inerenti ad operazioni tra parti correlate. 

1.2 Rischi o incertezze che possono condizionare in misura significativa l’attività 

dell’Emittente derivanti dall’Operazione 

1.2.1 Rischi o incertezze connessi all’Operazione 

 L'Operazione prevede che una porzione del prezzo pari a Euro 30,2 milioni venga pagata 

secondo i termini e le condizioni di cui al contratto di vendor loan stipulato alla Data di 

Esecuzione (come infra definita) tra Mittel e l’Acquirente, in base al quale Mittel ha erogato 

in favore dell’Acquirente un finanziamento di Euro 30,2 milioni, produttivo di interessi con 

scadenza il 25 gennaio 2015. Inoltre, Mittel, ISA e Fondazione hanno erogato in favore 

dell’Acquirente un finanziamento soci produttivo di interessi per complessivi Euro 13,25 

milioni, di cui Euro 3,55 milioni di competenza Mittel. La società è quindi esposta ad un 

rischio credito nei confronti di Liberata S.p.A. 

Nel contesto delle attività propedeutiche all'Operazione, Mittel e una propria controllata al 

100% hanno acquisito pro-soluto due crediti per complessivi Euro 51,4 milioni da MGI in 

ragione dell’esigenza di assicurare l'ottemperamento delle disposizioni di vigilanza della 

Banca d’Italia in materia di grandi rischi in vista della pianificata riduzione del Patrimonio 

Netto di MGI a circa Euro 80 milioni (al netto dell'utile netto di esercizio in formazione). 

L'acquisto dei crediti comporta un rischio di controparte che è tuttavia sostanzialmente 

analogo a quello precedente la cessione di MGI quando tali crediti facevano già parte degli 

attivi del Gruppo Mittel tramite la controllata al 100% MGI. 

Eventuali risultati negativi della nuova gestione di MGI potrebbero pregiudicare, oltre al 

valore dell’investimento residuo, anche il rimborso del vendor loan e del finanziamento soci. 

Il deconsolidamento di MGI da parte dell’Emittente potrebbe avere ripercussioni 
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organizzative derivanti dall’eventuale cessazione dei rapporti contrattuali intragruppo che 

hanno fino ad oggi assicurato l’erogazione di determinati servizi. L’Emittente ritiene che 

tali contratti non saranno oggetto di risoluzione anche se è presumibile che i loro termini 

verranno rinegoziati a breve. 

1.2.2 Rischi connessi alle condizioni contrattuali 

L’Operazione ha avuto esecuzione in data 25 luglio 2012, nei termini e alle condizioni 

previsti dal Contratto, in base al quale Mittel ha rilasciato alcune dichiarazioni e garanzie in 

favore dell’Acquirente, secondo la prassi per operazioni analoghe a quella che costituisce 

l’oggetto del contratto stesso. 

In particolare, l’Emittente ha prestato dichiarazioni e garanzie relativamente alla titolarità 

delle azioni cedute, alla propria capacità di sottoscrivere ed eseguire il contratto di 

investimento e compravendita relativo all’Operazione, alla regolare costituzione ed 

esistenza di MGI, nonché alla relativa situazione economica, finanziaria e patrimoniale, 

all'esistenza ed esigibilità dei crediti di MGI, all’assenza di contenzioso in materia di 

giuslavoristica, previdenziale e fiscale (ad eccezione di quello riportato). 

Per maggiori informazioni in merito, si rinvia al successivo paragrafo 2.1.2 del presente 

Documento Informativo. 
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2. INFORMAZIONI RELATIVE ALL’OPERAZIONE 

2.1. Descrizione sintetica delle caratteristiche, modalità, termini e condizioni 

dell’Operazione 

2.1.1 Descrizione della società oggetto dell’Operazione 

La Società Oggetto di Cessione è Mittel Generale Investimenti S.p.A., con sede legale in 

Milano, Piazza Armando Diaz n. 7, codice fiscale e numero d’iscrizione al Registro Imprese 

di Milano 00898480157, capitale sociale sottoscritto e versato pari a Euro 17,0 milioni, diviso 

in n. 13.500.000 azioni ordinarie, da nominali Euro 1,00 ciascuna, e n. 3.500.000 azioni 

privilegiate, da nominali Euro 1,00 ciascuna (le “Azioni”). 

MGI è iscritta nell’elenco speciale degli intermediari finanziari previsto dall’art. 107 del 

D.Lgs. 385/1993 (“Testo Unico Bancario” o “TUB”) ed è soggetta a vigilanza da parte della 

Banca d’Italia. 

MGI effettua in proprio attività di rischio consistente anzitutto nella concessione di credito 

finanziario (erogato direttamente e/o in sindacato) finalizzato ad operazioni di carattere 

straordinario effettuate da imprese ed investitori privati o istituzionali, sui mercati 

mobiliari ed immobiliari. 

MGI svolge altresì attività di consulenza e organizzazione di operazioni di finanza 

straordinaria ed assume partecipazioni, anche in società non quotate, nell’ambito di accordi 

che in genere prevedono opzioni di smobilizzo garantito. 

Inoltre, a seguito della modifica dello statuto sociale deliberata dall’Assemblea degli 

Azionisti in data 28 aprile 2011, MGI può realizzare studi, ricerche ed analisi in materia 

economica e finanziaria, gestire immobili ad uso funzionale e servizi informatici o di 

elaborazione dati, procedere alla formazione e all’addestramento del personale, prestare 

servizi ed informazioni commerciali e di locazione di cassette di sicurezza. 

2.1.2 Modalità, termini e condizioni dell’Operazione 

L’Operazione ha avuto ad oggetto la cessione, da parte di Mittel, delle Azioni 

(rappresentanti il 100% del capitale sociale di MGI) all’Acquirente, società di cui l’Emittente 

– all’esito della sottoscrizione e liberazione dell’aumento di capitale infra descritto – è 

venuta a detenere una partecipazione pari al 27% del capitale sociale. Ai sensi del 

Contratto, l’Acquirente si è impegnato a far sì che MGI, dietro richiesta dell’Emittente, 

modifichi la propria denominazione e ragione sociale, eliminando ogni riferimento al 

Gruppo “Mittel”. 

A fronte del trasferimento delle Azioni è stato convenuto un prezzo fisso ed immutabile 

pari a complessivi Euro 75 milioni, di cui Euro 44,8 milioni sono stati pagati 

dall’Acquirente alla Data di Esecuzione (come infra definita) e Euro 30,2 milioni saranno 

corrisposti nei termini e alle condizioni stabiliti nel contratto di vendor loan di seguito 

descritto. 

L’Operazione ha avuto esecuzione in data 25 luglio 2012 (la “Data di Esecuzione”), nei 

termini e alle condizioni previsti dal Contratto. 
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Ai sensi del Contratto, alla Data di Esecuzione: 

(i) Mittel, ISA e Fondazione hanno sottoscritto e liberato l’aumento del capitale sociale 

dell’Acquirente da nominali Euro 120.000 a nominali Euro 6.750.000 milioni e, 

quindi, per complessivi nominali Euro 6.630.000, senza sovrapprezzo, deliberato 

dall’Assemblea degli Azionisti dell’Acquirente in data 19 luglio 2012. Il predetto 

aumento di capitale è stato sottoscritto e liberato da Mittel, per Euro 1.702.500, ISA, 

per Euro 2.463.750 e Fondazione, per Euro 2.463.750. Per effetto di quanto precede, 

Mittel detiene una partecipazione nell’Acquirente pari al 27% del capitale sociale, 

mentre ISA e Fondazione hanno assunto partecipazioni nell’Acquirente 

rispettivamente pari al 36,5% ciascuna. Al riguardo, si fa presente che non è stato 

sottoscritto e, pertanto, non è in essere alcun patto parasociale relativamente 

all’Acquirente; 

 (ii) Mittel, ISA e Fondazione hanno erogato, in favore dell’Acquirente, un 

finanziamento soci per complessivi Euro 13,25 milioni, ripartiti come segue: Mittel 

per complessivi Euro 3,55 milioni, di cui una prima linea di Euro 1,3 milioni con 

scadenza al 31 dicembre 2014, produttiva di interessi ad un tasso annuo pari al 7% 

divisore 365 e una seconda linea di Euro 2,25 milioni con scadenza al 31 luglio 2017, 

produttiva di interessi ad un tasso annuo pari all’8% divisore 365, ISA e Fondazione 

per complessivi Euro 4,85 milioni ciascuna, di cui una prima linea di Euro 2,6 

milioni con scadenza al 31 dicembre 2014, produttiva di interessi ad un tasso annuo 

pari al 7% divisore 365 e una seconda linea di Euro 2,25 milioni con scadenza al 31 

luglio 2017, produttiva di interessi ad un tasso annuo pari all’8% divisore 365. Detto 

finanziamento è subordinato e postergato al finanziamento bancario di cui al 

seguente punto (iii); 

(iii) due istituti bancari hanno erogato, in favore dell’Acquirente e sulla base di due 

analoghi, ma distinti contratti di mutuo, un finanziamento, di durata pari 18 

(diciotto) mesi meno un giorno, per un importo complessivo di Euro 25,0 milioni. A 

garanzia del predetto finanziamento, le Azioni sono state costitute in pegno di 

primo e pari grado a favore degli istituti finanziatori; 

(iv) l’Amministratore Unico dell’Acquirente e i sindaci dell’Acquirente hanno 

rassegnato le proprie dimissioni e l’Assemblea degli Azionisti dell’Acquirente ha 

nominato un consiglio di amministrazione composto da 3 membri nelle persone di 

Mariano Marroni (Presidente), Pietro Santicoli e Fabrizio Veneri, (consiglieri)  e un 

collegio sindacale composto dai 3 sindaci effettivi  Dario Ghidoni (Presidente), 

Marco Merler e Giovanni Rossi (sindaci effettivi) e dai 2 sindaci supplenti Antonella 

Andreatta e Gianni Bitetti, che resteranno in carica per 3 esercizi sino 

all'approvazione del bilancio al 30 settembre 2014; 

(v) Mittel ha stipulato un contratto di vendor loan  in base al quale  ha erogato in favore 

dell’Acquirente un finanziamento di Euro 30,2 milioni, produttivo di interessi al 

tasso Euribor a 3 mesi maggiorato di un margine pari al 5,0%, con scadenza il 25 

gennaio 2015, rimborsabile in un’unica soluzione alla data di relativa scadenza, 

mediante versamento a Mittel della somma finanziata in linea capitale e degli 

interessi maturati sino a tale data;  
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(vi) gli amministratori di MGI, signori Angelo Rovati, Mario Spongano, Maurizia 

Squinzi, Eugenio Volontè, Romain C. Zaleski, e i sindaci di MGI, signori Pierluigi 

Benigno, Ugo Pollice e Giovanni Rossi (sindaci effettivi) e Mariella Tagliabue e 

Giulio Tedeschi (sindaci supplenti), hanno rassegnato le proprie dimissioni e 

l’Assemblea degli Azionisti di MGI ha nominato un Consiglio di Amministrazione 

composto da Mariano Marroni (Presidente), Eugenio Volontè (Vice Presidente e 

Aministratore Delegato), Marco Colombo, Fabrizio Veneri e Luca Ditadi e un 

Collegio Sindacale composto dai membri effettivi Marco Merler, Dario Ghidoni e 

Giovanni Rossi e dai Sindaci supplenti Antonella Andreatta e Carola Maria 

Radaelli, che resteranno in carica per 3 esercizi, sino all'approvazione del bilancio 

relativo all'esercizio al 30 settembre 2014. 

In base alle previsioni contrattuali, Mittel ha facoltà di cedere una quota pari al 2% del 

capitale sociale di Liberata S.p.A. al Management di MGI, entro e non oltre il 30 settembre 

2012, ai medesimi termini e condizioni di cui all’acquisizione del capitale sociale di Liberata 

S.p.A.; in tal caso, ISA e Fondazione cederanno al Management una porzione del 

Finanziamento Soci pari a complessivi Euro 130.000, con scadenza al 31 dicembre 2014, 

produttiva di interessi ad un tasso annuo pari al 7% divisore 365. 

In base al Contratto, Mittel ha rilasciato dichiarazioni e garanzie in favore dell’Acquirente, 

secondo la prassi per operazioni analoghe a quella che costituisce l’oggetto del Contratto. 

In particolare, l’Emittente ha prestato dichiarazioni e garanzie relativamente alla titolarità 

delle azioni cedute, alla propria capacità di sottoscrivere ed eseguire il contratto di 

investimento e compravendita relativo all’Operazione, alla regolare costituzione ed 

esistenza della Società Oggetto di Cessione, nonché alla relativa situazione economica, 

finanziaria e patrimoniale, all'esistenza ed esigibilità dei crediti della Società Oggetto di 

Cessione derivanti da operazioni di finanziamento effettuate nel corso della propria attività 

di impresa, nonché pagamento alle rispettive scadenze; al rispetto della normativa e 

all’assenza di contenzioso in materia di giuslavoristica, previdenziale e fiscale (salvo il 

contenzioso risultante da bilancio), nonché all'assenza di contenzioso in genere, ad 

eccezione di quello sopra contemplato. I possibili obblighi di indennizzo derivanti dalla 

violazione delle suddette dichiarazioni e garanzie sono soggetti ad un limite massimo 

complessivo pari a Euro 20,0 milioni e ad una franchigia assoluta pari a Euro 50,0 mila. Ai 

sensi del Contratto, l’importo di eventuali indennizzi dovrà essere ridotto di un importo 

pari ad eventuali fondi specifici e/o accantonamenti in bilancio, indennizzi assicurativi o 

rimborsi di terzi e sopravvenienze attive. In parziale deroga a quanto precede, con 

riferimento al processo verbale di constatazione da parte dell’Agenzia delle Entrate 

relativamente ai periodi di imposta 2004/2005 e 2005/2006, Mittel sarà tenuta ad 

indennizzare l’Acquirente da ogni passività che dovesse insorgere in conseguenza del 

predetto contenzioso per l’eccedenza rispetto al fondo specifico pari ad Euro 2,8 milioni 

appositamente costituito nel Bilancio della Società. 

Gli obblighi di indennizzo assunti da Mittel rimarranno validi ed efficaci sino al 24° 

(ventiquattresimo) mese successivo alla Data di Esecuzione, ad eccezione degli obblighi di 

indennizzo relativi alle dichiarazioni e garanzie circa il rispetto della normativa e 

all’assenza di contenzioso in materia giuslavoristica, previdenziale e fiscale che saranno 

validi ed efficaci sino al compimento del 60° (sessantesimo) mese successivo alla Data di 

Esecuzione. Gli obblighi di indennizzo assunti da Mittel con riferimento alla capacità della 
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stessa di sottoscrivere ed eseguire il Contratto e alla titolarità e libera trasferibilità delle 

Azioni rimarranno validi ed efficaci sino a prescrizione. 

L’Emittente e l’Acquirente hanno, altresì, concordato di valutare in buona fede la cessione a 

Mittel dell’immobile di proprietà di MGI sito in Milano, Piazza Diaz n. 7, censito al catasto 

fabbricati foglio 437, particella 41,  sub 49 attualmente condotto in locazione da Mittel. A tal 

fine, l’Acquirente si è impegnato a far sì che MGI adempia a quanto convenuto e conceda 

all’Emittente un diritto di prelazione per l’acquisto del predetto immobile. 

2.1.3 Destinazione dei mezzi raccolti 

I proventi derivanti dalla cessione della partecipazione in MGI saranno destinati 

nell'immediato al rafforzamento della posizione finanziaria. 

 

2.2. Motivazioni, finalità e convenienza dell’Operazione 

2.2.1 Motivazioni dell’Operazione con particolare riguardo agli obiettivi gestionali dell’Emittente 

L’operazione consente al Gruppo Mittel di accelerare significativamente l'obbiettivo della 

riduzione dell'indebitamento e del rafforzamento patrimoniale, in quanto i proventi 

derivanti dalla cessione della partecipazione in MGI saranno destinati nell'immediato al 

rafforzamento della posizione finanziaria. Peraltro, la cessione della maggioranza del 

capitale di MGI e, dunque, la perdita del controllo sulla stessa, comporterà l'uscita della 

società stessa dal perimetro di consolidamento integrale e, conseguentemente, il 

deconsolidamento della esposizione debitoria della società. La società Liberata S.p.A., nella 

quale Mittel detiene a seguito dell'Operazione una partecipazione pari al 27%, verrà invece 

consolidata con il metodo del Patrimonio Netto. 

Con la cessione della partecipazione di controllo in MGI, Mittel prosegue il percorso di 

razionalizzazione delle attività del Gruppo e di focalizzazione dell'attività capital intensive 

nel settore del private equity e delle partecipazioni industriali. La riduzione 

dell'interessenza nell'attività di erogazione del credito, conseguente alla cessione, comporta 

infine per il Gruppo una significativa riduzione della concentrazione dei rischi finanziari. 

 

2.3. Rapporti con Mittel Generali Investimenti e con l’Acquirente 

2.3.1 Parti correlate coinvolte nell’Operazione 

Le parti correlate coinvolte nell’Operazione sono: 

(i) l’Acquirente, di cui alla data di sottoscrizione del Contratto Mittel era titolare di una 

partecipazione pari all’intero capitale sociale e che era, quindi, società controllata 

dall’Emittente. All’esito della sottoscrizione e liberazione dell’aumento di capitale 

descritto nel precedente paragrafo 2.12, Mittel è venuta a detenere una 

partecipazione pari al 27% del capitale sociale. Pertanto, alla data del presente 

Documento Informativo, l’Acquirente è società collegata dell’Emittente; 

(ii) il Management di MGI al quale Mittel avrà facoltà di cedere una quota pari al 2% 
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del capitale sociale di Liberata S.p.A. entro e non oltre il 30 settembre 2012, ai 

medesimi termini e condizioni di cui all’acquisizione del capitale sociale di Liberata 

S.p.A. e, ove ciò accadesse, ISA e Fondazione avranno facoltà di cedere una 

porzione del Finanziamento Soci pari a complessivi Euro 130 mila; 

(iii) ISA, che – all’esito della sottoscrizione e liberazione dell’aumento di capitale 

descritto nel precedente paragrafo 2.1.2 – ha acquisito una partecipazione pari al 

36,5% del capitale sociale dell’Acquirente, è titolare di una partecipazione pari al 

8,818% del capitale sociale dell’Emittente, ha presentato la lista dalla quale è stata 

tratta la maggioranza degli amministratori di Mittel nominati dall’Assemblea degli 

Azionisti in data 27 marzo 2012 e, pertanto, detiene una partecipazione in Mittel tale 

da poter esercitare un’influenza notevole sulla stessa; 

(iv) Il Dr. Franceschi, membro del Consiglio di Amministrazione di Mittel e di Mittel 

Investimenti Immobiliari S.r.l., è Amministratore Delegato di ISA; 

(v) Mittel Partecipazioni Stabili S.r.l., società controllata al 100% da Mittel, detiene una 

partecipazione pari al 1,72% di ISA; 

(vi) Mittel Corporate Finance S.p.A., società controllata al 100% da Mittel, detiene una 

quota del 19,8% nel capitale sociale di Castello SGR S.p.A., società partecipata al 

37,48% da ISA e al 15,62% da Fondazione. Mittel, ISA e Fondazione hanno 

sottoscritto un patto parasociale inerente la governance di Castello SGR S.p.A. in 

virtù del quale esercitano controllo congiunto sulla medesima società. Castello SGR, 

società di gestione del risparmio attiva nel settore dei fondi comuni di investimento 

immobiliare, gestisce, tra gli altri, il Fondo Cosimo (sottoscritto da ISA e Mittel) e il 

Fondo Augusto (sottoscritto da Mittel, ISA e Fondazione); 

(vii) Mittel detiene una quota del 15% nel capitale sociale di Progressio SGR S.p.A., 

società partecipata al 12% da ISA e al 22% da Fondazione. Progressio SGR S.p.A., 

società di gestione del risparmio attiva nel settore dei fondi di Private Equity, 

gestisce i fondi Progressio Investimenti e Progressio investimenti 2, entrambi 

sottoscritti da Mittel, ISA e Fondazione; 

(viii) Mittel Investimenti Immobiliari S.r.l. (ad oggi detenuta al 100% da Mittel) detiene il 

90% del capitale sociale di Esse Ventuno S.r.l., il rimanente 10% è detenuto da ISA. 

2.3.2 Rapporti significativi intrattenuti dall’Emittente, direttamente o indirettamente tramite società 

controllate, con la società oggetto dell’Operazione e in essere al momento di effettuazione 

dell’Operazione stessa 

Alla Data di Esecuzione, risultavano in essere i seguenti rapporti tra l’Emittente, o società 

da questa controllate, e la Società Oggetto di Cessione: 

• erogazione di un finanziamento da Earchimede S.p.A. a MGI  per Euro 10,7 milioni; 

• erogazione di finanziamenti da MGI a società del Gruppo Mittel: per Euro 4 milioni a 

Breme S.r.l., per Euro 1,3 milioni a Mittel Corporate Finance S.p.A., per Euro 2 milioni a 

Mittel Investimenti Immobiliari S.r.l., per Euro 3,3 milioni a Parco Mediterraneo S.r.l., 

per Euro 6,7 milioni a Iniziative Nord Milano S.r.l.;  
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• contratti di servizio da MGI a società del Gruppo Mittel.  

MGI riaddebita per la gestione della tesoreria e servizi finanziaria Euro 74.000 a Mittel 

Investimenti Immobiliari S.r.l.; Euro 19.000 a Mittel Corporate Finance S.p,A. Euro 

79.000 a Mittel. MGI fattura a Mittel Euro 134.779 per l’affitto del 12° piano nonché Euro 

21.750 quali costi di domiciliazione. MGI riaddebita a Mittel Corporate Finance S.p.A. 

Euro 7.700 per l’affitto di un locale, l’utilizzo della sala riunioni e vani accessori  siti al 

12° piano; 

• contratti di servizio da società del Gruppo Mittel a MGI.  

Mittel riaddebita Euro 83.421 quale canone annuo di locazione per gli uffici utilizzati da 

MGI siti in piazza Diaz n. 7 2° piano; Mittel riaddebita Euro 19.100 quale onere di 

domiciliazione; Mittel  riaddebita costi per Euro 363.000 per i servizi amministrativi e 

societari offerti quali ad esempio la corretta tenuta della contabilità nonché la 

predisposizione delle situazioni economico patrimoniali infra-annuali e dei bilanci di 

MGI; Mittel riaddebita Euro 22.000 quale onere per un contratto di internal audit.  

2.3.3 Rapporti ed accordi significativi tra l’Emittente, le società da questo controllate, i dirigenti e i 

componenti dell’organo di amministrazione dell’Emittente e l’Acquirente 

La società Liberata S.p.A. controllata al 100% da Mittel prima del perfezionamento 

dell'Operazione alla data di Esecuzione, è stata costituita il 19 gennaio 2006. Da quel 

momento la società è stata inattiva. 

Prima del perfezionamento della cessione di MGI alla Data di Esecuzione, l'Amministratore 

Unico di Liberata S.p.A. era il dr. Pietro Santicoli che ricopriva anche il ruolo di dirigente in 

Mittel. 

Dopo il perfezionamento dell'Operazione, il dr Pietro Santicoli ha assunto il ruolo di 

membro del Consiglio di Amministrazione di Liberata S.p.A.. 

Mittel svolgerà servizi sia di back office che di  front office per Liberata S.p.A. in outsourcing i 

cui contratti sono in via di definizione. 

2.3.4 Incidenza dell’Operazione sui compensi dei componenti dell’organo di amministrazione di Mittel e/o 

di società da questa controllate 

Non sono previste variazioni nei compensi dei componenti dell’organo di amministrazione 

di Mittel e delle società da questa controllate in conseguenza dell’Operazione. 

2.3.5 Eventuali componenti degli organi di amministrazione e di controllo, direttori generali e dirigenti di 

Mittel coinvolti nell’Operazione 

Salvo quanto precisato nel paragrafo 2.2.1 e 2.2.3, nell’Operazione non sono coinvolti, quali 

parti correlate, componenti del consiglio di amministrazione, del collegio sindacale o 

dirigenti dell’Emittente. 

2.3.6 Iter di approvazione dell’Operazione 

Il Comitato Parti Correlate, tramite il suo Presidente, ha seguito costantemente le trattative 

e l’istruttoria, per mezzo di un’informativa continua da parte del Direttore Generale e del 

Responsabile della Procedura, e ha potuto formulare osservazioni e rilievi in gran parte poi 

riflessi nella definizione degli accordi. 
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Il Comitato Parti Correlate, composto dal Prof. Avv. Duccio Regoli, Presidente del 

Comitato, dal Sig. Giuseppe Pasini e dalla Dott.sa Maria Vittoria Bruno, tutti 

amministratori indipendenti e non correlati rispetto all’Operazione, in data 24 luglio 2012, 

ha dato all’unanimità parere favorevole all’Operazione. Tale parere è allegato al presente 

Documento Informativo. 

L’Operazione è stata approvata all’unanimità dal Consiglio di Amministrazione di Mittel 

del 24 luglio 2012, che ha delegato al Dr. Arnaldo Borghesi e alla Dr.ssa Maurizia Squinzi i 

poteri necessari per la definizione del Contratto e degli altri eventuali accordi, atti e 

documenti accessori o funzionali all’Operazione. 

2.4 Modalità di determinazione del corrispettivo dell'Operazione e valutazioni circa la sua 

congruità rispetto ai valori di mercato di operazioni similari. 

A fronte del trasferimento delle Azioni è stato convenuto un prezzo fisso ed immutabile 

pari a complessivi Euro 75,0 milioni. Il corrispettivo dell'operazione è stato determinato 

facendo riferimento ad una valutazione della Società pari al Patrimonio Netto al 30 giugno 

2012 (Euro 124,5 milioni), rettificato in seguito alla distribuzione delle riserve (per Euro 40 

milioni) e alle perdite sul portafoglio trading sino alla data del 23 luglio 2012 (pari a circa 

Euro 1,8 milioni), al quale è stato applicato uno sconto pari a circa Euro 7,7 milioni per 

riflettere il differenziale dei tassi di interesse oggi applicabili rispetto a quelli in essere sui 

crediti erogati da MGI. 

In merito alla congruità del corrispettivo pattuito rispetto a valori di mercato di operazioni 

similari, si osservi che nel settore finanziario in Italia, nel corso del 2011 e dei primi sei mesi 

del 2012, ha avuto luogo un ridotto numero di transazioni avente ad oggetto banche con 

clientela prevalentemente retail. In considerazione della natura di MGI (iscritta nell’elenco 

speciale degli intermediari finanziari previsto dall’art. 107 TUB) e delle caratteristiche del 

suo portafoglio impieghi (prevalentemente corporate, a supporto di operazioni 

straordinarie), non si sono quindi individuate transazioni comparabili che permettessero di 

verificare la congruità del corrispettivo. 

Si segnala che la congruità delle condizioni dell’Operazione è stata confermata dalla fairness 

opinion emessa da PWC, quale esperto indipendente incaricato di esprimere una fairness 

opinion sul prezzo di cessione delle Azioni (la “Fairness Opinion”) a supporto  del 

Comitato Parti Correlate.  A tale proposito si segnala che il Comitato ha selezionato PWC 

tenendo conto della sua riconosciuta indipendenza, affidabilità, professionalità, nonché 

della conoscenza del Gruppo Mittel maturata nel corso di precedenti incarichi. 

PWC ha ritenuto di poter concludere che il corrispettivo a favore di Mittel per la cessione di 

una partecipazione pari al 100% del capitale sociale di MGI, pari ad Euro 75 milioni, sia 

congruo dal punto di vista finanziario, sulla base dei risultati ottenuti con l'applicazione del 

metodo Sum of the Parts. 

Come richiesto dall’art. 5 del Regolamento Parti Correlate, la Fairness Opinion di PWC e il 

parere espresso dal Comitato sono allegati al presente Documento Informativo. Tali 

documenti sono disponibili anche sul sito internet della Società (www.mittel.it). 
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2.5 Motivazioni economiche e convenienza dell'operazione 

L’Operazione permette al Gruppo Mittel di ridurre l’indebitamento consolidato di 188 

milioni di Euro (passando da circa 422 milioni di Euro al 30 giugno 2012 a stimati 234 

milioni di Euro, riduzione pari al 45%) e di diminuire significativamente la concentrazione 

dei rischi finanziari. Il patrimonio del Gruppo Mittel, per effetto dell’operazione si stima 

ridursi di circa Euro 10 milioni a Euro  342 milioni (dati al 30.6.2012). Tale riduzione 

coincide con la perdita netta stimata a livello di conto economico consolidato riveniente 

dall’operazione a causa della valutazione del portafoglio crediti. 

A livello di bilancio separato di Mittel, l'operazione si stima comporti un utile netto pari a 

circa Euro 78 milioni e una riduzione dell’indebitamento da 111 milioni di Euro (dati al 

30.6.2012) a 92 milioni di Euro. 

Il totale attivo di Gruppo inoltre diminuisce da circa 913 milioni di Euro (dati al 30.6.2012) a 

circa 708 milioni di Euro a seguito dell'operazione di cessione e del conseguente 

deconsolidamento di MGI. 

2.6 Effetti economici, patrimoniali e finanziari dell’Operazione 

La Società ha predisposto il presente Documento Informativo ai sensi dell’articolo 5, 

comma 1, del Regolamento Parti Correlate, che prevede l’obbligo di pubblicazione di un 

documento informativo qualora sia conclusa un’operazione di maggiore rilevanza. 

Al riguardo, si segnala che l’Operazione comporta il superamento della soglia del 5% 

prevista dall’Allegato 3 del Regolamento Parti Correlate e dall’Articolo 3.1 della Procedura 

Parti Correlate con riferimento ai seguenti indici di rilevanza: 

(a) indice di rilevanza del controvalore – dato dal rapporto tra il prezzo delle Azioni 

(pari a Euro 75,0 milioni) e il patrimonio netto consolidato di Mittel tratto dalla 

Relazione finanziaria semestrale consolidata al 31 marzo 2012 (pari a Euro  417,37  

milioni) – pari al 17,97%; 

(b) indice di rilevanza dell’attivo – dato dal rapporto tra il totale attivo di MGI tratto 

dalla situazione economico patrimoniale  al 31 marzo  2012 (pari a Euro 296,75 

milioni) e il totale attivo consolidato di Mittel tratto dalla Relazione finanziaria 

semestrale consolidata al 31 marzo  2012 (pari a Euro 899,2 milioni) – pari al 33%; 

(c) indice di rilevanza delle passività – dato dal rapporto tra il totale delle passività di 

MGI tratto dalla situazione economico patrimoniale al 31 marzo 2012 (pari a Euro 

296,75 milioni) e il totale attivo consolidato di Mittel tratto dalla Relazione 

finanziaria semestrale consolidata al 31 marzo 2012 (pari a Euro 899,2 milioni) – pari  

al 33%. 

2.7. Documenti a disposizione del pubblico 

Il presente Documento Informativo e i relativi Allegati sono messi a disposizione del pubblico 

presso la sede legale di Mittel in Milano, Piazza Armando Diaz n. 7, sul sito internet dell’Emittente 

all’indirizzo www.mittel.it. 
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3. ALLEGATI 

- Fairness opinion predisposta da PWC 

- Parere del Comitato Parti Correlate 

- Comunicato stampa di Mittel del 24 luglio 2012 
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COMUNICATO STAMPA 

 

Approvata all’unanimità la cessione totalitaria della partecipazione in Mittel Generale 
Investimenti ad una società detenuta da ISA, Fondazione CARITRO e dalla stessa Mittel   

• La nuova società continuerà a finanziare e sostenere aziende ed operazioni territoriali 

• L’operazione permette a Mittel di ridurre i debiti consolidati da 400 milioni di Euro a 
213 milioni di Euro (-47%) con un Patrimonio Netto di 346 milioni e i debiti della 
capogruppo Mittel S.p.A. da Euro 100 milioni a Euro 81 milioni con un Patrimonio Netto 
di Euro 372 milioni 

 

Milano, 24 luglio 2012 - In data odierna il Consiglio di Amministrazione di Mittel S.p.A. ha approvato 
all’unanimità la cessione dell’intero capitale sociale di Mittel Generale Investimenti S.p.A. (MGI) a 
Liberata S.p.A., una società detenuta al 36,5% da ISA (Istituto Atesino di Sviluppo S.p.A.), al 36,5% da 
Fondazione CARITRO (Fondazione Cassa di Risparmio di Trento e Rovereto) e al 27% da Mittel S.p.A..  

Si precisa che la cessione dell'intero capitale sociale di MGI è avvenuta successivamente alla distribuzione 
di riserve a Mittel S.p.A. da parte di MGI per Euro 40,0 milioni, deliberata in data odierna dall’Assemblea 
di MGI. 

Il contratto di compravendita, sottoscritto in data odierna, prevede la cessione dell’intero capitale sociale 
di MGI entro il 25 luglio 2012, al prezzo di Euro 75 milioni, di cui Euro 44,8 milioni da pagarsi alla data di 
esecuzione dell’operazione e Euro 30,2 milioni assistiti da un vendor loan fruttifero di interessi con durata 
30 mesi. L'esecuzione è subordinata alla stipulazione dei finanziamenti bancari a Liberata S.p.A. per 
complessivi Euro 25 milioni, i quali si aggiungono alle risorse finanziarie della società (capitale sociale e 
finanziamento soci) per Euro 20 milioni, di cui Euro 5,4 milioni sono la quota di pertinenza Mittel. 

In base al Contratto, Mittel ha rilasciato dichiarazioni e garanzie in favore dell’Acquirente, secondo la 
prassi per operazioni analoghe a quella che costituisce l’oggetto del Contratto. Non è prevista inoltre la 
stipulazione di alcun patto parasociale tra i soci di Liberata S.p.A.. 

Attraverso la cessione del controllo nella partecipazione MGI, Mittel conferma di perseguire l’obiettivo di 
razionalizzazione delle attività del Gruppo e di concentrazione della propria attività capital intensive nel 
settore del private equity e delle partecipazioni industriali, con particolare attenzione al rafforzamento 
della struttura patrimoniale.  

L’operazione permette altresì al Gruppo Mittel di ridurre l’indebitamento consolidato di 187 milioni di Euro 
(passando da circa 400 milioni di Euro al 31.03.2012 a stimati 213 milioni di Euro, riduzione pari al 47%) 
e di diminuire significativamente la concentrazione dei rischi finanziari. Il patrimonio del Gruppo Mittel, 
per effetto dell’operazione si stima ridursi di circa Euro 9,5 milioni a Euro 346 milioni (dati al 31.3.2012). 
Tale riduzione coincide con la perdita netta stimata a livello di conto economico consolidato riveniente 
dall’operazione. 

A livello di bilancio separato di Mittel, l'operazione si stima comporti un utile netto pari a circa Euro 78 
milioni e una riduzione dell’indebitamento da 100 milioni di Euro a 81 milioni di Euro. 

Il totale attivo di Gruppo inoltre diminuisce da circa 900 milioni di Euro (dati al 31.3.2012) a circa 701 
milioni di Euro a seguito dell'operazione di cessione e del conseguente deconsolidamento di MGI.  

L’operazione consente al Gruppo Mittel di accelerare significativamente la riduzione dell'indebitamento e il 
rafforzamento patrimoniale, in quanto i proventi derivanti dalla cessione della partecipazione in MGI 
saranno destinati nell'immediato al rafforzamento della posizione finanziaria.  
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MGI svolge attività finanziaria di concessione di finanziamenti e assunzione di partecipazioni ed è iscritta 
nell’elenco speciale degli intermediari finanziari previsto dall’art. 107 del D.Lgs. 385/1993. Al 31.3.2012 il 
Patrimonio Netto di MGI era pari a Euro 124,5 milioni, i crediti verso enti finanziari e clientela a Euro 
270,7 milioni e i debiti verso banche ed enti finanziari a Euro 150,2 milioni; l’utile netto di periodo è stato 
pari a Euro 4,1 mln.  

Istituto Atesino di Sviluppo S.p.A è una società finanziaria focalizzata su investimenti indirizzati allo 
sviluppo sostenibile delle economie territoriali.  Attualmente ISA detiene partecipazioni in oltre 40 società, 
distribuite nei settori bancario, finanziario, assicurativo, media/telecomunicazioni, energetico/ambientale, 
immobiliare ed industriale. La Società aveva al 31.12.2011 un patrimonio netto pari a circa 135 milioni di 
Euro. Il dr Massimo Tononi è il Presidente e il dr Giorgio Franceschi è l’Amministratore Delegato della 
Società. 

La Fondazione Cassa di Risparmio di Trento e Rovereto, in seguito alla vendita della partecipazione nella 
Cassa di Risparmio di Trento e Rovereto, persegue scopi di utilità sociale e di promozione dello sviluppo 
economico, operando primariamente nei campi della ricerca scientifica e dell’istruzione in tutte le loro 
forme. Essa promuove inoltre attività culturali nonché studi e ricerche volti a favorire lo sviluppo 
economico, l’innovazione tecnologica nel sistema delle imprese e nella pubblica amministrazione. Nella 
continuità istituzionale originaria, la Fondazione opera altresì nel campo dell’assistenza alle categorie 
sociali deboli. La Fondazione aveva un patrimonio netto al 31.12.2011 pari a oltre 380 milioni di Euro. Il 
Cav. Lav. dr Enrico Zobele è il Presidente della Fondazione. 

L’operazione costituisce operazione con parti correlate di maggiore rilevanza, ai sensi del Regolamento 
Consob 17221 del 12 marzo 2010 e della Procedura per le Operazioni con Parti Correlate adottata da 
Mittel ("Procedura), poiché ISA, titolare di una partecipazione pari al 8,818% del capitale sociale di Mittel, 
è il socio dalla cui lista sono stati designati tutti gli amministratori di Mittel in carica. 

L’operazione è stata approvata dal Consiglio di Amministrazione di Mittel S.p.A. previo motivato parere 
positivo rilasciato in data odierna dal Comitato per le Operazioni con Parti Correlate, ai sensi dell'art. 10 
della Procedura. Il Comitato si è espresso all'unanimità sull'interesse di Mittel al compimento 
dell'operazione e sulla convenienza e correttezza sostanziale delle relative condizioni. Il Comitato è stato 
supportato da PricewaterhouseCoopers Advisory S.p.A. in qualità di esperto indipendente, che ha 
rilasciato parere sulla congruità del corrispettivo dell'operazione. 

Il documento informativo relativo ad operazioni con parti correlate di maggiore rilevanza, redatto ai sensi 
dell'art. 5 del Regolamento Consob n. 17221 del 12 marzo 2010 e della procedura per le operazioni con 
parti correlate adottata da Mittel, verrà messo a disposizione nei termini di legge. 

Mittel S.p.A. è stata assistita nell'operazione dallo studio d'Urso Gatti e Bianchi - Studio Legale Associato. 

Mittel S.p.A. 

 

Contatti: 
Daniela Toscani – Investor Relator - e-mail investor.relation@mittel.it 


