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DATI ECONOMICI E PATRIMONIALI PRO-FORMA ED INDICATORI PER AZIONE 
DI TIP 
 
 
Stato patrimoniale consolidato pro-forma di TIP al 30 giugno 2009 
 

 
 
Conto economico consolidato pro-forma di TIP al 30 giugno 2009 
 

 
 

Stato patrimoniale al 30/06/2009 100%
TIP S.p.A. SeconTip S.p.A. Aggregato Aumento capitale/ Rivalutazione Totale

(in euro) 30 giugno 2009 30 giugno 2009 acquisto partecipaz. Elisione 
partecipazione

Elisione partite              
intercompany

nota (1) nota (2)
Attività non correnti
Immobili, impianti e macchinari 87.703 87.703 87.703
Avviamento 9.806.574 9.806.574 9.806.574
Altre attività immateriali 2.513 675 3.188 3.188
Partecipazioni in società collegate valutate 0
a patrimonio netto 27.896.529 27.896.529 32.899.276 2.547.847 -57.200.000 6.143.652
Partecipazioni in società collegate valutate 0
a fair value 3.185.000 53.680.452 56.865.452 2.031.663 58.897.115
Attività finanziarie disponibili per la vendita 43.614.551 43.614.551 43.614.551
Crediti commerciali 610.292 610.292 610.292
Crediti tributari 186 186 186
Attività per imposte anticipate 352.426 12.890 365.316 365.316
Totale attività non correnti 85.555.774 53.694.017 139.249.791 32.899.276 2.547.847 -55.168.337 0 119.528.577
Attività correnti
Crediti commerciali 1.203.435 1.203.435 -41.667 1.161.768
Attività finanziarie correnti 34.992.057 34.992.057 34.992.057
Attività finanziarie disponibili per la vendita 13.268 13.268 13.268
Crediti finanziari 16.857.024 16.857.024 16.857.024
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 6.328.501 1.607.543 7.936.044 7.936.044
Crediti tributari 77.778 143.676 221.454 221.454
Altre attività correnti 118.786 1.555 120.341 120.341
Totale attività correnti 59.590.849 1.752.774 61.343.623 0 0 0 -41.667 61.301.956
Totale attività 145.146.623 55.446.791 200.593.414 32.899.276 2.547.847 -55.168.337 -41.667 180.830.533
Patrimonio netto 143.973.928 55.168.337 199.142.265 32.899.276 2.512.814 -55.168.337 0 179.386.018
Passività non correnti
Trattamento di fine rapporto 134.221 134.221 134.221
Passività per imposte differite 43.549 171.060 214.609 35.033 249.642
Totale passività non correnti 177.770 171.060 348.830 0 35.033 0 0 383.863
Passività correnti
Debiti commerciali 210.802 79.471 290.273 -41.667 248.606
Debiti finanziari correnti 74.429 74.429 74.429
Debiti tributari 141.768 2.077 143.845 143.845
Altre passività 567.926 25.846 593.772 593.772
Totale passività correnti 994.925 107.394 1.102.319 0 0 0 -41.667 1.060.652
Totale passività 1.172.695 278.454 1.451.149 0 35.033 0 -41.667 1.444.515
Totale patrimonio netto e passività 145.146.623 55.446.791 200.593.414 32.899.276 2.547.847 -55.168.337 -41.667 180.830.533

Consolidamento SeconTip

nota (3)

Conto economico per il periodo 1/01 - 30/06/2009 100%
TIP S.p.A. SeconTip S.p.A. Aggregato Aumento capitale/ Rivalutazione Totale

(in euro) 30 giugno 2009 30 giugno 2009 acquisto partecipaz. Elisione 
partecipazione

Elisione partite              
intercompany

nota (1) nota (2)
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.754.100 1.754.100 -250.000 1.504.100
Altri ricavi 75.930 310 76.240 76.240
Totale ricavi 1.830.030 310 1.830.340 1.580.340
Acquisti, prestazioni di servizi e costi diversi -617.157 -349.022 -966.179 250.000 -716.179
Costi del personale -1.115.795 0 -1.115.795 -1.115.795
Ammortamenti e svalutazioni -94.226 -50 -94.276 -94.276
Risultato operativo 2.852 -348.762 -345.910 0 -345.910
Proventi finanziari 3.698.700 17.602 3.716.302 3.716.302
Oneri finanziari -4.184.023 -235 -4.184.258 -4.184.258
Risultato prima delle rettifiche di valore
delle partecipazioni -482.471 -331.395 -813.866 -813.866
Quote di risultato di partecipazioni contabilizzate
con il metodo del patrimonio netto -101.769 -101.769 2.547.847 2.446.078
Rettifiche di valore di attività disponibili per la 0
vendita -27.839 -27.839 -27.839
Risultato prima delle imposte -612.079 -331.395 -943.474 2.547.847 1.604.373
Imposte sul reddito correnti, differite e anticipate -316.755 -3.427 -320.182 -35.033 -355.215
Utile del periodo -928.834 -334.822 -1.263.656 2.512.814 1.249.158

Consolidamento SeconTip

nota (3)
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Per effetto dell'esecuzione dell'Aumento di Capitale in Natura (come infra definito), come si evince dai prospetti 
sopra riportati, si stima che i principali dati patrimoniali ed economici pro forma relativi alla Relazione 
Finanziaria Semestrale Abbreviata di TIP al 30 giugno 2009 sarebbero variati come segue: 
 
- patrimonio netto pari a Euro 179,4 milioni (rispetto a Euro 144 milioni della sola TIP); 
 
- totale attività pari a Euro 180,8 milioni (rispetto a Euro 145,1 milioni della sola TIP); 
 
- ricavi consolidati per Euro 1,5 milioni (rispetto a Euro 1,8 milioni della sola TIP); 
 
- utile netto pari a Euro 1,2 milioni (rispetto ad una perdita di Euro 0,9 milioni della sola TIP). 
 
 
Indicatori pro-forma per azione 
 
Dati storici e pro-forma per azione
(milioni di euro)

TIP S.p.A. TIP S.p.A. TIP S.p.A.
31 dicembre 2008 30 giugno 2009 30 giugno 2009

pro-forma

Totale azioni emesse 111,1                                111,1                                136,7                                

Patrimonio netto 151,2                                144,0                                179,4                                
per azione TIP 1,361                                1,296                                1,312                                

Risultato economico ordinario (1) 9,1                                    (-0,5) (0,8)
per azione TIP 0,082                                (0,004) (0,006)

Risultato netto dell'esercizio (20,6) (0,9) 1,2                                    
per azione TIP (0,186) (0,008) 0,009                                

Cash Flow (2) 27,1                                  (24,5) (27,1)

per azione TIP 0,244                                (0,220) (0,198)

(1) Pari al risultato prima delle rettifiche di valore delle partecipazioni. Data la natura dell'attività non è stato considerato l'aspetto fiscale.
(2) Indicatore ritenuto non significativo data la natura dell'attività caratteristica. Calcolato assumendo come valore la liquidità generata/
    (assorbita) nell'esercizio quale risultato del rendiconto finanziario.
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PRINCIPALI DEFINIZIONI 

 
Accordi con i Conferenti Gli accordi stipulati tra TIP e i Conferenti relativamente all’Operazione e il cui 

contenuto è sinteticamente descritto nella Premessa al presente Documento 
Informativo. 

Aumento di Capitale in 
Natura 

L’aumento di capitale sociale a pagamento e in forma scindibile di TIP per 
massimi complessivi Euro 32.899.276,28, di cui Euro 13.344.480,24 per valore 
nominale ed Euro 19.554.796,04 a titolo di sovrapprezzo, con esclusione del 
diritto di opzione ai sensi e per gli effetti dell’art. 2441, comma 4, primo 
periodo, cod. civ., da liberarsi in natura mediante conferimento a favore di 
TIP di massime n. 33.311.850 azioni SeconTip. 

Aumento di Capitale in 
Opzione 

L’aumento di capitale sociale a pagamento di TIP per un importo 
complessivo, comprensivo dell’eventuale sovrapprezzo, di massimi Euro 
150.000.000,00, che potrà essere deliberato dal Consiglio di Amministrazione 
di TIP previo delega, della durata non superiore a cinque anni, a tal fine 
conferita dall’Assemblea straordinaria dei soci ai sensi dell’art. 2443 cod. civ., 
da offrire in opzione a tutti i soci di TIP post esecuzione dell’Aumento di 
Capitale in Natura (come meglio precisato al punto (iii), lettera (c), della 
Premessa al presente Documento Informativo). 

Borsa Italiana Borsa Italiana S.p.A., con sede a Milano, Piazza degli Affari n. 6. 

Conferenti I seguenti soci di SeconTip che si sono impegnati a sottoscrivere e liberare 
l’Aumento di Capitale in Natura: Assicurazioni Generali S.p.A., d’Amico 
Società di Navigazione S.p.A., Viris S.p.A., Eurofinleading Fiduciaria S.p.A., 
Gersec Trust Reg., EOS Servizi Fiduciari S.p.A., Kondo S.r.l., SJC S.p.A., 
Ventilò S.r.l., UBS Fiduciaria S.p.A. e il Sig. Sergio Erede. 
 

Conferimento Il conferimento in natura a favore di TIP di massime n. 33.311.850 azioni 
SeconTip, a liberazione dell’Aumento di Capitale in Natura. 

CONSOB La Commissione Nazionale per le Società e la Borsa, con sede a Roma, Via 
G.B. Martini n. 3. 

Distribuzione L’assegnazione gratuita e proporzionale ai soci di TIP di massime n. 4.442.353 
azioni proprie, in ragione di 1 (una) azione propria ogni 24 (ventiquattro) 
azioni TIP possedute da ciascun azionista, con abbinamento gratuito, per 
ciascuna azione propria assegnata, di tre Warrant TIP, come meglio precisato 
al punto (iii), lettera (a), della Premessa al presente Documento Informativo. 

Documento Informativo Il presente documento informativo. 

Esperto Il Professor Marco Reboa. 

Operazione L’operazione di riorganizzazione strategica meglio descritta al punto (iii) della 
Premessa al presente Documento Informativo. 

Patto Parasociale 
SeconTip 

Il patto parasociale stipulato tra i soci di SeconTip in data 29 marzo 2006, 
volto a disciplinare i loro reciproci rapporti in qualità di soci di SeconTip e, in 
particolare, avente ad oggetto alcuni profili di governo societario di SeconTip, 
alcuni impegni di capitalizzazione della società nonché la disciplina del 
trasferimento delle partecipazioni in SeconTip da parte dei rispettivi titolari. 
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Prestito Obbligazionario Il prestito obbligazionario parzialmente convertibile che potrà essere emesso, 
in una o più volte entro il 30 giugno 2013, dal Consiglio di Amministrazione 
di TIP nell’esercizio della delega che potrà a tal fine essere conferita 
dall’Assemblea straordinaria dei soci ai sensi dell’art. 2420-ter cod. civ., ai 
seguenti termini e condizioni: massime numero 40.000 obbligazioni dal valore 
nominale di Euro 1.000,00 ciascuna, per un importo di massimi complessivi 
Euro 40.000.000,00, convertibili per una quota parte non superiore al 20% del 
relativo valore nominale (e, quindi, per massimi Euro 8.000.000,00) in azioni 
ordinarie TIP aventi le stesse caratteristiche delle azioni ordinarie in 
circolazione alla data di emissione, da emettersi con esclusione del diritto di 
opzione ai sensi dell’articolo 2441, quinto comma, cod. civ. (come meglio 
precisato al punto (iii), lettera (d), della Premessa al presente Documento 
Informativo). 

Prospetti Consolidati Pro-
Forma 

Lo stato patrimoniale ed il conto economico consolidati pro-forma al 30 
giugno 2009 di cui al Paragrafo 5 del presente Documento Informativo. 

Regolamento Emittenti Il Regolamento CONSOB n. 11971 del 14 maggio 1999, come 
successivamente modificato e integrato. 

Relazione di Stima La relazione di valutazione delle azioni SeconTip oggetto del Conferimento, 
redatta dall’Esperto ai sensi e per gli effetti degli artt. 2343-ter, comma 2, lett. 
b) e 2440 cod. civ.. 

SeconTip SeconTip S.p.A., con sede legale a Milano, Via Pontaccio n. 10, codice fiscale 
e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Milano 05253770969. 

TIP o la Società Tamburi Investment Partners S.p.A., con sede legale a Milano, Via Pontaccio 
n. 10, codice fiscale e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Milano 
10869270156, le cui azioni sono negoziate sul Mercato Telematico Azionario 
organizzato e gestito da Borsa Italiana. 

TUF Il D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, come successivamente modificato e 
integrato. 

Warrant TIP I warrant validi per la sottoscrizione di azioni TIP di nuova emissione che 
saranno abbinati alle azioni proprie TIP assegnate ai soci nell’ambito della 
Distribuzione, come meglio precisato al punto (iii), lettera (a), della Premessa 
al presente Documento Informativo. 
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PREMESSA 

Il presente documento informativo (il “Documento Informativo”) è stato predisposto da Tamburi Investment 
Partners S.p.A. (“TIP” o la “Società”), con sede a Milano, Via Pontaccio n. 10, società le cui azioni sono 
quotate sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana, ai sensi e per gli effetti degli 
artt. 70 e 71-bis del Regolamento adottato con Delibera CONSOB n. 11971 del 14 maggio 1999, come 
successivamente modificato e integrato (il “Regolamento Emittenti”).  
 
Il presente Documento Informativo contiene le informazioni relative ad un’operazione di aumento di capitale 
sociale a pagamento e in forma scindibile di TIP, per massimi complessivi Euro 32.899.276,28, di cui Euro 
13.344.480,24 per valore nominale ed Euro 19.554.796,04 a titolo di sovrapprezzo, con esclusione del diritto di 
opzione ai sensi e per gli effetti dell’art. 2441, comma 4, primo periodo, cod. civ. (l’“Aumento di Capitale in 
Natura”), da liberarsi in natura mediante conferimento a favore di TIP delle massime n. 33.311.850 azioni della 
società SeconTip S.p.A., con sede legale a Milano, Via Pontaccio n. 10 (“SeconTip”), di cui sono titolari i soci 
di SeconTip diversi da TIP. 
 
Alla data del presente Documento Informativo i soci di SeconTip che si sono impegnanti a sottoscrivere e 
liberare l’Aumento di Capitale in Natura sono quelli di seguito elencati: 
 
- Assicurazioni Generali S.p.A., mediante conferimento di n. 10.631.456 azioni SeconTip; 
- d’Amico Società di Navigazione S.p.A., mediante conferimento di n. 2.835.052 azioni SeconTip; 
- Viris S.p.A., mediante conferimento di n. 2.835.052 azioni SeconTip; 
- Eurofinleading Fiduciaria S.p.A., mediante conferimento di n. 1.984.532 azioni SeconTip; 
- Gersec Trust Reg., mediante conferimento di n. 1.984.532 azioni SeconTip; 
- EOS Servizi Fiduciari S.p.A., mediante conferimento di n. 1.701.029 azioni SeconTip; 
- Kondo S.r.l., mediante conferimento di n. 1.701.029 azioni SeconTip; 
- SJC S.p.A., mediante conferimento di n. 1.701.029 azioni SeconTip; 
- Ventilò S.r.l., mediante conferimento di n. 1.701.029 azioni SeconTip; 
- UBS Fiduciaria S.p.A., mediante conferimento di n. 1.701.029 azioni SeconTip; 
- il Sig. Sergio Erede, mediante conferimento di n. 1.701.029 azioni SeconTip; 
(tutti i soci di SeconTip sopra elencati sono congiuntamente definiti come i “Conferenti”).  
 
A fronte della sottoscrizione e liberazione dell’Aumento di Capitale in Natura TIP emetterà azioni ordinarie 
aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione e con godimento 1° gennaio 2010, di cui verrà richiesta a 
Borsa Italiana, anche in epoca successiva all’emissione di tali azioni, l’ammissione alla negoziazione sul Mercato 
Telematico Azionario. 
 
L’Aumento di Capitale in Natura si inserisce nel contesto di una più articolata operazione di riorganizzazione 
strategica, relativamente alla quale si precisa quanto segue: 
 
(i) Il capitale sociale di SeconTip è pari a Euro 55.000.000,00, suddiviso in numero 55.000.000 azioni 

ordinarie del valore nominale di Euro 1,00, ed è ripartito tra i soci nella misura di cui alla tabella che 
segue: 

 
Socio SeconTip N. azioni possedute Percentuale di capitale1  
Tamburi Investment Partners S.p.A. 21.688.150 39,43% 
Assicurazioni Generali S.p.A. 10.631.456 19,33% 
d’Amico Società di Navigazione S.p.A. 2.835.052 5,15% 
Mariella Burani Fashion Group S.p.A. 2.835.052 5,15% 
Viris S.p.A. 2.835.052 5,15% 
Eurofinleading Fiduciaria S.p.A. 1.984.532 3,61% 
Gersec Trust Reg. 1.984.532 3,61% 
EOS Servizi Fiduciari S.p.A. 1.701.029 3,09% 
Kondo S.r.l. 1.701.029 3,09% 
SJC S.p.A. 1.701.029 3,09% 
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Socio SeconTip N. azioni possedute Percentuale di capitale1  
Ventilò S.r.l. 1.701.029 3,09% 
UBS Fiduciaria S.p.A. 1.701.029 3,09% 
Sergio Erede 1.701.029 3,09% 
Totale 55.000.000 100,00% 
1 Percentuali arrotondate al centesimo 

 
(ii) In data 29 marzo 2006 i soci di SeconTip (inclusi, pertanto, TIP e i Conferenti) hanno stipulato un patto 

parasociale volto a disciplinare i loro reciproci rapporti in qualità di soci di SeconTip e, in particolare, 
alcuni profili di governo societario di SeconTip, alcuni impegni di capitalizzazione della società nonché la 
disciplina del trasferimento delle partecipazioni in SeconTip da parte dei rispettivi titolari (il “Patto 
Parasociale SeconTip”). 

 
(iii) In data 14 gennaio 2010 il Consiglio di Amministrazione di TIP ha deliberato di approvare 

un’operazione di riorganizzazione strategica di riassetto (l’“Operazione”), che prevede le seguenti fasi e 
attività: 

 
(a) l’assegnazione gratuita ai propri azionisti, ante aumento di capitale di cui al successivo punto (b), di 

massime n. 4.442.353 azioni proprie, in proporzione alle azioni TIP già possedute dagli azionisti e 
in ragione di 1 azione propria ogni n. 24 azioni TIP possedute da ciascun socio. Alle azioni proprie 
assegnate verranno abbinati gratuitamente warrant (i “Warrant TIP”) validi per la sottoscrizione di 
azioni TIP di nuova emissione (con conseguente aumento di capitale sociale a servizio della 
sottoscrizione dei Warrant TIP), in ragione di n. 3 Warrant TIP per ogni azione propria TIP 
distribuita e quindi massimi n. 13.327.059 Warrant TIP (le attività di cui al presente punto (a) sono 
congiuntamente definite come la “Distribuzione”). I Warrant TIP conferiranno ai rispettivi 
titolari il diritto di sottoscrivere, all’atto dell’esercizio dei medesimi, un’azione ordinaria TIP di 
nuova emissione per ciascun Warrant TIP esercitato, ad un prezzo di esercizio pari a: (x) Euro 1,50 
per azione (di cui Euro 0,52 da imputarsi a capitale ed Euro 0,98 da imputarsi a sovrapprezzo) 
qualora i Warrant TIP siano esercitati durante il periodo di esercizio che decorre dal primo al 
trentesimo giorno del mese di giugno dell’anno 2011; (y) Euro 1,65 per azione (di cui Euro 0,52 da 
imputarsi a capitale ed Euro 1,13 da imputarsi a sovrapprezzo) qualora i Warrant TIP siano 
esercitati durante il periodo di esercizio che decorre dal primo al trentesimo giorno del mese di 
giugno dell’anno 2012 e; (z) Euro 1,80 per azione (di cui Euro 0,52 da imputarsi a capitale ed Euro 
1,28 da imputarsi a sovrapprezzo) qualora i Warrant TIP siano esercitati durante il periodo di 
esercizio che decorre dal primo al trentesimo giorno del mese di giugno dell’anno 2013; 

 
(b) l’Aumento di Capitale in Natura come meglio descritto nel presente Documento Informativo; 

 
(c) il conferimento da parte dell’Assemblea straordinaria al Consiglio di Amministrazione di TIP della 

delega ad aumentare, in una o più volte ed entro cinque anni dalla delibera di delega, il capitale 
sociale a pagamento in via scindibile per massimi Euro 150.000.000,00, comprensivi di 
sovrapprezzo, ai sensi e per gli effetti dell’art. 2443 cod. civ., mediante emissione di azioni 
ordinarie, aventi le medesime caratteristiche di quelle in circolazione, da offrire in opzione ai soci 
post esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura (l’“Aumento di Capitale in Opzione”); 

 
(d) il conferimento da parte dell’Assemblea straordinaria al Consiglio di Amministrazione di TIP, ex 

art. 2420-ter cod. civ., della delega, da esercitarsi entro 30 giugno 2013: (i) ad emettere massime 
numero 40.000 obbligazioni dal valore nominale di Euro 1.000,00 ciascuna, per un importo 
massimo complessivo di Euro 40.000.000,00, convertibili per una quota parte non superiore al 
20% del relativo valore nominale (e, quindi, per massimi Euro 8.000.000,00) in azioni ordinarie 
TIP, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, cod. civ.; e (ii) ad 
aumentare il capitale sociale al servizio esclusivo della conversione parziale delle menzionate 
obbligazioni, da liberarsi in una o più volte, mediante emissione di azioni ordinarie TIP, aventi lo 
stesso godimento e le stesse caratteristiche delle azioni ordinarie in circolazione alla data di 
emissione (il “Prestito Obbligazionario”).  
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Al fine realizzare l’Operazione ciascuno dei Conferenti ha sottoscritto con TIP accordi individuali e separati 
volti a disciplinare i rispettivi obblighi relativamente all’esecuzione delle varie fasi dell’Operazione (gli “Accordi 
con i Conferenti”).  
 
In particolare, in forza degli Accordi con i Conferenti, ciascun Conferente si è impegnato: (i) a sottoscrivere e 
liberare l’Aumento di Capitale in Natura, ognuno per la quota di rispettiva competenza, mediante il 
conferimento a favore di TIP della piena ed esclusiva proprietà della totalità delle azioni SeconTip possedute; e 
(ii) a sottoscrivere, ognuno nei limiti di un determinato importo prestabilito, l’Aumento di Capitale in Opzione, 
per un ammontare complessivo non inferiore a Euro 23.000.000,00.  
 
Con la sottoscrizione degli Accordi con i Conferenti, TIP e i Conferenti hanno infine prestato il proprio 
consenso alla risoluzione consensuale del Patto Parasociale SeconTip e, in particolare, hanno convenuto: (i) che 
ciascuno dei Conferenti che si sia impegnato a sottoscrivere e liberare l’Aumento di Capitale in Natura proceda 
all’effettuazione del conferimento in natura a favore di TIP delle azioni SeconTip di sua proprietà, anche in 
deroga al Patto Parasociale SeconTip e/o allo statuto di SeconTip; e (ii) che gli impegni di capitalizzazione 
assunti dai Conferenti a beneficio di SeconTip ai sensi del Patto Parasociale SeconTip vengano meno in quanto 
sostituiti con analoghi impegni di capitalizzazione assunti a favore di TIP. 
 
Tenuto conto dell’impegno già assunto ai sensi del Patto Parasociale SeconTip, Assicurazioni Generali S.p.A. si 
è altresì impegnata a sottoscrivere il Prestito Obbligazionario nei limiti di complessivi Euro 40.000.000,00.  
 
Quanto ai soci di SeconTip diversi da TIP e dai Conferenti, si segnala che Mariella Burani Fashion Group 
S.p.A., titolare di numero 2.835.052 azioni, rappresentative del 5,15% del capitale sociale di SeconTip, non ha 
assunto ad oggi alcun impegno in relazione all’Operazione. Tuttavia la stessa ha comunicato il proprio nulla 
osta all’effettuazione dell’Operazione da parte degli altri soci di SeconTip manifestando nel contempo la 
disponibilità a cedere la propria partecipazione in SeconTip. 
 
L’Operazione è stata resa nota al mercato in data 14 gennaio 2010 con apposito comunicato effettuato ai sensi 
dell’articolo 114 del TUF. Tale comunicato è stato successivamente integrato in data 22 gennaio 2010. 
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1. AVVERTENZE  

Vengono indicati di seguito, in sintesi: (i) i principali fattori di rischio e le incertezze derivanti dall’esecuzione 
dell’Aumento di Capitale in Natura che potrebbero condizionare in misura significativa l’attività di TIP; (ii) i 
rischi connessi ai potenziali conflitti di interesse delle parti correlate con cui è effettuata l’operazione; (iii) i rischi 
connessi al conferimento delle azioni SeconTip; (iv) i rischi connessi all’immissione sul mercato di un 
consistente volume di azioni TIP conseguentemente all’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura; e (v) i 
rischi connessi alle assunzioni poste a base dei dati pro-forma. 

1.1 Rischi e incertezze che possono condizionare in misura significativa l’attività di TIP e 
derivanti dall’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura 

Con l’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura TIP verrà ad incrementare la propria partecipazione in 
SeconTip fino a raggiungere almeno il 94,845% del relativo capitale sociale. L’incremento della partecipazione 
in SeconTip comporterà per TIP un incremento del rischio potenzialmente connesso ad ogni investimento 
effettuato da SeconTip nell’esercizio della propria attività tipica.  

1.2 Rischi connessi ai potenziali conflitti di interesse delle parti correlate con cui è effettuata 
l’operazione 

Per quanto riguarda le informazioni sulle eventuali parti correlate all’operazione di Aumento di Capitale in 
Natura descritta nel presente Documento Informativo si rinvia a quanto precisato nel successivo Paragrafo 2.4 
del Documento Informativo stesso. In quanto operazione effettuata, almeno in parte, con parti correlate, 
l’Aumento di Capitale in Natura comporta un potenziale rischio di conflitto di interessi relativamente al valore 
da attribuire alle azioni TIP rivenienti dall’Aumento di Capitale in Natura e alle azioni SeconTip oggetto del 
Conferimento. 
 
In relazione a tale profilo, si evidenzia che, in conformità alla normativa applicabile, il Consiglio di 
Amministrazione di TIP ha conferito un incarico ad Equita SIM S.p.A., quale advisor finanziario indipendente, 
per l’assistenza nella determinazione del prezzo di sottoscrizione delle azioni TIP da emettere nell’ambito 
dell’Aumento di Capitale in Natura. Inoltre il valore delle azioni TIP di nuova emissione è stato oggetto di un 
parere di congruità emesso da KPMG S.p.A. (società incaricata della revisione contabile del bilancio d’esercizio 
di TIP) ai sensi degli artt. 2441, comma 6, cod. civ. e 158, comma 1, del TUF. Infine si ricorda che il valore 
delle azioni SeconTip da conferire nell’ambito dell’Aumento di Capitale in Natura è stato oggetto di apposita 
perizia di valutazione da parte dell’Esperto (come infra definito) ai sensi e per gli effetti degli artt. 2343-ter, 
comma 2, lett. b) e 2440 cod. civ.. Sia il parere di congruità di KPMG S.p.A. sia la relazione di stima 
dell’Esperto sono allegati al presente Documento Informativo. 

1.3 Rischi connessi al conferimento di azioni SeconTip 

L’Aumento di Capitale in Natura descritto nel presente Documento Informativo è assoggettato alla disciplina di 
cui agli artt. 2343-ter, 2343-quater e 2440 cod. civ., in materia di aumenti di capitale sociale da liberarsi mediante 
conferimenti di beni in natura. 
 
Il Prof. Marco Reboa, in qualità di esperto indipendente nominato da TIP ai sensi e per gli effetti degli artt. 
2440 e 2343-ter, comma 2, lett. b) cod. civ., anche nell’interesse dei Conferenti, ha predisposto la relazione di 
stima relativa al conferimento in natura delle azioni SeconTip a favore di TIP. 
 
Si segnala che il Consiglio di Amministrazione di TIP, ai sensi dell’art. 2343-quater cod. civ., sarà tenuto a 
verificare, nel termine di 30 giorni dal conferimento delle azioni SeconTip, se, successivamente alla data di 
riferimento della valutazione dell’esperto, si siano verificati “fatti nuovi rilevanti” tali da modificare 
sensibilmente il valore equo delle azioni SeconTip conferite. Gli Amministratori di TIP dovranno altresì 
verificare la sussistenza dei requisiti di professionalità e indipendenza dell’Esperto che ha reso la relazione di 
stima. 
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Qualora gli Amministratori ritengano che siano intervenuti i menzionati “fatti nuovi rilevanti” o che non 
sussistano i requisiti di professionalità e/o di indipendenza dell’Esperto che ha redatto la valutazione, essi 
dovranno richiedere al tribunale competente, ai sensi dell’art. 2343 cod. civ., la nomina di un nuovo esperto il 
quale dovrà effettuare una nuova valutazione delle azioni SeconTip oggetto di conferimento ai sensi della 
suddetta disposizione, con conseguente inalienabilità delle azioni emesse a fronte del conferimento fino a che 
tale procedura non sia stata completata. In caso contrario, all’esito favorevole delle verifiche effettuate, gli 
Amministratori provvederanno al deposito per l’iscrizione presso il competente Registro delle Imprese di una 
dichiarazione la quale attesti, inter alia, (i) che il valore assegnato ai beni conferiti è almeno pari a quello loro 
attribuito ai fini della determinazione del capitale sociale (e del sovrapprezzo), (ii) che non sono intervenuti i 
“fatti nuovi rilevanti” che abbiano inciso sulla valutazione dei beni conferiti utilizzata nel caso di specie e (iii) la 
sussistenza dell’idoneità dei requisiti di professionalità e di indipendenza dell’Esperto. Fino all’iscrizione presso 
il Registro delle Imprese di tale attestazione degli Amministratori le azioni da emettere a fronte del 
conferimento sono inalienabili e devono restare depositate presso la Società. 

1.4 Rischi connessi all’immissione sul mercato di un consistente volume di azioni TIP 
conseguentemente all’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura 

Le massime numero 25.662.462 azioni TIP eventualmente rivenienti dall’Aumento di Capitale in Natura 
rappresenteranno complessivamente il 18,77% del capitale sociale di TIP post Aumento di Capitale in Natura. In 
considerazione dell’assenza di qualsiasi vincolo di lock-up in capo ai Conferenti relativamente alle azioni TIP 
rivenienti dall’Aumento di Capitale in Natura, non si può escludere che successivamente all’esecuzione 
dell’Aumento di Capitale in Natura si assista all’immissione sul mercato di un volume consistente di azioni TIP, 
con conseguenti potenziali oscillazioni negative del titolo, tenuto anche conto del limitato volume degli scambi 
in borsa che normalmente caratterizza il titolo TIP. 

1.5 Rischi connessi alle assunzioni poste a base dei dati pro-forma 

Lo stato patrimoniale consolidato ed il conto economico consolidato pro-forma al 30 giugno 2009 contenuti 
nel presente Documento Informativo sono stati redatti con l’obiettivo di rappresentare agli investitori, in 
conformità ai principi stabiliti da CONSOB in materia, gli effetti sullo stato patrimoniale e sul conto economico 
di TIP dell’acquisto del controllo di SeconTip, ipotizzato al 100% del capitale sociale per la costruzione dei dati 
pro-forma, come se lo stesso fosse avvenuto nel periodo a cui si riferiscono i dati pro-forma presentati (nella 
fattispecie, per gli effetti patrimoniali il 30 giugno 2009 e per gli effetti economici il 1° gennaio 2009). A tale 
riguardo si precisa che le informazioni contenute nei menzionati prospetti consolidati pro-forma rappresentano 
una simulazione, fornita a soli fini illustrativi, e pertanto non necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi 
risultati in essi rappresentati se le assunzioni adottate per la loro elaborazione si fossero realmente verificate alla 
data considerata. Si precisa inoltre che le informazioni contenute in tali prospetti consolidati pro-forma e nelle 
relative note esplicative non intendono in alcun modo fornire una previsione dei futuri risultati di TIP e, 
pertanto, non devono essere utilizzati in tal senso. 
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2. INFORMAZIONI RELATIVE ALL’OPERAZIONE 

2.1 Descrizione sintetica delle modalità e dei termini dell’Aumento di Capitale in Natura 

2.1.1 L’operazione oggetto del presente Documento Informativo 
 
L’Aumento di Capitale in Natura oggetto del presente Documento Informativo consiste in un aumento di 
capitale sociale a pagamento e in forma scindibile che sarà oggetto di deliberazione, con esclusione del diritto di 
opzione ai sensi e per gli effetti dell’art. 2441, comma 4, primo periodo, cod. civ., da parte dell’Assemblea dei 
soci di TIP convocata in sede ordinaria e straordinaria per il 26 febbraio 2010 (in prima convocazione) e il 5 
marzo  2010 (in seconda convocazione). L’Aumento di Capitale in Natura sarà liberato mediante conferimento 
della piena ed esclusiva proprietà di azioni SeconTip diverse da quelle possedute da TIP e, quindi, di 
complessive massime numero 33.311.850 azioni SeconTip, rappresentative complessivamente del 60,567% del 
relativo capitale sociale.  
 
A fronte della liberazione dell’Aumento di Capitale in Natura TIP emetterà massime numero 25.662.462 azioni 
ordinarie del valore nominale di Euro 0,52, aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione e con 
godimento 1° gennaio 2010, ad un prezzo di sottoscrizione unitario pari a Euro 1,282 (di cui Euro 0,762 a titolo 
di sovrapprezzo) e per un controvalore massimo, comprensivo di sovrapprezzo, di Euro 32.899.276,28. Ai sensi 
dell’art. 2343-quater, ultimo comma, cod. civ., le azioni TIP emesse a fronte del conferimento delle azioni 
SeconTip dovranno restare depositate presso la società (e saranno inalienabili) fino a quando non sia stata 
iscritta presso il Registro delle Imprese di Milano la dichiarazione degli Amministratori di cui al terzo comma 
del suddetto art. 2343-quater cod. civ.. 

TIP richiederà a Borsa Italiana, eventualmente anche in epoca successiva all’emissione delle azioni, 
l’ammissione alla negoziazione al Mercato Telematico Azionario delle azioni TIP rivenienti dall’Aumento di 
Capitale in Natura. 
 
Il valore delle azioni SeconTip oggetto del conferimento è stato determinato dall’Esperto (come infra definito) 
come pari a Euro 1,040 per ciascuna azione SeconTip (cfr. Paragrafo 2.1.5 del presente Documento 
Informativo). 
 
2.1.2 Il prezzo di sottoscrizione delle azioni TIP da emettere nell’ambito dell’Aumento di Capitale 

in Natura 

Il prezzo di sottoscrizione delle azioni TIP da emettere a fronte della sottoscrizione e liberazione dell’Aumento 
di Capitale in Natura, pari a Euro 1,282 (comprensivo di sovrapprezzo), è stato determinato dal Consiglio di 
Amministrazione di TIP tenuto conto di quanto previsto dall’art. 2441, comma 6, cod. civ., avvalendosi del 
supporto professionale prestato da Equita SIM S.p.A. in qualità di advisor finanziario indipendente a tal fine 
incaricato da TIP. 

Per una dettagliata illustrazione dei criteri adottati dal Consiglio di Amministrazione di TIP nella 
determinazione del “rapporto di cambio” azioni TIP/azioni SeconTip nonché del prezzo di emissione delle 
azioni TIP si rinvia alla lettura di quanto indicato nella Relazione Illustrativa (cfr. paragrafo 2 del Punto II di 
Parte Straordinaria) approvata dal medesimo Consiglio di Amministrazione in data 14 gennaio 2010 e allegata al 
presente Documento Informativo (nonché depositata presso la sede legale di TIP e presso Borsa Italiana).  

In data 11 febbraio  2010 la società di revisione KPMG S.p.A. ha rilasciato, ai sensi degli artt. 2441, comma 6, 
cod. civ. e 158, comma 1, del TUF, il parere sulla congruità del prezzo di emissione delle azioni TIP da 
assegnare a fronte della sottoscrizione e liberazione dell’Aumento di Capitale in Natura. Il parere sulla congruità 
del prezzo di emissione delle nuove azioni TIP redatto da KPMG S.p.A. è stato depositato presso la sede legale 
di TIP e presso Borsa Italiana ed è allegato al presente Documento Informativo. 
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2.1.3 Descrizione dell’attività svolta da SeconTip 

SeconTip è una società per azioni costituita ai sensi della legge italiana ed è iscritta al n. 38973 dell’Elenco 
Generale degli intermediari finanziari di cui all’articolo 106 del D. Lgs. n. 385/1993. La durata di SeconTip è 
stata fissata fino al 31 dicembre 2050. 

Il capitale sociale sottoscritto e versato di SeconTip, pari a Euro 55.000.000,00 suddiviso in numero 55.000.000 
azioni ordinarie del valore nominale di Euro 1,00, è ripartito tra i soci e nella misura di cui alla tabella indicata 
nel punto (i) della Premessa al presente Documento Informativo. 
 
SeconTip è amministrata da un Consiglio di Amministrazione composto da nove membri che resteranno in 
carica fino all’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2011, come meglio precisato nella tabella che segue: 
 

Nome Carica 

Giovanni Tamburi Presidente del Consiglio di Amministrazione 
Alessandra Gritti Amministratore Delegato 
Bruno Sollazzo Vice Presidente del Consiglio di Amministrazione 
Claudio Berretti Consigliere di Amministrazione e Direttore Generale 
Simone Canclini Consigliere di Amministrazione 
Ambrogio Dalla Rovere Consigliere di Amministrazione 
Paolo d’Amico  Consigliere di Amministrazione 
Enzo Ricci Consigliere di Amministrazione 
Alberto Santoro Consigliere di Amministrazione 

 
Si ricorda che TIP possiede il 39,433% di SeconTip e che: (i) il Presidente del Consiglio di Amministrazione 
(con deleghe e poteri) di SeconTip, Signor Giovanni Tamburi, è contemporaneamente Presidente del Consiglio 
di Amministrazione e Amministratore Delegato di TIP; (ii) l’Amministratore Delegato di SeconTip, Signora 
Alessandra Gritti, è contemporaneamente Vice Presidente del Consiglio di Amministrazione e Amministratore 
Delegato di TIP; e (iii) il Consigliere di Amministrazione e Direttore Generale di SeconTip, Signor Claudio 
Berretti, è contemporaneamente Consigliere di Amministrazione e Direttore Generale di TIP. 
 
Il Collegio Sindacale di SeconTip è composto da tre sindaci effettivi e due sindaci supplenti, che resteranno in 
carica fino all’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2011, come meglio precisato nella tabella che segue: 
 

Nome Carica 

Giorgio Rocco Presidente del Collegio Sindacale 
Roberto Cagnazzo Sindaco effettivo 
Andrea Mariani Sindaco effettivo 
Alessandro Gambi Sindaco supplente 
Guido Pietro Mori Sindaco supplente 

 
SeconTip è una società di investimento operante sul mercato del Secondary Private Equity: acquisto di quote o 
partecipazioni di fondi o di strutture operanti nel settore del private equity e acquisto di partecipazioni o 
portafogli detenuti da fondi di private equity, banche, società finanziarie e compagnie di assicurazioni.  
 
In particolare SeconTip ha la finalità prioritaria di acquistare: (i) portafogli di partecipazioni detenute, anche 
indirettamente, da fondi/operatori di Private Equity, banche, assicurazioni, holding di partecipazioni in società 
italiane quotate e/o non quotate o altre società interessate a ridurre la propria presenza nel mercato del Private 
Equity; (ii) quote di fondi di Private Equity, singolarmente o ricomprese in “pacchetti”, detenute da investitori 
istituzionali, family office e altri investitori privati; (iii) partecipazioni in veicoli societari detentori, anche 
indirettamente, di quote di fondi di Private Equity; (iv) partecipazioni in strutture che svolgono attività di Private 
Equity o simili; e (v) partecipazioni in società di gestione (“management company”) che gestiscono fondi o società 
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che operano nel settore del Private Equity. SeconTip può operare anche in operazioni di rilancio di management 
company e di c.d. “add-on su partecipazioni”. 

 
Alla data del 30 novembre 2010 SeconTip ha circa 49 milioni di Euro di titoli obbligazionari e simili e detiene il 
12,43% del capitale sociale di Management & Capitali S.p.A., società di investimento le cui azioni sono 
negoziate sul Mercato Telematico degli Investment Vehicles (segmento MTF) organizzato e gestito da Borsa 
Italiana S.p.A..  
 
2.1.4 Descrizione delle azioni SeconTip oggetto del conferimento in natura 
 
L’Aumento di Capitale in Natura sarà sottoscritto e liberato mediante conferimento in natura a favore di TIP di 
azioni SeconTip.  
 
Ai sensi degli artt. 7 e 8 dello statuto sociale di SeconTip, le azioni SeconTip oggetto del conferimento sono 
azioni ordinarie, indivisibili e nominative. Le azioni SeconTip hanno un valore nominale pari a Euro 1,00 
ciascuna e non sono negoziate su alcun mercato regolamentato. Ciascuna azione SeconTip conferisce il diritto 
ad un voto nelle assemblee dei soci.  
 
Ai sensi dell’art. 15 dello statuto sociale di SeconTip l’intervento nelle assemblee dei soci è subordinato al 
deposito dei titoli azionari almeno cinque giorni prima della data stabilita per l’adunanza, presso la sede sociale 
o presso le casse indicate nell’avviso di convocazione.  
 
Ai sensi dell’art. 33 dello statuto sociale di SeconTip le azioni SeconTip hanno il diritto alla percezione degli utili 
netti risultanti dal bilancio, previa deduzione della quota destinata alla costituzione della riserva legale (e fino a 
che questa non abbia raggiunto il quinto del capitale sociale), salva diversa determinazione da parte 
dell’assemblea dei soci. 
 
Il trasferimento a qualsiasi titolo delle azioni SeconTip è soggetto (i) al previo gradimento del Consiglio di 
Amministrazione (art. 9 dello statuto sociale di SeconTip) e (ii) all’espletamento della procedura di prelazione a 
favore dei soci di SeconTip diversi dal soggetto trasferente (art. 10 dello statuto sociale di SeconTip). Tuttavia, i 
menzionati limiti alla libera trasferibilità delle azioni SeconTip non si applicano, inter alia, per espressa previsione 
statutaria, ai trasferimenti posti in essere tra soci. Pertanto il conferimento in natura delle azioni SeconTip 
effettuato dai Conferenti a favore di TIP (anch’essa socio di SeconTip) non è soggetto ai limiti imposti dalle 
menzionate clausole statutarie di gradimento e di prelazione. 
 
2.1.5 Modalità e termini del conferimento in natura. Soggetti che effettuano il conferimento. Criteri 

seguiti per la determinazione del valore dei beni oggetto del conferimento ed esistenza di una 
perizia redatta a supporto del valore del conferimento 

  
Il conferimento in natura delle azioni SeconTip a favore di TIP verrà perfezionato successivamente 
all’esecuzione della deliberazione dell’assemblea di TIP avente ad oggetto la Distribuzione. Si ritiene che tale 
conferimento potrà essere perfezionato entro il mese di maggio 2010. 
 
Ciascuno dei Conferenti si è impegnato, nell’ambito del rispettivo Accordo con i Conferenti, a sottoscrivere e 
liberare, per la parte di rispettiva competenza, l’Aumento di Capitale in Natura, mediante conferimento della 
piena ed esclusiva proprietà della totalità delle azioni SeconTip di cui ciascuno di essi è titolare (cfr., a tal fine, 
quanto meglio spiegato nella Premessa al presente Documento Informativo). 
 
Trattandosi di aumento di capitale a servizio di conferimenti in natura TIP, anche nell’interesse dei Conferenti, 
ai sensi e per gli effetti degli artt. 2440 e 2343-ter, comma 2, lett. b) cod. civ., ha conferito al Professor Marco 
Reboa l’incarico di esperto valutatore (l’“Esperto”), affinché il medesimo redigesse una perizia di stima sul 
valore delle azioni SeconTip oggetto di conferimento (la “Relazione di Stima”). 

La Relazione di Stima attesta che il valore di SeconTip alla data del 30 novembre 2009 risulta essere pari a Euro 
1,040 per azione SeconTip.  
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Ai sensi dell’art. 2343-quater, ultimo comma, cod. civ., le azioni emesse a fronte del conferimento dovranno 
restare depositate presso la società (e saranno inalienabili) fino a quando non sia stata iscritta presso il Registro 
delle Imprese di Milano la dichiarazione degli Amministratori di cui al terzo comma del suddetto art. 2343-
quater del codice civile. 
 
La Relazione di Stima è stata depositata presso la sede legale di TIP e presso Borsa Italiana ed è allegata al 
presente Documento Informativo. A tale documento si rinvia per l’illustrazione di criteri adottati nella 
determinazione del valore delle azioni SeconTip oggetto del conferimento. 
 
2.1.6 Indicazione della compagine azionaria di TIP e di SeconTip a seguito dell’Aumento di 

Capitale in Natura 
Si riporta di seguito una tabella di sintesi che illustra la prevedibile composizione dell’azionariato di TIP quale 
risulterà all’esito dell’integrale sottoscrizione dell’Aumento di Capitale in Natura da parte dei Conferenti, redatta 
sulla base dei seguenti presupposti: (i) l’avvenuta assegnazione gratuita ai soci di TIP di numero 4.442.353 
azioni proprie nell’ambito della Distribuzione (cfr., a tal fine, il punto (iii), lettera (a), della Premessa al presente 
Documento Informativo); e (ii) tenendo conto esclusivamente di coloro che, sulla base delle informazioni a 
disposizione di TIP alla data del 14 febbraio 2010, risultano titolari, direttamente e indirettamente, di azioni TIP 
con diritto di voto in misura superiore al 2% del capitale di TIP. 
 

Azionista
% sul capitale sociale 

ante Aumento di 
Capitale in Natura(1)

Nuove azioni TIP 
attribuite in 
esecuzione 

dell'Aumento di 
Capitale in Natura

% sul capitale sociale 
post Aumento di 

Capitale in Natura

Eos Servizi Fiduciari S.p.A. 7,784% 1.310.422 7,281%
Giovanni Tamburi 6,832% 0 5,550%
d'Amico Società di Navigazione S.p.A. 8,254% 2.184.040 8,302%
Mais Partecipazioni Stabili S.r.l. (2) 5,978% 0 4,856%

DAM S.r.l. (3) 5,428% 0 4,409%

Realmargi di Sandro Manuli e Figli S.a.p.a. (4) 4,584% 0 3,724%

Generali Worldwide Insurance Company Limited e BSI SA (5) 3,803% 8.190.160 9,080%

Rover International SA (6) 3,309% 0 2,688%

Arbus S.r.l. (7) 3,411% 0 2,771%

Az Fund Management SA (8) 2,164% 0 1,757%
Fenera Holding S.p.A. 2,095% 0 1,702%
Ersel Finanziaria S.p.A. (9) 2,092% 0 1,699%  
 
Note 
(1) il numero di azioni indicato nella presente colonna assume l'avvenuta assegnazione agli azionisti di TIP di numero 4.442.353 azioni 

proprie 
(2) la partecipazione di Mais Partecipazioni Stabili S.r.l., società con sede a Milano, Via Larga n.11, fa capo a Isabella Seragnoli che 

esercita indirettamente il controllo di diritto su detta società ai sensi dell'art. 2359, primo comma, cod. civ.  
(3) la partecipazione di DAM S.r.l., società con sede in Torino, Corso Generale Govone, n.18, fa capo a Mario Davide Manuli che 

esercita, indirettamente, il controllo di diritto su DAM S.r.l. ai sensi dell'art. 2359, primo comma, cod. civ. 
(4) la partecipazione di Realmargi S.r.l., società con sede in Milano, Via Vittor Pisani, n. 22, fa capo a Sandro Alberto Manuli che 

esercita, indirettamente, il controllo di diritto su Realmargi S.r.l. ai sensi dell'art. 2359, primo comma, cod. civ. 
(5) la partecipazione fa capo a Assicurazioni Generali S.p.A. che esercita, indirettamente, il controllo di diritto su Generali Worldwide 

Insurance Company Limited e su BSI SA. ai sensi dell'art. 2359, primo comma, cod. civ.  
(6) la partecipazione di Rover International SA, società con sede in Lussemburgo, 19/21 Bd Du Prince Henry, controllata 

indirettamente da SIL.PA. S.S. il cui capitale è pariteticamente detenuto da Silvia e Paola Ferrero 
(7) la partecipazione di Arbus S.r.l. fa capo indirettamente a Francesco Baggi Sisini che esercita il controllo di diritto su Arbus S.r.l. ai 

sensi dell'art. 2359, primo comma, cod. civ. 
(8) in qualità di gestore del fondo Az Fund 1, che detiene l'intera partecipazione 
(9) la partecipazione di Ersel Finanziaria S.p.A., società con sede in Torino, P.zza Solferino, n.11, fa capo a Renzo Giubergia 
 
 
 
Per effetto dell’integrale sottoscrizione dell’Aumento di Capitale in Natura da parte dei Conferenti (sulla base 
degli Accordi con i Conferenti in essere alla data del 15 febbraio 2010) TIP risulterebbe titolare del 94,845% del 
capitale sociale di SeconTip. 
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Sulla base delle informazioni disponibili alla data del 15 febbraio 2010: (i) non vi sono patti parasociali rilevanti 
ai sensi dell’articolo 122 del TUF aventi ad oggetto le azioni di TIP; e (ii) nessun soggetto risulta esercitare il 
controllo su TIP ai sensi dell’articolo 93 del TUF.  

2.2 Motivazioni e finalità dell’operazione 

2.2.1 Motivazione dell’operazione con particolare riguardo agli obiettivi gestionali di TIP 
 
L’Aumento di Capitale in Natura e il conferimento delle azioni SeconTip a liberazione del medesimo 
costituiscono una fase essenziale dell’Operazione descritta nella Premessa al presente Documento Informativo, 
inserendosi nel contesto di un più ampio e unitario progetto finalizzato ad una riorganizzazione strategica del 
business di TIP al fine di integrare le proprie attività nel settore degli investimenti in partecipazioni societarie con 
quelle tipiche di SeconTip. 
 
L’attuale situazione del mercato finanziario in generale e del settore di Private Equity in particolare evidenzia 
infatti un crollo delle operazioni di leveraged buy-out, il default di molti investimenti effettuati dagli operatori (in 
particolar modo da fondi), la forte difficoltà di ottenere finanziamenti bancari, la crescente esigenza da parte di 
molte imprese industriali e commerciali di avere un vero e proprio “partner” di medio-lungo termine e, pertanto, 
la necessità di interventi di “secondario” su equity, debito e semi equity. 
 
In tale contesto si ritiene che il ruolo e l’esperienza maturata da TIP sia nel settore dell’equity di minoranza per 
lo sviluppo sia in quello del financial advisory, unitamente alle competenze di SeconTip, rappresentano un valore 
aggiunto rilevante per la diversificazione degli investimenti e, più in generale, per l’attuazione di un più 
completo piano di sviluppo di TIP. 
 
Attraverso l’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura TIP acquisirà il controllo di SeconTip e, 
conseguentemente, i suoi azionisti potranno essere coinvolti nell’attività di investimento nel mercato secondario 
del private equity e partecipare sia al business di TIP sia, seppur indirettamente, a quello di SeconTip, ampliando 
così il proprio portafoglio di investimenti. 
 
2.2.2 Indicazione dei programmi elaborati da TIP in relazione a SeconTip 
 
All’esito della sottoscrizione e liberazione dell’Aumento di Capitale in Natura da parte dei Conferenti, TIP 
diverrà titolare di una partecipazione almeno pari al 94,845% del capitale sociale di SeconTip. Nel contesto del 
progetto di riorganizzazione ed al fine di perseguire più efficacemente gli obiettivi meglio descritti nel 
precedente Paragrafo 2.2.1 del presente Documento Informativo, SeconTip rappresenterà un veicolo 
d’investimento a disposizione di TIP da utilizzare nelle operazioni di Secondary Private Equity che, per le loro 
caratteristiche, spesso rendono opportuno l’utilizzo di veicoli societari dedicati.  
 
Al momento – anche alla luce della complessiva situazione economica e finanziaria, in continua evoluzione – 
non sono stati ancora elaborati da parte di TIP piani strategici relativamente ai possibili investimenti nel 
Secondary Private Equity per il tramite di SeconTip. Non si esclude la possibilità di concentrare (anche entro i 
dodici mesi successivi all’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura) le risorse finanziarie in capo a TIP, 
anche al fine di consentire una gestione quanto più possibile efficiente e centralizzata della liquidità a 
disposizione.  

2.3 Rapporti con SeconTip e con i soci di SeconTip che effettueranno il conferimento 

2.3.1 Rapporti significativi intrattenuti da TIP, direttamente o indirettamente tramite società 
controllate, con SeconTip e in essere al momento di effettuazione dell’operazione 

 
Alla data del 15 febbraio 2010, TIP è titolare di n. 21.688.150 azioni di SeconTip, costituenti il 39,433% del 
relativo capitale sociale. TIP non esercita il controllo su SeconTip ai sensi dell’art. 2359 cod. civ.. 
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Nel 2006 SeconTip ha sottoscritto con la società Tamburi & Associati S.p.A. (successivamente fusa per 
incorporazione in TIP) un contratto di servizi per tutte le aree di attività in cui SeconTip opera. A fronte dei 
servizi resi, a TIP è stato  pattuito un compenso forfettario annuale (“fee di gestione”) di Euro 500.000,00 + 
I.V.A.. Il contratto di sevizi prevede inoltre una clausola di “performance fee” in caso di conclusione di cessione da 
parte di SeconTip delle partecipazioni acquisite a condizioni particolarmente remunerative. Sulla base di quanto 
risulta dal Resoconto intermedio di gestione al 30 settembre 2009, i ricavi derivanti dall’attività posta in essere 
da TIP a favore di SeconTip ammontano, al 30 settembre 2009, al 15,5% circa dei ricavi per servizi totali resi da 
TIP. 
 
2.3.2 Rapporti e accordi significativi tra TIP, le società da questa controllate, i dirigenti e gli 

amministratori di TIP e i soci di SeconTip che effettueranno il conferimento 
 
Se segnala che, sulla base delle informazioni a disposizione, il 50% del capitale sociale di d’Amico Società di 
Navigazione S.p.A. – socio di SeconTip che parteciperà all’Aumento di Capitale in Natura e che detiene il 
7,924% del capitale sociale di TIP – fa capo, direttamente e indirettamente, al dottor Cesare d’Amico, 
Consigliere di Amministrazione di TIP; il restante 50% è posseduto dal dottor Paolo d’Amico, cugino del 
dottor  Cesare d’Amico e Consigliere di Amministrazione di SeconTip. 

2.4 Indicazione delle eventuali parti correlate con cui l’operazione è posta in essere 

In base degli Accordi con i Conferenti in essere alla data del 15 febbraio 2010 il conferimento delle azioni 
SeconTip verrebbe effettuato dai Conferenti a favore di TIP e avrebbe ad oggetto le 30.476.798 azioni 
SeconTip possedute dai Conferenti medesimi, rappresentative del 55,412% del capitale sociale di SeconTip. 
 
Sulla base delle informazioni a disposizione si ritiene che l’unico soggetto partecipante all’Aumento di Capitale 
in Natura (e al conseguente conferimento delle azioni SeconTip) che possa essere qualificato come “parte 
correlata” di TIP – ai sensi dell’art. 2, comma 1, lett. h), del Regolamento Emittenti e dei principi espressi nello 
IAS n. 24 in materia di operazioni con parti correlate – sia d’Amico Società di Navigazione S.p.A. Al riguardo si 
segnala infatti che il 50% del capitale sociale della società d’Amico Società di Navigazione S.p.A. (socio di 
SeconTip che parteciperà all’Aumento di Capitale in Natura e che detiene il 7,924% del capitale sociale di TIP) 
fa capo, direttamente e indirettamente, al dottor Cesare d’Amico, Consigliere di Amministrazione di TIP; il 
restante 50% è posseduto dal dottor Paolo d’Amico, cugino del dottor Cesare d’Amico e Consigliere di 
Amministrazione di SeconTip. 
 
Sul punto si precisa che: 
 
(i) il Consigliere dottor Cesare d’Amico, nel corso della riunione del Consiglio di Amministrazione di TIP 

del 14 gennaio 2010, ha provveduto a rendere le dichiarazioni previste dalle vigenti norme di legge e di 
regolamento in ordine alla sua condizione, nel rispetto delle regole di governance che presiedono al 
funzionamento di TIP, astenendosi dal prendere parte alla deliberazione consiliare sull’Operazione; 

 
(ii) in conformità alla normativa applicabile, il Consiglio di Amministrazione di TIP ha conferito un 

incarico ad Equita SIM S.p.A., quale advisor finanziario indipendente, per l’assistenza nella 
determinazione del prezzo di sottoscrizione delle azioni TIP da emettere nell’ambito dell’Aumento di 
Capitale in Natura; 

 
(iii) il valore delle azioni TIP di nuova emissione è stato oggetto di un parere di congruità emesso da 

KPMG S.p.A. (società incaricata della revisione contabile del bilancio d’esercizio di TIP) ai sensi degli 
artt. 2441, comma 6, cod. civ. e 158, comma 1, del TUF; e  

 
(iv) il valore delle azioni SeconTip da conferire nell’ambito dell’Aumento di Capitale in Natura è stato 

oggetto di apposita perizia di valutazione da parte dell’Esperto ai sensi e per gli effetti degli artt. 2343-
ter, comma 2, lett. b) e 2440 cod. civ..  

 
Sia il parere di congruità di KPMG S.p.A. sia la relazione di stima dell’Esperto sono allegati al presente 
Documento Informativo. 
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Si evidenzia che non sussistono rapporti di partecipazione tra Equita SIM S.p.A. e TIP e che gli Amministratori 
di TIP non detengono azioni di  Equita SIM S.p.A.. Si segnala altresì che TIP non esercita il controllo su alcuna 
società e che non sussistono rapporti rilevanti tra l’advisor finanziario e società partecipate  da TIP. Equita SIM 
S.p.A. è la società incaricata da TIP a svolgere la funzione di “Specialista”; tale rapporto non è stato considerato 
rilevante ai fini dell’indipendenza dell’advisor finanziario e del relativo conferimento dell’incarico. 
 
In considerazione del fatto che il Consiglio di Amministrazione di TIP è composto da tredici membri di cui 
dieci aventi le caratteristiche di indipendenza, le trattative con i soci di SeconTip relativamente all’Operazione 
sono state condotte, su delega unanime del Consiglio di Amministrazione, dai tre consiglieri muniti di deleghe. 
Gli stessi hanno tenuto gli altri consiglieri costantemente aggiornati sull’evolversi delle trattative, sottoponendo 
loro, in vista dell’approvazione definitiva dell’Operazione da parte del Consiglio di Amministrazione, tutta la 
documentazione necessaria od opportuna al fine di permettere un’adeguata ed informata decisione. 
L’approvazione finale dell’Operazione da parte del Consiglio di Amministrazione del 14 gennaio 2010 è 
avvenuta con il voto favorevole di tutti gli amministratori indipendenti (ad eccezione dell’amministratore dottor 
Cesare d’Amico che, come  indicato, si è astenuto dalla votazione). 
 
Si segnala infine che i criteri previsti per la determinazione dei compensi percepiti dai membri del Consiglio di 
Amministrazione di TIP (in scadenza con l’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2009) e di SeconTip non 
subiranno variazioni in conseguenza dell’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura descritto nel presente 
Documento Informativo.  

2.5 Documenti a disposizione del pubblico e luoghi in cui tali documenti possono essere 
consultati 

Il presente Documento Informativo, comprensivo degli allegati, è messo a disposizione del pubblico mediante 
deposito presso la sede di Borsa Italiana (Milano, Piazza degli Affari n. 6) e presso la sede sociale di TIP 
(Milano, Via Pontaccio n. 10). Lo stesso sarà inoltre disponibile in formato elettronico sul sito internet di TIP 
all’indirizzo www.tipspa.it. 



 

 20

3. EFFETTI SIGNIFICATIVI DELL’OPERAZIONE 

3.1 Effetti significativi dell’Aumento di Capitale in Natura sui fattori chiave che influenzano e 
caratterizzano l’attività di TIP nonché sulla tipologia di business svolto da TIP  

L’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura, nonché dell’intera Operazione, consentirà l’unificazione, a 
livello operativo e commerciale-finanziario, delle strutture di TIP e di SeconTip, con l’obiettivo di creare una 
realtà che sfrutti in modo più efficiente, per effetto di dotazioni finanziarie più rilevanti e del massimo 
allineamento di interessi tra TIP e SeconTip, le competenze e l’esperienza di TIP nel campo dell’equity di 
minoranza per lo sviluppo e del financial advisory  da una parte e le conoscenze accumulate da SeconTip nel 
mercato del Secondary Private Equity  dall’altra. La nuova realtà che si verrà a creare per effetto dell’Aumento di 
Capitale in Natura e dell’intera Operazione potrà quindi meglio dosare e diversificare i propri investimenti e le 
proprie competenze nei settori dell’advisory, dell’equity per lo sviluppo e per il rilancio e nel secondario di private 
equity. 

3.2 Implicazioni dell’Aumento di Capitale in Natura sulle linee strategiche afferenti i rapporti 
commerciali, finanziari e di prestazioni accentrate di servizi tra le imprese del gruppo a cui 
appartiene TIP 

Alla data del 15 febbraio 2010, TIP, non controllando alcuna società, non è a capo di alcun gruppo di società 
rispetto al quale porre in essere attività di accentramento di rapporti commerciali, finanziari e di prestazione di 
servizi. 
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4. DATI ECONOMICI, PATRIMONIALI E FINANZIARI RELATIVI A SECONTIP  

4.1 Prospetti comparativi degli stati patrimoniali e dei conti economici riclassificati di SeconTip 
relativi agli ultimi due esercizi (e relative note esplicative) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Principi contabili 
Il bilancio SeconTip S.p.A. al 31 dicembre 2008 è stato redatto in conformità del D. Lgs. n. 87/1992 e alle 
istruzioni della Banca d’Italia emanate con Provvedimenti del 31 luglio 1992 e del 6 novembre 1998, interpretati 
alla luce dei principi contabili vigenti in Italia. 
I più importanti principi applicati nella redazione del bilancio al 31 dicembre 2008, invariati rispetto all’esercizio 
precedente, sono di seguito esposti. 
 
Crediti 
I crediti sono iscritti in bilancio al presumibile valore di realizzo. 
 
Partecipazioni 
Le partecipazioni sono valutate al costo d’acquisto o di sottoscrizione, inclusi gli oneri accessori e quelli 
direttamente attribuibili. Il costo viene rettificato per perdite durevoli di valore subite dalle partecipate. 

Conto economico
(in euro) 2008  2007 Variazione

Costi
Interessi passivi e oneri assimilati 1.996 43 1.953
Perdite da operazioni finanziarie 275.643 106.523 169.120
Spese amministrative 739.633 903.925 -164.292
Rettifiche di valore su imm. mat. e immat. 21.353 18.066 3.287
Imposte sul reddito 4.671 349.675 -345.004
Utile dell'esercizio 0 1.094.819 -1.094.819
Totale costi 1.043.296 2.473.051 -1.429.755

Ricavi
Interessi attivi e proventi assimilati 519.237 466.579 52.658
Dividendi e altri proventi 9.569 0 9.569
Altri proventi di gestione 822 2.006.472 -2.005.650
Perdita dell'esercizio 513.668 513.668
Totale ricavi 1.043.296 2.473.051 -1.429.755

Stato patrimoniale
(in euro) 31 dicembre 2008 31 dicembre 2007 Variazione

Attivo
Crediti verso enti creditizi 1.949.322 10.600.857 -8.651.535
Obbligazioni e altri titoli a redditi fissi 0 9.852.502 -9.852.502
Partecipazioni 52.967.449 356.553 52.610.896
Immobilizzazioni immateriali 55.524 60.441 -4.917
Altre attività 138.938 4.685 134.253
Ratei e risconti 0 45.185 -45.185
Totale attivo 55.111.233 20.920.223 34.191.010

Passivo
Altre passività 111.521 358.918 -247.397
Ratei e risconti 0 47.925 -47.925
Capitale 55.000.000 20.000.000 35.000.000
Riseve 54.741 0 54.741
Utili (Perdite) portati a nuovo 458.639 -581.439 1.040.078
Utile (Perdita) dell'esercizio -513.668 1.094.819 -1.608.487
Totale passivo 55.111.233 20.920.223 34.191.010
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Le partecipazioni in società quotate sono valutate al minore tra il costo di acquisto ed il valore di mercato, 
determinato sulla base della media delle quotazioni di Borsa rilevate nel mese di dicembre 2008. 
Il valore originario delle partecipazioni viene ripristinato negli esercizi successivi se vengono meno i motivi delle 
svalutazioni effettuate. 
 
Immobilizzazioni immateriali 
Sono iscritte al costo di acquisto, inclusi i costi accessori di diretta imputazione. 
Le immobilizzazioni sono sistematicamente ammortizzate in ogni esercizio a quote costanti, sulla base di 
aliquote determinate in relazione alle residue possibilità di utilizzo dei beni. 
Nel caso in cui, indipendentemente dall’ammortamento già contabilizzato, risulti una perdita durevole di valore, 
l’immobilizzazione viene corrispondentemente svalutata; se in esercizi successivi vengono meno i presupposti 
della svalutazione viene ripristinato il valore originario. 
La capitalizzazione delle immobilizzazioni immateriali è giustificata dall’utilità futura; qualora si accerti che 
sussistono ragionevoli previsioni di recupero economico mediante i presumibili profitti dei successivi esercizi, il 
valore netto viene interamente ammortizzato. 
 
Altre passività 
I debiti sono iscritti al loro valore nominale. 
Le passività per imposte differite non vengono contabilizzate qualora esistano scarse probabilità che il debito 
insorga, mentre le attività per imposte anticipate sono contabilizzate solo in presenza di ragionevole certezza del 
loro recupero. 
 
Stato patrimoniale 
I crediti verso gli enti creditizi ammontano al 31 dicembre 2008 a 1,9 milioni di Euro, a fine 2007 erano pari a 
10,6 milioni di Euro. La differenza si riferisce - tra l’altro - alla chiusura nel 2008 di un’operazione di pronti 
contro termine posta in essere durante l’esercizio 2007. 
Nel corso dell’esercizio 2008 sono state cedute tutte le obbligazioni che la società deteneva al 31 dicembre 2007. 
Al 31 dicembre 2008 la voce partecipazioni è pari a 52,9 milioni di Euro, che si confrontano con i 357 mila 
Euro del 31 dicembre 2007. L’incremento deriva dall’acquisizione della partecipazione in Management & 
Capitali S.p.A.. 
La voce “altre attività” si riferisce quasi totalmente a crediti tributari. 
Il capitale sociale è stato aumentato a pagamento nel corso dell’esercizio 2008 da 20 milioni di Euro a 55 milioni 
di Euro. 
La voce “altre passività” si riferisce principalmente a debiti verso i fornitori (che passano da 261 mila Euro nel 
2007 a 71 mila Euro nel 2008), a debiti per emolumenti al collegio sindacale (che passano da 20 mila Euro del 
2007 a 32 mila Euro nel 2008), a debiti tributari (che passano da 78 mila Euro nel 2007 a 7 mila Euro nel 2008). 
 
Conto economico 
La voce perdite da operazioni finanziarie rileva il saldo algebrico tra gli utili e le perdite derivanti dalla 
compravendita dei titoli non immobilizzati, che passa da 106 mila Euro nel 2007 a 276 mila Euro nel 2008. 
I costi operativi nel 2008 sono pari a 740 mila Euro e risultano notevolmente ridotti rispetto al 31 dicembre 
2007 (Euro 904 mila). Si riferiscono principalmente a prestazioni di servizi (in particolare al contratto di 
assistenza con Tamburi Investment Partners S.p.A.) e a consulenze professionali. 
La voce interessi attivi e proventi assimilati si riferisce a interessi attivi verso enti creditizi, a interessi attivi su 
titoli e interessi attivi su operazioni di pronti contro termine che passano da 519 mila Euro a 466 mila Euro. 
La voce “altri proventi di gestione” ammonta al 31 dicembre 2008 a 822 mila Euro, a fine 2007 era pari a 2 
milioni di Euro. La differenza è dovuta all’utile realizzato sulla vendita di quote di fondi di private equity 
effettuata nell’esercizio 2007.         

4.2 Revisione contabile dei bilanci di SeconTip da parte di un revisore 

I bilanci di esercizio di SeconTip al 31 dicembre 2008 e 31 dicembre 2007 di cui al precedente Paragrafo 4.1 
sono stati assoggettati a revisione contabile ex art. 2409-ter cod. civ. da parte di KPMG S.p.A.. In relazione a tali 
bilanci la società di revisione non ha evidenziato alcun rilievo.  
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4.3 Cash flow e situazione finanziaria netta di SeconTip con evidenziazione delle relative componenti 

L’esercizio chiuso al 31 dicembre 2007 ha presentato un flusso monetario positivo per Euro 494 mila, generato 
per circa Euro 1.095 mila dal risultato dell’esercizio, per circa Euro 324 mila da disinvestimenti in partecipazioni 
e per Euro 15.000 mila da un aumento di capitale parzialmente compensati da un utilizzo pari a circa Euro 
16.157 in investimenti in titoli ed operazioni di pronti contro termine. 
 
L’esercizio chiuso al 31 dicembre 2008 ha presentato un flusso monetario positivo per Euro 1.455 mila, 
generato per circa Euro 19.960 mila dalla liquidazione di investimenti in titoli e dalla chiusura di operazioni di 
pronti contro termine e per Euro 35.000 mila da un aumento di capitale parzialmente compensati da un utilizzo 
pari a circa 52.611 mila in investimenti nella partecipazione Management & Capitali S.p.A. e dalla perdita del 
periodo pari a Euro 514 mila. 
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5. DATI ECONOMICI, PATRIMONIALI E FINANZIARI PRO -FORMA  DI TIP 

5.1 Stato patrimoniale e conto economico consolidati pro-forma di TIP alla data del 30 giugno 
2009 

5.1.1 Stato patrimoniale consolidato pro-forma al 30 giugno 2009  
 
Di seguito si riporta lo schema di stato patrimoniale consolidato pro-forma di TIP al 30 giugno 2009. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Stato patrimoniale al 30/06/2009 100%
TIP S.p.A. SeconTip S.p.A. Aggregato Aumento capitale/ Rivalutazione Totale

(in euro) 30 giugno 2009 30 giugno 2009 acquisto partecipaz. Elisione 
partecipazione

Elisione partite              
intercompany

nota (1) nota (2)
Attività non correnti
Immobili, impianti e macchinari 87.703 87.703 87.703
Avviamento 9.806.574 9.806.574 9.806.574
Altre attività immateriali 2.513 675 3.188 3.188
Partecipazioni in società collegate valutate 0
a patrimonio netto 27.896.529 27.896.529 32.899.276 2.547.847 -57.200.000 6.143.652
Partecipazioni in società collegate valutate 0
a fair value 3.185.000 53.680.452 56.865.452 2.031.663 58.897.115
Attività finanziarie disponibili per la vendita 43.614.551 43.614.551 43.614.551
Crediti commerciali 610.292 610.292 610.292
Crediti tributari 186 186 186
Attività per imposte anticipate 352.426 12.890 365.316 365.316
Totale attività non correnti 85.555.774 53.694.017 139.249.791 32.899.276 2.547.847 -55.168.337 0 119.528.577
Attività correnti
Crediti commerciali 1.203.435 1.203.435 -41.667 1.161.768
Attività finanziarie correnti 34.992.057 34.992.057 34.992.057
Attività finanziarie disponibili per la vendita 13.268 13.268 13.268
Crediti finanziari 16.857.024 16.857.024 16.857.024
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 6.328.501 1.607.543 7.936.044 7.936.044
Crediti tributari 77.778 143.676 221.454 221.454
Altre attività correnti 118.786 1.555 120.341 120.341
Totale attività correnti 59.590.849 1.752.774 61.343.623 0 0 0 -41.667 61.301.956
Totale attività 145.146.623 55.446.791 200.593.414 32.899.276 2.547.847 -55.168.337 -41.667 180.830.533
Patrimonio netto 143.973.928 55.168.337 199.142.265 32.899.276 2.512.814 -55.168.337 0 179.386.018
Passività non correnti
Trattamento di fine rapporto 134.221 134.221 134.221
Passività per imposte differite 43.549 171.060 214.609 35.033 249.642
Totale passività non correnti 177.770 171.060 348.830 0 35.033 0 0 383.863
Passività correnti
Debiti commerciali 210.802 79.471 290.273 -41.667 248.606
Debiti finanziari correnti 74.429 74.429 74.429
Debiti tributari 141.768 2.077 143.845 143.845
Altre passività 567.926 25.846 593.772 593.772
Totale passività correnti 994.925 107.394 1.102.319 0 0 0 -41.667 1.060.652
Totale passività 1.172.695 278.454 1.451.149 0 35.033 0 -41.667 1.444.515
Totale patrimonio netto e passività 145.146.623 55.446.791 200.593.414 32.899.276 2.547.847 -55.168.337 -41.667 180.830.533

Consolidamento SeconTip

nota (3)
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5.1.2 Conto economico consolidato pro-forma al 30 giugno 2009  
 
Di seguito si riporta lo schema di conto economico consolidato pro-forma di TIP al 30 giugno 2009. 

 
 
5.1.3 Note esplicative dei dati pro-forma 
 
Lo stato patrimoniale ed il conto economico consolidati pro-forma (i “Prospetti Consolidati Pro-Forma”) si 
riferiscono al semestre chiuso al 30 giugno 2009 e sono stati redatti con l’obiettivo di rappresentare agli 
investitori, in conformità ai principi stabiliti da CONSOB in materia, gli effetti dell’acquisizione del controllo di 
SeconTip, ipotizzato al 100% del capitale sociale per la costruzione dei dati pro-forma, come se la stessa fosse 
avvenuta nel periodo a cui si riferiscono i dati pro-forma presentati; nella fattispecie, per gli effetti patrimoniali 
il 30 giugno 2009 e per gli effetti economici il 1° gennaio 2009. Tenuto conto di ciò, in considerazione delle 
diverse finalità dei dati pro-forma rispetto ai dati di bilancio e delle diverse modalità di calcolo degli effetti con 
riferimento alla situazione patrimoniale consolidata pro-forma e al conto economico consolidato pro-forma, 
questi ultimi prospetti vanno letti e interpretati separatamente, senza ricercare collegamenti contabili tra gli 
stessi. 
 
Per una migliore e completa interpretazione dei dati pro-forma, questi devono essere letti congiuntamente con 
la relazione finanziaria semestrale abbreviata al 30 giugno 2009 di TIP. 
 
Si precisa che le informazioni contenute nei Prospetti Consolidati Pro-Forma rappresentano una simulazione, 
fornita a soli fini illustrativi, e pertanto non necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi risultati in essi 
rappresentati se le assunzioni adottate per la loro elaborazione si fossero realmente verificate alla data 
considerata. 
 
Si precisa infine che le informazioni contenute nei Prospetti Consolidati Pro-Forma e nelle relative note 
esplicative non intendono in alcun modo fornire una previsione dei futuri risultati di TIP e, pertanto, non 
devono essere utilizzati in tal senso. 
 
Base di presentazione e principi contabili di riferimento 
 
I Prospetti Consolidati Pro-Forma sono stati elaborati utilizzando la relazione finanziaria semestrale abbreviata 
di TIP al 30 giugno 2009 approvata dal Consiglio di Amministrazione, nonché la situazione economico-
patrimoniale redatta da SeconTip alla stessa data al fine della valutazione della partecipazione stessa secondo il 
metodo del patrimonio netto nella relazione finanziaria semestrale abbreviata di TIP. 
 
I principi contabili adottati nella redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma sono pertanto gli stessi 
utilizzati per la redazione della relazione finanziaria intermedia di TIP chiusa al 30 giugno 2009, ossia gli 
IAS/IFRS.  
 

Conto economico per il periodo 1/01 - 30/06/2009 100%
TIP S.p.A. SeconTip S.p.A. Aggregato Aumento capitale/ Rivalutazione Totale

(in euro) 30 giugno 2009 30 giugno 2009 acquisto partecipaz. Elisione 
partecipazione

Elisione partite              
intercompany

nota (1) nota (2)
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.754.100 1.754.100 -250.000 1.504.100
Altri ricavi 75.930 310 76.240 76.240
Totale ricavi 1.830.030 310 1.830.340 1.580.340
Acquisti, prestazioni di servizi e costi diversi -617.157 -349.022 -966.179 250.000 -716.179
Costi del personale -1.115.795 0 -1.115.795 -1.115.795
Ammortamenti e svalutazioni -94.226 -50 -94.276 -94.276
Risultato operativo 2.852 -348.762 -345.910 0 -345.910
Proventi finanziari 3.698.700 17.602 3.716.302 3.716.302
Oneri finanziari -4.184.023 -235 -4.184.258 -4.184.258
Risultato prima delle rettifiche di valore
delle partecipazioni -482.471 -331.395 -813.866 -813.866
Quote di risultato di partecipazioni contabilizzate
con il metodo del patrimonio netto -101.769 -101.769 2.547.847 2.446.078
Rettifiche di valore di attività disponibili per la 0
vendita -27.839 -27.839 -27.839
Risultato prima delle imposte -612.079 -331.395 -943.474 2.547.847 1.604.373
Imposte sul reddito correnti, differite e anticipate -316.755 -3.427 -320.182 -35.033 -355.215
Utile del periodo -928.834 -334.822 -1.263.656 2.512.814 1.249.158

Consolidamento SeconTip

nota (3)
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Rettifiche pro-forma 
 
Al fine di facilitare la lettura delle rettifiche pro-forma, nei Prospetti Consolidati Pro-Forma sono state 
assegnate una o più note in corrispondenza delle colonne di rettifica. 
 
1. Aumento di capitale / acquisto partecipazione 
Come precedentemente descritto l’acquisizione delle quote di partecipazione in SeconTip, che porterà 
all’acquisizione del controllo da parte di TIP, sarà realizzata tramite un aumento di capitale con esclusione del 
diritto di opzione da liberarsi mediante il conferimento delle azioni SeconTip. Pertanto le rettifiche pro-forma 
riflettono un incremento del valore della partecipazione con contropartita il patrimonio netto della società 
acquirente. Ai fini della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma, il valore dell’aumento di capitale è stato 
determinato in Euro 32.899 mila, sulla base del prezzo di emissione delle azioni TIP. Si rinvia alla nota 
“consolidamento SeconTip” per maggiori informazioni in merito alla determinazione del prezzo di acquisizione 
e dell’allocazione del prezzo di acquisto. 
 
2. Rivalutazione  
Tale rettifica comprende la registrazione del provento, pari a Euro 1.745 mila, generato dal differenziale tra il 
valore delle azioni di SeconTip conferite e il prezzo di emissione delle azioni TIP a servizio del Conferimento, 
(pari a 1,282 Euro) come detto quantificato pari al prezzo di emissione delle azioni TIP. Inoltre, in applicazione 
del nuovo IFRS 3, è stata registrata una rivalutazione, pari a Euro 803 mila, del valore della partecipazione in 
SeconTip già iscritta nella relazione finanziaria semestrale abbreviata di TIP al 30 giugno 2009 al fine di allineare 
tale valore a quello utilizzato per la valorizzazione delle azioni conferite SeconTip. In merito al valore di tale 
rivalutazione valgono le considerazioni esposte alla nota “consolidamento SeconTip” cui si rimanda.  
 
3. Consolidamento di SeconTip 
Il costo che sarà effettivamente sostenuto da TIP per l’acquisizione delle azioni SeconTip verrà determinato 
sulla base del valore delle azioni TIP che verranno trasferite agli azionisti di SeconTip alla data di esecuzione 
dell’operazione. Anche il valore delle attività e passività acquisite ed il valore del patrimonio netto di SeconTip 
alla data di effettiva acquisizione saranno determinati alla data di esecuzione del conferimento delle azioni 
SeconTip. 
 
Ai fini della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma il prezzo di acquisto delle azioni di SeconTip è stato 
determinato pari al prezzo di emissione delle azioni TIP, che è stato determinato in Euro 32.899 mila sulla base 
della media aritmetica a 6 mesi (dall’8 gennaio 2010) del prezzo delle azioni TIP sul Mercato Telematico 
Azionario di Borsa Italiana. Il fair value delle attività e passività acquisite è stato quantificato pari al valore 
indicato nell’ambito della determinazione del rapporto tra le azioni di SeconTip che saranno trasferite e le azioni 
di TIP di nuova emissione, e quindi pari a Euro 34.644 mila. 
 
Inoltre ai fini della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma si è assunto che il fair value della quota di 
partecipazione di SeconTip già detenuta da TIP, pari al 39,43%, fosse proporzionalmente uguale a quello 
utilizzato per la valorizzazione delle quote acquisite dagli altri azionisti. Tale valore, che è soggetto alle 
limitazioni precedentemente indicate, è stato utilizzato per determinare l’ammontare della rivalutazione della 
quota di partecipazione di SeconTip già detenuta da TIP, pari a Euro 803 mila. 
 
Il valore complessivo della partecipazione così rivalutato è stato eliminato in contropartita alla quota di 
patrimonio netto di competenza di TIP, pari al 30 giugno 2009 a Euro 55.168.337. Sulla base dell’analisi e della 
valutazione delle attività di SeconTip, il differenziale tra il valore delle attività e passività acquisite e il prezzo 
pagato è stato provvisoriamente iscritto alla voce partecipazioni.  
 
Conseguentemente a quanto sopra esposto l’ammontare del maggior prezzo pagato rispetto al fair value delle 
attività e passività acquisite di SeconTip verrà determinato alla data di effettiva esecuzione dell’operazione e 
potrà differire da quello utilizzato ai fini della redazione dei Prospetti Consolidati Pro-Forma, calcolato come 
precedentemente descritto. 
 
Parte del plusvalore allocato alla voce partecipazioni è già stato realizzato tra il 30 giugno 2009 e la data di 
effettiva realizzazione dell’operazione a seguito della cessione parziale dei titoli oggetto di rivalutazione. 
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5.2 Indicatori storici e pro-forma per azione di TIP 

5.2.1 Dati storici e pro-forma per azione in forma comparativa  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
5.2.2 Variazioni significative dei dati per azione registrate per effetto dell’operazione 
 
Per effetto dell'esecuzione dell'Aumento di Capitale in Natura (come infra definito), come si evince dai prospetti 
sopra riportati, si stima che i principali dati patrimoniali ed economici pro forma per azione relativi alla 
Relazione Finanziaria Semestrale Abbreviata di TIP al 30 giugno 2009 sarebbero variati come segue: 
 
- patrimonio netto per azione pari a Euro 1,312 (rispetto a Euro 1,296 per azione della sola TIP); 
 
- totale attività per azione pari a Euro 1,323  (rispetto a Euro 1,307 per azione della sola TIP); 
 
- ricavi consolidati per azione paria a Euro 0,014  (rispetto a Euro 0,013 per azione della sola TIP); 
 
- utile netto per azione pari a Euro 0,009 (rispetto ad una perdita per azione di Euro 0,008 della sola TIP). 
 
- cash flow per azione negativo pari a Euro –0,198 (rispetto a Euro –0,220 per azione della sola TIP). 
 

5.3 Relazione della società di revisione sui dati economici e patrimoniali pro-forma 

La relazione di KPMG S.p.A. concernente l’esame dei dati economici e patrimoniali pro-forma è allegata al 
presente Documento Informativo. 
 
 
 

Dati storici e pro-forma per azione
(milioni di euro)

TIP S.p.A. TIP S.p.A. TIP S.p.A.
31 dicembre 2008 30 giugno 2009 30 giugno 2009

pro-forma

Totale azioni emesse 111,1                                111,1                                136,7                                

Patrimonio netto 151,2                                144,0                                179,4                                
per azione TIP 1,361                                1,296                                1,312                                

Risultato economico ordinario (1) 9,1                                    (-0,5) (0,8)
per azione TIP 0,082                                (0,004) (0,006)

Risultato netto dell'esercizio (20,6) (0,9) 1,2                                    
per azione TIP (0,186) (0,008) 0,009                                

Cash Flow (2) 27,1                                  (24,5) (27,1)
per azione TIP 0,244                                (0,220) (0,198)

(1) Pari al risultato prima delle rettifiche di valore delle partecipazioni. Data la natura dell'attività non è stato considerato l'aspetto fiscale.
(2) Indicatore ritenuto non significativo data la natura dell'attività caratteristica. Calcolato assumendo come valore la liquidità generata/
    (assorbita) nell'esercizio quale risultato del rendiconto finanziario.
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6. PROSPETTIVE DI TIP E DEL GRUPPO AD ESSO FACENTE CAPO 

6.1 Indicazioni generali sull’andamento degli affari di TIP dalla chiusura dell’esercizio 2008 cui si 
riferisce l’ultimo bilancio pubblicato 

In considerazione della tipologia delle attività svolte da TIP, la stessa di norma non comunica ulteriori dati, 
relativi a stime o previsioni, circa il futuro andamento gestionale e la chiusura dell’esercizio in corso, rispetto a 
quelli già forniti in sede di approvazione delle relazioni trimestrali. 

Alla data del presente Documento Informativo l’ultima situazione approvata è il resoconto intermedio di 
gestione della Società al 30 settembre 2009, approvato dal Consiglio di Amministrazione di TIP in data 13 
novembre 2009. Come già evidenziato nel menzionato resoconto intermedio di gestione al 30 settembre 2009, 
l’utile ante imposte di TIP dei primi nove mesi del 2009 è stato di Euro 266.013. Tale valore, sulla base 
dell’evoluzione della gestione caratteristica, si è sensibilmente incrementato al 31 dicembre 2009. Il patrimonio 
netto al 30 settembre 2009 era pari a Euro 151 milioni rispetto ai 144 milioni di Euro al 30 giugno 2009, a 
fronte di investimenti per oltre 100 milioni di Euro e liquidità per oltre 40 milioni di Euro. 

Sulla base di quanto sopra è prevedibile la proposta, da parte del Consiglio di Amministrazione all’Assemblea 
chiamata ad approvare il bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2009, di tornare a remunerare gli azionisti 
con una distribuzione in contanti. 

6.2 Elementi di informazione in relazione alla ragionevole previsione dei risultati dell’esercizio 
chiuso il 31 dicembre 2009 per i quali non è ancora stato pubblicato un bilancio 

Ad integrazione di quanto previsto al precedente Paragrafo 6.1 si segnala che la crisi dei mercati finanziari ha 
caratterizzato anche gli ultimi mesi dell’esercizio 2009. Come già evidenziato, il modello di business di TIP, i 
settori in cui la stessa opera e il ricorso al debito praticamente nullo, potrebbero far cogliere in un futuro non 
lontano a TIP le notevoli opportunità derivanti dall’attuale situazione congiunturale. Anche a livello delle 
principali partecipate il ricorso al debito è da considerarsi equilibrato, nessuna di esse ha comunicato 
problematiche connesse all’indebitamento e pertanto anche molte di esse si porranno come soggetti aggregatori 
nella fase di consolidamento ormai in atto. Grazie alle risorse finanziarie già disponibili in TIP, specie se 
integrate con quelle SeconTip, nel corso del 2010 TIP proseguirà comunque l’opera di rafforzamento 
patrimoniale delle partecipate, opera che già nel corso del 2009 ha visto conseguire risultati molto positivi con la 
sottoscrizione degli aumenti di capitale di NH Hoteles, Bee Team ed Interpump Group.  
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7. ALLEGATI 

Il presente Documento Informativo è corredato dai seguenti Allegati: 
 
(i) relazione illustrativa approvata dal Consiglio di Amministrazione di TIP; 
 
(ii) parere di congruità emesso da KPMG S.p.A., ai sensi e per gli effetti degli artt. 2441, comma 6, cod. 

civ. e 158, comma 1, TUF; 
 
(iii) perizia di valutazione emessa ai sensi e per gli effetti degli artt. 2343-ter , comma 2 lett. b), e 2440 cod. 

civ; e 
 
(iv) relazione della società di revisione sull’esame dello stato patrimoniale e del conto economico 

consolidati pro-forma di Tamburi Investment Partners S.p.A. per il semestre chiuso al 30 giugno 2009. 

 

  




































































































































































































































































