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PRINCIPALI DEFINIZIONI 

I termini di seguito elencati avranno il seguente significato nel presente Documento Informativo: 

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

Comitato Parti Correlate o 
Comitato 

Indica il Comitato per le Operazioni con Parti Correlate, organo 
composto da amministratori indipendenti di TXT e non correlati 
all’Operazione, deputato – ai sensi dell’Articolo 3, comma 2, della 
Procedura – a rilasciare un parere motivato non vincolante 
sull’interesse della Società al compimento di operazioni con parti 
correlate, nonché sulla convenienza e correttezza sostanziale 
delle relative condizioni. 

Contratto di Compravendita Indica il contratto di compravendita che disciplina i termini e le 
condizioni dell’Operazione, sottoscritto in data 19 ottobre 2020 
tra TXT, da una parte, in qualità di acquirente, e i Venditori, 
dall’altra parte. 

Documento Informativo Indica il presente Documento Informativo redatto ai sensi dell’art. 
5 della Procedura Parti Correlate (come infra definita). 

HSPI Indica HSPI S.p.A., con sede legale in Bologna (BO), Viale Aldo 
Moro 16, iscritta nella sezione ordinaria del registro delle imprese 
di Bologna al numero 02355801206. 

Laserline Indica Laserline S.p.A., con sede legale in Vimercate (MB), Via 
Gaetano De Castilla 7, 20871, iscritta nella sezione ordinaria del 
registro delle imprese di Milano, Monza Brianza e Lodi al numero 
06839500151. 

Operazione Indica la cessione a favore di TXT da parte dei Venditori della 
Partecipazione. 

Partecipazione Indica la partecipazione complessivamente pari al 100% delle 
azioni ordinarie, corrispondente al 92% del capitale sociale di 
HSPI. Si precisa che il restante 8% del capitale sociale di HSPI è 
detenuto da alcuni prestatori di lavoro titolari, 
complessivamente, di n. 17.600 azioni a favore di prestatori di 
lavoro.  

Closing  Indica il perfezionamento dell’Operazione avvenuto in data 19 
ottobre 2020, e quindi nella medesima data di sottoscrizione del 
Contratto di Compravendita, delle attività necessarie per il 
completamento dell’Operazione. 

Procedura Parti Correlate o 
Procedura  

Indica la procedura per le operazioni con parti correlate 
approvata in data 8 novembre 2010 dal Consiglio di 
Amministrazione della Società. 



 

 - 4 - 

  

TXT e-solutions S.p.A.   Via Frigia, 27 - 20126 Milano (Italy)   Tel. +39 02 25771.1 Fax +39 02 2578994   www.txtgroup.com 

 

Regolamento Parti Correlate o 
Regolamento CONSOB OPC 

Indica il Regolamento recante disposizioni in materia di 
operazioni con parti correlate, adottato da Consob con delibera 
n. 17221 del 12 marzo 2010 (“Regolamento recante disposizioni 
in materia di operazioni con parti correlate”). 

TXT o Società Indica TXT e-Solutions S.p.A.. 

Venditori Indica congiuntamente Laserline, Ambra Neri, Giorgio Toma, 
Sebastiano Manno e MFRBC S.r.l. 
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PREMESSA 

Il presente documento informativo è stato predisposto dalla Società ai sensi dell’Articolo 5 e in conformità allo 
schema di cui all’Allegato 4 al Regolamento Consob OPC, nonché ai sensi dell’Articolo 5 della Procedura.  

Il presente Documento Informativo è stato predisposto con riferimento all’Operazione avente ad oggetto la 
cessione da parte dei Venditori a favore di TXT della Partecipazione complessivamente pari al 100% delle azioni 
ordinarie, corrispondente al 92% del capitale sociale di HSPI, sulla base di quanto previsto dal Contratto di 
Compravendita che disciplina i termini e le condizioni dell’Operazione. 

La sottoscrizione del Contratto di Compravendita è stata approvata dal Consiglio di Amministrazione di TXT in 
data 8 ottobre 2020 previo rilascio, in data 14 settembre 2020], da parte del Comitato Parti Correlate, ai sensi 
dell’Articolo 8, comma 1, del Regolamento Consob e dell’Articolo 3, comma 2, della Procedura Parti Correlate, 
di un parere motivato positivo non vincolante sull’interesse della Società al compimento dell’Operazione, 
nonché sulla convenienza e correttezza sostanziale delle relative condizioni (come infra meglio precisato). 
Detto parere è accluso sub allegato “A” al presente Documento Informativo. 

Come meglio specificato nei successivi paragrafi del presente Documento Informativo, l’Operazione costituisce 
un’operazione con parti correlate in quanto Laserline, società controllata, con n. 3.600.000 azioni ordinarie 
rappresentative del 60% del capitale sociale da Enrico Magni, Presidente del Consiglio di Amministrazione di 
TXT, è socia di maggioranza di HSPI essendo titolare di n. 117.392 azioni ordinarie HSPI, del valore complessivo 
di nominali euro 117.392,00, rappresentative del 53,36% del capitale sociale di quest’ultima. Inoltre, Enrico 
Magni ricopre la carica di Presidente del Consiglio di Amministrazione sia di HSPI sia di Laserline.  

Si segnala ancora Matteo Magni, amministratore di TXT e figlio di Enrico Magni, ricopre la carica di 
Amministratore Delegato e consigliere di Laserline. Si precisa, ancora, che le restanti n. 2.400.000 azioni, 
rappresentative del 40% del capitale sociale di Laserline sono detenute da Groupe Industriel Electronique 
Holding S.A società interamente riconducibile a Enrico Magni. 

L’Operazione si configura, inoltre, quale operazione di “maggiore rilevanza” tra parti correlate ai sensi di quanto 
prescritto dall’Articolo 8, comma 1, del Regolamento Consob OPC e dall’Articolo 2 della Procedura. Ai sensi di 
tale ultima disposizione, infatti, sono da intendersi “Operazioni Rilevanti con Parti Correlate”, le operazioni 
eccedenti il minore tra l’importo di Euro 500.000,00 e il 5% di uno degli indici di rilevanza di cui all’Allegato 3 al 
Regolamento Consob OPC. 

Pertanto, TXT ha provveduto a predisporre e a mettere a disposizione il presente Documento Informativo, in 
conformità alle disposizioni del Regolamento Consob e della Procedura. 

Si precisa peraltro che TXT rientra nella definizione di “società di minori dimensioni” di cui all’Articolo 3, comma 
1, lett. f), del Regolamento Consob OPC e, pertanto, fermi gli obblighi informativi previsti dall’Articolo 5 del 
Regolamento Consob OPC, la stessa ha deciso di avvalersi delle disposizioni di cui all’Articolo 10, comma 1, del 
citato Regolamento Consob OPC, adottando anche con riferimento alle operazioni di “maggiore rilevanza” la 
procedura prevista per le operazioni di “minore rilevanza”. 

Il presente Documento Informativo è stato messo a disposizione del pubblico in data 20 ottobre ottobre 2020 
presso la sede legale della Società, sul sito internet della Società (www.txtgroup.com) nonché presso il 
meccanismo di stoccaggio autorizzato delle informazioni regolamentate eMarket storage all’indirizzo 
www.emarketstorage.com. 
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1. AVVERTENZE 

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

L’Operazione costituisce un’operazione con parti correlate in quanto: 

(i) Laserline, socia di maggioranza di HSPI essendo titolare di n. 117.392 azioni ordinarie HSPI, del valore 
complessivo di nominali euro 117.392,00, rappresentative del 53,36% del capitale sociale di quest’ultima, 
è controllata da Enrico magni, direttamente, con n. 3.600.000 azioni ordinarie rappresentative del 60% 
del capitale sociale da Enrico Magni e indirettamente tramite  n. 2.400.000 azioni, rappresentative del 
40% del capitale sociale di Laserline detenute da Groupe Industriel Electronique Holding S.A., società 
interamente riconducibile allo stesso Enrico Magni; 

(ii) Enrico Magni ricopre la carica di Presidente del Consiglio di Amministrazione sia di TXT, sia di HSPI sia di 
Laserline.  

(iii)  Matteo Magni, amministratore di TXT figlio di Enrico Magni, ricopre la carica di Amministratore Delegato 
e consigliere di Laserline.  

L’Operazione si configura, inoltre, quale operazione di “maggiore rilevanza” tra parti correlate ai sensi di quanto 
prescritto dall’Articolo 8, comma 1, del Regolamento Consob e dall’Articolo 2 della Procedura, come precisato 
al paragrafo 2.5 che segue. Conseguentemente, TXT ha attivato i presidi e le misure previsti dal Regolamento 
Consob e dalla Procedura relativamente alle operazioni di maggiore rilevanza.  

Con riferimento ai rischi di potenziali conflitti di interesse derivanti dall’Operazione, si rileva che il Presidente 
del Consiglio di Amministrazione, Enrico Magni e l’amministratore Matteo Magni sono portatori di un interesse 
potenzialmente in conflitto con la Società, in quanto, il primo, socio di controllo di Laserline e, entrambi, 
soggetti che ricoprono una carica sociale anche in Laserline. Si rileva altresì che l’Operazione, in considerazione 
dell’integrazione tra il Gruppo TXT e HSPI, potrebbe comportare l’insorgere di possibili conflitti di interesse e/ 
o incompatibilità di incarico rispetto a taluni consulenti del Gruppo TXT stesso e di HSPI.  

Eccezion fatta per quanto appena precisato, in considerazione delle caratteristiche dell’Operazione e degli 
effetti ad essa collegati e da essa derivanti, TXT ritiene di non essere esposta a particolari rischi connessi a 
potenziali conflitti di interesse diversi da quelli tipicamente inerenti ad operazioni tra parti correlate, né rischi 
diversi da quelli tipicamente inerenti a operazioni di analoga natura. 

Si fa peraltro presente che: 

• in data 10 settembre 2020 l’esperto indipendente Prof. Carlo Gotta ha rilasciato la propria fairness 
opinion sul prezzo dell’Operazione, allegata al presente Documento Informativo sub lett “B” (“Parere 
di Congruità”); 

• in data 14 settembre 2020 il Comitato Parti Correlate ha espresso all’unanimità il proprio parere 
favorevole alla sottoscrizione del Contratto di Compravendita, ritenendo che l’Operazione integri i 
requisiti prescritti dalla vigente disciplina in materia di operazioni con parti correlate, sia sotto il profilo 
dell’interesse sociale di TXT al suo compimento, sia sotto il profilo della convenienza e correttezza 
sostanziale delle relative condizioni (“Parere Comitato”), allegato al presente Documento Informativo 
sub lett “A”; 

• in data 8 ottobre 2020 il Consiglio di Amministrazione di TXT, preso atto del Parere del Comitato e del 
Parere di Congruità, ha deliberato di approvare l’Operazione ritenendo sussistente l’interesse sociale 
di TXT al suo compimento e avendo valutato la convenienza e correttezza sostanziale delle relative 
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condizioni (cfr. paragrafo 2.8 del presente Documento Informativo), con l’astensione del Presidente 
del Consiglio di Amministrazione Enrico Magni e dell’Amministratore Matteo Magni, in conformità a 
quanto previsto dalle applicabili disposizioni di legge e dall’Articolo 3, comma 6, della Procedura, 
conferendo all’Amministratore Delegato Daniele Stefano Misani, con facoltà di sub-delega a terzi e di 
nomina di uno o più procuratori speciali, tutti i più ampi poteri ai fini del perfezionamento 
dell’Operazione, ivi incluso il potere di negoziare, sottoscrivere e concludere il Contratto di 
Compravendita. 

2. INFORMAZIONI RELATIVE ALL’OPERAZIONE 

2.1 Descrizione delle caratteristiche, modalità, termini e condizioni dell’Operazione 

In data 19 ottobre 2020, come reso noto al mercato mediante comunicato stampa ai sensi dell’Articolo 17 del 
Regolamento (UE) 596/2014, TXT e i Venditori hanno sottoscritto il Contratto di Compravendita che disciplina 
i termini e le condizioni dell’Operazione e hanno posto in essere tutte le attività necessarie per procedere al 
contestuale perfezionamento del Closing mediante, in particolare, il perfezionamento dell’atto notarile di 
cessione della Partecipazione. 

L’Operazione ha ad oggetto la cessione da parte dei Venditori (Laserline, Ambra Neri, Giorgio Toma, Sebastiano 
Manno e MFRBC S.r.l.) a favore di TXT di una partecipazione pari al 92% del capitale sociale di HSPI, 
corrispondente al 100% delle azioni ordinarie che danno diritto di voto nell’assemblea dei soci 
(complessivamente “Partecipazione”) e sulla base di quanto previsto dal Contratto di Compravendita, alla data 
del Closing:  

• Laserline ha trasferito alla Società n. 117.392 azioni ordinarie HSPI equivalenti a una partecipazione 
rappresentativa del 53,36% del capitale sociale di HSPI; 

• MFRBC S.r.l. ha trasferito alla Società n. 4.048 azioni ordinarie HSPI equivalenti a una partecipazione 
rappresentativa dell’1,84% del capitale sociale di HSPI; 

• Sebastiano Manno ha trasferito alla Società n. 26.986 azioni ordinarie HSPI equivalenti a una 
partecipazione rappresentativa del 12,26% del capitale sociale di HSPI; 

• Ambra Neri ha trasferito alla Società n. 26.987 azioni ordinarie HSPI equivalenti a una partecipazione 
rappresentativa del 12,27% del capitale sociale di HSPI; 

• Giorgio Toma ha trasferito alla Società n. 26.987 azioni ordinarie HSPI equivalenti a una partecipazione 
rappresentativa del 12,27% del capitale sociale di HSPI. 

Il corrispettivo (“Prezzo”) per l’acquisto della Partecipazione è stato convenuto tra le parti nella somma 
algebrica dei seguenti importi:  

▪ un importo pari a Euro 11.576.250 (“Prezzo Provvisorio”) di cui Euro 9.061.000 in contanti (“Prezzo in 
Contanti”) ed Euro 2.515.250 mediante corresponsione di azioni ordinarie proprie TXT (“Prezzo in 
Azioni”); 

▪ un importo – che può essere negativo (e quindi dovuto dai Venditori all’Acquirente) oppure positivo 
(e quindi dovuto dall’Acquirente ai Venditori) – pari alla PFNClosing (definita come il valore della PFN di 
HSPI rilevato all’ultimo giorno immediatamente antecedente la data del Closing, ovvero al 18 ottobre 
2020); 

▪ un ulteriore importo, eventuale e variabile (“l’Aggiustamento Prezzo Azioni Vincolate”). 
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Il Contratto di Compravendita prevede le seguenti modalità di pagamento del Prezzo.  

Il Prezzo in Contanti è stato corrisposto alla data del Closing nelle seguenti proporzioni: (i) Euro 6.745.750 
Laserline; (ii) Euro 771.760 ad Ambra Neri; (iii) Euro 771.760 a Giorgio Toma; (iv) Euro 771.730 a Sebastiano 
Manno.  

Il Prezzo in Azioni è stato corrisposto a MFRBC alla data del Closing e sarà corrisposto ad Ambra Neri, Giorgio 
Toma e Sebastiano Manni entro 30 giorni lavorativi dalla data in cui il valore da attribuire alla PFNClosing sarà 
divenuto definitivamente vincolante tra le la Società e i Venditori in conformità alla procedura di verifica 
definita dal Contratto di Compravendita (“Data di Trasferimento delle Azioni TXT Vincolate”) mediante il 
trasferimento di azioni ordinarie proprie di TXT il cui numero è da determinarsi in base al valore convenzionale 
di ciascuna azione TXT, pari al prezzo medio, ponderato per le relative quantità, di tutti i contratti conclusi 
durante la giornata, delle azioni di TXT nei 90 giorni di borsa aperta precedenti la data del Closing (“Valore 
Medio”), per un controvalore pari ad Euro 2.515.250 nelle seguenti proporzioni: (i) un controvalore pari a Euro 
200.000 a MFRBC; (ii) un controvalore pari a Euro 771.760 ad Ambra Neri; (iii) un controvalore pari a Euro 
771.760 a Giorgio Toma; (iv) un controvalore pari a Euro 771.730 a Sebastiano Manno. Le azioni TXT trasferite 
ad Ambra Neri, Giorgio Toma e Sebastiano Manno (“Manager HSPI”) in considerazione del pagamento del 
Prezzo in Azioni saranno trasferite su un conto titoli vincolato per un periodo pari a 3 anni dalla data del Closing 
(“Azioni TXT Vincolate”) anche in considerazione dell’impegno di stabilità da questi assunto nei confronti di 
TXT.  

L’importo relativo alla PFNClosing  sarà calcolato da TXT entro 30 giorni lavorativi dalla data del Closing, e sarà 
trasmesso ai Venditori inviando un’apposita comunicazione scritta. Il Contratto di Compravendita prevede una 
dettagliata procedura di verifica al riguardo. La PFNClosing sarà pagata dalla parte debitrice alla Data di 
Trasferimento delle Azioni TXT Vincolate, entro 5 Giorni Lavorativi dalla data in cui il valore da attribuire allo 
stesso sarà divenuto definitivamente vincolante in conformità alla procedura di verifica prevista dal Contratto 
di Compravendita. La corresponsione del valore della PFNClosing – se positivo (e quindi dovuto ai Venditori) – 
sarà effettuato da TXT (i) nei confronti di Laserline a mezzo di bonifico bancario sul conto corrente che la stessa 
comunicherà per iscritto a TXT almeno 5 giorni lavorativi prima della Data di Trasferimento delle Azioni TXT 
Vincolate, e (ii) nei confronti di MFRBC e dei Manager HSPI mediante trasferimento di nuove azioni TXT (il cui 
numero sarà determinato dividendo l’importo dovuto a ciascuno dei predetti Venditori per il Valore Medio), 
fermo restando che le azioni TXT spettanti ai Manager HSPI saranno trasferite su un conto azioni vincolato in 
aggiunta alle Azioni TXT Vincolate, – se negativo (e quindi dovuto a TXT) – sarà effettuata dai Venditori a mezzo 
di bonifico bancario sul conto corrente che TXT comunicherà per iscritto ai Venditori almeno 5 giorni lavorativi 
prima della Data di Trasferimento delle Azioni TXT Vincolate o pagabile anche con Azioni TXT (il cui numero 
sarà determinato dividendo l’importo dovuto da ciascun Venditore per il Valore Medio), ferma la facoltà di TXT 
di compensare gli ammontari dovuti dai Venditori con quanto dovuto da TXT stessa ai Venditori a titolo di 
Azioni TXT Vincolate.  

L’Aggiustamento Prezzo Azioni Vincolate sarà pagato dalla/e parte/i debitrice/i, entro il 15 gennaio 2023. 

L’Aggiustamento Prezzo Azioni Vincolate prevede che TXT garantisca ai Manager HSPI una rivalutazione del 
Valore Medio delle Azioni TXT Vincolate (come infra definite) alla data del 31 dicembre 2022 pari al 22,6% e, 
quindi, un controvalore massimo complessivo pari a Euro 523.203 (“Rivalutazione Garantita”). Qualora la 
rivalutazione effettiva delle Azioni TXT Vincolate alla data del 31 dicembre 2022 (“Rivalutazione Effettiva”) sia 
inferiore alla Rivalutazione Garantita, la differenza tra la Rivalutazione Garantita e la Rivalutazione Effettiva 
sarà pagata da TXT in denaro o in azioni TXT ai Manager HSPI. Qualora invece la Rivalutazione Effettiva sia 
superiore alla Rivalutazione Garantita, ciascun Manager si impegna a retrocedere a TXT azioni per un 
controvalore pari al 50% del valore eccedente la Rivalutazione Garantita. Resta inteso che nel caso in cui la 
Rivalutazione Effettiva delle Azioni TXT Vincolate risulti pari alla Rivalutazione Garantita, nulla sarà dovuto da 
alcuna parte a titolo di Aggiustamento Prezzo Azioni Vincolate. 
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Alla Data di Trasferimento delle Azioni TXT Vincolate verranno trasferite le Azioni Vincolate e verrà perfezionato 
un contratto di deposito fiduciario che TXT stipulerà (i) con i Manager HSPI e il fiduciario (“Contratto di 
Deposito Fiduciario Azioni”), con durata di 3 anni a partire dalla data del Closing, volti a regolare 
l’amministrazione e il rilascio delle Azioni TXT Vincolate da parte del fiduciario individuato da TXT. Tutti i costi 
e le spese riguardanti i Contratti di Deposito Fiduciario saranno sostenuti da TXT. Il saldo delle Azioni TXT 
Vincolate esistente sul conto azioni vincolato sarà rilasciato dal fiduciario ai Manager HSPI alle seguenti 
scadenze: 

• nella misura del 30%, il giorno del primo anniversario della data del closing; 

• nella misura del 30%, il giorno del secondo anniversario della data del closing; 

• nella misura del 40%, il giorno del terzo anniversario della data del closing. 

Il Contratto di Compravendita prevede dichiarazioni e garanzie relative, a titolo esemplificativo, alla valida 
costituzione e stato di HSPI, alla valida sottoscrizione ed esecuzione del Contratto di Compravendita – con 
massimali previsti contrattualmente come da operazioni analoghe – nonché correlati obblighi di indennizzo a 
favore di TXT. 

Inoltre, l’eventuale violazione delle dichiarazioni e garanzie rese dai venditori comporterà l’insorgere di obblighi 
di indennizzo soggetti a massimali e limitazioni in conformità alla prassi di mercato. 

2.2 Indicazione delle parti correlate con cui l’Operazione è stata posta in essere, della natura della correlazione 
e, ove di ciò sia data notizia all’organo di amministrazione, della natura e della portata degli interessi di tali 
parti nell’Operazione 

L’Operazione costituisce un’operazione con parti correlate in quanto: 

(i) Laserline, socia di maggioranza di HSPI essendo titolare di n. 117.392 azioni ordinarie HSPI, del valore 
complessivo di nominali euro 117.392,00, rappresentative del 53,36% del capitale sociale di quest’ultima, 
è controllata da Enrico magni, direttamente, con n. 3.600.000 azioni ordinarie rappresentative del 60% 
del capitale sociale da Enrico Magni e indirettamente tramite  n. 2.400.000 azioni, rappresentative del 
40% del capitale sociale di Laserline detenute da Groupe Industriel Electronique Holding S.A., società 
interamente riconducibile allo stesso Enrico Magni; 

(ii) Enrico Magni ricopre la carica di Presidente del Consiglio di Amministrazione sia di TXT, sia di HSPI sia di 
Laserline.  

(iii)  Matteo Magni, amministratore di TXT figlio di Enrico Magni, ricopre la carica di Amministratore Delegato 
e consigliere di Laserline.  

In particolare, l’Operazione si configura quale operazione di “maggiore rilevanza” tra parti correlate ai sensi di 
quanto prescritto dall’Articolo 8, comma 1, del Regolamento Consob OPC e dell’Articolo 2 della Procedura Parti 
Correlate. Ai sensi di tale ultima disposizione, infatti, sono da intendersi “Operazioni Rilevanti con Parti 
Correlate”, le operazioni eccedenti il minore tra l’importo di Euro 500.000,00 e il 5% di uno degli indici di 
rilevanza di cui all’Allegato 3 al Regolamento Consob OPC, come meglio precisato al paragrafo 2.5 che segue.  

A tal proposito si ricorda peraltro che la Società ha ritenuto di avvalersi della facoltà di applicare la procedura 
semplificata prevista dall’Articolo 10, comma 1, del Regolamento Consob OPC, che – fermi gli obblighi 
informativi di cui all’Articolo 5 del Regolamento Consob OPC – prevede la possibilità di applicare 
indistintamente per le operazioni di “maggiore rilevanza” e di “minore rilevanza” la procedura prevista 
dall’Articolo 7 del medesimo Regolamento Consob OPC. 
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2.3 Indicazione delle motivazioni economiche e della convenienza per la Società dell’Operazione  

HSPI è una società leader nel campo della IT governance nonché specialista italiano nella digital transformation 
di grandi aziende italiane pubbliche e private, con ricavi 2019 pari ad Euro 12 milioni, EBITDA margin del 15% 
e circa 100 consulenti specializzati distribuiti su tre sedi operative.  

Con l’acquisizione di HSPI, il Gruppo TXT continua a diversificare e incrementare in modo significativo 
l’ampiezza e la profondità della sua offerta tecnologica e consulenziale, ereditando un nuovo portafoglio clienti 
ampio e diversificato, che ne rafforza la presenza sui mercati Fintech e Industrial, e ne garantisce l’accesso a 
nuovi settori (Pubblica Amministrazione, Energy & Utilities). Grazie a HSPI, il Gruppo TXT otterrà una presenza 
di leadership sull’intero territorio italiano, con l’aggiunta di nuove sedi operative tra cui Bologna e soprattutto 
Roma. L’Operazione rafforzerà ulteriormente il know-how del Gruppo TXT su competenze chiave quali 
Information Risk Management, Process Mining, blockchain, data science e advanced analytics; aggiungerà 
l’offerta nel campo della cyber-security, atteso in forte crescita nei prossimi anni, e nel settore della pubblica 
amministrazione grazie ad un ufficio interno strutturato per la partecipazione ai bandi di gara. 

2.4 Modalità di determinazione del corrispettivo dell’Operazione e valutazioni circa la sua congruità rispetto ai 
valori di mercato di operazioni similari 

Come meglio descritto nei paragrafi precedenti del presente Documento Informativo, ai sensi del Contratto di 
Compravendita il Prezzo per l’acquisto della Partecipazione è stato convenuto tra le parti nella somma algebrica 
dei seguenti importi:  

▪ un importo pari al Prezzo Provvisorio pari a Euro 11.576.250 di cui Euro 9.061.000 in contanti quale 
Prezzo in Contanti ed Euro 2.515.250 mediante corresponsione di azioni ordinarie proprie TXT quale 
Prezzo in Azioni; 

▪ un importo – che può essere negativo (e quindi dovuto dai Venditori all’Acquirente) oppure positivo 
(e quindi dovuto dall’Acquirente ai Venditori) – pari alla PFNClosing (definita come il valore della PFN di 
HSPI rilevato all’ultimo giorno immediatamente antecedente la data del closing, ovvero al 18 ottobre 
2020)  

▪ un ulteriore importo, eventuale e variabile pari all’Aggiustamento Prezzo Azioni Vincolate che sarà 
pagato dalla/e parte/i debitrice/i, entro il 15 gennaio 2023 garantendo ai Manager HSPI Rivalutazione 
Garantita, pari a una rivalutazione del Valore Medio delle Azioni TXT Vincolate alla data del 31 
dicembre 2022 pari al 22% e, quindi, un controvalore massimo complessivo pari a Euro 523.203. 
Qualora la Rivalutazione Effettiva delle Azioni TXT Vincolate alla data del 31 dicembre 2022 sia 
inferiore alla Rivalutazione Garantita, la differenza tra la Rivalutazione Garantita e la Rivalutazione 
Effettiva sarà pagata da TXT in denaro o in azioni TXT ai Manager HSPI. Qualora invece la Rivalutazione 
Effettiva sia superiore alla Rivalutazione Garantita, ciascun Manager si impegna a retrocedere a TXT 
azioni per un controvalore pari al 50% del valore eccedente la Rivalutazione Garantita. Resta inteso 
che nel caso in cui la Rivalutazione Effettiva delle Azioni TXT Vincolate risulti pari alla Rivalutazione 
Garantita, nulla sarà dovuto da alcuna parte a titolo di Aggiustamento Prezzo Azioni Vincolate. 

Al fine della determinazione del corrispettivo, il Consiglio di Amministrazione di TXT ha adottato metodi di 
valutazione comunemente utilizzati per operazioni di natura similare e ha tenuto conto del Parere di Congruità 
rilasciato dell’esperto indipendente, Prof. Carlo Gotta, emesso a beneficio del Comitato Parti Correlate, a 
seguito del conferimento allo stesso del relativo incarico avvenuto in data 28 luglio 2020.  

In particolare, il Parere di Congruità è stato redatto sulla base dell’assunto che il prezzo corrisposto a fronte 
della potenziale acquisizione del 100% delle azioni ordinarie che danno diritto di voto nell’assemblea dei soci 
di HSPI è stato quantificato in misura pari a circa euro 12 milioni (con aggiustamento del prezzo determinato 
successivamente al closing che tiene conto di un importo pari alla posizione finanziaria netta di HSPI alla data 
del Closing, convenzionalmente determinata in conformità ai principi contabili). Oggetto del Parere di 
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Congruità è stato, dunque, il prezzo per il 92% del capitale sociale (avente diritto di voto nell’assemblea dei 
soci) di HSPI, determinato in circa Euro 12.000.000. Con riferimento al restante 8% del capitale, posseduto da 
alcuni prestatori di lavoro titolari, complessivamente, di n. 17.600 azioni a favore di prestatori di lavoro, prive 
di qualunque diritto di voto nelle delibere dei soci ma con un diritto alla distribuzione degli utili societari 
effettivamente realizzati e trasferibili al valore nominale pari a euro 17.600, essedo stato ritenuto di dimensioni 
trascurabili rispetto al prezzo negoziato, non è stato ritenuto rilevante ai fini della determinazione del valore 
complessivo dell’enterprise value. 

Nel suo Parere di Congruità, l’Esperto ha ritenuto opportuno adottare un approccio valutativo basato sul 
metodo dei flussi di cassa operativi scontati. La metodologia adottata è stata applicata nella sua formulazione 
unlevered (o asset-side, ossia il processo valutativo prevede quindi che si determini il valore delle attività 
dell’impresa - Enterprise Value), riferita ai flussi di ritorno del capitale investito al lordo della struttura 
finanziaria (ovvero flussi di cassa a disposizione degli azionisti e dei creditori). Tale metodologia si basa 
sull’attualizzazione dei flussi di cassa attesi che l’azienda è in grado di generare. Si tratta quindi di una 
valutazione prospettica (in quanto si prendono come riferimento i flussi di cassa futuri che l’azienda sarà in 
grado di produrre). Ciò implica la necessità di disporre di accurate previsioni finanziarie, che presuppongono 
due aspetti: (i) la disponibilità di budget e piani pluriennali; (ii) la costruzione dei flussi finanziari connessi a tali 
previsioni, che devono tener conto non solo della dinamica di tipo economico (ad esempio gli ammortamenti 
ed i costi non monetari che consentono di passare dall’utile al cash flow), ma anche di quella relativa alle 
variazioni di capitale fisso e circolante, del Tfr, dei versamenti (o rimborsi) del capitale, dell’accensione (o 
estinzione) dei finanziamenti.  

Nel predetto Parere di Congruità è stato peraltro evidenziato come la difficoltà sta nel fatto che le previsioni 
finanziarie possono essere attendibili con riguardo al primo anno (a voler essere ottimisti ai primi tre); oltre 
questo orizzonte, le previsioni risulteranno meno attendibili. Per questo motivo accanto alla definizione dei 
flussi di cassa puntuali, si determina il cosiddetto terminal value, ovvero la componente di valore dell’azienda 
al termine di previsione esplicita dei flussi di cassa. Ovviamente anche il suddetto terminal value non può che 
rappresentare un’approssimazione. Di conseguenza, quindi, è subito evidente l’alea connessa a tale metodo. 

In pratica, nella formulazione unlevered, il valore economico dell’azienda è determinato dalla somma delle 
seguenti due componenti: (i) il valore dell’azienda sulla base della sua capacità di generare cassa in un 
determinato orizzonte di previsione, ossia i flussi di cassa operativi che l’azienda sarà in grado di generare 
nell’arco di un periodo esplicito di pianificazione, scontati ad un tasso di attualizzazione pari al costo medio 
ponderato del capitale (Weighted Average Cost of Capital, o WACC); (ii) il valore residuo (terminal value) ossia 
il valore che avrebbe l’azienda al termine del periodo di previsione, assumendo che possa generare all’infinito 
un flusso di cassa normalizzato (in pratica come una rendita perpetua). 

L’orizzonte temporale considerato, relativo al periodo 31 dicembre 2020 - 31 dicembre 2024, è stato definito 
in coerenza con il piano economico-finanziario predisposto dal management di HSPI sulla base dell’andamento 
storico 2015-2019 e del piano industriale 2020-2022 stand-alone (sulla base dei dati storici, dei contratti in 
essere, delle nuove opportunità di mercato e dalle previsioni effettuate), in un’ottica di piena autonomia 
operativa e gestionale. I dati prospettici sono stati elaborati utilizzando come situazione patrimoniale di 
partenza quella al 31 dicembre 2019. 

In conclusione l’Esperto, sulla base delle analisi valutative svolte, ha ritenuto che il prezzo della Partecipazione 
oggetto di trasferimento provvisoriamente concordato tra le parti in circa Euro 12.000.000 fosse congruo. 

Parere del Comitato Parti Correlate 

Come sopra precisato, il Comitato Parti Correlate si è avvalso della facoltà di farsi assistere dall’Esperto scelto 
a seguito dell’esame delle diverse offerte economiche presentate al Comitato Parti Correlate da diversi esperti 
indipendenti. 
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L’indipendenza dell’Esperto è stata verificata dal Comitato sulla base delle dichiarazioni rese in tal senso dallo 
stesso e dell’assenza di relazioni economiche, patrimoniali e finanziarie dello stesso con la Società o suoi 
amministratori ovvero con le società controllate da TXT o amministratori di queste ultime. 

Il Parere di Congruità rilasciato dall’Esperto è allegato al presente Documento Informativo sub allegato “B”. 
Relativamente agli elementi del parere dell’Esperto resi pubblici, si conferma che tali informazioni sono state 
riprodotte coerentemente con il contenuto dei pareri a cui si fa riferimento e che, per quanto a conoscenza 
dell’Emittente, non vi sono omissioni che potrebbero rendere le informazioni riprodotte inesatte o ingannevoli.  

Per maggiori informazioni in merito all’iter procedurale seguito per l’approvazione dell’Operazione si rinvia a 
quanto descritto al paragrafo 2.4 che precede e al Parere di Congruità stesso. 

2.5 Illustrazione degli effetti economici, patrimoniali e finanziari dell’Operazioni e indici di rilevanza applicabili 

All’Operazione oggetto del presente Documento informativo si applicano le regole previste dalla Procedura per 
le Operazioni con Parti Correlate di maggiore rilevanza, in quanto il corrispettivo pattuito è di importo superiore 
ad Euro 500.000,00 e, ai sensi di quanto prescritto dall’Articolo 2 della Procedura, sono da intendersi 
“Operazioni Rilevanti con Parti Correlate”, le operazioni eccedenti il minore tra l’importo di Euro 500.000,00 e 
il 5% di uno degli indici di rilevanza di cui all’Allegato 3 al Regolamento Consob OPC.  

Al riguardo, si precisa che anche applicando l’indice di rilevanza del controvalore dell’Operazione di cui al 
paragrafo 1.1, lettera a), dell’Allegato 3 al Regolamento Consob OPC, lo stesso risulterebbe superiore al 5% in 
quanto, al 30 giugno 2020, ultimo giorno di mercato aperto compreso nel periodo di riferimento del più recente 
documento contabile periodico pubblicato:  

• la capitalizzazione della Società era pari a Euro 87 milioni (superiore al patrimonio netto consolidato 
che, a quella data, era pari a Euro 83 milioni); e, pertanto 

• il rapporto tra il controvalore dell’operazione (Euro 12 milioni) e la capitalizzazione al 30 giugno 2020 è 
pari a circa il 14%. 

Si precisa che HSPI nel 2019 ha ottenuto ricavi pari a circa Euro 12 milioni, con EBITDA pari a Euro 1,8 milioni 
(15% dei ricavi). 
 
Si ricorda da ultimo che, posto che TXT rientra nella definizione di “società di minori dimensioni” di cui 
all’Articolo 3, comma 1, lett. f), del Regolamento Consob OPC, fermi gli obblighi informativi previsti dall’Articolo 
5 del Regolamento Consob OPC, la stessa ha deciso di avvalersi delle disposizioni di cui all’Articolo 10, comma 
1, del citato Regolamento Consob OPC, adottando anche con riferimento alle operazioni di “maggiore 
rilevanza” la procedura prevista per le operazioni di “minore rilevanza”.  

2.6 Impatto dell’operazione sui compensi dei componenti dell’organo di amministrazione dell’Emittente  

Non sono previste variazioni nei compensi dei componenti dell’organo di amministrazione di TXT e/o delle 
società da questa controllate in conseguenza dell’Operazione.  

2.7 Interessi dei componenti degli organi di amministrazione e di controllo, dei direttori generali e dei dirigenti 
dell’emittente  

Salvo quanto già segnalato nel paragrafo 1.1 e nel paragrafo 2.2 del Documento Informativo non sono coinvolti 
quali parti correlate, componenti del Consiglio di Amministrazione, del Collegio Sindacale, direttori generali e 
dirigenti della Società.  
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Si precisa che nell’Operazione non sono direttamente coinvolti strumenti finanziari della Società detenuti dai 
componenti degli organi di amministrazione e controllo, direttori generali e dirigenti della Società stessa. 

2.8 Indicazione degli organi o degli amministratori che hanno condotto o partecipato alle trattative e/o istruito 
e/o approvato l’Operazione, specificando i rispettivi ruoli con particolare riguardo agli amministratori 
indipendenti. 

Come illustrato nei precedenti paragrafi del presente Documento Informativo, l’Operazione si configura per 
TXT quale operazione con parti correlate di “maggiore rilevanza” ed è, pertanto, stata sottoposta all’iter di 
approvazione prescritto dell’Articolo 3 della Procedura, nel rispetto di quanto previsto dal Regolamento 
Consob OPC.  

In particolare, l’Articolo 3 della Procedura prevede che l’Operazione sia soggetta al preventivo parere motivato 
non vincolante del Comitato Parti Correlate sull’interesse della Società al compimento dell’Operazione, nonché 
sulla convenienza e sulla correttezza sostanziale delle relative condizioni.  

A tal fine, in conformità a quanto previsto dalla Procedura, il Comitato Parti Correlate è stato coinvolto nelle 
trattative dell’Operazione, mediante tempestiva informazione in ordine all’avvio delle stesse e trasmissione di 
informazioni complete ed adeguate sull’Operazione riguardanti, in particolare, la natura della correlazione, i 
principali termini e condizioni dell’operazione, la tempistica, le motivazioni sottostanti l’Operazione, nonché gli 
eventuali rischi per la Società. Oltre a completi e tempestivi flussi informativi, TXT ha inoltre garantito al 
Comitato Parti Correlate, al fine della valutazione dell’Operazione, la trasmissione di supporti documentali; in 
particolare, il Comitato Parti Correlate ha ottenuto dal management della Società i chiarimenti e le 
delucidazioni di volta in volta richiesti, con tempestività e sollecitudine. 

Si ricorda che ai fini della valutazione dei profili di congruità economica dell’Operazione, il Comitato in data 28 
luglio 2020 ha deliberato di conferire l’incarico al Prof. Carlo Gotta che ha rilasciato il suo Parere di Congruità 
in data 10 settembre 2020. 

Alla luce delle informazioni ricevute, in data 14 settembre 2020 il Comitato Parti Correlate – composto dagli 
Amministratori Indipendenti e non correlati all’Operazione Paola Generali, Stefania Saviolo e Valentina Cogliati 
– ha espresso parere favorevole non vincolante sulla sussistenza dell’interesse della Società al perfezionamento 
del Contratto di Compravendita e quindi, in generale, al compimento dell’Operazione, nonché sulla 
convenienza e sulla correttezza sostanziale delle relative condizioni, anche alla presenza del Presidente del 
Collegio Sindacale e del management della Società].  

Sempre nel corso dell’incontro del 14 settembre 2020 il Comitato ha quindi approvato all’unanimità il Parere 
del Comitato, con il quale ha espresso il proprio parere favorevole alla sottoscrizione del Contratto di 
Compravendita, ritenendo che l’Operazione integri i requisiti prescritti dalla vigente disciplina in materia di 
operazioni con parti correlate, sia sotto il profilo dell’interesse sociale di TXT al suo compimento, sia sotto il 
profilo della convenienza e correttezza sostanziale delle relative condizioni. 

Come richiesto dall’Articolo 5 del Regolamento Consob OPC, il Parere del Comitato è accluso quale Allegato 
“A” al presente Documento Informativo. 

In data 8 ottobre 2020 il Consiglio di Amministrazione di TXT, preso atto del Parere del Comitato reso 
all’unanimità dei suoi componenti e del Parere di Congruità rilasciato dall’Esperto, ritenendo effettivamente 
sussistente l’interesse della Società al perfezionamento dell’Operazione e alla sottoscrizione del Contratto di 
Compravendita, nonché la convenienza e correttezza sostanziale delle condizioni dell’Operazione, con 
l’astensione del Presidente del Consiglio di Amministrazione Enrico Magni e dell’Amministratore Matteo 
Magni, ha approvato l’Operazione conferendo a Daniele Stefano Misani, ogni necessario potere per procedere 
alla sottoscrizione del Contatto di Compravendita. Alla predetta riunione consigliare erano presenti tutti i 
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componenti del Consiglio ad esclusione dell’Amministratore indipendente Fabienne Schwalbe e tutti i membri 
effettivi del Collegio Sindacale. La delibera è stata assunta con il voto favorevole di tutti i componenti del 
Consiglio ad eccezione del Presidente del Consiglio di Amministrazione Enrico Magni e dell’Amministratore 
Matteo Magni i quali, in ragione della partecipazione di controllo dagli stessi indirettamente detenuta in HSPI 
tramite Laserline e del ruolo dagli stessi ricoperto in quest’ultima, si sono astenuti dalla votazione 
sull’Operazione in conformità a quanto previsto dall’Articolo 3.6 della Procedura. Su invito del Presidente, 
erano altresì presenti alla riunione alcuni consulenti finanziari/fiscali. 

In data 19 ottobre 2020 TXT e i venditori hanno sottoscritto il Contratto di Compravendita e hanno 
contestualmente dato esecuzione a tutte le attività previste per il Closing dell’Operazione, in particolare 
perfezionando l’atto notarile di cessione di azioni. 

2.9 Se la rilevanza dell’Operazione deriva dal cumulo di più operazioni compiute nel corso dell’esercizio con una 
stessa parte correlata, o con soggetti correlati sia a quest’ultima sia alla Società, le informazioni indicate nei 
precedenti punti devono essere fornite con riferimento a tutte le predette operazioni 

Si precisa che la rilevanza dell’Operazione oggetto del presente Documento Informativo non deriva dal cumulo 
di più operazioni compiute nel corso dell’esercizio con stesse parti correlate o con soggetti correlati sia a 
quest’ultima sia alla Società. 

 

Milano, 21 ottobre 2020 
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ALLEGATO A – Parere del Comitato Parti Correlate 
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tasso di attualizzazione pari al costo medio ponderato del capitale (Weighted Average Cost of 

Capital, o WACC); (ii) il valore residuo (terminal value) ossia il valore che avrebbe l’azienda al 

termine del periodo di previsione, assumendo che possa generare all’infinito un flusso di cassa 

normalizzato (in pratica come una rendita perpetua). 

In conclusione l’Esperto, sulla base delle analisi valutative svolte, ha ritenuto che il prezzo della 

Partecipazione oggetto di trasferimento provvisoriamente concordato tra le parti in circa Euro 

12.000.000 fosse congruo. 

In tale complessivo contesto, alla luce delle considerazioni di cui sopra, l’interesse e la convenienza 

per TXT alla realizzazione dell’Operazione devono ritenersi sussistenti, indipendentemente dalla 

circostanza che Laserline e il Sig. Enrico Magni siano sue parti correlate. 

Quanto all’elemento della correttezza sostanziale delle condizioni dell’Operazione, il Comitato 

evidenzia che TXT ha posto in essere i presidi necessari alla corretta qualificazione dell’Operazione, 

assoggettando la stessa alle applicabili disposizioni di cui al Regolamento Consob OPC e dalla 

Procedura, garantendo al Comitato Parti Correlate di agire in modo informato, secondo 

trasparenza e attraverso un flusso informativo completo e tempestivo. 

In funzione delle informazioni e della documentazione a propria disposizione, il Comitato Parti 

Correlate rileva che i termini e le condizioni dell’Operazione appaiono coerenti con la prassi di 

operazioni similari e non presentando profili suscettibili di arrecare vantaggi non giustificati alle 

controparti correlate Laserline e Sig. Enrico Magni. Si rileva che anche le dichiarazioni e garanzie 

del Contratto di Compravendita rese dalle parti risultano in linea con la prassi negoziale. 

Conclusioni 

Il Comitato Parti Correlate, nell’esaminare l’Operazione, ha potuto riscontrare che durante l’intera 

fase delle trattative  stato destinatario di flussi informativi completi e tempestivi riscontrando la 

disponibilità e collaborazione del management di TXT; pertanto, il Comitato Parti Correlate 

evidenzia come il processo negoziale si sia svolto in chiave di trasparenza a livello endo- societario. 

Ancora, a parere del Comitato Parti Correlate i termini e le condizioni del Contratto di 

Compravendita paiono essere coerenti con la prassi negoziale e sembrano presentare profili 

suscettibili di arrecare vantaggi non giustificati alle controparti correlate Laserline e Sig. Enrico 

Magni. 

Ad esito delle proprie analisi, il Comitato ritiene dunque che l’Operazione integri i requisiti 

prescritti dalla vigente disciplina in materia di operazioni con parti correlate sia sotto il profilo 

dell’interesse di TXT al suo perfezionamento sia sotto il profilo della convenienza e correttezza 

sostanziale delle relative condizioni. Pertanto, in considerazione di quanto precede, a fronte delle 

considerazioni sopra esposte, il Comitato, all’unanimità. 

ESPRIME PARERE FAVOREVOLE NON VINCOLANTE 

sulla sussistenza dell’interesse della Società al perfezionamento del Contratto di Compravendita e 

al compimento dell’Operazione nonché ́ sulla convenienza e sulla correttezza sostanziale delle 

relative condizioni. 

 
Milano, 14 settembre 2020 

 

 
 

Paola Generali (Presidente Comitato Parti Correlate) 
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