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Signori Soci,  

siete convocati in Assemblea per deliberare in merito all’approvazione del progetto di fusione per 

incorporazione di Poligrafica S. Faustino S.p.A. in Campi S.r.l., con contestuale trasformazione di 

quest’ultima in società per azioni. 

La presente relazione illustrativa è stata redatta dal Consiglio di Amministrazione di Campi S.r.l. – ai 

sensi dell’art. 2501-quinquies del codice civile – al fine di illustrare le ragioni che giustificano, sotto il 

profilo giuridico ed economico, la fusione per incorporazione di Poligrafica S. Faustino S.p.A. in Campi 

S.r.l. ed il relativo progetto di fusione.  
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GLOSSARIO  

Si riporta di seguito un elenco dei principali termini utilizzati all’interno della presente Relazione 

Illustrativa e delle relative definizioni. Tali termini e definizioni, salvo ove diversamente specificato, 

hanno il significato di seguito indicato. Gli ulteriori termini utilizzati nella presente Relazione 

Illustrativa hanno il significato loro attribuito ed indicato nel testo.  

  

Campi oppure Società Incorporante   Campi S.r.l. con sede legale in Castrezzato, Via 

Valenca 15, capitale sociale Euro 10.000 

interamente sottoscritto e versato, codice fiscale 

e partita IVA n. 04228490985, n. REA: BS – 

598511.  

PSF oppure Società Incorporanda  Poligrafica S. Faustino S.p.A., con sede legale in 

Castrezzato, Via Valenca 15, capitale sociale Euro 

6.161.592, 12 interamente sottoscritto e versato, 

codice fiscale 01251520175, partita IVA n. 

00614280980, n. REA: BS – 250377; società di 

diritto italiano con azioni quotate in Italia sul 

Mercato Telematico Azionario organizzato e 

gestito da Borsa Italiana S.p.A.  

Fusione  L’operazione oggetto della presente Relazione 

Illustrativa.  

Progetto di Fusione  Il progetto di Fusione, redatto ai sensi degli artt. 

2501-ter del codice civile, approvato dal 

Consiglio di Amministrazione di PSF e dal 

Consiglio di Amministrazione di Campi in data 30 

2021.  

Regolamento Emittenti  Il regolamento adottato con delibera Consob n. 

11971 del 14 maggio 1999 e successive 

modificazioni.  

Regolamento OPC  Il regolamento adottato dalla Consob con 

delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 come 

successivamente modificato ed integrato.  

Relazione Illustrativa  La presente relazione illustrativa, predisposta dal 

Consiglio di Amministrazione di PSF ai sensi 

dell’art. 2501-quinquies del codice civile, nonché 

dell’art. 70, comma 2 del Regolamento Emittenti, 

in conformità allo schema n. 1 del relativo 

allegato 3A.  

Società Partecipanti alla Fusione  Congiuntamente, PSF e Campi.  
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TUF  Il Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, 

come successivamente modificato e integrato.  
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     1. SOCIETÀ PARTECIPANTI ALLA FUSIONE  

1.1. Società Incorporante  

Campi S.r.l., con sede legale in Castrezzato, Via Valenca 15, capitale sociale Euro 10.000 interamente 

sottoscritto e versato, codice fiscale e partita IVA n. 04228490985, n. REA: BS – 598511.  

Oggetto sociale  

A norma dell’art. 3 dell’attuale statuto sociale di Campi S.r.l., “la Società ha per oggetto: 

- la produzione ed il commercio, all'ingrosso e al dettaglio, anche per corrispondenza e mediante 

vendita porta a porta, di stampati ed accessori per centri meccanografici nonché di stampati di 

ogni tipo e genere; 

- l'attività di elaborazione dati mediante centri meccanografici, anche per conto di terzi; 

- l'attività pubblicitaria e promozionale specializzata attuata anche via reti telematiche quali 

Internet ed Intranet; 

- il servizio di postalizzazione per conto terzi; 

- il commercio in ogni sua forma, per il tramite dell'installazione in un sito internet, di tutti quei 

beni che normalmente vengono venduti in un supermercato (di cui alle Tabelle Merceologiche da 

I a XIV comprese), anche tramite società controllate e partecipate; 

- lo sviluppo delle attività di comunicazione tramite reti telematiche nonché l'elaborazione e 

realizzazione di progetti di comunicazione multimediale 

- l’esercizio, in via non prevalente ed esclusivamente nei confronti di società controllanti, 

controllate o collegate ai sensi dell’articolo 2359 del codice civile o di società controllate dalla 

stessa controllante e, quindi, di società operanti all’interno del medesimo gruppo, delle seguenti 

attività: (i) concessione di finanziamenti sotto qualsiasi forma; (ii) servizi di incasso, pagamento e 

trasferimento di fondi; (iii) trasmissione o esecuzione di ordini di pagamento, anche tramite 

addebiti o accrediti effettuati con qualunque modalità; (iv) compensazione di debiti e crediti; il 

tutto con tassativa esclusione dell’esercizio di tali attività e di ogni altra attività finanziaria nei 

confronti del pubblico, dell’esercizio di attività professionali riservate, della sollecitazione del 

pubblico risparmio e dell’erogazione del credito; 

- l’assunzione di partecipazioni di enti che pongo in essere le predette attività; 

- il coordinamento tecnico, amministrativo e finanziario, delle società partecipate e/o comunque 

appartenenti allo stesso gruppo della società. 

La società potrà altresì esercitare tutte le predette attività esclusivamente mediante assunzione e 

gestione di partecipazioni in società che esercitino, anche non in via esclusiva, le attività di cui al 

paragrafo che precede. 

Con finalizzazione all’oggetto sociale, la Società può compiere, in modo non prevalente, tutte le 

operazioni commerciali, industriali, finanziarie (escluse la raccolta del risparmio nei confronti del 

pubblico), ipotecarie, mobiliari e immobiliari ritenute dagli amministratori necessarie o utili per il 

conseguimento dell’oggetto sociale. 

Sono espressamente escluse dall’oggetto sociale le attività riservate a soggetti iscritti in albi 

professionali, le attività di cui all’articolo 106 del decreto legislativo n. 385/1993 nei confronti del 

pubblico, nonché quelle comunque non consentite in base alle norme applicabili. 

Soci  

La seguente tabella indica i soci di Campi alla data del Progetto di Fusione.  
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Socio % del capitale sociale 

Francesco Frigoli 20 

Giovanni Frigoli 20 
Alberto Frigoli 20 
Emilio Frigoli 20 
Giuseppe Frigoli 20 
Totale 100 

  

1.2. Società Incorporanda  

Poligrafica S. Faustino S.p.A., con sede legale in Castrezzato, Via Valenca 15, capitale sociale Euro 

6.161.592,12 interamente sottoscritto e versato, codice fiscale 01251520175, partita IVA n. 

00614280980, n. REA: BS – 250377, con azioni ordinarie quotate sul Mercato Telematico Azionario (il 

“MTA”), organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. (“Borsa Italiana”).  

Oggetto sociale  

A norma dell’art. 4 dell’attuale statuto sociale di PSF, “la Società ha per oggetto: 

- la produzione ed il commercio, all'ingrosso ed al dettaglio, anche per corrispondenza e mediante 

vendita porta a porta, di stampati ed accessori per centri meccanografici nonché di stampati di ogni 

tipo e genere; 

- l'attività di elaborazione dati mediante centri meccanografici, anche per conto di terzi; 

- l'attività pubblicitaria e promozionale specializzata attuata anche via reti telematiche quali Internet 

ed Intranet; 

- il servizio di postalizzazione per conto terzi; 

- il commercio in ogni sua forma, per il tramite dell'installazione in un sito internet, di tutti quei beni 

che normalmente vengono venduti in un supermercato (di cui alle Tabelle Merceologiche da I a XIV 

comprese), anche tramite società controllate e partecipate; 

- lo sviluppo delle attività di comunicazione tramite reti telematiche nonché l'elaborazione e 

realizzazione di progetti di comunicazione multimediale. 

Essa potrà compiere, nel rispetto delle disposizioni di legge, tutte le singole operazioni ritenute 

necessarie od utili per il raggiungimento dell'oggetto sociale. 

Essa potrà assumere partecipazioni in altre società, aventi oggetto analogo o connesso al proprio 

nonché prestare garanzie personali o reali comprese le ipotecarie anche per obbligazione di terzi, a 

condizione che tali attività non assumano carattere prevalente rispetto all'attività della società e non 

vengano svolte nei confronti del pubblico e quindi nei limiti e con le modalità previste dal D.Lgs. 

385/93 e dalle disposizioni delle competenti autorità.” 

Azionisti  

La seguente tabella indica – sulla base delle comunicazioni diffuse ai sensi dell’art. 120, comma 2, del 

TUF e della Parte III, Titolo III, Capo I, Sezione I del Regolamento Emittenti, integrate con le ulteriori 

informazioni in possesso della Società Incorporanda – gli azionisti di PSF alla data del Progetto di 

Fusione.  

Socio Numero di Azioni % del capitale 
sociale 

% dei diritti di voto per 
effetto della maggiorazione 
degli stessi 

% dei diritti di voto in 
considerazione delle azioni 
proprie 

Francesco Frigoli 110.059 9,796 13,101 13,616 

Giovanni Frigoli 107.909 9,605 12,988 13,499 

Alberto Frigoli 107.807 9,596 12,976 13,487 
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Emilio Frigoli 107.686 9,585 12,961 13,471 

Giuseppe Frigoli 107.127 9,535 12,894 13,487 

Andrea Collalti 60.791 5,411 3,658 3,800 

Flottante 459.201 40,872 27,635 28.7300 

Azioni proprie 62.903 5,599%     3,790 / 

Totale 1.123.483 100 100 100 

 

2. ILLUSTRAZIONE DELLA FUSIONE  

2.1. Premessa  

La fusione per incorporazione di PSF in Campi mira – come meglio precisato al successivo Paragrafo 3 

della presente Relazione Illustrativa – alla revoca dalla quotazione sul MTA delle azioni di PSF, con 

conseguenti benefici per l’intero gruppo societario attualmente facente capo a PSF (il “Gruppo”).  

Il Progetto di Fusione è stato approvato in data 30 aprile 2021 dai Consigli di Amministrazione delle 

Società Partecipanti alla Fusione.  

2.2. Inquadramento giuridico della Fusione  

Fusione per incorporazione  

La Fusione si qualifica quale fusione per incorporazione ai sensi e per gli effetti dell’art. 2501 e 

seguenti del codice civile.  

Operazione tra parti correlate di maggiore rilevanza  

La Fusione costituisce un’operazione tra parti correlate di maggiore rilevanza ai sensi e per gli effetti 

del Regolamento OPC e della procedura in materia di operazioni con parti correlate, approvata dal 

Consiglio di Amministrazione di PSF ai sensi dell’art. 2391-bis del codice civile e del Regolamento 

OPC.  

Pertanto, il comitato controllo e rischi di PSF, facente funzioni di comitato per le operazioni con parti 

correlate (il “Comitato Controllo e Rischi”), è stato coinvolto nella fase dell’istruttoria e 

dell’approvazione della proposta di deliberazione da sottoporre all’assemblea straordinaria degli 

azionisti di PSF attraverso la ricezione di un flusso informativo completo, tempestivo e adeguato circa 

i termini e le condizioni della Fusione. Il Comitato Controllo e Rischi ha espresso, in data 29 aprile 

2021 ed a maggioranza e con l’astensione di Ilaria Frigoli, in ragione della sua correlazione, il proprio 

parere favorevole in merito alla sussistenza dell’interesse di PSF al compimento dell’operazione di 

Fusione, nonché circa la convenienza e la correttezza sostanziale dei termini e delle condizioni di cui 

al Progetto di Fusione. Tale parere verrà reso pubblico nelle forme di legge e allegato al documento 

informativo al quale inoltre si rinvia in relazione a quanto precede, da redigersi a cura di PSF ai sensi 

dell’articolo 5 ed in conformità allo schema di cui all’Allegato 4 del Regolamento OPC: tale 

documento informativo verrà depositato presso la sede sociale della Società Incorporanda e 

pubblicato con le modalità indicate dagli artt. 65-quinquies, 65-sexies e 65-septies del Regolamento 

Emittenti, nonché sul sito www.psf.it, entro i termini di legge. 

Fusione significativa ai sensi dell’art. 70 del Regolamento Emittenti  

La Fusione è da considerarsi significativa ai sensi dell’art. 70 del Regolamento Emittenti, nei termini di 

legge sarà predisposto e pubblicato il relativo documento informativo ai sensi dell’Allegato 3B del 

Regolamento Emittenti.  
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3. MOTIVAZIONI ED OBIETTIVI DELLA FUSIONE  

Le principali motivazioni economiche sottostanti alla decisione di procedere con la Fusione sono le 

seguenti:   

a) addivenire alla revoca dalla quotazione sul MTA delle azioni di PSF (il “Delisting”), stante 

la scarsa liquidità dei relativi titoli negoziati sul MTA, la quale non giustifica la permanenza 

in quotazione delle azioni della Società Incorporanda. La quotazione sul MTA di PSF non 

ha permesso di valorizzare adeguatamente il Gruppo, pertanto si valuta necessario 

procedere ad una riorganizzazione di PSF, finalizzata all’ulteriore rafforzamento dello 

stesso, operazione più facilmente perseguibile nello status di non quotata. Inoltre, il 

Delisting consentirà alla Società Incorporanda (con conseguenti benefici per l’intero 

Gruppo) di eliminare i costi derivanti dalla quotazione;  

b) ottenere una maggiore flessibilità gestionale e di governance, stante l’eliminazione delle 

procedure e delle formalità previste dalla normativa vigente per le società quotate, 

indipendentemente dalle loro attività e dimensioni operative, con conseguente possibilità 

di assumere tempestivamente decisioni strategiche;  

c) liberare risorse economiche e finanziarie da dedicare alla riorganizzazione societaria e di 

business che si ritenessero opportune e/o in linea con gli obiettivi di crescita e sviluppo 

delle Società Partecipanti alla Fusione.  

4. MODIFICAZIONI STATUTARIE E DELIBERE CONSEGUENTI 

Per effetto della Fusione, la Società Incorporante si trasformerà in società per azioni e adotterà un 

nuovo statuto sociale (il cui testo è allegato al Progetto di Fusione sub Allegato “A”, lo “Statuto”) a 

decorrere dalla data di efficacia della Fusione.  

Si dà atto, in particolare, che l’adozione dello Statuto comporterà, tra l’altro, quanto segue:  

-    la modifica della denominazione sociale in “Poligrafica S. Faustino S.p.A.”; 

- la suddivisione dell’attuale capitale sociale in n. 10.000 azioni da assegnare ai soci della 

Società Incorporante in proporzione alle quote da essi possedute al momento di efficacia della 

Fusione; 

- l’aumento del capitale sociale di Euro 4.900.000, mediante emissione di un numero di azioni 

indicativamente pari a n. 4.900.000 prive di valore nominale espresso; 

- l’adozione del regime di dematerializzazione delle azioni, ai sensi degli artt. 83-bis e seguenti 

del TUF.  

Si precisa che il numero delle azioni post Fusione è suscettibile di riduzione o incremento, con 

efficacia contestuale alla Fusione, in dipendenza dell’eventuale sussistenza di azioni oggetto del 

Diritto di Recesso (come infra definito) non acquistate da soci e/o da terzi prima dell’atto di fusione, 

ai sensi dell’art. 2437-quater c.c. , nonché per effetto dell’arrotondamento di resti in esecuzione del 

Rapporto di Cambio, come previsto nel paragrafo 5.  

Lo statuto vigente della Società Incorporante è allegato al Progetto di Fusione, sub Allegato “B”.  

In aggiunta a quanto sopra, la Società Incorporante dovrà adottare le delibere necessarie al fine di 

potersi adeguare alla forma societaria della società per azioni, ivi inclusa la nomina del collegio 

sindacale. 

5. RAPPORTO DI CAMBIO  

La Fusione verrà deliberata sulla base: (i) per la Società Incorporante, della situazione patrimoniale di 

riferimento di Campi alla data del 14 aprile 2021, redatta ai sensi dell’art. 2501-quater del codice 
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civile ed approvata dal Consiglio di Amministrazione il 14 aprile 2021 e (ii) per la Società 

Incorporanda, della situazione patrimoniale del Gruppo PSF alla data del 31 dicembre 2020, 

rappresentata dal bilancio d’esercizio al 31.12.2020 approvata dall’Assemblea degli Azionisti il 16 

aprile 2021. Quest’ultima rappresenta la più recente situazione patrimoniale disponibile, 

assoggettata a revisione contabile da Fidital Revisione S.r.l..   

Gli Amministratori hanno proceduto alla determinazione del rapporto di cambio e alla conseguente 

determinazione del numero di azioni Campi da emettere ed assegnare agli azionisti di PSF. Gli 

Amministratori hanno utilizzato per la valutazione di PSF il metodo del DCF e per la valutazione di 

Campi il metodo Patrimoniale Semplice.  

In particolare gli Amministratori hanno individuato, coerentemente con le risultanze dell’applicazione 

dei metodi principali, confermati per PSF dal range ottenuto dall’applicazione dei metodi di controllo, 

un rapporto di cambio da sottoporre alla rispettive Assemblee degli Azionisti, determinato in 

n. 4,296 azioni ordinarie di Campi post-trasformazione in società per azioni, per n. 1 azione 

ordinaria di PSF (il “Rapporto di Cambio”).  

Ogni 1 azione della Società Incorporanda sussistente al momento della data di efficacia della Fusione 

(diversa dalle azioni proprie della Società Incorporanda che per effetto della Fusione saranno 

annullate ai sensi dell’art. 2504-ter c.c.) sarà dunque concambiata con 4,296 azioni di nuova 

emissione della Società Incorporante, in base al Rapporto di Cambio.   

Non è previsto alcun conguaglio in denaro.  

Qualora, per effetto dell’attuazione del Rapporto di Cambio, a un azionista della Società 

Incorporanda spettasse un numero non intero di azioni della Società Incorporante, gli verrà 

assegnato un numero intero di azioni con arrotondamento in eccesso o in difetto, con la precisazione 

che qualora il decimale sia pari a 5, verrà assegnato un numero intero arrotondato per difetto. 

 

6. MODALITÀ DI ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI DELLA SOCIETÀ RISULTANTE DALLA FUSIONE E 

DATA DI GODIMENTO DELLE STESSE  

Il concambio delle azioni ordinarie di PSF sarà soddisfatto secondo il rapporto indicato al precedente 

Paragrafo 5 della presente Relazione Illustrativa, mediante assegnazione di azioni nuova emissione, 

derivanti dalla trasformazione di Campi in società per azioni con contestuale aumento di capitale, 

aventi gli stessi diritti e le stesse caratteristiche delle azioni della stessa PSF, come emerge dallo 

Statuto, in merito al quale si rinvia al precedente Paragrafo 4 della presente Relazione Illustrativa.  

Tutte le azioni ordinarie destinate al concambio saranno ammesse alla gestione accentrata, in regime 

di dematerializzazione, ed assegnate agli aventi diritto per il tramite dei rispettivi intermediari 

aderenti al sistema di gestione accentrata di Monte Titoli S.p.A.  

Ulteriori informazioni sulle modalità di attribuzione delle azioni della Società Incorporante saranno 

comunicate con apposito comunicato stampa da diffondersi ai sensi di legge e di regolamento.  

Eventuali partecipazioni detenute dalla Società Incorporante nella Società Incorporanda, come 

previsto dal secondo comma dell’art. 2504-ter codice civile, saranno annullate contestualmente 

all’efficacia della Fusione, originando una differenza da annullamento che sarà trattata nel rispetto 

dell’art. 2504-bis del codice civile e dei principi contabili applicabili. 

Ai sensi dell’art. 2504-ter codice civile, tutte le azioni proprie della Società Incorporante, attualmente 

pari a n. 62.903 azioni, saranno annullate per effetto della Fusione.  
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7. DATA DI IMPUTAZIONE DELLE OPERAZIONI DELLE SOCIETÀ PARTECIPANTI ALLA FUSIONE AL 

BILANCIO DELLA SOCIETÀ RISULTANTE DALLA FUSIONE, ANCHE AI FINI FISCALI  

La Fusione produrrà effetti a far data dall’ultima delle iscrizioni prescritte dall’art. 2504-bis del codice 

civile o dalla data successiva indicata nell’atto di Fusione. A partire da tale data la Società 

Incorporante subentrerà in tutti i rapporti giuridici attivi e passivi facenti capo alla Società 

Incorporanda.  

Le operazioni della Società Incorporanda saranno imputate al bilancio della Società Incorporante con 

effetto dall’1 gennaio dell’anno in cui la Fusione avrà efficacia giuridica e quindi, presumibilmente, 

dall’1 gennaio 2021. La stessa data sarà considerata data di decorrenza per gli effetti di cui all’art. 

172, comma 9, D.P.R. 917/1986.  

* * * 

Documentazione informativa 

Si precisa che saranno pubblicati, nel sito internet di PSF e nei termini di legge:  

(i). il Progetto di Fusione ed i relativi allegati;  

(ii). i bilanci degli ultimi tre esercizi di PSF e la situazione patrimoniale di Campi (unitamente alle 

relazioni dei soggetti cui compete l’amministrazione e la revisione legale dei conti di tali 

società);  

(iii). la presente Relazione Illustrativa, nonché la relazione illustrativa redatta dal Consiglio di 

Amministrazione di Campi, ai sensi dell’art. 2501-quinquies del codice civile;  

(iv). il documento informativo da redigersi a cura di PSF ai sensi dell’art. 70 del Regolamento 

Emittenti; 

(v). il documento informativo da redigersi a cura di PSF ai sensi dell’articolo 5 e in conformità allo 

schema di cui all’Allegato 4 del Regolamento OPC.  

La documentazione di cui ai precedenti numeri (i), (iii), (iv) e (v) sarà altresì depositata, nei termini di 

legge, presso la sede di PSF e pubblicata con le modalità indicate dagli artt. 65-quinquies, 65sexies e 

65-septies del Regolamento Emittenti.    


