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RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI 
TITANMET S.P.A. SUL TERZO PUNTO ALL’ORDINE DEL GIORNO 

DELL’ASSEMBLEA DEGLI AZIONISTI, IN SEDE STRAORDINARIA CONVOCATA 
PER IL GIORNO 24 GENNAIO 2022 IN UNICA CONVOCAZIONE 

 

PREDISPOSTA AI SENSI DELL’ARTICOLO 2441, SESTO COMMA, DEL CODICE 
CIVILE, DELL’ART. 70 DEL REGOLAMENTO CONSOB 11971/99, COME 
SUCCESSIVAMENTE MODIFICATO (IL “REGOLAMENTO EMITTENTI”), E IN 
CONFORMITA’ ALL’ALLEGATO 3A, SCHEMI 2 E 3 DEL REGOLAMENTO 
EMITTENTI, NONCHE’ AI SENSI DELL’ARTICOLO 125-TER DEL D.LGS. N. 
58/98, COME SUCCESSIVAMENTE MODIFICATO (IL “TUF”), IN RELAZIONE 
ALL’OPERAZIONE DI AUMENTO DI CAPITALE SOCIALE A PAGAMENTO DI 
TITANMET S.P.A., CON ESCLUSIONE DEL DIRITTO DI OPZIONE AI SENSI 
DELL’ART. 2441, QUARTO COMMA, PRIMO PERIODO DEL CODICE CIVILE, 
DA LIBERARSI MEDIANTE CONFERIMENTO, DA PARTE DI KYKLOS S.P.A. 
DELLA PARTECIPAZIONE RAPPRESENTATIVA DELL’85% DEL CAPITALE 
SOCIALE DI MET.EXTRA S.P.A. 

 

 

Milano, 23 dicembre 2021 
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1. Premessa 

Signori Azionisti, 

l’Assemblea di TitanMet S.p.A. (“TitanMet” o la “Società”) è stata convocata, in sede straordinaria, per il 
giorno 24 gennaio 2022, in unica convocazione al fine di deliberare, inter alia, in merito alla proposta di 
aumento di capitale sociale inscindibile a pagamento, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell'art. 
2441, commi 4, primo periodo, e 6 del Codice Civile, per un ammontare complessivo di Euro 19.999.994, 
da eseguirsi entro e non oltre il 31 gennaio 2022, con emissione di numero 2.857.142 azioni ordinarie (le 
“Nuove Azioni”), post raggruppamento, prive dell’indicazione del valore nominale, aventi le medesime 
caratteristiche di quelle già in circolazione alla data di emissione, con godimento regolare, da liberarsi mediante 
conferimento, da parte di Kyklos S.p.A. (azionista di controllo di TitanMet – “Kyklos”) di azioni 
rappresentative dell’85% (ottantacinque per cento) del capitale sociale di Met.Extra S.p.A. (rispettivamente la 
“Partecipazione” e “Met.Extra”) con sede legale in Pregnana Milanese, Via ai Laboratori Olivetti n. 49/51 
(MI) (l’“Aumento di Capitale in Natura”). 

La presente relazione (la “Relazione”) illustra i termini, le condizioni e le ragioni, nonché gli effetti, 
dell’Aumento di Capitale in Natura e del conferimento in natura (l’“Operazione”), nonché i criteri adottati 
per la determinazione del prezzo unitario di emissione delle Nuove Azioni, unitamente alle conseguenti 
modifiche allo statuto della Società vigente (lo “Statuto”). 

Il Consiglio di Amministrazione della Società, nella riunione del 23 dicembre 2021, ha approvato la presente 
Relazione che è stata, quindi, messa a disposizione del pubblico, nei termini e con le modalità previsti dalle 
applicabili disposizioni normative e regolamentari. Pertanto, essa è disponibile presso la sede sociale in 
Milano, Via Rugabella 17, sul sito internet della Società all’indirizzo www.titanmet.it, (Sezione Investor 
Relations /Assemblee), nonché presso il meccanismo di stoccaggio autorizzato all’indirizzo 
www.emarketstorage.com. 

Si precisa che la Società provvederà altresì a mettere a disposizione del pubblico, nei termini e con le modalità 
previsti dalla disciplina applicabile, la seguente documentazione: 

(i) la relazione di stima riguardante la Partecipazione rilasciata dal Professor Maurizio Leonardo 
Lombardi, nella sua qualità di esperto in possesso dei requisiti di professionalità ed indipendenza 
di cui all’art. 2343-ter, comma 2, lettera b) del Codice Civile ai fini dell’Operazione aggiornata 
alla data del 31 ottobre 2021 (la “Terza Perizia”); 

(ii) il parere di congruità del prezzo di emissione, rilasciato dalla società di revisione legale BDO 
Italia S.p.A., ai sensi dell’art. 2441, sesto comma, del Codice Civile e dell’art. 158 del TUF. 

 

2. Illustrazione dell’Operazione e dei relativi riflessi sui programmi gestionali dell’emittente 
conferitario 

L’operazione di Aumento di Capitale in Natura è finalizzata all’acquisizione, mediante sottoscrizione con 
conferimento in natura, della Partecipazione a fronte dell’emissione delle Nuove Azioni. 

Si precisa che l’emissione delle Nuove Azioni, essendo rivolta al solo soggetto conferente (ossia, Kyklos), 
avverrà pertanto senza spettanza del diritto di opzione. 

Tale conferimento è destinato a consentire alla Società di sviluppare il proprio business nel settore della 
lavorazione e commercializzazione di materiali metallici di scarto impiegati nella produzione di acciaio inox, 
massimizzando la velocità di crescita di TitanMet. Tale Operazione di conferimento è destinata a facilitare lo 
sviluppo, la crescita ed il rafforzamento della posizione patrimoniale e finanziaria della Società, al fine, 
soprattutto, di sostenere la relativa attività, senza alcun aggravio sulla posizione finanziaria e sul conto 
economico di TitanMet, in considerazione del fatto che tali mezzi finanziari saranno apportati a titolo di 
capitale sociale e sovrapprezzo. 

Il conferimento in TitanMet risulta pienamente conforme all’interesse sociale; a tal proposito, si rammenta che 
Met.Extra è una società che opera nel settore dell’economia circolare ed è attiva nella lavorazione e 
commercializzazione di materiali metallici di scarto impiegati nella produzione di acciaio inox e nel recupero 
del materiale metallico combusto dalle municipalizzate e/o dai consorzi di recupero.  
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Met.Extra nasce nel 2011 con l’intento di sfruttare il ciclo di vita dell’acciaio. L’acciaio, infatti, può essere 
prodotto sia dalla materia prima proveniente dalle miniere, sia da materiali di recupero come rottami metallici 
rivenienti da prima lavorazione. Le sue proprietà fisico-chimiche, infatti, lo rendono un materiale cd. 
“permanente”, che può essere riciclato infinite volte senza danni. In tale contesto, Met.Extra offre ai propri 
clienti i cd. “blend”, ovvero miscele di materiali destinate alla fusione nelle acciaierie. 

Met.Extra dispone di due sedi, una a Pregnana Milanese (MI) e l’altra a Novara, quest’ultima situata 
strategicamente all’interno del Centro Interportuale Merci (CIM) ove ha accesso privato a circa 200 metri di 
binario. 

Il modello di business di Met.Extra è costituito da 2 distinte linee, ovvero: 

- una linea dedicata alla preparazione e valorizzazione di materiali che sono alla base della fusione di 
acciaio inossidabile (“Linea di Business Blend”); 

- una nuova linea dedicata al trattamento di materiali metallici provenienti dalle società municipalizzate 
con termovalorizzatori e da consorzi di recupero autorizzati (“Linea di Business Industrial”). 

Di seguito si riportano i principali dati economico/finanziari relativi al 31 dicembre 2020 ed al 31 ottobre 2021 
di Met.Extra elaborati  sulla base degli standard “ OIC ”: 

 

In particolare, la società chiude il periodo con un Risultato Netto positivo per euro 2.077 migliaia, rispetto 
all’utile di 1.125 migliaia al 31 dicembre 2020. Si evidenzia una forte crescita rispetto al periodo comparativo 
soprattutto a seguito di maggiori ricavi e del sempre maggior sviluppo del know how aziendale. Inoltre: 

- i Ricavi delle Vendite e delle Prestazioni per attività ricorrenti sono pari a euro 54.143 migliaia (euro 
43.109 migliaia al 31 dicembre 2020);  

- il Margine Operativo Lordo è positivo per euro 3.295 migliaia (al 31 dicembre 2020 era positivo per 
euro 2.144) in forte miglioramento rispetto allo stesso periodo comparativo; 

- il Risultato Operativo è positivo per euro 3.091 migliaia, in incremento rispetto al periodo comparativo, 
che aveva fatto registrare un EBIT positivo per euro 1.911 migliaia. 

 
  

CONTO ECONOMICO (importi in migliaia di euro) 31/10/2021 31/12/2020 Diff.
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 54.142,7 43.109,3 11.033,4
Ricavi da attività non ricorrenti 393,6 208,8 184,8
VALORE DELLA PROD. OPERATIVA 54.536,2 43.318,1 11.218,2
Costi esterni operativi 50.203,6 39.940,5 10.263,1
VALORE AGGIUNTO 4.332,6 3.377,5 955,1

Costi del Personale Dipendente 1.037,7 1.233,1 -195,4
MARGINE OPERATIVO LORDO 3.294,9 2.144,4 1.150,4

Ammortamenti e accantonamenti 203,5 233,4 -29,9
RISULTATO OPERATIVO 3.091,3 1.911,0 1.180,3
Risultato dell'area accessoria -80,9 -110,9 30,0
EBIT NORMALIZZATO 3.010,4 1.800,1 1.210,3
Risultato dell'area straordinaria -62,9 0,0 -62,9
EBIT INTEGRALE 2.947,5 1.800,1 1.147,4

Proventi e Oneri Finanziari -213,2 -248,6 35,4
RISULTATO LORDO 2.734,3 1.551,5 1.182,8
Imposte sul reddito 657,6 426,4 231,1
RISULTATO NETTO (attività correnti) 2.076,8 1.125,1 951,7
Utile (perdita) su attività non correnti 0,0 0,0 0,0
RISULTATO NETTO 2.076,8 1.125,1 951,7
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Le immobilizzazioni presentano un incremento dovuto alle immobilizzazioni in corso per gli investimenti 
relativi al primo Shredder (ossia, alla prima macchina di triturazione) previsto nel piano industriale e 
presentano un saldo pari a euro 1.662 migliaia (rispetto ad euro 948 migliaia del 31 dicembre 2020). 

 
 

  

IMPIEGHI  (importi in migliaia di euro) 31/10/2021 31/12/2020 Diff.

1. Immobilizzazioni tecniche immateriali al netto delle svalutaz. 265,9 171,0 95,0
2. Immobilizzazioni tecniche materiali al netto delle svalutaz. 1.214,0 594,5 619,5
3. Immobilizzazioni finanziarie 181,5 182,5 -1,0

di cui Partecipazioni 0,0 1,0 -1,0
di cui Cred. A m/l termine e altre att.tà finanziarie 0,0 1,0 -1,0

4. Immobilizzazioni patrimoniali nette 0,0 0,0 0,0
Totale attivo fisso (1+2+3+4) 1.661,5 948,0 713,5
5. Disponibilità immobilizzate 0,0 0,0 0,0
A) Totale attivo immobilizzato (1+2+3+4+5) 1.661,5 948,0 713,5
6. Disponibilità non liquide immateriali 0,0 0,0 0,0
7. Magazzino immobiliare 0,0 0,0 0,0
8. Magazzino commerciale 4.135,0 3.718,7 416,3
9. Totale Magazzino (6+7+8) 4.135,0 3.718,7 416,3
10. Liquidità differite non operative 0,0 0,0 0,0
11. Liquidità differite finanziarie 206,3 268,3 -62,0
12. Liquidità differite commerciali 6.607,7 7.476,8 -869,1
13. Totale liquidità differite (10+11+12) 6.814,0 7.745,0 -931,0
14. Attività finanziarie 0,0 0,0 0,0
15. Liquidità immediate 6.118,8 206,3 5.912,5
B). Totale attivo circolante (9+13+16) 17.067,8 11.670,0 5.397,8
TOTALE CAPITALE INVESTITO (A+B) 18.729,3 12.618,0 6.111,3
17. Altre voci senza riverbero sulla liquidità 0,0 0,0 0,0
TOTALE ATTIVO (A+B+17) 18.729,3 12.618,0 6.111,3

11. crediti tributari, imposte anticipate, crediti diversi, crediti previdenziali, risconti attivi se di basso valore
12. Crediti v/clienti, Fornitori c/anticipi, acconti a fornitori



 
 

5 
 

Il Patrimonio Netto presenta un saldo pari ad euro 4.598 migliaia (rispetto ad euro 2.527 al 31 dicembre 2020). 

 
  

FONTI  (importi in migliaia di euro) 31/10/2021 31/12/2020 Diff.

1. Capitale sociale 2.000,0 750,0 1.250,0
2. Versamenti azionisti in c/capitale 0,0 0,0 0,0
3. Riserva sovrapprezzo azioni 0,0 0,0 0,0
4. Crediti v/soci per versamenti ancora dovuti 0,0 0,0 0,0
5) Totale capitale versato (1+2+3-4) 2.000,0 750,0 1.250,0
6. Riserve nette 521,7 652,2 -130,5
7. Risultato del periodo 2.076,8 1.125,1 951,7
A) Patrimonio netto (5+6+7) 4.598,4 2.527,3 2.071,2
7. Fondi per rischi ed oneri 5,6 0,0 5,6
8. Fondi del personale 231,5 249,1 -17,7
9. Fondi accantonati (7+8) 237,1 249,1 -12,1
10. Debiti finanziari a m/l termine 2.400,4 1.338,2 1.062,3
11. Debiti commerciali a m/l termine 4,3 -55,5 59,8
12. Altri debiti a m/l termine 0,0 0,0 0,0
13. Passività a medio-lungo termine (9+10+11+12) 2.641,8 1.531,8 1.110,0
14. Capitale permanente (A+13) 7.240,3 4.059,1 3.181,2
15. Debiti finanziari a breve termine  (incluso Debiti da Cons. Fisc.) 6.091,8 5.572,3 519,6
16. Debiti commerciali a breve termine 4.590,8 2.521,0 2.069,7
17. Debiti tributari a breve termine 679,8 327,9 351,9
18. Altri debiti a breve termine (incluso lett. E Cee) 126,7 137,7 -11,0
19. Totale passività a breve (15+16+17+18) 11.489,0 8.558,9 2.930,1
TOTALE FONTI DI FINANZIAMENTO (14+19) 18.729,3 12.618,0 6.111,3
20. Altre voci senza esigibilità alcuna 0,0 0,0 0,0
TOTALE PASSIVO E NETTO (14+19+20) 18.729,3 12.618,0 6.111,3

10. Debiti oltre 12 mesi v/istituti di credito, finanziarie
12. Incluso deb. Tributario oltre 12 mesi
15. Deb. Entro 12 mesi v/soci, istrit. Di credito, finanziarie, deb.v/controllante per consol. Fiscale
16. Deb. v/fornitori, ancìnticipi da clienti
17. Deb. Tributari entro 12 mesi
18. Deb. Diversi entro 12 mesi, v/istituti di previdenza entro 12 mesi, ratei e risconti passivi
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La Posizione Finanziaria Netta è positiva per euro 2.374 migliaia (in diminuzione rispetto alla posizione 
positiva di euro 6.704 al 31 dicembre 2020). 

 
 

L’operazione di Aumento di Capitale in Natura è pertanto finalizzata all’acquisizione, mediante sottoscrizione 
con conferimento in natura, di una partecipazione in MetExtra pari all’85% del relativo capitale sociale 
attualmente detenuta da Kyklos, azionista di controllo di TitanMet; la restante partecipazione, pari al 15% del 
capitale sociale di Met.Extra, è detenuta da Amiral S.r.l., società che a sua volta detiene una partecipazione in 
Kyklos pari al 94,33% del relativo capitale sociale. Amiral S.r.l. è detenuta, con una quota paritaria pari al 
50% del relativo capitale sociale, da Bianca e Pierre Papini.  

Si precisa che, a seguito del perfezionamento dell’Aumento di Capitale in Natura, la partecipazione detenuta 
da Kyklos sarà pari al 84,06% del capitale sociale come risultante a seguito dell’esecuzione dell’Aumento di 
Capitale in Natura. 

Ciò premesso, in considerazione della natura dell’operazione di conferimento e della correlazione sussistente 
tra il soggetto conferente e la conferitaria nonché del fatto che il Presidente del Consiglio di Amministrazione 
Gastone Perini riveste altresì le cariche di Presidente del Consiglio di Amministrazione di Met.Extra e di 
consigliere di Kyklos, l’Operazione è stata sottoposta ai presidi di cui al Regolamento Parti Correlate e alla 
Procedura operazioni con parti correlate. 

Inoltre, in considerazione del superamento degli indici previsti dall’Allegato 3 del Regolamento Parti Correlate 
ai fini dell’individuazione delle “operazioni di maggiore rilevanza”: 

(i) l’operazione di Aumento di Capitale in Natura è stata approvata dal Consiglio di Amministrazione della 
Società previo motivato parere favorevole del Comitato Amministratori Indipendenti ai sensi dell’art. 
8, comma 1 del Regolamento Parti Correlate e dell’art. 6 della Procedura operazioni con parti correlate, 
rilasciato in data 18 novembre 2021;  

(ii) la Società ha provveduto a predisporre e a mettere a disposizione del mercato un Documento 
Informativo, in conformità all’art. 5 del Regolamento Parti Correlate e all’art. 6 della Procedura 
operazioni con parti correlate, pubblicato sul sito della Società all’indirizzo www.titanmet.it. 

 

3. Valore attribuito ai beni oggetto del conferimento contenuto nella relazione di stima ex articolo 
2440 cod. civ e prezzo di emissione delle Nuove Azioni 

In data 20 aprile 2021, Met.Extra ha incaricato il dottor Roberto Polisicchio di predisporre la relazione di stima 
del valore di Met.Extra riferita alla data del 31 marzo 2021, la quale riporta un valore di Met.Extra stimabile 
in Euro 24.150.000 (la “Prima Perizia”) per il 100% della società; la Prima Perizia è stata emessa in data 14 
luglio 2021.  

La Società ha incaricato l’advisor finanziario Ambromobiliare S.p.A. al fine di redigere una fairness opinion 
in relazione alla congruità, da un punto di vista finanziario, del prezzo delle azioni da emettere a servizio 
dell’aumento di capitale in natura; Ambromobiliare, che ha emesso la sua valutazione in data 15 novembre 

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA DELLA SOCIETA' 31/10/2021 31/12/2020 Diff.
 (importi in migliaia di euro)

A. Disponibilità liquide 1.333,9 94,2 1.239,7
B. Mezzi equivalenti a disponibilità liquide 0,0 0,0 0,0
C. Altre attività finanziarie correnti 4.784,8 112,0 4.672,8
D. Liquidità (A) + (B) + ( C) 6.118,8 206,3 5.912,5
E. Debito finanziario corrente 6.091,8 5.744,3 347,5
F. Parte corrente del debito finanziario non corrente 0,0 0,0 0,0
G. Indebitamento finanziario corrente (E + F) 6.091,8 5.744,3 347,5
H. Indebitamento finanziario corrente netto (G - D) -27,0 5.538,0 -5.565,0
I. Debito finanziario non corrente 2.400,4 1.166,1 1.234,3
J. Strumenti di debito 0,0 0,0 0,0
K. Debiti commerciali e altri debiti non correnti 0,0 0,0 0,0
L. Indebitamento finanziario non corrente (I + J + K) 2.400,4 1.166,1 1.234,3
M. Totale indebitamento finanziario (H + L) 2.373,5 6.704,2 -4.330,7
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2021, ritiene che il corrispettivo minimo affinché l’Operazione possa ritenersi congrua sia pari a Euro 0,061 
per azione.  

In data18 ottobre 2021 Kyklos ha conferito al Professor Maurizio Leonardo Lombardi, nella sua qualità di 
esperto in possesso dei requisiti di professionalità ed indipendenza di cui all’art. 2343-ter, comma 2, lettera b) 
del Codice Civile, l’incarico di predisporre la valutazione in merito alla Partecipazione ai sensi e per gli effetti 
degli articoli 2343-ter, comma 2, lettera b), e 2440 del Codice Civile, ai fini dell’Operazione (la “Seconda 
Perizia”).  

In data 10 dicembre 2021, Kyklos ha conferito al Professor Maurizio Leonardo Lombardi - nella sua qualità 
di esperto in possesso dei requisiti di professionalità ed indipendenza di cui all’art. 2343-ter, comma 2, lettera 
b) del Codice Civile – incarico di predisporre una nuova valutazione in merito alla Partecipazione ai sensi e 
per gli effetti degli articoli 2343-ter, comma 2, lettera b), e 2440 del Codice Civile. (la “Terza Perizia”). La 
Terza Perizia si è resa necessaria a seguito della decisione del Consiglio di Amministrazione della Società di 
revocare la convocazione dell’Assemblea straordinaria e ordinaria prevista per il giorno 21 dicembre 2021 alle 
ore 15:00, in unica convocazione e riconvocarla con lo stesso ordine del giorno per il giorno 24 gennaio 2022 
alle ore [11:30] in unica convocazione, così come indicato nell’avviso di convocazione pubblicato in data 24 
dicembre 2021 sul sito della Società e, per estratto su Il Giornale. 

La Terza Perizia, non disponibile alla data della presente relazione, sarà messa a disposizione del mercato nei 
termini di cui alle disposizioni normative e regolamentari vigenti. 

Entro il termine di 30 giorni decorrenti dalla data di esecuzione dell’Operazione ovvero, se successiva, dalla 
data di iscrizione della deliberazione dell’aumento di capitale in natura presso il Registro delle Imprese di 
Milano, il Consiglio di Amministrazione della Società sarà chiamato a svolgere le verifiche di cui agli articoli 
2343-quater, primo comma, e 2440, quinto comma, del Codice Civile, nonché le ulteriori verifiche utili per il 
rilascio della dichiarazione di cui all’articolo 2343-quater, terzo comma, del Codice Civile. 

Tale dichiarazione – da depositarsi presso il Registro delle Imprese di Milano entro il medesimo termine di 30 
giorni di cui sopra – dovrà contenere, in particolare: (i) la descrizione dei beni conferiti per i quali non si è 
fatto luogo alla relazione di cui all’articolo 2343, primo comma, del Codice Civile; (ii) il valore ad essi 
attribuito, la fonte di tale valutazione e, se del caso, il metodo di valutazione; (iii) la dichiarazione che tale 
valore è almeno pari a quello loro attribuito ai fini della determinazione del capitale sociale e dell’eventuale 
sovrapprezzo; (iv) la dichiarazione che non sono intervenuti fatti eccezionali o rilevanti che incidono sulla 
valutazione dell’esperto indipendente di cui all’articolo 2343-ter, secondo comma, lettera b), del Codice 
Civile; e (v) la dichiarazione di idoneità dei requisiti di professionalità e di indipendenza del suddetto esperto 
indipendente. 

Per maggiori informazioni in merito alla tempistica prevista per l’espletamento di tali attività si rinvia al 
successivo Paragrafo 5. 

 

Criteri per la determinazione del prezzo unitario di emissione delle Nuove Azioni da emettersi nel contesto 
dell’Operazione e valutazione circa la sua congruità. 

Il prezzo di emissione unitario delle azioni di nuova emissione, rivenienti dall’Aumento di Capitale, è stato 
determinato dal Consiglio di Amministrazione di TitanMet in Euro 7,00 (il “Prezzo di Emissione” post 
raggruppamento). Il Prezzo di Emissione delle azioni sarà imputato per Euro 0,50 a parità contabile implicita 
e per Euro 6,50 a sovrapprezzo. Pre raggruppamento il prezzo di emissione, che passa a complessivi euro 0,07 
per azione con sovrapprezzo di 0,065 ed il residuo (0,005) a parità contabile implicita. In entrambi i casi il 
totale del prezzo corrisponde ad Euro 19.999.994,00. 

 

L’articolo 2441 del codice civile, al comma sesto, dispone che “Le proposte di aumento di capitale sociale 
con esclusione o limitazione del diritto di opzione, ai sensi del primo periodo del quarto comma (e cioè nel 
caso di aumenti in natura) ….. del presente articolo, devono essere illustrate dagli amministratori con apposita 
relazione, dalla quale devono risultare, …..qualora l'esclusione derivi da un conferimento in natura, le ragioni 
di questo e in ogni caso i criteri adottati per la determinazione del prezzo di emissione.” 
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La stessa norma prevede poi che “La deliberazione determina il prezzo di emissione delle azioni in base al 
valore del patrimonio netto, tenendo conto, per le azioni quotate in mercati regolamentati, anche 
dell'andamento delle quotazioni nell'ultimo semestre.” 
Gli amministratori intendono in questa sede illustrare i criteri adottati per la determinazione del prezzo di 
emissione sopra indicato. 
I medesimi hanno preso atto dell’orientamento, diffusosi negli ultimi anni, di individuare il valore del 
patrimonio netto dell’emittente, ai sensi della norma sopra riportata, sulla base dell’apprezzamento che il 
mercato riconosce all’emittente medesima. 
Sono noti i casi in cui tale criterio è stato adottato in relazione alla ricapitalizzazione di importanti emittenti 
operanti anche in settori vigilati, quale quello bancario.  
A parere degli amministratori, questo criterio consente, meglio di altri metodi di valutazione, tenuto conto 
delle specifiche caratteristiche dell’emittente, di attribuire all’emittente stessa il suo valore effettivo. 
E’ noto che alcune emittenti hanno adottato, ai fini che precedono, il cosiddetto metodo del bookbuilding, 
fondato su una sorta di verifica, preventiva al collocamento, intesa a indagare il prezzo al quale gli investitori 
sono disposti a sottoscrivere le azioni oggetto dell’offerta.    
Tale tecnica non appare, secondo l’opinione degli amministratori, idonea al caso di aumento in natura, essendo 
il medesimo riservato ad un unico soggetto, e non invece ad un’ampia platea di investitori, le cui diverse 
manifestazioni di disponibilità possono concretamente condurre alla definizione di un valore medio. 
Nel caso di specie, concretante appunto un aumento in natura, l’apprezzamento del mercato nei confronti 
dell’emittente appare allora desumibile più propiamente dal corso di borsa. 
In questa prospettiva - che si fonda sul riconoscimento della circostanza, sopra esposta, che il prezzo di 
emissione è in buona sostanza un prezzo di offerta, e come tale deve trattarsi di un importo accettabile per il 
mercato, e quindi per l’investitore – si ritiene che l’indicazione fornita dal corso di borsa possa costituire (non 
solo elemento di cui tenere conto, come impone l’articolo 2441 sesto comma del codice civile, bensì) vero e 
proprio criterio utile alla determinazione del prezzo di emissione, sulla base del quale l’assemblea potrà fissare 
il prezzo di emissione rispettando interamente il disposto dell’articolo 2441 comma sesto del codice civile.  
Il Consiglio di Amministrazione, nella riunione del 23 dicembre 2021, ha quindi considerato il prezzo di 
mercato unitario delle azioni ordinarie TitanMet dell’ultimo giorno di borsa aperta (ossia, il 22 dicembre 2021) 
precedente la data della riunione del Consiglio di Amministrazione che ha approvato la presente Relazione 
pari a Euro 0,062 e la media ponderata del prezzo di mercato delle azioni ordinarie TitanMet dell’ultimo 
semestre pari a Euro 0,067. 

 

TITANMET 

1 giorno (22/12/2021) (*) 0,062  raggruppato Euro 6,20 

Media 6 mesi 0,067   raggruppato Euro 6,70 
(*) Prezzo ufficiale dell’ultimo giorno di borsa aperta antecedente alla data di approvazione della Relazione da parte del Consiglio di 
Amministrazione di TitanMet 

Con riguardo all’arco temporale preso a riferimento per il calcolo della media dei prezzi di mercato nella 
presente Relazione (6 mesi antecedenti alla riunione del Consiglio di Amministrazione che ha approvato la 
Relazione stessa ) rispetto alla Relazione precedente del 18 novembre 2021( 4 mesi antecedenti) si specifica 
che la scelta degli Amministratori di un periodo di tempo più contenuto, di 4 mesi, era allora inteso a 
sterilizzare picchi anomali della quotazione verificatisi nel mese di maggio 2021, in controtendenza con le 
dinamiche caratterizzanti i corsi recenti del titolo. La correttezza di tale scelta si è riconfermata con la 
valutazione attuale, che pur estendendo il calcolo della media al periodo più lungo ( di 6 mesi), ha espresso 
risultanze pienamente allineate. 

In data 23 dicembre 2021, il Consiglio di Amministrazione della Società, alla luce di quanto sopra esposto, (i) 
il valore complessivo dell’Aumento di Capitale in Natura in Euro 19.999.994, inclusivo di sovrapprezzo; (ii) 
il prezzo unitario di emissione delle Nuove Azioni, da sottoporre all’Assemblea degli azionisti della Società, 
in Euro 7,00, di cui Euro 6,50 a titolo di sovrapprezzo e conseguentemente, (iii) di proporre all’assemblea 
l’emissione di complessive numero 2.857.142 nuove azioni ordinarie Titanmet prive di indicazione del valore 
nominale, rappresentative del 210,54% rispetto al numero delle azioni attualmente in circolazione. I Signori 
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Azionisti sono altresì informati in merito al fatto che, nel caso in cui la proposta di delibera di raggruppamento 
posta al punto 2 all’ordine del giorno dell’Assemblea, parte straordinaria, non fosse infine approvata, 
nell’ambito dell’Aumento in Natura sarà emesso un numero di azioni ordinarie pari a 285.714.200 e qualunque 
riferimento numerico alle Nuove Azioni  indicato nella presente relazione dovrà intendersi moltiplicato per 
100 (ossia, senza considerare alcun effetto derivante dal raggruppamento).” 

L’aumento di capitale incorpora un premio di Euro 0,30 pari al 4,47% rispetto alla media dei valori di mercato 
delle azioni che precedono la data della riunione consiliare di riferimento (ossia, il 22 dicembre 2021) e di 
Euro 0,80 ,pari al 12,91% rispetto alla seduta precedente la riunione consiliare . 

In data 23 dicembre 2021 il Consiglio di Amministrazione di TitanMet, in conformità con quanto previsto 
dall’articolo 2441, sesto comma, del Codice Civile e dall’articolo 158, comma primo, del TUF, ha provveduto 
a comunicare la proposta di Aumento di Capitale in Natura al Collegio sindacale ed alla società di revisione 
legale BDO Italia S.p.A., la quale ultima emetterà il parere sulla congruità del prezzo di emissione delle Nuove 
Azioni ai sensi degli articoli 2441, sesto comma, del Codice Civile e 158, primo comma, del TUF. 

Il predetto parere di congruità verrà messo a disposizione del pubblico nei termini e con le modalità previsti 
dalla disciplina applicabile. 

 

4. Numero, categoria, data di godimento e prezzo di emissione delle azioni oggetto dell’aumento di 
capitale 

Nel contesto dell’Operazione saranno emesse complessive numero 2.857.142 nuove azioni ordinarie TitanMet 
(post raggruppamento) prive di indicazione del valore nominale. 

Le Nuove Azioni assegnate a Kyklos avranno godimento regolare e attribuiranno i medesimi diritti delle azioni 
ordinarie TitanMet già in circolazione e saranno sottoposte al regime di dematerializzazione e gestione 
accentrata presso Monte Titoli S.p.A., ai sensi degli articoli 83-bis e seguenti del TUF. 

Le Nuove Azioni non saranno ammesse a quotazione su alcun mercato regolamentato o sistema multilaterale 
di negoziazione, immediatamente a valle della loro emissione. Tuttavia, è intenzione della Società richiedere 
previa approvazione da parte dell’Assemblea della proposta relativa al punto 1 dell’ordine del giorno, parte 
ordinaria, l’ammissione a quotazione sull’Euronext Milan, organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A., non 
appena possibile – e comunque entro la fine del 2022 -, delle Nuove Azioni, nonché delle azioni della Società 
attualmente non quotate e degli strumenti finanziari della Società da emettersi in attuazione della proposta di 
delega ai sensi dell’art. 2443 del Codice Civile di cui al quinto punto all’ordine del giorno dell’Assemblea, 
parte straordinaria, previa pubblicazione di un prospetto informativo di quotazione ai sensi dell’articolo 3, 
paragrafo 3, del Regolamento (UE) 2017/1129. 

Il prezzo unitario di emissione delle Nuove Azioni, pari ad Euro 7,00, di cui Euro 6,50 a titolo di sovrapprezzo, 
è stato determinato dal Consiglio di Amministrazione della Società secondo quanto dettagliatamente illustrato 
al precedente Paragrafo. 

 

5. Adempimenti e tempistica 

L’Aumento di Capitale in Natura comporterà l’emissione di numero 2.857.142 Nuove Azioni, fungibili con le 
azioni ordinarie TitanMet.  

Subordinatamente all’approvazione assembleare e compatibilmente con i tempi tecnici necessari, si 
provvederà a dare esecuzione all’Aumento di Capitale in Natura e alla liberazione dello stesso mediante il 
conferimento della Partecipazione; secondo quanto allo stato ipotizzato, ciò potrebbe avvenire a stretto giro 
successivamente alla riunione dell’Assemblea degli azionisti della Società, convocata in sede straordinaria a 
deliberare in merito all’Aumento di Capitale in Natura. 

Ai sensi dell’articolo 2440, quinto comma, del Codice Civile, entro il termine di 30 giorni decorrenti dalla data 
di esecuzione del conferimento - ovvero, se successiva, dalla data di iscrizione della deliberazione 
dell’Aumento di Capitale in Natura presso il Registro delle Imprese di Milano -, il Consiglio di 
Amministrazione della Società dovrà: (i) svolgere le verifiche di cui agli articoli 2343-quater, primo comma, 
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e 2440, quinto comma, del Codice Civile, nonché le ulteriori verifiche utili per il rilascio della dichiarazione 
di cui all’articolo 2343-quater, terzo comma, del Codice Civile e (ii) procedere al deposito per l’iscrizione 
presso il Registro delle Imprese di Milano della dichiarazione di cui è stato dato conto al precedente Paragrafo 
3. Nel termine sopra indicato uno o più soci che rappresentino, e che rappresentavano alla data della delibera 
di aumento del capitale, almeno il ventesimo del capitale sociale, nell'ammontare precedente l'aumento 
medesimo, possono richiedere che si proceda, su iniziativa degli amministratori, ad una nuova valutazione ai 
sensi e per gli effetti dell'articolo 2343 del Codice Civile. 

Le Nuove Azioni verranno emesse e assegnate non quotate a Kyklos non appena possibile – tenuto conto dei 
tempi tecnici necessari per la loro emissione -. 

Si ricorda comunque che, ai sensi dell’articolo 2343-quater, quarto comma, del Codice Civile, le Nuove Azioni 
saranno, in ogni caso, inalienabili e dovranno restare “depositate”, in forma dematerializzata, fino all’iscrizione 
presso il Registro delle Imprese di Milano della dichiarazione di cui all’articolo 2343-quater, terzo comma, 
del Codice Civile. 

Il Consiglio di Amministrazione della Società prevede di poter svolgere le verifiche e le attività sopra illustrate 
nei minori tempi tecnici possibili una volta perfezionato il conferimento, così che ogni adempimento relativo 
a quest’ultimo possa essere eseguito indicativamente entro la fine dell’esercizio in corso. 

 

6. Riflessi tributari dell’operazione sulla Società 

L’Operazione risulta neutra ai fini fiscali per la Società. 

 

7. Indicazione della compagine azionaria della Società e dell’eventuale soggetto controllante ai sensi 
dell’articolo 93 TUF a seguito dell’Aumento di Capitale in Natura ed effetti di tale operazione 
sugli eventuali patti parasociali rilevanti ai sensi dell’articolo 122 TUF aventi ad oggetto azioni 
della Società ove tali effetti siano stati comunicati dagli aderenti ai patti medesimi 

La seguente tabella raffronta la compagine azionaria della Società alla data della presente Relazione con la 
compagine azionaria della Società a seguito dell’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura. 

Tale tabella è stata predisposta alla luce delle risultanze del libro soci, integrate dalle comunicazioni delle 
partecipazioni rilevanti ai sensi dell’articolo 120 del TUF e dalle informazioni pubblicamente disponibili alla 
data della presente Relazione. 

A fini di completezza si evidenzia che, in caso di perfezionamento dell’Aumento di Capitale in Natura, saranno 
emesse complessivamente numero 2.857.142 azioni ordinarie TitanMet (post raggruppamento), da assegnarsi 
a Kyklos.  

Si rappresenta pertanto di seguito la percentuale di capitale sociale detenuta da ciascun azionista rilevante della 
Società ad esito dell’Operazione: 

Azionista rilevante Titanmet % del capitale sociale di 
TitanMet alla data della 
presente Relazione 

% del capitale sociale di 
TitanMet a seguito 
dell’Aumento di Capitale in 
Natura 

Kyklos spa 50,50 84,06 

AC HOLDING INVESTMENT  
SA 

8,93 2,87 

YA GLOBAL Investments L.P. 4,42 1,42 
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Alla data della presente Relazione Kyklos controlla la Società ai sensi dell’articolo 93 del TUF. 

La Società è soggetta ad attività di direzione e coordinamento ai sensi dell’art. 2497 del Codice Civile da parte 
di Amiral S.r.l., soggetto che, a sua volta, controlla anche Kyklos. 

Si rappresenta, inoltre, che l’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura non ha effetti sul controllo della 
Società, posto che le Nuove Azioni saranno integralmente assegnate alla conferente Kyklos, attuale socio di 
controllo della Società. 

Con riferimento ai patti parasociali rilevanti ai sensi dell’articolo 122 TUF aventi ad oggetto azioni della 
Società si specifica che non vi sono in essere patti parasociali. 

 

8. Modificazioni dello Statuto 

Nel caso in cui l’Assemblea degli azionisti di TitanMet approvi l’Aumento di Capitale in Natura, saranno 
apportate al testo dell’articolo 5 dello Statuto le conseguenti modificazioni di seguito indicate (con 
evidenziazione in carattere grassetto delle parole di nuovo inserimento) mediante l’aggiunta di un secondo 
paragrafo successivamente al primo. 

 

TESTO VIGENTE TESTO PROPOSTO 

Articolo 5) Capitale - Azioni Articolo 5) Capitale - Azioni 

[Invariato] 

 

[Invariato] 

 L’Assemblea degli azionisti di TitanMet, in sede 
straordinaria, ha deliberato in data 24 gennaio 
2022 di aumentare il capitale sociale a pagamento 
in via inscindibile, senza spettanza del diritto di 
opzione ai sensi dell’articolo 2441, quarto 
comma, primo periodo, Cod. Civ., per un 
ammontare complessivo di Euro 19.999.994, 
inclusivo di sovrapprezzo, da eseguirsi entro e 
non oltre il 31 marzo 2022, con emissione di 
numero 2.857.142 azioni ordinarie senza 
indicazione del valore nominale, aventi 
godimento regolare, a un prezzo unitario di 
emissione pari ad Euro 7,00, di cui Euro 6,50 a 
titolo di sovrapprezzo, da liberarsi mediante il 
conferimento, in favore di TitanMet S.p.A., di 
una partecipazione rappresentativa dell’85% 
capitale sociale di Met.Extra S.p.A. 

Le azioni sono nominative quando ciò sia prescritto 
dalle leggi vigenti. 

Diversamente le azioni, se interamente liberate, 
potranno essere nominative o al portatore, a scelta e 
spese dell’azionista. 

Sono salve le disposizioni in materia di 
rappresentazione, legittimazione, circolazione delle 
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partecipazioni sociali previste per i titoli negoziati in 
mercati regolamentati. 

L’aumento di capitale sociale potrà avvenire anche 
mediante emissione di azioni anti diritti diversi e con 
conferimenti diversi dal danaro nei limiti consentiti 
dalla legge. 

Ferma ogni altra disposizione in materia di aumento 
di capitale, questo potrà essere aumentato con 
conferimenti in danaro ed esclusione del diritto di 
opzione nei limiti del 10% del capitale preesistente 
alla condizione che il prezzo di emissione 
corrisponda al valore di mercato delle azioni e ciò sia 
confermato da apposita relazione della società 
incaricata alla revisione contabile. La deliberazione 
di cui al presente comma e assunta con i quorum di 
cui agli artt. 2368 e 2369 Cod. Civ.. L'assemblea 
straordinaria può deliberare ai sensi dell'articolo 
2349 del codice civile l'assegnazione di utili con 
emissione a titolo gratuito di azioni ordinarie per un 
ammontare nominale corrispondente agli stessi. 
L'assemblea straordinaria può deliberare nei limiti di 
legge 1'emissione di strumenti finanziari e la 
costituzione di patrimoni separati. 

Le modificazioni allo Statuto sopra evidenziate non comportano il diritto di recesso in capo agli azionisti che 
non abbiano concorso alla deliberazione in quanto non ricorre alcuno dei casi contemplati dall’articolo 2437 
del Codice Civile o di altre disposizioni di legge o regolamentare vigenti e applicabili.  

 

9. Deliberazione proposta all’Assemblea degli Azionisti 

“L’Assemblea degli azionisti di TitanMet S.p.A., in sede straordinaria, 

- esaminata la relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione, redatta ai sensi dell’articolo 2441, 
sesto comma, del Codice Civile, e dell’articolo 70 del Regolamento adottato dalla CONSOB con delibera 
numero 11971 del 14 maggio 1999, in conformità all’allegato 3A, schemi numero 2 e 3, al predetto 
regolamento pubblicata ai sensi di legge; 

- preso atto del parere di congruità del prezzo di emissione, predisposto dalla società di revisione legale BDO 
Italia S.p.A., ai sensi dell’articolo 2441, sesto comma, del Codice Civile e dell’articolo 158 del decreto 
legislativo 24 febbraio 1998, numero 58 e pubblicato ai sensi di legge; 

- esaminata la relazione di stima redatta dall’esperto indipendente Professor Maurizio Leonardo Lombardi, 
ai sensi dell’articolo 2343-ter, secondo comma, lettera b), del Codice Civile e preso altresì atto che dalla 
relazione di stima risulta che il valore della partecipazione rappresentativa dell’85% del sociale di Met.Extra 
S.p.A. oggetto del Conferimento (come infra definito) da parte di Kyklos S.p.A. (conferente) è almeno pari 
all’importo complessivo dell’Aumento di Capitale in Natura (come infra definito),  

delibera 

1- di aumentare il capitale sociale di TitanMet S.p.A. a pagamento, senza spettanza del diritto di opzione ai 
sensi dell’articolo 2441, quarto comma, primo periodo, del Codice Civile, in via inscindibile, per un 
ammontare complessivo di Euro 19.999.994, inclusivo di sovrapprezzo, da eseguirsi entro e non oltre il 31 
marzo 2022, con emissione di numero 2.857.142 azioni ordinarie (post raggruppamento) aventi le medesime 
caratteristiche di quelle già in circolazione alla data di emissione, senza indicazione del valore nominale – 
aventi godimento regolare, che attribuiranno ai rispettivi titolari i medesimi diritti e obblighi delle azioni 
ordinarie di TitanMet S.p.A. attualmente in circolazione non quotate a un prezzo unitario di emissione pari a 
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Euro 7,00, di cui Euro 6,50 a titolo di sovrapprezzo (l’“Aumento di Capitale in Natura”) da liberarsi 
mediante conferimento, in favore di TitanMet S.p.A., di una partecipazione rappresentativa dell’85% capitale 
sociale di Met.Extra S.p.A. il cui capitale sociale è integralmente detenuto dalla conferente, con sede legale 
in Pregnana Milanese, iscritta presso il Registro delle Imprese di Milano Monza Brianza e Lodi al numero di 
iscrizione 07397350963, R.E.A. n. MI-1955913 (il “Conferimento”); 

(2) di inserire all’articolo 5, ultimo capoverso, dello statuto sociale il seguente nuovo capoverso con 
riferimento all’Aumento di Capitale in Natura: “L’Assemblea degli azionisti di TitanMet, in sede 
straordinaria, ha deliberato in data 24 gennaio 2022 di aumentare il capitale sociale a pagamento in via 
inscindibile, senza spettanza del diritto di opzione ai sensi dell’articolo 2441, quarto comma, primo periodo, 
Cod. Civ., per un ammontare complessivo di Euro 19.999.994, inclusivo di sovrapprezzo, da eseguirsi entro e 
non oltre il 31 marzo 2022, con emissione di numero 2.857.142 azioni ordinarie senza indicazione del valore 
nominale, aventi godimento regolare, a un prezzo unitario di emissione pari ad Euro 7,00, di cui Euro 6,50 a 
titolo di sovrapprezzo, da liberarsi mediante il conferimento, in favore di TitanMet S.p.A., di una 
partecipazione rappresentativa dell’85% capitale sociale di Met.Extra S.p.A.”; 

(3) di conferire mandato al Consiglio di Amministrazione e per esso al proprio Presidente per provvedere a 
quanto necessario per l’attuazione delle deliberazioni dell’Assemblea degli azionisti di TitanMet S.p.A., in 
sede straordinaria, ivi inclusi, a titolo meramente esemplificativo, i seguenti poteri: (a) predisporre e 
presentare qualsiasi documento, nonché espletare qualsiasi formalità (anche pubblicitaria), necessaria, 
prodromica, strumentale, connessa, conseguente, utile od opportuna per assicurare una pronta esecuzione, in 
generale, delle precedenti deliberazioni e, in particolare, per l’esecuzione dell’Aumento di Capitale in Natura, 
dell’atto di Conferimento, di ogni inerente patto, clausola e dichiarazione, nonché ogni successivo atto o 
dichiarazione che dovessero risultare opportuni al fine dell’esatta ricognizione di quanto conferito; (b) 
emettere le nuove azioni rivenienti dall’Aumento di Capitale in Natura, in regime di dematerializzazione ai 
sensi di legge e di statuto, fermo comunque restando che esse, ai sensi dell’articolo 2343-quater, terzo e quarto 
comma, del Codice Civile, rimarranno inalienabili e dovranno restare depositate, nei modi previsti 
dall’attuale regime di dematerializzazione, sino all’iscrizione nel Registro delle Imprese della attestazione di 
avvenuta sottoscrizione, ai sensi dell’articolo 2444 del Codice Civile, unitamente alla dichiarazione di 
conferma ai sensi dell’articolo 2343-quater, terzo comma, del Codice Civile; (c) predisporre e presentare alle 
autorità competenti e presso Borsa Italiana S.p.A. ogni domanda, istanza, documento ed espletare qualsiasi 
altra formalità necessaria senza esclusioni o limitazioni; (d) apportare qualsiasi modifica non sostanziale allo 
statuto sociale e/o alle deliberazioni dell’Assemblea degli azionisti di TitanMet S.p.A., in sede straordinaria, 
necessarie o opportune per l’iscrizione nel Registro delle Imprese e/o in relazione a richieste delle autorità 
competenti.” 

*** 

Milano, 23 dicembre 2021 

Per il Consiglio di Amministrazione 

Il Presidente 

Gastone Perini 


