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GLOSSARIO

Accordo Modificativo della Licenza Aeolus: indica il “First Amendment to patent and know-how 

license and technical assistance agreement” sottoscritto in data 31 gennaio 2019 da Pirelli Tyre e 

Aeolus, recante modifiche ad alcuni termini e condizioni del Contratto di Licenza Aeolus 

Originario, come meglio descritto nel Documento Informativo 2019. 

Accordo Jiaozuo: indica il “Letter agreement on Pirelli Tyre (Jiaozuo) Co., Ltd. tra Pirelli Tyre, 

da un lato, ed Aeolus e CNRC, dall’altro lato, che prevede inter alia, alcune pattuizioni 

modificative dell’Equity Joint Venture Contract sottoscritto con efficacia a decorrere dal 28 giugno 

2016, come di volta in volta modificato, in relazione a Pirelli Jiaozuo. 

Accordo Risolutivo della Licenza Aeolus: indica il “Termination and settlement agreement” con 

efficacia transattiva a decorrere dal 1° gennaio 2024, tra Pirelli Tyre e Aeolus, avente ad oggetto 

la risoluzione del Contratto di Licenza Aeolus, come meglio descritto al successivo Paragrafo 

2.1.1.1. 

Accordo Risolutivo dell’Assistenza Tecnica: indica il “Termination and settlement agreement”

con efficacia transattiva a decorrere dal 1° gennaio 2024, tra Pirelli Tyre e PTG, avente ad oggetto 

la risoluzione del Contratto sull’Assistenza Tecnica, come meglio descritto al successivo Paragrafo 

2.1.1.4. 

Accordo sul Contratto di Locazione: indica l’accordo tra PTG Turchia e Pirelli Turchia avente a 

oggetto i principali termini e condizioni riflessi nel Nuovo Contratto di Locazione.  

Aeolus: indica Aeolus Tyre Co., Ltd., società di diritto cinese con sede legale in Jiaodong South 

Road, 48, Jiaozuo City, Henan (Repubblica Popolare cinese). 

ChemChina: indica China National Chemical Corporation, società di diritto cinese controllata da 

Sinochem Holdings, con sede legale in Beijing (Repubblica Popolare Cinese), n. 62 West 

Beisihuan Road, distretto di Haidian. 

CNRC: indica China National Tire & Rubber Co. Ltd., società di diritto cinese controllata da 

ChemChina, con sede legale in Beijing (Repubblica Popolare Cinese), n. 62 West Beisihuan Road, 

distretto di Haidian. 

Collegio Sindacale: indica il Collegio Sindacale dell’Emittente. 

Comitato OPC: indica il Comitato per le Operazioni con Parti Correlate dell’Emittente. 

Consiglio di Amministrazione: indica il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente. 

Consob: indica la Commissione Nazionale per le Società e la Borsa.

Contratto di Licenza Aeolus: indica il Contratto di Licenza Aeolus Originario come 

successivamente modificato dall’Accordo Modificativo della Licenza Aeolus. 

Contratto di Licenza Aeolus Originario: indica il “Patent and Know-How License and Technical 

Assistance Agreement” sottoscritto in data 28 giugno 2016 da Pirelli Tyre e Aeolus avente ad 

oggetto la licenza di brevetti e know-how concessa da Pirelli ad Aeolus per la produzione e 

commercializzazione di Pneumatici Industrial, come meglio descritto nel Documento Informativo 

2019. 

Contratto di Licenza di Marchio PTG: indica il Contratto di Licenza di Marchio PTG Originario 

come successivamente modificato, rispettivamente, dal Primo Accordo Modificativo della Licenza 

di Marchio PTG e dal Secondo Accordo Modificativo della Licenza di Marchio PTG. 

Contratto di Licenza di Marchio PTG Originario: indica il “Trademark License Agreement” 
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sottoscritto da Pirelli Tyre e Pirelli Industrial S.r.l. (ora PTG) con efficacia a decorrere dal 1 gennaio 

2017, avente ad oggetto la licenza di marchio concessa da Pirelli Tyre a PTG per la produzione e 

commercializzazione di Pneumatici Industrial, come meglio descritto nel Documento Informativo 

2019. 

Contratto di Licenza di Tecnologia PTG: indica il Contratto di Licenza di Tecnologia PTG come 

successivamente modificato, rispettivamente, dal Primo Accordo Modificativo della Licenza di 

Tecnologia PTG e dal Secondo Accordo Modificativo della Licenza di Tecnologia PTG. 

Contratto di Licenza di Tecnologia PTG Originario: indica il “Process to Product Integrated 

Know-How and Patent Licence and Technical Assistance Agreement” sottoscritto da Pirelli Tyre e 

Pirelli Industrial S.r.l. (ora PTG) con efficacia a decorrere dal 1 gennaio 2016 avente ad oggetto la 

licenza di brevetti e know-how concessa da Pirelli a PTG per la produzione e commercializzazione 

di Pneumatici Industrial, come meglio descritto nel Documento Informativo 2019. 

Contratti di Licenza Industrial: indicano congiuntamente il Contratto di Licenza Aeolus, il 

Contratto di Licenza di Marchio PTG e il Contratto di Licenza di Tecnologia PTG. 

Contratti di Licenza PTG: indicano congiuntamente il Contratto di Licenza di Marchio PTG e il 

Contratto di Licenza di Tecnologia PTG. 

Contratto di Locazione Originario: indica il contratto di locazione sottoscritto con efficacia a 

decorrere dal 12 novembre 2019, da PTG Turchia, in qualità di locatore, e Pirelli Turchia, in qualità 

di conduttore, avente ad oggetto la locazione del sito produttivo IZMIT “fabrika Binasi” di 

Hacthalim (Turchia). 

Contratto sull’Assistenza Tecnica: indica l’accordo sottoscritto da Pirelli Tyre e PTG avente ad 

oggetto gli impegni di PTG nei confronti di Pirelli Tyre con riferimento allo svolgimento delle 

attività di assistenza tecnica dovute da PTG a Aeolus in virtù di separato accordo tra PTG ed 

Aeolus. 

Documento Informativo: indica il presente documento informativo.

Documento Informativo 2019: indica il documento informativo pubblicato dalla Società in data 

20 febbraio 2019 disponibile sul sito internet di Pirelli www.pirelli.com. 

Documento di Registrazione: indica il Documento di Registrazione depositato dall’Emittente 

presso Consob in data 15 settembre 2017. 

Emittente: indica Pirelli. 

Esperto: indica EY Advisory S.p.A., con sede in Milano, Via Meravigli 12, codice fiscale, partita 

IVA e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Milano-Monza-Brianza-Lodi 

13221390159. 

Industrial Plan Update 2024-’25: indica l’aggiornamento, approvato dal Consiglio di 

amministrazione di Pirelli in data 6 marzo 2024, del Piano Industriale 2021-2022|2025. 

Letter Agreement: indica la sottoscrizione dell’Accordo Jiaozuo da parte di Pirelli Tyre, da un 

lato, ed Aeolus e CNRC, dall’altro lato, che prevede inter alia, alcune pattuizioni modificative 

dell’Equity Joint Venture Contract sottoscritto con efficacia a decorrere dal 28 giugno 2016, come 

di volta in volta modificato, in relazione a Pirelli Jiaozuo.  

MPI Italy: indica Marco Polo International Italy S.r.l., società di diritto italiano indirettamente 

controllata da Sinochem Holdings, con sede legale in Milano, Piazzetta Umberto Giordano n. 4, 

partita IVA, codice fiscale e n. iscrizione presso il Registro delle Imprese di Milano-Monza 

Brianza-Lodi n. 10449990968. 
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Nuovo Contratto di Locazione: indica il “Lease Agreement” di cui si prevede la sottoscrizione 

tra PTG Turchia, in qualità di locatore, e Pirelli Turchia, in qualità di conduttore, con effetti sui 

termini economici del rapporto a partire dai canoni dovuti per l’anno 2024, e che disciplina (i) la 

risoluzione del Contratto di Locazione Originario e (ii) i termini e le condizioni della locazione del 

sito produttivo IZMIT “fabrika Binasi” di Hacthalim (Turchia).  

Operazione Aeolus: indica (a) la risoluzione del Contratto di Licenza Aeolus mediante 

sottoscrizione da parte di Pirelli Tyre e Aeolus, dell’Accordo Risolutivo della Licenza Aeolus 

avente efficacia transattiva a decorrere dal 1° gennaio 2024; nonché (b) la risoluzione del Contratto 

sull’Assistenza Tecnica mediante sottoscrizione da parte di Pirelli Tyre e PTG dell’Accordo 

Risolutivo dell’Assistenza Tecnica ed avente efficacia transattiva a decorrere dal 1° gennaio 2024. 

Operazione PTG: indica la rimodulazione di alcuni termini e condizioni: (a) del Contratto di 

Licenza di Marchio PTG tramite la sottoscrizione da parte di Pirelli Tyre e di PTG con effetti sui 

termini economici del rapporto a partire dalle royalties dovute per l’anno 2024, del Terzo Accordo 

Modificativo della Licenza di Marchio PTG; e (b) del Contratto di Licenza di Tecnologia PTG 

tramite la sottoscrizione, da parte di Pirelli Tyre e di PTG con effetti sui termini economici del 

rapporto a partire dalle royalties dovute per l’anno 2024, del Terzo Accordo Modificativo della 

Licenza di Tecnologia PTG. 

Operazione Turchia: indica la sottoscrizione del Nuovo Contratto di Locazione, da parte di PTG 

Turchia, in qualità di locatore, e Pirelli Turchia, in qualità di conduttore, con effetti sui termini 

economici del rapporto a partire dai canoni dovuti per l’anno 2024, che disciplina (i) la risoluzione 

del Contratto di Locazione Originario e (ii) i termini e le condizioni della locazione del sito 

produttivo IZMIT “fabrika Binasi” di Hacthalim (Turchia).  

Operazioni: indicano, congiuntamente, l’Operazione Aeolus, l’Operazione PTG, l’Operazione 

Turchia e il Letter Agreement. 

Pirelli: indica Pirelli & C. S.p.A., con sede in Milano-Monza-Brianza-Lodi, Viale Piero e Alberto 

Pirelli n. 25, codice fiscale, partita IVA e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Milano-

Monza-Brianza-Lodi 00860340157. 

Pirelli Jiaozuo: indica Pirelli Tyre (Jiaozuo) Co., Ltd, società di diritto cinese, con sede legale in 

Jiaozuo (Cina), Henan Province, Zhongzhanduan, Fengshou Road, Fuchengban Xiaoshang 

County, Zhongzhan District, n. 3529. 

Pirelli Turchia: indica Pirelli Otomobil Lastikleri A.Ş., società di diritto turco, con sede legale in 

Şişli/İstanbul (Turchia), Esentepe Mahallesi, Büyükdere Caddesi Bahar Sokak n. 13 River Plaza 

Kat:13 numero di iscrizione all’Istanbul Trade Registry 985774.

Pirelli Tyre: indica Pirelli Tyre S.p.A., società interamente partecipata e soggetta a direzione e 

coordinamento di Pirelli, con sede in Milano-Monza-Brianza-Lodi, Viale Piero e Alberto Pirelli 

25, codice fiscale, partita IVA e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Milano-Monza-

Brianza-Lodi n. 07211330159. 

Pneumatici Industrial: indica pneumatici per veicoli pesanti ad uso industriale, agricolo o per 

trasporto passeggeri. 

Primo Accordo Modificativo della Licenza di Marchio PTG: indica il “First Amendment to 

Trademark License Agreement” sottoscritto in data 20 febbraio 2019 da Pirelli Tyre e PTG, recante 

modifiche ad alcuni termini e condizioni del Contratto di Licenza di Marchio PTG Originario, 

come meglio descritto nel Documento Informativo 2019. 

Primo Accordo Modificativo della Licenza di Tecnologia PTG: indica il “First Amendment to 

Process to Product Integrated Know-How and Patent Licence and Technical Assistance 
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Agreement” sottoscritto in data 20 febbraio 2019 da Pirelli Tyre e PTG, recante modifiche ad alcuni 

termini e condizioni del Contratto di Licenza di Tecnologia PTG Originario, come meglio descritto 

nel Documento Informativo 2019. 

Procedura OPC: indica la procedura per le operazioni con parti correlate adottata dall’Emittente 

ai sensi del Regolamento Consob OPC con delibera del Consiglio di Amministrazione del 31 

agosto 2017, come successivamente modificata e da ultimo approvata in data 9 maggio 2024. 

PTG: indica Prometeon Tyre Group S.r.l., società con sede in Milano Viale Sarca 222, 20126, 

codice fiscale, partita IVA e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Milano-Monza-

Brianza-Lodi n. 09271680960. 

PTG Turchia: indica Prometeon Turkey Endüstriyel ve Ticari Lastikler A.Ş., società di diritto 

turco, con sede legale in Şişli/İstanbul (Turchia), Esentepe Mahallesi, Büyükdere Caddesi Bahar 

Sokak No:13 River Plaza Kat:13, numero di iscrizione all’Istanbul Trade Registry 76699.

Regolamento Consob OPC: indica il Regolamento adottato da Consob con delibera n. 17221 del 

12 marzo 2010, come successivamente modificato. 

Ricavi Netti: indicano i ricavi netti derivanti dalla vendita dei prodotti Industrial che sono rilevanti 

ai fini della determinazione della componente variabile delle royalties da corrispondersi a Pirelli 

Tyre ai sensi, come applicabile a seconda dei casi, dei Contratti di Licenza Industrial, dell’Accordo 

Modificativo della Licenza Aeolus e degli Accordi Modificativi delle Licenze PTG. 

Secondo Accordo Modificativo della Licenza di Marchio PTG: indica il “Second Amendment 

to Trademark License Agreement” sottoscritto in data 29 aprile 2021 da Pirelli Tyre e PTG, recante 

alcune modifiche di minore rilevanza ad alcuni termini e condizioni del Contratto di Licenza di 

Marchio PTG Originario, come successivamente modificato dal Primo Accordo Modificativo della 

Licenza di Marchio PTG, come meglio descritto al successivo Paragrafo 2.1.2.1. 

Secondo Accordo Modificativo della Licenza di Tecnologia PTG: indica il “Second Amendment 

to Process to Product Integrated Know-How and Patent Licence and Technical Assistance 

Agreement” sottoscritto in data 29 aprile 2021, da Pirelli Tyre e PTG, recante alcune modifiche di 

minore rilevanza ad alcuni termini e condizioni del Contratto di Licenza di Tecnologia PTG 

Originario, come successivamente modificato dal Primo Accordo Modificativo della Licenza di 

Tecnologia PTG, come meglio descritto al successivo Paragrafo 2.1.2.1. 

Sinochem Holdings: indica Sinochem Holdings Corporation Ltd., società di diritto cinese a 

conduzione statale (state owned enterprise o SOE), soggetta a controllo della State-owned Assets 

Supervision and Administrative Commission of the State Council (SASAC) della Repubblica 

Popolare Cinese, con sede legale in Xiong’an New District (Repubblica Popolare Cinese), n. 001, 

Enterprise Headquarters Zone, Start-up Area, distretto di Hebei. 

Società: indica l’Emittente. 

Terzo Accordo Modificativo della Licenza di Marchio PTG: indica il “Third Amendment to 

Trademark License Agreement” con effetti sui termini economici del rapporto a partire dalle 

royalties dovute per l’anno 2024, da Pirelli Tyre e PTG, recante modifiche ad alcuni termini e 

condizioni del Contratto di Licenza di Marchio PTG, come meglio descritto al successivo Paragrafo 

2.1.2.1. 

Terzo Accordo Modificativo della Licenza di Tecnologia PTG: indica il “Third Amendment to 

Process to Product Integrated Know-How and Patent Licence and Technical Assistance 

Agreement” con effetti sui termini economici del rapporto a partire dalle royalties dovute per l’anno 

2024, da Pirelli Tyre e PTG, recante modifiche ad alcuni termini e condizioni del Contratto di 

Licenza di Tecnologia PTG, come meglio descritto al successivo Paragrafo 2.1.2.1. 
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TPIH: Indica TP Industrial Holding S.r.l., con sede in Milano, viale Sarca n. 222, 20126, codice 

fiscale, partita IVA e numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Milano-Monza-Brianza-

Lodi 13442420157. 
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PREMESSA 

Il presente Documento Informativo è predisposto da Pirelli al fine di illustrare (in conformità a quanto 

previsto dall’art. 10 della Procedura OPC, dall’art. 5, comma 2 del Regolamento Consob OPC e dal relativo 

Allegato 4): 

(i) un’operazione avente ad oggetto la risoluzione: (a) del Contratto di Licenza Aeolus, tramite la 

sottoscrizione da parte di Pirelli Tyre e di Aeolus, dell’Accordo Risolutivo della Licenza Aeolus avente 

efficacia transattiva a decorrere dal 1° gennaio 2024; e (b) del Contratto sull’Assistenza Tecnica, 

tramite la sottoscrizione da parte di Pirelli Tyre e PTG dell’Accordo Risolutivo dell’Assistenza 

Tecnica avente efficacia transattiva a decorrere dal 1° gennaio 2024 (complessivamente, 

l’“Operazione Aeolus”);  

(ii) un’operazione avente ad oggetto la rimodulazione di alcuni termini e condizioni: (a) del Contratto di 

Licenza di Marchio PTG tramite la sottoscrizione da parte di Pirelli Tyre e PTG, con effetti sui termini 

economici del rapporto a partire dalle royalties dovute per l’anno 2024, del Terzo Accordo 

Modificativo della Licenza di Marchio PTG; e (b) del Contratto di Licenza di Tecnologia PTG tramite 

la sottoscrizione da parte di Pirelli Tyre e PTG, con effetti sui termini economici del rapporto a partire 

dalle royalties dovute per l’anno 2024, del Terzo Accordo Modificativo della Licenza di Tecnologia 

PTG (complessivamente, l’“Operazione PTG”);  

(iii) un’operazione avente ad oggetto la sottoscrizione del Nuovo Contratto di Locazione da parte di PTG 

Turchia, in qualità di locatore, e Pirelli Turchia, in qualità di conduttore, con effetti sui termini 

economici del rapporto a partire dai canoni dovuti per l’anno 2024, che disciplina (i) la risoluzione del 

Contratto di Locazione Originario e (ii) i nuovi termini e condizioni della locazione del sito produttivo 

IZMIT “fabrika Binasi” di Hacthalim (Turchia) (l’“Operazione Turchia”); e 

(iv) un’operazione avente ad oggetto la sottoscrizione dell’Accordo Jiaozuo da parte di Pirelli Tyre, da un 

lato, e Aeolus e CNRC, dall’altro lato, che prevede, inter alia, alcune pattuizioni modificative 

dell’Equity Joint Venture Contract sottoscritto con efficacia a decorrere dal 28 giugno 2016, come di 

volta in volta modificato, in relazione a Pirelli Jiaozuo (il “Letter Agreement” e, unitamente 

all’Operazione Aeolus, all’Operazione PTG e all’Operazione Turchia, le “Operazioni”). 

Per una descrizione delle Operazioni si rinvia al successivo Paragrafo 2.1 del presente Documento 

Informativo. 

Le Operazioni oggetto del presente Documento Informativo costituiscono operazioni tra parti correlate in 

quanto, tra Pirelli, Pirelli Tyre, Pirelli Turchia, CNRC, Aeolus, PTG e PTG Turchia sussiste un rapporto di 

correlazione, come diffusamente descritto nel successivo Paragrafo 2.2 del presente Documento Informativo. 

Le Operazioni non rientrano tra le operazioni che “per loro natura, rilievo strategico, entità o impegni 

abbiano incidenza notevole sull’attività della Società o del Gruppo, ovvero possano incidere sull’autonomia 

gestionale della Società” (art. 1.3, Allegato 1, Procedura OPC e art. 1.3, Allegato 3, Regolamento Consob 

OPC), posto che: 

(i) le Operazioni riguardano brevetti, diritti di proprietà intellettuale, know-how e servizi relativi alle 

attività Industrial che, per effetto dell’operazione di riorganizzazione industriale realizzata nel 2015-

2017, sono state separate dalle attività di Pirelli e delle società del relativo gruppo e, pertanto, rivestono 

ad oggi carattere non strategico per le attività di Pirelli e del relativo gruppo; 

(ii) come già comunicato al mercato in data 6 marzo 2024 (e ribadito in data 9 maggio 2024), il 

controvalore atteso netto delle Operazioni non ha effetti sui target dell’Industrial Plan Update 2024-

’25 del gruppo facente capo a Pirelli; 

(iii) le Operazioni non presentano impegni, termini o altre condizioni che possano in qualsiasi modo avere 

una incidenza notevole sull’attività ovvero sull’autonomia gestionale di Pirelli o del relativo gruppo; 
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(iv) l’Operazione Turchia incrementa la durata e la stabilità del rapporto di locazione che consente a Pirelli 

Turchia di disporre in qualità di conduttore dell’Immobile in cui è sito lo stabilimento produttivo per 

la produzione dei pneumatici Motorsport in Turchia mediante la sottoscrizione del Nuovo Contratto 

di Locazione, con durata sino al 31 dicembre 2029 e, salvo disdetta da parte della sola Pirelli Turchia, 

rinnovo automatico di triennio in triennio sino al 31 dicembre 2038;  

(v) le Operazioni riguardano anche il Letter Agreement che - anche modificando alcune previsioni di cui 

all’Accordo di Joint Venture - introduce inter alia una nuova disciplina che attribuisce a Pirelli 

maggiori facoltà in caso di trasferimenti azionari, per cogliere al meglio la prevedibile evoluzione del 

mercato locale dell’autovettura, che richiederà di rispondere a una sempre crescente domanda di 

prodotti high value e pneumatici per autovetture elettriche, che rappresentano il focus del business del 

gruppo facente capo a Pirelli. 

Come meglio illustrato nel successivo paragrafo 2.5.2, una ragionevole stima del controvalore delle 

Operazioni, cumulativamente considerate, non supera la soglia di maggiore rilevanza (pari ad Euro 280,98 

milioni) determinata in base al parametro del 5% del patrimonio netto consolidato al 31 dicembre 2023 (data 

di riferimento del più recente documento contabile periodico pubblicato da Pirelli)1. Fermo restando quanto 

supra, considerando che (i) la stima del controvalore complessivo delle Operazioni in base al differenziale 

delle royalties minime (Euro 256,9 milioni), pur attestandosi al di sotto della soglia di maggiore rilevanza 

sopra indicata, risulta comunque significativa; e (ii) sono in astratto prospettabili scenari – meglio illustrati 

al successivo paragrafo 2.5.2 – che, pur essendo del tutto teorici, presentano difficoltà di quantificazione, 

Pirelli, sin dall’avvio delle negoziazioni e in continuità con le valutazioni svolte in occasione della 

pubblicazione del Documento Informativo 2019, ha deciso di trattare in via prudenziale e volontaria le 

Operazioni alla stregua di un’Operazione di Maggiore Rilevanza ai sensi della Procedura OPC e del 

Regolamento Consob OPC.  

Il Comitato OPC è stato, pertanto, coinvolto nella fase delle trattative delle Operazioni e nelle rispettive fasi 

istruttorie (come di seguito meglio descritte). Ai fini delle valutazioni sulla convenienza delle Operazioni e 

la correttezza sostanziale delle relative condizioni, il Comitato OPC si è avvalso di un proprio Esperto 

indipendente (EY Advisory S.p.A.). 

Le Operazioni sono state illustrate e, per quanto occorrer possa, approvate dal Consiglio di Amministrazione 

della Società in data 9 maggio 2024, previo parere favorevole del Comitato OPC, rilasciato all’unanimità con 

la partecipazione di tutti i componenti in carica, emesso in data 30 aprile 2024 ai sensi della Procedura OPC. 

I Contratti di Licenza Industrial sono stati oggetto di una prima revisione nel 2019; successivamente, nel 

2021, il Contratto di Licenza di Marchio PTG e il Contratto di Licenza di Tecnologia PTG hanno subito 

modifiche di minore rilevanza. Per una descrizione delle condizioni originarie dei Contratti di Licenza 

Industrial e le ragioni che hanno condotto alla prima revisione, si rinvia al Documento Informativo 2019. 

1. AVVERTENZE 

1.1 Rischi connessi ai potenziali conflitti di interesse derivanti dalle Operazioni. 

L’Emittente ritiene che le Operazioni non presentino rischi specifici in ragione della correlazione esistente 

con le controparti o di potenziali conflitti di interessi diversi da quelli tipicamente inerenti ad operazioni tra 

parti correlate. I rischi tipici delle operazioni con parti correlate sono stati infatti evitati in applicazione della 

disciplina legislativa e regolamentare vigente e della Procedura OPC, tenuto conto che: 

- ciascuna delle Operazioni è stata istruita, valutata e approvata tramite una procedura per operazioni 

1 Per completezza, si segnala che, con riferimento al 31 marzo 2024 (data di chiusura del periodo di riferimento della relazione che 
è stata esaminata dal Consiglio di Amministrazione del 9 maggio 2024), il calcolo della soglia di cui all’art. 1.1(a), Allegato 1, 
Procedura OPC risulta pari a Euro 293,46 milioni.



10 

con parti correlate condotta in conformità a quanto previsto dal Regolamento Consob OPC; 

- all’esito di tale procedura, con riferimento a ciascuna delle Operazioni, il Comitato OPC, che è 

costituito esclusivamente da amministratori indipendenti, ha espresso all’unanimità, con la 

partecipazione di tutti i suoi componenti in carica - e, dunque, senza astensioni né voti contrari - parere 

favorevole sull’interesse dell’Emittente al compimento delle Operazioni, nonché sulla convenienza e 

sulla correttezza sostanziale delle relative condizioni (cfr. Allegato n. 1); 

- al fine di tale parere, il Comitato OPC si è avvalso delle valutazioni dell’Esperto (congiuntamente 

nominato dal medesimo Comitato OPC e dal Collegio Sindacale) che ha rilasciato una fairness opinion 

attestante la congruità di ciascuna delle Operazioni sotto il profilo della convenienza e della correttezza 

sostanziale delle relative condizioni (cfr. Allegato n. 2). 

Per completezza, si rileva che, come più ampiamente osservato in seguito (v. infra Paragrafi 2.3 e 2.4), la 

mancata attuazione delle Operazioni determinerebbe significativi rischi per Pirelli, tra cui, inter alia, il rischio 

di un uso opportunistico e/o non appropriato da parte dei licenziatari Aeolus e PTG delle licenze oggetto dei 

Contratti di Licenza Industrial, con grave pregiudizio alla tecnologia e al marchio Pirelli, nonché di potenziale 

interruzione del pagamento delle royalties da parte di tali licenziatari e di conseguente avvio di un 

contenzioso che potrebbe a sua volta pregiudicare la tecnologia e il marchio Pirelli.  

I predetti rischi devono essere considerati anche alla luce della possibile integrazione dei business di PTG e 

Aeolus, che renderebbe molto complesso distinguere le due entità, favorendo un uso opportunistico del 

marchio Pirelli (attualmente a esclusivo beneficio di PTG) anche da parte di Aeolus.  

Come più ampiamente rilevato in seguito, e come indicato anche nelle stesse valutazioni dell’Esperto, le 

Operazioni, nel loro complesso, danno luogo a una significativa riduzione dei predetti rischi, consentendo a 

Pirelli di ottenere rilevanti benefici idonei a compensare i minori ricavi derivanti dalla riduzione delle 

royalties causata dalla rimodulazione dei Contratti di Licenze PTG e dalla risoluzione della Licenza Aeolus. 

2. INFORMAZIONI RELATIVE ALLE OPERAZIONI 

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

2.1.1. Operazione Aeolus. 

2.1.1.1 Il Contratto di Licenza Aeolus 

Prima delle Operazioni, il Contratto di Licenza Aeolus prevedeva, inter alia, le seguenti condizioni: 

- durata della licenza sino al 2030, con rinnovi automatici per ulteriori periodi biennali, salvo disdetta 

di una delle parti; 

- a partire dal 2024 (incluso), royalties annue a favore di Pirelli Tyre determinate in misura pari al più 

elevato tra un importo pari al 2% dei Ricavi Netti e l’importo minimo fisso di Euro 17 milioni, sino a 

un importo massimo di Euro 22 milioni; 

- un impegno delle parti a incontrarsi entro il 30 giugno 2023 al fine di negoziare in buona fede un 

eventuale aggiustamento delle royalties per gli anni successivi, tenuto conto delle condizioni di 

mercato, dello sviluppo del mercato e delle effettive performance e marginalità di Aeolus; 

- la legge inglese come legge regolatrice del contratto e l’assoggettamento delle controversie ad un 

arbitrato ICC con sede a Parigi2. 

2.1.1.2 L’Accordo Risolutivo della Licenza Aeolus 

2 Per una più ampia descrizione del Contratto di Licenza Aeolus, si rinvia al Documento Informativo 2019. 
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Nel contesto di una strategia di ordinata e progressiva cessazione (phase out) dei Contratti di Licenza 

Industrial, al fine di ridurre i rischi di un uso improprio del marchio Pirelli legato al limitato sfruttamento 

della tecnologia da parte di Aeolus, allo sviluppo di una tecnologia proprietaria da parte di PTG e al 

richiamato progetto di integrazione tra Aeolus e PTG, Aeolus, PTG e Pirelli Tyre hanno concordato di 

procedere ad una complessiva operazione di riorganizzazione dell’assetto contrattuale esistente tra 

quest’ultime, nel contesto della quale si inserisce, inter alia, l’Operazione Aeolus. 

In particolare, si prevede che Pirelli Tyre e Aeolus sottoscrivano l’Accordo Risolutivo della Licenza Aeolus, 

con effetti transattivi a decorrere dal 1° gennaio 2024, avente a oggetto la risoluzione consensuale del 

Contratto di Licenza Aeolus. 

Ai sensi dell’Accordo Risolutivo della Licenza Aeolus, si dispone, inter alia: 

- che Aeolus e/o le sue affiliate avranno diritto (i) di conservare – fintantoché il Contratto di Licenza di 

Tecnologia PTG sia in vigore – i Pirelli Records (come definiti ai sensi del Contratto di Licenza 

Aeolus) e tutte le copie, fotocopie, bozze nonché qualsiasi altra riproduzione di qualsiasi documento 

o altro supporto dati relativo al know-how; e (ii) di continuare ad utilizzare i brevetti e il know-how

oggetto di licenza, ai sensi di un apposito accordo di sub-licenza da sottoscriversi tra Aeolus e PTG in 

conformità a, e nei limiti di, quanto previsto nel Contratto di Licenza di Tecnologia PTG (che è stato 

anch’esso rimodulato come meglio precisato al successivo Paragrafo 2.1.2.1);  

- la reciproca rinuncia, anche per conto dei rispettivi esponenti aziendali, a qualsiasi pretesa in relazione 

al Contratto di Licenza Aeolus come meglio specificato nell’Accordo Risolutivo della Licenza Aeolus. 

2.1.1.3 Il Contratto sull’Assistenza Tecnica 

Prima delle Operazioni, il Contratto di Licenza Aeolus Originario prevedeva un impegno in capo a Pirelli 

Tyre di fornire, su richiesta di Aeolus e per l’intera durata di tale rapporto di licenza, prestazioni di assistenza 

tecnica, training e servizi di consulenza a Aeolus tramite personale qualificato per implementare il know-

how, nonché esaminare e modificare i Pneumatici Industrial e i relativi processi di produzione. 

Successivamente, per effetto delle modifiche intervenute nel 2019, il Contratto sull’Assistenza Tecnica 

(sottoscritto con medesima durata del Contratto di Licenza Aeolus) ha disposto inter alia: 

- l’impegno di PTG anche nei confronti di Pirelli Tyre a svolgere assistenza tecnica nei confronti di 

Aeolus in virtù di separato accordo tra Aeolus e la stessa PTG; 

- il rimborso per i costi dei progetti di assistenza tecnica da parte di Aeolus a PTG, fatta eccezione per 

progetti di assistenza tecnica sino a Euro 2,5 milioni per ciascun anno di licenza, che sono oggetto di 

rimborso a PTG da parte di Pirelli Tyre sino a tale importo; 

- nel caso in cui PTG risolva il separato contratto con Aeolus per cambio di controllo della stessa PTG, 

la possibilità per Pirelli Tyre di concludere un accordo di assistenza con Aeolus a termini analoghi a 

quelli previsti dal separato contratto da quest’ultima concluso con PTG, oppure di individuare un terzo 

qualificato che possa negoziare con Aeolus un rapporto di assistenza tecnica ad analoghe condizioni3. 

2.1.1.4 L’Accordo Risolutivo dell’Assistenza Tecnica 

Nell’ambito dell’Operazione Aeolus e della predetta complessiva strategia di phase out dai Contratti di 

Licenza Industrial e riorganizzazione degli assetti contrattuali, si prevede la sottoscrizione da parte di Pirelli 

Tyre e PTG dell’Accordo Risolutivo dell’Assistenza Tecnica, con effetti transattivi a decorrere dal 1° gennaio 

2024, avente a oggetto la risoluzione consensuale del Contratto sull’Assistenza Tecnica. 

Ai sensi dell’Accordo Risolutivo dell’Assistenza Tecnica, si prevede altresì la reciproca rinuncia, anche per 

conto dei rispettivi esponenti aziendali, a qualsiasi pretesa in relazione al Contratto sull’Assistenza Tecnica 

3 Per una più ampia descrizione dell’Accordo sull’Assistenza Tecnica, si rinvia al Documento Informativo 2019. 
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come meglio specificato nell’Accordo Risolutivo dell’Assistenza Tecnica. 

2.1.2. Operazione PTG.

2.1.2.1 Il Contratto di Licenza di Tecnologia PTG  

Con il Contratto di Licenza di Tecnologia PTG Originario, Pirelli Tyre ha concesso, senza vincolo di 

esclusiva, in licenza a PTG (con diritto di sub-licenza a favore di altre società del gruppo PTG) il diritto non 

trasferibile di sfruttare brevetti, modelli, applicazioni e know-how relativi a prodotti e processi integrati ai 

fini dello sviluppo, della produzione e della commercializzazione di Pneumatici Industrial. 

Il Contratto di Licenza di Tecnologia PTG Originario è stato rimodulato nel 20194. Successivamente, nel 

corso del 2021, sono state apportate alcune ulteriori modifiche di minore rilevanza.  

Prima delle Operazioni, il Contratto di Licenza Tecnologia PTG ha disposto, inter alia quanto segue: 

- royalties annue a partire dal 2024 (incluso) determinate per ciascun anno di licenza in misura pari al 

più elevato tra un importo minimo fisso di Euro 21 milioni e un importo variabile pari al 2% dei Ricavi 

Netti; 

- il riconoscimento espresso che si intendono esclusi dai Ricavi Netti i ricavi derivanti dalle vendite (a) 

dei prodotti con tecnologia “x-ply” e di “inner tubes, flaps, forklifts tyres”, in quanto realizzati senza 

applicazione dei brevetti e del know-how oggetto di licenza; nonché (b) dei prodotti senza marchio 

“Pirelli” per vendite sino a un importo massimo complessivo annuo di Euro 200 milioni; 

- un impegno delle parti a incontrarsi entro il 30 giugno 2023 per negoziare in buona fede un eventuale 

aggiustamento della componente variabile delle royalties per gli anni successivi, tenuto conto delle 

condizioni di mercato, dello sviluppo del mercato e delle effettive performance e marginalità di PTG; 

- la possibilità di concludere accordi per eventuali attività di assistenza tecnica di Pirelli Tyre a PTG 

ulteriori a quelli già cessati sino a un valore complessivo massimo di Euro 2 milioni, a fronte del 

pagamento da parte di PTG di un corrispettivo da calcolarsi sulla base delle tariffe praticate da Pirelli 

Tyre, comunque non superiori alle condizioni di mercato; 

- il diritto di Pirelli Tyre di compensare ogni importo da essa dovuto (o dovuto da società del relativo 

gruppo) con eventuali importi dovuti e non pagati da PTG a titolo di royalties; 

- l’automatico rinnovo del Contratto di Licenza di Tecnologia alla scadenza del 31 dicembre 2030 per 

successivi periodi annuali, salvo disdetta di ciascuna parte prima di ogni scadenza; 

- la legge italiana come legge regolatrice del contratto e l’assoggettamento delle controversie ad un 

arbitrato ICC con sede a Milano. 

Terzo Accordo Modificativo della Licenza di Tecnologia PTG 

Nell’ambito dell’Operazione Aeolus, si prevede la sottoscrizione da parte di Pirelli Tyre e PTG del Terzo 

Accordo Modificativo della Licenza di Tecnologia PTG avente ad oggetto la rimodulazione di taluni termini 

e condizioni del Contratto di Licenza di Tecnologia PTG funzionale a disciplinare, inter alia, la progressiva 

cessazione di qualsivoglia utilizzo, da parte di PTG, dei brevetti, modelli, applicazioni e know-how relativi a 

prodotti e processi di Pirelli entro il 31 dicembre 2028. 

In particolare, il Terzo Accordo Modificativo della Licenza di Tecnologia PTG prevede, inter alia, le seguenti 

modifiche al Contratto di Licenza di Tecnologia PTG: 

- la riduzione della durata del Contratto di Licenza di Tecnologia PTG al 31 dicembre 2028 in luogo 

4 Per una più ampia descrizione del Contratto di Licenza di Tecnologia PTG Originario e della rimodulazione intervenuta con il 

Primo Accordo Modificativo della Licenza di Tecnologia PTG, si rinvia al Documento Informativo 2019. 
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dell’originario 31 dicembre 2030, con esclusione del rinnovo automatico; 

- l’introduzione della facoltà di PTG di concedere in sub-licenza ad Aeolus, alle società controllate da 

quest’ultima, nonché alle società controllate da PTG la tecnologia oggetto del Contratto di Licenza di 

Tecnologia PTG sino alla cessazione della licenza come sopra ridotta; 

- la graduale riduzione delle royalties minime (floor) annue, con effetti a decorrere dalle royalties 

relative al 2024: 

(i) nel 2024 e nel 2025, che vengono ora rideterminate in misura pari al più elevato tra (i) un minimo 

di Euro 11.100.000,00 (undicimilionicentomila/00); e (ii) un importo variabile pari al 1% dei 

Ricavi Netti;  

(ii) nel 2026 e nel 2027, che vengono ora rideterminate in misura pari al più elevato tra (i) un minimo 

di Euro 10.000.000,00 (diecimilioni/00) e (ii) un importo variabile pari al 1% dei Ricavi Netti; 

e  

(iii) nell’anno 2028, che vengono ora rideterminate in misura pari al più elevato tra (i) un minimo di 

Euro 8.000.000,00 (ottomilioni/00) e (ii) un importo variabile pari al 1% dei Ricavi Netti; 

- la reciproca rinuncia, anche per conto dei rispettivi esponenti aziendali, a qualsiasi pretesa in relazione 

al Contratto di Licenza di Tecnologia PTG come meglio specificato nel Terzo Accordo Modificativo 

della Licenza di Tecnologia PTG;  

- l’espressa rinuncia a qualsivoglia diritto o rimedio, inclusi, a titolo esemplificativo, quelli previsti dagli 

articoli 1467 e 1468 del Codice Civile, in relazione a qualsiasi eventuale proroga della durata del 

Contratto di Licenza di Tecnologia PTG o alla modifica, rinegoziazione o revisione di qualsiasi altro 

termine e condizione di quest’ultimo; 

- l’espressa esclusione di qualsiasi effetto novativo o risolutivo dell’originario Contratto di Licenza di 

Tecnologia PTG (eccezion fatta per le previsioni modificate dal Terzo Accordo Modificativo del 

Contratto di Licenza di Tecnologia PTG). 

2.1.2.2 Il Contratto di Licenza di Marchio PTG 

Con il Contratto di Licenza di Marchio PTG Originario, Pirelli Tyre ha concesso, senza vincolo di esclusiva, 

in licenza a PTG (con diritto di sub-licenza in favore di altre società del gruppo PTG) il diritto non trasferibile 

di sfruttare una serie di marchi di titolarità di Pirelli Tyre ai fini dello sviluppo, della produzione e della 

commercializzazione di Pneumatici Industrial.  

Il Contratto di Licenza di Marchio PTG Originario è stato rimodulato nel 20195. Sono state inoltre apportate 

alcune ulteriori modifiche di minore rilevanza nel corso del 2021.  

Prima dell’Operazione, il Contratto di Licenza di Marchio PTG ha disposto, inter alia, quanto segue: 

- una durata della licenza sino al 31 dicembre 2030, con rinnovi automatici per ulteriori periodi annuali, 

salvo disdetta di una delle parti; 

- importi minimi di royalties per gli anni compresi tra il 2024 e il 2030 (inclusi), in misura pari a Euro 

12 milioni per ciascun anno; 

- importi variabili di royalties per gli anni compresi tra il 2024 e il 2030 inclusi (da corrispondersi a 

Pirelli Tyre ove più elevati dei minimi sopra indicati) determinati per ciascun anno in un importo 

complessivo risultante dalla somma di:  

(i) un importo pari al 2% dei Ricavi Netti derivanti dalla commercializzazione dei prodotti con 

5 Per una più ampia descrizione del Contratto di Licenza di Marchio PTG Originario e della rimodulazione intervenuta con il Primo 

Accordo Modificativo della Licenza di Marchio PTG, si rinvia al Documento Informativo 2019. 
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marchio “Pirelli” nel medesimo anno di riferimento; 

(ii) un importo pari al 1% dei Ricavi Netti derivanti dalla commercializzazione dei prodotti con 

marchio “Formula” nel medesimo anno di riferimento sino a importo complessivo annuo di 

Ricavi Netti pari a Euro 120 milioni, restando inteso che oltre tale soglia di Ricavi Netti 

l’importo di royalties continuerà a essere determinato in misura pari al 2% dei Ricavi Netti; 

(iii) un importo pari allo 0,5% dei Ricavi Netti derivanti dalla commercializzazione dei prodotti con 

gli “Altri Marchi” sino a importo complessivo di Ricavi Netti nel medesimo anno di riferimento 

pari a Euro 80 milioni annui, restando inteso che oltre tale soglia di Ricavi Netti l’importo di 

royalties continuerà a essere determinato in misura pari al 2% dei Ricavi Netti; 

- per il periodo compreso tra il 2027 e il 2030 (inclusi) l’importo variabile annuo di royalties da 

corrispondere a Pirelli Tyre in tale periodo non potrà eccedere l’importo massimo complessivo di Euro 

22 milioni (cap) e, ove il calcolo di tali royalties variabili effettivamente ecceda Euro 22 milioni, le 

parti dovranno negoziare in buona fede una revisione di tale soglia massima; 

- il riconoscimento espresso che si intendono esclusi dai Ricavi Netti i ricavi derivanti dalla vendita dei 

prodotti da PTG (e società del relativo gruppo) a Pirelli Tyre (e società del relativo gruppo) sino a un 

importo complessivo annuo pari a Euro 160 milioni a partire dal 2022; 

- ove PTG (o società del relativo gruppo) venda a Pirelli Tyre (o società del relativo gruppo) prodotti 

contrassegnati dai marchi oggetto di licenza, l’impegno di PTG di garantire a Pirelli Tyre (o le società 

del relativo gruppo) il minor prezzo e le condizioni commerciali più favorevoli che dovessero essere 

praticate da PTG (o società del relativo gruppo) nella vendita a terzi di prodotti commercializzati 

tramite la medesima rete di distribuzione nel medesimo paese, con diritto di Pirelli Tyre (o delle società 

del relativo gruppo) di nominare un esperto indipendente per verificare l’applicazione da parte di PTG 

(o società del relativo gruppo) di tali prezzi inferiori o condizioni commerciali più favorevoli per 

l’acquirente; 

- il diritto di Pirelli Tyre di compensare ogni importo da essa dovuto (o dovuto da società del relativo 

gruppo) con eventuali importi dovuti e non pagati da PTG a titolo di royalties; 

- la legge italiana come legge regolatrice del contratto e l’assoggettamento delle controversie ad un 

arbitrato ICC con sede a Milano. 

Terzo Accordo Modificativo della Licenza di Marchio PTG 

Nell’ambito dell’Operazione Aeolus, si prevede la sottoscrizione da parte di Pirelli Tyre e PTG del Terzo 

Accordo Modificativo della Licenza di Marchio PTG avente ad oggetto la rimodulazione di taluni termini e 

condizioni del Contratto di Licenza di Marchio PTG funzionale a disciplinare, inter alia, (i) la progressiva 

cessazione di qualsivoglia utilizzo, da parte di PTG, dei marchi di titolarità di Pirelli nel periodo intercorrente 

tra il 1° gennaio 2024 e il 31 dicembre 2028 (la “Fase I”), e (ii) l’utilizzo, da parte di PTG, di taluni marchi 

di prodotto nonché del marchio “PHAROS”, nel periodo intercorrente tra il 1° gennaio 2029 e il 31 dicembre 

2036 (la “Fase II”). 

Inoltre, il Terzo Accordo Modificativo della Licenza di Marchio PTG prevede, inter alia, le seguenti 

modifiche al Contratto di Licenza di Marchio PTG: 

- la graduale riduzione delle royalties minime (floor) annue da corrispondersi a Pirelli Tyre, con effetti 

a decorrere dalle royalties relative al 2024, nel periodo 2024-2028 (inclusi), che sono rideterminate 

come segue: (i) Euro 16 milioni nel 2024; (ii) Euro 13 milioni nel 2025; (iii) Euro 2 milioni nel 2026 

e nel 2027; e (iv) Euro 1 milione nel 2028; 

- la previsione di royalties variabili da corrispondersi a Pirelli Tyre durante la Fase II di importo annuo 

pari al 0,5% dei Ricavi Netti derivanti dalla commercializzazione dei predetti marchi di prodotto 
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(“Altri Marchi Prodotto”); 

- il pagamento, entro il 31 dicembre 2028, di una somma forfettaria non rimborsabile pari a Euro 100 

mila da parte di PTG in favore di Pirelli Tyre come corrispettivo per il diritto di utilizzare il marchio 

“PHAROS” durante la Fase II; 

- la reciproca rinuncia, anche per conto dei rispettivi esponenti aziendali, a qualsiasi pretesa in relazione 

al Contratto di Licenza di Marchio PTG come meglio specificato nel Terzo Accordo Modificativo 

della Licenza di Marchio PTG;  

- l’espressa rinuncia a qualsivoglia diritto o rimedio, inclusi, a titolo esemplificativo, quelli previsti dagli 

articoli 1467 e 1468 del Codice Civile, in relazione a qualsiasi eventuale proroga della durata della 

Fase I o alla modifica, rinegoziazione o revisione di qualsiasi altro termine e condizione del Contratto 

di Licenza di Marchio PTG;  

- l’espressa esclusione di qualsiasi effetto novativo o risolutivo del Contratto di Licenza di Marchio PTG 

(eccezion fatta per le previsioni modificate dal Terzo Accordo Modificativo della Licenza di Marchio 

PTG). 

Il Terzo Accordo Modificativo della Licenza di Marchio PTG contiene, inoltre (i) la previsione di incontri di 

verifica volti a verificare l’uso del brand nel processo di migrazione dal brand PIRELLI al brand

PROMETEON e (ii) la facoltà in capo a PTG di concedere in sub-licenza esclusivamente a favore delle 

controllate di PTG sino alla cessazione del rapporto di licenza, in continuità con quanto già attualmente 

previsto e (iii) l’obbligo di subordinare qualsiasi modifica apportata da PTG relativa a prodotti a brand

PIRELLI all’approvazione di Pirelli Tyre. 

2.1.3. Operazione Turchia.

Si rammenta che, in data 12 novembre 2019, in continuità con - e in sostituzione di - un precedente contratto 

di locazione sottoscritto nel 2016, PTG Turchia, in qualità di locatore, e Pirelli Turchia, in qualità di 

conduttore, hanno sottoscritto il Contratto di Locazione Originario avente ad oggetto la locazione del sito 

produttivo IZMIT “fabrika Binasi” di Hacthalim (Turchia) (l’“Immobile”).  

Il Contratto di Locazione Originario prevedeva anche, inter alia, (i) una disciplina relativa a un intervento di 

riqualificazione di un immobile facente parte delle aree oggetto di locazione al fine di destinarlo a uffici 

Motorsport con inclusione anche di alcune opere di personalizzazione dello stesso in linea con gli standard 

Pirelli e le specifiche fornite da Pirelli Turchia e (ii) una clausola di change of control ai sensi della quale, 

con efficacia a partire dal 2026 (e con un preavviso di almeno 24 mesi), il Contratto di Locazione Originario 

poteva essere risolto a discrezione del locatore (PTG Turchia), in caso di cambio di controllo del locatore 

stesso. 

Nel più ampio contesto delle interlocuzioni intercorse tra Pirelli Tyre, PTG, CNRC e Aeolus e della 

riorganizzazione degli assetti contrattuali tra questi ultimi, con l’Accordo sul Contratto di Locazione Pirelli 

Turchia e PTG Turchia si prevede di (i) sottoscrivere il Nuovo Contratto di Locazione, individuandone i 

principali termini e condizioni e (ii) risolvere contestualmente il Contratto di Locazione Originario. 

In particolare, il Nuovo Contratto di Locazione prevede, inter alia: 

- durata sino al 31 dicembre 2029, tacitamente rinnovabile di triennio in triennio, salvo disdetta da parte 

della sola Pirelli Turchia, sino al 31 dicembre 2038 agli stessi termini e condizioni previsti nel Nuovo 

Contratto di Locazione; 

- la rinuncia irrevocabile e incondizionata di PTG Turchia al diritto di risolvere anticipatamente il Nuovo 

Contratto di Locazione, prima del 31 dicembre 2038, salvi inadempimenti gravi e non sanati di Pirelli 

Turchia ai sensi della normativa turca; 
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- un allineamento progressivo sino al 2026 dei canoni di locazione alle attuali condizioni di mercato, 

ferma restando la deduzione per gli importi pagati da Pirelli Turchia nell’ambito degli interventi di 

riqualificazione concordati nel Contratto di Locazione Originario; 

- l’eliminazione della clausola di change of control di cui al Contratto di Locazione Originario, 

escludendo che il cambio di controllo di PTG possa far sorgere alcun diritto di risoluzione in capo a 

PTG del Nuovo Contratto di Locazione; 

- la rinuncia da parte di PTG Turchia a qualsiasi diritto, di cui possa essere titolare ai sensi di legge e/o 

regolamento applicabile, di revisione e/o adeguamento del canone di locazione, ad eccezione 

dell’indicizzazione prevista dal Nuovo Contratto di Locazione;  

- un diritto di prelazione sull’Immobile nel caso in cui PTG Turchia dovesse ricevere un’offerta di 

acquisto da parte di terzi;  

- un diritto di opzione per l’acquisto dell’Immobile, in capo a Pirelli Turchia, da esercitarsi nel periodo 

tra la data di efficacia e l’ultimo giorno del sesto mese successivo alla scadenza o alla cessazione 

anticipata del contratto (e comunque non oltre il 30 giugno 2038). 

2.1.4. Letter Agreement. 

In data 28 giugno 2016, Pirelli Tyre e Aeolus hanno sottoscritto un contratto per la costituzione di una joint 

venture in Cina (l’“Accordo di Joint Venture”) – Pirelli Jiaozuo – il cui capitale sociale è detenuto, alla 

data del presente Documento Informativo per l’80%, da parte di Pirelli Tyre (la “Partecipazione Pirelli 

Tyre”) e, per il restante 20%, da parte di Aeolus (la “Partecipazione Aeolus”).  

Sempre nel contesto delle Operazioni, si prevede la sottoscrizione tra Pirelli Tyre, CNRC e Aeolus del Letter 

Agreement in virtù del quale, anche modificando alcune previsioni di cui all’Accordo di Joint Venture, è 

inter alia introdotta una nuova disciplina che attribuisce a Pirelli maggiori facoltà in caso di trasferimenti 

azionari, per cogliere al meglio la prevedibile evoluzione del mercato locale dell’autovettura, che richiederà 

di rispondere a una sempre crescente domanda di prodotti high value e pneumatici per autovetture elettriche, 

in coerenza con il focus del business del gruppo facente capo a Pirelli.  

2.2 Indicazioni delle parti correlate con cui le Operazioni sono state poste in essere, della natura 

della correlazione e della natura e portata degli interessi di tali parti nelle Operazioni. 

Le Operazioni oggetto del presente Documento Informativo costituiscono operazioni tra parti correlate in 

quanto intercorrono tra soggetti legati da un rapporto di correlazione rilevante ai sensi dell’art. 3 e 

dell’Appendice della Procedura OPC e dell’Allegato 1 del Regolamento Consob OPC, atteso che le 

Operazioni sono state concluse tra Pirelli Tyre e Pirelli Turchia (società soggette al controllo, anche indiretto, 

di Pirelli), da un lato, e CNRC, PTG, PTG Turchia e Aeolus (società soggette al controllo, anche indiretto, 

di CNRC), dall’altro lato. 

Più nel dettaglio, i rapporti di “correlazione” sono riassumibili come segue:  

- Sinochem, per il tramite di CNRC (la quale risulta interamente partecipata da Sinochem stessa), 

controlla Aeolus, essendo titolare di circa il 57,5% del relativo capitale sociale;  

- Aeolus esercita la totalità dei diritti di voto su PTG (in quanto titolare del 10% del capitale sociale di 

PTG, detenendo, al contempo, l’ulteriore 90% dei diritti di voto in forza di due contratti di c.d. 

entrustment conclusi con CNRC e TPIH);  

- PTG Turchia risulta controllata da PTG; 
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- Sinochem, per il tramite di Marco Polo International Italy S.r.l. (interamente partecipata da CNRC) 

risulta azionista di maggioranza relativa di Pirelli, detenendo una partecipazione di circa il 37,01%6; 

- Pirelli Tyre è interamente partecipata da Pirelli; e Pirelli Turchia è interamente partecipata da Pirelli 

Tyre. 

2.3 Indicazione delle motivazioni economiche e della convenienza per l’Emittente delle 

Operazioni.  

Le motivazioni economiche e la convenienza per l’Emittente dell’Operazione PTG sono giustificate dalle 

seguenti valutazioni che sono state svolte dal Comitato OPC sulla base delle analisi effettuate dall’Esperto. 

In particolare: 

1. con riferimento all’Operazione Aeolus e all’Operazione PTG, la revisione dei Contratti di Licenza 

Industrial consente a Pirelli di realizzare un ordinato e progressivo scioglimento (phasing out) dei 

rapporti in essere al fine di ridurre i rischi di un uso improprio od opportunistico della tecnologia e del 

marchio Pirelli da parte di PTG e Aeolus che sono tra l’altro collegati alle seguenti circostanze: 

(i) l’incremento delle royalties minime previste per il periodo 2024-2030 (periodo in cui 

tornerebbero ad applicarsi gli importi indicati dai contratti originari) viene ritenuto da PTG e 

Aeolus non più sostenibile avendo considerato: 

- l’assunzione da parte di Aeolus del c.d. controllo di fatto su PTG a seguito dell’accordo 

di entrustment avente ad oggetto le partecipazioni di PTG7 e la conseguente volontà di 

Aeolus di procedere progressivamente alla totale integrazione di PTG (che condurrebbe 

a una duplicazione nei rapporti di licenza di tecnologia); 

- il ridotto utilizzo da parte di Aeolus delle tecnologie ad essa concesse in licenza dovuto 

alla limitata capacità di Aeolus di effettuare gli investimenti necessari a ottimizzare lo 

sfruttamento dei brevetti e dei know-how oggetto della Licenza Tecnologia Aeolus; 

- l’avvio da parte di PTG di un più rapido processo di affrancamento dalla tecnologia Pirelli 

concessa in licenza, dovuto a una maggior capacità da parte di PTG di sviluppare una 

tecnologia propria tale da consentire secondo le aspettative della stessa PTG di rendersi 

progressivamente autonoma dalla tecnologia Pirelli in maniera più ampia e in tempi più 

6 Si segnala che a pag. 70 e pag. 623 dell’Annual Report 2023 è indicato quanto segue “A far data dal 4 ottobre 2017, 
data in cui hanno preso avvio le negoziazioni delle azioni della Società sull’Euronext Milan organizzato e gestito da 
Borsa Italiana S.p.A., Marco Polo International Italy S.r.l. (“MPI Italy”) ha dichiarato - ai sensi dell’art. 93 del TUF 
– il controllo sulla Società, di cui detiene una quota di circa il 37% del capitale, senza esercitare sulla stessa attività 
di direzione e coordinamento. MPI Italy a sua volta è indirettamente controllata da Sinochem Holdings Corporation 
Ltd (“Sinochem”), società di diritto cinese a conduzione statale soggetta a controllo della State-owned Assets 
Supervision and Administrative Commission of the State Council (SASAC) della Repubblica Popolare Cinese. Si 
segnala che, in seguito all’emanazione del DPCM Golden Power, il Collegio Sindacale unitamente al management ha 
condotto approfondimenti in ordine alla verifica sulla permanente sussistenza del controllo da parte di MPI Italy su 
Pirelli ai sensi sia dell’art. 93 del TUF sia dell’IFRS 10; detti approfondimenti sono tuttora in corso. Analoga attività 
è in corso da parte di MPI Italy. In attesa dell’esito dei richiamati approfondimenti, l’informativa relativa alla 
dichiarazione di controllo di MPI Italy non è stata allo stato modificata.” 
Inoltre a pag. 599 è indicato che “I rapporti di seguito dettagliati si riferiscono principalmente a rapporti con Aeolus 
Tyre Co., Ltd. e a rapporti con il Gruppo Prometeon. Tenuto conto di quanto riportato nella Nota 1 “Informazioni 
generali” a cui si rinvia, in attesa dell’esito degli approfondimenti avviati in merito, nel Bilancio Pirelli & C. S.p.A. – 
Annual Report 2023 Bilancio Consolidato 600 Consolidato al 31 dicembre 2023 non è stato modificato il perimetro 
delle parti correlate di Pirelli ai sensi dello IAS 24R.” 
7 Per effetto di tale entrustment, Aeolus ha ricevuto l’affidamento fiduciario, dapprima, della quota del 52% del capitale 
sociale di PTG detenuta da CNRC per il tramite della controllata TPIH e, successivamente, della quota del 38% del 
capitale sociale di PTG detenuta direttamente da CNRC. 
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brevi rispetto a quanto prospettato in sede di sottoscrizione dell’originario Contratto di 

Licenza di Tecnologia PTG; 

(ii) il gruppo facente capo a Pirelli è leader nella produzione di pneumatici e gode di un elevato 

capitale reputazionale fondato sul proprio posizionamento di mercato e sulla riconoscibilità 

dell’elevata qualità che è associata al marchio e alla tecnologia Pirelli. Pertanto, il possibile 

comportamento opportunistico di PTG ed Aeolus legato all’asserita eccessiva onerosità dei 

Contratti di Licenza Industrial rappresenta un rischio rilevante per Pirelli dal momento che la 

tecnologia e i marchi concessi in licenza risultano essere gli asset distintivi della Società. Nello 

scenario di mancata rimodulazione dei Contratti di Licenza Industrial, i licenziatari PTG e 

Aeolus potrebbero utilizzare in maniera impropria la tecnologia ed il marchio Pirelli, 

affiancando quest’ultimo a prodotti che non rispecchiano i reali standard qualitativi riconosciuti 

ai pneumatici Pirelli. Ciò potrebbe danneggiare la reputazione di Pirelli, non solo per i 

Pneumatici Industrial, ma anche per quelli c.d. consumer, dal momento che entrambi fanno 

affidamento sullo stesso marchio; 

(iii) in caso di mancata cessazione o rimodulazione dei Contratti di Licenza Industrial tornerebbero 

ad applicarsi le royalties originarie, con un incremento significativo degli importi minimi dovuti 

da Aeolus e PTG. In tale contesto, l’assenza di rimodulazione dei Contratti di Licenza Industrial 

e delle relative royalties può indurre i licenziatari ad interromperne i pagamenti, portando Pirelli 

a risolvere i contratti di licenza, con conseguente mancato pagamento di tutte le royalties 

previste (non solo quelle attualmente previste dai Contratti di Licenza Industrial in essere, ma 

anche quelle che verrebbero riconosciute nel periodo di phasing out) e avvio di una fase 

contenziosa nei rapporti con PTG e Aeolus che hanno avuto per lungo tempo la possibilità di 

usare la tecnologia e il marchio Pirelli. Nel caso del Contratto di Licenza Aeolus, tale 

contenzioso - oltre ad essere soggetto nel merito alla legge inglese e a un arbitrato ICC con sede 

a Parigi - potrebbe comportare difficoltà in capo a Pirelli nell’esecuzione della riscossione degli 

importi eventualmente riconosciuti in sede di arbitrato nei confronti di Aeolus (controparte di 

diritto cinese); 

(iv) nelle more del contenzioso, pur non avendone titolo, PTG e Aeolus potrebbero (anche in modo 

opportunistico) non interrompere prontamente l’utilizzo delle licenze concesse da Pirelli, senza 

che quest’ultima abbia la certezza effettiva di impedirne o limitarne l’uso; 

(v) l’Operazione Aeolus e l’Operazione PTG consentono di concentrare i rapporti contrattuali di 

licenza della tecnologia e del marchio Pirelli nel periodo di progressiva e ordinata riduzione 

degli stessi solo in capo a PTG, ovvero di un soggetto di diritto italiano dichiaratosi in grado di 

rendersi autonomo sotto il profilo tecnologico, in modo tale da consentire a Pirelli di monitorare 

maggiormente il phasing out (in base a un contratto soggetto a legge italiana e a un arbitrato 

ICC con sede in Milano); 

(vi) per effetto della possibile integrazione delle relative attività di business intercorrenti tra PTG e 

Aeolus, diventerà molto più difficoltoso mantenere una rigida segregazione del marchio oggetto 

del Contratto di Licenza di Marchio PTG (a esclusivo beneficio di PTG); ciò avrebbe l’effetto 

di aumentare il rischio di un uso opportunistico del marchio Pirelli da parte dei licenziatari PTG 

e Aeolus con le conseguenze sopra illustrate; 

(vii) il Contratto di Licenza Aeolus e il Contratto di Licenza di Tecnologia PTG contemplano espressi 

obblighi vincolanti in capo alle parti e, pertanto, anche in capo a Pirelli Tyre, di rinegoziazione 

in buona fede delle royalties dovute negli anni di licenza a decorrere dal 2024 (incluso), con 

conseguente esposizione di Pirelli Tyre, in caso di inadempimento, a rischi di responsabilità nei 

confronti dei licenziatari PTG e Aeolus. Posto che gli accordi impongono l’adempimento di tali 

obblighi di rinegoziazione tenendo conto anche delle condizioni di performance e marginalità 
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dei licenziatari PTG e Aeolus, è ragionevole ritenere che debbano essere considerati in tale 

prospettiva anche (a) gli effetti sulla marginalità ed economicità del rapporto derivanti 

dall’incremento delle royalties a partire dal 2024 che sarebbe altrimenti causato dal ripristino 

delle condizioni economiche originariamente pattuite; e (b) degli effetti derivanti dalla possibile 

integrazione dei business di PTG e Aeolus; 

(viii) ai sensi del Contratto di Licenza Aeolus, qualora Aeolus dovesse acquisire una partecipazione 

di maggioranza assoluta nel capitale sociale di PTG, il Contratto di Licenza di Tecnologia PTG 

cesserebbe e verrebbe sostituito dal solo Contratto di Licenza Aeolus, con royalties minime pari 

alla somma degli attuali minimi dei due contratti, con la conseguenza che, in caso di divergenza, 

l’ottenimento in fase esecutiva di quanto eventualmente riconosciuto in sede arbitrale (ICC a 

Parigi con applicazione nel merito della legge inglese) continuerebbe a dover essere effettuato 

nei confronti di un soggetto cinese (e non italiano); 

2. con riferimento infine all’Operazione Turchia, la sottoscrizione del Nuovo Contratto di Locazione,

previa risoluzione del Contratto di Locazione Originario, consente a Pirelli Turchia di prolungare il 

rapporto di locazione, attualmente in scadenza nel 2026 con estensione almeno sino al 2029 (e 

potenzialmente – salvo disdetta della sola Pirelli Turchia – sino al 2038), evitando contestualmente i 

rischi legati alla clausola di cambio di controllo di cui al Contratto di Locazione Originario che, se 

applicata, imporrebbe la risoluzione del predetto contratto portando Pirelli a dover trasferire e 

riallocare la propria capacità produttiva attualmente impiegata nel sito produttivo Izmit in altri impianti 

o in un impianto da realizzarsi ex novo, per il quale Pirelli dovrebbe sostenere costi maggiori rispetto 

al canone di locazione previsto nel Nuovo Contratto di Locazione; 

3. con riferimento al Letter Agreement, la sottoscrizione dell’Accordo Jiaozuo introduce flessibilità e 

maggiori vantaggi per Pirelli Tyre, ponendo la stessa nelle condizioni di poter considerare – oltre a 

investimenti di upgrade tecnologico – una possibile ottimizzazione del proprio footprint industriale in 

Cina per rispondere al meglio alle esigenze del mercato high value ed elettrico, che rappresentano ora 

il core business di Pirelli.  

La verifica della convenienza, svolta in base alle valutazioni effettuate e alle informazioni fornite nella 

relazione dell’Esperto, ha indicato che il valore attuale dei benefici compensativi netti in capo a Pirelli 

derivanti dalla cessazione e rimodulazione dei Contratti di Licenza Industrial e dall’Operazione Turchia 

risulta superiore al valore attuale dei minori ricavi derivanti dalla riduzione dei minimi contrattuali e 

dall’interruzione anticipata dei Contratti di Licenza Industrial (e del Contratto sull’Assistenza Tecnica). A 

tal fine, i benefici derivanti dalle Operazioni sono stati individuati:  

(i) per quanto riguarda l’Operazione Aeolus e l’Operazione PTG, dal significativo de-risking di tali 

rapporti conseguito mediante un progressivo e ordinato phase out strumentale alla protezione della 

tecnologia e del marchio Pirelli; 

(ii) per quanto riguarda l’Operazione Turchia, da un confronto tra i costi necessari alla realizzazione di un 

nuovo stabilimento per la produzione dei pneumatici Motorsport e il canone di locazione previsto dal 

Nuovo Contratto di Locazione. 

A quanto sopra occorre aggiungere i benefici derivanti dal Letter Agreement che in via prudenziale non sono 

stati considerati nelle valutazioni di convenienza in quanto ad oggi non adeguatamente quantificabili. Ciò, 

tuttavia, non esclude i vantaggi per Pirelli derivanti dalle maggiori possibilità di ottimizzazione del proprio 

footprint industriale in Cina. 

Per tali motivi, anche sulla base delle analisi svolte dall’Esperto, il Comitato OPC ha concluso che le 

Operazioni rispondono a principi di convenienza. 
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2.4 Modalità di determinazione del corrispettivo delle Operazioni e valutazioni circa la sua 

congruità rispetto a valori di mercato per operazioni similari.  

Le Operazioni complessivamente considerate – come diffusamente descritte al precedente Paragrafo 2.1 – 

non prevedono un corrispettivo specifico la cui congruità possa essere confrontata con valori di mercato di 

operazioni similari. Né è possibile comparare le Operazioni con condizioni di mercato o standard. 

Al riguardo, il Comitato OPC ha richiesto di essere assistito dall’Esperto, il quale ha reso a beneficio del 

Comitato OPC e del Collegio Sindacale la propria fairness opinion sulla congruità delle condizioni 

contrattuali e la convenienza delle Operazioni in data 6 maggio 2024 (v. Allegato 2). 

Il Comitato OPC ha valutato il profilo professionale dell’Esperto, la sussistenza dei requisiti di indipendenza 

in capo allo stesso e gli aspetti economici della proposta ricevuta, rilevando, in particolare, che non sussistono 

relazioni economiche, patrimoniali e finanziarie con quest’ultimo tali da pregiudicarne l’indipendenza 

(analoghe verifiche che hanno confermato quanto sopra sono state condotte internamente dall’Esperto). 

In particolare, si rinvia all’Allegato 2 per quanto riguarda i termini e le condizioni, l’oggetto dell’incarico 

conferito all’Esperto e i nominativi dei professionisti che hanno svolto l’incarico. Si rinvia, invece, 

all’Allegato 3 per l’indicazione delle relazioni economiche, patrimoniali e finanziarie intrattenute con 

l’Emittente e gli altri soggetti rilevanti (di cui all’art. 2.4, Allegato 4, Regolamento Consob OPC). Tali 

relazioni sono state considerate non idonee ad incidere negativamente sull’indipendenza dell’Esperto, anche 

considerate le dimensioni del giro di affari del medesimo. 

L’Esperto è stato incaricato congiuntamente dal Comitato OPC e dal Collegio Sindacale, quest’ultimo per 

l’assistenza nelle attività di competenza di tale organo ai sensi della Procedura OPC. 

In virtù degli incarichi conferiti, l’Esperto ha ravvisato la congruità delle Operazioni sotto il profilo della 

convenienza e della correttezza sostanziale delle relative condizioni. Sulla base di tale valutazione, il 

Comitato OPC ha espresso all’unanimità parere favorevole sulle Operazioni in data 30 aprile 2024 (v. 

Allegato 1). 

In precedenza, sono state illustrate le motivazioni economiche e i profili di convenienza delle Operazioni (v. 

supra Paragrafo 2.3), come rilevati dal Comitato OPC in base alle valutazioni dell’Esperto. 

Di seguito sono descritte le valutazioni circa la correttezza sostanziale delle Operazioni, come rilevata dal 

Comitato OPC sulla base delle analisi svolte dall’Esperto. 

2.4.1. Correttezza sostanziale delle condizioni delle Operazioni. 

Il Comitato OPC, anche sulla base delle valutazioni svolte e delle informazioni fornite nella relazione 

dell’Esperto, ha rilevato che l’Operazione Aeolus soddisfa i requisiti di correttezza sostanziale richiesti dalla 

Procedura OPC e dal Regolamento Consob OPC per i motivi di seguito indicati. 

La verifica della correttezza sostanziale ha confrontato i benefici e i rischi attesi dal licenziante Pirelli nel 

caso in cui non si dovesse procedere alla rimodulazione dei Contratti di Licenza Industrial e si assumessero 

tutti i conseguenti rischi di controparte e di comportamento opportunistico dei licenziatari PTG e Aeolus. 

Sotto questo profilo, il fair value dei Contratti di Licenza Industrial (inteso come valore attuale dei flussi di 

royalties medi attesi tenuto conto del rischio di interruzione del rapporto contrattuale e del potenziale rischio 

di contenzioso) è stato posto a confronto con il fair value delle passività potenziali derivante da eventuali 

comportamenti opportunistici dei licenziatari PTG e Aeolus in assenza delle Operazioni.  

L’analisi svolta è stata diretta a verificare le ricadute di una eventuale scelta di rifiutare la rinegoziazione.  

Tale verifica ha evidenziato che la scelta di non rinegoziare i Contratti di Licenza Industrial nei termini 

previsti dall’Operazione Aeolus e dall’Operazione PTG non risulterebbe giustificabile, in quanto il mancato 
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perfezionamento dell’operazione di rinegoziazione darebbe luogo a rischi di passività potenziali aventi un 

fair value superiore a quello dei Contratti di Licenza Industrial in essere. 

Sulla base delle analisi compiute è stato pertanto concluso che le Operazioni rispondono, non solo a principi 

di convenienza, ma anche a principi di correttezza sostanziale. 

2.5 Illustrazione degli effetti economici, patrimoniali e finanziari delle Operazioni e indici di 

rilevanza applicabili. 

2.5.1. Effetti economici, patrimoniali e finanziari delle Operazioni. 

Nel contesto dell’Operazione Aeolus e dell’Operazione PTG, il Comitato OPC, anche in base alla relazione 

dell’Esperto, ha rilevato che le Operazioni complessivamente considerate producono un effetto negativo 

complessivamente stimabile in Euro 256,9 milioni. In particolare:  

 la sottoscrizione dell’Accordo Risolutivo della Licenza Aeolus, dell’Accordo Risolutivo 

dell’Assistenza Tecnica, da un lato, e del Terzo Accordo Modificativo della Licenza di Tecnologia 

PTG, dall’altro lato – alla luce dei rispettivi termini e condizioni (come ampiamente descritti al 

precedente Paragrafo 2.1.1 e 2.1.2) – dà complessivamente luogo a una variazione negativa netta per 

complessivi Euro 198,3 milioni calcolata in base alla riduzione delle royalties minime nel periodo 

2024-2030. La predetta variazione negativa risulta da quanto segue:  

(i) per effetto dell’Accordo Risolutivo della Licenza Aeolus, vengono meno royalties minime che 

sarebbero altrimenti dovute a Pirelli Tyre nel periodo 2024-2030 per complessivi Euro 119 

milioni ai sensi del Contratto di Licenza Aeolus;  

(ii) per effetto del Terzo Accordo Modificativo della Licenza di Tecnologia PTG, si verifica una 

riduzione netta di royalties minime che sarebbero altrimenti dovute a Pirelli Tyre nel periodo 

2024-2030 per complessivi Euro 96,8 milioni ai sensi del Contratto di Licenza di Tecnologia 

PTG;  

(iii) per effetto dell’Accordo Risolutivo del Contratto sull’Assistenza Tecnica, si verificano effetti 

economici positivi per complessivi Euro 17,5 milioni derivanti dal risparmio di costi per Pirelli 

nel periodo 2024-2030; 

 la sottoscrizione del Terzo Accordo Modificativo della Licenza di Marchio PTG, in assenza di 

variazione delle royalties massime e variabili, determina una riduzione di royalties minime che 

sarebbero altrimenti dovute a Pirelli Tyre nel periodo 2024-2030 per complessivi Euro 50 milioni; 

 per effetto dell’Operazione Turchia, la sottoscrizione del Nuovo Contratto di Locazione dà luogo a un 

incremento dei canoni a carico di Pirelli Turchia per un valore attuale stimato in complessivi Euro 8,6 

milioni. 

Si precisa che la valutazione sopra indicata non considera i vantaggi derivanti dall’Operazione Turchia e dal 

Letter Agreement che non risultano da condizioni economiche espresse in importi determinati (e che tuttavia 

vanno aggiunti nella valutazione degli effetti complessivi delle Operazioni). In particolare, vanno anche 

considerati (in riduzione agli effetti negativi): (i) i benefici per Pirelli Turchia derivanti dalla soppressione 

della clausola di change of control che sono stati quantificati dall’Esperto in Euro 36,1 milioni; e (ii) i benefici 

derivanti dal Letter Agreement che in via prudenziale non sono stati considerati dall’Esperto in quanto ad 

oggi non adeguatamente quantificabili. 

Si precisa altresì che: 

 sotto il profilo industriale e strategico, le Operazioni non presentano profili rilevanti in quanto 

riguardano brevetti, diritti di proprietà intellettuale, know-how e servizi relativi alle attività Industrial
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che, per effetto dell’operazione di riorganizzazione industriale realizzata nel 2015-2017, sono state 

separate dalle attività di Pirelli e delle società del relativo gruppo e, pertanto, rivestono ad oggi carattere 

non strategico per le attività di Pirelli e del relativo gruppo; 

 sotto il profilo economico-finanziario, come già comunicato al mercato in data 6 marzo 2024 (ribadito 

in data 9 maggio 2024), il controvalore atteso netto delle Operazioni non ha effetti sui target

dell’Industrial Plan Update 2024 –‘25 del gruppo facente capo a Pirelli; 

 sotto il profilo patrimoniale, le Operazioni non danno luogo a specifici effetti di natura patrimoniale 

su Pirelli Tyre o sull’Emittente in quanto: 

 i Contratti di Licenza Industrial modificati aventi per oggetto la tecnologia Industrial non 

costituiscono una presunzione di impairment per il bene immateriale (a vita definita) tecnologia 

iscritto in bilancio di Pirelli a seguito della Purchase Price Allocation (“PPA”) del 2015 in quanto: 

a) il bene immateriale riguarda sia la tecnologia Consumer sia la tecnologia Industrial; b) dalla data 

della PPA, ossia dell’allocazione del prezzo pagato dal veicolo Marco Polo Industrial Holding 

S.p.A. per l’acquisizione del gruppo Pirelli e della successiva fusione inversa di Marco Polo 

Industrial Holding S.p.A. in Pirelli il bene immateriale tecnologia è stato ammortizzato;  

 il Contratto di Licenza di Marchio PTG modificato avente per oggetto i marchi, anche quando 

considerato nello scenario più sfavorevole a Pirelli (royalties pari ai minimi contrattuali) non 

influenza il risultato preliminare dell’impairment test annuale del bene intangibile (a vita indefinita) 

brand Pirelli (iscritto sempre a seguito della PPA del 2015) in quanto il fair value stimato è 

comunque superiore al valore contabile del marchio stesso. 

 le Operazioni non presentano impegni, termini o altre condizioni che possano in qualsiasi modo avere 

una incidenza notevole sull’attività ovvero sull’autonomia gestionale di Pirelli o del relativo gruppo. 

2.5.2. Indici di rilevanza delle Operazioni. 

Alla data di approvazione delle Operazioni da parte del Comitato OPC, la soglia di maggiore rilevanza è pari 

a Euro 280,98 milioni (il “Valore Soglia”), in applicazione dell’indice di rilevanza del controvalore delle 

Operazioni (di cui all’art. 1.1(a), Allegato 1, Procedura OPC e all’art. 1.1(a), Allegato 3, Regolamento 

Consob OPC). Tale indice deve essere determinato in misura pari al 5% del patrimonio netto consolidato del 

Gruppo Pirelli al 31 dicembre 2023 (data di riferimento dell’ultimo bilancio approvato)8. 

Al fine di determinare il controvalore complessivo delle Operazioni è stato considerato il differenziale 

economico che le disposizioni degli accordi risolutivi, modificativi e dei nuovi accordi determinano rispetto 

alla situazione contrattuale as is. 

In applicazione dei criteri sopra indicati, sulla base dei calcoli effettuati, si rileva che: 

(i) l’Accordo Risolutivo della Licenza Aeolus, il Terzo Accordo Modificativo della Licenza di 

Tecnologia PTG, l’Accordo Risolutivo del Contratto sull’Assistenza Tecnica danno luogo a una 

variazione negativa netta per complessivi Euro 198,3 milioni calcolata in base alla riduzione delle 

royalties minime che sarebbero altrimenti dovute a Pirelli Tyre nel periodo 2024-2030 (che sono state 

costantemente applicate nell’attuazione di tali rapporti sin dalla loro origine). Tale variazione risulta 

da (a) il venir meno di royalties minime che sarebbero altrimenti dovute a Pirelli Tyre nel periodo 

2024-2030 per complessivi Euro 119 milioni ai sensi del Contratto di Licenza Aeolus (per effetto della 

8 Criterio da applicarsi in quanto il Valore Soglia risulta maggiore dell’importo di Euro 246,35 milioni, pari al 5% della 
capitalizzazione di Borsa di Pirelli rilevata al 29 dicembre 2023 ovvero alla chiusura dell’ultimo giorno di mercato aperto compreso 
nel periodo di riferimento del più recente documento contabile pubblicato da Pirelli. Per completezza, si segnala che, con riferimento 
al 31 marzo 2024 (data di chiusura del periodo di riferimento della relazione che è stata esaminata dal Consiglio di Amministrazione 
del 9 maggio 2024), il calcolo della soglia di cui all’art. 1.1(a), Allegato 1, Procedura OPC risulta pari a Euro 293,46 milioni.
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sottoscrizione dell’Accordo Risolutivo della Licenza Aeolus), (b) la riduzione di royalties minime che 

sarebbero altrimenti dovute a Pirelli Tyre nel periodo 2024-2030 per complessivi Euro 96,8 milioni ai 

sensi del Contratto di Licenza di Tecnologia PTG (per effetto della rimodulazione disposta dal Terzo 

Accordo Modificativo della Licenza di Tecnologia PTG); (c) gli effetti economici positivi per 

complessivi Euro 17,5 milioni derivanti dal risparmio di costi per Pirelli nel periodo 2024-2030 

(conseguente all’Accordo Risolutivo del Contratto sull’Assistenza Tecnica)9; 

(ii) il Terzo Accordo Modificativo della Licenza di Marchio PTG, in assenza di variazione di royalties

massime e variabile, determina una riduzione di royalties minime che sarebbero altrimenti dovute a 

Pirelli Tyre nel periodo 2024-2030 per complessivi Euro 50 milioni;  

(iii) il Nuovo Contratto di Locazione prevede nuovi canoni a carico di Pirelli Turchia aventi un valore 

attuale stimato in complessivi Euro 8,6 milioni. 

In base ai criteri sopra indicati, le Operazioni presentano un valore complessivo ragionevolmente stimabile 

in un importo pari a circa Euro 256,9 milioni che è inferiore al Valore Soglia e, quindi, tale da consentire una 

qualificazione delle Operazioni nei termini di minore rilevanza. Va tuttavia considerato che: 

 l’Accordo Jiaozuo e la soppressione della clausola di cambio di controllo di cui al Contratto di 

Locazione Originario hanno ad oggetto disposizioni che non contengono condizioni economiche 

espresse in importi determinati; 

 l’Accordo Risolutivo della Licenza Aeolus e il Terzo Accordo Modificativo della Licenza di 

Tecnologia PTG prefigurano anche scenari di variazione delle royalties massime, del tutto teorici e 

non quantificabili, che sarebbero altrimenti collegati all’eventuale consolidamento del rapporto di 

licenza in capo ad Aeolus e alla cessazione del rapporto di licenza a favore di PTG qualora Aeolus 

diventi proprietaria di una partecipazione di maggioranza assoluta nel capitale sociale di PTG. Rispetto 

a tale scenario, infatti, le Operazioni avrebbero l’effetto di far venire meno royalties massime a favore 

di Pirelli Tyre nel periodo 2024-2030 che si sarebbero altrimenti cumulate in capo ad Aeolus, a cui 

tuttavia dovrebbero essere dedotte le royalties dovute da PTG introdotte dal Terzo Accordo 

Modificativo della Licenza di Tecnologia PTG (che, nel regime anteriore alle Operazioni, non 

sarebbero in tal caso corrisposte da PTG a Pirelli Tyre per effetto della cessazione del rapporto e del 

consolidamento della licenza in capo ad Aeolus). In uno scenario di Ricavi Netti che generano royalties 

superiori ai minimi, tuttavia, le royalties che sarebbero così a carico di PTG non risultano 

quantificabili, in quanto nel Terzo Accordo Modificativo della Licenza di Tecnologia PTG tali 

royalties sono espresse in termini variabili non soggetti a limiti massimi (ovvero in misura pari al 1% 

dei Ricavi Netti medesimi). 

Pertanto, tenuto conto che (i) il valore complessivo delle Operazioni quantificato in base al differenziale delle 

royalties minime (Euro 256,9 milioni), pur attestandosi al di sotto del Valore Soglia, risulta comunque 

significativo; e (ii) sono in astratto prospettabili scenari che, pur essendo del tutto teorici, presentano 

difficoltà di quantificazione10, la Società, sin dall’avvio delle negoziazioni e in continuità con le valutazioni 

svolte in occasione della pubblicazione del Documento Informativo 2019, ha deciso di trattare in via 

prudenziale e volontaria le Operazioni alla stregua di un’Operazione di Maggiore Rilevanza ai sensi della 

Procedura OPC e del Regolamento Consob OPC.  

2.6 Ammontare dei compensi dei componenti dell’organo di amministrazione della società e/o di 

9 Ove i benefici per Pirelli Tyre derivanti dal risparmio di costi di assistenza tecnica fossero cumulati e non dedotti dagli importi di 
minori royalties, il valore complessivo delle Operazioni secondo i criteri sopra indicati sarebbe pari a Euro 283,3 milioni (e quindi 
di poco superiore al Valore Soglia al 29 dicembre 2023 e di poco inferiore al medesimo dato al 31 marzo 2024).
10 Si segnala, inoltre, che tali scenari fornirebbero una rappresentazione non realistica del valore delle Operazioni, in quanto i Contratti 
di Licenza Industrial, dalla loro entrata in vigore non hanno mai generato royalties in favore di Pirelli Tyre con scostamenti 
significativi rispetto ai minimi contrattuali. 
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società da queste controllate destinato a variare in conseguenza delle Operazioni, dettagliate 

indicazioni delle variazioni. 

L’ammontare dei compensi dei componenti del Consiglio di Amministrazione della Società e/o di sue 

controllate non è destinato a variare in conseguenza delle Operazioni. 

2.7 Informazioni relative agli strumenti finanziari detenuti dai componenti di organi di 

amministrazione e di controllo, direttori generali e dirigenti coinvolti nelle Operazioni nella 

Società e nella sua controparte e interessi nelle Operazioni. 

Nelle Operazioni non sono direttamente coinvolti, quali parti correlate, componenti del Consiglio di 

Amministrazione della Società o del Collegio Sindacale, il direttore generale né i dirigenti con responsabilità 

strategica di Pirelli. 

Per completezza si segnala in particolare che: 

 il Presidente Jiao Jian ricopre la carica di consigliere di Sinochem Holdings e di altre società del 

gruppo Sinochem;  

 il Consigliere Chen Aihua ricopre ruoli manageriali nel gruppo Sinochem;  

 il Consigliere Zhang Haitao ricopre la carica di consigliere di MPI, TPIH e ruoli manageriali in 

CNRC; 

 il Consigliere Chen Qian ricopre ruoli manageriali nel gruppo Sinochem. 

2.8 Indicazione degli organi o degli amministratori che hanno condotto o partecipato alle 

trattative e/o istruito e/o approvato le Operazioni. 

Le trattative delle Operazioni sono state condotte dal management di Pirelli e Pirelli Tyre. 

Il Comitato OPC, composto esclusivamente da amministratori indipendenti, ha ricevuto con congruo anticipo 

informazioni complete e adeguate in merito all’avvio e all’andamento delle trattative relative alle Operazioni, 

con possibilità di formulare osservazioni e richiedere informazioni, nonché ricevendo documenti e bozze 

contrattuali nelle varie fasi delle trattative. 

L’avvio e l’andamento delle trattative sulle Operazioni è stato oggetto di trattazione, approfondimento e 

aggiornamento nel corso di diverse riunioni del Comitato OPC a cui ha partecipato anche il Collegio 

Sindacale (come meglio indicato nel parere del Comitato OPC di cui all’Allegato 1). 

Al Comitato OPC sono state fornite relazioni analitiche circa la descrizione delle Operazioni, l’indicazione 

delle controparti, le principali condizioni anche economiche delle Operazioni, il procedimento valutativo 

seguito e le motivazioni in ordine all’interesse della Società al compimento delle Operazioni e alla 

convenienza delle relative condizioni. 

In relazione agli aspetti legali del procedimento, il Comitato OPC, composto esclusivamente da 

amministratori indipendenti, si è fatto assistere da propri legali incaricati, congiuntamente al Collegio 

Sindacale. 

Come già indicato (v. Paragrafo 2.4), ai fini delle valutazioni sulla convenienza e la correttezza sostanziale 

delle Operazioni, il Comitato OPC si è avvalso dell’Esperto nominato con incarico congiunto dal medesimo 

Comitato OPC e dal Collegio Sindacale. 

L’individuazione e selezione dell’Esperto quale esperto indipendente da parte del Comitato OPC è avvenuta 

tenuto conto della conoscenza del settore di riferimento e della qualità ed esperienza del team di lavoro, 

nonché delle competenze specifiche maturate in virtù della circostanza che fosse il medesimo Esperto che 
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aveva assistito il Comitato OPC nella rimodulazione dei contratti avvenuta nel 2019. Il Comitato OPC ha, 

verificato l’indipendenza dell’Esperto sulla base di una dichiarazione rilasciata dallo stesso ai sensi dell’art. 

2.4 dell’Allegato 4 del Regolamento Consob OPC. 

L’incarico conferito ha avuto ad oggetto il rilascio di una opinione di congruità dal punto di vista finanziario 

circa il perfezionamento delle Operazioni. Nell’espletamento del suo incarico, l’Esperto Comitato OPC ha 

rilasciato la propria fairness opinion in data 6 maggio 2024, qui allegata come Allegato 2. 

In data 30 aprile 2024, il Comitato OPC ha espresso all’unanimità e con la partecipazione di tutti i suoi 

componenti in carica - e, dunque, senza astensioni né voti contrari - parere favorevole sull’interesse di Pirelli 

al perfezionamento delle Operazioni, nonché sulla convenienza e sulla correttezza sostanziale delle relative 

condizioni (cfr. Allegato 1). 

Approvazione delle Operazioni da parte del Consiglio di Amministrazione di Pirelli 

In data 9 maggio 2024, il Consiglio di Amministrazione della Società, sulla base della documentazione 

istruttoria ricevuta, del motivato parere favorevole rilasciato dal Comitato OPC rispetto alle Operazioni (cfr. 

Allegato 1) - supportato dalla fairness opinion rilasciata dall’Esperto in relazione alle Operazioni (cfr. 

Allegato 2) - rilevando l’interesse della Società a compiere quest’ultime nonché la convenienza e correttezza 

delle relative condizioni, ha approvato l’attuazione delle Operazioni, con l’astensione dalla votazione del 

Presidente Jiao Jian e dei Consiglieri Chen Aihua, Zhang Haitao e Chen Qian.  

In relazione a quanto sopra, il Consiglio di Amministrazione ha inoltre deliberato di conferire 

all’Amministratore Delegato i poteri per le attività conseguenti. 

2.9 Indicazione della rilevanza delle Operazioni ai fini del cumulo ai sensi dell’articolo 5, comma 

2, di più operazioni compiute nel corso dell’esercizio con una stessa parte correlata o soggetti 

correlati a quest’ultima o alla Società. 

Sebbene le Operazioni integrano autonome e distinte operazioni, ai fini della pubblicazione del Documento 

Informativo, esse sono state prudenzialmente considerate in via cumulativa tra loro, in quanto concluse nel 

corso dell’esercizio 2024 con soggetti che hanno un rapporto di correlazione rilevante tra loro e con la Società, 

nonché in ragione di alcuni profili relativi all’oggetto delle stesse e al contesto della loro conclusione che 

potrebbero essere valorizzati ai fini della rilevazione di un rapporto di omogeneità o un disegno unitario 

rilevante ai sensi dell’art. 5, comma 2, Regolamento Consob OPC. 

Le informazioni del presente Documento Informativo sono state fornite con riferimento a ciascuna delle 

Operazioni. 

3. DICHIARAZIONE DEL DIRIGENTE PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI 

DOCUMENTI CONTABILI SOCIETARI 

Il Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari, Fabio Bocchio, dichiara ai sensi dell’art. 

154-bis, comma 2, d.lgs. n. 58/1999 che l’informativa contabile contenuta nel presente documento 

informativo corrisponde alle risultanze documentali, ai libri e alle scritture contabili.  

Milano, 16 maggio 2024 
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Spettabile
Pirelli & C. S.p.A.
Viale Piero e Alberto Pirelli n. 25
20126 Milano (MI)

Milano, 3 maggio 2024

Egregi Signori,

preso atto che il Comitato per le Operazioni con Parti Correlate di Pirelli & C. S.p.A. ha conferito alla
scrivente Società l’incarico di esperto indipendente per l’emissione di una Fairness Opinion sulla congruità
dei corrispettivi contrattuali inclusi in taluni contratti di licenza con parti correlate (l’«Incarico»), la scrivente
Società, dopo aver svolto tutti i doverosi ed opportuni approfondimenti, dichiara quanto segue (anche con
riferimento a entità appartenenti al gruppo della scrivente Società, per tale dovendosi intendere l’insieme
delle società controllate, controllanti o sottoposte a comune controllo ai sensi dell’art. 2359, comma 1,
c.c.).

Non sussistono relazioni economiche, patrimoniali e finanziarie con Pirelli & C. S.p.A. e relative parti
correlate tali da inficiare la nostra indipendenza.

Nessun partner, director o associate della scrivente Società ricopre incarichi di amministrazione o di
controllo negli organi sociali di Pirelli & C. S.p.A. e relative parti correlate.

Alla data odierna non sussistono situazioni che (a) facciano venir meno l’indipendenza della scrivente
Società ai sensi della disciplina sulle operazioni con parti correlate di cui al Regolamento Consob n. 17221
del 12 marzo 2010 o (b) diano comunque luogo all’insorgere di conflitti di interesse in relazione all’attività
che la scrivente Società sta svolgendo nell’ambito dell’Incarico.

Nel corso dello svolgimento dell’Incarico sono state adottate tutte le misure necessarie e comunque
appropriate a salvaguardare l’indipendenza della scrivente Società e a prevenire l’insorgere di conflitti di
interesse fino alla data di conclusione dell’Incarico.

Mario Rocco
EY Advisory S.p.A.
Partner – Valuation, Modeling & Economics

Allegato 3



Allegato 4 

Entità EY Entità Gruppo Pirelli Partner EY Descrizione servizio Status Fees
EY Advisory S.p.A. Pirelli Tyre S.p.A. Cerri Matteo Attività di financial e tax due diligence su 

potenziale target
Completato ad aprile 
2024 

107.300,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli & C. S.p.A. Rocco Mario Fairness Opinion a beneficio del Comitato 
OPC 

Completato a maggio 
2024 

100.000,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli Tyre S.p.A. Attanasio 
Gianpaolo 
Francesco 

Supporto predisposizione della 
documentazione del regime agevolativo di 
Nuovo Patent Box 2023 e l'implementazione 
del TOOL di Time&Cost Tracking 2023 

Stima finalizzazione 
attività ad ottobre 
2024 

220.000,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli Industrie 
Pneumatici S.r.l. 

Attanasio 
Gianpaolo 
Francesco 

Supporto per l'accesso all'agevolazione 
fiscale Industria 4.0 

Stima finalizzazione 
attività a luglio 2024 

139.500,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli Tyre S.p.A. Attanasio 
Gianpaolo 
Francesco 

Supporto predisposizione della 
documentazione del regime agevolativo di 
Nuovo Patent Box 2022 e definizione dei 
requisiti funzionali per un TOOL di Time&Cost
Tracking

Completato a 
dicembre 2023 

157.205,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli Industrie 
Pneumatici S.r.l. 

Attanasio 
Gianpaolo 
Francesco 

Supporto per l'accesso all'agevolazione 
fiscale Industria 4.0 

Completato a luglio 
2023 

235.880,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli Tyre S.p.A. Lucarelli Christian 
Angelo 

Assessment dei processi aziendali delle 
catene retail Europa al fine di individuare e 
adottare una soluzione comune di ERP 

Completato a 
novembre 2023 

115.000,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli Tyre S.p.A. Lucarelli Christian 
Angelo 

Ottimizzazione dei processi di budgeting a 
livello worldwide all’interno della funzione 
Digital Governance

Completato a marzo 
2023 

53.000,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli Tyre S.p.A. Lucarelli Christian 
Angelo 

Supporto alla funzione di Digital Governance
Internazionale nell’operatività day by day

Completato a 
dicembre 2023 

49.000,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli Tyre S.p.A. Lucarelli Christian 
Angelo 

Supporto PMO alla funzione di Digital 
Governance della region Europa 
nell’operatività day by day

Stima finalizzazione 
attività a giugno 2024 

49.000,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli Tyre S.p.A. Lucarelli Christian 
Angelo 

Supporto PMO alla funzione di Digital 
Governance worldwide nell’operatività day by 
day per le attività di training

Stima finalizzazione 
attività a giugno 2024 

90.000,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli & C. S.p.A. Violante 
Domenico 

Attività di supporto PM&QA in ambito 
customer technology, in favore di Pirelli & C 
S.p.A. 

Stima finalizzazione 
attività a giugno 2024 

155.000,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli & C. S.p.A. Violante 
Domenico 

Attività di supporto Tech in ambito Business 
Integrity Screening, in favore di Pirelli & C 
S.p.A. 

Completato a 
febbraio 2024 

40.000,00 € 



EY Advisory S.p.A. Pirelli & C. S.p.A. Violante 
Domenico 

Attività di supporto PM&QA in ambito 
customer technology, in favore di Pirelli & C 
S.p.A. 

Completato a 
dicembre 2023 

556.000,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli Tyre S.p.A. Cappelli Fabio Supporto a Pirelli nell’ottenimento della 
certificazione TISAX per i siti di Settimo, 
Carlisle, Campinas e Shenzhou 

Stima finalizzazione 
attività a novembre 
2024 

151.000,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli & C. S.p.A. Girardi Alberto Supporto all'implementazione di SAP GRC a 
supporto del Tax Control Framework

Completato ad aprile 
2024 

60.000,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli & C. S.p.A. Tresoldi Angelo 
Valter 

Supporto per la predisposizione della 
relazione semestrale sul corretto rispetto della 
procedura operazioni con parti correlate 

Stima finalizzazione 
attività a luglio 2024 

90.000,00 € 

EY Advisory S.p.A. Pirelli & C. S.p.A. Girardi Alberto Supporto nell'esecuzione delle attività di 
testing sui controlli previsti dal Tax Control 
Framework di Pirelli 

Completato a 
dicembre 2023 

42.766,00 € 
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