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L'ipotesi Wind Tre-Iliad riapre
la partita del riassetto delle tlc

Telecomunicazioni

Fra Ck Hutchison el gruppo
francese contatti preliminari
per una unione in Italia

I titolo Tim sale del 4,8%
sulla scia del possibile
consolidamento del mercato

Andrea Biondi

E una carta pesante quella calata sul
tavolodel consolidamentodelle Ticin
Italia. Per orarumors, mail possibile
matrimoniofra Wind Tre elliad rap-
presentaun’indiscrezione cheritorna
ciclicamente e che sul mercato ha
sempre trovato un certo credito.

Secondo Reuterslaconglomerata
di Hong Kong Ck Hutchison - pro-
prietaria di Wind Tre - e il gruppo
francese di Xavier Niel avrebberoav-
viato contatti preliminari per esplora-
reun’unione initalia. Un'operazione
che, se mai vedralaluce, cambierebbe
ilvoltodelle telecomunicazioniitalia-
ne, riducendo daquattroatreigrandi
operatori mobili eriaccendendoil di-
battito sulla concorrenza.

Le discussioni, spiegano fonti vici-
neaidossier, sonoancoraalle prime
battute. Ma tanto basta a scaldare
Piazza Affariconiltitolo Tim balzato
del 4,8%a0,52 euro, segno cheilmer-
catoscommette sulconsolidamento
di un settore rimasto per annifram-
mentato eiper-competitivo.

MliadItalia - sempresecondo Reu-
ters — potrebbe essere valutataoltre 3
miliardidieuro subase autonoma. Il
possibile schema? Unajoint-venture
trai francesi e Wind Tre, oppure un
conferimento delle attivita italiane di
Iliad in cambio di una quota neflo
spin-off europeodelle Tlc che Ck Hu-
tchison, secondoindiscrezioni rilan-
ciate negliultimi mesi, starebbe pre-
parando. Una partitadamiliardi, in-
somma, cherientrainunapitiampia
strategia di riorganizzazione del
gruppoasiatico, decisoavalorizzare
i propriasset nel Vecchio Continente,
valutati complessivamentetraioe 1
miliardi di sterline. Occorre perori-
cordare un paletto che Iliad ha pil

stanoin silenzio. Iliad «declina ogni
commento» e CK Hutchison replica
che «non commenta le speculazioni
di mercato». Ma la prospettiva di un
riassetto del settore non sorprende
nessuno: daanni, analistie regolatori
osservano unmercatoin cuiquattro
operatori- Tim, Fastweb+Vodafone,
Wind Tre elliad - si dividono margini
sempre pitt sottili in competizione,
peraltro, conungrannumero diope-
ratori virtuali (Mvno).

In questo quadro - come ¢ ovvio
guardandoancheallastoria deitenta-
tividiM&A nelsettore TlcnellaUe -l
fattore Bruxellese dirimente. Quando,
nel2o6, la Uediede il vialibera alla fu-
sione tra 3 Italiae Wind, impose il di-
vieto su possibili merger fino al 2026
conunalliad entratainItalia come“re-
medy taker”volutadalla Commissio-
ne, per mantenere vivalaconcorrenza.

Edallaltrapartesottogli occhiditutti
chelliadéfinoraentratadaprotagonista
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intuttiimovimentidi possibile consoli-
damentonelmercatoitalianodelle Tlc.
Estatocosiconledueofferte perlacqui-
stodiVodafoneltaliache poi ha preferi-
to dirigersi verso Swisscom (e quindi
Fastweb) ed & stato cosi, ancora pitdi
recente,a fineagostoconledichiarazio-
nidel ceo Thomas Reynaud: «Non ab-
biamo avuto discussioni conTim dal-
I'iniziodiaprileenonriprenderanno».

Nelfrattempoilbaricentrodellin-
teresse sul versante consolidamento
delle Tlcsi ¢ spostatoinFranciaconil
tentativodiacquistodi Sfrdapartedi
Bouygues Telecom, lliad e Orange, ri-
spedito al mittente dalla casa madre
Altice, ma rimasto sul tavolo con un
impegno, per il solo gruppo di Niel,
superiore a 5,1 miliardi. Elemento,
questo,che ha portato analisti aconsi-
derareilpossibiledeal francese come
unelementotesoaspingere Iliad ver-
soun'uscitadal mercatoitaliano, per
unaquestione dirisorse e finanziaria.
Lettura, questa, che altrianalisti han-
no tuttavia rigettato, anche invirtu di
unalevafinanziariaattuale bassa, di
2,3x%, perilgruppofrancese. Chedire-
cente, aliro elementoatestimonianza
della capacita di reperire risorse sul
mercato, haanche collocatocon suc-
cessoun bond da6oo milioni conuna
cedola (4,25% annuo) che vista lari-
chiesta € stata diminuita di 5o punti
baserispettoal prezzo iniziale

In tutto questo, che una fusione fra
Wind Treelliad rappresentiunbigbang
lodimostranosenz’altroanchei nume-
ri: secondoinumeri dell'ultimo Osser-
vatorio Agcom, relativialmesedimar-
70, lasocietadiCk Hutchison detieneil
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VOITE eVIAenzIato Conaino sine qua == g SUlI mercato 24%ael MercaromopLe e 11ad 10,9%.
non: investimenti solo con vantaggi rimbalzano Insieme supererebberoFastweb+Vo-
industriali dall'operazioneea pattodi voci sui dafone(30%). Sullo sfondoTim (26,6%
trovarsi semprein posizione di guida. 0.441 contatti dellesimsulmercato) osserva, chiara-
Nienteminoranze injointventure. E ! preliminaritra  mentedaspettatore interessato. Efavo-
diuscitedalmercato finorahasem- 4, . CKHutchisone revoleal consolidamento,comehapiu
pre fatto capiredinonvolerme sapere. il gruppo di volte ricordato I’'ad PietroLabriola.
Peroratuttiidirettiinteressatire- 29/09 30/10  xavier Niel S RIPROOUTIONERISERVATA
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