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Mediaetlc 
LA CONTESA SULLA PAY-TV 

La piattafonna pay tv 
L'obiettivo della società transalpina è ora 
comprare solo un 20%·della tv a pagamento 

s i 

Il piano francese 
n traguardo è di arrivare a detenere 
il 15% di Cologno attraverso un convertibile 
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Vivendi, «strappo» su Mediaset Premium 
Nuova proposta dei francesi che ribalta l'accordo di aprile su Premium - Il Biscione pronto ad azioni legali 
Carlo Festa 

Vivendi fa dietrofront sull'ac­
quisto di Premium, la pay tv di 
Mediaset, e il gruppo italiano dis­
sotterra l'ascia di guerra valutan­
do vie legali perunasommasupe­
riore al miliardo e mezzo di euro. 

Unpassoindietrochehalascia­
to di stucco il mercato, tanto che 
SODO cominciate a circolare con­
getture sulla motivazione del ge­
sto'transalpino: per alcuni addetti 
ai lavori Vivendi punterebbe a1-
l'arruniragliadelgruppo,cioèMe­
diaset. e Premiwn era quindi sol­
tanto un pretesto. 

Così se da una parte la media 
company francese., con il suo ad 
Arnaud de Puyfontaine, sembra 
gettare acqua sul fuoco insisten­
do sulla volontà «di costruire una 
grande alleanza strategica coo 
Mediasel>., dall'altra il gruppo di 
Cologno accusala controparte di 
«UJl3 palese contraddizione con 
gli ùnpegni assunti mediante il 
contratto firmato 18 ap rile sco.r­
SO»), un voluminose documento 
che era state redatt.e dai team di 
legali di Chiornenti (guidati dal­
l'avvocato LueaFossati) e di Car­
nelutti (sotto la guida di Nicolò 
Bastianini). E Fininvest, cui fa ca­
po il34.73B% di Mediaset denun­
cia coo durezza <d'eccezionale 
gravità e l'assoluta scorrettezza 
del comportamento di Vivendi». 

Di fatte Vivenrn non intende 
più acquistare l'intera partecipa­
zione nella pay tv Premium ma 
sole il 2()%.. La nuova proposta, 
confermato loscambiodel3..5%di 
VivendiedeI3s .. diMediasete()­
me indica l'acC'ordo dello scorso 
aprile. è quella di arrivare a dete­
nere in ne anni circa il 15% di Me­
diaset attraverso un prestito ob­
bligazionario convertibile. 

Con un aumento di capitale ri­
servato a Vivendi, in pratica, i 
francesi in tre anni diventereb­
bero un azionista forte di Media­
setvistocbelaquotadiFininvest, 
oggi di poco inferiore al 35"", sa­
rebbe diluita Verte su questo il 

j'accuse di Fininvest: secondo la 
holding l'atteggiamento di Vi­
vendi «lascia chiaramente intui­
re che il suo vero, non dichiarato 
obiettivo - al di là della indubbia 
valenza industriale dell'acmrdo 
stipulato -fosse inrealtà quello di 
costituirsi in modo surrettizio e 
inaccettabile una posizione diri­
lievo nell'azionariato di Merua­
set». ll management di Vivendi 
invece punta il dito sulle signifi­
cative differenze emerse duran­
te le analisi effettuate sull'emit­
tente a pagamento del gruppo. li 
riferimento sembra al rosso dei 
conti di Premium: 85 milioni nel 
2015 e 63 milioni nel primo trime­
stre, un macigno per il Biscione 
cbe ha chiuso il primo trimestre 
2016 con un rosso eli 18 milioni a 
livello di risultato netto mentre 

Vzvendi egli atti 
da proprietaria 

O ranonvoglionopiùsapere. 
Per un certo periodo Vivmdi 

si è perèsentita. eccome. sulla 
tolda di comando di Premium. 
Una provalfl 7 !ug!ioAgcom ha 
approvato delibera 316/J6/CONS 
conumicando che non aprirci 
/Iistruttona sull'operazione 
d'acquisto. I passaggi iniziali 
sono in tal senso significativ~per 
esempio li dovesi legge che« VISta 
l'istanza pervenuta in clata 19 
maggio e successivamente 
integrata in clata 21giugrw» con 
cui . la società Vivendi Sa ha 
comunicato la stipula di un 
contratto volto a determinaTe il 
irasferimentodi proprietà di 
capitale sociale della società 
MediasetPremiumSpIDI.Almeno 
perunpo',Premiumifrancesi 
l'hanno certamente sentita loro. 

Andreiil Biondi 

un anno fa riportava un utile di 
600mila euro. SenzaPremium, il 
gruppo avrebbe riportato un uti­
le netto di 38,6 milioni 

MaMediasetnoncista:l'analisi 
dei risultati di Premium «è avve­
nuta prima òella firma, come ac­
cade prima di ogni a5SWlZione di 
impegni». Quanto a lettere invia­
te da Vivendi a Mediaset, «con­
fermiamo - sottolinea il gruppo­
di non aver mai ricevuto alcuna 
contesta.zione formale sulla vali­
dità o i contenuti del contratto». 

La lettera di Vivendi arrivata 
l'altro ieri, rivela Cologno, «elu­
de un riscontro puntuale ad 
un'intimazione civoltale da Me­
diasetadadempiereaipro,priob­
blighi contrattuali. in primo luo­
go la notifica dell'acquisto del 
controllo di Premium alla Com­
missione Antitrust Ue». 

La proposta di Vivenw sarà 
portataall'attenzionedelcdaMe­
diaset già convocato per domani 
per la semestrale e con tutta pro­
babilità respinta dal board. li pre­
visto 'no' allo schema alternativo 
proposto dalla meelia compaoy 
francese porterà quasi sicura­
mente. secondo fonti Mediaset, 
alla decisione di adire le vie legali. 
Anzi, sul tema sarebbero già al la­
voro gli avvocati di Chiomenti 

AIIacifra ventilata dllmiliardo 
e mezzo di risarcimentosiarrive­
rebbe dal valore dell'operazione 
dicompravenditadiPremiumpa­
ri a complessivi Boomilioni più le 
spesesostenutedaMediase(suri­
chiesta dell'acquirente (per ilrifl. 
DOVO di alcuni contratti ). 

Unastrada che appare pratica­
mentescontata,semprecbediqui 
alla riunione del board non ci sia 
qualche novità o una rimoàu1a­
zione della nuova proposta di Vi­
vendi. Intanto, mentre la Consob 
segue con attenzione gli sviluppi 
della vicenda, ieri il titoloha paga­
to il dietrofront del gruppo capi­
tanatoda VmcentBollorèconuna 
perdita del 6,!)% a Piazza Affari 
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La galassia Vivendi e il progetto (stoppato) su Mediaset Premium 

LI PRINCIPAU PARTICIPAZIONI 

ItalianI!' 

Mediobanca Vivendi 

7,94% 14,5% 

Sodin Group 

38,7% 

Straniere 

BigBen 
Interactive 

21,4% 

Gaumonl 

9,6% 

VaHourec 

1,6% 

L Il l 
Canal + 

100% ~~~j. 
Vivendi ~~ 

3,5% 

~ 
Universiili 
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L'ANALISI 

Marigia 
Mangano 

Se i francesi 
vogliono giocare 
in autonomia una 
partita di mercato 

"'r.rj~ '·i le .'-=!'!t 

Lasua Vivenc:ù è diventata 
il primo socio di Telecom 
Italia coo uninvestimento 

dioltreduemiliardiADamossa 
azionariahafattoseguito 
l'ìngressoconirappresentanti 
del top managementnel 
consigliodiamministrazione 
dena società tlce, soprattutto, la 
scelta di un nuovo 
amministratore delegato, 
l'attualenumerounof1avio 
Cattaneo.DcapitoloMediaset 
si è aperto quasi in 
contempor.mea: prima Vivenru 
haconcordatounoscambio 
azionario de13.5%.con 
reciproca presenza nei cda. eha 
trattato per rilevare la pay IV del 
Biscione Mediaset Premium 
pagandoconleazioniMaoggi 
chiede di più: oon,il3,5"b> ma il 
'5"" deUasocietà del Biscione 
con Wlimpegnodi appena il 
20% inMediasetPremium 

Leduestoriesonodifferenti. 
maevidenzianounaanalogia di 
fondo:BollorésembIadecisoa 
voler contare di più e.rispe~o al 
passato,sembra muoversi con 
più autonomia lviasoprattutto, 
come è nel suo stile, non 
sembra intenzionato aperderci 
uneuro,anche acostodi 
incrinare legami consolidati 
come quello cunSilvio 
Berlusconi,ptimosociodi 
Mediasete amico personale del 
finanziere. 

Nelle altre pattite in cui è 
statocoinvolto,ratteggiamento 
èstatodifferente. Tantoche 
pur occupando posizioni eli 
rilievoinalcuneimportanti 
realtà ital.iane, si è mosso con 
più cautela lastoria di 
MediobancaeGenerali SODO 

esemplari in proposito. F 
òivpnt.::!fn il mimo ~n n";'I.-r::ltn 


