
~ rto -In corso le verifiche sul va lore dei derivati dichiarato in 25 milioni dal patron di Iliad 

) Niel sul titolo Telecom 
del 10% -Secondo le voci, ]p Morgan avrebbe liquidato il suo 5% 

di low-costdiNielnelPaesed'origine. 
11- E cbe quil1di non siano esportabili 
fi- tout-court le strategie di Free (il 
,,- marchio commerciale di !li.,d), Per 
leI esempio qui. oggi,non è consentita 
Ua l. sottoscrizione online di abbona
be menti telefonici A mitigare le pro
lai occupazioni del mercato. c'è un 
ia~ precedente elvetico. A inizio 2015, 
ld infatti, Diad è entrata in Svizzerari
.0- levando Salt, l'operatore mobile 
lO cheerastatodiOrange.Daalloragli 
'a- investimentisonostatiridottidiun 

terzo e il numero di clienti è calato 
di oltre 140mila unità sui 2,1 milioni 
iniziali anche perchè è stata fatta 
nel frattempo un'operazione dise
lezione sulla base della redditivilà, 

L'ingresso del nuovo attore 
transalpino soddisrerebbe le ri
chieste del Commissario Ue Mar
gretile Vestager e sarebbe ben vi
sto dalla Commissione. orientata 
ad accettare l'accordo come parte 

:\5- dei "rimedi" Senz.1 procedere COn 

Ti, la conslùtazione di mercato, Con
)sÌ slùtllZione che, seppur non vinco
ja. lante, viene invece sollecitata da 
~u- Fastweb c.heavcva presentato a3 e 
di Windun'offertaalternativaperar
mi rivare a costruire unarcte mobile, 
te, 4e5G,conCOPelturatotaledclter
Ito r1torio italiano entro qualche an
ui- no. La questione, si sotto)inea nel 
'e- seltore. non è solo quella di verlfì
lin care l'impatto sui prezzi nell1im
On mediato,maanchedi evitare chea 
za farne le spese sial. qualità del ser
,in vwosegliinvestimentinonsirive
,n- leraono adeguati. 
lia 
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,il beneficio di ridurre le Telco in Italia, troppi in un mercato iper-competitivo. Ma Iliad riporta il numero sempre a 4 

~» di tariffe e mercato 
io: cOl1Solidamento: troppi40perato
ei ri. Ma che succede 1m anno dopo? 
10- Chesitomadinuovoaquelnume
. li ro.Piùchemagia,lmamaledizione. 
are Come condizione per .1'ok alla 

fusione Wind-3, la De ha imposto 
a Wind-3 dj vendere siti e torri. 
Avrebbe dovuta comprarle Fa
stweb (che non è una compagnia 
mobiJ e vera e propria). e il sistema 
si sarebbe auto-riequllibrato e as
sestato sui 3 compagnie mobili. 

Invece, a sorpresa, è spuntata la 
d francese Iliad. E cambia tutto lo 

scenario, Perchè, come nel Gioco 
dell'Oca, si torna al punto di par
tenza. ABruxellesla Commissaria 
Margrethe Ves'rager ha una re
sponsabilità nel «Dwn.ro magi
co» 4= pure nella «sua» Danimar
ta, mercato piccolissimo, ha im
posto 4 operatori milanesi. Figu
riamoci in Italia. C'era stato 
qualche segnale anticipatore per
chéduemesifaJaUeavevabocci.
to la fusione tra la 3 inglese e la con
Corrente 02, proprio per avere 4 
operatori. Un'analoga imposta-

zione sembra avere in Italia, dove 
ha imposto a Wind-3 (nonostante 
un paese a geografia avversa) di 
cedere infrastrutture. 

Sta di fatto cbe l'ingresso di iliad 
aonullagli attesi benefici che la ri
duzione tra4a3 compagnie mobili 
avrebbe portato al mercato. Non è 
un mistero che4compagnie dcnel 
nostro paese siano troppe. La torta 
non è abbastanza graede: negli ui
timi due anni ì tlcavi da servizi ac
cusavano cali con punte oltre il 
10%. Telecom Italia, Vodafone, 
Wind e 3 sona state prese in una 
«GuerradeiPrezzi»cheallafineha 
danneggiato tutti (ci hanno guada
gnato i clienti, che oggi pagano ta-

riffe tra le pi ù basse d'Europa). Solo 
a inizio 2016, con 3 che in vista della 
fusione con Wind aveva cessato la 
sua politica di prezzi aggressiva, il 
mercato ha iniziato a dare segni di 
stabilità e ripresa (+1,2% i rieavine! 
primotrimestre).Maorasiritorna 
daccapo, dunque? Iliad inF rancia è 
stata accusata eli aver distrutto Wl 

mercato, con una sfrenata politica 
diprezzL Nonè detto però riesca a 
farelostessoinltalia:primoperchè 
in Francia partiva da una base 
clienti già molto consistente,in Ita
lia dovrà costruirla. Secondo, do
vràinvestiremoJtoe in unmercato 
dovele tarilfe sono già basse. 
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Le azioni sa lgono a 0,835 euro 

Rcs, titolo ai massimi 
sulle speculazioni 
in vista dei rilanci 

Sui listini prevalgono le ven
dite ma Rcs Mediagroup va in 
controtendenza, tanto che ieri 
ha segnato un guadagno, seppu
re frazionale, dello 0,6% a 0,834 
eurO, Q}.lesto dopo aver toccato 
un uuovomassimo a 0,839 euro. 
Segno che il mercato è convinto 
che domani le cordate in corsa 
perconquistare il controllo della 
società che edita Il CO/Tieredella 
Sera,Urbano Cairodaunlatoela 
luvestindustrial di Andrea Bo
nomi dali'altro, potrebbero ri
toccare le rispettive ofIerte con 
rilanci al buio, Rilanci chc, se
condo quanto appare ora possi
bile, potrebbero avvenire attra
verso una procedUl;a che trua
meràdirettamenteincausaCon
sob. È plausibile, infatti, che le 
uitime offerte arrivino jn busta 
chiusa direttamente negli uffici 
della Commissione che decide
ràpoiquandorenderepubbliche 
le novità in modo da garantire 
una gara effettivamente alia cie
ca e contemporaneamente uni
formità dj informazione. In virtù 
di ciò, è pensabile che tutto ciò 
avverrà a roet'cat i chiusi consi
derato che entrambi i fronti at
tenderanno di conoscere l'ulti
mo prezzo di Rcs per aggiustare 
al meglio lerispettìve proposte. 

Giusto lo SCOrSO venerdl Cai-
1'0 ha rinunciato alla cos'iddetta 
cJausolaBrexite ha alzato il con
cambio a 0,17 azioni Cairo Com
munication per ogni titolo Rcs 
dal precedente 0,t6 (quello ini
zialeerao,u) masiè tenuto la fa
coltà di spingersi frno aO,20 se si 
calcola il numero massimo di 
nuOve azioni che è disposto ad 
emettere. Quando ha messo Slll 
piatto lanuova proposta il titolo 
Cairo CommurucatioD quotava 
4,5 euro, il che valorizzava. c.ia
scun azione RC5 attorno a 0,76 
euro, Ieri. tuttavia, il gruppo ha 
archiviato la seduta in ribasso 
dell'l.73%a4,ogeurospingendo 
lavalutazionedelgruppoguida
to da Laura Cioli attorno a 0,7 
curd. Sul piano prettamente fi
nanziario, dunque, l'Ops di Cai
roèdistantedail'Opalanciatada 
luternational Media Holding a 
0,8 euro. l'rezzo, peraltro, che il 
cda di Rcs ba considerato Con
gruo sebbene si collochi nella 
parte bassa della forchetta di va-

lore dermita da periti ed esperti 
(0,80-1,03 euro).l'eraltro è atte
so nei prossimi giorni cheil con
siglio guidato da Cioli si pro
nunci anche sul nuovo schema 
di offerta targato Cairo. Rispet
to al quale, fanno notare alcuni 
analisti, l'imprenditore pie
montese ha ancora qualche 
margine di manovra poiché 
spingendosi a un conca mb io 
prossimoao.2olavalutazionedi 
Rcs ai prezzi di ieri potrebbe le-

Possibile che i contendenti, 
Urbano Cairo da un lato e 
Bonomi dall'altro, debbano 
inviare i rilanei in busta 
chiusa a Consob 

vitare tino a 0,82 euro, anche di 
più se G:airo Communication 
dovesse recuperare il terreno 
perso nelle ultime sedute. 

Sarà in ogtli caso il mercato, 
che detiene la maggioranza di 
Res, a decidere quale tra le due 
offerte far emergere. Cairo pos
siede direttamente il4,7% di Res, 
cd haal proprio fianco BancaImi 
(lutesa Saupaolo è socia al 
4,18%), la cordata Bonomi conta 
invece su una partecipazione 
eomplessivadel22,6%. 
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Andamento del titolo a Milano 
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