~ Leaziende

Res, Cairoal rilancio
corsasul filodilana ‘
con Bonomiesoci

Oggiil cda dell'editore potrebbe migliorare I'offerta
non in contanti ma con azioni del suo gruppo

MILANOD, Urbano Cairo non molla
la presa su Res e si appresta ari-
lanciare. Nell'ultimo giorno uti-
le, cioé oggi, il cda della Cairo
Communication & stato convoca-
to per approvare i nuovi termini
dell’offerta su Res. Difficile sape-
re se verra migliorato sole il con-
cambio azionario o se verra ag-
giunta anche una parte di cash,
‘ma alcuni segnali portanc a pen-
sare che I'editor o di Alessandria
voglia solo migliorare il numero
di azioni della Cairo che verran-
no assegnate a chi portera
all'Ops le proprie azioni Res. Ora
il concambio e fissatoa 0,12 azio-
ni Cairo per ogni Res e dunque la
valorizzazione implicita del tito-
lo di via Solferino & intorno a 0,5
euro, contro un prezzo di merca-
to che ieri sera ha chiuso a 0,75
euro. Obbligata quindi la mossa
di Cairo che deve stringere 1a for-
bice tra la sua offerta e lo 0,7 eu-

LA CORDATA LA PROPOSTA

La proposta della Nella sua prima
cordata compostadal | offerta I'editore
finanziere Andrea diLa7 ha proposto
Bonomi, Mediobanca, | 0,12 azioni Cairo
UnipolSai, Pirellie perogni Res,

Della Valle valorizza valorizzando cosi
le azioni del gruppo ogni titelo di via:
Res 0,7 euro Solferino 0,5 euro

rodella cordata concorrente com-
banca, Diego Della Valle, Unipol-
Sai e Pirelli. E’ possibile che Cairo
si avvicini a un prezzo implicito
per Res di 0,6 euro e poi conti sul
fatto che gli investitori potrebbe-
ro sceglierio perché pili credibile
nel portare avanti un piano di ri-
strutturazione della casa editri-
cedel Corriere edella Gazzetta.
L'estrema cautela nel modifi-
carei termini del concambio deri-
vano dal fatto che Caire non vuo-
le perdere il controllo del gruppo
editoriale che, se vincera, verraa

formarsi. Piti azioni Hes aderiran-
no alla sua Ops e pilt ampio sara
I"'aumento di capitale delle azioni
Cairo che dovranno essere date
in cambio. E, di conseguenza, pitt
ampia sara ladiluizione della pro-
pria quota di controllo, al mo-
mento al 72% del capitale.

Nel prospetto informativo,
Cairo ha scrittoche una delle con-
dizioni per procedere alla succes-
siva fusione tra il suo gruppoela
Res c’e quella di non perdere il
controllo. Tenendo presente che
la cordata cordata Bonomi parte
da un 22,6% gia posseduto che

non verra consegnato all'Ops e
che anzi costituira la base per ot~
tenere altre azioni attraverso I'0-
palanciata a 0,7 euro. Seraggiun-
geraalmeno il 30%, verra in ogni
caso a formarsi una minoranza
di blocco che potrebbe essere de-
terminante nelle operazioni
straordinarie. Senza contare che
anche Bonomi & C. entro vener-
di 25 giugno potrebberodirialza-
reil proprio prezzo oltre 0,7 euro.

La partita si gioca dunque sul
filo di lana, tra un editore puro
che non dovrebbe, a meno di sor-
prese dell'ultim'ora, imbarcare
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altri alleati di peso e che punta
tutto sulle proprie capacita di ri-
sanamento aziendale messe in
campo gia in altre occasioni; e
una compagine formata da inve-
stitori privati, una banca, un‘assi-
curazione, una societa industria-
le e un imprenditore di successo
che hanno fiducia nell'opera che
sta portando avanti I'attuale cda
e che sono pronti a mettere sul
piatto nuove risorse per far cre-
scere Res. Inmezzocisonoleban-
che, esposte per 411 milioni, che
proprioieri hannoridefinitoleco-




