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Icerea Holding, SI 
dei soci al merger 
con Icerea Banca 

dire l'individuazione di lulle le azioni» 

, Dopo il via libera 
della Banca Centrale 
Europea e della Ballca 
d'Italia, le assemblee di 
Iccrea Holding, la 
capogruppo del grup' 
po bancario Iccrea. e 
di !cerea Banca, I'Istl
tuta centrale del credi
to cooperativo, hanno 
délìberato la fusione ' 
Inversa tra le due 
aziende. La controllata 
IecraR Banca incorpo
ra, quindi, la control
lante lccre. Holding 
ponendo al vertice 

datiÌfm~dato 
le di responsabilità 

E "regala", l'istituto vicen
tino. agli azionisti, in parti
colare ai piccoli che da tem
po attendeva no il segnale, 
un primo passo importante 
verso l'azione di re.sponsabi~ 
lité\, ovvero la decisione «di 
dare mandato a uno studio 
legale per approfondire l'in
dividuazionc di tutte le azio .. 
Ili volte a ristorare i danni su
biti dalla banca» , 
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del gruppo bancario , 
J cerea una capogruppo 
dotata di Licenza 
bancaria. Nel corSQ 
dell'assemblea hanno 
votato a favore 183 
soci, pari al 97% 
del capitale socrale 
presente. 

Servizio" paglna31 

F 
Monsanto guarda 
a Basfdopo 

ny 

il rifiuto a Bayer 
Monsa nto va lu ta a Item,tive e awla 
COlloqui con Basf dopo aver delta no 
nei mesi scorsi a Bayer,giudicando 
troppo bassa un'offerta da 62 
miliardi di dollari. Il colosso 
a merica no starebbe studiando 
l'ocquisizionedl Basf. letrattative 
sono nelle fasi preliminari, e 
riflettono la< poccatura 
all'interno del Cda di Monsanto. 
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ezza digitale dei nuovi modelli 

~he «buca» il sistema 
11'ic0l'l1pcnseche variano da bug. Nonostantenonsi trattò di 
1IO.ooodoliari. La grande at- un vçroeproprio hackeraggio
Izione rivolta dal costruttore Fca era a conoscenza dcll'espe
\usburnHiIIsnibllchiinfor- rimento - si capl immediata .. 
.tici dei propri sistema dcri- mente l'importanza di prùtcg
come già accennato all'at- gerelevetturedaunpllntodivi
co contro una Jeep Chero- stainformatico.Anchel'Pbièal 
~,che causò nel 20l~ un ri- lavoros\ll1pintrw:.innin~l'Pfl'\n_ 
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la scalata. La Commissione presieduta da Vegas si è riunita per discutere come gestire la situazione 

Rcs, esposti incrociati in Consob 

Bonomi sale al 27,8% 
di Via Solferino 
Imh compra anche in Piazza Affm'i 

Bilancio di Rcs Media 

Dati di bilancio 2015. In milioni dl_uro 
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Antonella Ollvleri 
U rischio è che la contesa su 

RcS 1J\iS.C!l ~ c:frte bolla\e. Sul ta
'.V,'lilo .déU·.' G:òiiSbb si sorio accu
ni'lila'ti' esposti incrociati da Cn
trambe le partl- Urbano Cairoe la 
cordata Donami - che hanno lan
ciato le offcrte in concorrenza. L'l 
Commissione presieduta da Giu
seppe Vegas, a quanto risulta, ha 
disCllSSO ieri di come gestire la si
tunzione, ma nulla di ufficiale è 
trapelato C difficilmente la' Con· 
sob si esprimerà prima che chiu
dano Opasc Opa, allunesso chc ri
tenga di doverlo fare. I nodi sono 
tanti a partire dalle questioni col· 
legate all'offerta prevalente, che è 
queUacheotterràpiùadesioni.Sc
condo i legali di Carro, gli ad ercnli 
aU'orfertasoccombent"potrmll1o 

·10,5% ' 

Utile/perdita 
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scegliere Se portare i loro at.oli al 
vincitore o tenerseli, secondo 
quelli di I3onomi invece chi yorrà 

1 1"1';-"1 " . 
potrà lasciare.lrazloni·11W0Jl;er.ta 
soecombcnte cHe nel caso potrà 
valutare se rilevarle ugualmente. 
IJ commissario Consob Carmine 
Di Noia, interpellato a margine eli 
un convegno Assonime, n011 si è 
espresso sulla diatriba .tra Urbano 
Cairo e Andrea Bonomi i.n merito 
a come sarà sancito il vincitore 
della battaglia.u Rcs. «Tra i due ci 
sono opinioni divergenti, di solito 
ha ragione uno solo», ha OSServa
toDiNoia.,ù..Consob-sièlimita
to ad aggiungére il commissario 
sta valutando le modalità di co
municazione, comunicheremo 
nei modi appropriati». 

COlitinU[I " pilcinil29 

Cairo: «80no pronto 
per rilanciare Rcs» 
Taglio dei costi e nuove iniziative 

l'editore. Il numero unodi Cairo Communication 

Laura Galvagni t919) 1a.Qc.iata da InternationaJ 
MILANO , MòdiaT-!òlding. 
[ j" Appen""possibile, se do .. ~_t: l ~ È ·.sceso i,p campo perché 

" v~,~~e prendere la guldajope· J corivinto di poter o ttenere 
rativa, me~terà mano ai 'conti grandi rÌsultnti j sulla scorta di 
per recuperare marginnlità quanto fatto in Cairo Cornmu
avviando un'incisiva politica nication e soprattutto a La7 
di taglio dci costi. dove. assicura, «in sci Inesi le 

Allo stesso tempo, però, la- spese SOnO state ddotte del
vorerà perridareslnncioal bu- 1'80 per cento». 
siness sviluppando i ricavi. Quantoal\'accusadinonave~ 
UrballoCairo, in qllestocollo- re le spalle abbas tanza larghe 
quio COn Il Sore 24 Ore, si dice 'pcrsostenere "operazione, Ca .. 
pronto a prendere le redini di irol'h.rispeditaalmittentee,ri
Rcs Mediagroup c :l imprime.. guardo allo spettro di un possi .. 
re la necessaria svolta se bile stallo, ha dichiarato: «(Non 
l'Opas (Offerta pubblica di lo temo assolut,unente». Fidll
scambìo) da lui promossa ci.osu, in oglli caso,cheperil bc
(0,18 azioni Cairo ogni titolo lIùdiRcs«nessunosimetteràdi 
Rcs più 0,25 euro in contanti) traversO aprioristicamente». 
prevarrà sull'Opa (l Curo a ti- Continua. Ilaginù28 

PIAZZA AFfARI 

I bilanci, le notizie 
eleanalisi 
stùle società 
quotate in Borsa 

'" http://f1nilnla24.ii50Ie24ou!.com 

Le società di oggi 
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la scalata di via Solferino. La Commissione presieduta da Vegas si riunisce per discutere come gestire la situazione 
" 

Rcs, esposti incrociatiinConsob 
La cordata BonOlni fa acquisti in Borsa e sale al 27,8% -Per l'Opas adesioni ufficiali all'1l,3% 

Antonella OItVIBri 
.. Continu;:J cl" pilginiJ 27 

Non sul punto dell'offerta 
prevalente, ma, in qualche al~ 
trO caso, le ri~postc arriveran
no comu nque fu o r.i tempo 
massi.mo. Ieri, per esempio, 
Cairo Communication. con 
una nota, ha denunciato la 
pubblicità dell'Opa concor
l'ente lanciata dal veicolo In
ternational media holding, so
stenendo che l'affermazione 
contenuta nell'inserzione «"il 
prezzo offerto dalmh è conve
niente" perché esprime un 
"premio del 90% rispetto al 
prezzo offerto da Cairo 1'8 
ap l'ile 2016" dà una rappresen
tazione ingaI'U1CVolc del corrì
spcttivo proposto da Cairo 
Communication» e, pertanto, 
è «idonea a indurre in errore 
gH azionisti Res e innuenzame 
in modo scorretto cd erroneo 
la scelta di aderire all'Opas di 
Cairo Comrnu nication ovvero 
aIl'Opa promossa da Imll». La 
Consob però ritiene che non ci 
siano strumenti "preventivi" 
per intervenire e che quindi la 
questione andrà valutata, ma 
in tempi che nOn. possono es
sere immediati. Non certo, in
somm~l, entro domani quando 
termineranno le offerte. 

Nel comunicato di Cairo s i 
ribadisce inoltre che il corrì
spettivo dell'Opas, sulla base 
del prezzo ufficiale delle azio
ni dell'offerente del 12 luglio, 
«esprime una valorizzazione 
pari a 1,06 euro) per ci~lscllna 
azione Rcs e che pertanto 
«rappresenta un prcmio del 
6% rispetto al con'ispettivo 
unitario, pari a l euro in cOn
tanti, offerto da lmlH>, La for
mula per il calcolo del corri
spettivo deU'Opas - 0 ,18 azioni 
dì Cairo Communic:ation a l 
prezzo attuale di Borsa più 25 
centesimi cash - viene invece 
contestata dalla cordnta del
"Opa. Bonomi, che sostiene 
che il prezzo così rìsultnnte 
debba essere rettificato fino a 
14 cent:esimi per tcner conto 
della variazione della posizjo
ne finanziaria netta di Cairo 
Communication in COnse
guenza dell'indebita mento as
sunto per pagare la paJ'te in 

contantc dell'offerta. 
Una questione che potrebbe 

avererilievoanchesuul'lpiano 
diverso da quello del primato 
dell'offerta più alta, Infatti, è 
consentito l'acquisto di azioni 
sul mercato purchè a prezzo 
non superiore a quello dell'of
ferta pubblica, salvo, in caso 
contrario. adeguare il corrì
spcttivo per tutti. Mentre nel 
caso dell'Opa per contanti il lì
mite è chiaro, in lU1'offerta iln

che parzialmente di scambio 
un po' meno, soprattutto se ci 
sono versioni differcnti e nes
suna pronuncia di una parte 
terza che tagli la testa al toro. 
Se per esempio Cairo ottenes
se il superarncnto delle soglie 
in Rcs(minirna de135% o obiet
tivo del 50% più un'azione) 
con acquisti sul mercato. la 
controparte potrebbe con.te
starne la legittimità (supposi
zione di chi scrive), 

Gli acquisti sul mercato pe-

LE CONTESTAZIONI 
Cairo: "Pubblicità lmh 
ingannevole», Bonomi: 
"Urbano Cairo dica se ha 
aderito all'Opas di Cairo 
Communicatiom> 

rò a oggi sono stati denunciati 
solo da 1mh, che ieri. ha dichia
rato l'acquisto (alla data di ie
ri) di .11.34 mHioni di azioni Rcs 
al prezzo unitario dì 0,9892 eu
ro che portano così la parteci
pazione iI1l'nano alla cordata, 
"l netto delle adesioni, al 
24,77%: quota che poi verrà gi
rata al veicolo. Complessiva
men.te, con le adcsioni arrivate 
finora all'Ops, la quota su cui 
può cantarc la cordata Bono
mi è salita al 27,8%, 

Lunedì invece, riferiscono i 
broker di Dorsa, Equita - che è 
uno degli advis,or d~ Cairo Ioha 
dichiarato volimtaiiarnèfì!e 
(perchè l'obbligo non c'è più) 
l'acqui~to di un blocco di zO 

milioni di azioni Rcs, pari a 
circa il 3,8% del capìtalc. Ma~' 
gari è un caso, ma trascorsi i 
due giorni per la liquidazioùe, 
il fondo Antal"CS ha dichiarato 

di avere aderito all 'Opas con 
20 milioni di titoli, Luc~1 Orsi
ni, che è tra i fondatori, ha pre
c:isato che il pacchetto non 
rientra pel'ò ancora nel con
teggio ufficia.le che, ti ieri, se
gnalava adesioni pcr "11,29% 
del capitale Rcs. Anche la quo
ta di Nextam - poco meno dcI 
3% in arrivo per Cairo - non è 
ancora conteggiata, Analoga 
decisione sarebbe in arrivo da 
parte dei fondi Ersel. Non ci 
sono invece conferme uflìcia
li sulle voci che davano ncl 
primo blocco di adesioni, ol
tre la quota di Intesa (4,2%), 
anche quella detenuta da Ur
bano Cairo tramite UT Com
munkation (4,7%). 

Caduta nel vuoto anche la 
richiesta di maggior traspa
renza sulla provenienza dcLle 
adesioni all'Opas Cairo, avan
zata con una nota pubblica d~\ 
Imh,clovesi fa riferimento alle 
comunicazioni di Borsa italia
na, «secondo le quali le azioni 
Rcs apportate all'Op.' Cairo 
nella giornata d,ellz luglio ri
sultano essere parì ti circa il 
9,43% del capitale sociale di 
Res, nonché ai rumours di 
stampa, dai quali emergereb
be che tali adesioni potrebbe
ro essere riferibili ad azioni 
Rcs conferite all'offerta pre
valentemente da pnrtc dello 
stesso Urb~lI1o Cairo, nonché 
da Intesa Sa npaolo (advisor fi
nanziario di Cairo Communi
cation o ltre che banca finan
ziatrice delln. stessa), il tutto 
per una partecipazione aggre
gata che, ove confermata, po
trebbe complessivamente 
ammontare a circa 1'8,90% del 
capitale sociale di Rcs». Imh, 
chiede dunque «che venga de
bitamente fon'lita adcguata ed 
esaustiva infol'mativa in meri
to alla fondatezza delle notizie 
riportate dalla stampa». 

[eri il titolo Res ha chiuso in 
Boçsa a.o,9895 OUI'O (+0,25%), 
Cairo Communic:ation n 4,48 
euro (-1,37%). Le azioni Rcsac
quistate a partire da oggi non 
potranno più essere conse
gnate alle due offerte, dato che 
la liquidazione delle az ioni in 
Borsa italiana è adue giorni. 

BILANCIO DI RCS MEDIA 
D.Ii di bilancio 2015. In milioni di eu,o 
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ANDAMENTO DEL TITOLO A MILANO 
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13 GIUGNO 

TIc. Studio di Arcep sulla qualità dei servizi dati delle compagnie mobili - Primato per Orange mentre l'operatore di I1iad è indietro in molti indicatori 

13 LUGLIO 

LJ\uthority francesce bacchetta la Free di Niel gno netto di 215mUa clienti, sali ri 
così a 16 milioni fl'a rete fissa e 
l11obUe. Nel solo mobile si parla 
di 11,9 milioni con una quota di 
mercato del 17 per centO. 

Andrea Biondi 
l, Qnmge- operatore mobile con 
migliori performallce, Bouygues 
c Sfr dietro e free buona,ultima, 
indietro in molti indicatori. 

Come ogni :UIDO Arccp, l'auto
rità fe ilnCCSC omologa dell' Ascom 
italiana, ha pubblicato il suo Os
servatorio annuale sulla qualità 
dei servizi mobllì. E anche que
st'anno la Free del gruppo Iliad di 
Niel- salito alla ribalta delle cro
nache in lta1ia dapprima per una 
posizione lunga fmo aJ 15% in Te
lecolll Italia e ora pcr l'accordo 
della sua lliad con Ck Hutchison e 
Vimpclcom per rì!cv;tre torri e 
frequenze ridondanti della joint 
venture fra Wind e 3 Italia che ora 
attende solo l'ok della Ue - non ne 
esce proprio bene. 

Certo, il rcport nOn manca di 
meltereinevìdenziJ:mchedeimi-

._-- -~ 

glìoramentì per la compagnia 
trunsalpina che nel 2012 è imerve
nutn sul mercato con tariffe low 
cost, ma anche con offerte triple 
play (combinazione di televisio
ne, telefono c internet), Iliad con 
Free arriverà presto i.n ltalia, an
che se concretamente con offerte 
sul mercato non prima di un ruUlO 

(si vedo Il Sole 24 Ore dellO lu
glio). In Francia comunque, il par
tirednlcomunicatostampadiAr
cep, si capisce che il bicchiere per 
Free è da considerare piil vuoto 

5TREAMING 
Gli utenti della teleo 
che fa capo aXavier Niel 
riescono a vedere'un video 
in qualità "perfetta» 
neI44,8% dei casi 

chcpieno ncll'm,,~isi dello studio 
nnnuale dcII' Authority. 

L'indagine si basa su 600mila 
misurazioni su tutto il terrÌtorìo: 
grandi città, ma anche campagne 
e sulle reti di trasporto (metro, 
ferrovie, strade e autostrade). 
Nellageneralità dei casi irisultati 
di Orm'ge sono migliori di quelli 
dei concorrenti 

Aogni modo, non è sul verSante 
delle telefonate e degli Sm' che ,i 
riscontrano le differenze fr:.l i 4 
opera tori che hanno buoni risul ta
ti: oltre il 90% di telefonate COn 
qualità perfetta per almeno 2 mi
nutiescmprcoltrcil90%diSm~ri. 
ceVlJti in meno di lO secondi. È sui 
dati e sull'In temet mO bil c che siri ~ 
scontrano invece le vere differen
ziazioni, Q!.ù Orange ha il primato 
nella gran parte degli indicatori e 
Free si posiziqna in coda. Ad 

esempio considcl'ando le reti zG, 
3G B4G,in non pii.1 del69%dei casi 
gli utenti Free riescono n caricare 
un sito in meno di 10 secondi. Per 
BOllygues il dato si posiziono IÙ 
79,2%, per Sfr ali'81,8% e per Oran
ge all'87,1 per cento. n tusso di vi
deo di qualità "perfetta" scende al 
44,8% per free eolliro il 66,5% di 
S f r, i167,2% di Bouygues e 1'81.3% di 
Orange. Non va meglio se dalla 
qualità perfettasl scende di livello 
ali. qualità "corretta". Qui il tasso 
per Free si attestn a147% contro il 
69,6% di Sfr, il 69,9% di BOllygues 
c 1'834% di OraJlge.ln termiJli ,li 
velocità di scaricamento dali l'ree 
divide l'uJtima posizione COn Sfr 
(12 MblI!s per Free c 12,2 MbiI/s 
per Sfr) COlltro i 18.3 Mbit!s di 
Bouyguesei28,sMbit!sdiOrange. 

In questo quadro però, come 
deIto, l'Authority francese non ha 

mancato di rilevare con i suoi datì 
:.mche alcuni miglioramenti. La 
copertura del terdtorio in 4G per 
esempio, Ln pOi.done di territorio 
copena dall'opcl'flt"ore Free ad 
aprile dci 2016 era del 261\<t): dato 
non lontano dal battistrada Oran
ge (35%), dal secondo Bouygues 
(3'%) edavanti al fanolino di coda 
Sfr (2'%), A luglio 2015 le stesse 
percentuali emno dci 28% per 
Orm'ge del 24% per Bouygues, del 
19% per Freee dci 15% perSfr, 

QJ.I es ta d llnq li c la si tunzione di 
dati e gap anche se va delta che 
free Mobile è l'operatore piìl 
giovane - a fronte di teleo dalla 
presenza molto cOl1solid:tta sul 
mercato - c comunque è l'operfl
tore che sta faccndo maggiore in
cetto di eDemi sul mercato. Fl'::I 
gennaio e marzo, come attestato 
dalla società, si p'lJ'la di Un su,da-

Gran parte dci merilo va senza 
dubbio alla compeIi Iiv i tà dell'ope
ratore sulle tariJfe. ~Iella di punta 
- chiamatesenz.-1 limiti e 50 GB di 
dati a 19,99 euro al mese - è ancora 
la migliore sul mercato, l concor
renti per lo stesso prezzo arrivano 
a offTire 5Gb di dati. Q!losto il qua
dro in Francia per un operatore 
che, arrivando in Italia, si troverà 
dinanzi LU1a siluazione differentc, 
La coperl'ura4G pcresempio,è pill 
alta rispelto ai livelli francesi con 
Tinl e Vodafone ben sopra il 90% 
della popolazione. Anche l'Arpu 
italiano d02 ellro è differente dall'i
cavo medio per u ten te con cui Free 
è entrnl;" sul mercato francese. Piil 

che slùle offerte low cost,la partita 
sarà giocata in gran parte (o quan
tomcno nella parte decisiva) sugli 
investimenti. 
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