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Swatch: l'allarme utili 
è l'epilogo di una lunga caduta 

L allanne sul projitti per il semestre, attesi in calo di un abbondante 
. I sO%,lanciatodaSwatchvenerdiavràsorpresomoltiperl'entitàdel­
lacontrazionemanondicertoglianalisdde/settore.flrallentamentonella 
corsa del produttore svizzero di orologi è assai pronW1dato così come la 
contrazione dei ricavi visti in calo a duedfre, ma se si guarda al titolo in 
borsaslsropreche la debolezza diSwatch, romedi altri titoli del lusso, vù:­
ne da molto lontano. Quei massimi asfiorare i 600 franch i datano ormai 
daoltredueanniemeuo.Dajinedel201Jéiniziatalalencamaln€>orablle 
discesa del Iltolocaduto già da fi negiugno di quest'annosono la soglia del 
Joofranchl Idlràorachellprojitwaminghaachefareronletenslonlgeo­
politiche,gli attentati inFrancia, il clima di terTorechesi respira inEuropa. 
Forsevarràperllfuturo. Perilpassatoc'èda metteresulplatto In realtà il 
malessere dnese e le prime avvisaglie di un rallentamento dei mercati 
emergenti:fu allora che llntero romparto, Swatch inclusa, mise la retro­
marciasui listini dopo Ulllu"80 boom. Quando hai multipli elevati,basta 
anche solo l'accenno di Wl choc esogeno per/arti cadere. LU5S0~ì, ma non 
sinonlmodlguada,gnisemplternL(FaPJ 
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Telecom, ottimismo in attesa 
dei primi conti di Cattaneo 

'r elecomItalia In netto recupero Ieri aPiazzaAffarl, dove Il titolo 
ha messo asegno un +3,2% a un soffiodallasoglia degli 0,7euro. 

Afavoriregli acquisti alcune notizie,prima tra tutte quella relativa 
alle dichiarazioni del presidente GiuseppeRecchi, ottimistasull'an­
damento dei comi che il neO od Flavio Cattaneo presenterà il.a61u­
gtio.«Nonpossoanttciparenulla-hafattosapereRecchl-datiefatti 
parleranno per noi», Esu un miglioramento dellasemestralescom­
mette anche Mediobanca,secondo cui saranno già ben visiblligll ef­
fetti della "cura" portata avanti da Cattaneo. Basti pensare che gli 
esperti Tlon solo consigliano di acquistare le pzioni di Telecom, ma 
addirittura sostengono che sia lo scelta migliore ilei settore della te­
lefonia e del media. Il target stimato per I titoli é ben superiore alle 
attuali quotazioni e pari al,27 euro per le ordinarie e 1,18 euro per le 
risparmio. Per Mediabanca Il business della telefoniaflSSa In Italia 
continuerò a soffri re, ma quello del mobile sta m igl lorondo. E m!,gllo­
ramenti sono attesi anche per le attivitò in Brasile. (R.FiJ 

M&A. Conso li damento nel settore editoriale 

Il quotidiano Il Tempo 
passa agli Angelucci 
Andrea Biondi 

Ln tempi di consolidamento 
sugli assi Rcs-Cairo e Gruppo 
L'Espresso-Hedi (editori di La 
Repubblica e laS taIIl pa), in que­
sti giorni arriva al "The End" 
un'altra operazione. benpiùpic­
cola, ma che va nella direzione 
del necessario serrare i ranghi 
dinanzi al difliciJemomento del­
l'editoria cartacea. 

Questa volta è davvero tutto 
pronto per il passaggio defll1Ìti­
vo alla famiglia Angelucci (busi­
ness neUe cUniche private e pro· 
prietari di "Libero") del quoti­
diano "Il Tempo". n passaggio 
avverrà con la firma davanti al 
notaioib8Iuglio.Siconciudeco­
sÌ, con un'operazione da 1205 mì­
lioni di euro, una vicenda andata 
avanti un anno in cui dagliAnge­
lucci è arrivata l'unica offerta 
nelle due aste e che. neI fmale, si 
era anche impantanata con il ri­
schio di portare la testata al falli­
mento. Oraperò lo storico quoti­
diano (fondato ne11944l con se­
de a Roma in l'iazza Colonna at­
tende solo l'atto formale per 
passare di mano dall'immobilia­
rista Domenico Bonifaci - che 
l'aveva acquisito da Francesco 
Gaetano Caltagirone nel 1996 -
alla T osinvest degliAngelucci 

Il Tempo continuerà con 22 

giornalisti e due poligrafici, con 
contratto di solidarietà al 30 per 
cento. Qyesto è l'approdo finale 
delle trattative ch e si sono tenute 
nei giorni scorsi fra le varie parti 
interessate. tra cui sindacati dei 
giornalisti e commissari giudi­
ziali nominati dal Tribunale di 
Roma lo scorso annO (Tania En­
zo Cassandro e Mario Venezia). 
I nuovi proprietari subentreran­
no operativamente dal) settem­
bre. Le testate (al timone di "Li-

bero"èrientratodametàmaggio 
Vittorio Feltri mentre il diretto­
re de "Il Tempo" è Gian Marco 
Chiocci) stando ai piani del mo­
mento dovrebbero restare auto­
nome, sfruttando invece altri tipi 
di sinergìe, primariamente sui 
costi e sui servizi. 

Restano due nodi dascloglie­
re. Il primo, in realtà, ba la solu­
zione negli accordi finali, con la 
manleva richiesta a tutti i gior­
nalisti (ora una quarantina) e al 
poligrafici. AI momento della 
fIrma, 1128 luglio, nelle mani dei 
commissaridovrebberoesserci 
tutte le firme necessarie, per ac­
cordi comunque individuali. 
Ma la quadra tura sembrerebbe 
essere stata trovata. L'altra que­
stione riguarda la sede (che è 
fuori dal perimetro del concor­
dato) di proprietà dell'Iops (con 
la sua controllata Igei) che ha 
proceduto allo sfratto, esecuti­
vO dal 27 luglio. l contatti fra 
nuova proprietàe lnps si stanno 
intensificando. 

Giusto qualche numero per 
chiarire la situazione de TI Tem­
po: nell'esercizio 2014 ha chiuso 
con unrosso dil3 milioni a fronte 
di 6,7 milioni cii valore della pro­
duzione.Nel20l3laperditanetta 
è stata di 10,2 milioni, contro i 7,9 
milioni di valore della produzio­
ne; nel 2012 rosso di 8,7 milioni a 
fronte di 8,9 milionidi ricavi enel 
zOll la perdita è stata di 64mi1io­
ni contro i12.3 milioni di ricavi. A 
maggio cii qucsranno ha diffuso 
giornalmente 16.8)3 copie fra 
cartacee e digitali (fonte Ads), 
contro le 28mila di un anno pri­
ma e le otre 38mi1a de12ol4- Pcr 
Libero a maggio 2016 diffusioni 
eranopocosoprale40milacopie 
giornaliere, fra carta e digitale. 

se dissentire. Venerd) Cairo pa­
gherà - con o,l8 azioni di Cairo 
Conununication piÙ25 centesimi 
cash per ogni azione Rcs - il pri­
m048,82%delcapitalecheèstato 
consegnato all'Opas. Sempre da 
venerdì decorreranno i cinque 
giorni di Borsa aperta nei quali 
chi vorrà potrà girare le azioni 
dall'Op. Bonomi. 

L'Opas di Cairo Communica­
tion potrà salire dunque fmo al 
62% circa nel capitale di Rcs, con 
un esborso massimo di un'ottan­
tinadi milioni. La quota ricondu­
cibile a Urbano Cairo nella sua 
caSa editrice che ha lanciato l'of­
ferta scenderà tra il 52,7% e il 
47.9'% a seconda delle adesioni 
detlnitive, tenuto conto anche 
del 4,2% acquistato ai blocchi ve· 
nerdì scorso e contestualmente 
girato aII'Opas. 

Non potranno invece aderire i 
soci storici Diego Della Valle,Me­
diobanca, UnipolSai ePirelli -che 
avevano, tutti ìnsieme, un iniziale 
22,6% - dal mOmento che faceva­
no parte della cordata che ha lan­
ciato la controfferta. Per girare le 
azioni all' offerta vincente c' è tem­
po fmo al 28 luglio e il4 agosto è 
previsto il pagamento dei titoli 
Rcs consegnati. 

Con chi chiedeva chi ha avuto 
la regia dell'operazione, l'editorc 
picmontese ha osservato che il 
merito è di tutta la squadra: 
«C'erano gli ad visor ciascuno con 
un ruoIO». C'eralmi, la banca d'af­
fari di Intesa, che ba anche messo 
a disposizione fm anziamenti (a 
sua volta Intesa si è avvalsa dello 
studio Pedersoli); c'era l'interme­
diario di Borsa Equi ta; io studio le­
gale BonelliErede; e c'erano an­
che Georgeson e Sodali che si oc­
cupano di relazioni con gli inve­
stitoriisti tuzionali. Come ad visor 

un'assemblea per il rinnovo del 

IN BORSA 
Cala la tensione sui titoli 
coinvolti nella contesa: 
Rcs cede il 3,19% a 0,91 euro, 
Cai ro Communication 
scende a 4,14 euro (-5,95%) 

board,ma -ha ricordato ieri Cairo 
-«tocca al presidente della socie­
tà convocare l'assemblea». 
È possibile anche che il cda, ap­
provata la semestrale, decida di 
dimettersi. Ad ogni modo - ha 
chiarito Cairo a chi glielo chiede­
va - (de regole per nominare il 
consigliodiRcssonoesattamente 
le stesse di prim3.». Lo statuto del­
lasocietà,assegna un terzo dei po­
sti alle minoranze, di cui oggi solo 
unO su tre (Stefano Simontacchi 
in quota Cairo) non è stato asse-

Opas 

• L'Opas è l'acronimo di Orferta 
pubblica di acquisto e scambio. 
Le azioni della società sono 
comprate dal promotore 
dell'Offerta in parte con denaro 
contante e in parte con azioni del 
soggetto promotore. L'Opas si 
distingue dall'Opa (Orferta 
pubblica d'acquisto), in cui il 
promotore offre a chi gli vende le 
azioni un pagamento in cash. 

è un peccato. lo non avrei mai 
venduto la Libri, le radio, lasede di 
via SolIerino. Comunque ora bi­
sogna valorizzare gli asset che ci 
sono)). Quanto al Corriere della 
Sera, Cairo ha respinto le illazioni 
secondo cui la nuova proprietà 
potrebbe il primo quotidiano ita­
liano in un tabloid popolare. «I 
giornali vanno maneggiati con 
caulela - ha sottolineato - Credo 
che meno i lettori si accorgono 
che sono arrivato e meglio è, per­
chélagente si abitua; figurarsi da­
vanti a una trasformazione radi­
cale o a un cambio di linea!», Di 
Luci.no Fontana, direttore del 
Corriere, ha detto: (tÈ un buon 
direttore, conosce bene il Corrie­
re e la macchina. sta facendo un 
giornale di buon livello. Dopodi­
ché tutto si può migliorare». 

Sul dopo-scalata, Ca.iro si è la­
sciato aperte tutte le porte. L'as­
semblea straordinaria di Cairo 
Communication, ieri, ha appro­
vato l'adeguamento dell'aumen­
to di capitale per lo scambio a"io­
nario, la delega al cda per un au­
mento eli capitale riservato fIDO a 
70 milioni, il voto doppio a chi ter­
rà le azioni per due anni. Ma, per 
evitare un'eccessiva diluizione in 
Cairo CommunicatioD, è stata 
considerataanche l'ipotesidipro~ 
cedere con tUl reverse accelera­
ted bookbuilding, in sostanza un 
buy-back rivolto agli investitori 
istituzioJjali. 

Passata l'adrenaliJ13 della con­
tesa, si allentano anche le quota­
zioni dei titoli coinvolti nell'ope­
razione:.in Borsa Rcs ha chiuso a 
in calo del 3,19% a 0,9' euro (con 
un minimo diseduradì 88 centesi­
mi), Cairo Communication è scc­
sodel),9)%a4.l4euro (minimo di 
seduta3,99 euro). 

Il cambio di controllo di Rrs MedIa. Il gn 

Quotazioni e bilanci 
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La cordata Imh. Gli hedge fund arbitraggisti hanno preferito monetizzare le loro posizioni riversando sul mercato 

Quella battaglia persa in tre giorni ot 
p< 
cc 
et 

Antonella Ollvierl 
C'è stata discussione fino il 

notte fonda prima di alzare ban­
diera bianca. Allarme ha prevalso 
la volontà deU'azionista di mago 
gioranza (a14S%) dellla cordata. 
Andrea Bonomi che, svolgendo 
attività di private equity e non es­
sendo esposto sul fronte Res, nOn 
ha voluto restare impigliato in un 
contenzioso dai tempi e dall'esito 
incerto. Cosl!mh - il veicolo che 
halanciatol'Opaaleurosullacasa 
che editail Corriere della Sera -ha 
dichiarato che l'obiettivo dell'of· 
ferta -raggiungere il 66,7%delca­
pitale - non era stato centrato e 

dunque che, a offerta decaduta, 
nonavrebberitiratocomunquele 
azioni apportate aII'Opa. 

La battaglia in realtà era già 
stata persa nei primi tre giorni 
deUa settimana scorsa, quando 
gli hedge fund-arbitraggisti han­
no preferito monetizzare le loro 

LE PROSpmlVE 
Ora la «scatola» sarà sciolta 
e il pacchetto del2% 
comprato sul mercato 
sarà distribuito 
pro-quota fra gli azionisti 

posizioni riversando le nzioni 
Rcs sul mercato, quando nel frat­
tempo le quotazioni di Borsa si 
erano avvicinate al prezzo d i l eu­
ro. Nei tre giorni utili per la con­
segna dei titoli alle offerte (salvo 
accordi differenti, i tempi di li­
quidazione standard sono di due 
gIorni) è infatti girato più del 24% 
del capitale di Rcs. 

A quanto si apprende, la quota 
rastrellata da questa categorìa di 
operatori finanz.iari sarebbe stata 
addirittura dell'ordine del '5%, un 
pacchetto complessivo cile, nel­
l'incerte~a su chi avesse preval­
so, era stato di fatto messo in ven-

Investitori arabi in Italia. Il Paese del Golfo sempre più presente in Sardegna 

La terza vita di Meridiana 
'e l'avanzata dell' emiro del Qatar 
di Simone Fflippettl 

• ConthlUd dii l)jlldnll 23 

imbarcare i ricchi occidentali 
per portarli nel Far East volando 
con la Qatar Airways, che peral­
tro possiede il 1)% deUa lag, la ho 1-
ding che controlla !'inglese Bri­
tish Airways, la spagnola Iberia e 
l'iriandeseAer Lingus. Con Meri­
diana, seconda compagnia italia­
na,ilquadrogeograficoècomple­
to. Un piano cominciato unadeci­
na di anni faconlacostruzionedel 
nuovo aeroporto Hamad Inter­
narional, oggi uno degli scali più 
moderni al mondo e sicuramente 
il più costoso. il Qatar non è una 
top destinatio del turismo inter­
nazionale, ma i voli dall'Europa a 
Doha sono sempre pieni Viag­
gi a tori che fanno scalo per andare 
inAsia, Costa molto meno dei vo­
li diremi. La geografia aiuta: il 
Golfo Persico è a meta strada tra 

Europa,AsiaeAfrica.Sisperache 
la Terza Vita cii Meridiana sia più 
feUcedellealtredue,oquantome­
nO dell'ultima turbolenta fase. 
Per il Qatar, che ora ha in una ma­
nO i resort turistici esclusivi della 
Sardegna, e dall'altra la compa­
gnia aerea per portare i ricchi ara-

OBlm M 
La strategia di Al· Thani, 
che controlla anche il 49% 
di Alisa rda, punta a far 
diventare Doha l'hub aereo 
del Medio Oriente 

bi in vacanza in Italia, le sinergie, 
almeno sulla carta, non dovreb­
beromancare.lnQatar,poi,siter· 
ranno i Mondiali di Calcio 2022; 
gie Doha à ospita una tappa del 
torneo internazionale Atp di 

Tennis ed è entrata nel gran circo 
della MotoGP. Meridiana potrà 
portare gli italiani, appassionati 
di sport, in Qj!tar.Le strade del 
Qj!tar e della Sardegna, non si in­
croci anosolo nci deli e nelle loca­
lità di villeS>,';atura.Amaggio del­
l'anno scorso il premier Matteo 
RenzlèvolatoaOlbia ametterela 
posa deUa prima pi etra del cantie­
reExSanRaffaele,ilgruppoospe­
daliero finito in crack e guidato 
dallo scomparso Don Luigi Ver­
zè, uomo molto vicino a Silvio 
Berlu,coni. La struttura. ri battez­
zata Mater Olbia, è stata rilevata 
dalla Qatar Foundation Endow­
ment. Ancora un salvataggio, an­
cora il Qatar~ La sanità è uno dei 
settori stracegicisi cui l'emiro Al­
Thanista puntando. Pordiversifi­
care l'economia di un paese trop­
po dipendentedal petrolio. 
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~fifippettin~ 

dita. Anche qui sull'opportunità es 
di comprare fuori Opa e di [atto ca 
chiudere lapartitacisonostate di- m 
scussioni in senO alla cordata. E aI: 
anche qui ha prevalso la volontà ql 
di Bonomi di non fare infrazioni cC 

nelle regole del gioco. Poichè la in 
cordata partiva già coI22,6% com· 
plessivo in mano ai socì storici di In 
Rcs Diego Della Valle, Medio- d 
banca, UnipolSai e Pireili, com- cc 
prare direttamente dal mercato d" 
avrebbe voluto dire trasformare tr: 
l'Opadavolontariaaobbligatoria. gr 
AI , uperamento del 25% sarebbe cii 
scattato infatti l'evento di cambio tic 
del controllo, con la necessità di st, 

Risparmio gestito. I 

Il Private l 
• compleur 

L'Osservatorio Private 
Banking promosso da LIUC 
Università Cattaneo e Banca 1 
Generali, con il supporto di , 
Kairos Partners. compie un 
annO. L' indicatore proprieta­
rio dell'Osservatorio, avente 
la finalità di ben raffigurare il 
trend che caratterizza il set­
tore in esame, è il «Private 
Bankinglndex», che prevede 
la possibilità di una determi- , 
nazione quantitativa su base 
annuale, a partire dal2015che 
costituisce l'anno zero con 
valore 100 punti base. Il se­
condo valore dell'indicatore 
sarà diffuso alla fin e del terzo 
trimestre. «Ad oggi, l'indica­
tore non offre segnali univoci 
rclatìvamente all'andamento 
del comparto. Tra le variabili 
che compongono l'equazione 
del «Private Banking Index», 
- afferma An na Gervasoni, 


