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'Rlassetti. Il ti tolo resta sopra il prezzo dell'Opa Investindustrial- Si gua rda al Cavaliere bianco: occhi puntati sulla ltalmobiliare Imm 

Rcs, la Borsa crede al partner per Cairo E] 
su 

Oggi il cda del gruppo per valutare l'offerta di Bonomi che è al Ìavoro sul patto con i soci 
l aura Gatvagni 
Marigia Mangano 

La partita attOmo a Rcs Medi.
group potrebbe presto registrare 
importanti novità. Al mOmento so
no in corso va1utazioni a più livelli. 
ma sono in molti a scommettere 
che Urbano Cairo possa essere af
fiancato da un nuovo soggetto. 
partner che il mercato sembra indi
viduare nella ltalmobiliare dellafa
miglia Pesen'ti, Tanto che ancora 
una volta il titolo Rcs ha chiuso le 
contrattazioni oltre il prezzo deJ
l'Opa, 0,7 curo, lanciata dalnvestin
dusbial in cordata con Diego Della 
Valle, UnipolSai, Pirelli e Medio
banca. Le azioni hanno archiviato 
la seduta in progresso dell\68% 'I 
0,728 euro. Mentre Cairo Commu
nicadoQ ha segnato un bilio del 
5,53% arrivando a 4,664 euro, con 
un valore implicito per Re, di oo5S9 
euro (con il concambio a 0,12). 

I marginj eli manovra per l'im
prenditore, tuttavia, sembrano es
sere lirrùtati. Le scelte sono di fatto 
due: proseguire da solo! miglioran-

do magari Iastruttura dell'Ops, op
pure gjocare duro alleandosi con 
un partner esterno con le spalle suf
ficientemente larghe. Nel primo 
caso, si fa notare, che per "battece" 
lUl'offerta c3sh con la "carta" serve 
mandare jn modo sensibile. Que
sto vuoi dire che rispetto al valore, 
0,)2 euro offerto da Cairo agliazio
nisti delgruppo di Via Solferino, bi
sognerebbe iliare l'asticella in 
prossimità addirittura di un euro. 
Qualcosa in meno se Cairo deci
desse di aggiungere una compo
nente cash. Ad ogni modo, in en
trambi i cas~ Piazza Affari sembra 
essere convinta che debba essere 
apportata una modifica sostanziale 
alla struttura dell'operazione. n ri
ferimento è alla possibile fusione 
tra le due realtà, ovvero Rese Cairo 
Communicatioo una volta termi
nata la proposta. L'attuale Ops di 
Cairo è infatti giudicata dagli ad
detti ai lavori come "atipica". Non 
si tratta infatti di un'offerta carta 
eontrocattafunzjon.'Ileallalusione 
traCairoCommwlie.,tioneilgrup-

po Res, bensl oon è altro che la "li
quidazione" deisoci Rcs con azioni 
dì Cairo Communication che, a re
gime. diventerebbe azionista di 
controllode! Corriere dellaSera.Se 
l'Ops ottenesse infatti un'adesione 
totalltaria Urbano Cairo controlle
rebbe col 43% la società da lui fon
data che a sua volta terrebbe leredi· 
ni di Rcs, ma le due società reste
rebbero separate.Sel'Ops fosse in
vece un'offerta di scambio classica 
con fusione, a conti fatti, la quota di 
Urbano Cairo nel gruppo iI)tegrato 
scenderebbe intorno al 30%, e la 
differenza sarebbe che Res riusci
rebbe a migliorare inrnodo signifi
cativo il rapporto tra debito ed Ebi
tda. Q;Jesto grazie ai 110 milioni di 
euro diliquidità neUe casse di Cairo 
che, secondo gli anallsti, portereb- . 
bero il multiplo 2016 del net debtl 
Ebitda a2,5 volte. 

L'altra opzione sarebbe la crea
zione di una cordata alternativa a 
queliadiBonomiIndiscrezionicir
colate negli ultimi giorni riferisco
no di un possibile coinvolgimento 

della famiglia l'esenti attraverso 
Italmobiliare o la Deo acquisita 
Clessidra. Il dossier non è sui tavo
lo, riferiscono negli ambienti vicini 
algruppo.Mailmercatosembraac
ereditare tale ipotesi. Tantopiùche 
"arruolare" un fondo di private 
cquity "snaturerebbe l'operazione 
promossa dall/imprenditore pie
montese, in più occasioni presen
tata come soluzione industriale c 
non finanziaria ai problemi di Res. I 
contorni, tuttavi~ non sono ancora 
del tutto chiari. J dettagli si scopri
ranno infatti dopo il via libera di 
Consob al prospetto, attesa per I 'ul
tima settimana di maggio. 

Nel mentre, oggi si riunirà il 
consiglio di ammloistrazione del 
gruppo per esaminare la confrof
ferta targata Investindustrial. Il 
board, lo scorso 13 aptile si è 
espresso con toni piuttosto nettiri
spetto a1I'Ops lanciata da Calto. In 
particolare, in quell'occasione il 
management, oltre ad aver sottoli! 
neato che laproposta non era stata 
«concordata, né preventivamente 

Tlc-Media_ Si allarga la platea dei soggetti potenzialmente interessa ti all'eve ntuale spezzatino 

Per gli asset di Wind-3 sondati anche Sky e Tiscali 
Andrea Biondi 

Fastweb c'è, ma non è sol •. Le 
discussioni sul futuro di Wind-3 
Ltalia. O meglio sul futuro degli as
set resi dispolùbili per venire in
con n·o alle possibili richieste della 
Ve! stanno investendo la control~ 
lata italiana di Swìsscom (come ri
velato sul Sole 24 Ore di mercole
dl), ma anche a1tresocietiIn tutto 
le realtà in talks con le controllanti, 
la russo-norvegese Vimpelcom e 
là conglomerata cinese Ck H u
tchison, sarebbero cinque. 

A quanto risulta al Sole 24 Ore i 
contatti nelle scorse settimane ci 
sonostati infatticonSky Plc(diret
tamente quindi con il quarti'cr ge-
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nerale londioese deUa Sky "pan
europea"), Tiscall e iliaq (fondata 
dalfraocese X.vier Niel). Contatti 
ci sarebbero stati anche con Tran
satel (enabler transalpino). 

Insomma un sondaggio allarga
tocon discussioni ancora in corso, 
ma che non dureranno m·olt'o. n 
tempo stringe e una decisione an
drà presa entro breve. Si capirà 
presto insomma se e a chi saranno 
ceduti gli asset fru tto delle "ridon
danze" dellalusione Wind-3Italla. 
fngiococisonofrequenieetorridi 
trasmissione (smila siti) cOn cui 
verrebbe a crearsi un quarto ope
ratore mobile "strutturato" facen
do venire meno quello che potr~b-
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be essere un casus belli in grado di 
portare allo stop del merger an
nunciato lo scorso agosto da Vim
pelcom e CkHutchison. Èvero in
fatti che ieri il vieepresidente della 
Commissione Ue per il mercato 
Unico digitale, Andrus Ansip, rife
rendosi alla fusione Wind-3 ltalia 
ha detto in un'intervista all 'Ansa 
che «non c'è unnwnero magico di 
operatori per Paese, tre o quattro, 
ma dipende dalla situazione con
creta in quello stato membro con
creto, per cui c'è bisogno di una va
lutazione speciale in ogni casO». 

È altrettanto vero però che nel 
frattempo c'è stato ilno di Bruxel
les al takeoverdi 3 Uk(Ck Hutchi-
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VIii. Del Cadull • AUliO (MI) Casclna(-) 

Via Del Caduti · Assago (MI) Terreni '2.663.204 

Sub-Totatl 9.512.354 

Via Valega dI Sotto - MontA Terreni 29.077 

VIa Gra"dl - Pl!schlera Borroml!o (MI) Terreni e plc:coLt fabbricati ruraU 1.166.112 

loc. CascIna Gaggi. - Treuano sul NavlgUo (MI) Terreni 663.6:U 

Strada vlclnale Sc:lplona Zuccona • Vlacta"" (MN) Tirreni 85.853 

località Santa Rlta • VImodrone (MI) Terreni 313.997 

Vlt Nazario Sauro, 126 - Brugherio (MI) Terreni 276.650 

Strada Statale Pal1ana superIore. SSll • CernusC1I suL NavlgUo (MI) . Terreni 318,982 

Loc;~Ut.l Bel!orteJVla Motta ' Gazzuolo (MN) Tl!rranl 97.942 

Via Enrico Mattel - Gorgonzola (MI) Terreni e plccoU fabbricati N raU 1.012.6SB 

suw 1'IJrblio/Bovl!S - Inveruno (MI) Terreni 4.1'20 

Via Klnnldy • Strada ProvincialI! 14 • LIscate (MI) Terreni l! plccoll f.bbrlc.tl ruraLi 1.936.026 

Via Milano, 100 • Pietra Ugure • Loano (GE) TerrenI e: f.bbrlcttl 47!1.S62 

TOTALE . 1.984.1&4 

son) su 0 2 (Telefonica). li !lÌ,t del
la Commissione Ue è stato moti
vato con le «forti preoccupazioni 
che gli utenti britannici avrebbero 
avuto menO possibilità di scelta e 
pagato prezzi più a1tb,. Insomma. 
lariduzìone da4a3 operatori dalle 
parti di Bruxelles non piace. 

Daquil'interessediVimpelcom 
e Ck Hutchison a sondare il terre
no per verificare la fattibilità di' 
un'operazione che potrebbe far 
venire meno le resistenze di parte 
europea per la joint venture italla
na fra Wind e3Italia.I1 D-Day della 
Commissione Ue è stato spostato 
al 18 agosto, ma secondo quanto si 
apprende, un parere preventivo 
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Italiana n- 56 del 18/05/2016 • Serle 
SpecialI! ~Cont rottl pubbll c l~ - t 
pubblluto l'avviso di e51~o della gara pif 
pubblico Inclnto relaUvo all'~ffldam,nto 
del servizio di spllnm~nto, pulizia dille 
strade. planati l! bJnchlne comprese 
nell'ilmblto portu,l, di Anconl per la 
dUf.t. di anni quattro Clg: 64mSl\l)!I , 
Importo complessivo posto a bln di 
appalto. E. 910.000,00 Ivl comprttl e 
270600,00 a Iltolo di Ontrl per la sicurezza 
fisica d,llivotatori non sORRettl il ribasso 
di ill r~ (IVA non Imponibile al sen,1 
dell'art. \I C. 1 del OPR 6))/72 , n.mm.lI.l: 
Offerte rlclvut.: n',. 
Impgrto di adludicilione: € 16).5\13,00 
(IVA non Imponibile al sensi dell'art. 9 c. 
I del OPR 6]]1n e ss.mm.l1.) - In "Iallone 
al ribasso dello 14,25% offerto In sede di 
glfa. 
Aggiudicata rio: . Impresa Aneonamblente 
s,p.a., VII dii Commercio n. l7. 60127 
1. 1'1 (01'11. 
RtiPOnUbile del Procedimento: Dott. 
Ing. GI.nluca P,lIellrlnl ..: Dirigente 
Temlco dl!lI'Autorlt. Portuale di Ancona . 
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In nomi I plr conto di AMIAT S.p.A. 
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VEICOLI COSTITUm DA UN A.UTOTELAIO CA. 
,BINATO CON M.T.T.l: 18.000 KG CON CA
BINA A PIANA.LE RIBASSATO ! ALL!STITO DI 
ATTREZZATURA A CARICAMENTO POS1ERIORE ' 
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potrebbeanchearrivarealprimidi 
giugno, già prima quindi del giudi
zio fmale di agosto. 

Fra le varie società sondate, 01-
treaFastw'eb!cisonoanchequindi 
società come Tiscallc Sky, oltre al
le due transalpine Di.d e Transa
tel. Per quanto riguarda Tiscall, la 
compagnia sarda si è fusa con la 
start-upAriaDsledopozoanniog
gi per Tiscall c'è una nuova pro
prietà, il fondo russo Oktritie del 
magnate Vadim Belayev, e una 
nuova guida, l'ad Riccardo Rug
giero. Le idee e i progetti per la 
«New Tiscali» nOn mancano, ma 
devono fare i conti anCOra con 
conti da tenere sotto stretta osser
vazione. La notizia buona è l'ope
razione dirifinanziarnento del de
bitoper88milioni di euro. Quanto 
al 2015 il gruppo Tisc'Jli ba chiuso 

comunjcata», metteva nero su 
bianco un vaJor.e rispetto alla "cor
retta" valutazione del gruppo: "La 
media deUe valutazioni degli ana
listi che seguonQ la società espri
meva, all'8 aprile scorso, un target 
price di pari a 0,81 centesimi» .Inol
tre, il cda aggiungeva che II corri
spenivo offerto era «significativa
mente a sconto rispetto alle medie 
deltitoloRcsrapportateallemedie 
del titolo Cairo CommurucatioD a 
tre, sei e dodici mesh>.Anche il va
lore messo sul piatto da lnvestin
dustrial è inferiore alle valutazioni 
degli analisti, è a sconto di circa il 
15.7% sebbene certamente supe
riore alla med.ia degli ultimi 30 
giorni (0,6 euro). La differenza è 
che in questo caso l'offerta è tutta 
in contanti. Attorno ai terrninj del
la proposta sta lavorando peraltro 
la cordata che in queste ore sta ulti
mando di defmirei dettagli deU'ac
cordo che legherà Andrea Bono
mi, Della Valie, UnipolSai,Plrelli e 
Mediobanca nella newco. 

con una perdita di 1805 milioni di 
curo, in crescita rispetto al rosso di 
164 mllioni registrato nel 2014 e 
conrica vi scesi delS% à 202,1 milio
ni. Nel mobile Tiscali è un Mvno 
(operatore virtuale) che "gira" su 
reteTim.Entrareinpossessodegli 
asset post spezzatino farebbe fare 
ilsalto di qualità. 

AncheSkyèstatasondata, visto 
l'interesse sul fronte mobile in Uk. 
I contatti ci sono stati direttamén~ 
te conil quartier generale londine~ 
se. Al momento però a quanton
sultaalSole'!40reringressodiSky 
tragl i operatori di rete, che secon
do alcuni osservatori potrebbe es
sere giustificato alla luce di un 
eventualeasseTelecom-Vivcndi
Mediaset, è uno scenario da consi
derare molto improbabile. 
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Credito_ L'Irish Stock Exchange ha superato ill 

«Dublino numero u] 
Mari Monti 
DUBLINO. Dal noslro inviatO 

L'ultimo ad avere varcato 
l'Irish Stock Exchange è stato il 
bond Ferrari che! come al tre 
corporate italiane da Ferrovie 
dello Stato, Rai, l'rada, Medio
banca, Ene! Autostrade, Alita
lia, Te!ecom l tal ia, hanno scel
to la piazza di Dublino invece 
delLussemburgo. lnpochianni 
la Borsa irlandese è emersa co
me la prima piazza mondiale 
per il mercato obbligazionario 
regolamentato: 27.265 band go
vernativi e c:orporatc, 6.800 
fondi di invest imento, 41llila 
emlttenti di tutto il mondo. 
«Negli ultimi anni 1'l rishStock 
Exchange ha raggiunto una po
sizione dileadership nella quo
tazione di titoli obbligazionar! 
Europei - spiega Maurizio Pa
store, vice president Inte rna-· 
tional primary Market dellisti
no irlandese al Sole 24 Ore du
rante il congresso annuale del
l'lema (International capitala 
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Pre.idente Maurizio Pastore trali hal 
quantità 
al punte 

del Lussemburgo. Quali sono bancarie 
le vostre peculiarità? petitivo 

AnOSlro favore gioca un pro- parato 
cessodilistingefficientecheva ' band. P, 
dalla revisione e approvazione difiche I· 
dei prospetti informativi alla cesso ai 
pubblicazione delle informa- partlred 
zioni regolanumtate e servizi ha facili! 
correlati. L'Irisb Stock Exchan- didebite 


