Finanza

Telecom, i piccoli soci pagano
la pace tra Bolloré e Mediaset

Un'intesa a 480 milioni
per film e canali “free”
del Biscione costerebbe
3 centesimi ad azione
aiutando Vivendi

FRANCESCO MANACORDA, ROMA

Natale & passato, ma Vincent Bol-
loré deve ancora scartare il rega-
lo pit atteso: un accordo con Me-
diaset che consenta alla sua Vi-
vendi di firmare la pace con Sil-
vio Berlusconi. Fortunato lui, un
po’ meno fortunati gi azionisti
di Telecom Italia. Sono loro, in-
fatti, anche quelli di minoranza,
che si apprestano a pagare il pre-
zioso “cadeau” al francese, socio
forte - sempre attraverso Viven-
di- della loro societa.

Bolloré rischia perd anche
una brutta sorpresa: dopo che il
collegio sindacalé della Tim e la
stessa Consob hanno boceiato la
procedura con cui il eda di Tim
ha approvato la joint venture
Tim-Canal Plus, ossialatvapaga-
mento di Vivendi, la societa ita-
liana sta valutando di riproporre
l'operazione alvoto del consiglio
definendola “con parti correlate
di maggiore rilevanza”, Una dif-
ferenza non da poco che potreb-
be mettere a rischio 'approvazio-
ne della joint venture nella for-
ma fin qui conosciuta.

Lavicenda e intricata e convie-
neripercorrerla dall'inizio. Bollo-
ré, che dal 2016 & arrivato al
23,9% di Telecom attraverso Vi-
vendi, ha dieci consiglieri su
quindici in cda ma sostiene di
non esercitare il controllo sulla
societd telefonica, & in guerra
con Mediaset. Nell'aprile 2016 Vi-
vendi e Mediaset avevano infatti
annunciato un accordo per scam-
biarsi il 3,5% del capitale. Come
conguagliola societa di Berlusco-
ni avrebbe dato a Vivendi Media-
set Premium, la claudicante so-
cieta della tv a pagamento. In lu-
glio i francesl stracciano pero
P'accordo e cominciano a scalare
Mediaset: a dicembre 2016 Viven-
di ha il 28,8% del Biscione, appe-
na sotto la soglia dell’Opa obbli-
gatoria. Intanto, gia nell'estate
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vendi, chiedendo i danni.

Si fa la guerra, ma si cerca la
pace. All'ultima udienza in tribu-
nale, lo scorso dicembre, entram-
be le parti chiedono infatti al giu-
dice di rinviarle a una prossima
udienza, fissata al prossimo 27
febbraio, proprio perché un ac-
cordo pare vicino, Accordo che
passa, appunto, anche per l'ac-
quisto di contenuti di Mediaset
da destinare alla futura joint ven-
ture Tim-Vivendi e spingere sem-
pre pilt abbonati sulla banda lar-
gadi Tim. Solo che Vivendi, ossia

Lasocieta riesamina

la contestata joint
venture con Canal Plus
Potrebbe tornare in cda
per evitare grane legali

con Berlusconi, ha deciso che a
trattare l'intesa - e a pagare - sia
la stessa Tim con'tutti i suoi soci,
compresi ovviamente quelli di
minoranza.

1l prezzo che si va delineando
perun'’intesa di sei anni che com-
prenda la trasmissione di alcuni
canali Mediaset “free to-air”, os-
sia gia in chiaro e gia diffusisu al-
tre piattaforme, e circa 6 mila ti-
toli tra film e puntate di serie tv
di Mediaset Premium, & di 460
milioni di euro. A questo si ag-
giungono circa 20 milioni che
Tim dovrebbe pagare a Mediaset
per i diritti del calcio da gennaio
fino al prossimo maggio. Cosi
Tim sborserebbe circa 480 milio-
ni, attingendo alla sua cassa.

Un esborso che per l'azionista
Vivendi ha significato non solo
dal punto di vista delle strategie
Tim, ma anche perché calma le
acque con Mediaset. Ma per i so-
ci di minoranza l'operazione in-
dustriale varra il prezzo chesiap-
prestano a pagare? Su ogni azio-
ne ordinaria I'esborso che agevo-
la Vivendi pesera per poco pihi di
3 centesimi. Una miseria, & vero.
Ma basta moltiplicarla per circa
11 miliardi di titoli in mano alle
minoranze, o pensare che sulla
quota di un piccolissimo socio
con sole 1.000 azioni 'operazio-
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2016 Mediaset ha fatto causaa Vi- la parte interessata a farelapace ne Mediaset pesera oltre 30 eu-

ro, per cambiare prospettiva,

I contenuti Mediaset dovreb-
bero poi andare alla joint ventu-
re Tim-Canal Plus (con la prima
al 60% e la pay tv di Vivendi al
40). Ma qui rischiano di inceppar-
si i piani di Bolloré. La joint ven-
ture & passata il 5 dicembre in
cda Tim dopo essere stata classi-
ficata come “con parti correlate
di minore rilevanza” e dunque
per approvarla & bastato il voto
favorevole dei dieci consiglieri
di estrazione Vivendi. Ma ora la
societh teme che, anche dopo le
contestazioni della Consob, i sin-
daci impugnino la delibera da-
vanti alla magistratura. Per evita-
re questa imbarazzante situazio-
ne, Tim - che non commenta l'in-
discrezione - sta valutando di ri-
proporre, forse gia in gennaio, il
tema al voto del consiglio, tra
sformando il rapporto conle par-
ti correlate da “minore” a “mag-
giore rilevanza”, come chiesto
dai sindaci. A questo punto, pe-
rd, l'operazione dovra avere pri-
ma di tutto la maggioranza del
comitato consiglieri indipenden-
ti, dove ci sono cinque membri
targati Vivendi e cinque delle mi-
noranze. E finora tutti i consiglie-
ri di minoranza si sono astenuti
o hanno votato contro le nozze
tra Tim e Canal Plus.




