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AZIONI&OBBLIGAZIONI

M&A. T dubbi dell’Authority: ora in casa Fininvest il «piano B» diventa obbligatorio

Rai e Antitrust, doppio «no»
sulla scalata Ei Towers

Viale Mazzini: I'Opas del gruppo Berlusconi ¢ «improcedibile»

Celestina Dominelli
Simone Filippetti
7% Rai e Antitrust fanno muro
contro Ei Towers, che vuole
prendersi il controllo di Rai
Way.Eorasifadecisamente tut-
tain salita la strada della scalata
alle torri Rai lanciata a sorpresa
dalla galassia Fininvest di Silvio
Berlusconi. Diventa a questo
punto quasi obbligatorio quel
PianoBdicuidatemposiparla(e
perilqualelastessasocietisiera
lasciatala porta aperta).
Gliostacoli per Fi'Towers, la
societd quotata controllata da
Mediaset che hatecnicamente

LARISPOSTA

Ei Towers definisce

irrituale il giudizio della Raj,
ma gia si puntasullaclausola
che dala possibilita di
cambiare le condizionid'Opa

avanzato un'Opas (offerta mi-
sta di acquisto e scambio), si
vanno moltiplicando. E ieri a
dare uno stop pesante & inter-
venutaprimalaRai,conunano-
ta,in cui hastigmatizzato come
«improcedibile» il tentativo
targato Ei Towers.
Poi,astrettogiro, amettersidi
traversoéstataanchel Antitrust
in quella che, tecnicamente, &
definita la comunicazione delle
risultanze istruttorie. Nonil ver-
detto definitivo, né tantomento
la chiusura dell'istruttoria che
arriveri al pronunciamento fi-

nale sull'operazione quando si
riuniranno i tre commissari (il
presidente Giovanni Pitruzzel-
la, Gabriella Muscolo e Salvato-
re Rebecchini). Ma, nel docu-
mento firmato dalla direzione
Comunicazioni che fa capo alla
Dg per la concorrenza si rimar-
cano, come peraltroeraavvenu-
toanchenel provvedimentocon
cui era stata aperta listruttoria,
le problematicita della possibile
integrazione. Che, si ricordera,
fatta eccezione per le infrastrut-
ture delle telecomunicazioni
mobili, doveleduesocietioccu-
panounafettamoltoristretta, ri-
schia di avere pesanti ripercus-
sioni su tuttiisegmenti collegati
-dallaradiodiffusionetvalbroa-
dcasting digitale, dalla raccolta
pubblicitaria sul mezzo televisi-
vo alla pay tv - in virth dell'inte-
grazione verticale di Ei Towers
nel gruppo Fininvest.

Non si tratta, in sostanza, di
unasemplice sommatoria diso-
le torri, ma di un'operazione
che, vista la presenza della con-
trollante in diversi mercati, po-
trebbe ridurre o addirittura eli-
minare in alcuni segmenti (per
esempio, nella radiodiffusione
tv) I'unico concorrente. Ergo,
cosi com'e stata congegnata «al
momento I'operazione non &
suscettibile di essere autorizza-
ta». Ora le parti avranno dieci

giorni per replicare e, a valle -

delle loro deduzioni, ci sara
un‘audizione finale, prima del
verdetto, in cui i gruppi interes-
sati potranno farsiascoltare.
Maéchiarocheper Ei Towers

il cammino diventa a questo
puntostretto. Anzi, strettissimo.
ElastessaRai,nel comunicatodi
ieri, & sembrata andare anche ol-
trelanota del Mef - che viene ri-
cordatae che rimarcavail palet-
to del 519% messo nero su bianco
nelDpemdelz settembre scorso
- puntando su un aggettivo mol-
to forte come «improcedibile»
che, forse, sbarralastrada, alme-
no per ora, aqualsiasi possibilita
didialogo conla controparte.
Dagliuffici di Ei Towers sono
partiti al contrattacco: hanno
bollato come «irrituale» il gindi-
zio della Rai perché va oltre le
sue competenze; e hanno ricor-
dato come la stessa Antitrust
aveva definito «non infondate»
letesidiEiTowerscheperdorae
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costrettaainseguire¢convince-
rel’Antitrust a cambiare idea.
Ma, al di 14 dello scontro ver-
bale, a questo punto la galassia
Berlusconi deve correre ai ripa-
ri. Il doppio affondo, cui si ag-
giungeancheilcaveatdellaCon-
sob (che di fatto ha chiesto diin-
tegrare il prospetto) sono anche
un segnale «politico». Cosi co-
m'e, la scalata rischia di essere
uninsuccesso e 'Opas finirebbe
su un binario morto. A meno di
non cambiare le condizioni (Ei
Towers vuoleil 679 di Raiway).
Un insuccesso sarebbe una per-
ditaditempo,didenaroeundan-
nodiimmaginepertuttalagalas-
siaBerlusconi. Ma in casa Finin-
vest si immaginavano uno sce-
nario simile e avevano fin
dall’inizio messo le mani avanti:
nel documento con cui Ei
Towers annunciava 'Opa, C'era
una clausolain cuisiriservavail
diritto di cambiare in tutto o in
parte le condizioni dell'Opa (e
quindilafatidicasogliadel 6794).
A questo punto quella che
sembrava solo un banale stile-
malegale di circostanza, usua-
le a tutte le offerte, diventa
un'ancoradisalvezza. Einfatti
ieriEiTowers hacitatoesplici-
tamente la cosa. Il gruppo Ber-
lusconi si accontenteri di una
quota inferiore di RaiWay e
quindi di limitarsi a fare 'azio-
nista di minoranza? Sulla carta
no, ma potrebbe essere il pri-
mo gradino per poi fare
un'operazione di sistema, sta-
volta condivisa, sulle torri.
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