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Labanda larga
in Italia traina
gli investimenti

Antonella Olivieri » pagina28

I

Rapporto R&S. AT&T numero 1 al mondo: I'incumbent tricolore & il quindicesimo

Labandalarga traina
gli investimenti in Italia

Il Capex ¢ parial 16,4% del fatturato di Telecom

Antonella Olivieri

= [ ctlcinItaliapesanoperil
29% del Pil e il 2,69% della spesa
delle famiglie, mentre dal set-
torearrivail 6,19 dituttigliin-
vestimenti. Il rapporto R&S-
Mediobanca segnala che nel
2015 € aumentato di un punto
ilcontributoagliinvestimenti
industriali delle spese dei
player telefonici.

Le dimensioni del settore

E questononostanteil settore
continuiarestringersi,conri-
cavichenel 2015 sono stati pa-
ri a 32 miliardi, I'1,5% in meno
rispettoal 2014ebenil 21,4%in
meno rispetto al 2011. Preval-
gonoiricavidel fisso (16,2 mi-
liardi) rispetto al mobile (15,8
miliardi), che & pitiespostoal-
la concorrenza. Infatti, negli
ultimi cinque anni, il segmen-
to ha visto i ricavi contrarsi
del 25,19% rispetto al 17,4% del
fisso,nonostanteiltrafficosui
dispositivi mobili sia addirit-
tura aumentato del 25,79% sul
2011, mentre sulle linee fisse &
calato nello stesso periodo
del 41,29%.

Le quote di mercato

La concorrenza comunque
sta aumentando anche sul
fisso, visto che negli ultimi
cinque anni gli accessi alla
rete Telecom (voce pilu da-
ti) si sono contratti del
19,9%, mentre gli operatori
alternativi registrano una
crescita del 13,69%: il saldo ¢
negativo dell’8,6%. Cresco-
no invece gli accessiin ban-

da larga: +10,29% dal 2011 e
+1,9% nel primo semestre
2016.

Telecom resta leader nel
fisso con una quota di merca-
to,ameta 2016, del 56,9% (-9,5
punti rispetto al 2011). Seguo-
noadistanzagliOlo: Wind col
13,6% (+0,4 punti), Fastweb
con1'11,59% (+4,2 punti), Voda-
fone conT11,19% (+1,4) € Tiscali
conil 2,4%. Anchenellabanda
largailleader él’exmonopoli-
sta con una quota del 46,6%,
pur ridimensionata di 6,3
punti percentuali rispetto al
2011, mentre Wind ¢ al 15,4%
(-0,5), Fastweb al 14,9% (+3,1),
Vodafone al 13,3% (+0,4) e Ti-
scalial3,69%.Nelmobile,agiu-
gno, la quota dell'incumbent
eraal 30,5%dal 32,39 didodici
mesi prima, quella di Vodafo-
ne & aumentata dal 26,79% al
29%, poco variate Wind dal
22,9% al 22,4% e 3 Italia dal
10,5%al10,7%. Dainizic 20171l
terzo e il quarto operatore si
sono pero fusi, diventando il
nuovo leader nel segmento
con una quota pro-forma del

33,1%.

La classifica mondiale

AT&T ¢ilnumero1al mondo
con ricavi che nel 2015 hanno
raggiunto i 135 miliardi: con
Pacquisizione dellapay-tvDi-
recTv,unaquarto del fattura-
to arriva dai contenuti. Al se-
condo posto ¢’¢ un’altra ame-
ricana- Verizon (121 miliardi)
- e al terzo la giapponese Nitt
(88 miliardi) che scavalca
Chinamobile (83). Traiprimi

15 gruppi ci sono sei europei:
Deutsche Telekom al sesto
postocon69,2miliardidirica-
vi, Vodafone al settimo con
55,8miliardi, Telefonicaal no-
no (47,2 miliardi), Orange al-
I'n® (40,2 miliardi), BT al 14°
(25,9) e Telecom Italia al 15°
(19,7 miliardi).

Il confronto europeo

Dal confronto europeo Tele-
com esce bene per redditivita,
con il terzo miglior margine
operativo netto (18,19 del fat-
turato2o1s),dietroaBT (21,4%)
e Telenor (20,1%) e davanti a
Swisscom (17,4%) e Orange
(11,9%). E ne esce bene anche
per costo del lavoro su valore
aggiunto, secondo miglior pa-
rametro in Europa conil 44,3%
dopoil32,5% di Telenor.In co-
da Deutsche Telekom (719%) e
Vodafone (70,5%).

Gli investimenti

Le spese per investimenti
materiali (Capex) di Tele-
com Italia sono stati pari al
16,4% deiricavinel 2015, se si
aggiungono anche gli inve-
stimenti immateriali si arri-
va al 26,4%. Per Capex la

compagnia tricolore ¢ terza
alivello continentale, dietro
a Deutsche Telekom (17,19)

e Vodafone (16,5%). Per in-
vestimenti industriali com-

plessivi Telecom scavalca
I’incumbent tedesco
(24,4%), ma non la multina-
zionale anglosassone

(34,4%).

I primi nove mesi 2016
Neipriminove mesidel 2016
i ricavi delle principali otto
compagnie europee sono ca-
lati dello 0,8% (subase omo-
genea). Vodafone & 'unico
operatore in rosso, con una
perditasemestrale-al3oset-
tembre - dis,1miliardi, perle
svalutazioni in India.
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I maggiori 15 gruppi internazionali

Dati 2015 in milioni di euro

Rank Fatturato Mon| Risultatocorrente| Investimenti
(€mln) (in % fatturato) industriali

1 | AT&T 134.841 16,9 13,6 252
2 |Verizon Communications 120.896 25,1 21,0 21,1
3 [Nippon Telegraph and Telephane 88.052 12,0 118 14,4
4 | China Mobhile 82,723 18.8 22.8 333
5 | Softbank 69.837 11,2 11,3 11,7
6 |Deutsche Telekom 69.228 9,4 6,1 244
7 |Vodafone Group 55.825 45 0,1 34,4
8 | America Movil 47277 15.8 6.3 278
9 [Telefonica 47.219 55 5.5 20,3
10 | China Telecom 46.907 8,0 6,4 33,3
11 |Orange 40.236 11,9 9.0 19,4
12 | China Unicom 39.238 49 21 41,0
13 | Kddi 34.074 18.8 18,5 oy
14 |BtGroup 25945 214 17,7 13,9
15 | Telecom Italia 19.376 18,1 8,2 26,4

Fonte: R&S Medichanca
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INDAGINE MEDIOBANCA SUI PRINCIPALI OPERATORI DEL SETTORE

Dalle tlc viene il 2% del pil

Nel 2015 il settore delle telecomunicazioni ha rappresentato in
Italia il 2% del pil, il 2,6% della spesa delle famiglie e il 6,1% de-
gli investimenti complessivi. I ricavi sono stati pari a 32 miliardi
(-1,5% sul 2014 e -21,4% sul 2011), con prevalenza di quelli della
rete fissa (16,2 miliardi) su quelli del mobile (15,8). In contrazio-
ne sia i ricavi della rete mobile (-0,5% sul 2014 e -25,1% sul 2011)
sia quelli della rete fissa (-2,5% sul 2014 e -17,4% sul 2011) pur
con dinamiche diverse del traffico: i minuti sul fisso sono risulta-
ti in diminuzione del 16,7% sul 2014 (del 41,2% sul 2011) mentre
quelli del mobile in crescita del 2,5% (+25,7% sul 2011). I dati so-
no contenuti nella nuova edizione dell'indagine condotta dall'area
studi di Mediobanca sui principali operatori delle tle nel periodo
2011-2015 e nei primi mesi del 2016. Nel periodo 2011-15 il nu-
mero dei clienti della rete mobile & sceso del 3,7%, gli accessi alla
rete fissa (voce piu dati) si sono contratti dell'8,6%, saldo derivan-
te dal calo del 19,9% di Telecom sommato alla crescita del 13,6%
degli altri operatori. Continua invece 'incremento degli accessi in
banda larga su rete fissa (+10,2%). Nel confronto europeo Telecom
Italia ha segnato nel 2015 la terza migliore redditivita industriale
(mon sul fatturato al 18,1%) dietro a Bt (21,4%) e Telenor (20,1%)
e davanti a Swisscom (17,4%) e Orange (11,9%), anche se & 'unico
operatore insieme a Vodafone ad aver chiuso 'esercizio in perdita.
Sempre Telecom segna il terzo valore aggiunto netto per addetto,
cui si abbina un contenuto costo unitario del lavoro (51 mila euro).
Ne deriva il secondo migliore Clup (costo del lavoro su valore ag-
giunto), pari al 44,3%, dopo il 32,5% di Telenor. Dal punto di vista
patrimoniale Vodafone riporta la struttura finanziaria piu solida
nel 2015, con la minore incidenza dei debiti finanziari sul patri-
monio netto (67,4% ma in peggioramento rispetto al 2014), seguita
da Orange (102,4%); intermedia la situazione di Telecom, con un
valore allineato a quelli di Dt e Swisscom (poco sopra al 160% cia-
scuno). In tema di investimenti, Telecom e Bt Group riportano le
piti basse incidenze sugli stock iniziali delle immobilizzazioni ma-
teriali, ma rispetto al fatturato all'operatore italiano spetta la terza
posizione (16,4%) dopo Dt (17,1%) e Vodafone (16,5%).

Previstoas
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Telecom terza per redditivita
La classifica delle «telco» europee

[l rapporto di R&S Mediobanca. Fatturato AT&T a 135 miliardi, prima al mondo

Fino a quindici anni fa, de-
stinata a essere la regina mon-
diale delle Tlc sembrava Worl-
dcom, nata nel 1989 dopo la
scissione di AT&T, diventata
leader mondiale nella fornitu-
ra di servizi Internet negli anni
Novanta e con 115 miliardi di
dollari di capitalizzazione nel
1999. Poi lo scandalo contabile
da diversi miliardi di dollari
tra il 2001 ¢ il 2002 ¢ il falli-
mento. Cosi, oggi sul podio
globale come primo operatore
del mondo ¢’¢ AT&T, con un
fatturato 2015 pari a circa 135
miliardi di euro. Nella classifi-
ca mondiale, nelle prime
quindici posizioni ci sono sei
gruppi europei, con Telecom
Ttalia al 15esimo posto per fat-
turato con 19,7 miliardi. E’
quanto emerge dallo studio di
R&S Mediobanca sulle «Tel-
co» pubblicato ieri. Telecom
Ttalia nel confronto europeo
esce tra i primi operatori per
redditivita e valore aggiunto
per addetto.

L’ex monopolista, sesto per

La classifica in Europa

Deutsche T. Vodafone

FATTURATO

{in miliardi 69,2 558
di euro)

REDDITIVITA

(datiin %)

® Mon* 9.4

B Risultato
corrente

M Risultato
netto

6.1 47 45
01

Telefonica

fatturato, nel 2015 ha segnato
dustriale (il reddito operativo
della gestione caratteristica
sul fatturato ¢ al 18,1%) dietro a
BT (21,4%) e a Telenor (20,1%)
ed e sempre terza per valore
aggiunto netto per addetto
(115 mila euro), dato a cui si
abbina un contenuto costo
unitario del lavoro (51 mila eu-
10). «Ne deriva - analizza Me-
diobanca - il secondo migliore
costo del lavoro su valore ag-
giunto, pari al 44,3%, dopo il
32,5% di Telenor».

Il mercato delle Tlc — emer-
ge ancora dallo studio Medio-
banca che analizza cinque an-
ni — continua a restringersi:
nel 2015 i ricavi degli operatori
nel nostro Paese sono stati di
32 miliardi di euro, in calo del-
I'1,5% sul 2014 e del 21,4% sul
2011, divisi tra rete fissa (16,2
miliardi), mobile (15,8 miliar-
di). L'Italia rimane tra i Paesi
con il pitt ampio tasso di pene-
trazione del mobile (numero
di carte Sim rispetto agli abi-
tanti), con il 155%, dietro al

Orange

47,2 40,2 259

119

55 55 58 6.6

Fonte: R&S Mediobanca, dati 2015 *reddito operativo della gestione caratteristica sul fatturato

BT Group

175% della Russia e al 164% del-

la Svezia ma davanti al 141%
della Germania, al 131% della
Gran Bretagna e al 128% della
Francia. Telecom Italia rimane
il primo operatore di Tlc, an-
che se negli anni perde quota
sia nel fisso sia nella banda lar-
ga e, con l'aggregazione tra
Wind e 3 Italia conclusa nel di-
cembre 2016, perde il primato
del mobile. La nuova realta
che fa capo ai russi di Vimpel-
com e ai cinesi di Hutchison
Whampoa ha una quota al 30
giugno 2016 pari al 33,1%
(Wind il 22,4% e 3 Italia il
10,7%), superiore al 30,5% del-
I'ex monopolista. Vodafone se-
gue con il 29%, poi PosteMobi-
le con il 3,7% e Fastweb con 1o
0,9%. Nel fisso (voce + dati) Te-
lecom Italia ha il 56,9%, Wind
il 13,6%, Vodafone Italia I'11,1%,
Fastweb I'11,5% e Tiscali il 2,4%.
Nella banda larga Telecom Ita-
lia ha il 46,6%, Wind il 15,4%,
Fastweb il 14,9%, Vodafone il
13,3% € Tiscali il 3,6%.

Fausta Chiesa
® RIPRODUZIONE RISERVATA

Telecom It. Telenor
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Il mercato 1 5 5

® Il mercato
italiano delle

per cento, il
Tlccontinua a tassodi
restringersi: nel penetrazione
2015 ricavi del mobile
ammontavano  (cjog il numero
a32miliardi,in 4 Sim rispetto
calodell'l,5%  agij abitanti) in
sul 2014 e del ltalia, che &
21,4% sul terza dopo
2011 Russia (175%)

e Svezia

(164%)

@ [ricavi sono
divisi tra rete
fissa (16,2
miliardi) e
mobile (15,8)
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Telecom, tre scenari per il nuovo cda

Diversi fondi appoggerebbero una lista presentata da Cattaneo per I'assemblea di primavera. I rischi per Vivendi

SARA BENNEWITZ

MILANO. Vivendi studia a fondo
la governance di Telecom Ita-
lia, in vista dell’assemblea del-
la prossima primavera, dove ol-
tre al bilancio dovra essere no-
minato il primo cda dell’era
francese. Una decisione verra
presa solo dopo che 1'ad Flavio
Cattaneo tornera dal road
show del nuovo piano industria-
le, che partira il prossimo 6 feb-
braio. Siragiona sia sul numero
dei consiglieri, che di principio
dovrebbe ridursi dagli attuali
17 acirca 11, sia sulle deleghe
da attribuire a presidente e ad,
dove 'orientamento € quello di
rafforzare il ruolo dell’ammini-
stratore delegato. Ma la decisio-
ne piu spinosa € come formula-
re la lista dei francesi, se fare
una lista lunga di maggioran-
za, oppure una snella di mino-
ranza. Si valutano infatti tre
scenari, il primo & formulare
una lista di maggioranza classi-
ca, con l'indicazione di alcuni
esponenti di Vivendi, i mana-
ger e alcuni indipendenti. Il se-

Azionariato
Telecom

Fonte: Gruppo Telecom

condo scenario & invece quello
sulla falsariga del modello Pry-
smian, dove il cda e il manage-
ment presenta una sua lista in-
dipendente e autonoma dall’a-
zionista di maggioranza relati-
va, che ne presenta una piu
snella e di minoranza. Nel caso
Prysmian — che € una delle po-
che public company italiane —
vale la pena ricordare che Asso-
gestioni non € mairiuscita a far
eleggere un amministratore
della sua lista. Data la fiducia
che il mercato ripone da sem-
prenell’ad Valerio Battista, la li-
sta del cda supportata dal ma-
nagement, € sempre quella piu
votata dall’assemblea. E se Cat-
taneo, che ha dimostrato in 6
mesi di riuscire arisanare la Te-
lecom piu di quanto altri mana-
gernon sonoriusciti a farein an-
ni di gestione, presentasse una
sua lista fatta da importanti
professionisti e manager indi-
pendenti, potrebbe trovare il
sostegno del mercato, e aggre-
gare piu voti persino di Vivendi
che ha il 24% del gruppo telefo-
nico. Detto questo i tempi dei
mercati sono incerti, e dopo la
scalata ostile di Vivendi a Me-

diaset, non € neppure escluso
che — nel caso in cui Cattaneo
si convincesse a promuovere
una lista autonoma supportata
dal cda e avallatada un pianoin-
dustriale di crescita, cosa che
fonti ufficiali della societa esclu-
dono — altri investitori indu-
striali possano presentare una
propria lista di maggioranza,
con un management e un piano
alternativo. Del resto per fare
una lista e sottoporla all’assem-
blea Telecom basta lo 0,5% dei
voti. In questo caso il nuovo e
ipotetico socio industriale —
magari con 'appoggio di Asso-
gestionie delle istituzioniitalia-
ne che con Vivendi hanno gia
mostrato irritazione — potreb-
be sfidare Cattaneo in assem-
blea all'ultimo voto. Questo €
un rischio che Vivendi non puo
permettersi perché se a vince-
re fosse un altro socioindustria-
le con una quota inferiore al
24%, sarebbe difficile dover
giustificare che il pacchetto Te-
lecom in bilancio & iscritto a va-
lori di carico ben superiori.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

+ Investitori istituzionali esteri 54,61%

Altri azionisti esteri 0,05%

 Vivendi 24,68%

Gruppo Telecom Italia 1,21%

SR © Investitori istituzionali italiani 4,38%
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AZIONISTA E MANAGER

Sopra Vincent Bolloré, alla guida
di Vivendi, che & primo socio di
Telecom. Sotto, Flavio Cattaneo
ead dal marzo 2016
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Tlc. Dalle comunicazioni Sec emerge che il fondo Usa & al 5,5%

Telecom, BlackRock secondo azionista

= BlackRockhail 5,59 del capi-
tale di Telecom Italia, secondo
quanto emerge dalle comunica-
zioni alla Sec. L'indicazione,
pubblicata ieri, & al 31 dicembre
2016e confermail fondo Usagui-
dato da Larry Fink quale secon-
do maggiore azionista di Tele-
com, alle spalle della francese
Vivendi (23,925%).Inbase al sito
del gruppo italiano, BlackRock
aveva il 3,101% di Telecom al 15
novembre2016.Lapartecipazio-
ne,comunque, giadaannie stata
oggetto di oscillazioni attorno
alla quota del 5% ed era arrivata
in passato anche all’8%. Il colos-
so del risparmio gestito ameri-
canoeraanche traigrandisotto-
scrittori del bond convertendo,
scaduto lo scorso novembre. In
dicembreil fondo BlackRockIn-
ternational avevaacquistato13,9
milioni di azioni Telecom, pari
allo 0,99 del capitale.

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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AccordotraB. e Bolloré
per il modus Vivendi
su Telecom e Mediaset
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Berlusconi-Bolloré, la pace

nell'intesa con Orange e Cdp
TRATTATIVE

Disgelo Labattagliaper

il controllo di Mediaset verso
la soluzione: i contendenti
porterannoi pacchetti

del Biscione edi Telecom

in una cassaforte comune
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Dialogo tra governi
Gentiloni trattera con
il prossimo presidente
francese l'integrazione
traicolossi telefonici

-------------------------------

llruolodiCdp

Cassa depositi

e prestiti potrebbe
entrare nell'operazione
per garantireitalianita

» GIORGIO MELETTI
ECARIOTECCE
a strada dell’accordo
tra Silvio Berlusconi e
Vincent Bolloré éstata
imboccata. E la solu-
zione che trapeladaindiscre-
zioni frammentarie ma con-
vergenti, gira attorno alla co-
stituzione di una nuova hol-
ding. Nella cassaforte do-
vrebbero confluire le azioni
di Telecom Italia oggi posse-
dute dalla francese Vivendi,
guidata dal finanziere breto-
ne, e le azioni Mediaset in
portafoglio alla Fininvest. U-

dal 1980 monitoraggio media

na sorta di stanza di compen-
sazione dove sipotrebberori-
solvere tutti i conflitti, reali e
potenziali: la contesa tra Fi-
ninvest e Vivendi per il con-
trollo di Mediaset; i dissapori
tra Italia e Francia sul con-
trollo dei “campioninaziona-
1i7; il futuro di Telecom nella
partita della convergenza tra
rete telefonicae contenutite-
levisivi.

La questione tra Berlusco-
ni e Bolloré si potrebbe risol-
vere gia nella prossime setti-
mane, le altre verranno dipa-
nate dopo il 7 maggio, giorno
in cui saraeletto il nuovo pre-
sidente francese. A quel pun-
toinItaliasisapragiasesivota
a giugno o se la partita potra
essere affrontata dal premier
Paolo Gentiloni che, tratuttii
premier chesisonosucceduti
negli ultimi anni, &€ quello che
meglio conosce il dossier te-
lecomunicazioni.

TUTTONASCE dal conflittotra
Bolloré e Berlusconi. Il primo
seimesifahastracciatoil con-
tratto perPacquisto dellapiat-
taforma pay-tv Mediaset Pre-
mium. Il secondo gli ha fatto
causa. Bolloré allora ha ra-

strellato azioni Mediaset arri-
vando al 25,7 per cento del ca-
pitale (ufficialmente), e gli av-
vocati di Berlusconi gli hanno
fatto causa. Nel frattempo Fi-
ninvest, secondo i dati Con-
sob, ha arrotondato al 41,3 per
cento il suo controllo su Me-
diaset. Il pacchetto vale, al
prezzo di Borsa, circa 1,9 mi-
liardi. Vivendi possiedeil 24,7
percentodiTelecom Italia,un
pacchetto che vale 4 miliardi.

La prima mossa sarebbe il
conferimento dei rispettivi
pacchettidiazioninellanuova
holding. Transitando un pac-
chetto di Mediaset superiore
al 30 per cento, scatterebbe
I'obbligo di Offerta pubblicadi
acquisto sul capitale residuo:
toltoil 25,7 per centodiViven-
dirimanecircaunterzodi Me-
diaset, circa 1,5 miliardi.

La trattativa in corso tiene

Mancano poliziotti? Li trovate
acasa di Alfano, Maroni & C.
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L Nigerka s rprende i pozzo.
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inequilibrio tre fattori. 1) Nel-
la controversia giudiziaria
Berlusconi ha piu probabilita
di vincere. 2) Fininvest mette
sulla bilancia la rinuncia al
controllo di Mediaset. 3) Bol-
loré avrebbe due vantaggi da
un accordo: uscire dal guado
di una causa che puo6 durare
anni ericucireirapporti conil
governo italiano che, su Me-
diaset, glihadichiarato guerra
con il ministro dello Sviluppo
economico Carlo Calenda.
Tuttoquestofacapirecome
Berlusconi possa spuntare
condizioni favorevoli. Il suo
pacchetto di azioni Mediaset
vale 1,9 miliardi, un terzo del
totale dellanuovaholding sesi
calcolano i 4 miliardi del pac-
chettone Telecom.Selanuova
holding acquisisse il 41 per
centodiMediasetriconoscen-
doaFininvestuncongruopre-
mio di controllo, arrivando a
2,3-2,5 miliardi, schizzerebbe
anche il costo dell'Opa obbli-
gatoria, che deve riconoscere
lo stesso prezzo agli azionisti
di minoranza. Il costo dell’'O-
pasalirebbe attornoai due mi-
liardi, e il valore complessivo
custodito nella holding supe-
rerebbe gli otto miliardi. Sono
dettagli non di poco conto su
cui ancora si sta studiando.

INOGNICASOI’cbiettivoéuna

dal 1980 monitoraggio media

holding in cui inizialmente
Berlusconi potrebbe arrivare
ad avere anche un 35-40 per
cento e Vivendi il 60-65 per
cento. Il problema dell’ecces-
siva concentrazione di quote
del mercato delle comunica-
zioni, giaallostudio di Agcom,
ésuperabiledallaconstatazio-
ne che, giuridicamente, appa-
re arduo dimostrare che quel
24,7 per cento in mano oggi a
Vivendi determini il controllo
effettivo di Telecom Italia.
La seconda parte dell’ope-
razione entrerebbe nel vivo
dopoil 7maggio, quando Gen-
tiloni potra affrontare con il
nuovo presidente francese il
tema delle “partecipazioni in-
crociate” traidue Paesi. Il go-
verno italiano ha fatto sapere
dinon gradire I'incursione di
Bolloré suMediaset, il gover-
no francese si é innervosito
per l'offerta di Fincantieri (i-
taliana e pubblica) sul 66 per
cento dei cantierinavali Saint
Nazaire, di cui lo Stato fran-
cese detiene una consistente
minoranza azionaria. Poi ¢’e
I’intreccio Intesa-Genera-
li-Unicredit a intricare il ro-
busto dossier dei rapporti bi-
laterali Roma-Parigi. L’idea
su cuisilavora édifar entrare
nella holding, con quote im-
portanti, la francese Orange

(ex Telecom France, gigante
telefonico a controllo pubbli-
co) e l'italiana Cassa Depositi
e Prestiti. Interverrebbero ri-
levando azioni della holding
principalmente da Vivendi,
che vorrebbe liberarsi alme-
no diunabuona parte dell’in-
vestimentoin Telecom Italia,
estraneo al suo core business,
la produzione di contenuti.
Ma anche da Fininvest, se
Berlusconi preferisse mone-
tizzare in parte la sua attuale
quota di Mediaset.

ORANGE potrebbe salirefinoa
un 30 per cento dellaholding,
realizzando quell’apparenta-
mento con Telecom Italia di
cui si parla da anni. Cdp po-
trebbe rilevare quel 10-15 per
cento che insieme alla quota
Mediaset costituirebbe la ga-
ranzia di “italianita”. Vivendi,
tenendo P'attuale 25 per cento
in Mediaset fuori dalla hol-
ding, potrebbe vedersi garan-
tita la primogenitura sulla so-
cietatelevisiva. Berlusconiga-
rantirebbe ai figli un solido
pacchetto di azioni, rinun-
ciando alla gestione di un’a-
zienda che da sola non ha fu-
turo. Convincere i figli a far-
sene una ragione sara, come
sempre nelle famiglie del ca-
pitalismo italiano, lo scoglio
pit arduo da superare.
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Ex memici
Silvio Berlu-
sconi e Vin-
cent Bolloré,
dopo gli attriti
per la vicen-
da Mediaset
Premium,
hanno un
piano Ansa
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IL CASO/BRITISH TELECOM NEL MIRINO DEI PM DIMILANO PER I CONTI FALSI

Bt azzera1vertici italiani
Gliutili in calo del 53%

Loscandalo é costato
alla casa madreil crollo
del titolo e 620 milioni

disvalutazioni
RAFFAELE RICCIARDI

MILANO. Gli inglesi chiamano rin-
forzi dalla Svizzera per tappare
le falle aperte dagli italiani. Ma &
unastoria tutt’altro che diverten-
te quelladiBt (British Telecom),
che si prepara ad affidare ad An-
drea Giovanni Bono, responsabi-
le della divisione elvetica, la cura
di Bt Italia, travolta da uno scan-
dalo che ha azzerato i vertici e
aperto una pericolosa voragine
nei conti. A fare le spese del ri-
cambio & stato da ultimo Corra-
do Sciolla, decano di Bt nel Bel-
paese e capo

dell’Europa con-

tinentale, “sot-

to i cui occhi” &

stata messa in

attounescamo-

tage contabile

che ha gonfiato

i bilanci della

controllata italiana. Secondo
Bloomberg, sarebbe proprio Bo-
no il sostituto designato da feb-
braio; gia nei mesi scorsi gli altri
dirigenti Gianluca Cimini e Stefa-
nia Truzzoli erano stati allonta-
nati.

Il bubbone ha dato segni disé
in autunno ed & esploso a inizio
settimana, quando un’indagine
internadiKpmgha svelato «com-
portamenti impropri molto piu
complessi ed estesi» di quel che
sipensava, per dirla con le parole
dell’ad Gavin Patterson. Che ha
addossato le responsabilita sul
“manipolo” di manager e ha pro-
vato a tranquillizzare: «La situa-
zione €& ora sotto controllo». Nel

data

() stampa

dal 1980 monitoraggio media

mirino sono finite pratiche conta-
bili e «una complessa serie diven-
dite, acquisti, factoring e lea-
sing», insomma «transazioni im-
proprieche hanno portato alla so-
vrastima degli utili nel nostrobu-
siness italiano». Un maquillage
di bilancio durato «un certo nu-
mero di anni» e che — una volta
emerso nella sua interezza — &
costatosvalutazioni da 530 milio-
nidisterline (oltre 620 milionidi
euro). Se si considera che I'Italia
genera l'un per cento dei margi-
ni di Bt ed & accreditata di 800 mi-
lioni di euro di ricavi, «il contrac-
colpo registrato € preoccupan-
te», ha annotato il gestore Ri-
chard Marwood. Il fardello, ribal-
tato in parte
sui conti trime-
strali pubblica-
ti ieri, ha por-
tato a un crol-
lo dell'utile
del 53 per cen-
to a 347 milio-
nidisterline. 1
ricavi sono invece saliti del 32
per centoa 6,2 miliardi dopol'ac-
quisizione dell’operatore mobile
EE. La vicenda italiana e gia co-
stata cara ai soci del gruppo bri-
tannico: il 24 gennaio, quando &
statoreso noto il conto delle mal-
fatte, il titolo ha perso quasi 8 mi-
liardi di capitalizzazione, come
non accadeva dal 1986. La Procu-
ra di Milano ha acceso un faro,
controignoti, sullavicenda: sene
occupa il Pm Fabio De Pasquale.
Come non bastasse, sulle pro-
spettive finanziarie del gruppo
pesano Brexit con I'annessa cre-
scita dell'inflazione, che impone
austerity ai clientidi Bt, a comin-
ciare dai vari livelli dell’ammini-
strazione pubblica cui presta ser-
vizidilt.

CRIPRODUZIONE RISERVATA

L'INCHIESTA
Ilpmdella procura
di Milano De
Pasquale ha aperto
una indagine per
scoprire eventuali
reati commessi

IL CAMBIO

La societa ha deciso
di cambiare la prima
linea delle
controllata italiana
nel tentativo di
limitare i danni

1 CONTI TRUCCATI

La societainglese
ha dovuto rettificare
il valore deiricavi

in Italia peruna
presunta frode
contabile
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Corrado Sciolla ex ad Bt Italia

Telecom, trescenari peril nuovo cda
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Non & una coincidenza se in que-
sto periodo stanno convergendo
iniziativa finalizzate a realizza-
re a Milano dei progetti apparentemente
distanti tra loro ma in realta molto com-
pat1b111 Nel lugho 2015 con un gruppo di
speclaub tidi Cy uersecumy venne ritenuto
che I'inevitabile tema della destinazione
delle aree di Expo avrebbe potuto costitu-
ire loccasione per proporre a istituzioni
e mercato la creazione in Italia di un
distretto «verticale» dedicato alla cyber-
security, dove, analogamente a quanto gia
realizzato in Usa e Israele, favorire I'in-
contro tra universita, aziende esistenti e
dinuova costituzione, fondi di venture ca-
pital e private equity, per sviluppare un
hub euro-mediterraneo in un settore stra-
tegico, come le cronache degli ultimi mesi
hanno reso evidente anche a gran parte
dellopinione pubblica. In particolare, se-
condo alcune analisi la cybersecurity si
colloca nella top 10 dei settori emergenti,
con fatturati globali calcolati al 2021 in
oltre 180 miliardi di dollari. E stata per-
tanto fondata I'associazione CyberParco,
che & riuscita nello scopo di sensibilizzare
addetti ai lavori, mondo accademico, in-
dustria del risparmio gestito e istituzioni
pubbliche per avviare un tavolo regiona-
le per valutare la fattibilita del progetto.
Di recente la societa Arexpo, deputata a
valorizzare e sviluppare il sito Expo, ha
pubblicato un bando per la realizzazione
del masterplan del futuro «Parco della
Scienza, del Sapere e dell'lnnovazione».
Le linee guida del masterplan hanno gia
individuato i data science-big data tra i
settori di eccellenza del post-Expo, tut-
tavia questo step di programmazione
dovrebbe essere l'occasione per compren-
dere anche la sicurezza informatica trale
attivita da valorizzare. Sotto questo punto
di vista CyberParco ¢ disponibile a met-
tere a disposizione degli attori coinvolti
nel processo il proprio contributo di idee
ed esperienze. Ad ottobre 2015 il kick-off
dell'iniziativa di Select Milano, che inve-
ce promuove la creazione a Milano di un
Distretto Affari, il quale, attraverso la
forma consortile e ulteriori accorgimenti
(status fiscale, codice di autoregolamen-
tazione ed altre tecnicalita), riesca ad
attirare in Italia sia infrastrutture di mer-
cato sia banche e intermediari finanziari
in uscita dalla City di Londra per effet-
to della Brexit. In quest’ottica, incassato
un primo successo con il recepimento in
Legge di Stabilita della proposta di esten-
dere la tassazione di favore sul rientro dei
cervelli per agevolare la venuta in Italia
dei manager di settore, tra i prossimi e de-
cisivi obiettivi del Comitato ¢’& quello di
consolidare su Milano la piattaforma che

realizza il clearing dei derivati Otc denomi-
nati in euro, valorizzando cosi le strutture
gia operanti nell’ambito di Borsa Italiana
(Cassa di Compensazione e Garanzia)
in un percorso condiviso con il London
Stock Exchange, proprietario della stes—
sa Borsa Italiana, e alla stregua del quale,
in un’ottica win-win, il primo manterreb-

be sui propri libri i proﬁtti dell’attivita,
mentre tecnologia e competenze sarebbe-
ro dislocate in Italia. Una mozione della
Commissione Finanze della Camera della
scorsa settimana ha richiesto al governo
di farsi promotore di un gruppo europeo
di interesse economico (Geie) che possa
fungere da veicolo giuridico per la realiz-
zazione del Distretto Affari. Il percorso
appare avviato ma I'Italia e Milano de-
vono dimostrare di saper fare ancora pit
sistema nel confronto con altri Paesi Ue
(Germania e Francia in particolare). E poi
di questi giorni la notizia che Unicredit,
assieme ad alcune banche estere (Hsb,
Deutsche Bank, Kbe, Natixis, Rabobank,
SocGen), sta sviluppando una piattafor-
ma dedicata al blockchain finalizzata ad
agevolare operazioni commerciali tra pic-
cole e medie imprese, anche estere. Inoltre
la stessa Unicredit, assieme a Intesa e al-
tre banche italiane ed europee (per un
totale di 39), ha aderito all'invito dell’Eu-
ropean Payment Council volto all'avvio

dal 2017 di una piattaforma di instant
payment che abilitera i trasferimenti di
denaro in tempo reale. I precedenti sono
solo due esempi di ingenti investimenti in
Fintech da parte di primari player italiani:
I'aspetto della sicurezza di tali piattafor-
me informatiche & parte integrante della
gestione del rischio operativo connesso ai
vari servizi, come richiesto dalle Autorita
di Vigilanza bancarie, e dei conseguenti
rischi economici e legali per utenti e par-
tecipanti al sistema. Un distretto per la
cybersecurity sarebbe quindi la sede pri-
vilegiata per accompagnare un profilo
decisivo dell'innovazione tecnologica, at-
traendo investimenti e permettendo lo
sviluppo di soluzioni da parte di aziende
e start-up domestiche a servizio delle im-
prese, tra cui quelle del costituendo polo
finanziario, il quale, potra catalizzare un
ampio numero di soggetti specializzati
in vari settori economici. Le ulteriori ri-
cadute positive per Milano ormai sono
chiare a tutti gli stakeholder interessa-
ti (in primis il Comune), in termini tra
I'altro di valorizzazione immobiliare,
qualificazione professionale delle risor-
se coinvolte, crescita in vari settori del
terziario. Questi sono tempi belligsimi
per chi ama Milano.
Scipione Massimo Maggi
avvocato

Milano al lavoro per creare anche un distretto della cybersecurity
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