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O L'accusa

Google sotto assedio, 48 Stati (su 50) lanciano un'indagine su pratiche anti-concorrenza

-

DATA STAMPA

di Corinna De Cesare

Lo aveva detto il Commissario europeo alla
Concorrenza Margrethe Vestager, mesi fa, ma
ora la stessa accusa arriva dagli Stati Uniti. «I1
gruppo californiano ha cementato la propria
predominanza nelle pubblicita nei motori di
ricerca, proteggendosi dalla concorrenza,
imponendo clausole contrattuali restrittive ai
siti Web di terze parti. Un comportamento
improprio — ha sottolineato pit1 volte
Vestager — che & durato per oltre un
decennio e ha precluso ad altre imprese la
possibilita di competere ». Accuse che si
affiancano ora a quelle di casa propria, gli
Usa, dove 50 procuratori generali di 48 Stati
(e del District of Columbia, dove si trova
Washington, e del territorio di Porto Rico)
hanno lanciato I'indagine. I’accusa, sempre
la stessa: abuso di posizione dominante
contro la libera concorrenza e a danno della
tutela dei consumatori. Gli unici due Stati
americani che non hanno partecipato
all'iniziativa sono la California, dove 'azienda
hala sua sede centrale, e 'Alabama. «Molti
consumatori credono che Internet sia
gratuito, ma noi abbiamo imparato che non
lo . Google ¢ un’azienda che domina tutti gli
aspetti della pubblicita» ha spiegato ieri il
procuratore generale del Texas Ken Paxton,
un repubblicano che dirige la coalizione dei
pubblici ministeri bipartisan che ha avviato
I'indagine. Mountain View in Europa € stata
gia multata per violazione delle norme
Antitrust con g miliardi di dollari negli ultimi
tre anni e di recente ha ricevuto una multa da
170 milioni di dollari dall'autorita federale
Usa per violazione della privacy dei minori
attraverso la sua controllata YouTube. Ma
non é I'unica multinazionale della Silicon
Valley nel mirino. Basti pensare all'indagine
lanciata contro Facebook da un altro gruppo
di otto Stati americani con Mark Zuckerberg
reduce dalla stangata da 5 miliardi per la
violazione dei dati personali nello scandalo
Cambridge Analytica.
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Usa

Cinquanta Stati aprono
un’indagine su Google
“Domina il mercato”

Tutti e 50 gli stati americani han-
no annunciato un’indagine anti-
trust su Google, sospettata di abu-
so della posizione dominate e mi-
naccia alla libera concorrenza e a
danno della tutela dei consumato-
ri. L’annuncio é stato dato dal pro-
curatore generale del Texas, Ken
Paxton, che ha parlato a nome di
tutti gli altri stati, spiegando co-
me siindaghera per capire se dav-
vero Google «domina tutti gli
aspetti riguardanti la pubblicita e
la ricerca sul web». Quella annun-
ciata ieri, ha precisato Paxton se-
condo quanto riporta il Washing-
ton Post, € un’indagine e non anco-
ra una causa vera e propria nei
confronti del gigante del web.
L’inchiesta si somma dunque a
quella gia in atto a livello federale
che coinvolge anche altri giganti
della Silicon Valley come Face-
book.
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I punto

Su Google
il fuoco amico
degli Stati Usa

di Aldo Fontanarosa

u Google cade il fuoco amico di

48 Stati americani, del District
of Columbia e del territorio di
Porto Rico. Unadelle societa
stmbolo dell’economia digitale
statunitense é sospettata di
esercitare una “posizione
dominante’nelle ricerchevia
Internet, a cascata nella raccolta
delle inserzioni pubblicitarie. Il
procuratore texano Ken Paxton e
quello della Florida Ashley Moody -
capofila di queste indagini
concentriche su Google - spiegano
minacciosi: «Quando non ci Sono
piuun libero mercato e una libera
competizione, questo porta aun
aumento dei prezzi e a un danno
periconsumatori». I massimi
dirigenti di Google sono bianchi in
volto piu della pagina web che
visitiamo per fare le ricerche.
Quando 48 Stati si muovono tutti
insteme vuol dire che una tenaglia
Sta per stritolarti, coni
democratici a stringere da una
parte eirepubblicani dallaltra.
Quando 48 Stati si muovono
mentre gia la Federal Trade
Commission ti indaga (fin da
agosto), vuol dire che una pressa
minaccia di schiacciarti. Google
trema e Facebook - sotto indagine
Antritrust per volonta di otto Stati
-intanto prega.
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CONCORRENZA

Google: 50 Stati americani

aprono I'indagine antitrust
Cinquanta Stati Usa hanno aperto

un’indagine antitrust su Google,
sospettata di abuso di posizione

dominante che minaccia la libera  di tutti gli altri stati.
concorrenza e danneggia i consu-
PANORAMA

INDAGINE CONGIUNTA ANTITRUST

Google nel mirino
dei 50 Stati americani

Tutti e 50 glistati Usa hannoannunciato un’indagine
antitrust su Google, sospettata di abuso della posizio-
ne dominate minacciando la libera concorrenza e a
danno della tutela dei consumatori. L'annuncio & stato
dato dal procuratore generale del Texas, Ken Paxton,
che haparlatoanome di tutti gli altrista-
ti, spiegando come si indaghera per capi-
re se davvero Google «domina tutti gli
aspetti riguardantila pubblicita e laricer-
ca sul web». L'inchiesta si somma dun-
que a quella gia in atto a livello federale
che coinvolge anche altri giganti della Si-
licon Valley come Facebook. «Useremo
ogni strumentoinvestigativo a nostra di-
sposizione per determinare seleazioni di
Facebook possano aver messo a rischio
dati dei consumatori, ridotto la qualita
delle loro scelte o aumentato i prezzi
pubblicitari», aveva dichiarato non pil
tardidivenerdi il procuratore di NY, Leti-
tia James. Con lei si erano subito schierati Colorado,
Florida, Iowa, Nebraska, North Carolina, Ohio, Ten-
nessee e Distretto di Columbia. In gioco € «il dominio
nel settore e potenziali comportamenti anti-competi-
tiviche derivino da tale dominio», aveva precisatola
procura newyorchese.
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Sotto attacco.
Googleal centrod
un'indagine
Antitrustdi tutti |
50 Stati Usa
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|l fondatore annuncia |'addio con una festa da 80 mila persone allo stadio
Nella Cina di Xi i capitalisti sono sempre piu controllati dal partito comunista

Jack Ma lascia Alibaba
Limpero dell'e-commerce
che ha superato gli Usa

ILCASO

GIANNIRIOTTA
n aneddoto a lungo
tramandato su Karl
Marx, apocrifo o no
che sia, narra che il
padre del comunismo, duran-
te una conferenzaaLondrafos-
se interrotto da un aristocrati-
co che, con fare snob, gli chie-
se ironico «Dottor Marx, mi
scusi, nella futura societa so-
cialista chi lucidera gli stiva-
li?», e Marx, senza batter ci-
glio, «Lei, naturalmente!».
Chissa cosa penserebbe il fi-
losofo  rivoluzionario del
1848, leggendo oggi di Jack
Ma, il capitalista fondatore del
colosso cinese dell'e-commer-
ce Alibaba, il quale & membro
zelante del Partito comunista
cinese e pagalasuaquotatesse-

ra-confermail Quotidiano del
Popolo- fino al 2% del reddito.
Un affare per il partito, visto
che il patrimonio personale di
Ma é calcolato in 40 miliardi di
dollari (36 miliardi di euro) e
la sua compagnia Alibaba, con
larete business collegata, vale
sulmercato460miliardididol-
lari (414 miliardidieuro).
Lacontraddizione della Cina
comunista, dopolasvoltaallali-
bera impresa impressa dal lea-
der Deng Xiaoping, ribalta I'as-
sunto di Marx. La dittatura del
proletariato espressa dal parti-
toconunsolo capo coesiste con
il pit1freneticoritmo di arricchi-
mento dei capitalisti, stile XIX
secolo, e con ogni sfruttamen-
to. Jack Ma, 55 anni compiuti
oggi, lascia ora I'impero nelle
mani di un nuovo amministra-
tore, Daniel Zhang, e dalla pri-
maversione commerciale delle
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origini gli consegna un’opera-
zione che coinvolge finanza,
tecnologia, informatica, intelli-
genza artificiale, con 100.000
addettiallavoro.

L'addio di Ma riempie gli
spazi sociali web cinesi, pur
censurati dalle autorita di Pe-
chino, di supposizioni, idee, di-
battiti, curiosita. C'¢ chi & per-
suaso che Ma lasci come Bill
Gates di Microsoft, perché do-
po avere lanciato un brand di
successo ed essere diventato il
cinese pili ricco, sogna altre sfi-
de. Ma non pochi analisti so-
stengono tesi differenti, certi
invece che nel nuovo clima po-
litico della superpotenza asia-
tica, Jack Ma, conil fiuto el'in-
telligenza che gli hanno per-
messo di battere gli americani
alloro gioco economico, intui-
sca che é il momento di passa-
re la mano. Alibaba ¢&, per

esempio, I'editore dello stori-
co quotidiano di Hong Kong, il
South China Morning Post fon-
dato nel 1903, che deve rac-
contare la rivolta popolare in
corso nella capitale finanzia-
ria, senza venire chiuso dal
partito e senza scontentare
troppoi cittadini. Impresa im-
possibile, ovviamente e segno
chiaro che per Ma, militante fe-
dele del partito comunista, gli
spazisisonoridotti.
Datempoil presidente XiJin-
ping, illeader che ha centraliz-
zato pill potere personale
dall'era di Mao Zedong, insiste
al congresso del partito e nelle
relazioni personali chel'econo-
miadel Paese deveesserestret-
tamente controllata dai diri-
genti comunisti. I ricercatori e
glistudenti cinesi all'estero de-
vono formare cellule del parti-

to e illustrare ogni loro mossa
al capo sezione. Ancheigrandi
amministratori delegati e gli
azionisti ricchi non possono
considerarsi mai affrancati dal
rendiconto precisoal regime.

E dunque possibile che la
grande festa di compleanno e
diaddio per Ma, 80.000 perso-
ne allo stadio Hangzhou Cen-
tro Olimpico, con cori, canti,
show e un palcoscenico di star
nasconda, tra luci e applausi,
un compromesso silente tra
Ma e Xi, «i compagni diffiden-
ti», li ha definiti l'agenzia Reu-
ters. Jack Ma si fa da parte e si
libera, almeno per ora, dalle
trame e dai processi che hanno
colpitoaltrioligarchi, sospetta-
ti dal partito o accusati dilega-
mi conla corruzione nell'indu-
stria della Difesa. Xi, senza
muovere un dito, lancia un se-
gnale formidabile ai capitani
d'industria del Paese: occhio
che potete prosperare, senza
eccessi, potete provare adiven-
tare il nuovo, o la nuova, Jack
Ma, apattoditenereintascala
tessera e in mente che il parti-
tocomanda comunque.

Karl Marx non I'immagina-
vaeneppure le Mille e unaNot-
te, mail comunismo capitalisti-
co cinese va cosi, e mister 500
Miliardi Jack Ma Alibaba é il
primoariconoscerlo. —
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LA DIRETTIVA SUI PAGAMENTI

Psd2, un paracadute
in caso di black out

Fabrick lancia due soluzioni
per ovviare a eventuali falle
nel trasferimento dei dati

Larivoluzione dell’openbanking
innescata dalla Psd2 e pronta a
partire. Ma non tutto potrebbe
funzionare al meglio in un mecca-
nismo che deve far dialogare si-
stemi e soggetti diversi per inte-
grare e condividere masse enormi
di dati facendo nascere interi
nuovi servizifinanziari. Il sistema
che mette in comunicazione le
banche ele terze partiinteressate
ad avere queidati o afornire ser-
vizi innovativi ruota attorno alle
Api,iprogrammiche mettonoin
comunicazione in maniera sem-
plice architetture differenti.

E gia previsto che queste Api
possanoin qualche modofare ci-
lecca eregistrare dei problemi con
pesanti conseguenze sulla conti-
nuita di servizi estremamente de-
licati, a partire dal 14 settembre
prossimo, giorno dell’effettivo
avvio operativo dellanuova diret-
tiva europea sui servizi di paga-
mento. Proprio per questo ¢ gia
previsto che ogni Api messa a di-
sposizione sia dotata anche di
un’interfaccia d’emergenza, laco-
siddetta “fallback solution”, che
interviene nel caso in cui si verifi-
chino problemi tecnicinell’acces-
soaidati: in praticasitrattadiuna
soluzione di backup che permette
di accedere ai dati nel caso non
fosse possibile mediante Api.
L’implementazione di questo si-

stema “paracadute” & previsto an-
che nel regolamento tecnico del-
I’Eba, che contempla anche la
possibilita di esenzione dall’im-
plementazione del backup da par-
te delle autorita nazionali, sempre
che siano soddisfatti specifici
standard di qualita e sicurezza.
In questo ambito Fabrick, la
piattaforma di open banking che
fa capo al Gruppo Sella, é tra le
prime realta europee a lanciare
sul mercato due soluzioni “chiavi
inmano” perla fallback solution.
Da una parte ¢’@ una Tpp Di-
rectory Apiper lebanche che vo-
gliono implementare una solu-
zione in house, sulla base di un
setdiApiingradodireplicareun

registro aggiornato quotidiana-
mente delle terze parti in tutta
Europa; dall’altra ¢’é Tpp Gate, la
soluzione che permette allaban-
cadiaffidare in totoiprocessidi
identificazione e autorizzazione
direttamente a Fabrick, che di
fatto creaun “endpoint” persona-
lizzato per la singola banca in
modo da abilitare ’accesso di
emergenza per la condivisione
delle informazioni.

—P.Sol.
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FINTECH

Il dossier
Sia-Nexi
sul tavolo

del’Economia

(Leone a pagina 4)

GOVERNO/2 ILPRECEDENTE ESECUTIVO AVEVA FATTO MURO AT FRANCESI E SPINTO PER LA FUSIONE

Nozze Sia-Nexi, decide Gualtieri

La controllata di Cdp era finita nel mirino di Atos, ma Palazzo Chigi si era messo di traverso. L'idea era che
Sarmi avrebbe preso il timone e lavorato per il merger. Ora la palla passa al nuovo ministro dell’ Economia

-

DI LuisA LEONE

on solo la manovra,

l l Alitalia e le nomine
“delle controllate. Sul

suo tavolo, il neomini-
stro dell’Economia, Roberto
Gualtieri, trovera anche un al-
tro dossier caldo, quello per
la possibile fusione Sia-Nexi.
Secondo quanto risulta a MF-
Milano Finanza 1’ esecutivo
gialloverde si era schierato
per il deal, e il colpo di reni
era atteso per I’ autunno, quan-
do alla guida della controllata
di Cdp sarebbe dovuto andare
I’ attuale vice presidente Mas-
simo Sarmi. Gia amministra-
tore delegato di Poste, sulla
scorta della sua lunghissima
esperienza, il manager di area
leghista avrebbe dovuto esplo-
rare la possibilita di creare un
campione nazionale nei ser-
vizi di pagamento, dopo che
Palazzo Chigi la scorsa pri-
mavera aveva alzato un muro
contro le avances del colosso
francese Atos. L occasione per
il passaggio di testimone alla
guida della societa dei servizi
di pagamento, dove oggi I’am-
ministratore delegato ¢ Nico-
la Cordone, avrebbe dovuto
essere il previsto rimpasto in
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cda, dopo I’ uscita dal capitale
di F2i, che lo scorso maggio
ha ceduto le sue quote (17%)

a Cassa Depositi e Prestiti,
insieme con Hat Orizzonte
(8,6%), consegnando la mag-
gioranza assoluta del capitale
in mano a Cdp. Cassa gia de-
teneva infatti, tramite il veico-
lo Fsia Investimenti (control-
lato al 70%), il 49,5% di Sia,
e direcente ha incrementato la
partecipazione al 57,5% con
I’acquisto delle quote prima
in mano a Unicredit (4%) ¢
Intesa Sanpaolo (4%).

Prima di chiudere il cerchio
sul futuro di Sia, per la quale
resta in lista anche 1’ipotesi
ipo, sara comunque necessa-
rio assestare 1’ azionariato, con
il via libera di Banca d’Italia
al passaggio di quote di F2i
a Cassa Depositi e Prestiti,
atteso entro il mese di otto-
bre. E poi risolvere il rebus
del ruolo di Sarmi, per cui
la partita finira nel calderone
delle nomine nelle controlla-
te di Cdp, che inevitabilmente
passeranno per la scrivania di
Gualtieri. E non & detto che
il nuovo governo senza piu
la Lega voglia confermare
il progetto di mettere il ma-
nager di area Carroccio alla

guida della societa dei servizi
di pagamento. Certo si tratta
di una controllata indiretta
del ministero dell’Economia,
a sua volta azionista di mag-
gioranza (82%) di Cdp, ma
per fair play istituzionale ov-
viamente il Tesoro sara messo
a parte delle scelte relative al
nuovo cda.

Lo stesso vale per le designa-
zioni nelle altre controllate
di Cassa, da Cdp Immobi-
liare (vedere altro articolo in
pagina) a Sace, che ¢ poi il
dossier forse piu delicato. 11
programma del nuovo esecu-
tivo esplicitamente parla della
necessita rafforzare la societa
di supporto all’export, anche
risolvendo la questione della
condivisione dei rischi con
il Tesoro. E dunque del tutto
probabile che il ministro, una
volta presa confidenza con il
nuovo ruolo, vorra dire la sua
sui nuovi vertici, che devono
avere il placet del Mef dopo la
designazione del cda di Cassa.
Il che riapre una partita che
proprio alla vigilia della ca-
duta del governo Lega-M5S
sembrava praticamente chiu-
sa, Cassa pronta a portare le
nomine in cda. (riproduzione
riservata)
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Roberto Gualtieri, classe
1966, professore di storia,

| ¢ un politico del Partito

Democratico. Al
Parlamento europeo dal
2009, dal 2014 é stato alla
guida della commissione
Problemi Economici e
Monetari, dove era stato
appena riconfermato. Ha
giurato la scorsa settimana
come ministro dell’Econo-
mia del governo Conte-Bis.
Con lui termina la stagione
dei tecnici alla guida del
Tesoro.
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Galileo raggiunge
il miliardo di utenti

INNOVAZIONE

1l sistema di navigazione
e anche il cuore di servizi
di emergenza e utilita

Enrico Netti

La piattaforma europea Galileo
per lanavigazione satellitare cele-
braiis anni di attivita e domani
festeggia il miliardi di smartpho-
ne chela supportano. Galileo, atti-
vo dal 2016, &€ molto piu preciso
del Gps ed & il cuore del sistema
eCall con cuiiveicolidiultima ge-
nerazione comunicano la posizio-
ne ai servizi diemergenzaoltrea
innumerevoli tipi di apparecchia-
ture e dispositivi connessi con
Iinternet delle cose.

La piattaforma garantisce ser-
vizi fondamentali peritrasportie
lasicurezza comeiservizidiricer-
ca e salvataggio (Sar). Quiil siste-
ma satellitare europeoharidottoa
meno di dieci minuti il tempo di
localizzazione in mare o monta-
gna, insomma praticamente ovun-
que, di una persona che halanciato
unsegnale di soccorso. In un pros-
simo futuro Galileo sara anche in
grado diavvisare cheisoccorsiso-
no in arrivo. Il sistema inoltre &
molto piti preciso conunlivello di
approssimazione chearrivaa2o03
metricontroladecina delsistema
Gps che peraltro € un sistema mili-
tare Usa “aperto” anche ai civili. Da
quest’anno, Galileo & inoltre inte-

gratoneitachigrafi digitali deica-
mion per garantire il rispetto delle
normerelative altempodiguidae
migliorare la sicurezza stradale.
Con I'avvio del servizio commer-
ciale con Galileo sipotrannorice-
vere gli aggiornamenti delle map-
pe, informazioni sulle condizioni
del traffico e il meteo, sui punti
d’interesse e molto altro.

Il sistema europeo dinavigazio-
ne satellitare sostiene inoltrele au-
torita conil servizio pubblico rego-
lamentato, € permette un uso nel
settore della sicurezza. Sitratta di
un servizio completamente cripta-
to utilizzato dalle autorita pubbli-
chein caso di emergenze o crisi na-
zionali, come gli attentati terrori-
stici, al fine di garantire la conti-
nuita dei servizi. Durante questa
fase “pilota” iniziale, che precede
lafase di servizi operativi comple-
ti, isegnali di Galileo vengonouti-
lizzati in combinazione con altri
sistemi di navigazione satellitare.
Nella fase di piena operativita gli
utenti potranno utilizzarei segnali
di Galileo indipendentemente da
altrisistemi di navigazione satelli-
tari. Le altre attivita spaziali Ue
comprendono Copernicus (servizi
gratuiti e aperti di osservazione
dellaterra, dell’atmosfera, del ma-
re, dei cambiamenti climatici e di
sicurezza e gestione delle emer-
genze), il sistemaregionale dina-
vigazione satellitare Egnos ¢ la
sorveglianza dello spazio eil trac-
ciamento (Sst).

enrico.netti@ilsole24ore.com
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INTERVISTA AL PRESIDENTE DI SUNRISE, LA CUI OPA SULLA SOCIETA DIGITALE ITALIANA TERMINERA GIOVEDI

Sawiris: Italiaonline pronta per acquisizioni

L’azienda e in ristrutfurazione ma ha gia raggiunto il break even. E potrebbe tornare in borsa

(Montanari a paginag &)

IL PRESIDENTE ILLUSTRA I PIANI PER LA SOCIETA DIGITALE. POSSIBILI ACQUISIZIONI

Sawiris: Italiaonline crescera cosi

Giovedi termina l'opa lanciata dal
veicolo Sunrise. Il progetto non
esclude il ritorno a Piazza Affari

-

DI ANDREA MONTANARI

a mia famiglia & un
importante investito-
(( re e datore di lavoro
in Italia da oltre 20
anni, investendo miliar-
di di euro e impiegando
migliaia di italiani. Lo ab-
biamo fatto perché abbia-
mo trovato un ambiente e
una atmosfera positivi,
che confidiamo rimanga-
no identici in futuro». A
pochi giorni dalla conclu-
sione dell’ opa su Italionli-
ne (terminera giovedi 12)
Onsi Sawiris, presidente
di Sunrise Investments e
della stessa societa quo-
tata, illustra a MF-Milano
Finanza la strategia per lo
sviluppo del gruppo.

Domanda. Per quali
ragioni avete lanciato ’opa
finalizzata al delisting di Ita-
liaonline?

Risposta. Orascom ¢ un in-
vestitore di lungo termine,
con un approccio industriale
e un track record consolidato
di investimenti anche in Italia.
L’ operazione ha 1’obiettivo di
semplificare la struttura della
societa, permettendone cosi
una gestione piu efficiente,
oltre che ridurre il costo del
capitale. I’ operazione poggia
su un indebitamento sosteni-
bile, con un rapporto debito/
ebitda inferiore a 2, piu pru-
dente rispetto a operazioni di
questo tipo.

D. Come completerete il pro-
cesso di ristrutturazione?

R. Il management sta lavo-
rando, cosi come previsto nel
piano industriale 2020-2022,
per arricchire 1’offerta digitale
al mercato con 1’obiettivo di
trasformare Italiaonline in un

DATA STAMPA
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provider di servizi digitali a
valore aggiunto.

D. Sono previsti chiusure di
sedi o tagli al personale?

R. Non esiste correlazione tra
il delisting e la riduzione del
personale. La nostra posizio-
ne ¢ chiara: guardare avanti,
lavorare bene, serenamente,
producendo ottimi risultati. A
gennaio scorso per la prima
volta dopo 20 anni 1’azienda
¢ uscita dalla cassa integra-
zione.

D. Come vanno i conti?

R. L’azienda ha gia raggiunto il
break even nel primo semestre
del 2019. A luglio il cda ha con-
fermato la guidance approvata
a marzo scorso e il piano in-
dustriale prevede ricavi conso-
lidati al 2022 sostanzialmente
stabili rispetto al dato 2018. Si
stima che entro il 2022 il digital
rappresentera circa il 95% dei
ricavi totali.

D. Quali sono i progetti di
sviluppo della societa?

R. Nei prossimi mesi il focus
dei nostri sforzi sara in linea
con la mission di Italiaonline
di contribuire alla digitalizza-
zione del Paese. Lo sviluppo
futuro passera dal continuo
arricchimento dell’offerta di-
gitale alle pmi con servizi a
valore aggiunto finalizzati allo
sviluppo del business online;
dallo sviluppo dell’audience
e del traffico generato dalle
web property del gruppo, an-
che attraverso l’introduzione
di servizi transazionali; dalla
crescita della digital inventory
in gestione.

D. Dopo il dividendo straor-
dinario del 2017 Italiaonline
ha distribuito altra liquidita
ai soci? Il ritorno alla cedola ¢
previsto nei business pian?
R. Nel 2018 non & stato distri-

buito il dividendo. La politica
di remunerazione sara definita
in futuro in accordo con 1 nostri
azionisti.

D. Farete acquisizioni per
rafforzare I’azienda?

R. Oggi I’azienda & concentrata
sull’esecuzione del nuovo pia-
no strategico ma guardiamo
sempre con attenzione a possi-
bili opportunita di crescita.

D. In futuro Iol tornera a
Piazza Affari?

R. Oggi siamo concentrati sul
nostro piano ma non escludia-
mo in futuro di guardare nuo-
vamente alla borsa.

D. Come si concludera la
vicenda delle richieste degli
azionisti di risparmio?

R. Il rappresentante degli azio-
nisti di risparmio ha sostenuto
che il prezzo di offerta non
fosse fair e ha presentato un
ricorso legale contro la societa
e Consob che, senza nessuna
mia sorpresa, & stato respinto.
Abbiamo fatto tutto secondo
le regole e offerto un prezzo
fair. 1l tentativo di discredi-
to ai danni di un investitore
estero che ha sempre avuto un
atteggiamento market frien-
dly non & stato costruttivo. 1l
prezzo di offerta incorpora un
premio del 100% rispetto alla
quotazione precedente 1’an-
nuncio dell’opa e rappresenta
un’occasione senza precedenti

m E Conte bis ma sembra Monti
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di liquidare un investimento
storicamente illiquido. Ag-
giungo che abbiamo deciso di
rinunciare alla condizione che
prevedeva avremmo acquistato
soltanto il 50% delle azioni di
risparmio pitl una; sebbene non
obbligati, compreremo in ogni
caso tutte le azioni di risparmio
che saranno portate in offerta.
(riproduzione riservata)
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Wind, nuovo spot e concorso

per festeggiare i 20 anni del brand
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La campagna tv di Wind dedicata alla Super Fibra,
on air con protagonisti Fiorello e Fabio Rovazzi,
si arricechisce di un nuovo spot che celebra il 20°
compleanno del marchio. Tutti i nuovi e i gia clien-
ti del brand telefonico che scelgono Super Fibra
per la connessione Internet a casa, partecipano
al concorso che consente di avere, gratuito per
20 anni, il costo mensile di questa offerta.
Lo spot di Wind (regia di Senegal, casa di produ-
zione Alto Verbano), in onda da oggi, ¢ program-
mato nel formato da 15 secondi sulle maggiori
reti tv nazionali ed & disponibile sul canale You-
Tube di Wind Italia.

— @ Riproduzione n'serw.ra—.

Alcune immagini del nuovo spot di Wind
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Svolta dei diritti tv del calcio,

Sonoisiti oscurati dalla GAF
conloperazione “Free
Football”; trasmettevano
illegalmente via Internet
partite di calcio oltre a eventi

sportivi, film e serie tv

Dirittidel calcioin tv
Gdf controipirati di Internet:

chiusi a rafficaisiti dell’Est

Andrea Biondi

Diritti tv

Calcio, film

e serie televisive:
oscurati

114 siti pirata
Partite di calcio, film e serie tv
trasmesse illegalmente da
server stranieri: 'operazione
Free Football ha permesso di

oscurare 114 siti internet
pirata. pag 1

-apag. 11

chiusi 114 siti internet pirata

-

MEDIA

Operazione Free Football
della Guardia di Finanza
contro le frodi tecnologiche

I siti offrivano contenuti
sia in diretta sia in modalita
streaming on demand

Andrea Biondi

Partite di calcio, ma anche altri eventi
sportivi, film e serie tv. Tutto trasmes-
soillegalmente da siti con server al-
Pestero, situati nei Paesi dell’Est. Si
chiama “Free Football” 'operazione
- sviluppata dal Nucleo di Polizia
Economico-Finanziaria di Brescia
congiuntamente al Nucleo Speciale
Tutel Privacy e Frodi Tecnologiche
dellaGuardia di Finanza di Roma, co-
ordinata dalla Procura della Repub-
blica di Brescia - che ha permesso di
oscurare 114 siti internet.
Unmaxi-blocco, sesiguardaalnu-
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mero, che & perd anche indicativo di
unfenomeno dalle dimensioni allar-
manti, contro cui, da parteloro,anche
laLega Serie A guidatadal presidente
Gaetano Micciche e dall’ad Luigi De
Siervo, come ilicenziatari dei diritti
audiovisivi perilmassimo campiona-
to, Sky e Dazn, hanno deciso di dar
battaglia senzaquartiere. Delresto, il
costodei diritti (la Serie A ottiene dalla
vendita dei diritti tvin Italia 973 milio-
niannui pittbonus da Sky e Dazn per
il 2018-21) unitamente a un mercato
della pay tv che non cresce anche a
causa della crisi economica che non
mollalapresa, nonpermette dilasciar
correre un fenomeno come quello
dellapirateriache vaacolpirein pro-
fondita il mondo dell’audiovisivo.
Inquestospecifico casoainterve-
nire e statala GAf con un’attivita pro-
pria. Un intervento né facile, né im-
mediato: le Fiamme Gialle sonopar-
tite la scorsa primavera, da aprile in
poi. Insomma nel momento di massi-
morichiamoperipirati delweb, con
I’entratanel vivo delle competizioni
europee. Da li si e arrivati nel corso
deimesiall'individuazione dei siti pi-

rata che operavanoinviolazione del
copyright. Alcuni richiedevano il
download di specifici software. E
questo, per esempio, ha tecnicamen-
te portatoad allungarei tempi, essen-
do necessarie attivita particolari e
computer senzaiblocchiimposti per
le dotazioni nel pubblico.

Unodopolaltro, pero, i114 sitiso-

novenutiall’attenzione della Gdfche
haportatoa terminel'indagine notifi-
candoasettembre agli Internet Servi-
ceProvider (Isp)operantiin Italiaun
decreto di sequestro preventivo per
tuttiidomini coinvolti. Si tratta perlo-
pit di siti che guadagnavano dalla
pubblicita, con spot riguardanti atti-
vitadell’Est Europa. Inalcuni diquesti

Economia

Elmprese ' !

Bike cconomy. sprinta trazione clettrica
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siti I’attivita si foraggiava anche con
abbonamenti. «In particolare — sileg-
genel comunicatodella Guardia diFi-
nanzacheieriharesonotal’operazio-
ne — e statoaccertato che venivano of-
ferti contenuti “pirata” siainmodalita
“streaming live” cioe in diretta, chein
modalita streammg on demand”,
quindi, arichiesta degliinteressati».
Tuttii siti, continua poi lanota della
Gdf, «riportavano verie propri palin-
sesti organizzati, diimmediata efacile
accessibilita per gliutenti, per facilita-
relasceltadel programma preferito».

Ormai del resto si € capito cheil
fenomeno non e pitappannaggio di
sottoscalisti e piratiimprovvisati. Il
“pezzotto” — comein gergo si defini-
scono le Iptvillegali, fatte di sotto-
scrizioni eanche decoder o smarttv
- emateria da organizzazioniillega-
li che fanno grandi introiti che pe-
raltro spesso vanno a foraggiare bu-
siness criminali.

Una testimonianza dell’entita del
fenomeno e di quanto sia allarmante
lo fornisconoi dati della recente in-
dagine di Ipsosrealizzata da Fapav,
lafederazione perlatutela dei conte-
nutiaudiovisivie multimedial. Il bu-
sinesslegalefalciato dalla pirateria e
di 1,08 miliardi, quanto a fatturato
persodatuttiisettori economiciita-
liani. Di questo,ammonta a 600 mi-
lioniil conto presentato dalla pirate-
riaal solo settore audiovisivo, perun
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colpoingradodimetterein pericolo
oltre 6mila postidilavoro. Eproprio
sullo sport il fenomeno € in ascesa:
+529% gli atti fra 2017 e 2018. Sono cosi
quasi 5 milioni gli italiani che nel cor-
sodel2o18 hannodichiarato diaver
vistoillegalmente contenuti sportivi
live, in streamlng sui pi‘Oph device
(computer, tablet, smartphone,
smart Tv) o presso amici e familiari.
Nell'ultimoanno sistimano oltre 22
milioni di atti di pirateria sportiva,
soprattutto di eventi calcistici, segui-
ti da Formula 1 e MotoGP, e circas,3
milioni di fruizioni perse.

E cosi sull’operazione Free Foot-
ball grande soddisfazione e stata
espressadallaLega Serie A. «Le ope-
razioni di contrasto alla pirateria
messeasegnonegli ultimi mesidalle
forze dell’'ordine— commental’ad Lui-
giDe Siervo—raccolgonoilnostroap-
plauso e ringraziamento. Enecessa-
riocheleattivita disensibilizzazione
che abbiamo posto in essere e che
continueremoafare sianoaffiancate
da questo grande lavoro di oscura-
mentodisitiillegali svolto dalla Guar-
dia di Finanza. Il nostro prodotto, i
nostrimarchi eidiritti deitifosivanno
tutelatie protetti dalla contraffazione,
chesottraendorisorseal sistemaali-
mentauncircuitocriminaleadanno
dimigliaia di lavoratori del settore e
dei tifosi perbene».

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Ilealeiointv. Un momento dell'ultima sfida Juventus-Napoli

14



www.datastampa.it

e Uk

Dir. Resp.: Fabio Tamburini

Tiratura: 113072 - Diffusione: 157191 - Lettori: 742000: da enti certificatori o autocertificati

10-SET-2019

dapag. 5
fogliol/2

.. Superficie: 44 %

-

LA PIU GRANDE CAMPAGNA DI SEMPRE: OBIETTIVO CEDERE ASSET

Andrea Biondi, Carlo Festa e Marco Valsania

apag.s

Elliott punta il bersaglio grosso
Attaccata AT&T con 3,2 miliardi

Le pay-TV
inUsa sono
nelle mani
dei grandi
gruppi tic:
Comcast ha
acquisito
Sky, AT&T
haTime

Warner
MarcoValsania
NEW YORK

ElliottManagement, re globale degli
hedge fund aggressivi e “attivisti”
tanto da meritare il soprannome di
investitore dell’Apocalisse, haidenti-
ficato una nuova preda per le sue
campagne diretteaaziende - o paesi
-inaffanno. Questa voltal’obiettivo
eun grande marchio della Corporate
America: AT&T. Elliott, capitanato
dal finanziere Paul Singer, hainvesti-
to 3,2miliardi didollari perunaquota
diun gruppo che hauna market cap
da272 miliardi, scommessa trale piti
ambiziose mai fatte (circa ’1,2% del
capitale). E forte dellanuovainfluen-
zaha chiesto segginel Cdae drastici
ripensamenti strategici, con cessioni
di asset e tagli nei costi che mettono
indubbio anche'ultima operazione
di AT&T, lafusione da 85 miliardi con
Time Warner per trasformarsiin pro-
tagonista ticemultimediale. AT&Tha
rispostod’essere disposta «adiscute-
re» ediaver giaavviatopassicheva-
lorizzano «un portafoglio senza pari
innetwork di comunicazione, media
e spettacolo».

L’offensivaé scattata conunalette-
raa board e vertici di AT&T, guidati
dal Ceo Randall Stephenson. Lasocie-
taviene apostrofata come «profonda-
mente sottovalutata», promettendo
chel’adeguamentoalle proposte del
fondohedge spingerebbeil titoloa 60
dollarientro fine 2021, conuna cresci-
tadioltreil 65%.Ierila missiva di El-
liott ha generato rialzi del 9% ridi-
mensionatosiinseguitoal 3 per cento.
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Quali, pit precisamente, le proposte?
Concentrarsi su «asset core» essen-
ziali, che comprendono il wireless
Usa.Ingiocoappaionoal contrariola
tv satellitare DirectTv, rilevata cinque
anni fa per 67 miliardi, e la divisione
messicanaditelefonia mobile. Oltrea
cessioni, Elliott vuole che AT&T mi-
glioriimarginidi profitto conrispar-
miperalmeno 5miliardie critical’or-
ganizzazione come «burocratica».

Nelmirinofinisce anchela combi-
nazione conTime Warnet: Elliottnon
la boccia ma esprime «cautela», de-
nunciando problemidi management
e che «AT&T deve tuttora articolare
una chiararagione strategica del per-
ché possedere Time Warner». Per il
Ceo Stephenson la neo-divisione
Warner Media conassetqualiicanali
premium Hboed’informazione Cnn
rappresentaunsaltoversolapromet-
tente frontiera dinew media e strea-
ming, contesa con Disney, Netflix,
Comcaste Apple. Elliott sembrainve-
ce considerare AT&T non all’altezza
dello scontro.

AT&T, esitodeiripetutimerger, ri-
sentedellazavorradidebitidai7omi-
liardi mentre le entrate hanno deluso
incinquesuotto trimestri. Eagliocchi
diElliott e troppo vasta e diversificata
per riscattarsi. «E un’eccezione conla
suastrategiadi M&A. Lamaggior parte
delle societa oggi non cerca di creare
conglomerate». Laperformance sotto
pressione rifletterebbe cosi una «di-
sordinata collezionedibusinessinlot-
ta con concorrenti solidi, in mercati
nuovi, con diverse regolamentazio-
ni».Singer e il suo Elliott, fondato nel
1977¢ coningestione 38 miliardi,non
sonoalle prime armiin similibattaglie.
L’hedge fund dal debutto vantarendi-
mentiannualirobusti e solodue anni
inperdita. Nell'ultimo annohalanciato
inmediauna campagna ogniduesetti-
maneedal 2015 haaggiuntouna divi-
sionedi private equity. Le sue crociate
hanno riguardato aziende da EBay a
SAP e Telecom Italia; ancorada Sem-
praEnergy aNielsen e Pernod Ricard,
da Samsung a Hitachi. Sue anche

drammatiche offensive sul debitoso-
vrano,dal Perual Congoeall’ Argenti-
na. Labattaglia di 14 anni con Buenos
Airesestata esemplare: investiin titoli
indefaulte portdintribunaleilgover-
noperincassareil pitipossibiledelva-
lore originario, nonostante critiche sul
costo sociale di questi atteggiamenti
che glivalsero'accusa di “avvoltoio™.
Tre anni or sono strappo 2,4 miliardi,
un guadagno del1.240 per cento.
Epresto per prevederel’esitodel-
I'ultima avventura. Il 75enne Singer
hatuttaviatrovatounineditoalleato
alla CasaBianca. Schieratosuposizio-
ni molto conservatrici, censore della
“marcia del socialismo” nel partito
democratico, haricevutountweetdi
congratulazionida Donald Trump. Il
Presidente, censoredellaCnnedella
sua nuova casa madre ha definito
«un’ottimanotizia vedere uninvesti-
tore attivista coinvolto in AT&T».

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Il volto. Paul
Singer
(nellimmagine) &
il volto piti noto di
Elliott. Secondo
Forbeséil
691esimo uomo
pitiriccoal
mondo. Lui
stesso, fondatore
del gruppo, &
sottoscrittore di
diversiveicoli.

AT&T, il fondo Elliott investe 3,2 miliardi

Il deal. 1l fondo entra nel capitale della societa con 1'1,2% e, in una lettera al vertice, chiede di promuovere
una riorganizzazione che farebbe salire il titolo del 65%. Lazienda si dice pronta a «discutere»
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Le partecipazioni chiave di Elliott

Gli investimenti pill importanti, in termini
di controvalore, del fondo attivista. In milioni di euro

CONTROVALORE QUOTA
DELLA PARTECIPAZIONE DI CAPITALE
0 640 1280 3.200
AT&T

3.200 1,2%
Bhp Group
' 2.140 4,66%
Uniper
: 2,080 17,84%
FirstEnergy Corp

1.170 4,71%
Arconic Inc
' i 1.080 9,44%

O
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Hess Corp
1.040 5,34%

Telecom Italia
' 768,33 9,20%
Dell Technologies
| 686,26 7,43%
Bank of East Asia
' 603,42 8,22%
Citrix Systems
' i 575,05 4,65%
Peaboy Energy

488,97 27,91%
Alps Alpine Co

477,53 12,29%

Fonte: Bloomberg

4&\

Colosso multimediale. Riorganizzazione in vista per AT&T, nato dalla fusione del protagonista storico delle telecomunicazioni con i contenuti di Time Warner
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L’ASCESA DEL FONDO ATTIVISTA

Dai Tango Bond al Milan
Tutte le partite di Singer

naledi63omilionididollari)sui Tan-

altre vicende come lo scorporo della

Con Cdp comanda go bond, poi finiti in default. Conla  rete.Perorailbilancioborsisticonon
in Telecom, ma la Borsa stessa logica ha investito anche szll ¢ positivo: nel maggiodelloscorsoan-
s debito di altri Paesi, come il Peru (il  no il titolo Tim quotava 0,85 euro,

ancoranonlo premia fondo aveva intentato causa seque-  mentre attualmente vale 0,49 euro.
strandoancheil jetdel presidente pe- Altre due partecipazioni di Elliott
Carlo Festa ruviano, Alberto Fujimori)eilCongo.  sonopoisottoiriflettori. Unaequella
MILANO InItalia Elliotte molto presente. Si- sul Credito Fondiario, banca attivanel

Istituzioniinternazionali, family of-
fice, privati miliardari, banche, fondi
pensione: sono centinaia i sottoscrit-
torideifondi Elliott, ormai diventato
traimaggiori fondi attivistial mon-
do,senon addiritturail primo. Isot-
toscrittorisono anonimi; partecipa-
no a fondi con sede, spesso, nel De-
laware onelleisole Cayman. Il volto
pitinoto e Paul Singer, secondo For-
bes 691esimo uomo piu ricco del
mondo, conun patrimonio stimato di
3,2miliardididollari, figliodiunfar-
macista di Manhattan ediuna casa-
linga. Luistesso, fondatore del grup-
Ppo, ésottoscrittore dei diversiveicoli
conlasua famiglia.
Iprimiinvestimentisono statinel
debito sovrano. La battaglia pit famo-
sadelpassatorestaquellain Argenti-
na contro il governo per il rimborso
delleobbligazioni:ilfondo Elliottave-
vainvestito (comprandonel 2001 con
un forte sconto, per un valore nomi-

curamente traisottoscrittorideisuoi
fondi cisonoinvestitoriitaliani,anche
se anonimi. Finora propriotraiconfi-
ni tricolori 'atteggiamento attivista
ha fatto guadagnare dei bei soldi ad
Elliott: 'unica partita chiusa definiti-
vamente e quellasuAnsaldo Sts, dove
era stato costruito a partire dal 2016
un pacchettorilevante (il 31,79%) poi
cedutoad Hitachi. La plusvalenza,do-
pol'uscita, & stata di 178 milioni: con
unrendimentodicircail 28,3%.
Orarestanoalcunepartite da siste-
mare. La principale e Telecom Italia.
doveilfondoeéentratonel 2018inop-
posizione a Vivendi. Nell’assemblea
del 4 maggio dello scorso anno il ri-
baltone: il fondo Elliott, appoggiato
ancheda Cdp, vince conil 49,84% dei
voti(cheglivalgono1opostisuisnel
board) mentre Vivendi ottiene il
47,18%. Con il nuovo Cda, Telecom
Italia diventa, come volutoda Elliott,
una public company. Ora si attende
I'esito della diatriba con Vivendi e di

settore dell’acquisto e della gestione
deicrediti deteriorati. Elliotthainve-
stitomolto sul Credito Fondiario (da
ultimounaumentodicapitaledai12o
milioni) e,in caso diuscita futuradal-
I'investimento, leattese di prezzonon
potranno che essere elevate.

Ma il dossier piu delicato resta
quellodel Milan, doveil prezzodi cari-
codell’investimento(dopolaconver-
sione del debito dell’ex-proprietario
cinese Yonghong Li) si sta alzando
sempre di pit. Ai vertici manageriali
dellasocieta é arrivatoil super-mana-
ger Paolo Scaroni, gid apprezzato dal
fondoUsa,eilclubsitrovaoraacerca-
reunfaticosorilanciosiaeconomico
siasportivo. Proprio sul calcio, settore
soggetto avariabili non prevedibili, il
fondo Elliottrischiadiaccusare perdi-
te consistenti. Tranneche, in unfutu-
ro pit1 0 meno vicino, arrivi un com-
pratore che metta sul piatto almeno
soomilioni di euro.
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La scommessa nhel calcio Tra i dossier pit delicati I'investimento nel Milan
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Blitz nello scacchiere
che sta stravolgendo
il mix tlc-contenuti

Il processo d’integrazione
tra servizi di connessione
e Tv ¢ in corso dagli anni 90

Andrea Biondi

E stata ed & una delle pietre miliari
delle riflessioni fatte sul futuro del-
l'industriadell’audiovisivoe delletlc.
Non puo cherisaltare la freddezza (si
vedaaltroarticoloin pagina) con cui
Elliott si & espressa — «cautela sulla
combinazione» - riguardo all’acqui-
sizione monstre da 85 miliardi di dol-
lari con cui At&T ha conquistato Ti-
me Warner conil suo corredodipro-
perties, come Hbo, Cnn ela casa cine-
matografica Warner Bros.

Una cautela che in fondo stride
con il quadro che analisti e com-
mentatori, innanzitutto quelli di Ol-
treoceano, hanno disegnatoa corre-
do di tutta una serie di operazioni
che hanno portato a una sorta di big
bang nel mercato combinato delle
tlc e dei contenuti.

Il processo strutturale diintegra-
zione fra gli operatori dei servizi di
connessione (cable Tv, telefonia,
broadband) e gli operatori televisivi
o, pitin generale, glioperatori della
produzione e distribuzione audiovi-
siva, & un processo che, con fasi di-
verse e sulla base di spinte tecnologi-
che via via pitt importanti, ha presoil
via gia a meta deglianni Novanta nel-
laprimissimafase dell’epopea delle
Information Highways. Ed & un pro-
cesso che ha portato alla creazione di
importanti packager di pay-TV che
operanoconsempremaggiorforzae
capacita nelle offerte in bundling di
contenutivideo e servizitelefonicie
di connessione. L'interomercato del-
lapay-TVin Usa e difattonelle mani
dei grandi operatori di telecomuni-
cazione. La Comcast che haacquisito
Sky, ad esempio, con I’'acquisto di

Nbc Universal (2011) ha consolidato
il suoruolo nel broadcasting e nella
produzione di contenuti (Universal
Studios, DreamWorks). L'acquisizio-
nediTime Warner da parte diAT&T
hacreato unaltro colosso fortemente

integrato produzione di contenuti-
editoria audiovisiva-servizi di con-
nessione -offerta di pay-TV.

Negli ultimi anni questo processo
ha assunto una maggiore accelera-
zione dovuta a due fattori. Innanzi-
tutto la forte diffusione dellabanda
larga fissa e mobile e una sua mag-
giore capacita trasmissiva. In secon-
doluogo, apartire dal 2010, la cresci-
tadellaforza di mercato dioperatori
cosiddetti over-the-top (Netflix,
Amazon, Alphabet) che vannoassu-
mendo un ruolodiprimo pianonel-
I'industria dello screen content. Que-
sti due fattori hanno spintoi grandi
gruppi media e Tlc a comprendere
cheunasolidaintegrazione verticale
(produzione — distribuzione) puo au-
mentare la tenuta delle piattaforme
televisive e in, termini generali, il
presidio del mercato audiovisivo.
Contemporaneamente, la stessa soli-
da integrazione verticale permette
aglioperatoridi Tlc dicompetere con
maggiore efficaciariuscendoainte-
grarel’offerta di servizi vocali e dati
conquella di servizi avalore aggiunto
(programmi Tv, intrattenimento).

Dimensioni e streaming (Disney
che ha fatto sua la 21st Century,
AT&T, Apple e Nbc Universal sono
inrampa dilancio) sono visti come
imperativi. La mossa di Elliott su
AT&T andra verificata alla luce di
questo scenario. Dove la presenza
nel capitale di Tim da parte del fon-
doattivista (9,55% e lamaggioranza
in Cda convivendo conil primo so-
cio Vivendi) e un fatto. E AT&T, che
aTimin passato e stataancheinte-
ressata, € perantonomasiail gigante
delle tlec mondiali.
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Mediaset, in Spagna recesso non oltre il 18,4%
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Meno di un quinto
del capitale ha votato
contro il progetto europeo

Andrea Biondi

Mediaset Espanasi e dichiarata «sod-
disfatta» perché «visto che, facilitati
dalla possibilita di votare a distanza, i
voti contrari potevano arrivare fino al
46% per approfittare della possibilita di
esercitare il diritto di recessox». Invece
avotare afavore e statoil 76,6%dell’as-
sembleae controsi e espressoil 23,2%
degli azionisti rappresentati, pari al
18,4% del capitale.

Sonoquestele percentuali concuiil
gruppoMediasethaattraversatoil pas-
saggiodello scorso 4 settembre in Spa-
gnadove, comeinItalia, c’e statoilvoto
dell’assemblea sullafusione traleatti-
vitaitaliane e spagnole destinate —in-
sieme conla partecipazionenellatede-
sca Prosienbesat — a confluire nella
holding olandese MediaforEurope
(Mfe): nelleintenzioni dei verticidi Me-
diaset il primo nucleo di un potenziale
polo tv generalista paneuropeo.

Lacontrollante Mediasetdasolaba-
stava—ed eébastata — adareil vialibera
alloperazione dal momento che in
Spagna ¢ prevista la maggioranza
semplice. Lo stesso diritto spagnolo
pero prevede qualche giorno peravere
laverbalizzazione deino.Ierilacomu-
nicazione deirisultati, importanti per
capire quanti potrebbero effettiva-
mente esercitare il recesso.

Siparladi possibilitae nondivolon-
ta. La precisazione non e da poco per-
ché per esercitare il recessoin Spagna
& obbligatorio esprimersi con il voto
contrarioin assemblea, diversamente
diquantoaccadein Italiadoveanchele
astensioni o ilnonaver preso parte alle
assise possono dare il la a chiamarsi
fuori dall’operazione qualoralo sicon-
sideri conveniente.

Perlariuscita dell’operazione Me-
diasethamesso untettodii8omilioni
di esborso. Superato questo ammonta-
re Mfe salterebbe. A caldo il numero
unodel Biscione Pier Silvio Berlusconi
ha professato serenita dicendosi in-
nanzitutto convinto che Vivendi non
recedera, ma anche che la eventuale
messa in palio delle azioni troverebbe
acquirenti primadi costringere Media-
set all’esborso possibile, come detto,
fino a 180 milioni. Questo per I'ltalia
dove Vivendi ha una quota totale del
28,8% (comprensiva dei titoli attual-

mente segregati nel trust Simon Fidu-
ciaria come dadettamiAgcom). Ugual-
menteil terna del recesso riguardapero
anche la Spagna, dove Vivendi ha pe-
raltro acquisito attorno all’1 per cento.

Calcoli allamanoil18,4%del capita-
le contrario potrebbe voler dire un
esborso sui 390 milioni di euro. Mail
condizionale & quantomai d’obbligo,
anche perchéazionisti — alcunilohan-
no detto chiaramente in assemblea —
hanno espresso voto contrario solo per
tenersilaportaapertaallapossibilitadi
recedere. Che poi questo avvengasara
tuttodavedere, nel quadrodiunascel-
tacheinltalia pucessere fattafino al 21
settembre (15 giorni dopo il deposito
della delibera) ma con risultati che si
conosceranno soloa fine mese, mentre
in Spagna puo essere esercitata in 30
giorni.

Ieriititoli hanno chiuso con segno
piu: sia quello Mediaset (2,79 euro;
+0,32%)siaquello di Mediaset Espafia
(6,24 euro; +0,81%). Nel primo caso il
prezzo per chivogliarecederee di2,77
euro per azione. Nel secondo di 6,54,
con un concambio pero di 2,33 azioni
Mfe (paria1azione Mediaset) per ogni
azione di Mediaset Espafia.

Suquestivalori sigiocalasceltade-
gliazionisti tenendo perd anche conto
che per chisceglie direstare in Mfe c’e
all’orizzonte un dividendo di 100 mi-
lioni & un buyback di 280 milioni. Gli
occhi sono ovviamente puntatisu Vi-
vendi, cheinfondo sarachiamataade-
cidere fra l’esercizio del recesso e
I'azione di contrasto legale promessa
conveemenza anche subito dopol’as-
semblea, puntando l'indice contro
l'esclusione dall’assemblea Mediaset di
Simon Fiduciaria.

DallaSpagnaintantolapercentuale
e stata giudicatabassa, e commentata
come unbuon viatico perl’operazione
che —vaperddetto —finoalla fine non
puo essere data per assodata, viste le
incognite in campo e gli scontrifra Me-
diaset e Vivendi, che del progetto ha
platealmente contestato le novita in
chiave governance previste dallo sta-
tuto diMfe, che ridurrebbero pratica-
mente al lumicino il peso deifrancesi.
Progetto industriale hanno ribattuto
da Medjiaset. Valutazione sucuiindu-
giaanchelanotadiMediaset Espana:
«Dal punto divista strategico, operati-
voeindustrialelafusione miraacrea-
re un gruppo di media e intratteni-
mento paneuropeo conuna posizione
dileadership».
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