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◆Le azioni dell’azienda telefonica
avevano chiuso la scorsa settimana
poco sotto la quota dell’offerta

◆Verzelli, responsabile Borsa
di Banca Roma: «Gli spostamenti
potranno essere molto marginali»

◆ Intanto Cossutta chiede chiarezza
al governo: «Sulla vicenda non può
rimanere estraneo»

IN
PRIMO
PIANO

Telecom, il gioco dell’Opa torna in Borsa
Gli esperti di Piazza Affari: «Decisivi per il mercato i futuri piani industriali»
Investitori
Guadagni
raddoppiati
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BIANCA DI GIOVANNI

ROMA LascalataOlivettiallaTele-
comtornaoggiallaprovadeimer-
cati. E questa volta con la certezza
dell’ok della Consob. Saranno i
primi indici della mattinata a in-
dicare il «gradimento» dei rispar-
miatori sugli oltre100milamiliar-
di offerti da Ivrea per conquistare
il colosso delle Tlc. Ma tra gli

esperti dei mercati finanziari c’è
anchechipigiailpedaledelfreno.

«Nonmiaspettomoltodidiver-
so da quello che è già accaduto la
settimana scorsa - dichiara Gian-
luca Verzelli, sesponsabile Borsa
della Banca di Roma - Con il titolo
Telecom poco sotto l’offerta del-
l’Opa (venerdì ha chiuso a 9,654
euro,conunapprezzamentonella
settimana del 6,77%). Gli sposta-
menti potranno essere marginali,

vistochel’infiammatac’èstatagià
la settimana scorsa». Nella stessa
settimana Olivetti ha perso il 12,-
91 per cento (venerdì ha chiuso
2,8euro)eTimèsalitaa6,163eu-
ro(+7,13%).«Ilmercatohareagi-
to in modo ‘classico‘ quando c’è
nell’aria un’Opa - continua Ver-
zelli - il titolo si infiamma unpo’,
ma poi i risparmiatori, saggia-
mente,stannoaguardare».

Perché i tempi, seppur brevi
perun’operazione tantogigante-
sca, per la Borsa sono lunghi.
L’«assalto» avverrà ad aprile. Nel
frattempo possono avvenire tan-
tecose.Edètraquestoaccavallar-
si di ipotesi che si apre un nuovo
scenario, quello che farà la diffe-
renza sui mercati finanziari. Sa-
rannoleattesesumosseecontro-
mosseafarschizzareititoliinsuo
in giù. Se, ad esempio, si diffon-
dono «rumors» su una eventuale
contro-Opa, allora l’azione Tele-
com supererà di certo la quota-
zione a cui Colaninno è disposto
ad acquistarla (10 euro). Ma que-
sta ipotesièassai improbabile,vi-
sto che è molto difficile che ci sia
qualcuno pronto in poco tempo
ad affrontare una «conquista»
tanto onerosa. L’altra «voce» è
quella di una possibile contro-

mossa Telecom, con la fusione al
gioiello Tim. Sarebbe una mossa
puramente ostativa, fatta per di-
fendersi e basta. Con il risultato
che l’Opa è stroncata e il titolo si
abbassa. C’è poi la strada del pos-
sibilecompromesso,conOlivetti
a meno del 67%, ma nel nucleo
stabile della società. «Più che sul-
levoci -concludeVerzelli - lavera
battaglia si gioca sui piani indu-
strialicheimanagerpresenteran-
no. Solo il più convincente con-
quisterà la fiducia dei mercati. Si
tratta dei manager più in gamba
che l’Italia possa offrire. Sia Ber-
nabè che Colaninno hanno di-
mostratoil lorovaloresulcampo.
Per questo gli azionisti Telecom
possonostaretranquilli».

Intanto l’Opa divide il mondo
politico. «Sulla vicenda Telecom
il governo italiano non può esse-
reestraneo-hadichiaratoilpresi-
dente dei comunisti italiani Ar-
mando Cossutta - Nel resto d’Eu-
ropa a nessuno verrebbe in men-
tedicedereleazionidiuncolosso
a compagnie straniere. In Italia,
invece,sipuòfareanchequesto».
Cossutta, che hadefinito imana-
ger Olivetti «avventuristi», ha
detto che il suo partito porterà la
questioneinParlamento.

■ GiuseppeGazzoniFrascara,
azionistadellafinanziariaBell
checontrolla il13%delcapita-
leOlivettiedicui l’imprendito-
rebolognesepossiede
l’1,69%,nonhavolutofareal-
cuncommentosulfuturoesito
dell’opalanciatadaOlivetti
per l’acquistodiTelecom.«So-
notalmentepocounraider-ha
detto-chenonconoscodiper-
sonaColaninnoenonfaccio
partedinessunsalottoparti-
colare.Hoinvestitosoloper-
chésonointeressatoallosvi-
luppodelletelecomunicazioni
diOmniteleInfostradache
hannounapiacevole innova-
zionedelmarketing.

Intantosi fannounpo‘di
conti.E irisparmiatoricheun
annofaavesserodecisodiin-
vestireunpo‘disoldisuititoli
oggialcentrodell’OPAOlivetti
da102milamiliardisuTele-
comItalia,possonodirsisod-
disfattiaprescinderedacome
andràafinire.Chi, infatti,
avesseinvestito, il27febbraio
del1998,5milionidi lireper
acquistareazioniOlivetti,al-
trettantepercomperareTele-
comItaliaealtri5milionisulla
Tecnostavrebberaddoppiato
inunannoilsuogruzzolo.

■ DUBBI SULLA
FUSIONE
«La fusione
di Telecom
con Tim
sarebbe
solo una mossa
difensiva»
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Franco Bernabè
amministratore
delegato
della Telecom
e a sinistra
operatori
della Borsa
di Milano

IL PUNTO

Bernabè tenta la «rivoluzione culturale»
Per battere Colaninno punterà sui clienti

Farinacci/Ansa

GILDO CAMPESATO

«È nato, giusto 50 anni fa a Vi-
piteno, in Alto Adige. Zona
di alte montagne, rocce av-

vincenti, pareti a strapiombo. Di scala-
te, dunque, l’amministratore delegato di
Telecom Franco Bernabè se ne intende.
«Le mie, però, non quelle degli altri», ri-
sponde a chi glielo fa notare. Come dire
che casomai avrebbe dovuto essere lui a
scalare Olivetti, cinque volte più piccola,
piuttosto che il contrario. Ed infatti la
mossa di Roberto Colaninno lo ha colto
alla sprovvista: ha stentato a crederci
tanto avventurosa era l’iniziativa. Ma
ormai la sorpresa è passata: adesso sta
pensando alla difesa. O meglio, al con-
trattacco.

Dopo aver letto e riletto quelle pagi-
nette che da Ivrea hanno spedito a lui e

alla Consob, Ber-
nabè si è convinto
che i suoi avversa-
ri abbiano giocato
un po‘ troppo
d’azzardo. Spa-
valderia? Eccesso
di sicurezza? «Of-
frono un po‘ di
soldi e tanta car-
ta, non riusciran-
no mai a convin-
cere il mercato a
cedergli le azioni.

Con tutto quei debiti con cui ingolferan-
no Telecom, poi», spiega ai suoi collabo-
ratori. Quasi delle nozze con i fichi sec-
chi, insomma. O meglio, con i fichi al-
trui.

Lui, a dire il vero, di soldi non ne of-
fre. Offre però un piano industriale che -
assicura - farà salire il valore di Telecom

ben al di sopra di quello che Colaninno
e soci gli attribuiscono oggi. Idee e pro-
getti per il futuro contro un guadagno
immediato. Fiducioso di avere la credibi-
lità sufficiente per convincere della bon-
tà del suo piano gli azionisti del nucleo
stabile ma anche un milione e mezzo di
risparmiatori ed i sindacati.

È tale la fiducia nel successo di Tele-
com che Bernabè ha tenuto a freno i suoi
consulenti legali che volevano ricorrere
al giudice amministrativo contro la
Consob che ha dato via libera all’Opa di
Olivetti. «È un parere giuridicamente in-
sostenibile», gli ha spiegato Renzo Co-
sti, uno dei consulenti giuridici di Tele-
com. «Ma io questa partita voglio vin-
cerla sul mercato ed il mercato mi darà
ragione. Lasciamo perdere il Tar», è sta-
ta la risposta di Bernabè. La guerra di
logoramento non fa per lui. Preferisce lo
scontro aperto

Ciò non significa, però, che il giudice
sia fuori causa. Anche un singolo azio-
nista, ad esempio, potrebbe ricorrere al
tribunale se si sentisse danneggiato. E ci
saranno altri passaggi legali come quan-
do la Consob dovrà decidere sul prospet-
to definitivo dell’Opa. «Tanta carta,
tante cause...», dicono gli avvocati.

La sua causa, però, Bernabè è convin-
to di vincerla sul mercato. Anche ieri è
rimasto in stretto contatto con i suoi col-
laboratori messi sotto pressione per pre-
disporre il «piano industriale», l’arma
letale con cui intende sbaragliare i suoi
avversari. È probabile che già questa set-
timana possano arrivare il via libera del
consiglio di amministrazione e la convo-
cazione dell’assemblea straordinaria per
le deliberazioni conseguenti, a partire
dalla fusione tra Tim e Telecom.

Il piano industriale sarà fatto di due
strategie: integrazione della telefonia fis-

sa e di quella mo-
bile e nuova cultu-
ra del mercato.
Due fari con cui
Bernabè cercherà
di illuminare sotto
una luce diversa
quelle che saran-
no comunque ope-
razioni socialmen-
te dolorose come
le cessioni di Sirti
ed Italtel o la par-
tita degli esuberi
del personale. Se si presenta con un pia-
no di sviluppo è sicuro di poter convince-
re della bontà della sua ricetta e della
sua gestione sia il mercato che i sindaca-
ti. Dopotutto questo è uno scontro che si
gioca anche sulla credibilità dei perso-
naggi in campo: lui con la palma del ri-
sanamento dell’Eni da una parte, Cola-

ninno con la resurrezione dell’Olivetti
dall’altra. Ma Colaninno, Bernabè ne è
convinto, può proporre a Telecom solo
lacrime e sangue, non sviluppo.

«Questa è un’azienda in cui c’è trop-
pa gente nelle retrovie e troppa poca nel-
la prima linea dei clienti. Siamo ancora
dominati dallo spirito della rete, quando
Telecom era soprattutto cavi e centrali.
Ora, invece, dobbiamo essere mercato»,
ripete spesso Bernabè. Quella che propo-
ne per Telecom è dunque una rivoluzio-
ne culturale o, come la chiama lui, un
«ribilanciamento professionale». L’espe-
rienza di Tim, dunque, andrà applicata
in Telecom. «Put customer first», il
cliente al primo posto: la lezione di Bri-
tish Telecom da mandare a memoria.
«E questo sarà tutto valore in più. Gli
azionisti lo capiranno».

Ma non sarà solo culturale l’integra-
zione Telecom-Tim. Il cliente del futuro

non vorrà saperne di fisso e mobile: vor-
rà un unico telefono da portare dove gli
pare, in casa o fuori. Dunque, le vecchie
suddivisioni non hanno più senso. Biso-
gnerà fare un’unica società. Si rispar-
mierà sui costi, si risponderà alle esigen-
ze del mercato.

Oltre ovviamente, ad aumentare da
subito il valore di Telecom. Una mossa
che rende più complicate le cose per Oli-
vetti? Certamente, ma anche una mossa
difensiva, come insegnano gli antichi
strateghi cinesi che Bernabè ama studia-
re, può far parte di una strategia d’attac-
co.

I punti deboli? L’azionariato Telecom
diffuso che rende incerti gli esiti dell’as-
semblea (almeno il 30% dei diritti di vo-
to dovrà essere presente) ed il nucleo sta-
bile che nel corso della battaglia potreb-
be rivelarsi molto più instabile ed incerto
di quanto già ha mostrato sinora.

■ LA STRATEGIA
TELECOM
Il manager
punta a mutare
la filosofia
aziendale
E ci saranno
tagli pesanti

■ LE ALTRE
CARTE
Anche un
singolo
azionista
potrà fare
ricorso contro
l’ok Consob

Anno 2005: per telefonare 209 possibilità
Oggi parte Wind. Alla prova il software d’azienda per scegliere la tariffa

Ricerca Altroconsumo
Con Tiscali risparmi maggiori
ROMAC’ègiàchipensaadabbonarsiatutti: Infostrada,Wind(l’operatore
cheiniziaoggi ilservizio),eancheTimeOmnitel.Tutti,perchéno?«Tanto
ilcanonenonsipaga-diceunutente-Aquestopuntoèmeglioaverepiù
opzioni». Inizianocosìiprimisintomididisorientamento,perlefamiglie
daoffertesemprepiùallettanti,consuperscontiperchichiamaallatal
ora,prezzistracciatiperchichiamaallatalaltra.Conl’ingressodiWind,
aicalcolati42pianitariffariseneaggiungonoalmenoaltriquattro,due
peril fissoedueperilmobile.Comeorientarsi?Afareuncalcolopondera-
tosullediverseoffertecihapensatol’associazioneAltroconsumo.Gli
analistisonopartitidaunabollettatipoannuale,edhannostudiatoprima
quanteurbane, interurbaneechiamatefisso-mobileinsiemesisarebbero
fatteconlealtrecompagnie,poihannoestrapolatosolole interurbane.
NelprimocasosiaInfostradacheWindrisultanopiùeconomichediTele-
com(rispettivamentedel7edel6%).Maabatteretutti,traurbaneeinte-
rurbaneinsieme,èTiscali,cheoffreunrisparmiodel20%.Laquotabalza
a-35%,sempreperTiscali,sesiconsideranoleinterurbanedasole. In
questosecondocasoInfostradaoffreunrisparmiodel12%eilpiano
«1088Wind»del10%.Sipuòdire,dunque,cheWind- l’ultimoarrivato-si
posizionasuilivellidi Infostrada.Manonvannodimenticatele internazio-
nali,sucuiAltroconsumononforniscedati,chesonounodeicavallidibat-
tagliadelnuovooperatore.Ilcomitatodiconsumatorihaanchefattoun
paragonetraletariffeTelecomItaliaequelledialcuniPaesistranieri.L’I-
taliasiè«classificata»alsettimoposto,dopoAustria(lapiùcara), Irlan-
da,Danimarca,Portogallo,GermaniaeBelgio.Sispendemoltodimeno
negliUsa,inAustralia, inSveziaeinCanada.Nelrestod’Europa(Olanda,
Norvegia,Spagna,GranBretagnaeFrancia) i«risparmi»sonoparagona-
biliaquellioffertidainuovioperatorientratisulmercatoitaliano.Perilco-
mitatodeiconsumatori laconcorrenzaèsenz’altrounbene,visti ivantag-
giaiportafoglidellefamigliecheassicura.Altroconsumoricordaperò
«cheadunamaggiorearticolazionedell’offertanondevecorrispondere
unamancanzaditrasparenzaedicorrettainformazionealconsumatore,
magariconmessaggipubblicitarinonchiariedingannevoli».Insomma,
gliutentidevonosaperebenecosacompranoequantocostaquelloche
acquistano.Maquitornailproblemadellasemplicità.Nontuttipossono
farecalcolicomplicati, tramillevocivariabili.PerquestoAltroconsumo
sperainunlivellamentodellediverseofferte.

B. Di G.

SILVIA BIONDI

ROMA «Mi ami, ma quanto mi ami?»,
cinguettava la ragazzina appesa al tele-
fono. «Ma quanto mi costi!», com-
mentava il padre. Erano solo pochi an-
ni fa, quando lo spot dell’allora Sip fa-
ceva sorridere i telespettatori, che con-
tinuavano a pagare bollette astronomi-
che e non si immaginavano neppure
cosa stava preparando per loro il futu-
ro. Tra pochi anni, forse anche meno,
il «quanto mi costi» lo dirrà un softwa-
re che, oltre a dirlo, troverà anche il si-
stema per deviare la telefonata della ra-
gazzina sull’operatore più convenien-
te. Padri del futuro, tranquilli: il fidan-
zato potrà stare indifferentemente a
cento chilometri come in Canada e il
costo della telefonata cambierà di po-
co, perché ci sarà l’operatore che offri-
rà il prezzo giusto. Già oggi ci sono of-
ferte che fanno pagare 22 minuti di te-
lefonata in Spagna quanto 23 in Au-
stralia. I cambiamenti del mondo delle
telecomunicazioni sono così rapidi
che capire cosa convenga di più, quale
gestore scegliere, con chi abbonarsi, ri-
chiede un vero e proprio studio, una
simulazione del traffico telefonico, l’e-
laborazione con un software evoluto e
soluzioni estremamente personalizza-
te. Ai privati cittadini non resta che

sperimentare, tra i trenta operatori at-
tualmente presenti in Italia, con chi
abbinare Telecom (che resta per le
chiamate urbane) per spendere meno
sulle interurbane, internazionali o in-
tercontinentali. Quanto ai telefonini,
anche lì dipende dall’utilizzo che ne
viene fatto e non ci sono regole che
valgono per tutti. Da oggi, con l’entra-
ta nel mercato di Wind, c’è un’occasio-

ne in più, sia sul fisso che sul mobile.
Ma bisogna sapere che di sperimenta-
zione stiamo parlando: quello che
sembra conveniente oggi, magari non
lo è più tra sei mesi. E se per un priva-
to, che una volta fatti i conti decide di
tornare al passato o di sperimentare al-
tri operatori, basta cambiare prefisso,
per le aziende il discorso si fa più com-
plicato.

Talmente complicato che sul merca-
to esistono già centri servizio e società
che se ne occupano. L’ingegnere Giro-
lamo Di Genova, fino ad un anno di-
rettore dell’area clienti business della
Telecom, ha dato vita ad una società,
la Between, che fa da filtro tra il mon-
do della domanda e quello dell’offerta.
«La domanda - spiega Di Genova - è
sempre più evoluta e intelligente e l’of-
ferta sempre più complessa. Le azien-
de, quelle che hanno una spesa annua
di almeno 500 milioni per le teleco-
municazioni, non hanno solo il pro-
blema di spendere meno, ma di inve-
stire in questo settore perché è strategi-
co per essere competitivi». Così la Be-
tween studia i traffici, gli orari, le diret-
trici, le numerazioni privilegiate, l’on
line e l’utilizzo di Internet in particola-
re e, una volta radiografate le esigenze
del cliente, confronta l’intero venta-
glio delle offerte, misura normative e
regolamentazioni e finalmente forni-
sce all’azienda un sistema di instrada-
mento automatico sul miglior offeren-
te. «Non si tratta mai di un’unica
opzione - racconta Di Genova - perché
l’offerta migliore è sempre un mix tra
diverse offerte. Si deve prendere il me-
glio di tutti e combinarlo in base alle
esigenze del cliente».

È un servizio che costa. Costa il so-
ftware, costa l’analisi, costa l’installa-

zione di un dispositivo in azienda che
consenta di fare questo «giochetto».
Diventa un costo tollerabile per l’im-
presa, che può ottenere risparmi consi-
stenti sulle bollette. Difficile che lo sia
per un privato cittadino. Almeno per
ora. Perché nell’immediato futuro l’of-
ferta che sarà presente sul mercato sarà
così cospicua da aprire spazi di merca-
to per questo tipo di lavoro anche sul
fronte residenziale. La deregolamenta-
zione, che da noi è praticamente agli
albori, fa prevedere che nel 2001 ci sa-
ranno 209 nuovi operatori. Per torna-
re, nel 2005, sotto la decina. È il mer-
cato, così è successo nei Paesi dove il
monopolio è stato abbattutto da tem-
po. All’inizio c’è la fase dell’esplosione,
poi c’è una selezione che è fatta di fu-
sioni e fallimenti, infine la stabilizza-
zione. Con un’unica incognita: non è
detto che gli operatori di oggi siano
quelli del 2010. Nella fase della selezio-
ne, quando l’arena sarà estremamente
competitiva, qualcuno ci lascerà le
penne. E, nel frattempo, la rivoluzione
delle telecomunicazione, nel mondo,
assisterà a due grandi sorpassi. Tra il
2000 e il 2005 il mobile prenderà il so-
pravvento sul fisso (in Italia si prevede
che avvenga nel 2001). E nel 2010 In-
ternet avrà 1 miliardo e 250 milioni di
utenze contro 1 miliardo e 100 milioni
di utenza della telefonia fissa.


