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MILANO Erano tre anni circa che le
azioni di Telecom e Tim non toccava-
no livelli così alti. Volumi da brivido,
scambi vorticosi hanno contraddistin-
to la giornata di Borsa di ieri, la prima
dopo l’annuncio della fusione tra la
società di telefonia fissa e quella mobi-
le per bocca del numero uno del grup-
po Marco Tronchetti Provera.

I numeri In Borsa
Sono passati di mano in Piazza Affari
ben il 4,6% del capitale ordinario di
Tim (384 milioni di azioni ordinarie)
e il 12% del capitale di risparmio
(15,87 milioni di azioni). Di Telecom
è stato scambiato il 3,7% del capitale
(592 milioni di titoli), mentre di Pirel-
li (che nella catena di controllo detie-
ne il 51% di Olimpia che a sua volta
ha il 17% di Telecom) è passato il
2,80%. Attività intensa anche sui bloc-
chi e fuori mercato, con complessivi
24 milioni di titoli Telecom ordinari,
pari allo 0,10% del capitale, 2,22 mi-
lioni di Tim e 400 mila Tim rispar-
mio.

L’euforia da fusione ha anche tra-
scinato Piazza Affari. I volumi hanno
raggiunto quota 5,8 miliardi di euro,
archiviando la seconda miglior sedu-
ta dell’anno dopo quella del 18 giu-
gno, quando fu raggiunto un volume
complessivo pari a 7,45 miliardi, in
una giornata ordinaria caratterizzata
però da una scadenza tecnica. Tim e
Telecom hanno fatto la parte del leo-
ne. Sono stati scambiati 4,326 miliar-
di tra titoli ordinari e di risparmio. In
pratica, il 74,8% di tutto quanto passa-
to di mano in Piazza Affari. Conside-
rando Pirelli, gli scambi salgono a
4,421 miliardi, 4,425 con Camfin. Co-
me dire, considerando i quattro titoli
insieme, che gli scambi fra tutti i titoli
coinvolti nell’operazione di riassetto
sono ammontati al 76,5% di tutto lo
scambiato in Borsa.

Il rastrellamento
Ma si tratta di vera euforia? I volumi
trattati sono così ampi che, se non si
fosse assolutamente certi della riusci-
ta dell’operazione, si potrebbe anche
ipotizzare che qualcuno stia rastrellan-

do azioni per il dopo fusione. Questo
perché la controllante di Telecom,
Olimpia, scenderà al 10-11% circa del
colosso telefonico e potrebbe essere
vulnerabile. Per risalire Tronchetti,
che ha dichiarato di non aver fatto
ancora acquisti, sul mercato dovreb-
be coprirsi di nuove azioni Telecom
per tornare al 17-19%. Olimpia per
questo ha varato un aumento di capi-
tale di circa due miliardi.

I dubbi dell’azionista
Ma l’eccessivo rialzo pone anche un
altro problema. Si pone il dubbio da
parte degli azionisti delle Tim ordina-

rie se aderire o meno all’offerta parzia-
le. Se nel frattempo le Telecom Italia
saliranno vistosamente, superando i
3,2 euro, sarà più conveniente per gli
azionisti Tim non aderire all’offerta
parziale lanciata a 5,6 euro sui due
terzi delle azioni ed attendere diretta-
mente la fusione Telecom-Tim per ri-
cevere azioni Telecom in cambio».

D’altra parte se tutti gli investitori
faranno proprio questo ragionamen-
to, nessuno aderirà all’offerta parziale
mettendo a serio rischio l’intera opera-
zione e dunque facendo precipitare di
nuovo i prezzi sia delle Telecom che
delle Tim ai livelli precedenti all’an-

nuncio di ieri. Insomma, commenta-
no anche gli esperti di Dresdner
Kleiwort Wasserstein, sentiti dall’agen-
zia Radiocor, i detentori di Tim ordi-
narie si trovano davanti a un bel dilem-
ma se telecom salirà sopra un prezzo
che loro individuano in 3,19 euro.

Il management
Parte del successo di ieri è stato attri-
buito anche alla conferma dell’attuale
management e in particolare di Mar-
co De Benedetti. «Un segnale positi-
vo» che dissipa i dubbi del mercato
che l’operazione possa portare a una
compressione dell’attività di Tim che
terrà, prima di Natale tra il 22 e il 23
dicembre, il consiglio di amministra-
zione per approvare l’offerta in con-
tanti di Telecom che partirà a genna-
io.

La scelta della riconferma, sottoli-
neata anche fisicamente durante la
conferenza stampa di martedì dove
Marco De Benedetti e Riccardo Rug-
giero sedevano accanto a Tronchetti,
porterà la nuova società che sorgerà
dalla fusione ad avere così tre ammini-
stratori delegati. De Benedetti, attuale
amministratore di Tim dove era ap-
prodato nel 1999 rimanendo al suo
posto dopo l’opa di Tronchetti nel
2001, va così verso l’incarico di ammi-
nistratore delegato che gestirà in com-
pagnia di Riccardo Ruggiero. «Ci sarà
un rinforzo del management - ha spie-
gato Tronchetti - e non un cambia-
mento».

L’appoggio del governo
Aspettando di vedere come finirà, ieri,
marco Tronchetti Provera ha anche
incassato il nuovo via libera da parte
del governo. Che, secondo il ministro
delle Comunicazioni, Maurizio Ga-
sparri, non ostacolerà l’operazione di
riassetto del gruppo. «La mia previsio-
ne è che non ci sarà nessun atteggia-
mento ostativo da parte del governo»,
ha detto Gasparri. «Immagino che il
governo cercherà di non ostacolare. Il
governo conserva una golden share an-
che se ha ceduto anche l’ultimo suo
3%, però la domanda andrebbe fatta
al ministro dell’Economia Domenico
Siniscalco», ha aggiunto. «È una opera-
zione importante che era attesa da
tempo».

Tronchetti Provera, la parola è una sola

L’attuale strategia di
mantenere separate

Tim e Telecom Italia
è positiva, mentre non
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Una fusione con Tim
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ritengo che Telecom
e Tim possano
collaborare. Credo sia
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Tim e Telecom
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Un augurio speciale a Valentina Papa
Buon compleannoBuon compleanno

per i suoi 18 anni dalla mamma Stefania, dal papà Stefano,
da Federica, da Daniele  e da tutti gli amici de l’Unità.

Roma, 9 dicembre 2004

Roberto Rezzo

NEW YORK Il contratto è firmato: Ibm
cede il controllo della sua divisione per-
sonal computer alla cinese Lenovo per
1,25 miliardi di dollari e una partecipa-
zione azionaria pari al 18,9 percento. I
termini dell’intesa prevedono che il
marchio Ibm possa essere utilizzato da
Lenovo per un periodo di cinque anni;
Lenovo diventa altresì “principale forni-
tore” di personal computer per Ibm. Ai
clienti Lenovo, leasing, finanziamenti,
garanzie e servizio di assistenza saranno
garantiti da Ibm Global Services.

La notizia non ha avuto particolari
ripercussioni a Wall Street, che già ave-
va scontato le anticipazioni. Il giudizio
sull’operazione da parte di analisti e in-
vestitori si conferma comunque positi-
vo, con il titolo Ibm in rialzo nella gior-

nata di ieri, in linea con l’andamento
generale delle borse americane.
“L’industria dei personal computer sta
rapidamente prendendo le caratteristi-
che di quella dell’elettronica di largo
consumo, che utilizza gigantesche eco-
nomia di scala nella vendita a una clien-
tela individuale - spiega Mark Loughrid-
ge, direttore finanziario di Ibm - La no-
stra strategia è chiara, rimanere il leader
mondiale nei segmenti di mercato a più
alta redditività: piccole, medie e grandi
imprese. È a questa clientela che possia-
mo offrire un valore aggiunto”.

Da tempo si sapeva che Ibm prima
o poi si sarebbe disfatta della divisione
personal computer, ma in ogni caso
l’annuncio ha suscitato clamore per il
valore simbolico dell’operazione. È sta-
ta infatti Ibm a inventare il personal
computer all’inizo degli anni ’80, det-
tando lo standard tecnologico cui tutti i

produttori si sono dovuti adattare. Co-
me quelli di oggi, il primo Pc funziona-
va con un microprocessore Intel e siste-
ma operativo Microsoft. È vendendo la
licenza d’uso del Dos a Ibm che Bill
Gates ha costruito la propria fortuna,
culminata con il monopolio di Win-
dows nel mercato dei sistemi operativi
per personal computer.

Al contrario di quelle di Microsoft,
le fortune di Ibm si sono sganciate sem-
pre più da quelle dei personal compu-
ter. Con circa dieci miliardi di fatturato
annuo, le vendite di Pc Ibm si mantene-
vano stabili al terzo posto della classifi-
ca mondiale dei produttori, ma la di-
stanza con Dell e Hewlett-Packard è an-
data sensibilmente aumentando, parti-
colararmente dopo la fusione tra Hp e
Compaq. Ibm si è concentrata invece
sui server, sui grandi calcolatori e sul
software per farli funzionare, oltre che

sulla consulenza, da cui ormai ricava
circa un terzo dei quasi 90 miliardi di
dollari di fatturato annuo.

Negli ultimi due anni Ibm ha speso
circa 9 miliardi di dollari per acquistare
oltre trenta società, come Price Wate-
rhouse Coopers nel settore della consu-
lenza d’impresa. Contemporaneamen-
te ha ceduto altre linee di business, in
cui non riusciva più a essere competiti-
va o per cui non erano attesa possibilità
di crescita nella quota di mercato. Era
accaduto con la vendita di Ibm Global
Network, il servizio connessione Inter-
net via linea telefonica attivo in cinque
continenti a At&t, come con la vendita
di tutto il comparto hard disk ai giappo-
nesi di Hitachi.

Preoccupazione è stata espressa dal-
la stampa specializzata per un possibile
ritorno negativo d’immagine per Ibm
quando i suoi personal computer saran-

no interamente prodotti da Lenovo. “I
computer Ibm, in particolare i portatili
ThinkPad, sono i favoriti dalla clientela
corporate per le loro caratteristiche di
robustezza, affidabilità e protezione dei
dati. Difficilmente i ThinkPad di Leno-
vo potranno essere all’altezza di quelli
attuali, e un’impressione negativa da
parte della clientela potrebbe influenza-
re la scelta al momento dell’acquisto di
altri prodotti Ibm”.

Lenovo è il primo produttore infor-
matico in Cina e l’acquisto della divisio-
ne personal dell’Ibm si colloca tra i più
grandi investimenti realizzati da Pechi-
no all’estero. L’operazione deva passare
ora al vaglio del consiglio di ammini-
strazione di Lenovo, ma un rappresen-
tante degli azionisti di maggioranza ha
già fatto sapere che al momento del
voto sarà dato semaforo verde. I quar-
tier generali della Lenovo Personal
Computer negli Stati Uniti saranno a
New York, mentre la maggior parte del-
le operazioni saranno collocate a Ralei-
gh nella Carolina del Nord. Stephen
Ward, attuale vice direttore generale di
Ibm Personal Systems Group, divente-
rà amministratore delegato di Lenovo;
Yuanqing Yang, attuale vice presidente
Lenovo, sarà promosso alla presidenza
del gruppo.

Sandro Orlando

MILANO In attesa delle elezioni di prima-
vera, i Berluschini di provincia si sono
lanciati in grandi manovre, raccoglien-
do l’invito del Capo alla mobilitazione
generale. Innanzitutto con operazioni
d’immagine. C’è chi ha ribattezzato il
proprio piccolo impero in Canale Ita-
lia, con scritta su sfondo azzurro, spe-
rando così di attrarre in massa il popo-
lo forzista col magico richiamo; e chi
invece si è fregiato del logo Mediain-
vest, per evocare il Presidente e le sue
aziende (Media-set, Fin-invest), e maga-
ri riuscire un giorno a replicarne i suc-
cessi. Chi ha allestito martellanti batta-
ge pubblicitari su giornali amici, come
“Il Foglio” e “L’Indipendente”. E chi è
ricorso all’acqua santa, e alle benedizio-
ni della Curia: un modo come un altro
per aumentare la visibilità. Ma tutti i
nuovi aspiranti tycoon che la legge Ga-
sparri ha creato, sono oggi impegnati in
una sfrenata gara per procacciarsi nuo-

ve frequenze e audience, e rendere un
servizio al “dominus” cui sono debito-
ri.

Prendete il padovano Lucio Garbo.
Per vent’anni è stato a sgobbare insie-
me al padre dietro una piccola emitten-
te della Laguna, che poi sarebbe diventa-
ta la Serenissima tv. Tanta fatica, pochi
soldi. Ma un giorno, nel novembre
2001, arriva la chiamata del ministro
Gasparri, che lo precetta a Roma in qua-
lità di consulente. E la vita del piccolo
editore cambia. Viene nominato nel
Consiglio superiore della comunicazio-
ne, l’organo del ministero che decide
sulle assegnazioni delle frequenze e i
nuovi piani di sviluppo del settore. E
all’improvviso anche la sua Serenissima

tv comincia a beneficiare di contributi
pubblici. Un aiutino da 5 milioni di
euro arriva nel gennaio 2003, diretta-
mente tramite un decreto del ministro
per il finanziamento delle tivù locali.
Con il vento che ormai soffia alle spalle,
sempre nel 2003 l’emittente inizia ad
espandersi, facendo man bassa di fre-
quenze in Piemonte e Lombardia, Ligu-
ria ed Emilia Romagna fino alla Tosca-
na. E ad un certo momento riesce a
battere persino la Rai di Flavio Catta-
neo, portandogli via i canali dell’ex An-
tenne 2. Qualcuno sospetta che l’edito-
re padovano possa esser stato agevola-
to: il coordinamento nazionale Nuove
Antenne (Conna) denuncia il caso del
canale 36, occupato di fatto dal mini-

stro attraverso il suo consigliere. Ma si
tratta evidentemente di malignità. Co-
munque sia, quando parte la sperimen-
tazione del digitale, la Serenissima tv è
una delle prime emittenti a ricevere l’au-
torizzazione. A supervisionare il settore
è la Fondazione Ugo Bordoni, che è
presieduta da Giordano Bruno Guerri,

direttore de “L’Indipendente”, il foglio
mandato in edicola da una cordata di
imprenditori raccolti intorno al procon-
sole napoletano di Gasparri, il deputato
di An Italo Bocchino: e tra i suoi soci,
ma solo per puro caso, figura anche
Garbo.

Dopo aver chiuso nel 2003 un bi-

lancio in attivo con un giro d’affari di
quasi 5 milioni, il tycoon della Laguna
fa rotta sulla Capitale, dove conquista
Videoitalia, emittente poi intestata alla
mamma quasi ottuagenaria. Ma il mar-
chio Serenissima è ancora troppo lega-
to al trash padano delle scazzottate del-
l’amico Carlo Pelanda (altro luminare
arruolato da Gasparri) con il telepredi-
catore islamico Adel Smith. E così in
autunno parte l’operazione di restyling.
La Serenissima diventa Canale Italia:
“Un nuovo canale nazionale, libero, in-
dipendente, per la gente”, recita lo slo-
gan che campeggia su uno sfondo rigo-
rosamente azzurro. Il nuovo logo del-
l’emittente appari sulle prime pagine
dei giornali berlusconiani, e con l’ingag-

gio di Luciano Rispoli (e figlia) arriva-
no anche i volti noti. E’ a questo punto
però che a Garbo si presenta un impre-
visto: un altro aspirante Berluschino sta
sgomitando troppo. E’ il reggiano Ermi-
nio Spallanzani, un imprenditore che
spazia dallo zucchero all’acciaio e alla
finanza (è socio di Fineco), e con la
benedizione e i soldi (attraverso la hol-
ding Intermirifica) dell’arcivescovo Car-
lo Caffara, grande sponsor del ministro
Carlo Giovanardi (Udc), ha rastrellato
le emittenti più importanti della Regio-
ne (Rete 7, Tele Tricolore, Emilia tv )
riunendole sotto il marchio E’-tv. Un
network controllato dalla sua Mediain-
vest, e guidato dall’amministratore Gio-
vanni Mazzoni, che già nel 2003 vanta-
va un fatturato aggregato di 7 milioni, e
ora si sta estendendo anche in Toscana
e nelle Marche, dove da ultimo ha rile-
vato l’emittente ultracattolica Itv. La
campagna politica non è ancora inizia-
ta, ma il duello tra le varie correnti della
Casa della Libertà si annuncia durissi-
mo. Almeno nelle tivù locali.

Il presidente
di Telecom
Marco Tronchetti
Provera
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Giuseppe Giglia/

Ansa

I cinesi comprano un pezzo di Ibm
Lenovo rileva i personal computer del colosso Usa e diventa il terzo produttore al mondo

Dopo l’annuncio della fusione riprendono le contrattazioni sui titoli del gruppo: forti progressi nei prezzi e scambi elevatissimi

Telecom-Tim, un rialzo da scalata
Investitori e risparmiatori si preparano all’offerta. Gasparri «approva» l’operazione

Il primo, editore di Serenissima Tv, è sostenuto dal ministro Gasparri. Il secondo è un industriale vicino al ministro Giovanardi

Garbo e Spallanzani, i Berluschini all’ombra della destra
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