
L’ultima carta di Tronchetti Provera
Telecom scorpora Tim e
la rete, destinate alla ven-
dita. I film della 20th
Century Fox su Alice

La decisione di creare
due entità, una per il
mobile l’altra per la rete
è un segno
di trasparenza

Non abbiamo ancora
deciso quanto debito
sarà trasferito alle
due società, per ora
controllate al 100%

Le uniche offerte
di acquisto per Tim
sono quelle
che leggiamo
sui giornali

ALLARME ROSSO Telecom si separa da

Tim e alla fine a spiegare il tutto, più delle

chiacchiere in Piazza Affari, dei summit in Gre-

cia, degli intrighi della finanza che conta, ci so-

no i cari e vecchi nu-

meri. Eh sì, perché

nel giorno cruciale del

consiglio di ammi-

nistrazionechedovevaconfer-
mare, com’è stato, le anticipa-
zioni sulla prossima separazio-
ne fra le due principali società
delgruppo,sieracolpevolmen-
te sottovalutato l’aspetto con-
tabile, inteso come l’ufficializ-
zazione dei conti Telecom del
primo semestre.
Ieripomeriggio è bastato vede-
re il dato relativo all’utile net-
to, in picchiata del 15,7% ri-
spetto allo stesso periodo del-
l’anno precedente, per farsi
una ragione di tutto o quasi:
del perché il maxi-debito della
compagnia, più di 40 miliardi
di euro, non sia più gestibile
construmentiordinari;delper-
ché le banche creditrici esiga-
no provvedimenti immediati;
del perché, insomma, Tron-
chetti Provera debba per forza
fare cassa, tanta cassa.
Uno scenario inquietante, con
il prossimo smembramento
del principale gruppo delle te-
lecomunicazioni italiano e la
vendita di Tim, nel quale si in-
nestano tutti i tasselli di cui
tantosi èparlato in questeulti-
me settimane, a cominciare
dalla complessa trattativa con
Rupert Murdoch.
Al riguardo, ieri c’è stata l’uffi-
cializzazione di un accordo sui
contenuti, con i film della
20th Century Fox che verran-
no trasmessi su “Alice Home
Tv”, ma che in realtà dovrebbe
comportarebenaltro,valeadi-
re l’ingresso del tycoon austra-
liano nell’azionariato della fu-
tura Telecom dopo la forzosa
cura dimagrante a cui sarà sot-
toposta.

«Il consiglio di amministrazio-
ne - si legge nel documento
che è stato diffuso al termine
di una riunione durata 3 ore -
ha esaminato un percorso di
riorganizzazione del Gruppo
Telecom Italia che prevede: la
separazionedaTelecomdelbu-
sinessdicomunicazionemobi-
le nazionale mediante conferi-
mento del corrispondente
complessoaziendale inunaso-
cietàcontrollata,anchedinuo-
va costituzione... Il consiglio si
è riservato di esaminare le op-

portunitàdivalorizzazionedel-
le attività di rete e del business
di comunicazione mobile che
si presenteranno».
Parole che hanno suscitato fa-
cili ironie inPiazzaAffari,dove
ieri il titolo Telecom è rimasto
sospeso per tutta la seduta:
«Manca soltanto data e prezzo
di vendita di Tim». Per la qua-
le, peraltro, non mancano i
pretendenti, a cominciare da-
gli spagnoli di Telefonica, per
una cessione che Tronchetti
Provera e soci si augurano ov-
viamente ilpiù lucrosapossibi-
le in modo da far finalmente
fronte all’enorme mole del de-
bito.
Per capire, infatti, le cattive ac-
que nelle quali naviga il grup-
po, non c’è niente di meglio
del bilancio semestrale. Tele-
com Italia lo ha chiuso con un
utile netto pari a 1.496 milioni
di euro, in calo di ben il 15,7%
rispetto al primo semestre
2005, e con ricavi pari a
15,335 miliardi in crescita in-
vece del 5,6%, anche se esclu-
dendo l'effetto positivo della
variazionedeicambiedellava-
riazione del perimetro di con-
solidamento, lacrescitaorgani-
ca risulta pari al 2,6% (+ 395
milioni di euro).

Analizzando più nel dettaglio
la flessione degli utili, questa è
frutto di diversi fattori come il
peggioramento del saldo della
gestione finanziaria ed i mino-
ri utili derivanti dalla cessazio-
nediattivitàodalla loroprossi-
ma interruzione. Uncalo tutto
sommato prevedibile, dovuto
ingeneraleallaminorprofitta-
bilità delle attività telefoniche,
mache fa tremare ipolsi acau-
sadell’indebitamentofinanzia-
rio netto che al 30 giugno
2006 è risultato pari a 41.315
milionidieuro.Unacifraenor-
me, superiore, per farsene
un’idea, alla manovra che sta
permettere incantiere ilgover-
no nella prossima Finanziaria.
Tornando all’accordo sui con-
tenuti raggiunto con il gruppo
News corp di Murdoch, que-
sto prevede l’offerta dei film
della20thCenturyFoxsu«Ali-
ce Home Tv», il servizio televi-
sivo via Internet (Iptv) di Tele-
com, la quale ha precisato che
l’intesahal'obiettivodi«rende-
re sempre più ricca l'offerta di
contenutidisponibileattraver-
so Internet». Il servizio Iptv di
Telecom è attualmente dispo-
nibile in 70 città italiane che
sono destinate a diventare 250
alla fine del 2006.
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LE VOCI

«Abbiamo già i soldi per comprarci
le azioni delle banche di Olimpia»

Albergo 3/4 stelle,

prezzi a partire

da 35 euro a persona.

Visita a scelta facoltativa

(Casa Rossini, Palazzo Ducale,

Rocca di Gradara,

Grotte di Frasassi).

PAURE Dopo nemmeno due anni dall’integrazione di Tim, l’industriale torna sui suoi passi: si riparte dalle dismissioni

I rischi per il Paese di una strategia schizofrenica

MILANO Il re è nudo, si potreb-
be dire, anche se non risulta di
aver mai visto qualcuno mette-
reunacoronasullatestadiMar-
co Tronchetti Provera. Fatto sta
che il numero uno della Tele-
com si è trovato ieri insolita-

mente indifeso di fronte al fuo-
codi filadelle domandeacui lo
hannosottoposto gli analisti fi-
nanziari dopo la conclusione
del consiglio di amministrazio-
ne.
Non che il patron del gruppo

non abbia provato a salvare le
apparenze, cercando di presen-
tare nel modo più “ordinario”
possibile le determinazioni in-
vece straordinarie che sono sta-
te assunte dal board della com-
pagnia telefonica, ma la cosa
ha soltanto finito per rendere
surreale il botta e risposta con
gli addetti ai lavori.
«Penso che sul mercato circoli
cattiva informazione. Voglio
chiarire quanto già noto: Pirelli

ha già quanto occorre per com-
prare le azioni dalle banche».
Così Tronchetti Provera, ha ri-
spostoachi gli chiedeva se l'an-
nunciata riorganizzazione di
Telecom sia da collegarsi allo
scenario di Pirelli, che il mese
prossimo dovrà ricomprare le
azioniOlimpiaoggi inmanoal-
le banche (Unicredit e Intesa)
con un esborso di circa 1,1 mi-
liardi di euro.
Ed il patron ha cercato di mini-

mizzareancherelativamenteal-
lecessioninella telefoniamobi-
le, peraltro ormai pronosticate
da tutti: «Vogliamo solo gestire
i nostri asset nel miglior modo
possibile ed essere più flessibili.
Seavremoofferteverrannopor-
tate in cda e le valuteremo.
Non siamo però stati contattati
danessuno....».Edcancora:«Ri-
badisco per Tim Brasil quello
che ho detto per Tim. Al mo-
mentononesistenessunaoffer-

ta e nessun mandato a vende-
re».
Infine, Tronchetti Provera ha
fornito delle indicazioni più
preciserispondendoadunque-
sito sui tempi del complesso
riassetto che coinvolgerà il
gruppo: «È un processo che ri-
chiederàalcunimesi.Siamosol-
tanto all'inizio, penso che sarà
realizzato compiutamente nei
prossimi sei mesi».
 m.v.

RINALDO
GIANOLA

Le decisioni assunte ieri da Te-
lecom confermano la preca-
rietà della linea strategica del
gruppo e la schizofrenia delle

scelte di Tronchetti Provera che, dopo
nemmeno due anni, ritorna sui suoi
passi e riscorpora Tim dopo averne
comprato lequotediminoranzaper in-
tegrare la telefonia mobile con quella
fissa.Adesso quella strategia non va più
bene.Comemai?L’opasuTimelacon-
vergenza fisso-mobile avrebbero dovu-
to avvicinare i ricchi profitti di Tim alle
casse indebitate della Telecom, in un
processo finalizzato a sinergie, maggior
efficienza, riduzione di costi. Evidente-
mente i risultati non sono stati brillanti
e oggi Tronchetti Provera ripercorre la
stradaall’inverso.Madove può finire la
Tim?Lagallinadalleuovad’oropuòes-
serevendutapercoprire ildebitoegene-
rarenuoverisorsedadestinarea investi-
menti nella «media company» in cui
verrebbetrasformataTelecomgraziean-
cheall’eventualepattoconRupertMur-
doch la cui gita in barca con Tronchetti
Provera nei mari di Zante è stata molto
enfatizzata mediaticamente. Quindi
Tronchetti Provera, in prospettiva, sa-
rebbe pronto a privarsi di un gioiello

certocomeTimperavventurarsinel ter-
ritorio inesplorato, forse ricchissimo
ma forse no, delle tv via internet, della
distribuzione di informazioni, musica,
sport attaverso la banda larga. Quanti
anni ci vorranno affinchè i ricavi, e
non parliamo di utili, delle attività me-
diadellafuturaTelecompossanoavvici-
nare quelli della telefonia mobile?
Sul destino di Tim c’è un’altra questio-
ne interessante. I giornali scrivono che
l’operatore potrebbe valere 30-40 mi-
liardidieuro,quindi lasuavenditarisol-
verebbequalsiasiproblemafinanziario.
Ma perchè un investitore straniero do-
vrebbe spendere una cifra di queste di-
mensioni quando con gli stessi soldi,
anche molti meno, potrebbe comprar-
si tutta la Telecom, fare un break-up e
vendere quello che non interessa? A
questo punto, vista la debolezza intrin-
seca dell’assetto di controllo di Tele-
com, non ci sarebbe da sorprendersi se
qualcuno pensasse a una scalata. Si ve-
drà.
Certo,almomento,nonci sonointeres-
si italiani capacidimettere sul tavolori-
sorse talidagarantire il controllonazio-
nale di Tim che rappresenta uno dei
successidellanostra industrianelle tele-

comunicazioni: il destino più probabi-
lepotrebbeessereunacompagnia inter-
nazionale, come Telefonica, o qualche
fondo di private equity. In entrambi i
casi sarebbe una sconfitta per il Paese.
Poi c’è la questione della rete, scorpora-
tadaTelecom.Laretecheporta i telefo-
ni in casa è un assett strategico. La rete
di telecomunicazione, così come quel-
la del gas e dell’energia elettrica, è una
diquelle infrastrutturechesonoallaba-
sediunpaese industrialeedeconomica-
mente avanzato. La rete non l’ha fatta
Tronchetti Provera, è un patrimonio
del Paese. Non è nemmeno pensabile
che finisca in mani diverse da quelle di
un soggetto pubblico, cioè dello Stato.
Che sia la Cassa Depositi e Prestiti o il
fondo per le infrastrutture allo studio,

sia quel che sia ma il governo, pur nel
doveroso rispetto dell’autonomia delle
imprese (ma Chirac, ad esempio, è più
invadente), non può lasciarsi sfuggire
la rete Telecom.
A due anni dall’ultimo riassetto e a cin-
queannididistanzadall’acquistodiTe-
lecom, Tronchetti Provera e i suoi soci,
dunque, fannoiconticonunasituazio-
ne allarmante. Maturato e benedetto
sotto il governoBerlusconi, il passaggio
di Telecom a Pirelli e Benetton non ha
prodotto i risultati sperati. Tronchetti
Provera comprò le azioni Telecom a
quattro euro, oggi valgono poco più di
due; ha fatto sparire l’Olivetti; i debiti
sono ancora a livello di guardia nono-
stante un elenco infinito di dismissioni
(tuttavia non ha perso l’occasione di
comprare la Edilnord e le Pagine Utili
dalla famiglia Berlusconi...) e di opera-
zioni straordinarie come l’integrazione
di Tim.
Tronchetti Provera ha molte giustifica-
zioni: c’è stato il crollo dell’11 settem-
bre2001, imercatihannocambiatogiu-
diziosulle telecomriconducendole,do-
po la «bolla» del 2000, quasi a livello di
una commodity, la lunga crisi dell’eco-
nomiae infineanchequel fastidioso in-

cidente delle intercettazioni di collabo-
ratori infedeli. Tronchetti Provera si è
spesso lamentato di aver pagato troppo
le azioni e di aver trovato l’azienda ec-
cessivamente indebitata: tutto vero,
ma queste sono scuse che non gli fan-
noonore.Èunodeipiùpotenti impren-
ditori italiani e la grande stampa dei sa-
lotti loadora,haguidatopercinquean-
ni laTelecom,hafattoquellochehavo-
luto. Ilpianodeliberato ieri, chepotreb-
be produrre come conseguenza acci-
dentale o meno un terzo polo tv, è la
sua ultima carta.
Un’ultima osservazione riguarda il si-
lenzio del governo. È comprensibile
che l’esecutivo non voglia interferire
conlavitadelle imprese.Ma, forse,que-
stoèuntemachemerita l’attenzioneat-
tivadelgovernoedelcentrosinistra, tra-
scurando gli eventuali rimproveri dei
giornali confindustriali sulle intromis-
sioni della politica. Circa tre anni fa, in
piena crisi Fiat, Romano Prodi confessò
publicamente di essersi pentito di aver
venduto nel 1986 l’Alfa Romeo alla
Fiat. Non vorremmo che tra qualche
anno, davanti al caminetto, confessas-
se il suo dolore per non essersi opposto
alla vendita di Tim.

L’analisi

OGGI

Da questa operazione
potrebbe nascere
un polo tv-editoriale
Tim? Con meno soldi
si può scalare Telecom
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SEGUE DALLA PRIMA

Il presidente di Telecom Italia, Marco Tronchetti Provera Foto di Ernesto Arbitraggio/Ansa
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