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JTelecom ltalia La governance della futura Netco

Chi suona la banda larga con Bernabeé

Dopo un paio di false
partenze, adesso si fa sul
serig. Il ministre Vittorio
Grilli (Mef) vuole che
Jelecom italia & Cdp
trovino I'accordo sullo
scorperg € |a candivisione
della rete di accesso
whalesale fisso
domestica. Le pedine
sono in posizione. Dopo la
firma degli accardi di
riservatezza, I'advisor
Deutsche Bank {avora alle
valutazioni per conto della
Cassa di via Goito,
determinata a investire
nella futura Ti Opac
{operatore d'accesso) in
presa diretta, non
attraverso il fondo Fsi.
Non per caso it dossier &
sotto la cura assidua del
presidente Franco
Bassanini. il vertice
Telecom, con Franco
Bernabe (foto) e Marco

Patuano, ha invece scelto
Intesa Sanpaclo,

Mediobanca e Morgan
Stanley sia per il ruole di
transaction advisor sia per
organizzare i futuri
finanziamenti alla Metco
cui verra conferto 'ultimo
miglic in rame. Le prime
due banche sang anche
azioniste {via Jelgo), la
terza ha grande facilita di
dialogo con le agenzie di
rating, cura costante di
Bernabé che conosce il
valore altribuito da S&P e
Moody's alla rete quale
garanzia dei 30 miliardi di
debiti. Af di la delle
tattiche negoziali, tra le
banche d’affari ¢'é una
certa condivisions sui
rnumeri d'arriva: Netco
nascera con circa 25 mila
addetti, 2,5 miliardi di
ebitda, 13 mitiardi di
entreprise value e 11 di
debito conferito da
Telecom e da rifinanziare.
Questo a grandi linee. Pil
che sui numeri, il braccic

di ferro & in corse su guote
azionarie e regole di
comando. Chi designera
cda & ceo? Chi stabilira gli
investimenti e i tempi per
la gestione di rame pid
fibra ottica? Bernabé
vuale il 51% e una
posiziong preminente, pur
neilambite di una
governance congiunta che
gli permetta di non
consolidare gli 11 miliardi
di debiti. Ma il governc ha
chiesto che sia la Cdp il
perne di una governance
indipendente a garanzia
della parita di accesso tra
gli operatori. Via Goito
sarebbe infatti chiamata a
investire ben 2 miliardi per
pareggiare I'equity value di
pertinenza JTelecom {13
miliardi menc 11 di debiti)
& coprire gii investimenti
della rete Ngn. Pué percid
accontentarsi del 49% pid
quaiche posto in cda?
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