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Rete Telecom, soluzzone 51%
1lnodoresta la governance

GARANTIRE LA “TERZIETA”
DELLA GESTIONEPUO
RASSICURAREUEE
CONCORRENTI. LA PROPOSTA
DISCIOLLA (BT): “OK Al PREZZ1
ALTI DEL RAME MA SOLO CON
TEMPI CERTI PER LO SWITCH
OFF, CON STEP RIGOROSI E
DIVERSIFICAZIONE PER AREE”

Roma
La lettera inviata all'inizio della
scorsa settimana da Telecom Ita-
lia a 15 banche invitate a candi-
darsi come advisor per la valuta-
zione della rete & un segnale di
buona volonta da
partediFrancoBer-
nabe. Ma di qui a
pensare che la svol-
ta sia vicina nella
trattativa con con
Cassa Depositi e
Prestiti ce ne corre.
Ci sono almeno un
paio di punti chia-
ve. Uno & sicura-
mente il prezzo: la
valutazione degli
asset da conferire
nella nuova societa
dellaretedapartedi
Telecom Italia
oscilla in una for-
chetta ancora am-
pia, trail0eil2 mi-
liardi. Ma pitranco-
radel prezzo il vero
temaélagovernan-
ce della nuova so-
cieta in cui e desti-
nata a confluire an-
che Metroweb. E'
un passaggio cru-
ciale perché anche
dalla governance
dipende il prezzo.
Unprezzo diconfe-
rimento molto alto comportereb-
be anche una “tariffa” altrettanto
altaallaquaielanuovasocieta do-
vrebbe affittare 'uso della rete a
Telecomn stessa e a tutti gli aitri
operatori. A spanne, prezzo alto e

tariffe alte risolvono diversi pro-
blemi di Bernabe sul fronte patri-
moniale ma potrebbero aprire
qualche difficolta sul conto eco-
normico, limando ulteriormente i
margini. E viceversa. Ma queste
sono alchimie intorno alle quali
nonsaradifficiletrovareunaccor-
dounavoltarisoltoil nodo princi-
pale: I'assetto organizzativo della
nuova societa. Nell'intervista a
FrancoBassaninipubblicatasullo
scorso numero di Affari & Finan-
zail presidente di Cdp halasciato
intendere che ipotesi di una so-
cieta con Telecom al 51% ma con
una governance diversa da Tele-
comsarebbeteoricamenteeacer-
tecondizioniplausibile. Spintaal-
I'estremo questaipotesi potrebbe
portare a scenari con una societa
della rete a maggioranza aziona-
ria Telecomn (con tutti gli effettiin
termini di bilancio consolidato)
ma con una governance “terza”:
magari un presidente Telecom e
unAd dinomina Cdp.

E’ ancora presto per andare ol-
tre, madicerto & un'ipotesicheri-
sponderebbeaidubbiespressidai
concorrentidiTelecomItalia, che
hanno soprattutto interesse a un
accessotrasparente e paritario al-
la rete. Due settimane fa Neelie
Kroes, commissario Ue all’agen-
dadigitale, hadeciso di sposarela
strategia di tenere alti i prezzi del
rame per favorire gli investimenti
sulla fibra e uno switch off del ra-
me stesso graduale. Questo & sta-
to salutato in casa Telecom come
una vittoria. Un punto a favore
delle loro scelte verso una strate-
gia mista: partenza “morbida”
con un sisterna misto rame-fibra,
ilVdsle poi passaggio graduale al-
la fibra da sola man mano che il
mercato ne crei le condizioni. La
differenza non & da poco: si passa
da un costo di allaccio per utente
di 170 euro contro gli 800 del “tut-
to fibra”. Meno enfasi & stata perd
datadaTelecomallasecondapar-
te delie dichiarazioni della Kroes,

quellain cui si parla di regole. Ep-
puresono proprioleregoleapoter
fareladifferenza. «Perché nonim-
maginare - & la proposta di Corra-
do Sciolla, ad di Bt Italia e Francia
- un meccanismo che replichi
quanto venne fatto a suo tempo
nelle fasi di lancio della telefonia
mobile: una specie di terminazio-
ne asimmetrica. | prezzi del rame
potrebbero anche rimanere alti a
condizionechequestosiaatermi-
ne,conunprocessoascalareecon
step rigorosi per cui se 'avanza-
mento della rete in fibra ottica
procede secondo programma il
prezzodelramenellostepsucces-
sivoscendedimeno. Seinveceve-
nissero mancati, la discesa sareb-
be maggiore, come deterrente. La
condizione che sostiene questo
impiantoe&chevengaprevistocon
chiarezza un termine per lo swit-
ch off dal rame alla fibra. Aggiun-
gochequestotermine deve essere
differenziato per aree geografi-
che, privilegiandoall’inizio quelle
aree ad alta densita di popolazio-
ne eidistretti industriali».

E’ dunque unautunno compli-
cato quello che attende Bernabe.
Anche perché a questo tema, co-
munqueil pi1 “pesante”, siaffian-
chera tra poco anche la decisione
daprenderesullavenditadiTiMe-
dia.Perorac'el'indicazionechela
dataroom per le offerte vincolan-
ti restera aperta fino al 19 novem-
bre prossimo. E cio significacheci
sara almeno un periodo di 10-15
giorni in cui i numeri di TiMedia
saranno confrontabili con quelli
dell'astafrequenzeexbeautycon-
test, rilevabili nella bozza di rego-
lamento che AgCom mettera in
consultazione pubblica. L'incro-
cio trale due “offerte” & quindi un
dato di fatto. E non giovera a nes-
suno dei due. 1119 novembre po-
tra essere una data vincolante per
TiMedia solo se Bernabe dovesse
deciderediritirarel offertadiven-
dita. Non & una prospettiva im-
possibile. (s.car.)
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LA BANDA LARGA IN ITALIA
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