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Mediaset-Vivendi, ipotesi di un armistizio

che coinvolge Fininvest nel capitale di Tim

LA NOVITA DI DUE POSTI
A TESTA NEI CONSIGLI
GLI ADVISOR PROVANO
A TROVARE SOLUZIONI
SPINTE DAL PROSSIMO
VERDETTO DI AGCOM

LA CONTESA

ROMA Spunta una soluzione win-win
nella contesa Vivendi-Mediaset che
potrebbe portare alla pace auspica-
ta dalla politica. Il gruppo francese
potrebbe scendere dal 28,8 al 9,9%
del Biscione piazzando il 18% circa
ad alcuni fondi, Fininvest potrebbe
acquistare dal gruppo francese fino
al 9,9% di Tim, Premium verrebbe
valorizzata a un prezzo pill basso
(circa 100 milioni) rispetto ai 750
milioni dell’accordo di aprile 2016
poi contestatoda Vivendiealla base
della discesa del titolo Mediaset sul-
la quale ha acceso il faro la procura
di Milano su istanza di Mediaset,
con l'indagine per aggiotaggio con-
tro Bolloré e 'ad Arnaud de Puyfon-
taine. Ma la novita di questa ipotesi
di lavoro sarebbe il corollario di go-
vernance non di poco conto: due po-
sti del cda Mediaset verrebbero as-
segnati a Vivendi e due posti del
consiglio Tim a Fininvest. Va detto
che il passaggio su Premium lascia
freddi i francesi e in una costruzio-
ne fragile, un tassello in bilico po-
trebbe sgonfiare tutto I'impianto.
Ecco perché non mancano le in-
cognite in questo mosaico costruito
dagli advisor che sembra ben visto
da Silvio Berlusconi, patron di Fi-
ninvest che segue il dossier, oltre
per le implicazioni patrimoniali, an-
che perché rappresenta un link di
convergenza con il governo, al pun-
to che Carlo Calenda sta studiando
una norma anti-scalata. E, a parte
Premium, potrebbe tornare utile ai
francesi, da cinque giorni sotto asse-
dio dei pm. Fininvest e Mediaset so-
no assistite da Banca Imi, Unicredit

e JpMorgan, Vivendi da Natixis an-
che se non va dimenticato che Bollo-
ré ha 8% di Mediobanca e la scorsa
estate Alberto Nagel si sarebbe ci-
mentato in un ardito tentativo di pa-
cearenatosi ben presto.

Il pressing maggiore su Vivendi
verso un armistizio, piti delle inchie-
ste penali e dell'udienza del 21 mar-
zo per i danni chiesti da Mediaset
(1,5 miliardi) e Fininvest (540 milio-
ni) per inadempimento contrattua-
le su Premium, arriva dall’Agcom,
investita da Cologno Monzese: en-
tro marzo (potrebbe esserci una
proroga di 60 giorni) dovrebbe
emettere il verdetto se c’é stata vio-
lazione delle regole Tusmar (Testo
unico servizi media audiovisivi e ra-
diofonici) che impediscono ad un
operatore di avere pill del 40% di
quota di mercato nelle tlc e pili del
10% nei media. L'istruttoria € tutto-
ra in corso, una decisione non é sta-
ta presa, tutto concorre per una san-
zione contro Vivendi affinché scel-
ga tra Tim e Mediaset: Parigi potreb-
be optare di restare nella seconda,
cedendo i114% di Tim ad alcuni fon-
di. Sarebbe un piano B che farebbe
scattare subito dopo I'opa su Media-
set. La consapevolezza di questo ri-
schio in casa Berlusconi farebbe
guardareal piano A del condominio
a Cologno Monzese e la partnership
nelle tlc con gli stessi posti a tavoli
nei due board a garantire una sorte
direciproca garanzia.

Sempre i fondi potrebbero acqui-
stare da Vivendi il 18% di Mediaset
all'interno della soluzione win-win:
l'ostacolo e il prezzo. Tutti gli altri
dettagli sono pilt componibili a co-
minciare dalla liquidith necessaria
a Fininvest per acquistare il 10% di
Tim (1,160 miliardi ai valori corren-
ti). ANatale nel pienodellareazione
emotiva conseguente alla scalata, al-
meno 3-4 grandi banche italiane
erano pronte a dare credito a Finin-
vestoa partner vicini.
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