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F2i si fa avanti per gli asset in eccesso

Il nodo antitrust

I fondi guardano alle aree
nere e alle sovrapposizioni
trarete Tim e Open Fiber

Andrea Biondi
Carlo Festa

MILANO

F2i e i fondi infrastrutturali esteri
guardano agliassetdirete in eccesso,
nel caso abbiasuccesso l'offerta lan-
ciatadai18 miliardidi Cdp e Macqua-
rie sulla NetCo di Tim.

Come anticipato sul Sole 24 Oredi
ieri, la cordata Cdp-Macquarie sa-
rebbe pronta a prenotificare a Bru-
xelles I'offerta presentata a Tim per
rilevare la Rete. Una mossa strategica
efunzionalea definire un pacchetto
“completo” sucuiavviarele negozia-
zioni con il gruppo Tlc, fornendo in
partenza visibilita su eventuali di-
smissionirichieste dall’Antitrust eu-
ropeo (insiemeallindividuazione di
potenziali compratori).

In questo quadro, colloqui ci sa-
rebbero gia stati nelle scorse setti-
mane e sarebbero state raccolte,
benché in modo preliminare e infor-
male, manifestazioni potenziali

d’interesse per le attivita in sovrap-
posizione nellearee nere, cioe learee
nelle quali investono almeno due
operatori, 0gnuno con una propria
rete, che eroganoserviziabandaul-
tralarga. In pratica, i riflettori sono
puntati sui grandi centri urbani.

L’appetito dei fondi su questo
ambito sarebbe abbastanza elevato.
Oggetto del contendere sarebbero,
secondo i rumors, circa due milioni
dilinee fissead alta velocitain quelle
chesonolearee pitinfrastrutturate
e pill remunerative.

Si partirebbe dagli asset in so-
vrapposizione tra la rete di Tim e
quelli di Open Fiber nelle aree nere,
in cui Open Fiber ha circa 240 citta

coperte e vendibili su 271a piano per
un totale di circa 8,7 milioni di unita
immobiliari connesse. Gia nelle set-
timane passate, prima della presen-
tazione dell’offerta da 18 miliardi,
erano statiidentificati diversi poten-
ziali compratori strategici, come Fa-
stweb o anche operatori Ftth regio-
nali, Unidata o Intred.

Tuttavia, nel caso si concretizzas-
se questaipotesi, anche fondi infra-
strutturali come F2i potrebbero es-
sere della partita.

Ovviamente I'architettura finan-
ziaria dell'operazione dovra essere
ancorastudiatanei dettagli,in quan-
toal momento non ¢’é stata unanoti-
ficaall’Antitrust europeodell’'opera-

zione. Ma che si debba andare in
quelladirezione ¢ evidente elo é so-
prattutto al duo Cassa Depositi e Pre-
stiti - Macquarie il cuiintreccioazio-
nario e stato allabase — questalamo-
tivazione fatta trapelare — della chiu-
suradiKkraun’operazione comune
con Cdpsullarete Tim comeeranelle
intenzionidel Governo che haorga-
nizzato incontri fra le parti.

Il fondo Usa ha opposto a qualsi-
asi possibilita di avvicinamento
problematiche Antitrustlegatealla
presenza di Cdp e Macquarie in
Open Fiber: la societa wholesale
concorrente di Tim e Fibercop sulla
rete a banda ultralarga.

Nel frattempo pero, chiusaconun
nulladifattolapartita dell’avvicina-
mento fraKkr e Cdp-Macquarie, que-
st’ultima cordatadomenica haavan-
zatounaoffertanon vincolante di18
miliardi (sivedaaltroarticoloin pa-
gina) che, aquantosieappreso, Cdp
e Macquarieritengonodipoter eva-
dere conuna interlocuzione preven-
tiva con la Ue, per arrivare a dama
prima dell’offerta vincolante da pre-
sentare a valle del necessario ok del
Cda qualora dovesse arrivare e du-
rante la fase di due diligence.
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Da qui i dialoghi sulla possibile
venditadella partearee nere: unasset
che secondo indiscrezioni potrebbe
valere attorno ai 2 miliardi di euro.
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L'OPERAZIONE
Faro sui
grandi centri
urbani:

la dismissione
potrebbe
valere attorno
a 2 miliardi

di euro
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