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F2isi faavantipergli assetin eccesso
Il nodoantitrust

I fondiguardanoalle aree
nereeallesovrapposizioni

trareteTim eOpen Fiber

AndreaBiondi
Carlo Festa

MILANO

F2Ì e i fondi infrastrutturali esteri
guardanoagli assetdi reteineccesso,

nelcasoabbiasuccessol'offertalan-
ciata da18miliardi diCdpeMacqua-

rie sulla NetCo di Tim.
Comeanticipatosul Sole24Oredi

ieri, la cordataCdp-Macquarie sa-
rebbe prontaa prenotificareaBru-

xelles l'offerta presentataaTim per
rilevare laRete. Unamossastrategica

efunzionaleadefinireunpacchetto
"completo"sucui avviarelenegozia-

zioni conil gruppoTic, fornendoin
partenzavisibilità su eventualidi-

smissioni richiestedall'Antitrusteu-

ropeo (insiemeall'individuazionedi
potenzialicompratori).

In questoquadro,colloqui ci sa-

rebbero giàstati nelle scorsesetti-
mane e sarebbero state raccolte,
benché inmodo preliminaree infor-

male, manifestazioni potenziali

d'interesseperleattività in sovrap-

posizione nelle areenere,cioèle aree

nelle quali investono almenodue
operatori,ognunoconuna propria
rete,cheeroganoserviziabandaul-

tralarga. In pratica,i riflettori sono
puntati sui grandicentriurbani.

L'appetito dei fondi su questo
ambitosarebbeabbastanzaelevato.

Oggettodelcontenderesarebbero,
secondoi rumors,circa duemilioni
di lineefisseadalta velocità inquelle
chesonoleareepiùinfrastrutturate
epiù remunerative.

Si partirebbedagli assetin so-

vrapposizione tra la retedi Tim e
quelli di OpenFiber nelle areenere,
in cui OpenFiber hacirca240 città

coperteevendibili su271 apianoper
untotaledicirca 8,7milioni di unità
immobiliariconnesse.Già nelleset-

timane passate,primadella presen-

tazione dell'offerta da 18 miliardi,
eranostati identificatidiversi poten-

ziali compratoristrategici, comeFa-

stweb o anche operatoriFtthregio-
nali, Unidatao Intred.

Tuttavia,nelcasosiconcretizzas-

se questaipotesi,anchefondi infra-
strutturali comeF2Ì potrebberoes-

sere della partita.
Ovviamentel'architetturafinan-

ziaria dell'operazionedovrà essere
ancorastudiataneidettagli,in quan-

to al momentononc'èstataunanoti-

fica all'Antitrusteuropeodell'opera-

zione. Ma che si debbaandare in
quelladirezioneèevidenteeloèso-

prattutto al duoCassaDepositi ePre-
stiti -Macquarie il cui intreccioazio-

nario è statoallabase- questalamo-

tivazione fattatrapelare- dellachiu-

sura di Kkraun'operazionecomune
con Cdpsulla reteTimcomeeranelle
intenzionidelGovernocheha orga-

nizzato incontri fraleparti.

Il fondoUsahaoppostoa qualsi-

asi possibilità di avvicinamento

problematicheAntitrust legatealla

presenzadi Cdp e Macquarie in
Open Fiber: la società wholesale
concorrentediTim eFibercop sulla
reteabandaultralarga.

Nel frattempoperò,chiusacon un
nulladi fatto lapartitadell'avvicina-

mento fra KkreCdp- Macquarie, que-

st'ultima cordatadomenicahaavan-

zato unaofferta nonvincolante di 18

miliardi (sivedaaltroarticoloin pa-

gina) che,aquantosièappreso,Cdp

eMacquarieritengonodipoter eva-
dere conunainterlocuzionepreven-

tiva con la Ue, per arrivarea dama
primadell'offertavincolantedapre-
sentare avalle delnecessariookdel
Cdaqualoradovessearrivareedu-
rante la fasedi duediligence.
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Da qui i dialoghi sulla possibile
venditadellaparteareenere: unasset
chesecondoindiscrezionipotrebbe
valereattornoai 2miliardi 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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