Dall’annuncio della vendita il titolo ha perso il 40%. Telecom cerca nuove vie per ridurre il debito

Tronchetti rinuncia anche a Tim Brasil
mancaall’appello un altro miliardo

MILANO —Secondo flop in pochi
giorni per un collocamento del
gruppo Pirelli-Telecom. Dopo
aver rinunciato a quotare la Pirel-
liTyre perle avverse condizionidi
mercatoMarco TronchettiProve-
ra é stato costretto ad accantona-
re anche il piazzamento sul mer-
cato delle azioni provilegiate Tim
Participacgoes, controllatada Tim
Brasil. Anche in questo caso l'an-
damento di Borsa ci ha messo lo
zampino: a seguito dell’'annun-
cio, avvenuto intorno a meta
maggio, le privilegiate Tim sono
crollate alla Borsa brasiliana di
circa il 40% rendendo impossibi-
le il prosieguo dell'operazione.
Insomma in pochi giorni Tron-
chetti Provera ha dovuto rinun-
ciare a 700-800 milioni di entrate
sul fronte Pirelli e a circa un mi-
liardo di euro alivello di Telecom
Italia.

Un doppio colpo non facile da
digerire e che ha scatenato gli
analisti e gli operatori di mercato
allaricerca delle prossime mosse
cheil gruppo adottera per tampo-
nare lasituazione. Inrealta, asen-
tire alcuni tra i banchieri d'affari
pil1 esperti, non sembrano pale-
sarsi grandi novita all'orizzonte.
Pirelli usufruira delle linee-di cre-
dito gia esistenti per far fronte al-
I'acquisto delle quote in Olimpia
che porteranno la sua partecipa-
zionefinoall'80%.Vendera, come
gia annunciato, alcune parteci-
pazioni finanziarie entro fine an-
noincassandocirca400milionidi
euro e l'indebitamento della hol-
ding salira verso i 2,5 miliardi, un
valore alto, pari a cinque volte il

margine operativo lordo, ma co-
munque sopportabile,

Sul fronte Telecom, dopo il
mancato incasso dal Brasile, gli
analisti si chiedono se Tronchetti
Provera riuscira a rispettare 1'ob-
biettivo di riduzione del debito
netto da 39 a 33 miliardi di euro
entro la fine 2007. La societa te- .
lefonica produce circa 13,5 mi-
liardi di euro di mol all'anno an-
cheseimarginidiprofittosonoin
contrazione. Per dare un taglio
secco al debito, Telecom potreb-
be decidere di vendere totalmen-
telaTim Brasil, valutataintorno a
8 miliardi di euro. La partecipa-
zione nella telefonia mobile a Cu-
ba, l'unica rimasta in Centro
America, vale un altro miliardo di
euro. In pili, secondo alcune fon- -
ti ben informate, Telecom po-
trebbeabbassareillivellodegliin-
vestimenti nei prossimi tre anni
portandolo a 3,5-4 miliardi di eu-
roavendo giaeffettuatomoltiam-
modernamentitecnologici. Man-
cailcompletamentodellarete wi-
fiabandalargamaiconcorrentidi
Wind e Vodafone sono molto pilt
indietro e dunque un rallenta-
mento degli investimenti di Tele-
com non avrebbe grosse riper-
cussioni sulla concorrenza. Dun-
que le frecce nell'arco di Tron-
chettiProverasonoancoraparec-
chie, anche se risulta ormai quasi
impossibile recuperare I'enorme
differenza divalore esistente trail
prezzo di Borsa di Telecom (2,17
euro) e quello a cui le stesse azio-
ni sono iscritte nel bilancio Olim-
pia (4,2 euro) e Pirelli (3,9 euro).
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