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Giorgetti arhitra il risiko delle Tic
Per gli analisti il titolo Tim ora e ok

Iliad e Cve
interessate, voci
pure su Poste

In settimana

i conti del gruppo

di NINO SUNSERI

W Tim torna sotto i riflettori
della Borsa. Venerdi ha chiu-
s0 in rialzo del 6% sulle indi-
screzioni dell'interesse ma-
nifestato dai francesi di Iliad
e di Poste italiane. Non si
spengono nemmeno le voci
sul possibile intervento del
fondo Cve, Potrebbe rilevare
la quota del 24% in mano a
Vivendi diventando cost il
principale azionista del
gruppo. Dopo potrebbe pro-
cedere alla valorizzazione
delle singole parti del grup-
po. Ladecisione finale spetta
al ministro Giancarlo Gior-
gettisia perlavalenzastrate-
gica dell'operazione sia per-
ché Cdp e grande azionista di
Tim conil 9%.

Ii filo rosso che unisee tan-
te ipotesi ¢ la necessita di
fermare il calo dei margini
del settore. Tra il 2010 e il
2023, infatti, il fatturato del-
I'industria delle telecomuni-
cazioni in Italia & diminuito
del 35%, passando da 41,9 a
27,2 miliardi. La situazione &
ancora pil grave per la tele-
fonia mobile con un crollo
del 47%. La caduta della red-
ditivita ovviamente fa scen-
dere I'occupazione e gli inve-
stimenti

Le analisi di Intermonte,
Deutsche bank ed Equita for-
niscono spunti interessanti
mettendo in evidenza il ca-
rattere speculativo dei re-

centi rialzi, ma al contempo,

la potenziale evoluzione gra-

zie alle voci di consolida-

mento e al piano industriale

gl}e sari presentato mercole-
i

1l giudizio di Intermonte &
largamente positivo. Il bro-
ker ha confermato la racco-
mandazione d’acquisto (Buy)
e ha mantenuto il target pri-
ce {Tp) invariato a 0,38 euro
per le azioni ordinarie (0,46
euro per le risparmio), Nella
visione di Intermonte il valo-
re dellazienda non é com-
pletamente riflesso dal prez-
zo delle azioni. Le attivita do-
mestiche vengono valutate
con multipli pari alla meta
del prezzo che Fastweb-
Swisscom ha pagato per Vo-
dafone Italia, In definitiva gli
analisti di Intermonte riten-
gono che il mercato non stia
completamente riconoscen-
do il valore potenziale della
societa,

La valutazione di Deut-
sche bank, seppur cauta, &
comungque ottimistica, Il
broker ha alzato il target pri-
ce da 0,32 euro a 0,34 euro
restando comunque pruden-
ti (Hold). Gli analisti della
banea tedesca si aspettano
conti 2024, di prossima pre-
sentazione in crescita. Il
margine lordo dovrebbe ri-
sultare «un po’ sopra»le pre-
visioni fornite dal gruppo
stesso con un miglioramento
dell’8,4% a 4,34 miliardi. I ri-
cavi sono visti salire del 2,9%
214,46 miliardi, mentreil de-
bito dovrebbe scenderea?z,3s
miliardi.

Per Equita le voci di una
possibile fusione tra Iliad
Italia e Tim stanno suscitan-
do un notevole interesse, ali-
mentando I'appeal specula-

tivo. Secondo le indiscrezio-
ni Iliad avrebbe incaricato
Boston consulting di valuta-
re una possibile combinazio-
ne industriale con Tim. L'o-
erazione servirebbe a raf-
orzarela posizione delle due
aziende nel mercatoitaliano.
Al contempo, c¢’é anche la
possibilitd di un riassetto
dell’azionariato, con un pos-
sibile coinvolgimento di atto-
ri come Cve il cui interesse
perlaquotadi Vivendiin Tim
€ ormai noto. Tuttavia, nes-
suna conferma ufficiale é

stata fornita al momento.
Sullo sfondo ¢’é anche la
possibile integrazione tra
Tim e Poste italiane che da
tempo ha lanciato il servizio
Poste mobile. Una combina-
zione cgle c[i)iace molto al cen-
tro studi di Unimpresa. Na-
seerebbeun c_olﬁgo_déﬂe Tlc
e dei servizi digitali con un
fatturato aggregato di oltre
28 miliardi. La nuova entita
conterebbe su una base
clienti di oltre 34,6 milioni di
utenti mobili e una rete di
oltre 12.700 sportelli fisici,
diventando cosi I'operatore
con la maggiore capillaritd
territoriale in Italia. L'inte-
grazione potrebbe avvenire
attraverso una joint venture
per la telefonia mobile o una
graduale fusione degli asset,
per evitare di compromette-
re la solidita finanziaria di

Poste.
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