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Assemblea Telecom, tentativo
di tregua tra Elliott e Vivendi

IN FORSE LA CONTA

toinporto, eragiastatofattolaset-
timana scorsa dailegali: lo studio
Gatti-Pavesi-BianchiperVivendie

I francesi vorrebbero BonelliErede che & consulente Te-
trattare sulla revoca lecomestorico consulentedel fon-
2 2 s oo TG doUsachehamessoinminoranza
di cinque consiglieri Elliott ifrancesiin cda. Non si pud esclu-
dere tuttavia che il gruppo che fa
Proveditreguaall'assembleaTele-  capoa Vincent Bolloré, puressen-
com. Vivendi, insegnodistensivo,  do consapevole di perdere, voglia
potrebbechiederedisoprassedere  andare allacontaperdimostraredi
sullarichiesta direvocadicinque  nonessereisolato.
amministratoriin quota Elliott. Un Antonella Olivieri —apag 15
tentativodi mediazione, nonanda-
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Vivendi potrebbe chiedere
di soprassedere sulla revoca
di cinque consiglieri Elliott

La mediazione avviata
dagli studi BonelliErede
e Gatti-Pavesi-Bianchi
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Sull’assemblea Telecom tira aria di tregua

conalcuno degli azionisti Tim. -chediluirebbe Vivendipocosoprail
Tuttavia, pernoncompromettere  17%¢€Cdpal7%, due quoteche, anche e Y ARNAUD
l'avviodiunpercorsodistensivoche ~ Sommate, arriverebberoal 245, sotto e e
sarebbe nell'interesseditutti, Viven-  quindilasoglia d’Opa. "' Ny lr;::g: ;:s':';
di potrebbe valutare disoprassedere Ilsecondo vincoloélostatuto so- jr.1 B i vincent Bolloré
sulla revoca degli amministratori, ~ cietario che assegna i due terzi del b nel consiglio
con l'assenso degli azionisti, resti-  consiglio Telecomalla lista piti vota- di Tim

tuendo cosi carattere “ordinario” a  ta,eunterzoalleminoranze. Qualsi-

un‘assembleache prometteaffluen-  asi combinazione che alteri questa
za record, superiore al 67,15% del  Proporzione andrebbe controla vo- FULHIG o
i ,15% 2 ) e Il presidente
maggio scorso. I francesisono consa- lop_ta S0VIdnd espressa da_lgll azioni- e
pevolidinonaverechancedispunta- St inassemblea. Salvo I'innesto - a eletto
re la rimonta, dopo che tutti e trei  fronte di dimissioni spontanee e a con l'appoggio

Antonella Olivieri

La settimana scorsa un tentativo di
evitare la conta all’assemblea Tele-
comnoneraandatoin porto. Al tavo-
lo-aquantorisulta - lostudio legale
Gatti-Pavesi-Bianchi per Vivendi,
che hachiestolarevocadicinque am-
ministratoriin quota Elliott, e lostu-
dio BonelliErede che, come contro-
partedeifrancesi, & un po’ dappertut-
to: oggiconTelecom-chehauncon-
siglio a maggioranza Elliott -,
storicamente con il fondo di Paul Sin-
ger che ha assitito anche nella cam-
pagna attivista dello scorso anno, e,
asorpresa, anche con Mediaset dopo
che il gruppo che fa capo a Vincent
Bolloré si é rimangiato il contrattosu
Premium. Il presidente Tim Fulvio
Conti, primo della listadeirevocandi,
noneradisponibile comunqgue a fare
un passo indietro. E Cdp ha tenuto
ufficialmenteasmentireil resoconto
diun’importante agenzia internazio-
nale che parlava d undialogo in corso
per arrivare a una tregua dopo 'as-
semblea: per quanto la riguarda, la
Cassa - che fa capo peroltre'8o%al
Tesoro e per il resto alle Fondazioni
bancarie - non ha in corso contatti

Il cda di Telecom Italia

proxy advisor - Iss, Frontis e Glass
Lewis - hanno suggerito ai fondi di
opporsiallarevoca e conlaCdp, ago
della bilancia col 9,8%, intenzionata
afarelostesso, come stabilito nelcda
della Cassaieri. Manon si puoesclu-
dere che Vivendi voglia andare co-
munquealla conta per dimostrare di
non essere del tutto isolata.
Soprassedere sullarevoca sarebbe
comungue un segnale di buona vo-
lonta da entrambe le parti, perche
“dopo” cercare una soluzione per
porre fine al Vietnam che dilania Te-
lecomsara inevitabile. Non sara pero
da un accordo tra due azionisti, per
quanto importanti, che se ne uscira.
Ci sono vincoli, di cui comunque te-
ner conto, che condizioneranno il
prosieguo della partita. Il primo e la
sogliadell’Opa che per Telecom é ri-
dottaal 25%. Unaccordotrasoci, che,
insieme, oltrepassassero questa so-
glia, incapperebbe nel fumusdel con-
certo. Alogica,'unico mododi nego-
ziare senzarischiare didoverlanciare
un’Opa totalitaria sarebbe quello di
consentire laconversione delle azio-
nidirisparmio - opzione che infatti i
francesi hanno ora messo sul piatto,
dopoaverla stoppata quattroanni fa
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questo punto possibili - - diunpaio
dirappresentanti della Cdp, qualsia-
si rimpasto pil radicale del board
Telecom dovrebbe passare dall’as-
semblea ('eventuale cooptazione di
nuovi consiglieri verrebbe comun-
que sottoposta alla ratifica dei soci
alla prossima occasione). Se non si
dovesse trovare la quadra, con il
quasi 10% di cui Cdp dispone, non
sarebbe velleitario ipotizzare chela
Cassa possa sostituire Elliott (desti-
nato comungue in prospettiva al-
I'uscita, in quanto fondo) come per-
no di un azionariato di mercato in
gradodi coagulare, comessi é gia vi-
sto, la maggioranza in assemblea.
Ma e unoscenario che nessuno siau-
gura, per buona pacedi tuttie, in pri-
mis, perla salvaguardia diun’azien-
da gia fin troppo massacrata.
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