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Mediaset, la Borsa scommette sulle mosse Vivendi
Mani forti su Mediaset la Borsa crede all'Opa scambiato un altro 2,5%

***|ntervista a Carlo Calenda - Calenda: "Il 2017 sara decisivo per
sconfiggere i populismi” - "Bolloré puo paralizzare Mediaset" -
Aggiornato
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Il mercato guarda al piano "Med2020"

Da Cologno sfida sull'adv geolocalizzata - Cologno, sfida sulla pubblicita
geolocalizzata

Mediaset vola Il mercato «vede» I'Opa di Vivendi - Vivendi-Mediaset al
gioco dell'Opa

Antitrust. Vigilera sui legami tra la rete tic e le tv
Antitrust, ecco i nodi della tv
Scalata Mediaset, quattro carte in campo

Ancora rialzi per Mediaset e Telecom ltalia La borsa tifa per
l'integrazione - La borsa tifa Telecom-Mediaset

Tiscali corre in Borsa dopo l'accordo It
In vetrina con un clic e il social shopping salva i piccoli negozi
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Mediaset, la Borsa scommette sulle mosse Vivendi

Titoli su del 2,7% dopo una sospensione al rialzo. Le valutazioni AgCom e I'ipotesi Ops

QO data
stampa
dal 1980 monitoraggi

Dopo la pausa natalizia Me-
diaset ha ripreso la sua corsa a
Piazza Affari dove ieri ha gua-
dagnato il 2,7%dopo essere ar-
rivata a segnare +8% con so-
spensione al rialzo. In eviden-
za anche Telecom Italia, il rial-
zo dell’1, 4% sempre per le
ipotesi che la scalata di Viven-
di al Biscione finird per coln-
volgere anche il gruppo telefo-
nico, di cui la societa francese
& prima azionista con il 23,8%.

La pausa fesliva & Lrascorsa
senza particolari novitd sulla
linea Arcore-Parigi. Il 23 Silvio
Berlusconi ha fatto di nuovo il
punto can gli advisor per tro-
vare un modo per sotirarsi al
pressing di Vincenl Bolloré e
qualcosa sembra stia matu-
rando. Non 5010 una soluzione
per difendersi dalla scalata. Un
assist in tal senso potrebbe ar-
rivarc dall'AgCom, che sta va-
lutando se Vivendi puo dete-
nere la maggioranza relativa di
Telecom ora che & anche il se-
condo socio di Mediaset.

L'ex premier sta vagliando
tutte le opzioni senza riserve,
inclusa la riapertura di una
lraltativa con Vivendi, che pe-
10, come ha scmpre detto Me-
diaset, deve partire dal ricono-
scimento di un indennizzo per

o media

il mancato perfezionamento
del contratte di aprile. Anche
perché le cause non possono
essere fermate. Mediaset ¢
quotata a Piazza Affari e il con-
siglio rischierebhe l'azione di
responsibilitd.

In teoria anche l'accordo
chiesto con insistenza da Vi-
vendl potrebbe comportare
qualche rischio. Ad aprile,
quando aveva raggiunto l'inte-
83 su Premium, Vivendi non
aveva azioni Mediasel mentre
arit ha il 2g,9% ¢ scdendosi al
tavalo per trattare rischia di
incorrere insieme a Fininvest
nel «concerto» e quindi nel-
I'Opa obbligatoria. Che tutta-
via, secondo alcune ipotesi
elaborale dalle banche dalfari,
potrebbe essere aggirata con
un'intesa che passi per un'Ops,
un'offerta pubblica di scambio
in cui i soci del Biscione ver-
rebbero pagati in azioni Viven-
di, facendo cosi di Fininvest il
secondo azionista alle spalle
di Bolloré. Secondo le simula-
zioni una simile soluzione po-
trebbe richiedere anche una
parle cash per 'ollerla «it ca-
scata» su Mediaset Espana e,
probabilmente, su Ei Towers.

Federico De Rosa

£ RIPRCDUIZIONE RISZRWATA

Le quote

@ Nelle ultime
due settimane
Vivendi ha
acquistato sul
mercato il
29,9% del
capitale di
Mediaset con
diritto di voto

@ Fininvesté
il primo
azionista del
Biscione conil
39,9%

Vincent Bolloré
e presidente e
primo azionista
di Vivendi

con una quota
del 21,99%
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Mani forti su Med

1aset

la Borsa crede all Opa

scambiato unaltro 2.5%

[1titolo balza dell' 8% e poi chiude inralzo del 2,8%
Vivendi pronta ad accelerare per evitare contromisure

Berlusconi haevocatola Bolloré pero potrebbe

nascitadi “comitatiper =~ anche continuarela
la difesa dell’italianita” guerra di posizione e
perblindare il 51% chiedere postiin cda

ETTORE LIVINI

MILANO. La partita a scacchi tra
Fininvest e Vivendi per il futuro
di Mediaset proseque sottotrac-
cia-in assenza di trattative tra
le parti - a Piazza Affari. Sia i
francesi che il Biscione, legge al-
la mano, non possono pid com-
prare nemmeho un‘azione del-
le tv di Arcore senza incorrere
nell'obbligo di lanciare una {co-
stosa) offerta d’accquisto per la
societa. In Borsa perd continua-
no le grandi manovre su Colo-
gno. Mediaset € schizzata alrial-
zo all’'apertura di ieri toccando
un +8%. Le acque si sono calima-
te nel corso della seduta e in
chiusura il rialzo é stato ridi-
mensionato a +2,79% con volu-
midi contrattazioni piuttosto al-
ti & un altro 2,5% del capitale
passato di rnano,

La scormmessa del mercato &
chiara: la telenovela della scala-
tadiBolloré a Mediaset & arriva-
ta sole alla finedella prima pun-
tata, E le prossime prometiono
scintille. Vivendi si & posiziona-
ta al 29.9% del capitale spen-
dendo pit di un miliardo. Que-
sta queta le consente di blecca-
ve in assemblea straordinaria
qualsiasi decisione strategica
{o mossa difensiva) dei Berlu-
sconi. Fininvest ¢ salita al
38,2% e l'ex premier ha evoca-
to la nascita di “comitati per la
difesa dell'italianita” di Media-

D data
D[:J-St ampa

dal 1980 monitoraggio media

set per blindare il 51% del capi-
talerendendo pil complessi bli-
1tz transalpinti. E i volumi di

scarnbi delle scorse settimane
potrebberc far supporre che
I'"esercitodi Silvio” si sia messo
in meto, sfidando il rischio delle
indagini Consocbh sul concerto
tra azicnisti.

Cosa succederd ora? La fami-
glia Berlusconi attendera con il
fatosospesc le mossedelloscala-
tore bretone. Bolloré - che a pa-
role tende ramaoscelli d'ulivo di-
cendosi prontoa trattare con Ar-
core - ha davanti tre strade. La
primaé l'intervento agambate-
sa: un'Opa {in teoria pud farla
anche wvolontaria e non sul
100% el capitale) per spari-
gliare le carte prima che Finin-
vestail sistermna Italiariescanoa
prendere contremisure. L' Ag-
com € la Consob hanno acceso
un fare sul ruclo dei transalpini
e gliincroci con Telecom {di cui
Vivendi & primo socie) ma pare
difficile che su questo fronte si
riesca ad alzare barricate effica-
ci in tempi stretti.

La seconda opzicne & quella,
piu soft, di continuars la guerra
di posizione chiedendo posti nel
cda di Mediaset & una governan-
ce differente. I francesi hanno i
numeri per pretendere un'as
semblea straordinaria sul tema
{civorrebbecomuncuecircaun
mesetto). Ma poi devono rinsci-
re a vincerla, raccogliendeil con-

senso tra i grandi investitori isti-
tuzionali destinati forsea diven-
tarel’ago della bilancia della sfi-
da. I rischic in questo caso é ve-
nir sconfitti dal vato dei fanto-
matici *Comitati” pre-Silvio, in
grade di garantire al Biscione
quella “convergenza” che-ame-
no di prove evidenti - & difficile
confiqurare come un "concer-
to” che rende obbligatoria 1'0-
pa.
L'ultima strada é la trattati-
va. Anche qui perd il percorso &
stretto: in primis perché qualsia-
sicontatto traidue primi soci ri-
schia di far scattare 'offerta ob-
bligatoria su Mediaset. Poi per-
cheé é difficile - dope gli schiaffo-
ni di queste settimane-immagi-
nare una soluzione che metta
d'accordo tutti. In teoria la stra-
da maestra potrebbe essere
quella di una fusione tra Media-
set & Vivendi. 1 Berlusconi con-
quisterebberc1'8-10%del colos-
s0 europea delle tlc {quota che
raddoppierebbe come diritto di
voto indue anni grazie alla Leg-
ge Macran) ma avrebhero poca
voce in capitelo nella gestione.
Altre ipotesi sul tavolo prevede
no l'ingresso nella partita di Te-
lecorn, magari per disinnescare
il contenzioso su Premium. La
Borsa pert sembra per ora cre-
derci peco. E all'orizzonte vede
solo scenari di querra.

CRIFRODUZIONE KSERVATA

Leoummin
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La corsa di Mediaset
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2 L’ARROCCO FININVEST
Il Biscione é salito al
38,2% del capitale e
non puo pitl
acquistare azioni.
Berlusconiha
chiesto a fantomatici
“Comitati per
I'italianita” di
Mediaset di andare
insoccorso di Arcore

stampa
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LE MOSSE DI VIVENDI

I francesi hanno
detto diessere
prontia trattare con
Fininvest ma
potrebbero pure
lanciare un'Opa o
chiedere (per ora)
una rappresentanza
incda convocando
un’assemblea

AL VERTICE

Pier Silvio
Berlusconi, milanese
classe 1969, & vice
presidente e
amministratore
delegato di
Mediaset

ILFINANZIERE
Vincent Bolloré,
finanziere bretone
classe 1952, el
patron di Vivendi,
colosso francese dei
media e delle
comunicazioni

LE REGOLE DEL GIOCO
AgCom ha acceso
un faro sul ruolo di
Vivendiin Mediaset
e Telecom. Ma ben
difficilmente riuscira
intempi stretti
afissare i paletti
necessari per frenare
|'assalto di Bolloré
aMediaset
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Calenda: “11 2017 sara decisivo
per scontiggere i populismi”

[l ministro dello Sviluppo: Bolloré rischia di paralizzare Mediaset
Su Mps ¢ l'ok Ue, ruolo cruciale di Intesa nel sistema bancario

Intervista con il ministro: intervento Mps in regola con I'Europa, cruciale ruolo di Intesa SanPaolo. Adesso avanti con gli investimenti

“Bolloré puo paralizzare Mediaset”

Calenda: operazione non trasparente. Art. 18, la Consulta verso il no al referendum

Intervista

Lintervento principale Il piano industriale
asostegno delle di Alitalia non ha

C'é continuitatra

Bisogna rilanciare ( atre
Renzi e Gentiloni, non

gliinvestimenti in Italia.

banche in difficolta funzionato, ilgoverno  Percio nasce il piano SO se questo governo
e considerato fuori ha agito da facilitatore  diincentivi fiscall dura, ma manterremo
dalPattodiStabilita e continuera afarlo automatici, un'agenda ambiziosa
Industria 4.0, che_ Carlo Calenda
punta su meccanica Ministro
e nuove -tecno| Ogie dello Sviluppo economico
MARCQ ZATTERIN e il colosso privato della tv ri- La manowra di Vivendi su

QO data

stampa

arlo Calenda vede nel
C2017 «l’anno in cui dob-

biamo salvare i nostri
Paesi dai populismis, perché
in pericolo ¢’ FEuropa e il
destino di chi ambisce a rifor-
mare per erescere. Poi e so-
noiecasiitaliani del momento,
Alitalia e Mps da salvare, e
anche Mediaset da tutelare
dall'offensiva di Bolloré: «CG’¢
il risehio che si faceia questa
operazione per paralizzare la
governance di una azienda
importante in un settore deli-
catoy. Al ministro dello Svi-
luppo economico confermato
da Paolo Gentiloni pare an-
che il momento in cui sfidare
le disepuaglianze e ridare ab-
brivio alla creseita eon gli in-
vestimenti.

-
una sfida globale, con-
Evinto com'é che i go-
verni debbano supera-
re «la paura della moderni-
ta» e battere chi predica «la
fuga dalla realth come Beppe
Grillo».
Ministro Calenda, che Paese
¢ quello in cui lo Stato salva
una banca, le banche salva-
no la compagnia di bandiera

dal 1980 monitoraggio media

schia di diventare straniero?
«Possono scmbrarce cireo-
stanze straordinarie, ma non
lo sono. L'ltalia interviene in
una banea mentre altri Paesi,
in epoche precedenti, sono in-
tervenuti sull'intero sistema.
Lo abbiamo fatto dopo esserci
rivolti al mercato e perché si
trattava del terzo istituto del
Paese: non potevame esporre
clienti @ pisparmiatori al ri-
schio di una risoluzione. Alla
fine siamo stati quelli che piu
hanno aderito alla sostanza
delle regole europee».

Un bene o unmale?
«5i puddiscutere sesiabene o
male. Manon sul fatto che non
si tratta di una anomaliax.

Il governo ha stanziato 20

miliardi. Possono saltare i

parametri sui conti pubblici

negoziati conl’Europa?
«La procedura che ha portato
all'intervento pubblico & stata
seguita passo-passo dalla
Commisgione. Llintervento
principale & considerato fuori
dal Patto di Stabilita. Ci sa-
ranno maggiori interessi, ma
¢ una cifra contenuta. Olire-
tutto, & una “una tantum” che
non pesa sulla dinamica del
deficit strutturales.

Mediaset vi da dei pensieri.
«Dobbiamo rispettare le re-
gole del mercato, acecettare il
€Aa80 spesso positivo e norma-
le che uno straniero acquisti
una azienda italiana. Cid che
non &normale, perd, € come si
sono verificati i fatti sinora, E
stato tutto molto opaco ¢ le in-
tenzioni poco chiares,

Dunque non vi piace.

«Il governo ha sui metodi di
guesta operazione un parere
negativo, anche se gquesto non
vuol dire che intendiamo stra-
volgere le regole del mercato.
O che ¢i sard un intervento
pubblicos.

Una mediazione pubblicace

stata con Alitalia.

«Il piano industriale non ha
funzionato, gli azionisti han-
1o lavorato con le banche fi-
nanziatriei, e il governo ha
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mpa

dato una mano, ben consa-
pevole che non era una
azienda statale ma certa-
mente fondamentale per un
paese che vive di turismo e
“made in Italy”. Abbiamo
agito da facilitatori e conti-
nueremsa a farlos.

A sentire lei, e tutta ordinaria

amministrazione.

«Per nulla. Mps, Alitalia e Me-
diaset sono fattispecie differen-
ti e straordinarie che, perd, ri-
troviamo dappertutto. Il gover-
no tedeseo ha avito una discus-
siohe accesa sui cihesi che han-
no fatto shopping nel setiore
meeceanico. Le difficolta delle 1i-
nee aeree sono all'ordine del
giorno in molti paesi, per non
parlare degli interventi sulle
banche, massieci in tutta Euro-
pa. Parliamo della normalita di
un momento anormale. Anor-
male, perché vengono al pettine
nodi chela erisi ba esacerbatos,

Intesa Sanpaolo e Unicredit

sono molto attive nel backsta-

ge dei grandi affari. C'& un ri-

torno delle banche al timone

dell'economia?
«No, 1 casi sono differenti.
L'unico intervento di sistema
delle banche & avvenuto con At-
lante. Detto questo, non vedo
banchieri italiani che abbiano
velleita di playmaker, se non nel
senso pill pesitivo, assumendo-
si responsabilita in situazioni
ditfieili. Non & una anomalia ne-
anche questa. Penso a Banea
Intesa che, in questo momento,
ha un ruolo importante, essen-
do una delle banehe pit forti
d’Europa, guidata da un mana-
gement eapacey.

Intanto il paese non cresce.
«Si tende a dimenticare che
ITtalia & uscita dalla erisi, ma
non ha recuperato neanche lon-
tanamente quanto perso dal
2007 al 2014, E suecesso perché
nei quindici anni precedenti il
governo Reng e si é oceupati di
tutto meno che di economia.
Nella Seconda Repubblica é sta-
to un tema marginale. Ci siamo
occupati di conti pubblici nei
momenti di crigi, ma di erescita
e politiea industriale non se par-
lato. Questo i ha indebolitox.

Che fare?

«La prima leva parte dal dato
che ¢i preoccupa di pit: gli inve-

dal 1980 monitoraggio media

stimenti. Sono crollati, In [talia,
del 30% rispetto a prima della
crisi. Nasce qui il piano di in-
centivi fiscali automatici, “In-
dustria 4.0, che punta sulle
nuove teenologie e la meeeani-

ea tradizionale, Il secondo ele-
mento & la riforma del lavoro, il
Jobs Act & stato produttivo.

Loccupazione comincia a ri-
prendersi, Non basta, ma & un
segnale chiaron.

Ci sono talenti che volano e

aziende bloccate. Come mai?
«Quando € eominciata la crisi,
il sistema era gia fratturato.
L'Italia era gia il paese in Euro-
pa con piu divari: geografiei,
penerazionali, imprenditoriali.
Crisi, globalizzazione e innova-
zione teenologica hanno am-
pliato il solco frra vineitori e vin-
ti, eosi che ogginon manea solo
1a crescita, ma si pone lesigen-
za dirimettere in moto il paese.
Le diseguaglianze sone aumen-
tate, fra riechi e poveri, piceoli
e grandi, nord e sud, interna-
zionalizzati e no. Abbiamo per-
50 il 25 per cento di base indu-
striale mentre Texport batte
ogni records.

Che differenza c'é fra il gover-

no Gentiloni ¢ quello Renzi?

«C'@ continuitd sostanziale
di linea politica e di persone.
Renzi ¢ Gentiloni rappresenta-
no la stessa cultura riformista.
Molto & perd cambiato dopo il
referendum che avrebbe final-
mente aperto la Terza Repub-
klica. Non ¢ andata codl. Il mon-
do nuovo é difficile da capire e
certamente abbiamo commes-
so molti shagli. Il punto & che
non mi sembra una soluzione
tornare alla prima repubblica,
dobbiamgo trovare un modo di-
verso per eoinvolgere le perso-
ne su un'agenda che deve dare
I'impressione di essere fatta so-
lo per le eccellenze per chi cela
pud farex.

Tutti dicono che il gaverns

non dura.
«Non so se dura ¢ no. Quelle
che conta & che sinché dura de-
ve mantenere un'agenda ambi-
ziosa, Dobbiamo vineere Ia pau-
ra della modernita governando
il ecambiamento e investendo. In
tutto I'Oecidente la politica & di-
visa in due campi: chi vuole af-

frontare il futuro e chi pensa di
poterlo chiudere fuori della
porta. Il riformismo accomuna
Angela Merkel con Renzi e
Gentiloni. Dalternativa & il po-
pulismo. O, nel caso italiano, la
fuga dalla responsabilita e dalla
realth rappresentata da Beppe
Grillos.

Non sarebbe ora di introdurre

il salario minimo?
«Se ne pud discutere, ma ¢
piuttosto orache in Italia ¢i sia
pitt salario legato alla produt-
tivith. Ed & anche ora di avvia-
re un ragionamento serio sul
rapporto tra apertura di mer-
cato e tutele. Nel caso dei call
center, che sono l'anello piil
debole della struttura produt-
tiva, le delocalizzazioni spesso
spinte dai grandi committenti
alla ricerca di risparmi margi-
nali & una piaga su cui siamo
intervenuti duramente con la
legge di Bilancios.

Fra economia & campagne

elettorali, il 2017 si annuncia

un anno da paura per I'Euro-

pa.
«Sarad da paura davvero per
I’Buropa ¢ Occidente che vivo-
1o la erisi pitt grave dagli anni
Trenta, una erisi di fidueia che
colpisce la classe dirigente e
mina le relazioni globali. Vedo
con preoceupazione il ritorno al
protezionismo che & cosa ben
diversa da una governance pili
cquilibrata della globalizzazio-
ne. Difficile vedere progressi
nella costruzione europea per il
2017, mentre sara fondamenta-
le dare spazio di manovra ai go-
verni nazionali per poter vince-
re le sfide elettorali col fronte
populistax.

Roba da Rischiatutto.
«E' I'anno di un “Whatever it
takes” che ridia forza alla com-
ponente curopeista della so-
cieth. Immigrazione, sicurezza
e investimenti sono le priorita:
la Commissione dovra aiutare
aaffrontare questi temi inveee
che scegliere il galleggiamento
tra i vetidei singoli Stati. L'an-
no prossimo si deve lavorare
perché col 2018 si possa ripar-
tire. L'anno del rilancio. O l'an-
no in cui i sara solo il grande
mercato unico. E poca Buropa
intorno».

@ Er M P LU CHRITTR AISE RV AT
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20 -30

miliardi _ per cento
Eil valore Eil calodegli
ineuro investimenti

dell'interven- in Italia
to che il mini- a partire
stero dell’Eco- dal 2008,
nomia sta quando &
preparando iniziata
per le banche la crisi

in difficolta economica

L'assalto di Parigi
Il gruppo francese Vivendi é arrivato a controllare quasi il 30% di Mediaset
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FOCUS

FINANZA

Caccia ai titoli
Mediaset: quei
«giochi» sul 23,5%

del capitale

di Antonella Olivieri bre, quando Vivendi ha
annunciato l'ingressoin

ediasetha“strappato”  Mediaset, e passatodimano

ancorainBorsafinoa ils52,79c del capitale, eil 23,59
sfiorare quota 4.4 euro, tra perdestinazione “ignota”,
scambiche hannointeres- nelsenso che finoranessu-
satoil 2,390 del capitale. no-oltreai due contendenti
Vivendi e Fininvest non -hasegnalatoil superamen-
possonosalireoltre,senon  todellesoglierilevantialla
lanciandoun’Opa: chista Consob. > pagine 23e25
rastrellando? Dal 12dicem-

Mecha Non si conosce la destinazione di quasi un quarto del capitale scambiato dopo l'ingresso di Vivendi

E caccia al titolo Mediaset
[ «giochi» sul 235% del capitale

Dal 12 dicembre ¢ passato di mano complessivamente il 52,7%

mm Mediaset ha “strappato” an-
corainBorsafinoasfiorarequota
4.4euro.lltitolo,sospesopitivolte
per eccesso dirialzo, alla fine ha
concluso la seduta in progresso
del 2,799 a 4,122 euro. Ma soprat-
tutto, nonostante il flottante sisia
ridottoanonpitidel 30%, ivolumi
sono stati ancora elevati: oltre 27
milioni di prezzi negoziati, pari al
2,315 del capitale. Chi compraan-
cora? Vivendi e Fininvest non
possono andare oltre i livelli rag-
giunti - 20,949 i diritti di voto dei

francesie 39,7759 quellidellahol-
dingdellafamiglia Berlusconi- se
non lanciando un’Opa. Gli opera-
tori di Piazza Affari dubitano che
si tratti di hedge fund, perche la
scommessa sarebbe troppo spe-
culativa anche per loro, dal mo-
mento che i prezzi sono raddop-
piatinelgirodimenodiunmesee
che non ¢'¢ nessuna certezza che
la contesa sfoci in un’offerta sul
mercato. Da quando Vivendi ha
annunciato l'ingresso in Media-

setconilprimoz%-erailizdicem-
bre, magia sembraun‘altraepoca
- e girato in Borsa oltre il 529 del
capitale.Quasiunquartodel capi-
tale - il 23,5% - & passato di mano
per destinazione “ignota”, nel
sensoche finoranessuno-oltreai
due contendenti - ha segnalato il
superamento delle soglie infor-
mative rilevanti. Le ipotesi si
sprecano, mai i sospetti vanno
nelladirezione di posizionamenti
afavore dei francesi.

Antonella Olivieri » pagina25

Latv contesa. leri le azioni del Biscione, sospese per eccesso di rialzo, hanno chiuso a 4,122 euro con scambi per il 2,3% del capitale

E ancora caccia al titolo Mediaset

Dall'ingresso di Vivendi & passato di mano il 52,7%, il 23,5% senza destinazione nota

LEIPOTESI

In Piazza Affarisiscommette
su posizionamenti a favore
deifrancesi mentrenonc'é
evidenza di buy-back:
ilflottante & limitato al 30%
Antanella Olivieri

Bl Qualcune sta ancora ra-

strellando Mediaset in Borsa. Il
titolo del Biscione &statosospe-

so pili volte pereccessodirialzo
per chiudere alla fine in pro-
gresso del 2,709 a 4,122 euro, ma
nel corso della seduta, a meta

mattimata, & stato toccato un
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massimo di 4,398 euro. Soprat-
tuttostupisconoivolumi:anche
ieri,infatti,sono passati dimano
pii di 27 milioni di ticoli, pari al
2,319 del capitale.

Volumi insoliti per un perio-
do semi-festivo e di fine anno,
quando gli investitori chindono
ilibri ¢ non prendono nuove po-
sizioni, tanto pit se lavisibilithe
scarsa e il rischio elevato, come
in questo caso. Nessuno pud sa-
pere se effettivamente la conte-
sa sfocerdin un’Opa e se succe-
derdache prezzo, perché tanco-
rapossibileillanciodiun’offerta

volontaria da parte di Vivendi
che,almomento, ufficialmente &
sotto la soglia del 30%, con il
20,04% dei diritti di voto.

Dal 12 dicembre, quando il
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gruppo presicduto da Vincent
Bolloréhaannunciato asorpresa
I'ingresse in Mediaset con il pri-
0 3%, &stato scambiatosul mer-
catoilsz,77oedelcapitale. masolo
il29206 hauna destinazione chia-
ra, dato che nelle due settimane
primadiNatale Vivendi ésalitaal
28,8ox mentre Fininvestavevaar-
rotondato la sua quota (portan-
dola al 38,2662% e al 39.775% dei
diritti di voto) rilevando un pac-
chetto del 3,527% immediata-
mente dopo la mossa di Parigi.
All'appellomanca petcioil 23.5%
del capitale che ha cambiato pa-
drone ma senza, almeno per ora,
lasciaretraccianelledichiarazio-
niallaConsob.I“privati”sonote-
nuti a denunciare le partecipa-
Zioni se superano il 29, gliistitu-
zionmali possonoinvece aspettare
fino al superamento del 59 e co-
nUnque possono passare cinque
giorni dal superamento della so-
glia informativa rilevante prima
che sene supplaqualcosa,
L'impressione degli operatori
di Borsa & che si posga trattare di
posizionamentia favaore dei fran-
cesi, Tuttavia, se cosi fosse, po-
trebbero emergere clementi per
ipotizzare un’azione di concerto
che farebbe scattare ['Opa obbli-
gatoriy, In questo case il prezzo
dell’'offertasarebbe parialmassi-
mo pagato da Vivendi che, se-
condostime di mercato, dovreb-
be essere almeno pari a 4,4 euro.
Ma ci sarebbe anche I'obbligo di
Opaa cascata, certamente suMe-
diaset Espana, ma forse anche su
Eitowers perun costodestinatoa

lievitare oltre i 7 miliardi.
Altraipotesi-negliscenaridi-
segnati int Borsa - & che 'assedio
francese miri a portare in consi-
glio rappresentanti di Vivendi.
Per questo perd occorterebbe la
richiesta di convocazione di
un'assemblea che sarebbe stra-
ordinarianel timing, ma ordina-
ria nell'oggetto da deliberare:
basterebbe cioé la maggioranza
semplice dei presenti. In que-
sC’ottica, considerato che i diritti
di voto di Fininvest staccano di
dicci punti quelli di Vivendi,
quest'ultima dovrebbe poter
contaresullappoggio dellamag-
gioranzadeifondiper spuntarla.
Nonsarebbela prima volta. Pro-
ptio con Fappoggio dei fondi(in
buona parte hedge), Vivendiera
riuscita infatti a far passare l'al-
largamente del consiglio Tele-
comperlanominadiquattroam-
ministratori di sua espressione,
nonostante il parere contrario
dei proxy advisor che danno in-
dicazioni per il voto degli istitu-
zionaliinassemblea. Tsoci Tele-
CoIn, era esattamente unanno fa,
eranostati chiamatiinadunanza
perlagognataconversione delle
azioni di risparmio che perd non
passo per Iastensione di Viven-
di che, col 20 che aveva in ma-
no allora, esercitd di fatto la mi-
noranza diblocco.
Seconduunascuola di pensie-
ra, Vivendi questa voltasisarch-
be mossa per difendersi dalla
causa miliardaria avviata da Me-
diaset e Fininvest per il mancato
rispetto del contratto firmato ad

L'andamento di Mediaset a Piazza Affari

aprile su Premium. Ma se cosi
fosse, l'eventuale ingresso dei
francesi nel board del Biscione Ii
esportebbe all'accusa di conflit-
to d’interessi. Disuc il ceo di Vi-
vendi, Arnaud de Puyfontaine,
continua a ribadire di voler tro-
vare un accorde con Mediaset,
senza pero spicgare come.

Esegliacquistifossero invece
attribuibilial fronte della difesa?
Sullacartaanche qui cisarebbeil
rischio di far scattarc "Opa per
azione di concerto. Fininvest in-
fattiha gidsfruttatolapossibilita
di arrotondare la propria parte-
cipazione del 5o, senza dover
lanciare un’Opa e fino al prossi-
mo aprile non pué salire oltre.
Non risulta che Mediaset stia
spendendo la delega per com-
pletare il buy-hack del 10 del
cupitale propric, Potrebbe scen-
dere in campo Ennio Doris? La
Bce ha riaperta il capitolo della
vendita del 200 di Fininvest in
Mediolanum, che, ai prezzi di
Borsa artuali, vale circa 1 miliar-
do. Ma siamo veramente nel
campo delle congetture.

Di certo ¢’¢ che ["arena del
contendereclimitataaquel 3ow
delcapitalecheéancoraflottan-
te. Poco pil del 159 alla data del
21 ottobre risultava in mano al
retail che, di solite, & scmpre
Iultime a muoversi. Questa po-
trebbe essere laplateaallaquale
rivolgersi perladifesa dell’«ita-
lianiti» del Biscione, Il restante
15% € presumibile ragioni se-
condo altre logiche.

QRIFROMIIIOKE RISETWRTA

% capitale scambiato (scala sx)

Buy-back

elltermine «buy-bhack»
significa «riacquisto». In
finanza siintende quando
un'aziendaricompra sul
mercato le azioniole
obbligazioni proprie. L'intento
del buy-back su azioni é quello
di gratificare il mercato,
restituendo denaro agli
azionisti. | buy-back hanno poi
'effetto di sostenere
artificialmente il valore delle
azioni in Borsa. Negli ultimi anni

— Mediaset (scala dx)

@ stata una pratica molto diffusa g e
soprattutto fra i colossi
statunitensi.
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Media. Le attese per le future strategie del gruppo che saranno presentate a meta gennaio

Il mercato guarda al piano “Med2020”

= Tl mercato guarda al nuovo
piano industriale di Mediaset.
La presentazione ¢ attesa per
meta gennaio a Londra. E in
moltisiinterrogano sulle futu-
re strategie del Biscione, dove
di recente & salito al 29,9% dei
diritti di voto il gruppo france-
se Vivendi. Nei fatti, pero, il
corposo lavoro sulle future
strategie del gruppo televisivo
circola da tempo ai piani alti
del Biscione. Il documento, un
centinaio di slide che coprono

tutti i business di riferimento
del gruppo e una copertina di
colore blu che titola
“Medz020", doveva essere
presentato al mercato lo scor-
so1z2settembre.Nonsen’éfatto
nulla, a causa dell’apertura del
contenzioso con i francesi di
Vivendiche dopo aver firmato
il contratto per I'acquisto di
Mediaset Premium, hanno fat-
to dietrofront. Ma le linee gui-
danon dovrebbero cambiare.
Servizio » pagina25

Media. Attese per le future strategie del gruppo che saranno presentate a meta gennaio

Il mercato guarda al piano “Med2020”
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= Un centinaio di slide che
copronotuttiibusinessdirife-
rimento del gruppo € una co-
pertinadi colore blu che titola
“*Medzo20”. Ilnuovo piano in-
dustriale di Mediaset & atteso
per meta gennaio, L'agenda
prevede che sard presentato a
Londra, con orizzaonte trien-
nale e a riguardo dell’intero
gruppo. Nei fatti, pero, il cor-
poso lavoro sulle future stra-
tegie del gruppo televisivo
circola da tempo ai piani alti
del Biscione. Tant’¢ che il no-
me del pianodilavoro erasta-
togiadefinito in Med2020, ap-
punto, ben in vista nella prima
pagina della documentazione
che sarebbe stata presentatae
distribuita al mercato lo scor-
so12settembre.

La variabile francese ha pe-
ro fatto saltare tutti i piani del
Biscione. Gia, perché sullacar-
ta il contrattoe siglato ad aprile
scorso perlavenditadi Media-
set Premium a Vivendidoveva
rappresentare il primo passo
concreto di quel plano al 2020
gia confezionato che prevede-
va la separazione delle due
strade della tv generalista e
dellapaytv,conMediaset perd
che non sarebbe uscita com-
pletamente da quest’ultima.

Le due leve strategiche del-
laccordo crano in pratica la
produzione e ladistribuzione,
con un obiettivo preciso: tra-
smettere contenuti interna-
zionali per contrastarc un co-
losso come Netflix. Una piat-
taforma europea, dunque, che
avrcbbe rapprescntato un
punto chiave di quel piano.

Nonscn'¢ fatto nulla, acau-
sa dell’apertura del conten-
zinsoconi francesi di Vivendi
che dopo aver firmato il con-
tratto, hanno fatto dictrotront
sollevando dubbi sullo stato
di salute della pay tv del Bi-
scione. Un colpo di scenaha
cui ha fatto scguito, in rapida
successione, lascalatadi Vin-
cent Bolloré alla stessa Me-
diaset dove nel giro di venti
giorni si ¢ portato dal 39 al
20,0% deidiritti divoto.

11 gruppo televisivo, pero,
sembra deciso ad andare
avanti perlaguastrada.Delre-
sto, almeno sulla carta, la ge-
stione di Mediaset ¢ ancora
tielle mani della Fininvest di
Silvio Berlusconi, datoche Vi-
vendi non ha chiesto per ora
posti nel board ¢ comunque,
con la sua rotonda partecipa-
zione, ha al momento solo il
potere di bloccare in assem-
blca eventuali operazioni di
carattere straordinario. La ge-
stione ardinaria & dunque sal-
da nelle mani della holding di
Arcore. B’ assai probabile,
dunque, che il piano triennale
che sara presentato tra due
settimane a Londra sard un
pianostand alone e, nonostan-
te il fattore Vivendi, puntera
ancora alla creazione di una
piattaforma europea sul fron-
te della pay tv. Evidentemen-
te, salvo accordi in extremis
tra i due ex alleati, la contro-
partenonsarafrancese.Mac’é
semprelacartaSky dagiocare.
Incheterminilosivedra.

Mar. Man.

FIRIFAGOUZICNE RIGERVATS,
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PUBBLICITA

Da Cologno
sfida sull’adv
geolocalizzata

Crossmedialita e pubblicita
profilataperbase geografica
anche sul free. Elasfidadi
Mediaset per il 2017.

Andrea Biondi » pagina 25

Mediaset. Lo sviluppo industriale in un mercato in crescita ma pitl competitivo

Cologno, sfida sulla pubblicita geolocalizzata

MERCATO PUBBLICITARIO
Laquotadi mercato di
Mediaset a ottobre era del
56,2%, unaforte leadership,
ma chesi confrontacon
competitorin crescita

Andrea Biondi

m Crossmedialith maanchelasfi-
dadella pubblicitd profilata per ba-
segeograficaeabitudined’acquisto
anche sullatv free, grazie aun nuo-
voprotocolloditrasmissione— Hb-
btv-attivoinTtaliaapartiredal 2017
Eattornoaquestidue pilastriche si
sviluppera il 2017 del gruppo Me-
diaset sul versante pubblicitario,
assetchesenzadubbiorappresenta
unadelle principalileve che hanno
mossolinteressediVivendi Noné
un caso,del resto, che Vincent Bol-
loré inproprio cantrolli Havas, che
si definisce una «fully integrated
globaladvertising company».

1l prossimo anno seguird un
2016.cheper il mercato pubblicita-
rioin casa del Gruppo di Cologno
ha dato feedback positivi, primo
fra tutti il segna pih (+2,80 nei 10
mesi secondo Nielse), maanche
qualche campanello dallarme per
Iattivismo dei competitor.

Standoaidati Nielsenlaquotadi
mercato per Mediuseta gennaio-
ottobre 2016 eradel$6.200: 1,74 mi-
liardi di euro su poco meno di 31
miliardidiraccolta totale sul mez-
zo tv, Unaleadership inattaccabi-
le, dunque, masolo unannoprima
quellagquota eradel 58 106.

Insomma,inizmesi il Gruppoha
perso 2 punti di market share. An-
datiachi?SiaSky,siaDiscovery.sia
Raihanno rosicchiato qualcosa La
mediacompany di Murdoche pas-
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satadall'n,zal12,30 3852 milioni su
31 miliardi del mercato. Mezzo
punto percentuale ha guadagnato
anche Discovery (da 5.5 2 6% con
1852 milioni totali di raccolta). In
miglioramento anche la Rai - da
20,79%a21,3% con &9 milioni - che
ha sicuramente beneficiato degli
eventi sportivi, manonsolo,anche
se ora in Viale Mazzini dovranno
fareiconti conilrinnovodellacon-
cessione e leventuality di possibili
limitiallaraccoktasullatvpubblica.
DanondimenticaancheLaz, stabi-
le con 126 milioni di raccolta e un
autunnomolto positivo.

Gli eventi sportivi hanno pre-

miato anche Sky che, comunque,
nel corso del zo16 hareso chiaroil
pesodellasfida lanciacasul digita-
le terrestre. Riproposizioni delle
corse di MotoGp, partite di caleio
dell'Europal eague e trasmissioni
di successo che il proprio editore
Sky programma anche sui canali
pay, hanno spintolo share di TvB,
galite all1, 3806 nel giorno medio
fragennaioe dicembre secondole
claborazioni dello Studio Frasi su
dati Auditel. Sky sul Dit free haan-
che { canali SkvTg 24 e Cielo. In
questo quadro anche Discovery
ha detto 1a sua, con un Nove (ac-
quisito due anni fa da Gruppo
Espresso che trasmetteva Deejay
Tv}inchiarosul digitale terrestre
salitoall's dishare nel giornome-
dio e che nel nuove anno calera
I'asso Maurizio Crozza.

Lraddressable adv che da qual-

che meselaconcessionaria Publita-
liastaillustrandoa centralimediae
investitori pubblicitarinon pudcer-
to fare sfracelli nei numeri, mava
comunqgue letta come segnale. Sui

numetipesailfattochesaripossibi-
lesulle smart tv conmesse.Qui ilno-
vero é ridotto; pitto meno s milioni
dismart tvartive di cuiil sous effetti-
vamenteconnesse. Per'8o% inuo-
vi apparecchi acquistati vengono
oggi connessi, ma ancora la strada
da fare & tanta. E pur vero perd che
non & da trascurare in prospettiva
Impattodiuna mossacomequesta
che Sky, peraltro, con Ad Smart ha
pianificato sullasuaoffertapay.
Questa geolocalizzazione co-
stituird ovviamente un prodotto
premium, quindi piG costosa. Do~
poi primi mesi di sperimentazio-
ne,concentralimediae investitori
sitirerannole somme per arrivare
alla giusta quadratura di un ragio-
mamenta incui Cologno faravale-
re cormunque anche la crossme-
dialita della sua offerta. Cé il ver-
sante web con, fra le varie cose, la
partnership esclusiva con Yahoo
(sebbene non sul search). Nel
mercato della radio, poi, stando
agli ultimi dati Radiomonitor, le
radiodicui Mediaset&editore con
“RadioMediaset” (Rio1, 105 e Vir-
gin) valgono il 24,49 degli ascolt
complessivinel giorno medio. C'&
poi da considerare tutta 'offerta
radiodellaconcessionaria Media-
mond: 7 radio, compresa Rme ¢
KissKiss, inuscita,maafine zo17.

RIPRODUZIONE RISERVATA
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L'ATTACCO DEI FRANCESI ALL'ITALIA

Vivendi-Mediaset al gioco dell’Opa

Vola il titolo del Biscione (+2,7%), ma l'offerta costerebbe cara: oltre sette miliardi

QO data

stampa

MERCATO
Nella galassia Fininvest
in evidenza anche le
azioni di Mondadori (+6%)

Cinzia Meoni

B 11 profumo di una possibile
Opa mantiene Mediaset sotto i
tiflettori anche in un mercato
«sottile» come quello di questi
giomi. In menao di due settima-
ne Vivendi si & infawti portata,
con un blizt, 2 un passo dalla
soglia d'Opa sul Biscione, dove
ha raggiunto il 29,9% dei diritd
di voto. E per Piazza Affari la
partita & tutt’altro che chiusa,
tanto che Mediaset ha chiuso a
4,12 euro in ralzo dell’2,79% e
conil 2,3% del capitale passato
di mano. In fibrillazione anche
Mondadori, I'alira grande con-
trollata di Fininvest: il gruppo
di Segrate ha fatto uno scatto
del 5,99% chiudendo a 1,079 eu-
ro, sul massimi dell'anno. Se-
gno delle manovre dei fondi do-
po l'ingresso di Mondadori sul
segmento Star ma anche di un
rinnovato interesse del merca-
to per la galassia Berlusconi.
Riflettori accesi poi su Tele-
com Italia {+1,4% a 0,87 euro},
controllata dal gruppo di Vin-
cent Bollore con il 24,7% e da
cui potrebbe passare la soluzio-
ne del rampicapo. Le ipotesi su
cui tagiona il mercato sona nu-

dal 1980 monitoraggio media

MANOVRE AGGRESSIVE
Mediaset vola

Il mercato «vede»
I'Opa di Vivendi

Cinzia Meoni

B La Borsa premia ancora le
azioni Mediaset, che fanno se-
gnare un ulteriore balzo di ol-
tre due punti. In molti ritengo-
no che il mercato stia scom-
mettendo su una possibile
Opa di Vivendi sull'intero pac-
chetto azionario. Uno scena-
rio che prefigurerebbe la batta-
glia finale per il Biscione.
apagina 19

merose. 5i passa dalla possibili-
th di un'Opa su Mediaset da
parte dei francesi, che prima di
iniziare la scalata al Biscione
avevano in cassa 2,1 miliardi,
all'eventuale ingresso di Cdp in
Telecom Italia con una quota
pari a quella di Vivendi cosi da
frename |'avanzata in Italia.

Nulla é escluso. La stessa Vi-
vendi non ha mai smentito la
possibilita di un'Opa totalitaria
sul Biscione. Per gli esperti, tut-
tavia, & una soluzione remota
per tre ragioni: il primo ostaco-
lo sono i vincoli normativi della
legge Gasparri, il secondo & stra-
tegico posto che, in assenza di
un accordo con la famighia Ber-
lusconi, Vivendi si troverebbe
con un socio al 39,8% dei diritii
di voto in grado di bloccare
ogni operazione; il terzo ostaco-
lo & imvece economico visto che
un'eventuale Opa dovrebbe
coinvolgere due controllate del
Discione (Ei Towers e Mediaset
Espana) per un eshorso com-
plessivo di oltre 7 miliardi. Trop-
po anche per Bolloré.

Quanto a Telecom, secondo
Equita (che sul titolo & buy a
1,25 euro), le speculazioni di
un ingresso della Cdp «sono
piuttosto ardites, anche se il -
tolo mantiene «l'appeal specu-
lativos dovuto «al fatto di avere
un azionista di controllo che
non ha chiare sinergie indu-

striali». Alcunibroker si aspetta-
no peraltro che prima o poi tor-
ni la pace tra Fininvest e Viven-
di o ipotizzano un'operazione
di scambio che porti Fininvest
nel capitale di un nuavo super
polo dei media franco-italiano.

Sin dalla rottura del contratto
di compravendita di Premium,
la holding della famiglia Berlu-
sconi ha wttavia negato ogni
spiraglio di trattativa con Bollo-
ré, ha aumentato la propria pre-
sa su Vediaset al 38,2% {39,7%
dei diritd di voto) e ha sferrato
lo scontro anche in ambito lega-
le. Fininvest infatti, si & rivolta
al iribunale e a Consob, soste-
nendo che Vivendi ha agita ille-
galmente, abusando di informa-
zioni privilegiate e manipolan-
do il mercarto. Il Biscione ha poi
chiesto I'intervento dell' Agcom
paosto che la presenza di Viven-
di potrebbe bloccare 'operativi-
& del erunno che si anppresta a
ta del gruppo che si apprestaa
presentare, a meta gennaio, il
nuovo piano triennale.

I_l il Giornale 2

Sotto torchin I'uomo. di Renzi

"
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UN ANNO IN PIAZZA AFFARI
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Il finanziere
bretone
Vincent
Bolloré

e presidente
di Vivendi ed
¢ grande
socio di
Mediobanca.
Vivendi
controlla
Telecom Italia
con il 24% ed
¢ il secondo
azionista

di Mediaset
alle spalle
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ANTITRUST
Vigilera sui legamitra la retetice letv

L'Antitrust cvigileras in modo preventive sui lega-
mi tra gli operatori di rete e i fornitori di servizi tv
per evitare che si possano daterminare ceffetti
preclusivi limitativi della concorrenzas, Cosi I'Au-
thority nell'indagine sul setiore audiovisive, rife-
rendosi allo sviluppo della banda ultra larga.
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Internet veloce e integrazioni verticali sono le criticita del settore secondo lindagine dell Authority

Antitrust, ecco i nodi della tv

Le priorita? Diritti sportivi e cessione della banda 700 mhz

DI MARCO A. CAPISANI fallito nello stimolarc limitine la concorrenza. Alla

I'emergere di un'cffer- riduzione delle frequenze di-

etflix, Amazon Pri- ta alternativa a quella sponibili, inoltre, si abbina la

me Video o Discove-  degli operatori storicin, possibile trasmigrazione al
ry: 1 nuovi operatorl  Peraltro, con Iarrivo del nuovo standard tra-
tv sharcati in Itahq nuovo governo guidato smissivo Dvb-T2 che
ha'a_n_no fatto parlare molto di {3 Paole Gentiloni e permette sicuramen-
sé ma la coneorrenza nel 51- ] ritorno del ministero te un uso piv efficien-
stema televisivo italiane ha  deljo sport, affidate a te delle frequenze ma
ancora molti nodi da scioglie-  Luca Lotti (ex sotto- che crea, a sua volta,
re. E i motivi sono molteplici, segretario alla presi- incertezza sui disposi-
dallelevata integrazione verti-  denza del consiglio di tivi gia acquistati dai

cale tra operatori direte e for-  Matteo Renzi, che mantiene  telespettatori italiani,

nitori di contenuti nel digitale  gpche la delega sull'editoria),  che possono essere o
terrestre fino al ritardo della  una revisione del modello di  mene compatibili col
diffusione di reti internet a  sssegnazione dei diritti spor-  nuovo standard.

banda ultralarga, in particola- iy tv & tornata d’attualita c

re quelle Nga(qut generation  gunindi IAntitrust auspica la L'importanza di

access) con velocita di downlo-  definizione di linee guida pit  essere una serie tv

ad superiore ai 30 mbps. Ma  deiiagliate, maggior competi- mon & solo aver cono-

oltre ai problemi strutturali  zione non sole su una singela  sciuto un forte gradimento di
italiani, ci sono altre criticita piattaforma, tempi rapidi ¢  pubblico ma il fatto stesso che
da risolvere, almeno secon-  copti nell'assegnazionccchela  Inngometraggi e film per la
do Antitrust presieduta da  yaliazione della stessa Aute-  tv siano prodetti in serie ne
Giovanni Pitruzzella che  rita abbia valere vincolante.  determina 'abbondanza sul

ha ajlnun?iatﬂ ieri i .ri.sultati Pena «la nullita della proce- mercato ¢ la loro equa ripar-
dell'indagine conescitiva sul  duras. Soprattutte internet  tizione tra diversi operatori,
settore audlcf\’lSWG della Peni- non dev'essere epnsiderato senza privilegiarne aleuni.
sola. In particolare, sul fronte  «accessorior alle piattafor- Il riseontro di audience per-

del cont’enu';l! per l,Autﬂrlt& mae tradizionali, dlg]talc tor- mette cosi l’emergere d_i nuovj_
garante della concorrenzaedel  restre e satellite. Solo cosisi  eanali e aperatori. Quindi, la
mercato vannoxivisteloregole  pus favorire la partecipazio-  Jor diffusione pud incidere
ella legge Melandn per l'as- e alla gara di nuovi operato- . .
sogmsione b o oo 1 Secort Chniirunt - S, opiguradions di un
tivi, Mentre dal punto di vista Efficiente, trasparente e sto delle licgnze d?ionte%u-
infrastrutturale, la cessione  veloee dev'essere il passaggio 4. Non a caso sta crescend
alla telefonia mobile delle fre-  della banda 700 mhz agli ope- Fimoortanga di chi or (}duc:
quenze della banda 700 mhz  ratori di telefonia mehile, se c ontltjenuti nel settor 5 tv che
nen ¢ stata ancora definita ¢ nonsivoglionoavereripercus- L5 L |le prese con opera.
di conseguenza la transizione  sioni negative sul consumatori. z;ggn di con (:Iéntrazi one E ome
genera ineertezza. L:T ces(slioge ridurra la dilsponi— la paventata scalata ostile di
bilita di frequenze per la tv e . i S
Losportelepartitedical-  allora, a giudizio dell’Autherity VI:,I g‘;ﬁ,?{;g o rﬁ)dt‘rf'[ 3211 gﬁf&
cio, dalla Serie A alla Cham-  guidata da Pitruzzella, le sue %eur opa. E c'o Iig chi si aspet
plons, sono tra 1 contenutl pin - regole deveno essere conosciu- ta ulf forte bgalz o in av EI: nti
ricereati dai telespettatori, al  te da tutti gli operatori con nella sp esaIl di contenuti (non

pari dei film. Ma le «previsioni  anticipo e, nel loro rilascio, de- ole © Y eon 1 T
regolamentari» della legge Me-  vono Es?se;'e favoriti gli op’era- ;(‘;1 ?1?%“]:;.1 ‘é_l; ;ﬂaﬁ.};:ﬁ%'ﬁ; 11z?1{:}x
landri non seno state in tori che maggiormente possono di Rupert Murdoch. Dalla
grado di -arginare feno- utilizzarle in modo efficiente.  yjcchezza dei palinsesti offerti
meni anticoncorrenzia- LAuthority vigilera percio su derivera 'appeal sia dei ser-
li, mentre altre hanno possibili concentrazioni che  yizitv a pagamento sia degli

spazi pubblicitari in chiare.
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E infatti proprio le se-
rie tv ¢ i filin hanne aiutato
I'emergere anche in Italia
di nuevi servizi, come quelli
on demand. Peccato che oggi
I'incidenza della spesa degli
italiani in servizi subscrip-
tien video on demand (svod)
sia inferiore a quella di altri
paesi europei, 3% contro una
media del 5,26%. Quest’anneo,
1ricavi attesi dei servizi sved
sono pari a circa 90 milioni.
In GGran Bretagna, per esem-
pio, toccheranno quota un
miliardo di euro.
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Scalata Mediaset, quattro carte in campo

»11 titolo vola ancora in Borsa (+2,7%). Acquisti da mani italiane »Gli altri scenari: dall'Opa dei francesi per un costo di oltre
per rafforzare il fronte anti-Vivendi in vista dello scontro finale 5 miliardi alla contromossa Fininvest, fino alla maxifusione

UN'INTEGRAZIONE
TRA IL BISCIONE

E IL GRUPPO
D'OLTRALPE AVREBBE
IL VANTAGGIO DI
EVITARE LO STALLO

L DUELLO

ROMA In un giorno semitestivo 28 mi-
lioni di titoli scambiati non sono po-
chi. 11 2,3% del capitale Mediaset
scambiato sul mercato con il titolo
arrivato a guadagnare fino all'8%
{per poi chiudere a +2,7% a quota
4,12 euro) & qualcosa che in Borsa
chiamano ancorza «acquisti in odore
di scalata». Cosa ben diversa dalla
pura speculazione. Gia, perché é no-
to che entrambi | protagonisti in
campo, Vivendicon il 28,8% del capi-
tale e il 29,94 % dei diritti di voto e Fi-
ninvest al 38,3% e senza la possibili-
t di fare acquisti fino 2 marzo, non
possano di fatte pilt comprare titoli.
Almeno non possono farlo diretta-
merte. A meno che I'intento non sia
quelle di fare scattare un’Opa obbli-
gatoria (¢i sono 5 giorni di tempo di
Borsa aperta per comunicare il supe-
ramento di nuove soglie rilevanti).
In effetti quella dell'Cpa & la prima
di quattro ipotesi in campo, lameno
credibile per gli analisti, che al litni-
te si aspettano una mossa del genere
di Vivendi con ternpi pitt lunghi.

La seconda ipotesi, allora, & che
qualcuno vicino & uno def due fronti
possa avere interesse a comprare ti-
toli Mediaset in vista della convoca-
zione di un‘assemblea in cui si va al-
la conta dei voti per integrare il cda,
emagari non solo per questo. Mano-
vre accurate difficili da scovare an-

O data
[:][:J-St am pa

dal 1980 monitoraggio media

che per l'attenta Consob, sempre
all'ertasulle «azioni di concertos.
A spingere gli acquisti possono

essere amici di Vivendi per arrivare
pit in forze alla conta dei voti. Ma
pare che feria muoversisulmercato
sianc state soprattutto mani italia-
ne, e sicuramente pill vicine alla fa-
miglia Berlusconi che ai francesi. §i
tratta di mani che hanno fiutato lo
scontro e sperang di guadagnarci,
magari offrendo all'occorrenza la
sponda per un rafforzamento del
frante anti- Vivendi. Deve aver pen-
sato a qualcosa del genere Silvio Ber-
lusconoquando ha dichiarato la set-
timana scorsa che «per arrivare al
51% spera in quei comitati per la dife-
sa dell'italianith che possano porta-
re il voto di un 20% nelle manidi tan-
ti azionisti». Deve aver pensato ai
fondi amici e ai piccoli azionisti per
difendere la trincea e arrivare a quel
51% di Mediaset che di fatto blinda il
controllo del gruppo e mette Berlu-
sconi in una posizione di forza aun
eventuale tavolocon ifrancesi,

Sempre che i francesi non siano
fulminei, come si & detto, e lancino
in gran fretta un’Opa. Certo, in que-
sto caso Vivendi tradirebbe lo spiri-
to delle dichiarazione fatte solo qual-
che giorno fa per ribadire la volonti
«di raggiungere un accordo con Me-
disset. Ma soprattutto Bolloré do-
vrebbe mettere in conto di spendere
almeno altri 5,5 miliardi, conside-
rando ['operazione a cascata sugli
asset spagnoli. Una cifra rotonda da
aggiungere agli 1,3 miliardi gia spesi
per arrivare fin qui.

A questo punto costerebbe meno
a Fininvest lanciare un’Opa per chiu-
dere la partita potendo contare
sull'appoggio delle banche, L'affon-
doda mettere in conto 2 da 2,5-3 mi-
liardi. Ma la controindicazione c’¢,

visto che Berlusconi rischia di tro-
varsi con un gruppo in atfanno, sen-
za una redditiviti adeguata a soste-
nere il debito eredith di questa ope-
razione.

LA SORPRESA
Ecco perché ¢'2 la possibilith che a
vinecere su tutto sia un quarto scena-
rio. Uno di quei disegni che ha biso-
gno del suo tempo per poter matura-
re. Ad uncertopunto sia Vivendiche
Fininvestpotrebbero rendersi conto
che uno scontro tra titani pud avere
troppi rischi per entrambi. Quanto
agli obiettivi, Vivendi da parte sua
ha tutto I'interesse a cercare siner-
gie tra la rete (in dote a Telecom di
cui & primo azionista} e { contenuti
prodotti da Mediaset. D'altra parte,
Berlusconi deve avere una certa co-
scienza di quelli che sono i limiti di
un gruppo media che non ha il giu-
sto respiro europeo. Ecco perché
I'ipotesi di una maxi-fusione tra Vi-
vendi e Mediaset potrebbe alla fine
mettere d’accordo tucti. Con i nume-
ri di oggi Vincent Bolloré si diluireb-
be al 18% nel nuovo colosso europeo
al fianco di Fininvest intorno al 10%,
alla guida di un gruppo che control-
la anche Telecom. In questa ipotesi
sarebbero superatl anche | paletti
della normativa italiana visto che
'operazione ricadrebbe sotto il su-
pervisore Ue. E il governo? Si sa che
in realta sono ben poche le armi effi-
caci in mano alle istituzioni italiane
per contrapporsi alla scalata sul Bi-
seione, Dunque, di fronte alla costi-
tuzione di un grande gruppo euro-
peo, il boccone degli asset strategici
*condivisi” all'estero sarebbe piil fa-
cile da digerire. Tutto tace nei con-
tatti tra Vivendi e Fininvest. Ma ledi-
plomazie parallele sono al lavoro.
Roberta Amoruso

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Feonomia ?

16



Dati rilevati dagli Enti certificatori o autocertificati
Tiratura 09/2016: 158.020
Diffusione 09/2016: 115.344
Lettori Ed. Il 2016: 1.137.000
Quotidiano - Ed. nazionale

I Aessaaaero

Dir. Resp.: Virman Cusenza

28-DIC-2016
dapag. 21
foglio2/2

www.datastampa.it

U0 data
(] stampa
dal 1980 monitoraggio media

La scalata

Oltre il 30% Vivendi deve lanciare un'offerta pubblica (opa).
Cifrein % sul capitale di Mediaset

00 2

Vincent
Bolloré

ha lanciato
la scalata

a Mediasct
con Vivendi
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MEDIA&TLC

Ancora rialzi
per Mediaset
e Telecom Italia
La borsa tifa
per Pintegrazione

(Montanari a pag. 9)

IL TITOLO DEL BISCIONE GUADAGNA FINO ALL'8% POI RITRACCIA.IL GRUPPO TLCSALE ANCORA

La borsa tifa Telecom-Mediaset

Difficilmente Vivendi lancera I'opa sul network di Cologno Monzese. Ma puo lavorare a un progetto
di larghe intese e di respiro internazionale. Fininvest vigila. E intanto anche Mondadorivola

O data
D[:J:’at‘ am pa

D1 ANDREA MONTANAR]

opa finalizzata al deli-
sting lanciata da Sofil
{Lactalis) su Parmalat,
icri mattina, ha fatto
scattare la speculazione sul
titolo Mediaset, arrivato a
guadagnare anche I’8% dopo
alcune sospensioni. Evidente-
mente, nelle sale operative, ¢’
ancora chi crede in un blitz. di
Vivendi. salita al 29.77% del
capitale avente diritto di voto
del Biscione. Anche sc un'of-
ferta ostile sul network di Co-
logno Monzese, ¢ a cascata
su Mediaset Espana ed Ei To-
wers, costerebbe davvero cara
all’azienda che ha in Vincent
Bolloré (20%) il principale re-
[erente. Conti alla mano la tri-
plice opa costringerebbe 1a so-
cietd transalpina a mettere sul
piatto in tutto almeno 7 miliar-
di, pin di tre volte la liquidita
ogei disponibile (2 miliardi).
11 progetto piace ai fondi spe-
cualativi, ma & impossibile da
definire a queste condizioni.
Anche perché 1" Agcom, dopo
aver aperto vn'’istrottoria sulla
scalata di Vivendi, potrebbe in
qualche modo bloccare 1’of-
ferta pubblica d'acquisto sul
broadcaster guidato da Pier
Silvio Berlusconi.
Detto cid, il titolo Mediaset
continua 1a sua corsa e anche
ieri ha guadagnato un altro
2.8% salendo a 4.12 euvro, ri-
spetto ai 2,22 euro del 28 no-
vembre scorso. con vn balzo
superiore al 50% rispetto al
12 dicembre, giomo nel gquale
il gruppo di Bolloré & uscito
ullicialmenie allo scoperto. E

dal 1980 monitoraggio media

anche in termini di volumi ¢’&
sempre fermento: ieri ¢ stato
scambiato un altro 2,31% del
capitale anche se ormai gh
schieramenti sembrano com-
patti e solidi. Come se ci fosse
ancora qualche grande fondo
che volesse prendere posizione
in vista di futuri sviluppi indu-
striali ¢ finanziari.

Ma allora cosa continua a dare
linfa alle azioni del Biscione
se anche 1'azionista Fininvest
(39.775% del capitale votan-
te) non & affatto intenzionata
a superare questa soglia che
la costringerebbe a lanciare a
sua volta I'opa obbligatoria?
L'attenzione degli operatori
di Piazza Affari ¢ tutta per il
possibile €. a questo punto,
inevitabile, processo di conso-
lidamento in atto nel mercato
dei media. Come dimostrano
le grandi operazioni made in
Usa (AT&T che compra Time
Warner e 21st Century che
punta al 100% della piattafor-
ma satellitare Sky Ple), ¢ ¢vi-
dente che la convergenza tra
i produttori e distributori di
contenuti e le societa telefoni-
che & inevitabile. Ecco perché
anche il titolo Telecom Ttalia
sla vivendo sedute interessanti.
anche s¢ da inizio anno il sal-
do resta negativo (-25,96%). 11
gruppo tle presieduto da Giu-
seppe Recchi e guidato dall’ad
Flavio Cattaneo ieri & risalito a
0.87 euro {(+1.46%). a confer-
ma dell”attenzione del mercato
per la societi, che si & sempre
chiamata fuorn dal risiko me-
dia-tlc. Anche se va detto che
I’azionista di riferimento &
quella stessa Vivendi (24.7%)
che sta giocando il tutto per

tutto sw Mediaset. E che po-
trebbe decidere di allargare il
progetio, cercando un coinvol-
gimento dell’incumbent telefo-
nico, legge Gasparn ¢ Agcom
permettendo. Senza escludere
un gventuale interessamento, o
coinvolgimento, della [rancese
Orange da tempo pronta a far
valere la sua forza per entrarc
in Italia e consolidare la posi-
zione in Sud Europa.

Al momento, complice anche
la pausa natalizia, non risul-
tano contatti tra le varie parti
in causa, anche se va detto che
Arnaud de Puyfontaine, ad di
Vivendi, proprio venerdi 22 ha
ribadito I'interesse del gruppo
a ridefinire un accordo con Fi-
ninvest sul Biscione. Mala hol-
ding della famiglia Berlusconi
nel fratlempo va avanli con
le cause legali per tutelare la
propria posizionc ¢ soprattutto
I"azienda televisiva. Quest’ul-
tima & alle prese con le valu-
tazioni sul futuro di Mediaset
Premium, pomo della discordia
con Vivendi almeno in termini
di gestione e assello societa-
rio, che la prossima primavera
dovra decidere sc partecipare
o meno all’asta per i diritti tv
della Champions League ¢ a
quella snccessiva per le imma-
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gini della Serie A.

Ovviamente le strategie che
i vertici del Biscione defini-
TANNo in questi mesi saranno
fondamentali anche per capi-
re come giocarsi la sfida con
Vivendi, oltre che con gli altri
competitor, a partire da Sky
Italia e Discovery. Senza esclu-
dere poi la minaccia potenziale
rappresentata da Netflix e gli
altri over-the-top.

E che la galassia Berlusconi
sia al centro delle speculazioni
di borsa (anche il governo & at-
tento alla partita Mediaset) lo
dimostra anche il rialzo messo
a segno ieri dal titolo Monda-
dori, che ha guadagnato il 6%
(tornando in saldo positivo da
inizio anno, +3,85%) chiuden-
do a 1.074 euro una giornala
senza particolari spunti per il
settore editoriale cartaceo. An-
che se va detto che la societd.
sempre pil leader di mercato
nel settore librario dopo 1"ac-
quisizione di Rcs Libri, po-
trebbe aver beneliciato delle
vendile del periodo natlalizio.
Non va trascurato poi il fatto
che la cura impostata dall’ad
Ernesto Mauri ha dato i svoi
frutti con il ritorno alla reddi-
tivitd dell’area Periodici e il
ridimensionamenta dell’espo-
sizione debitoria verso le ban-
che, che dovrebbe alleslarsi a
fine anno sui 270-275 milio-
i, nonostante I’esborso perlo
shopping della divisione libri
della Rizzoli. E se Mediaset &
oggetto delle attenzioni stra-
niere, su Premium c’era in
pista [ino a inizio dicembre
anche S5ky, Mondadori per ora
non & considerata certamente
una preda dal mercato. Anche
e in futuro il business potreb-
be fare gola ai big internazio-
nali. {riproduzione riservata)

Quotazioni, altre news e analisi su
www.milanofinanza.it/parmalat
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Pier Silvio Berlusconi
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L'intesa. Sale del 3,14% dopo l'operaizone con Engineering

Tiscali corre in Borsa
dopo I'accordo It

mm InluceTiscaliaPiazza Af-
fari dopo 'accorda con Engi-
neering Ingegneria Informa-
tica. I'titoli della societa sarda
dopoesseresalitiinmattinata
del 5,839, con un massimo
toccato a 0,0475 curo, hanno
chiuso la seduta in rialzo del
2,14% 4 0,40 curo. Venerdl
scorso Tiscall ha annunciato
di aver siglato una intesa con
Engineering Ingegneria In-
formatica per la gestione in
“full outsourcing” dei servizi
di Information Technology
dell'operatore. L'intesa, della
durata di 7 anni, si basa suun
progetto per migliorare l'effi-
cienzadell'infrastrutturatec-
nologica ¢ delle piattaforme
applicative, con I'obiettivo di
coniugare un miglioramento
dei livelli diservizio rivolti ai
clientidiTiscaliconunamag-
giorefficienzadeiprocessiIT
interni, nonché unariduzione
deicostidigestione deglistes-
sidicircail 209, Punto cardi-
nedell'accordo & la valorizza-
zione dellc competenze di Ti-
scali (1o professionisti [T} in
sinergia con le strutture ope-
rative di Enginecring. L'ese-
cuzione dell'accordo, silegge
in una nota, & subordinata
all'csplctamento con csito
positivo della procedura di
consultazione sindacale, pre-
vistadallalegge 428/1990. Gli
analisti di una primaria sim
milanese valutano positiva-
mente l'intesa raggiunta, che
dovrebbe valere circa il 3%
dell'Ebitda del2017.

R.Fi.
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MARIA ELENA VINCENZY

RANCESCO e Anna Murgolo

nor hanne nemmero 30 an-

ni. A settembre hanno deci-

so di aprire un negozio di abbi-
gliamento. E le cose stanno an-
dando bene, soprattutto grazie a
Instagram e Facebook. «I social
cihanno permesso di essere quel
lo chie siarmo, e ogyi ¢i permetto-
no di sognare di allargare la no-
stra attivita. Ormai sono la base
del commercio, non sclodi quello
online. Molti dei nostriclienti, an-
che quelli che entranc fisicamen-
te danei, lo fanno dopoaver visto
lenostre pagine e le nostre fotos.
Addio ecommerce, ormai ro-
bad’altri tempi. Ora lo shopping
sifa suisocial, Pin divertente, pii
interattivo e anche meno costo-
s0. Pericommerciantl. Sono mol-
tissime le attivita che nascono,
crescona e fanne fortuna sui so-
cial network. Tanti negozi hanno
abbandonato il sito internet (o
non lo hanno nemmenc mai avu-
to) e fanno affari cosl. Che sia ar-
redamento, abbigliarnento, pel-
letteria o persino cartoleria. Si
fanno le foto delle merce, si met-
tono sulla propria pagina Face-
book o Instagrar e il gioco & fat-
to. Bastano anche due post al
giorno, con 'unica accortezza di
fare foto pid belle possibile. Poi,
sulla propria pagina, simettonoi
riferimenti del numera di telefo-

dal 1980 monitoraggio media

Il business. s sceglie la merce
su Instagram o Facebook. Poi si ordina
in chat e si paga via web. E la nuova
frontiera dell’e-commerce, senza
sovrapprezzi. E (quasi) senza frontiere

[n vetrina conun clic
ellsocial shopping
salva1piccoli negozi

no per essere contattati via wha-
tsapp (o anche via chat di Face-
book o Instagram, rma comun-
que a costo zero) per le informa-
zioni. E se il cliente & interessato
all'acquisto, 1 metodi di paga-
mentosono diversi. C'échisifart
caricare la Postepay, chi preferi-
sceun bonifico, chimanda unari-
chiestadi denaro via Paypal. E in
pochi giorni il pacco € acasa.

Molto pitieconomico, anche. Il
sito per vendere cnline, infatti,
come spiega la maggior parte dei
commercianti, ha costi di attiva-
zione e rnanutenzione. Il social,
invece, & gratis. Non solo: curare
un sito di ecormnmerce vuol dire
aggiornarlo costanternente con i
nuovi artivi e 1 “sold-out”, lavoro
che, spesso, richiede una perso-
na dedicata. Un dipendente in
piu che i grandi negozi possono
permettersi, ma che per molti
piccoli esercizi, con i tempi che
corrono, diventa una spesa inso-
stenibile.

Non é tutto. Il =ocial commer-
cepermette anchedi aprireicon-
fini del proprio negozio, di allar-
garsi a possibilita di vendita qua-
s5i infinite, Non piu confinate al
dquartiere, al paese, alla ¢itta in
cui ci si trova. E lo stesso vale per
gli acquirenti; basta avere un te-
lefonine o un cornputer per avere
la stessa scelta di chi vive in una
metropoli, senza bisognoe di muo-
versidacasa.

Floriana Giliberto, tarantina,
nella vita fa la parrucchiera. Ma
alla sera, quando torna a casa,
ama “creare”. Con i tessuti o con
il legmo, poco importa. «E stata
mia cugina due anni fa a sugge-
rirmidi mettere le mie cose suln-
stagram. Cosiho fatto e, dopopo-
chi giorni, hanne iniziate a chie-
derrni i prezzi. Io nemmenao ki sa-
pevo, i prezzi, perché erano cose
che facevo per hobby. E iniziato
tutto cosi, solo sui social. E oraso-
no talmente piena di ordini che
lavore tutta notten.

Che questo modo di fare *spe-
se” sia un fenomeno in enorme
crescita @ cosache sannobene an-
che a Palo Alto. Lo dicono chiara-
mente i dati elaborati ogni tre
mesi da Facebook € Instagram:
che registrano un aumento, non
solo degli utenti in generale, ma
anche delle piccole e medie im-
prese che aprono la loro pagina.
E non sard un case che, poco pih
di un mese fa, anche i brand del
lusso italiani abbiano annuncia-
to un cambiodi strategia: si rivol-
geranno sempre pid al pubblico
deisocial. Nella convinzione che i
negozi “salotto” non abbiano pia
ilsuccesso diuntempo. Cheleve-
trine, quelle vere, siano ormai
passate di moda, E che ora, guar-
da caso, la vetrina migliore sia
una bella foto. Postata su Insta-
gram ¢ Facebook.

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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Il social shopping

Si postano .

le ?oto della ﬂ

merce, Gli utenti le vedono e,

invendita tramite messenger

p } di Facebook, k }
direct di Instagram
o whatsapp
! (il numero viene

lasciato in homepage)
contattano il negozio
per avere informazioni
su taglie, colori, ecc.

A A
=

Si manda la foto
della ricevuta

di pagamento

e la merce viene
spedita tramite
corriere: in 24 ore,
massimo 48,

il pacco @ a casa Un
Instagrammer
su 3 dichiara
di aver effettuato
l'acquisto

di un capo/oggetto »

visto

stampa
dal 1980 monitoraggio media

%E] data

su Instagram
a I

Una volta deciso
l'acquisto, si procede
al pagamento.

Ci sono negozi

che mandano

via mail richiesta

di denaro tramite Paypal,
altri che preferiscono

il bonifico, altri ancora

la ricarica Postepay

B

150%

degli utenti Instagram
segue almeno un brand

145%

di questi segue almeno
un brand di moda

Le immagini

su Instagram sono
percepite come 2 volte
piti creative e 2,8 volte
piti evocative di quelle
postate su altri social

In media,
gli appassionati di moda
su Instagram seguono

353 profili,

pit di 2,9 volte
il numero dei profili
sequiti dagli altri utenti

Rispetto agli utenti medi,
gli appassionati di moda

postano 3 volte tanto
#saldi, #scarpe, #stile,
#colori sono gli hashtag
fashion pit utilizzati
initaliano

1 87%
degliitaliani

su Facebook

@ connesso

a una piccola azienda
italiana

1'72%
degliitaliani

su Facebook

@ connesso

ad un'azienda

di un Paese straniero

143 milioni
di persone

su Facebook

nel mondo sono

connesse
ad un'azienda
in Italia

Fonte: Instagram & Facebook
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Speculazioni su Mediaset
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SPECULATIONS
SUR MEDIASET

O L' action du groupe
audiovisuel italien a flambé
mardi matin a Ia Bourse de
Milan, avank de terminer la
seance en hausse de 2,83 %,
La montée rapide au capital du
Frangais Vivendi, qui ¢n détent
désormais pres 4 30 %, senll
de déclenchement d'une OPA,
nourTit les spéculations.
Depuis un mois, I"action
Mediaset a pris prés de 80%.

ESTERA
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