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Commissioni
anche sotto
quota 10 euro

SATISPAY

Assoutenti afferma che Satispay ha deciso I'introduzione di nuove
commissioni sui pagamenti digitali dal 7 aprile prossimo. La socie-
ta - sostiene I’associazione - ha avvisato «i propri clienti dell’intro-
duzione di una commissione dell’1% anche per i pagamenti nei
negozi fisici al di sotto dei 10 euro, soglia fino ad oggi esentata da
balzelli». Assoutenti esprime la sua «forte contrarieta».

IL CONSOLIDAMENTO DELLE TLC Solo rispettando i paletti di Palazzo Chigi, Iliad e Cvc scavalcheranno le Poste

Tim, va in onda il riscatto senza rete

Le grandi manovre attorno al gruppo facilitate anche dalla svolta radicale del business

Gian Maria De Francesco

Tim senza rete € una so-
cieta in buona salute e il
suo ruolo nel mercato delle
telecomunicazioni non e
necessariamente  quello
della preda. Mercoledi
prossimo il gruppo guidato
dall’ad Pietro Labriola pre-
sentera il nuovo piano e i
risultati del 2024 che po-
trebbero sorprendere posi-
tivamente. Il consensus de-
gli analisti vede I'Ebitda af-
ter lease in crescita del
10,1% annuo a 3,671 miliar-
di rispetto alla guidance di
un tasso medio annuo
dell’8%. L’indebitamento
netto after lease si dovreb-
be attestare a 7,345 miliar-

vita italiane con Tim. Ma
proprioicontiin ordine, te-
stimoniando la capacita di
Labriola di reggere un grup-
po privo della rete (conside-
rato 'asset principale) sia
sul mercato consumer che
su quello enterprise, con-
sentono di valutare con se-
renita gli scenari che posso-
no prefigurarsi.

In primo luogo, bisogna

considerare che a breve
Tim sara ancora piu forte
dal punto di vista della cas-
sa visto che e in dirittura
d’arrivo la cessione di Spar-
kle alla cordata Tesoro-Re-
telit per circa 700 milioni.
Nel pool di finanziatori -
traiquali figurano Ing, Ban-
co Bpm e Mps - Intesa San-
paolo ha sostituito Unicre-
dit. Tra non molto, quindi,

Per gli analisti la societa e in grado di generare
cassa e, in prospettiva, di remunerare i soci
I dossier sul tavolo di Del Fante gia da tempo

si dovrebbe chiudere. In se-
condo luogo, se si giungera
alla fusione Fiber-
Cop-Open Fiber, per Tim &
atteso un earn out che puo
raggiungere i 2,5 miliardi e,
in piu, lo Stato dovra risarci-
re un miliardo di canone
concessorio del 1998.
Considerata la base di
partenza, un’eventuale in-
tegrazione con Iliad non po-
tra non tenere conto delle
differente dimensioni: in
Italia Tim fattura circa 10
volte il concorrente france-
se e conta 17mila dipenden-
ti contro i circa mille dei

PARTITA
A SCACCHI
In basso

transalpini che, per altro,
non sono ancora arrivati a
breakeven vista la forte con-
correnza nel mercato mobi-
le. Dunque, Tim non potra
essere “terra di conquista”
e, in ogni caso, il governo
non consentirebbe tagli in-
discriminati al personale o
uno spezzatino delle parti
meno interessanti della
compagnia in nome dell’in-
teresse nazionale.

Lo stesso principio ha gui-
dato I’esecutivo in generale
e il ministero dell’Econo-
mia in particolare nei collo-
qui con Cvc. Il fondo € ben
noto nei palazzi romani e i
rapporti sono ottimi. In
questo caso dipende da
Yannick Bolloré, a capo di

di, in calo dagli 8 miliardi
registrati al momento della
cessione di FiberCop. Gia
dalle stime degli analisti si
osserva, quindi, che Tim ge-
nera cassa sufficiente a co-
prire gli investimenti e che
in grado di ripagarsi il debi-
to. Questi sono i “sintomi”
di una condizione prodro-
mica alla distribuzione del
dividendo, cioe della capa-
cita di remunerare comple-
tamente il capitale.

La Borsa, ovviamente, fi-
nora ha guardato pitu alla
cronaca che alla sostanza fi-
nanziaria considerato che
circa la meta del 36% gua-
dagnato dal titolo negli ulti-
mi sei mesi & stata conse-
guita nell'ultimo periodo
in seguito alle indiscrezioni
sull'interesse di Cvc per il
23,75% di Vivendi e soprat-
tutto dell’interesse di Iliad
per la fusione della sue atti-
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Vivendi, accettare.

Ultimo ma non meno im-
portante l'interesse di Po-
ste per Tim. La societa gui-
data dall'ad Matteo Del
Fante e fortemente interes-
sata a espandersi nel mer-
cato tlc dove e presente
con Poste Mobile che ha
una rispettabile quota del
4% in Italia. Diverse ban-
che d’affari avevano studia-
to questa opzione propo-
nendola a Del Fante, ma in
questo caso il decreto per il
collocamento del 13% di
Poste ha ritardato la concre-
tizzazione del progetto. Ma
I'interesse resta ed e vivo e
sicuramente si arrivera a

STIME SOTIO L% PER 3 ANNI
L'Upb lima il Pil
maillavoro

una valutazione definitiva.
Il tempo, in questo caso,
non e nemico. Come detto,
Tim e in buona salute e
quindi una sua eventuale
acquisizione deve essere

studiata con accuratezza.

PAESI BALTICI COLLEGATI ALLA RETE ELETTRICA UE
Dazi, Europa pronta a dialogare con gli Usa

Ma per le famiglie sale il rischio stangata
La presidente von der Leyen: «ll rapporto sia costruttivo»

«Ilnostro alleato di lunga data, gli
Stati Uniti, ha stabilito una nuova
agenda. L'Europa e pronta per un
dialogo robusto ma costruttivo con
gli Stati Uniti tra crescenti incertez-
ze. Siamo coscienti delle sfide poten-
ziali ma siamo pronti per questo. E
I'Europa mantiene fermamente la
rotta sui suoi impegni e partnership
globali. E questo e particolarmente
vero con un partner molto speciale e
futuro membro dell'Unione Euro-
pea, I'Ucraina». Lo ha detto la presi-
dente della Commissione Europea
Ursula von der Leyen (in foto) a Vil-
nius in occasione della sincronizza-
zione delle reti elettriche degli Stati
Baltici alla rete europea e del distac-
co dalla rete russa. «Oggi si fa la sto-

ria», ha proseguito, le linee elettri-
che «con la Russia e la Bielorussia
vengono smantellate. Queste catene
di cavi che vi collegavano a vicini
ostili diventeranno un ricordo del
passato».

La guerra commerciale scatenata
da Donald Trump continua tuttavia
ad alimentare molte preoccupazioni
tra i settori del made in Italy pit
esposti all’export. A partire dall’ali-
mentare, ma cupo e anche il quadro
per l'auto. I prezzi delle vetture nuo-
ve - calcola Federcarrozzieri - potreb-
bero salire in media di 2.500-3.00 eu-
ro. Insomma il rischio e quello di un
un effetto domino su tutto il compar-
to dell’automotive» con pesanti
«mancati profitti e perdite economi-

che» per tutte le case automobilisti-
che «perche sono molteplici i mar-
chi che producono automobili nei
due paesi colpiti da Trump: Volkswa-
gen, Audi, Bmw, Stellantis, Honda,
Hyundai, Kia, Mazda, Toyota, Nis-
san. Il Messico, dove si producono
ogni anno 3,5 milio-
ni di autovetture, ¢ il
maggiore paese di
origine per le auto =

vendute dal gruppo ,"-'::
Volkswagen  negli o
Usa (il 44% delle ven- h |
dite totali nel 2024), L

eil secondo per le au-
to destinate agli Usa
di Stellantis (40% tra
Canada e Messico),

Nissan (31%), Mazda (23%), Honda
(13%). Per questo gli analisti, consi-
derato anche il numero di vetture
vendute ogni anno negli Stati Uniti
dai singoli marchi una riduzione me-
dia degli utili per le case automobili-
stiche tra il -5% e il -15%».

11 Codacons mette invece in guar-
dia sul rischio di «una raffica di rinca-
ri» per l'effetto di eventuali con-
tro-dazi europei. L’Italia importa
ogni anno dagli Stati Uniti prodotti
per un controvalore di 25,2 miliardi.
E guardando ai soli beni di largo con-
sumo - tra prodotti agricoli, alimen-
tari e bevande - il conto e prossimo a
1,4 miliardi. Vale poi 1,41 miliardi
I'import di computer e prodotti elet-
tronici, 4,3 miliardi 'import di pro-
dotti e preparati farmaceutici, men-
tre per apparecchiature elettriche e
per la casa la spesa per prodotti in
arrivo dagli Stati Uniti ammonta a
mezzo miliardo di euro. Le importa-
zioni di prodotti in carta sfiorano i
350 milioni di euro, poco superiori
quelle per autoveicoli e rimorchi pa-
ri a 406 milioni), 270 milioni per arti-
coli in pelle e di abbigliamento.

di Pompeo Locatelli
Libere

Opinioni

Se la banca
non sa
ascoltare

ecisori politici e siste-
D ma finanziario di un

Paese serio devono
dimostrare con i fatti di sa-
per ascoltare le imprese, ve-
ro motore dell’economia
reale. E saperle ascoltare
per comprenderne il valore
€ stato un tratto caratteristi-
co del pensiero del profes-
sor Luigi Guatri, rettore e
presidente emerito dell'Uni-
versita Bocconi, venuto a
mancare qualche giorno fa.
In pitt di un ricordo letto si
¢ evidenziata questa sua vir-
tuosa insistenza. Che trovo
di strettissima attualita. Pro-
prio perché sul terreno
dell’ascolto assai di rado le
imprese hanno potuto fare
esperienza dell’attenzione.
Tranne, ovviamente, i «soli-
ti noti», ma questo € un film
gia visto. Politica e banche
nei confronti delle realta im-
prenditoriali «grandi» (ma-
gari solo sulla carta) non
hanno lesinato puntuali fa-
vori. Cioe privilegi.

Invece, saper ascoltare le
imprese vuol dire altro, non
certo elargizioni di favori.
Penso al sistema creditizio.
Nel mese di dicembre i pre-
stiti a imprese e famiglie so-
no scesi di un altro 1%. Il
che suona un po’ stonato se
pensiamo che il 2024 e sta-
to per le banche italiane un
anno assai proficuo: profitti
e cedole vieppil crescenti.
Eppure a tali performance
non sempre ha fatto segui-
to una strategia dell’atten-
zione verso l'economia rea-
le. Dimostrando la scarsissi-
ma capacita del settore di
saper ascoltare le esigenze
delle imprese, quelle nor-
mali, quelle che non gioca-
no di sponda. Non credo
che sia solo il quadro ma-
croeconomico alla base di
quel fastidioso segno me-
no. La storia purtroppo e
nota. Anche quando il siste-
ma degli istituti di credito
viaggia a gonfie vele, non e
che l'attivita dei prestiti ne
ha risentito positivamente.
Il rapporto rimane compli-
cato. Sul filo del rasoio. Pa-
rafrasando una celebre can-
zone del grande Enzo Ian-
nacci, per ascoltare le im-
prese ci vuole orecchio.
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