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Telewswne. La valutazwne sibasasuun prezzo umtano di due euro per utente raggmnglblle

Frequenze per due miliardi

Stima Simmaco Consulting sul valore della capacita trasmissiva

Marco Mele
ROMA
Ilvaloredelle frequenzete-

levisive italiane pud stimarsi
trail miliardo e i due miliardi di
euro. La valutazione arriva da
Simmaco Consulting, che getta
il sasso inuno stagno finora po-
co frequentato nel nostro Pae-
se. Le frequenze televisive, in-
fatti, al confrario diquelle per le
Tle, hanno avuto pochi esempi
di valorizzazione esplicita, ad
esempio conle aste.

1l disegno di legge Gentiloni

1 CANALI DEGLI ITALIANI
Ogni cittadino puo ricevere
inmedia 16-17 reti:
copertura disomogenea
tra analogiche e multiplex
del digitale terrestre

IL CASO FRANCESE
L'operatore unico Tdf

@ stato valutato di recente
cinque miliardi di euro,
ma la meta del fatturato
proviene dal settore tlc

prevede novitd importanti co-
me, tra I'altro, «la messa in co-

mune delle risorse [requenzia- -

li» e, in particolare, «procedure
pubbliche» per riassegnare le
frequenze liberate dallo sposta-
mento dall’analogico al digitale
diuna tvdeigruppi che abbiano
tre reti, 15 mesi dopo I'approva-
zione dellalegge. Quandoil Ca-
tasto delle frequenze sara pron-
to, sara possibile eventualmen-
te rivedere stime e valutazioni,
anche in base al mancato coor-
dinamento internazionale di
migliaia di frequenze analogi-
che utilizzate da tv italiane.
Secondo Simmaco, la molti-

| plicazione degliutilizzi (digita-

le terrestre, Dvb-h, alta defini-

zione), 1a diffusione del digita-
le, lipotesi di un operatore uni-
co nazionale, la possibilita che
una parte dello spettro tv abbia
usi diversi, spinge a «suggerire
unavalutazione sui possibiliva-
loriingioco.

Le frequenze sono abitual-
mente valutate con un prezzo
unitario per ogni cittadino rag-
giungibile. Ultimamente i prez-
zi sono saliti a guattro-cinque
euro per cittadinoraggiunto, ri-
spetto al prezzo diriferimento
di uno-due euro (a tutto svan-
taggio del nuovi entranti).
Nell’acquisto diunarete, come
nel caso Profit-H3G, le frequen-
ze costituiscono solo una parte
degliasset, cuioccorre somma-
re gli impianti e la licenza na-
zionale. I prezzi delle ultime
transazioni, secondo Simma-
co, raggiungono picchi elevati
per via di scarsita specifiche:
unafrequenzache servaacom-
pletare una rete, 'ultima rete
invenditatraleconcessionite-
levisive nazionali (ovvero
Sportltalia, per le cui frequen-
ze Mediaset hapagatoun prez-
zo superiore a quiello di acqui-
sto dell'intera HSE). Setutte le
frequenze venissero vendute o
conferite contemporaneamen-

‘te, tali specificita perderebbe-

ro divalore.

Simmaco assume un prezzo
di riferimento di due euro ad
abitante. In Italia sono presenti
sette multiplex digitali (due
Rai, due Mediaset, due Tele-
com Italia, uno di D-Free) sen-
za contare la rete in Dvb-H di
Mediaset, noleggiata a Tim e
Vodafone e quella di H3G, non
incluse nella stima di Simmaco.
La loro copertura media pud
(generosamente per alcuni) es-
sere stimata intorno al 509 del-
la popolazione. Sul versante
analogico, le sei tv nazionali di
Rai e Mediaset hanno una co-
perturamediadel9oos della po-
polazione. Visonopoialtre cin-

que reti (tre di Telecom Italia
Media, Rete A-L'Espresso e Re-
teCapri) con coperturastimabi-
le trail 709 e il 000 della popo-
lazione. Le eirca Goo tvlocaliin
teoria costituiscono 6-7 reti na-
zionali equivalenti, anche se
hanno ceduto molte frequenze
alle tv nazionali dall'avvio del
trading nel 2001. Ogni cittadi-
no, insomma, e teoricamente
raggiungibile da16-17 reti:il va-
lore delle frequenze sarebbe di
duemiliardi,condueeuroaper-
sonaraggiuntaesmiliardicon
1,5 €UTO & PErSONa.

Simmaco stima l'asset fre-
quenze anche a partire dal flus-
sodiricaviche possonogenera-
re. Mediaset e Rai spendono po-
co piu del 226 del fatturato per
trasmettere i programmi, cifra
coerente conglistandard inter-
nazionali. Le tv minori spendo-
no proporzionalmente di pit:
Telecom Italia circail15%. Una
stima ottimista fissa a circa 220
milionil'annoil totale deiservi-
zi di trasmissione. Questa cifra,
perd, remunera altri asset, ¢o-
me gli impianti e le spese cor-
renti. Simmaco attribuisce il
40-50% del flusso annuale alla
remunerazione delle frequen-
ze, il che porta a una valutazio-
neteoricadizi miliardi.

Nella recente vendita di
TDE, la valutazione dell’azien-
da & stata di cinque miliardi di
euro. Mail fatturato dellasocie-
taviene per metacircarealizza-
toall’estero del settore radiote-
levisivo.Immaginandounared-
ditivita omogenea per aree, i
sarebbero 2,5 miliardi di valuta-
zione, che compiendono oltre
alle frequenzetv, la quotadiim-
pianti e know-how. Le valuta-
zionicomprese trail miliardo e
i due miliardi «appaiono abba-
stanzarobuste, fruttodella con-
vergenzadimetodologie diver-
se. Cifremolto superioriappaio-
noslegatedaparametriverifica-
bili» conclude Simmaco.

Il mercato delle emittenti

IMALOECONOMICH

Vincenzo Novari, H3g

HALOECONOMICA

Tarak Ben Ammar, Europa Tv

TMAGDIECOHINICA

Marco Benedetto, Espresso

220 mitioni

L'accordo H3g-Gruppo Profit
Nella partitaperletvlocalié
entrataafine 2005anche H3g.
Lacompagniacinese, guidata in
Italia da Vincenzo Novari, ha
comprato Canale7 da Odeon Tv
{Gruppo Profit). L'investimento
comprende anche I'adeguamento
della rete al digitale terrestre ealla
trasmissione suivideotelefonini.

185 milioni

Incassati da Tarak Ben Ammar
Edifine2005 anche l'accordotra
Tarak Ben Ammar e Mediaset. Il
gruppochefacapo allafamiglia
Berlusconisi aggiudicale
frequenzedi Sportitalia (Europa
Tv): la base perrealizzare latv
mobilecon lostandard Dvb-h.
Mediaset dovra aggiungere altri
40 milioni peradeguare [a rete.

112 mitioni

Pagati da Mediaset per Hse

Nel marzo del 2005 il Biscione
rilevadalfondo Convergenza
Home Shopping Europe (Hse),
gruppoattivo nel segmento della
vendita al dettaglioviatve via
Internet. L'operazione punta
all'acguisizione difrequenze per
unanuovarete destinata al
digitale terrestre.

415 mitioni

Dal Gruppo Espresso per Rete A
Neldicembre 2004l Gruppo
Espressoacquista il 100% diRete
A. Alberto Peruzzo, proprietario
del’emittente All Music chefa
capoal network, preferisce
l'offertadel gruppo editoriale
romanoa quella di TelecomItalia,
pressochéequivalente. Iltitolo
festeggiain Borsaconun +4,4%.
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