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Cinquecento milioni contro 1600
La Rai vale un terzo del canone

di FOSCA BINCHER

La cifra e I, quasi nascosta nella ta-
bellina sulle privatizzazioni che Giulio
Tremonti ha diffuso durante un semi-
nario il 29 settembre scorso. Rai hol-
dmg, partempata al 99,5% dal mwmi-
1. Valore della
quota 528 mJllonl di euro. Quasi splc-
cioli. Che andranno spiegati ai veri
azionisti indiretti, i telespettatori (...)

(...) italiani che volenti o no-
lenti ogni anno sono obbligati
a pagare un canone oggi di
110,5 euro. Perché secondo il
proprietario della Rai oggi
dalla vendita dell’azienda si
ricaverebbe meno di un terzo
del canone pagato degli ita-
liani. La Rai ha infatti incassa-
to secondo il bilancio 2010
ben 1,66 miliardi di euro alla
voce “canoni di abbonamen-
to” che il Tesoro le ha girato
dopo che XTI ENEIERENT-
EE ha incassato i bollettini
di tutti gli italiani in regola. Se
poi si considera che gli italia-
ni quel canone pagano da
sessanta anni, cioe da quan-
do e nata la Radiotelevisione
italiana, significa che quella
tassa e stata buttata davvero
dalla finestra e chel’azienda e
stata amministrata con i pie-
di. Peraltro i 528 milioni di
euro che Tremonti pensa di
incassare da una vendita ipo-
tetica dell’azienda di viale
Mazzini sono nettamente in-
feriori perfino ai 942 milioni
di euro incassati I'anno scor-
so con la pubblicita. La valu-

tazione e stata fatta dal capo
economista della SERENER-
siimcmyesail, Edoardo Revi-
glio (figlio di Franco, ex mini-
stro delle Finanze e gia presi-
dente dell’isi), sulla base del
patrimonio netto, metodo
utilizzato per tutte le parteci-
pazioni non quotate del mi-
nistero dell’Economia. Rai e
stata dunque valutata secon-
do la quota di patrimonio
netto semplice iscritto in bi-
lancio dall’azienda e in mano
all’azionista che dovrebbe
venderla. La somma non e
stata rettificata con il valore

degli elementi immateriali
(utili futuri previsti, prospetti-
ve di posizionamento sul
mercato, appetibilita del tra-
sferimento) come e avvenuto
invece per altre aziende. Maiil
metodo scelto non fa torto
all’azienda di viale Mazzini: le
prospettive di reddito sono
alquanto incerte (I’anno scor-
so il gruppo ha perso 98,2 mi-
lioni di euro, era in rosso an-
che I'anno precedente e lo sa-
ra questo anno), quelle di po-
sizionamento sul mercato
ancora di pit: negli ultimi an-
ni si sono ridotte quote di
ascolto ed e aumentata la
presenza di altri competitori
anche rilevanti come Sky e
La7.

Undici anni fa secondo il
presidente dell’epoca, Rober-
to Zaccaria, la Rai valeva circa
50 mila miliardi di vecchie li-
re. Tradotte in euro significa
50 volte piu di oggi. La cifra
era sicuramente generosa,
ma all’epoca Mediaset capi-
talizzava sul mercato una ci-
fra 11 volte superiore al suo
fatturato e le aziende di set-
tore in Europa valevano al-
meno nove volte il fatturato.
Quattro anni dopo fu il diret-

tore generale dell’azienda di
viale Mazzini, Flavio Catta-
neo a chiedere una valutazio-
ne professionale del gruppo
televisivo pubblico (fatto un
po’ meno alla carlona
dell’epoca di Zaccaria). La ri-
sposta ottenuta alla vigilia di
una possibile quotazione fu:
vale fra 4,5 e 5,5 miliardi di
euro. Dieci volte piu di oggi.
Si e tenuto stretto Tremonti?
Mica tanto. Perché se si guar-
da il principale (ma piu gros-
so e redditizio) concorrente
della Rai, e cioe il gruppo Me-
diaset, la valutazione sembra
assai simile. Oggi capitalizza
in borsa 2,7 miliardi di euro,
cinque volte quel che verreb-
be valutata la Rai. Al 31 di-
cembre 2010 il patrimonio
netto di gruppo ammontava
a 2,6 miliardi di euro. Pil1 o
meno la capitalizzazione at-

=a  BILANCIO

IL CALCOLO

Nella tabella diffusa dal mi-
nistro Giulio Tremonti du-
rante un seminario il 29 set-
tembre scorso, silegge che il
valore della quota dello Sta-
to in Rai holding & valutata
528 milioni di euro.

ALTESORO IL99,5%
Rai holding & partecipata al
995% dal  ministero
dell’'Economia.

GLI ALTRI

Nella tabella diffusa da Tre-
monti, alla voce *“societa
non quotate”, ci sono anche
Poste ltaliane (valutata 4,4
miliardi), Fintecna (2,6 mi-
liardi), Sace (6,4 miliardi),
Cdp (9,6 miliardi) e diverse
altre.

LASOGIN

L'unica societa valutata me-

no della Rai & la Sogin, la so-

cieta che si occupa della

messa in sicurezza degli im-

pianti nucleari italiani, che si

deve accontentare di 35 mi-

lioni.

tuale. Quindi sembra abba-
stanza corretta la decisione
del Tesoro di fare il prezzo
della Rai basandosi sul patri-
monio netto dell’azienda. 11
colosso  dell'informazione
pubblica, l'azienda per cui
impazziscono tutti i partiti
politici e su cui vigilano deci-
ne di procure della Repubbli-
ca, vale proprio un tozzo di
pane. Agli italiani si chiede
dunque un canone per finan-
ziare una macchina che rie-
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sce a distruggere i soldi da so-
la, senza bisogno di terremoti
finanziari e di turbolenze sui
mercati. A questo punto non
privatizzarla non sembra
nemmeno un dramma. Basta
lasciare erodere ancora qual-
che anno il patrimonio netto
dell’azienda e quando non
varra pit un euro bastera
chiuderla e vendere ad altri
impianti, palazzi e strutture: &
il vero affare da realizzare.
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