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M&A. UniCreE-iI vuol,e chiedere miglioramenti - Il nodo della distribuzione

Pioneer, Poste tratta con gli advisor

Laura Serafini
ww La cordata composta da Po-
ste Italiane, Cdp e Anima prose-
gue nella corsa per rilevare il
controllodiPioneer. Gli advisor
del venditore Unicredit, Jp Mor-
gane Morgan Stanley, hanno co-
municato1eri alla cordata (assi-
stita da Cti, Kmpg come valuta-
tore, e glistudiClifford Chancee
Brancadoro Mirabile, Foglia Ci-
sternino& Partners, GattiPavesi
Bianchi e Chiomenti) che, dopo
avervisionatol'offertavincolan-
te presentata lo scorso 10 no-
vembre, si pud proseguire nella
fase negoziale.

Nessuna indicazione & stata
pero datasul percorso, tantome-
no se ¢ stata selezionata una

short-list. Quello che si puo de-
durre ¢ che, non essendo specifi-
catochesientrainunafaseditrat-
tativainesclusiva, nellacorsare-
stano anchealtricontendenti. Si-
curamente il gruppo francese
Amundi, manon&nemmenoda
escludere chenellacompetizio-
ne al momento siano ancora
presentiancheglialtri, Macqua-
rie ¢ Amerprise Financial.

Labanca guidata da Jean Pier-
reMustier probabilmente proce-
dera conil richiedere aspetti mi-
gliorativi delle offerte, che non
necessariamente devono essere
solo economici.

Anche perché, non essendo
statodefinitounmodello exan-
te, ognuno ha interpretato la

proposta in base alle proprie
strategie. La cordata guidata da
Poste, ad esempio, tra gli altri
aspetti ha puntato sull'accordo
commerciale di distribuzione
dei prodotti Pioncer nella rete
Unicredit (oltre che in quella di
Poste), a fronte di fees che la
cordata pagherebbe alla banca.
Ora, essendo il business del ri-
sparmio gestito basato fonda-
mentalmente sulle fees, biso-
gna capire quanto appetibile e
I'accordo perlabanca.
Ancheperchéseunpezzodel-
l'offertaecostituitodaicontenuti
di un accordo commerciale, ¢
chiarocheilprezzodiacquistodi
Pioneer ne devetenere conto.
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