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Bdt & Msd Partners, socie-
tà di consulenza e investimen-
to statunitense, ha rilevato dal
fondo di private equity Bc Part-
ners il 45% di Ima, entrando
nel capitale della società bolo-
gnese a fianco della famiglia
Vacchi, in un’operazione che,
secondo il Financial Times, va-
luta 6,5 miliardi il gruppo che
produce macchine automati-
che per l’industria farmaceuti-
ca, cosmetica e alimentare. Bc
Partners, che aveva investito
in Ima nel 2020 e gestito con i
Vacchi il delisting da Piazza Af-
fari, lascia il gruppo, ai tempi
valutato circa 3 miliardi, aven-
do più che raddoppiato il suo
investimento. Bdt & Msd Part-
ners è guidata dal co-ceo, By-
ron Trott, noto come il «ban-
chiere dei miliardari» e tra i
pochi consulenti di fiducia di
Warren Buffett.

L’ingresso della società di in-
vestimento americana è stato
successivamente confermato
in una nota di Ima, senza dare
dettagli su quote e valore
dell’investimento.

Fondata nel 1961, Ima è pre-
sente in oltre 80 Paesi e conta
53 stabilimenti di produzione,
che le consentono di soddisfa-
re una solida base di clienti
blue-chip in Europa, Nord
America, Sud America, Asia e
Medio Oriente. Ima ha instal-
lato circa 60mila macchine e
attualmente detiene più di

3mila brevetti e domande di
brevetto. Nel 2022, ha registra-
to un fatturato di circa 2 miliar-
di di euro.

Bc Partners, di cui Bdt &
Msd Partners rileverà le quo-
te, era entrata in Ima nel 2020,
durante il picco della pande-
mia di Covid. Da allora, si leg-
ge nella nota, la multinaziona-
le bolognese ha effettuato cin-
que acquisizioni, ha sviluppa-
to nuove linee di prodotti e
una divisione di automazione
«leader a livello mondiale», ha
aumentato gli investimenti in
ricerca e sviluppo del 30% e ha

rafforzato la propria catena di
fornitura. Iniziative che si so-
no tradotte in un aumento del
fatturato di oltre il 50% e

dell’ebitda di oltre il 70%. La
chiusura dell’operazione, su-
bordinata alle consuete appro-
vazioni regolamentari, è previ-

sta per la fine del 2023. È stata
concepita, originata e guidata
dal management di Ima e da
Poggi & Associati in qualità di

lead financial advisor. Anche
Mediobanca e Bofa hanno agi-
to come financial advisor del-
la società mentre JpMorgan
ha fornito consulenza finanzia-
ria a Bc Partners. White & Ca-
se e Frm hanno agito, rispetti-
vamente, come consulenti le-
gali e fiscali del Gruppo Ima e
Chiomenti come consulenti le-
gali di Bdt & Msd Partners,
mentre Kirkland & Ellis come
consulenti legali di Bc Part-
ners.

Il percorso di Ima è indicati-
vo di uno sviluppo che, in que-
sti ultimi 28 anni, è avvenuto
tra private equity e mercato
azionario. Basta pensare che
la società scelse la quotazione
in Borsa nel 1995, restandoci
fino al 2020, e creando non po-
co valore: dall’equivalente di
3,1 euro per azione, il deli-
sting è avvenuto tre anni a
quota 68 euro. E ora, in meno
di tre anni, il valore è ulterior-
mente raddoppiato: dai 3 mi-
liardi di capitalizzazione del
2020, all’attuale valutazione di
6,5 miliardi.

FONDI ASSICURATIVI UNIT LINKED

CH North American Equity - Med. L 15,017 14,937
CH European Equity - Med. L 6,116 6,136
CH Italian Equity - Med. L 5,831 5,834
CH Germany Equity - Med. L 6,802 6,795
CH Spain Equity - Med. L 8,114 8,127
CH Pacific Equity - Med. L 7,634 7,641
CH Emerging Markets Equity - Med. L 8,857 8,812
CH Energy Eq Evol - Med. L-A 7,404 7,419
CH Ind e Mat Eq Evol - Med. L-A 11,556 11,555
CH Health Eq Evol - Med. L-A 6,500 6,499
CH Financial Eq Evol - Med. L-A 4,520 4,519
CH Techno Eq Evol - Med. L-A 8,867 8,776
CH Liquidity Euro - Med. L 6,699 6,698
CH Liquidity Us Dollar - Med. L 4,958 4,976
CH Euro Income - Med. L-A 6,704 6,701
CH Euro Income - Med. L-B 4,376 4,374
CH International Income - Med. L-A 4,856 4,863
CH International Income - Med. L-B 4,505 4,512
CH Euro Bond - Med. L-A 8,635 8,639
CH Euro Bond - Med. L-B 5,395 5,397
CH International Bond - Med. L-A 5,478 5,468
CH International Bond - Med. L-B 4,648 4,640
CH International Equity - Med. L-A 11,254 11,218
CH North American Equity Med. S 18,775 18,675
CH European Equity - Med. S 10,062 10,095
CH Italian Equity - Med. S 9,731 9,736
CH Germany Equity - Med. S 12,523 12,511
CH Spain Equity - Med. S 17,001 17,030
CH Pacific Equity - Med. S 9,715 9,724
CH Emerging Markets Equity - Med. S 19,009 18,912
CH Energy Eq Evol - Med. S-A 13,899 13,927
CH Ind e Mat Eq Evol - Med. S-A 22,598 22,596
CH Health Eq Evol - Med. S-A 12,988 12,987

CH Financial Eq Evol - Med. S-A 8,490 8,489
CH Techno Eq Evol - Med. S-A 20,417 20,210
CH Liquidity Euro - Med. S 12,284 12,282
CH Liquidity Us Dollar - Med. S 9,846 9,882
CH Euro Income - Med. S-A 11,654 11,649
CH Euro Income - Med. S-B 8,372 8,368
CH International Income - Med. S-A 9,429 9,444
CH International Income - Med. S-B 8,766 8,779
CH Euro Bond - Med. S-A 14,873 14,879
CH Euro Bond - Med. S-B 10,079 10,083
CH International Bond - Med. S-A 10,637 10,618
CH International Bond - Med. S-B 9,082 9,066
CH International Equity - Med. S-A 14,127 14,083
CH Solidity & Return - Med. S-A 9,987 9,910
CH North American Equity Med. L cop. 14,089 13,960
CH European Equity - Med. L cop. 8,495 8,513
CH Pacific Equity - Med. L cop. 7,574 7,570
CH International Income - Med. L-A cop. 5,770 5,769
CH International Income - Med. L-B cop. 4,157 4,156
CH International Bond - Med. L-A cop. 7,190 7,162
CH International Bond - Med. L-B cop. 4,957 4,938
CH International Equity - Med. L-A cop. 10,668 10,603
CH North American Equity Med. S cop. 27,092 26,846
CH European Equity - Med. S cop. 15,911 15,945
CH Pacific Equity - Med. S cop. 14,453 14,446
CH International Income - Med. S-A cop. 9,981 9,979
CH International Income - Med. S-B cop. 8,003 8,002
CH International Bond - Med. S-A cop. 12,246 12,199
CH International Bond - Med. S-B cop. 9,222 9,187
CH International Equity - Med. S-A cop. 20,267 20,145
CH Solidity & Return - Med. S-B 8,018 7,957
CH Solidity & Return - Med. L-A 4,430 4,396
CH Solidity & Return - Med. L-B 4,219 4,187

*Prezzo di vendita: il corrispondente
prezzo di acquisto è maggiore del 2%
Valori in Euro

»

US Collection Med. L 10,275 10,232
European Coll Med. L 7,782 7,773
Pacific Coll Med. L 8,343 8,304
Em Markets Coll Med. L 11,391 11,287
Euro Fixed Income Med. L A 5,802 5,801
Euro Fixed Income Med. L B 4,512 4,511
Glb High Yield Med. L A 12,480 12,508
Glb High Yield Med. L B 4,573 4,583
Dynamic Coll Med. L 8,466 8,451
Equity Power Coup. Coll Med. L 8,566 8,555
Med. Morgan Stanley Glo Sel Med. L A 11,362 11,269
Premium Coupon Coll Med. L 6,044 6,037
US Collection Med. S 15,636 15,572
European Coll Med S 11,247 11,235
Pacific Coll Med. S 11,648 11,593
Em Markets Coll Med. S 17,869 17,706
Euro Fixed Income Med. S A 11,122 11,120
Euro Fixed Income Med. S B 8,702 8,701
Glb High Yield Med. S A 18,110 18,150
Glb High Yield Med. S B 7,081 7,096
Dynamic Coll Med. S 14,349 14,324
Equity Power Coup. Med. S A 12,942 12,925
Med. Morgan Stanley Glo Sel Med. S A 21,438 21,262
Premium Coupon Coll Med. S 11,576 11,562
US Collection Med. L cop 9,534 9,459
European Coll Med L cop 8,223 8,205
Pacific Coll Med. L cop 7,341 7,297
Glb High Yield Med. L A cop 7,153 7,143
Glb High Yield Med. L B cop 3,578 3,573
Equity Power Coup. Med. L cop 7,091 7,065
Med. Morgan Stanley Glo Sel Med. L cop 9,044 8,954
Premium Coupon Coll. Med. L cop 5,639 5,629
Dynamic Coll Med. L cop 7,888 7,856
US Collection Med. S cop 17,507 17,370
European Coll Med S cop 14,959 14,927
Pacific Coll Med. S cop 13,439 13,359
Glb High Yield Med. S A cop 13,475 13,458
Glb High Yield Med. S B cop 6,731 6,722
Equity Power Coup. S cop 13,173 13,125
Med. Morgan Stanley Glo Sel Med. S cop 17,013 16,845
Premium Coupon Coll. Med. S cop 10,776 10,757
Dynamic Coll Med. S cop 14,998 14,937
Em Markets Multi Asset Coll L 4,804 4,781
Em Markets Multi Asset Coll S 9,121 9,078
Coupon Strategy Collection La 6,673 6,668
Coupon Strategy Collection La Cop 5,818 5,807
Coupon Strategy Collection Lb 4,272 4,269
Coupon Strategy Collection Lb Cop 3,714 3,705
Coupon Strategy Collection Sa 12,707 12,696
Coupon Strategy Collection Sa Cop 11,061 11,038
Coupon Strategy Collection Sb 8,147 8,140
Coupon Strategy Collection Sb Cop 7,077 7,062
New Opportunities collection Lca 6,800 6,794
New Opportunities collection Lhc 5,969 5,957
New Opportunities collection Sca 13,032 13,022
New Opportunities collection Shc 11,400 11,376
Premium Coupon Coll L B 4,136 4,131
Premium Coupon Coll L B Hed 3,884 3,878
Premium Coupon Coll S B 8,084 8,074
Premium Coupon Coll S B Hed 7,534 7,520
Equity Power Coup. Coll L B 5,502 5,495
Equity Power Coup. Coll L B Hed. 4,829 4,812
Equity Power Coup. Coll S B 10,544 10,531
Equity Power Coup. Coll S B Hed. 9,258 9,224
Med. Invesco Balanced Risk Coup. Sel LA 5,778 5,777
Med. Invesco Balanced Risk Coup. Sel LB 4,653 4,652
Med. Invesco Balanced Risk Coup. Sel SB 9,049 9,047
Med. Invesco Balanced Risk Coup. Sel SA 11,225 11,223
Med. Carmignac Strategic Sel LA 5,780 5,750
Med. Carmignac Strategic Sel SA 11,224 11,165
Conv. Strategy Coll LA 5,907 5,914
Conv. Strategy Coll LB 5,311 5,318
Conv. Strategy Coll LA Hedged 5,261 5,255
Conv. Strategy Coll LB Hedged 4,732 4,727
Conv. Strategy Coll SA 11,471 11,486
Conv. Strategy Coll SB 10,313 10,326
Conv. Strategy Coll SA Hedged 10,206 10,193
Conv. Strategy Coll SB Hedged 9,190 9,180

Infra. Opportunity Coll LA 7,069 7,098
Infra. Opportunity Coll LB 5,770 5,794
Infra. Opportunity Coll LA Hedged 6,128 6,137
Infra. Opportunity Coll LB Hedged 4,980 4,987
Infra. Opportunity Coll SA 13,643 13,700
Infra. Opportunity Coll SB 11,108 11,155
Infra. Opportunity Coll SA Hedged 11,782 11,799
Infra. Opportunity Coll SB Hedged 9,563 9,577
Socially Responsible Collectin L A 6,064 6,055
Socially Responsible Coll LA Hedged 5,865 5,843
Socially Responsible Coll A Hedged 11,432 11,390
Socially Responsible Coll SA 11,879 11,862
Equilibrium LA 4,429 4,401
Equilibrium LB 3,894 3,869
Equilibrium LA Hedged 4,213 4,183
Equilibrium LB Hedged 3,698 3,671
Equilibrium SA 8,702 8,647
Equilibrium SB 7,643 7,594
Equilibrium SA Hedged 8,269 8,210
Equilibrium SB Hedged 7,261 7,209
Financial Income Strategy LA 6,226 6,218
Financial Income Strategy LB 4,776 4,769
Financial Income Strategy SA 12,255 12,238
Financial Income Strategy SB 9,396 9,383
European Coupon Strategy Collection LA 5,311 5,298
European Coupon Strategy Collection LHA 5,248 5,231
European Coupon Strategy Collection LB 4,360 4,349
European Coupon Strategy Collection LHB 4,311 4,298
European Coupon Strategy Collection SA 10,408 10,383
European Coupon Strategy Collection SHA 10,280 10,247
European Coupon Strategy Collection SB 8,556 8,535
European Coupon Strategy Collection SHB 8,448 8,421
US Coupon Strategy Collection LA 6,289 6,307
US Coupon Strategy Collection LHA 5,309 5,305
US Coupon Strategy Collection LB 5,165 5,180
US Coupon Strategy Collection LHB 4,368 4,364
US Coupon Strategy Collection SA 12,333 12,369
US Coupon Strategy Collection SHA 10,422 10,413
US Coupon Strategy Collection SB 10,139 10,168
US Coupon Strategy Collection SHB 8,561 8,553
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Selection LA 5,129 5,100
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Selection LHA 4,554 4,518
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Selection LB 4,217 4,193
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Selection LHB 3,741 3,711
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Selection SA 10,063 10,007
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Selection SHA 8,917 8,847
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Selection SB 8,283 8,237
Mediolanum Fidelity Asian Coupon Selection SHB 7,333 7,275
Dynamic International Value Opportunity LA 6,715 6,704
Dynamic International Value Opportunity LHA 6,180 6,156
Dynamic International Value Opportunity SA 13,027 13,007
Dynamic International Value Opportunity SA 12,060 12,006
Mediolanum Innovative Thematic Opportunities LH 6,132 6,068
Mediolanum Innovative Thematic Opportunities L 6,803 6,752
Chinese Road Opportunity L 4,678 4,618
Global Leaders L 6,510 6,500
Global Leaders LH 5,973 5,946
European Small Cap Equity L 5,119 5,125
Emerging Markets Fixed Income LA 4,369 4,370
Emerging Markets Fixed Income LHA 3,899 3,887
Emerging Markets Fixed Income LB 3,741 3,742
Emerging Markets Fixed Income LHB 3,362 3,351
Global Demographic Opportunities L 6,065 6,054
Global Demographic Opportunities LH 5,685 5,661
Global Impact L 5,038 5,030
Global Impact LH 4,666 4,648
Circular Economy Opportunities L 4,702 4,721
Circular Economy Opportunities LH 4,542 4,549
Mediolanum Energy Transition L 5,392 5,413
Mediolanum Energy Transition LH 5,402 5,416
Mediolanum Multi Asset ESG Selection L 4,829 4,847
Mediolanum Multi Asset ESG Selection LH 4,956 4,969
Mediolanum Future Sustainable Nutrition L 4,892 4,920
Mediolanum Future Sustainable Nutrition LH 4,913 4,925
Mediolanum India Opportunities L 5,332 5,352
Mediolanum Global Equity Style Selection L 5,118 5,116
Mediolanum Global Equity Style Selection LH 5,165 5,152

Alternative Fund 1 5,01121 5,01123
Alternative Fund 2 6,00483 5,98658
Alternative Fund 3 6,91950 6,87956

Trio Fund 1 3,79016 3,77492
Trio Fund 2 3,47935 3,45481
Trio Fund 3 2,03161 2,01035

MEDIOLANUM BEST BRANDS - CLASSI MEDIOLANUM
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* Euroequity Opportunità 9,084 9,042
* Euroequity Sviluppo 9,869 9,828
* Euroequity Protezione 7,347 7,337
* Eurobond Opportunità 6,983 6,976
* Eurobond Sviluppo 6,476 6,469
* Eurobond Breve Termine 6,454 6,449
Azionario Intraprendenza 6,226 6,197
Azionario Dinamismo 6,819 6,791
Azionario Protezione 6,142 6,134
Obbligazionario Crescita 6,648 6,642
Obbligazionario Moderazione 6,236 6,230
Obbligazionario Liquidità 6,286 6,281
Balanced 7,205 7,184
Country 7,308 7,278
Dynamic 7,205 7,181
Moderate 6,360 6,347
Opportunity 7,654 7,612

Prudent 5,790 5,785
Sector 7,625 7,590
Azionario Intraprendenza bis 7,567 7,532
Azionario Dinamismo bis 7,743 7,712
Obbligazion. Evoluzione bis 5,417 5,410
Obbligazion. Crescita bis 5,222 5,217
Obbligazion. Moderazione bis 5,147 5,141
Obbligazion. Breve Termine bis 5,140 5,136
Obbligazion. Stabilità bis 5,078 5,074
Balanced bis 7,198 7,177
Country bis 8,611 8,576
Dynamic bis 7,856 7,830
Moderate bis 6,440 6,428
Opportunity bis 8,221 8,176
Prudent bis 5,081 5,076
Sector bis 9,557 9,515

Quotazioni del 31-07-2023 Precedente Quotazioni del 31-07-2023 Precedente

Legenda: A=ad accumulazione dei
proventi; B= a distribuzione dei
proventi; cop=coperta

CHALLENGE FUNDS - CLASSI MEDIOLANUM

M
assimo Osanna, che fa il diret-
tore generale del ministero
della Cultura, in questi giorni

ha espresso un pensiero che è musica
per le mie orecchie. In buona sostan-
za, ha spiegato che i musei sono azien-
de, per la precisione piccole aziende e,
pertanto, necessitano di essere gestite
da figure professionali complesse e
all’altezza dell’impegnativo compito
(d'altronde, quando si ragiona di bel-
lezza il compito è sempre impegnati-
vo!). Dunque, di professionisti con in-
discutibili capacità manageriali.

Ma perché il direttore Osanna è do-
vuto intervenire sul tema? Perché acca-
demici e storici dell’arte, hanno avuto
da ridire, come succede sempre quan-
do si parla di musei da guidare con
mentalità manageriale. In loro vi è
sempre il sospetto che la bellezza ven-
ga trattata esclusivamente come un
mercato. E, per di più, soggetta all’in-
fluenza decisionale della politica. Co-
me in tutte le cose della vita l’assolutiz-

zare è sempre un metodo pernicioso.
Tuttavia, mi pare ovvio che per dare
sempre più lustro al nostro straordina-
rio patrimonio museale occorra mette-
re in campo figure manageriali di gran-
de spessore. Quanto più un museo/pic-
cola impresa funziona a dovere tanto
più se ne avvantaggia la collettività.

A meno che, ancora una volta, qual-
cuno non ritenga che il presidio della
bellezza debba essere vicenda esclusi-
va dei “soliti pochi”. La bellezza deve
essere per tutti. Va anche detto che
nella commissione nominata per la
scelta dei manager fanno parte perso-
nalità di provata esperienza e compe-
tenza. Insomma, si ha l’impressione di
prese di posizione che evidenziano le
solite logiche di privilegio. E il privile-
gio non è mai la soluzione, ma l'atavi-
co problema da superare. Una cosa è
certa: privilegio e bellezza non posso-
no mai andare d’accordo.

info@pompeolocatelli.it

di Pompeo LocatelliI lapilli di Pompeo

FONDI ESTERI ARMONIZZATI UE

Rcs MediaGroup nel se-
mestre ha registrato ricavi
per 439,2 milioni (da 445,7
milioni dello stesso periodo
del 2022) con ricavi pubblici-
tari in crescita del 2,5% a
175,1 milioni. Aumentano i
margini: ebitda ed ebit arriva-
no rispettivamente a 70,5 e a
44,9 milioni (da 60,6 e 35,8
milioni) e il risultato netto è
positivo per 30,3 milioni (da
24,2 milioni).Se i ricavi pub-
blicitari ammontano a 179,4
milioni la raccolta pubblicita-
ria complessiva sui mezzi
on-line si attesta, nel primo
semestre 2023, a 67,7 milio-
ni, pari a circa il 38% del tota-
le dei ricavi pubblicitari. I ri-
cavi editoriali e diffusionali,
pari a 165,5 milioni (da 178,5
milioni), registrano invece
una flessione riconducibile
al calo dei ricavi da opere col-
laterali (-6,5 milioni) e dei ri-
cavi diffusionali a mezzo
stampa, parzialmente com-
pensato dalla crescita dei ri-
cavi da abbonamenti digita-
li. Quanto alla posizione de-
bitoria al 30 giugno 2023, l’in-
debitamento finanziario net-
to era pari a 69,4 milioni (da
31,6 milioni al 31 dicembre
2022) principalmente per gli
esborsi per la distribuzione
dei dividendi per circa 31 mi-
lioni e per gli investimenti
tecnici e oneri non ricorrenti
per circa 13 milioni. Ma è vi-
sta in miglioramento. Il grup-
po ritiene possibile confer-
mare l’obiettivo di consegui-
re nel 2023 margini in cresci-
ta rispetto a quelli realizzati
nel 2022, migliorando la posi-
zione finanziaria netta.

Quotazioni del 31-07-2023 24-07-2023 Quotazioni del 31-07-2023 24-07-2023

*Prezzo di vendita: il corrispondente
prezzo di acquisto è maggiore del 2%
Valori in Euro
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+50%
Dal delisting del 2020 il
gruppo Ima ha aumentato
il fatturato di oltre il 50%
e l’ebitda di oltre il 70%

Manager per musei più efficienti
Ecco la vera politica della cultura

Quotazioni del 28-07-2023 27-07-2023 Quotazioni del 28-07-2023 27-07-2023

FINANZA & INDUSTRIA

Ima, i Vacchi aprono il capitale
al banchiere di Buffett
Il fondo Bdt & Msd rileva il 45%. Il gruppo valutato
6,5 miliardi contro i tre investiti nel delisting del 2020

IMPRESA
Alberto Vacchi,
patron del
gruppo Ima
di Bologna,
leader
mondiale
nelle
macchine
automatiche

SEMESTRALE

Rcs riduce
i ricavi
ma aumenta
tutti i margini

OBIETTIVI

La società punta ad avviare

una nuova fase di crescita

anche nel mercato Usa


