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Finanza & Mercati

I1 venture capital non si ferma
Nel 2020 investiti 217 milioni

START UP

I corporate venture capital
hanno partecipato al 26%
delle operazioni realizzate

Nei primi 6 mesi del’'anno
i soli business angels
hanno mobilitato 31 milioni

Monica D’Ascenzo

Il sistema delle start up in Italianon
siefermato. Nonostante il mercato
degliinvestimentiin aziende inno-
vative abbia subito alcuni mesi di
forte rallentamento, «idati del pri-
mo semestre dimostrano come
I’ecosistema italiano abbia tenuto».
Il commento di Anna Gervasoni, di-
rettrice generale di Aifi, e arrivato
ieri alla presentazioni dei dati del
Rapporto diricerca Venture Capital
Monitor - VeMTM sulle operazioni
diventure capital in Italia. Lo studio,
realizzato dall’osservatorio attivo
presso la Business School della LIUC
- Universita Cattaneo insieme ad Ai-
fie conil supporto di Intesa Sanpao-
lo Innovation Center e lo studio le-
gale E. Morace & Co, ha evidenziato
come nei primi sei mesi dell’anno
siano stati realizzati da parte dei
fondi 57 operazioni per un investi-
mento totale di 217 milioni di euro.
Un dato certo inferiore al primo se-
mestre 2019 (69 deal per 311 milio-
ni), anno che pero aveva segnato
anche un picco record sui 12 mesi.

«Nel primo semestre 2020 si ve-
dono gli effetti dell’emergenza sani-
taria che ha portato a un rallenta-
mento degli investimentiin venture
capital» ha osservato Innocenzo Ci-
polletta, presidente Aifi, aggiun-
gendo poi: «L’associazione sta dia-
logando con il Governo per permet-
tere manovre e incentivi che sup-
portino la filiera dell’early stage in

questo momento particolare, chie-
dendo di potenziare il fondo nazio-
nale innovazione e rafforzando il
fondo difondi di venture capital cosi
da supportare gli investitori nella
delicata fase del fundraising».

Nel dettaglio i dati mostrano una
crescita del’lammontare investito
negliinitial che passa da 178 milioni
di euro del primo semestre 2019 ai
197 milioni di euro dei primi sei me-
si del 2020. Diminuisce drastica-
mente 'ammontare investito nei
follow on che passa da 133 milioni
a 20 milioni di euro.

«Il primo semestre 2020 vede
una crescita delle operazioni initial,
segnale di comeI’attivita del fondo
di venture capital si sia focalizzata
nel supportare le startup nella pri-
ma fase delicata di crescita» afferma
Anna Gervasoni, che presiedeil Co-
mitato Scientifico del Venture Capi-
tal Monitor, che prosegue: «Sono
cresciute poile operazioni Italia su
Italia in termini di capitali investiti:
152 milioni in 37 deal, contro i 139
milioniin 49 deal dello stesso perio-
do del 2019. E il segnale che il mer-
catoitaliano ha tenuto molto bene».

Positiva anchel’evoluzione delle
attivita dei corporate venture capi-
tal, che hanno partecipato al 26% dei
round, mentre alivello di settori di
investimento I'Ict fala parte delleo-
ne con il 43% delle operazioni. Dal
rapporto, inoltre, emerge comeide-
alditechnology transfer siano stati
26 per un totale di 38 milioni. Airi-
sultati dei primi sei mesi, infine,
vanno aggiunte le 31 operazioni
portate a termine dai business an-
gels per un totale di altri 31 milioni
di euro, secondo i dati forniti dal-
I’associazione Iban.

Una lettura complessivamente
positiva del mercato, ha sottolinea-
to Gervasoni, a cui contribuira nel
prossimo futuro I’'apporto di Cdp
Venture, chelavorera affiancandosi
ai fondi che gia operano in Italia.
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United e il nodo delle exit:
«Devono generare valore»

VENTURE CAPITALIST/6

Il venture capital in Italia

Operazioni realizzate dai fondi nel primo semestre 2020.

Dati in numero e milioni di euro

NUMERO OPERAZIONI TOTALI

(-17% V)
69
Follow-on . 57
15 - Follow-on
8
Initial
54 Initial

49

H1 2019 H1 2020

AMM. TOTALE INVESTITO (MLN €)
(-30% V)

311

Follow-on
133

217 Follow-on

e OOR
20

Initial
Initial

H1 2019 H1 2020

Fonte: Venture Capital Monitor

TITOLO Al MASSIMI DA 20 ANNI

Softbank archivia la crisi WeWork

SoftBank da prove di riscatto, in
Borsa e nelle grandi operazioni.
Il gruppo tecnologico
giapponese, rimasto bruciato
nel recente passato da
scommesse aggressive su
societa quali WeWork, ha
ritrovato smalto sulla piazza
azionaria, conil titolo ai
massimi da vent’anni, in rialzo
del 140% dai minimi toccati a
marzo. Il colosso fondato e
guidata da Masayoshi Son
appare pronto a completare la
riorganizzazione dei suoi asset
a colpi di dismissioni, compresi
adesso i microchip della societa
britannica Arm Holdings. La
Arm, acquistata quattro anni fa
per 32 miliardi di dollari,
potrebbe essere ceduta, del
tutto o in parte, oppure quotata.
SoftBank ha ormai archiviato

nelle tlc il complesso merger di
Sprint, che controllava, con T-
Mobile. Ha ridimensionato la
quota in Alibaba. E indicato che
il gruppo ha quasi completato in
questo modo la raccolta di 41
miliardi per tagliare debito e
lanciare buyback. Alcuni degli
investimenti di alto profilo del
suo Vision Fund finiti sotto
pressione, da Uber a Slack,
hanno intanto recuperato
terreno. Segni di miglioramento
ci sono per la stessa controllata
WeWork, dove sono stati
tagliati i costi riducendo i
dipendenti a 5.600 da 14.000.
All’apice della crisi, in marzo,
Son aveva anche considerato di
togliere SoftBank dal mercato
azionario.

—M.Vval.
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Trale operazioni della sgr:
Moneyfarm, Cloud4Wi,
Brumbrum e Datrix

Matteo Meneghello

«Leexitveresonoquelleingradodi
generare un moltiplicatore significa-
tivo nel valore della societa. In caso
contrario, nonhasensodefinirle ta-
li». Massimiliano Magrini, fondatore
diUnited Ventures, € netto sull'argo-
mento. Perché,infondo, tuttoruota
intorno a questo: il venture capital
non e terreno da ritorni immediati,
ma e campo d’azionedichihalapa-
zienzadiaspettare, siasul fronte de-
gliinvestitori che suquellodegliim-
prenditori. «E una professione full
time - spiega Magrini -, che coinvol-
ge professionalita specifiche». Una
affermazione cheacquista maggiore
forza in uno scenario come quello
post Covid, cherischiadilasciarein
mezzoal guadomolte startup einve-
stitori: «e un asset class che investe
nelmedio-lungo periodo - aggiunge
-,mamaicome oradiventaevidente
quanto siaimportante, per compete-
re, potere contare su un ecosistema
integrato in tuttiisuoi aspetti».
United Ventures (insieme a Ma-
grinie co-founder e managing part-
ner Paolo Gesess) hatre fondiall’atti-
vo. Il primo strumento, UV1,harac-
colto 70 milioni, € stato creato nel
2013 ealmomento eéinteramente in-
vestito. ’anno scorso e stato varato
UV2, da 120 milioni, una dotazione
chestainiziando progressivamente
aessereindirizzataversonuoviinve-
stimenti; accantoa questo strumen-
toc’eilfondo parallelo UV2Lazio (in-
veste parallelamente in progettiba-
satiin Lazio). La sgr investe in start
up digitaliin senso ampio. «Ciinte-
ressatuttocio chehaachefareconla
capacita di accompagnare un pro-
cesso di digitalizzazione - spiega
Magrini -. Le start up che cerchiamo
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Fondatore. Massimiliano Magrini

«Mai come ora é evidente
quanto un ecosistema
innovativo e integrato

sia un asset strategico
per la politica industriale»

nondevononecessariamente essere
legate al mondo hi tech; stiamo per
esempioinvestendoin unastartup
chepuntaadigitalizzare il farming,
forsel’ambito pitllontano che sipos-
saimmaginare dalla Silicon Valley,
manon per questononbisognoso di
un approccio digitale».
Lasgrhaaoggiinvestito circa7o
milioni con 26 operazioni. Tra le
operazioni principali: Moneyfarm,
Cloud4Wi, Brumbrum. Traleinizia-
tive pil recenti, UV ha guidato un
round da 2,3 milioni in Datrix. «La
nostraambizione - spiega Magrini -
e avere unraggio d’azione interna-
zionale; per contrattoinvestiamoal
50% in Italia, che diventa il 70% in
Europa, e per il 30% nel resto del
mondo. Ormai, comunque, sempre

pil spesso siassiste al fenomeno di
founder italiani che avviano laloro
attivitaaLondra, onegli Usa». Tragli
investitori dellasgr figurano soprat-
tuttorealtaistituzionali, comefondi,
fondidifondi, banche, assicurazioni.
Il family office pesa il 10%, anche per-
chein questerealta «spesso - spiega
Magrini - non c’el’approcciodilungo
periodonecessario. Sitrattain molti
casi di un investimento piu tattico
che strategico, e spesso orientato a
un approccio diretto». Serve una
maggiore maturita, richiestaanche
atuttoil sistema. «Oggila definizio-
nedistart up hauno spettro ampio,
retaggio diunafase passata-spiega
Magrini -; non € una versione mo-
dernadiunaPmi, maunarealtacon
caratteristiche definite, soprattutto
per quanto riguardala capacita e la
velocitadicrescere e generarevalore.
Forse e arrivato il momento di fare
chiarezza». Anche perchéilmercato
staattraversando unafasedisvilup-
po importante. Ora, con il debutto
delFondo perl'innovazione eilnuo-
vo piano di Cdp ventures, ci sono i
presupposti perunanuovastagione
dicrescita. «E giusto e naturale chelo
statoabbiail suoruolo, come e avve-
nutoin Germania, in Francia, inIsra-
ele - spiega Magrini -. Iltema da por-
reriguardainveceiprivati, valeadire
lefondazioni,ifondi pensioneealtre
realta che per leloro caratteristiche
dilungo periodo potrebbero essere
naturalmente orientati all’investi-
mentonelventure capital. Maicome
orail sistemadelle imprese innovati-
ve € una variabile strategica che ar-
ricchiscela politicaindustrialediun
paese: chine e sprovvisto siponein
svantaggio, perché costrettoad ap-
provvigionarsi a filiere straniere».
Sesto diuna serie - La prima
intervista, a Elizabeth Robinson e Davide
Turco (Indaco) é del 15 aprile, la seconda a
Claudio Giuliano (Innogest) il 28 maggio,
la terza a Angelo Moratti (Mip) I'11giugno,
la quarta ad Andrea Di Camillo (P101) del
25 giugno, la quinta a Gianluca Dettori
(Primomiglio) e del 3 luglio
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