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Mezzo miliardo di euro

raccolto per le startup

Poche risorse dal venture capital ma i capitali ci sono

Alberto Magnani

mm | capitali ci sono. Manca “so-
lo” un mercato che li sfrutti. L'in-
novazione italiana non & ancora
riuscitaad attivare uncircolovir-
tuosotra fondidi ventur capital e
investimenti instartup.

I datidi Aifi (Associazione ita-
liana del private equity e venture
capital) parlano, per il 2015, diun
totale di appena 122 operazioni e
74 milioni di euro destinati ad
aziende in fase di early stage. Un
bilancio magro rispetto alla me-
diaeuropea,sianellaquantitache
nell'intensita degli investimenti
veicolatidaiventur capitalist. Per
farsiun'idea:solotrazoize2oi4la
Francia hariservatoalle imprese
innovative 1,7 miliardi di euro, il
Regno Unito 1,8 miliardi, la Ger-
maniaquasizmiliardi.L'Ttaliasi &
fermata a 259 milioni, a conferma
diunritardochevienedalontano:
per raggiungere gli 1,8 miliardi di
euro cumulati dalla Gran Breta-
gna in un biennio, il nostro paese
haimpiegato1sanni(2000-2015).

Vistiinumerisi potrebbe pen-

sare auna nicchia che stagnaper
assenzadimateria prima,ifinan-
ziamenti privati. Einvece i fondi
ventur capital che gravitano in-
tornoal Fondoitaliano d'investi-
mento (Fii), il primo cornerston
investor per il settore, hanno
completato le rispettive campa-
gne di fundraising con raccolte
tutt'altro che marginali. Dall’'in-
crocio tra i dati del portale Usa
CrunchBase e le comunicazioni
dellesocietaemerge cheicinque

fondi gia autorizzati dalla Banca
d'Italia (Panakés, Pio1, United
Ventures, Principia, Innogest)
vantano una “dote” complessiva
di 493 milioni. Una cifra che non
fa apparire cosi infondato 'au-
spicio di una capacita di investi-
mento da1miliardo entro il 2018,
come nelle ipotesi dell'associa-
zione Italia Startup.

Nel dettaglio, si registrano 40
milioni di euro al settembre 2015
per il fondo del med-tech Pa-
nakés (in aggiunta alla vincita,
pitirecente, di un finanziamento
in arrivo dal Fondo europeo per

gli investimenti), 48,6 milioni di
curo per P1o1(digitale), 70 milio-
ni di euro per United Ventures
(tech), 160 milioni di euro per
Principia (digitale) e circa 174
milioni di euro per Innogest (an-
cora med-tech). Ma, allora, che
cosa frena un impegno finanzia-
rioconnumerisimiliaquellidel-
lamediainternazionale?
Secondo Gianluca Dettori,
presidente e fondatore della so-
cietadiventur capital dPixel, il ri-
tardo & soprattutto culturale: il
problemanonstanelladisponibi-
lita di capitali ma nell'assenza di
una visione strategica sul mondo
delle imprese innovative. L'atte-
nuante¢chesiparlacomunquedi
unsistemagiovane,connumerie
portatainferioriaiprincipalicon-
correntinel Continente («civor-
rebbero almeno 20-30 fondi per
competere con gh altri mercati
europei»). La sfida ¢ uscire
dall'impasse e mettereafruttoun
patrimonio “potenziale” che, gia
ora, rende le dimensioni di inve-

stimentomenoangustediquanto

si potrebbe pensare. A patto che
si adotti un paradigma: investire
in startup significa investire in
aziende tecnologiche con margi-
ni di crescita e sostenibilith mag-
giori di una buona fetta di quelle
ancorate allaold economy. «I ca-
pitali ci sono, basta far capire che
anche ci sono anche rendimenti.
Occorre dimostrare che le star-
tup sviluppano un rendimento
positivo - dice Dettori-Oltre che
ovviamente generare tutto un
impattosignificativo peril welfa-
re, il gettito, la creazione di posti
dilavorox». Laquestione e dilogi-
ca finanziaria: secondo Dettori
gli investimenti in startup sono
una buona strategia di allocazio-
nesul medio-lungo termine, per-
chésiparladi «assetreali» capaci
di generare modelli di aziende e
reddito con un futuro davanti a
sé. «E asset class anti-ciclica. E
questi sono, probabilmente, gli
annimiglioriperinvestire instar-
tupinnovative».
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