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STRATEGIA WOMEN IN FINANCE

IL TREND DEGLI INVESTIMENT]
Lidentikit delle imn|
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Moda

e lifestyle
nel radar
delle s1gno
del privat

equity

Da Tip ad Avm, da Style Capital
ad Angels4Women, ﬁnoadA;ﬁ. e
donne sono sempre pm mnw
nel mondo degli investiments, settore.
storicamente di appannageio
maschile. A loro la parola,

per inquadrare i NUOTE SCEnRan

di mercato, riflettere su come sfidare
i wenti contrari e far fritiare

al meglio i deal, in una logica
win-wwin con le partecipate /

DI ANGELA TOVAZZI M

I drammatia conflitti bellid in corso in
Ucraina ¢ in Medio Onente, 'impennata
dei tassi di interesse, la forte pressione in-
flazionistica, I'inceppamento di un motore
globale come la Cing, la frenata dei consu-
mi, anche nel segmento del lusso. 11 con-
testo non & certo di quelli pia favorevoli,
quando s parla di investimenti, nonostante
operazioni di successo come quelle portate
avant da Style Capital di Roberta Bena-
glia (vedi articolo a pag. 20), eppure - come
lz narrativa del mercato o insegna - spesso
sono le criticita s produrre Phumus pia fer-
tile per 'emergere di nuove opportunita. Il
mondo del private equity ¢ del venture capi-
tal non fa eccezione, soprattutto in un Pacse
- come I'Italia - costellato di piccole-medic
impresc distintive ¢ dal grande savoir-faire
ma strutturalmente sottocapitalizzate ¢ ten-
denzalmente recalciranti ad sprirsi ad alle-
anze per sumentare il proprio peso specifi-
co. Gli ultimi dzti messi 2 disposizione dal
Pem-Private Equity Monitor, I'csserva-
torio della Liuc Business School diretto
da Francesco Bollazzi, fotografano un
settore che mantiene la sus dinamicits, sep-
pure frenato da un sentiment improntato
a maggiore cautela. Come fa notarc Anna
Gervasoni, proretirice Liuc-Universita
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Cattaneo ¢ direttrice generale di Aifi (As-
sociazione Italiana del Private Equity, Ven-
ture Capital ¢ Private Debt), net primi nove
mesi del 2023 il numero delle operazioni ¢
rimasto sostanzizlmente in lines con quello
dell’anno precedente (285 nispetto 2 306),
con un calo che potrebbe essere rubricato
come “fisiologico”, ma con una significat-
va differenza: la pressoché totale assenza di
mega deal, con una conseguente decresci-
ta dell’ammontare investito. Inversioni di
rotta entro la chiusura dell’anno non sono
previste ¢ il 2024 ¢ destinato ad apnrsi in
ostaggio di un mercato ancorz volatile ¢ mi-
nato da molte incertezze: «Il settore imane
molto buono per chi ha liquiditss, osserva
Alessandra Gritti, vicepresidente ¢ ad.
di Tip-Tamburi Investment Partners,
gruppo industriale indipendente ¢ diversifi-
cato con un portafoglio di investimend (di-
retti ¢ tramite club deal) formato da azende
eccellenti nel loro ambito, tra cui Moncler,
Ovs ¢ Hugo Boss. Secondo I'imprenditri-
ce, dopo tanti anni si evidenzia una linea di
demarcazione tra chi, grazic a leadership ¢
posizioni forti, continuerz a prosperare ¢
potra fare acquisizioni ¢ chi invece soffrira
per un’alta incidenza dei debiti. oI sistemi
bancan - precisa - si stanno sempre piu abi-

ALESSANDRAGRITTI
TIP-TAMBURI INVESTMENT PARTNERS

«ll settore degli investimenti rimane
buono per chi ha liquidita. Le societa
poco indebitate riprenderanno ad
accelerare la crescita, consolidando
le posizioni acquisite»

tuando al de-risking conseguente a morato-
ric ¢ finenziamenti pubblic ¢, come si nota
@a oggi, faranno fatica ad accompagnare
le societa con nuove crogszioni. Cash ed
equity, come sintetizza Gritti, torneranno
«di gran modae. In un 2024 probabilmente
ancora contrassegnato da un rallentamento
della cresaita delle impn:sc P'incremento
del tass potrcbbc proprio rappresentare il
fattore di maggmore discontinuita per 1 pri-
vate equity che hanno fatto della leva finan-

ziaria la principalc chiave di sviluppo. +Con
1 tassi di interesse che permarranno pii o
meno ai livelli attush ¢ difficle che 1 mercati
finanziar crescano molto ¢ pertanto le so-



aeta poco mdebitate nprenderanno ad acce-
lerare - prosegue Gritti -. Per Tip stessa ¢ per
le ariende in portafoglico, ot non indebitate
¢ addintium talvolta con importante cassa a
dispostzone, 5 apre un'Importantc stamone
di scquisidoni. La stella polare per la nostra
crescita di valore resta nelle possibili aggregs-
Aoni, nell’ME&A. Prova ne ¢ che, da quando
Tip ¢ cntrata nel capatale delle attuzh parte-
dpate, le stesse hanno portato 2 termine pi
di 180 operzaon di questo genere. Un nu-
meTo enorme per be imprese italiancs. In base

Uno scatro di Chiara Ferragni Collacrion,

[a qualche mase Clovanna Dossena di Avm
Gastionl & parnar con un club deal dialchimia,
socierd che pamedipa Fenice, la holding a

cul fanno capao be amwivita dellinfluencer e
imprendimice digiale

alle statisniche il semore della
moda, pur non detenendo lo
scetiro tra 1 choster pia appe-
aling, continua & rimanere
nel radsr degl investtor,

su un totale di 441 nel 2022,
mentre al 31 ottobre 2023 le
ransazion somo armvaie &
28 suun insicme & 380, rap-
presentando una fetts pan al
9-10% di tutte le operaxon.
managing director di An-
gels4Women, la prima as-
socizrione di business angel
in Italiz con foous sull'im-
prenditoria femminile mnovatva, awmnde
Fultmo osservatono tnmestrale sul venture
capital in Imlia di Growth Capital ¢ Ita-
hian Tech Alliance evidenia la nuova forza

AVM GESTIONI

GIOVANMA DOSSENA

wScegliamo le imprese
in ase alla loro
solidita e scalabilita.
Fondamentale &l
modello di business,
ma ancora di pid il
profilo dei founders

propalsiva, in termim di vahie proposioon, &
startup impegnate negli ambit Smart aty,
Deep tech e Software, con Moda e Lifestyle
an ripresa ¢ 8 meta della dassifica per nume-
o di roumde: 23 per un importo di 17 miliom
mvestitl (vedi tabella a pag. 34). <01 25%: delle
startup che atterrano mn una candidstura sul-
la nostra piattaforms sppartengono all’am-
bito fashion « lifestyle - ag-
gonge Cuaim -. Molie sono
focaluzate so recyding ¢
upcycling, un ofentamento
green 2 oul anche noi guar-
diamo con grande interesses.
Un discorso che vale anche
per le imprese pia consoli-
date, come conferma la ma-
mere uno di Tip: JLifestyle
¢ moda contnucranno
ad avere trend di cresats

costantl ¢ significatvi, gra-

glare, con scenan interes-
santi dalla seconds mets del
2024+, Ma nell"attuale coosi-
stema qual sono le anende
che fanno alzare le antenne
glle investment firm? Cusli
i fattori discriminanti che
permettono, =2 @ startop in fase cary sta-
ge sia a player pin consolidsti, di entrare
nel cono di hice di chi decide di investire
denaro e supportare un eventuale mset per

SOCIETA DI INVESTIMENTO E IMPRENDITORIA
E la diversity a fare la differenza

Fimanza, sostantivo di genere fermminile. Ma solo in gmemmatica. Che
in questo campo le donne ai vertici sisno una spanuta minoranza

& moto, anche se - come dimostrano le imprenditrici e manager
protagoniste di guesto articolo - le cose stanno cambiando. aMoi
piis senior - dice Alessandra Grittd di Tip - abbiamo sicuramente
contribuito ad aprire la strada e dobbiamo continuare a lavorare

in questo senso. Percha cio che funziona davvero & lavisions

dil aspetti diversi tra uomini & donne. valorizzando le reciproche
competenzes. Mon si tratta infatti di fare sterili dassifiche tra gener,
ma semiplicemente di ratificare il messaggio che viene da molte
statistiche, ossia che i team indusivi producono ricchezza di ides. di
punti divista, di soluzioni. Se & vero che di progressi ce ne sono stati
tanti, va sottolineato anche che questi sono ancora troppo lenti e
poco impattanti. Secondo lo studio The Store of Diversityin global
priviote markets 2023 di McKinsey, il 48% di tutti i ruoli entry level a
fine 2032 era ricoperto da donne su scala mondiale: una percentuals
che porta a pensare che da qui a dieci anni la parita potrebbe essere
una realta per quanto riguarda analisti e soci. Peocato che quando
si sale verso posizioni apicali questa percentusle orolla al 200 Di
questo passo, avverte lo studio, occomera aspettare oltre 60 anni
prima di raggiungere la gender equality nel settore relatvaments
agli immesting role. Una miopia strategica. figlia di una visione
androcentrica, che boicotta Mapertura a nuowi assetti, dove il geners
fermminile avrebbe molto da dire. Le donne ai vertic non sono
tante, ma stanno armivando - osserva Giovanna Dossena di Avm - 2

guelle chevogliono esserd, d sono, nonostante le oggettive difficolta
legate zlla conciliazione lavoro-famiglias. Detto questo, s= facessaro
Mmassa oritica e portassero in campo il loro naturale bagaglio

di shill (senza scimmiottare sterectipi maschill), a beneficiame
sarebbe in primis il business. & Solitamente - dice Dossena - la
donne possono contare su un buon intuito, mantengono una certa
razicnalita, hanno leadership. precisione e profondita di pensiero.
Sopratiutto, sono capadi di un'atterzione a lungo termine, in virti
del loro essere oreature generatives. Uin must, guest'ultimo, non
indifferente quando si tratta di “adottare” aziende per portarie a

un livello pil 2lto di maturazione, facendo permo su una visione in
prospettiva, sul medio-lungo pericdo. Anche lato imprenditoria,

la questione del genere & tutt'sltro che rsolta. Come sottolinea
Stefania Quaini di AngelséWaomen. ctando | dati di Pitchboelke.

ase guardiama il numero di deal, oltre due terzi delle startup che
hanno ricevuto imvestimenti in Europa ha come destinatar team di
fonder esclusivamente maschili. il 20% rappresentato da team mist
2 il 6% da sole donnes. Per questo & nata, su inziativa del Gruppo
BAxa ltalia, AngelsiWomen, primo network itslisno di business
angels al fernminile, come ricorda Giorgia Freddi, board member
dellassodazione e Head of Communication, Sustainability & Public
Affairs di fxa lalia: alempowerment fernminile & oggi una concreta
opportunita di innovazione e leva dirilancio per il nostro Passa.

Mel 2023 nessuna nazione ha azzerato il gender gap, con un costo
economico di 160 miliardi di dollari. Mon =i tratta solo di un terma di
ingiustizia, ma di una vera e propria barriera al progresso economico,
contro cui Axa & da sempre in prima linea con iniziative concrete e di
valore quali la creazione di questo nebworks. fat})
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generare valore? Riuscire a intercettare 1
trend sottotracca destinati ad sttecchire,
senza farsi ammaliare dagh hype, ¢ allocare
le risorse con efficacia ¢ in maniera sosteni-
bile, resta priontario. +Sclezoniamo le
imprese in base a guanto sono stabili ¢
scalabilis, sintetizza Giovanna Dossena di
Avm Gestioni, da qualche
mese partner con un club
deal di Alchnma, societd
che partecipa Fenice, la
holding 2 cui fanno capo le
attiviti di Chiara Ferra-
gni. Per farlo due sono i fat-
toni chiave da tenere in con-
siderazione, «l modello di
business ¢ il profilo dei fon-
datoris, caratteristiche sex
acquo nella classifica per
capire se un’impresa ¢ ap-
petbile 0 menoe. Con una  pim
puntuslizzezione: «[appar-
tenenza settorizle - sottoli-
nea Dossena - non costitui-
sce un clemento capitale
quando si parla di perfor-
mance di un’aziends, ma
Pattitudine del founder sis.
Per usare una metafora, ola
macchina ¢ fondamentale,
ma ¢ il pilota a fare la differenzas. Come
n'mmdtmqucl'mmﬁ'amtmdbchc
luccica? «ll private equity va dove ¢’¢ un ot-
timo business, non necessarimente con un
marchio riconosciuto, ma gestito in manie-
ra adegusts ¢ con un potenzale di sviluppo
nell’arco di tempo di durata dell’invest-
mentos, sottolinea Anna Gervasoni di Aifi. [
fondi, del resto, non sono banche ¢ giustifi-
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ANNA GERVASONI

«Nei primi nove mesi
del 2023 il numero delle
operazioni & rimasto
sostanzialmente in linea
con I'anno precedente,
ma cid che & mancato
sono stati i big deal»

cano il loro operato con la creazione di va-
lore per ambedue le parti, in una logica
win-win. Per questo 'onzzonte temporale
per Iz realizzazione di un pizno realistico,
complice una congiuntura di mercato non
florida, si sono un po’ sllungat, con un ap-
proccio pia industriale che finanzario. «Ne-
gh anni d’oro - dice Gerva-
soni - s1 raggiungeva l'o-
biettivo solitamente in arca
tre-tre anni ¢ mezo. Oggi
la media ¢ di quattro anni ¢
mezzo-cinques.  Natural-
mente dipende dal settore ¢
dalla tipologia di azende.
«Nel nostro fondo dedicato
al food - interviene Giovan-
na Dossena di Avm - spesso
la gencrazione di valore
passa sttraverso 'aggregs-
zone, con 'obiettivo di au-
mentare le dimensioni di
piccole-medic imprese per
farle diventare pia competi-
tve. In questo caso 1 tempi
di investimento possono
anche essere brevi, circa di
un anno ¢ mezzo, mentre
nell'ambito tech, dove si
parla soprattutto di realta in
fase carly stage, bisogna essere pront 2 di-
verse evenienze, prevedendo un tempo di
slmeno tre anni per afutare la startup a ma-
turare ¢ tenendosi pronti 3 inicttare cven-
tuzlmente altro capitale, ma anche a una
possibile exit veloce, dopo qualche mese,
qualora entrasse in campo un sltro investi-
tore, spesso un industriales. Nel caso diTip
la scelta di campo ¢ sempre stata quella di

TRA OLTRE 500 CANDIDATURE
stylelt: 10 startup

del fashion tech pronte
asplccare llvolo

Dopo averindividuato 1.600 startup e
valutato drca 500 candidature, Styleit
ha annunciato le top 10 che entrano

a far parte della prima edizione del
programma 2023. Lacceleratore
dedicato alle startup che sviluppano
soluzioni B2B o servizi rivolti al mercato
del FashionTech & nato da un'iniziativa
di Cdp Venture Capital Sgrinsieme
agli operatori Startupbootcamp e
Gellify e conta partner come Brunello
Cucinelli, Pvh Corp., Ratti. Fondazione
del Tessile Italiano ¢ Micam Milano
vede a bordo anche Polimoda come
Educational Partner, Manifattura
Tabacchi Local Partner e Open Seed
Ecosystem Partner. Le diedi realta
beneficerannno di un investimento
pre-seed di drca 13mila euro, diun
percorso di accelerazione di circa
quattro mesi e, per le realta che
saranno considerate pil promettenti,
di un follow-on dinvestimento fino a
400mila euro. Recycling, Up-Cydiing

& Repair, Fashion as a Service, Ad &
Marketing Tech, Meta Spaces, Hyper
Personalzation, Smart Logistics &
Traceability, Innovative Production
Tech, Digjtal Sourcing & Crowdsourcing
le aree in cui s sono distinte. Eccone
qualcunz Cde_Studio, con tecnologie
per la ricommercializzazione di tessuti,
pelli e abiti invenduti e invendibili,
trasformandoli con polietilene post-
consumo di origine urbana e certifiata
(nelia foto), Labell-D. una piattaforma
blockchain B2B2C che sfrutta le
tecnologie web3 e Nft per promuovere
leconomia drcolare, SpatialPort,
pioniere di una piattaforma di commercio
elettronico 3D serza codice, che fonde
liperrealismo con lArimmersiva. e
OuttaWRLD, app che consente la
visualizzazione digitale della moda, Ia
co-creazione e la personalzzazione in
Arin tempo reale. fat)
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STEFANIA QUAINI

Angels4Women

oli 25% delle startup che atterrano in una
candidatura sulla nostra piattaforma
appartengono al cluster Moda e
Lifestyle. Numerose quelle in ambito
riciclo e upcyding, a cui guardiamo

con molto interesses

mvestimenti di lungo periodo: «Con requi-
siti come un team molto bravo ¢ un dna
vomoaunncrucnmpcm)mamxlhdm
competitor, in un’ottica di vera sostenibilita
alungotcrmmcmpmlsvombcncmtm—
o 1 setton - spicga Gritti -. Abbiamo in por-
tafoglio una societa da 20 anni ¢ parecchic
sltre, molto important, da oltre dieci. Sia-
mo ghi unic italiani a vantare oggi un grup-
po industriale diversificato di 33 societa con
un orizzonte di investimento cosi lungos. Le
relazioni diventano glocoforza centrali
quando si tratta di instsurare sodalia plu-
riennali, in grado di generare una ricaduts
positiva sul business. +In ingresso ¢ fonda-
mentale studiare a monte gl aspetti econo-
mici-finanzian, ma anche quelli relszonali,
in modo da non avere sorpreses, chiosa
Gervasoni di Aifi. Non mancano gli esempi
di “matrimoni” sbagliati, addirittura finid
nelle aule dei tibunali, come ¢ successo re-

Venture capital: per moda e lifestyle 23 round nel Q3
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A laro, due ourfir di Ovs, socle parrecpa da Tip-
Tambun nvestment Parmers. SOTIo, Uno SCano

di Orange Fiber al Fao World Food Forum 2022
per l'evenzo Wearable Food Waste: nel portafoglio
diangeistwomen, l'azienda produce essutl
sostenibdl 2 parre dal soroprodorn delfindustria
di rrasformazione degll agrumt
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GIORGIA FREDDI

Axa Italia/Angels4Women

«Quando si paria di gender gap non &
solo un tema di ingiustizia, ma divera e
propria barriera al progresso economico.
LUempowserment femminile 2 una
concreta opportunita di innovazione

@ leva di rilancio per il nostro Paeses

centemente con 'affaire dellz bolognese La
Pcla. A bloccarsi possono essere diversi
tipt di ingranagg, esogeni ed endogeni, ma
spcssol’ssscmochquahmdcﬂagwmanoc
hanno un notewvole impatto. «Non c'¢
nient’altro che p hi un bug g
l’amblgmtxdmonak osserva Giovanna
Dossena di Avm - ossia il non fare scelte,
oppure non farle in tempo. Occorre sempre
una governance chiara ¢ dichiarata, che
poggi su una distribuzione definita dei po-
teri. Meglio qualcuno che decde ¢ ammette
lo sbaglio, piuttosto che la confusione delle
responsabilitas. Indubbiamente non si puo
gl:ncrahn:n: pcmhcognmcascma,

pn:vcnm: possibili derive molto puo
farc eun’sttenta valutazione In ingressos,
come ribadisce Alessandra Gritti: +Oggi
mola affrontano il tema degli investimenti
convinti che sia un tipo di occupazione faci-
le ¢ sicura. Non ¢ cosi. L'insuccesso fa parte
del rischio di questo mestieres. =




