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IMPRESE

CHE IMPRESA
| di GIOVANNI COSTA

Venture capital, per crescere
pensi un po’ piu all impresa

g Nel Veneto
nel primo se-
mestre del
2004, le opera-
zioni di priva-
te equity e di
venture capi-
tal, secondo i
dati riportati
da Gianni Favero giovedi
SCOrso su questa pagina
con il commento di alcuni
operatori del settore, sono
state molto modeste per
numero e importo, e signifi-
cativamente lontane da
quanto e accaduto nelle al-
tre regioni economicamen-
te forti del Centro Nord.
La splegazione basata su
fattori psicologicl (1'im-
prenditore di prima gene-
razione che non vuole «in-
trusi») o su fattori dimen-
sionall (aziende troppo pic-
cole per iInteressare investi-
toridiun certo tipo) ha dei
fondamenti, ma sembra
non reggere se si guarda 1l
dato del Friull Venezia Giu-
lia dove e stato realizzato
un humero di investimenti
quasi triplo. Se la perfor-
mance friulana non fosse
dovuta all’attivismo della
Friulia, la finanziaria regio-
nale, bisognerebbe cerca-
re altre spiegazioni, non
esclusa quella che la fonte
del datieil breve lasso tem-
porale di osservazione sia-
no troppo parziali per trar-
re conclusioni di tipo strut-
turale.

Nell’attesa, metterel in
campo un’altra ipotesi che
riguarda gli investitori e
non gli imprenditori. Con
oll iImprenditorl non sono
mali stato tenero e quindiil
mio argomento nomn puo es-
sere sospettato di finalita
giustificatorie. L’approc-
clo0 puramente finanziario
tipico delle merchant
bank e degliinvestitoriisti-
tuzionali non e quello cor-
retto per avviare un rap-
porto anche in una pro-

spettiva limitata e senza
sentimentalismi, com’e
giusto che sial’ottica di un
investitore accorto. L’'im-
prenditore non ha bisogno
solo di capitall ma di qual-
cuno con cul parlare di in-
ternazionalizzazione, di as-
setto socletario, di allean-
ze strategiche e di crescita
dimensionale. Ha bisogno,
ma spessonomnlo saequan-
dolosanonlo dice. A favo-
rire ’'apertura del dialogo
servono argomenti sostan-
zlall e non mi pare un gran-
de argomento l'invocazio-
ne di sgravi fiscall: preten-
dere difare il venture capi-
talist conle agevolazioni fi-
scall mi sembra un po’ co-
me pretendere di fare
I’anarchico con 1l permes-
sO della questura.

Gli intenti della banca
partner, dell’investitore
professionale che aluta a
crescere nel business si fer-
mano gquasl sempre al
dépliant pubblicitari e la-
sclanoil campo al drappel-
lo d1 advisor, certificatori e
avvocati, famelici cacclato-
1 di commissioni e parcel-
le. Forse € questo approc-
clo che non fa crescere 1l
private equity, cioe l'inca-
pacita di essere un interlo-
cutore credibile e affidabi-
le per una reale partner-
ship. Un approccio diverso
e stato sviluppato da quel-
le forme venture capital di
origine imprenditoriale e
non bancaria o finanziaria
che proprio nel Veneto
hanno alcuni eccellenti
esempi, gia abbastanza no-
t1 senza bisogno di citarll.
Uno di questi ha stretto in
questl giorni un’alleanza
con scambio di azioni con
una banca. Mi auguro che
sia lo spirito dell’'imprendi-
tore a prevalere su quello
del bancario e non vicever-
sa.
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