
AssembleaAssemblea deglidegli AzionistiAzionisti
TorinoTorino, , 24 24 AprileAprile 20022002

Via Borgonuovo 24
20121 Milano – Italy.

13 Albemarle Street
London W1S 4HJ - UK

www.cdbwebtech.com

Via Valeggio, 41
10129 Torino



24/04/2002 21.0524/04/2002 21.05 Assemblea Cdb Web Tech Assemblea Cdb Web Tech -- 24 aprile 200224 aprile 2002 22

La TecnologiaLa Tecnologia

Da SDa Sviluppo e viluppo e IInnovazione dell’industria della nnovazione dell’industria della 

Information & Communication Information & Communication TechnologyTechnology (ICT)(ICT)

un enorme potenziale diun enorme potenziale di

CREAZIONE CREAZIONE di di VALOREVALORE
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UnaUna rararara combinazionecombinazione didi eventieventi cheche hannohanno influenzatoinfluenzato gligli
investimentiinvestimenti in in tecnologiatecnologia nelnel periodoperiodo 19951995--2000 2000 
•• I I mercatimercati finanziarifinanziari scommettonoscommettono e e finanzianofinanziano le le piupiu’ ’ svariatesvariate attivitàattività

legate legate all’internetall’internet
•• Le Le aziendeaziende telecom, telecom, moltiplicatesimoltiplicatesi didi 10 10 -- 15x per 15x per effettoeffetto delladella

deregulation, deregulation, investonoinvestono in in nuovenuove infrastruttureinfrastrutture
•• La La cosiddettacosiddetta Old Economy a Old Economy a suasua voltavolta aumentaaumenta gligli investimentiinvestimenti in in 

Information Technology con Information Technology con tassitassi didi crescitacrescita senzasenza precedentiprecedenti
•• L’effettoL’effetto annoanno 2000 2000 spingespinge le le aziendeaziende ad ad ulterioriulteriori investimentiinvestimenti in IT non in IT non 

sempresempre necessarinecessari

La concomitanza di questi Fattori ha creato un Boom dei Valori Tecnologici
determinando una Bolla Speculativa…

La La concomitanzaconcomitanza didi questiquesti FattoriFattori ha ha creatocreato un Boom un Boom deidei ValoriValori TecnologiciTecnologici
determinandodeterminando unauna BollaBolla SpeculativaSpeculativa……

CosaCosa è è SuccessoSuccesso??
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La La bollabolla speculativaspeculativa sisi è è progressivamenteprogressivamente sgonfiatasgonfiata sinosino a a 
scoppiarescoppiare in in alcunialcuni specificispecifici settorisettori
•• Le Le aziendeaziende dotdot--com com hannohanno persoperso in media in media oltreoltre 8080--90% del 90% del 

loroloro valorevalore in in pochipochi mesimesi
•• I I valorivalori delledelle aziendeaziende didi serviziservizi TLC TLC tradizionalitradizionali sonosono scesiscesi in in 

media media daidai loroloro massimimassimi del 60del 60--80% (British Telecom, 80% (British Telecom, 
Deutsche Deutsche TelekomTelekom, France Telecom), France Telecom)

•• MoltiMolti deglidegli operatorioperatori TLC TLC didi nuovanuova costituzionecostituzione hannohanno subitosubito
ridimesionamentiridimesionamenti ancheanche piupiu’ ’ drasticidrastici e e neglinegli StatiStati UnitiUniti moltimolti
sonosono fallitifalliti

•• DiDi conseguenzaconseguenza, le , le aziendeaziende deidei settorisettori TLC e dotTLC e dot--com com 
hannohanno ridottoridotto drasticamentedrasticamente gligli investimentiinvestimenti in in tecnologiatecnologia

•• Le Le venditevendite deidei fornitorifornitori didi sistemisistemi tecnologicitecnologici sisi sonosono ridotteridotte
drasticamentedrasticamente (Cisco, Lucent, Ericsson, etc.)(Cisco, Lucent, Ericsson, etc.)

La Bolla si è Progressivamente Sgonfiata sino a ScoppiareLa Bolla si è Progressivamente Sgonfiata sino a Scoppiare

CosaCosa è è SuccessoSuccesso? (II)? (II)
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Il Venture CapitalIl Venture Capital

Nel corso del 2001:  Venture Capital e  Private Nel corso del 2001:  Venture Capital e  Private EquityEquity hanno subito in hanno subito in 
ritardo ritardo –– per la dinamica del settore per la dinamica del settore -- ll’’effetto delleffetto dell’’abbattimento dei abbattimento dei 
valori delle aziende tecnologichevalori delle aziende tecnologiche

Per la situazione economica in generale e delle aziende ICT in Per la situazione economica in generale e delle aziende ICT in 
particolareparticolare

•• le IPO non sono pile IPO non sono piùù lanciate perchlanciate perchèè il mercato non le recepisce  il mercato non le recepisce  

•• il mercato dei il mercato dei ““tradetrade--salesale”” (fusioni ed acquisizioni) si (fusioni ed acquisizioni) si èè fermato per effetto della fermato per effetto della 
crisi che ha colpito i principali fornitori di crisi che ha colpito i principali fornitori di sistemi tecnologici (sistemi tecnologici (ciocioèè gli acquirenti gli acquirenti 
di tecnologie innovative)di tecnologie innovative)
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Il Venture Capital (II)Il Venture Capital (II)

Di conseguenza nel 2001Di conseguenza nel 2001

Gli investimenti in USA dei fondi di Venture Capital sono scesi Gli investimenti in USA dei fondi di Venture Capital sono scesi 
a $32,1 a $32,1 mldmld ((-- 65%) rispetto a $91,6 65%) rispetto a $91,6 mldmld del 2000del 2000

Molti Fondi di Venture Capital  contabilizzano perdite e Molti Fondi di Venture Capital  contabilizzano perdite e 
svalutazioni a seguito di  svalutazioni a seguito di  ““writewrite--offsoffs”” e e ““downroundsdownrounds”” dei loro dei loro 
investimentiinvestimenti

Si Si èè avviato un processo di selezione tra le aziende di Venture avviato un processo di selezione tra le aziende di Venture 
Capital e Private Equity che porta a far emergere i fondi Top Capital e Private Equity che porta a far emergere i fondi Top 
tiertier e scomparire i fondi  creati sulle scomparire i fondi  creati sull’’onda della bolla speculativaonda della bolla speculativa
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GliGli investimentiinvestimenti deidei VC VC 

Fonte:  Venture Economics

Gli Investimenti dei Fondi VC hanno avuto una riduzioneGliGli InvestimentiInvestimenti deidei FondiFondi VC VC hannohanno avutoavuto unauna riduzioneriduzione
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Exit dei Fondi di VCExit dei Fondi di VC
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IPOIPO

209

281

138

78

272

226

37 4

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 Q1:2002

IPO di società statunitensi venture-backedIPO IPO didi societàsocietà statunitensistatunitensi ventureventure--backedbacked

Source:  VentureEconomics, NVCA
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AttivitàAttività didi Cdb Web TechCdb Web Tech

NelNel 2001:2001:

SottoscrittoSottoscritto 5 5 nuovinuovi fondifondi didi venture capital venture capital assumendoassumendo impegniimpegni per US$ 28 per US$ 28 
milionimilioni

InvestitoInvestito Euro 45 Euro 45 milionimilioni neinei fondifondi didi VC VC gigiàà in in portafoglioportafoglio portandoportando ll’’investitoinvestito
mediomedio al 31,5% al 31,5% deglidegli impegniimpegni sottoscrittisottoscritti

ReRe--asset allocation asset allocation nelnel portafoglioportafoglio deidei fondifondi didi VC con la VC con la riduzioneriduzione didi impegniimpegni
e e cessionecessione didi partiparti didi fondifondi per per complessivicomplessivi Euro 37,5 Euro 37,5 milionimilioni (la (la cessionecessione didi
unauna quota quota didi impegniimpegni didi 15 15 milionimilioni didi US$ US$ sisi èè perfezionataperfezionata a a gennaiogennaio 2002)2002)

InvestitoInvestito in 1 in 1 nuovanuova startstart--up e up e partecipatopartecipato ad ad aumentiaumenti didi capitalecapitale in 5 in 5 societsocietàà
in in portafoglioportafoglio per per complessivicomplessivi Euro 4,1 Euro 4,1 milionimilioni

UscitiUsciti dada 7 hedge e crossover funds 7 hedge e crossover funds realizzandorealizzando plusvalenzeplusvalenze nettenette didi Euro 4 Euro 4 
milionimilioni. . InvestitoInvestito Euro 7,4 Euro 7,4 milionimilioni in un in un nuovonuovo hedge fund hedge fund tecnologicotecnologico
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Investimenti (book Investimenti (book valuevalue))

NrNr..

2424

5353

1414

11

--

4949

EuroEuro

18,418,4

93,893,8

54,854,8

0,70,7

167,7167,7

300,4300,4

NrNr..

2424

4949

1717

22

--

4949

EuroEuro

54,554,5

99,099,0

77,577,5

13,113,1

244,1244,1

314,0314,0

NrNr..

--

44

--33

--11

--

--

--66,266,2

--5,35,3

--29,329,3

--95,095,0

--31,331,3

--4,34,3

%%

31 Dicembre 200131 Dicembre 2001 31 Dicembre 200031 Dicembre 2000 VariazioneVariazione

Investimenti Diretti Investimenti Diretti 

Venture Capital  Venture Capital  

HedgeHedge FundsFunds

CrossoverCrossover FundFund

Totale InvestimentiTotale Investimenti

Venture Capital: Venture Capital: 
Impegni Impegni 

Investimenti Investimenti Investimenti 

Euro MilioniEuro Milioni
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Movimentazione InvestimentiMovimentazione Investimenti

18,418,4

93,893,8

54,854,8

0,60,6

167,7167,7

3131--dicdic..--0101

Investimenti Diretti Investimenti Diretti 

Venture Capital  Venture Capital  

HedgeHedge FundsFunds

CrossoverCrossover FundsFunds

Totale InvestimentiTotale Investimenti

Euro MilioniEuro Milioni ForwardsForwards

--0,10,1

--0,10,1

1,11,1

0,00,0

1,01,0

--1,51,5

--7,97,9

--23,323,3

--9,19,1

--41,741,7

--38,738,7

--42,342,3

--8,08,0

--3,33,3

--92,492,4

4,24,2

45,045,0

7,47,4

0,00,0

56,656,6

54,554,5

99,199,1

77,577,5

13,113,1

244,2244,2

RimborsiRimborsi SvalutazioniSvalutazioni InvestimentiInvestimenti 3131--dicdic--0000
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InvestimentiInvestimenti

31%

16%

14%

12%

11%

9%

3%

4% Communications

Software
Services e 
Internet

E-commerce

Infrastructure

Life Science

Semiconductors

Altro

In 930 Aziende nei settori:In In 930 Aziende930 Aziende nei settori:nei settori:
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DistribuzioneDistribuzione GeograficaGeografica

Venture Capital  FundsVenture Capital  Funds Investimenti DirettiInvestimenti Diretti

USA 75%

Europa
12.3%

Valore in bilancio:
€ 93,8 Milioni

Valore in bilancio
€18,4 Milioni

USA 52.6%

Israele
9.4%

Israele
26.3%

Europa
15.7

Asia
3.3%

Australia
5.4%
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Venture Capital PortfolioVenture Capital Portfolio

ISRAELE – VC
• BENCHMARK ISRAEL
• ISRAEL SEED PARTNERS IV
• JVP III & IV
• PORTVIEW
• SEQUOIA CAPITAL SEED II

ISRAELE – VC
• BENCHMARK ISRAEL
• ISRAEL SEED PARTNERS IV
• JVP III & IV
• PORTVIEW
• SEQUOIA CAPITAL SEED II

EUROPA – VC
• ACCEL EUROPE
• AMADEUS II
• BENCHMARK EUROPE
• CRESCENDO IV
• DFJ E-PLANET
• DOUGHTY HANSON
• ETF
• NEXIT INFOCOM
• NOKIA VENTURES II
• POND VP II

EUROPA – VC
• ACCEL EUROPE
• AMADEUS II
• BENCHMARK EUROPE
• CRESCENDO IV
• DFJ E-PLANET
• DOUGHTY HANSON
• ETF
• NEXIT INFOCOM
• NOKIA VENTURES II
• POND VP II

ASIA - VC
• CARLYLE ASIA I 
• DFJ E-PLANET
• WESTBRIDGE I
• CHRYSALIS RAGA
• SPG INFINITY

ASIA - VC
• CARLYLE ASIA I 
• DFJ E-PLANET
• WESTBRIDGE I
• CHRYSALIS RAGA
• SPG INFINITY

EAST COAST
VENTURE CAPITAL
• CHARLES RIVER XI
• DAWNTREADER II (WIT)
• DRAPER ATLANTIC II
• NORTHBRIDGE V
• OAK X
• PEQUOT VP II
• SIGNAL LAKE II

PRIVATE EQUITY
• BAKER II 
• PEQUOT  PE II & III
• QUADRANGLE CAPITAL

EAST COAST
VENTURE CAPITAL
• CHARLES RIVER XI
• DAWNTREADER II (WIT)
• DRAPER ATLANTIC II
• NORTHBRIDGE V
• OAK X
• PEQUOT VP II
• SIGNAL LAKE II

PRIVATE EQUITY
• BAKER II 
• PEQUOT  PE II & III
• QUADRANGLE CAPITAL

WEST COAST
VENTURE CAPITAL
• ACCEL INTERNET IV
• BAY PARTNERS X
• BENCHMARK FOUNDERS IV
• BLUESTREAM VENTURES
• CRESCENDO IV
• DFJ VII
• DOLL III
• HUMMER WINBLAD IV & V
• INFINITY  1999
• NEA X
• NOKIA VENTURES II
• SEQUOIA CAPITAL IX & X
• SEVIN ROSEN FUND VIII
• SIERRA VIII
• TRIDENT CAPITAL FUND V
• VANTAGE POINT IV

PRIVATE EQUITY
• BOWMAN PRIVATE EQUITY II
• DFJ E-PLANET
• MERITECH I & II
• TCV IV
• THOMAS WEISEL CP

WEST COAST
VENTURE CAPITAL
• ACCEL INTERNET IV
• BAY PARTNERS X
• BENCHMARK FOUNDERS IV
• BLUESTREAM VENTURES
• CRESCENDO IV
• DFJ VII
• DOLL III
• HUMMER WINBLAD IV & V
• INFINITY  1999
• NEA X
• NOKIA VENTURES II
• SEQUOIA CAPITAL IX & X
• SEVIN ROSEN FUND VIII
• SIERRA VIII
• TRIDENT CAPITAL FUND V
• VANTAGE POINT IV

PRIVATE EQUITY
• BOWMAN PRIVATE EQUITY II
• DFJ E-PLANET
• MERITECH I & II
• TCV IV
• THOMAS WEISEL CP

100%31,5%Investito
31 dicembre 20011999/2000 2004

Impegni



24/04/2002 21.0524/04/2002 21.05 Assemblea Cdb Web Tech Assemblea Cdb Web Tech -- 24 aprile 200224 aprile 2002 1616

Portfolio Portfolio InvestimentiInvestimenti DirettiDiretti (I)(I)

ICT ComponentsICT Components

ICT SystemsICT Systems

USA Crescendo, Cisco, Intel

USA Francisco Partners, Austin, TPG, Sprout, 
Austin Ventures, CSFB, MSDW, Tiburon

Series C

Series A

Israel/USA Apax, Israel Seed Partners, Orion AIG

Israel/USA Sequoia, Intel, Soros, KPN/Qwest

USA
Crescendo, Lightspeed, Comventures, 
Bay Partners, Worldview, Global
Crossing

Series C

Series B

Series D

Optical components, incl. tunable lasers

Fabless provider of communications
integrated circuits (AMD spin-off)

In-building and shadow area coverage

3G-IP’s convergence technology for cellular
network backbones

Carrier grade IP terabit network routers

Area Other InvestorsFinancingDescription
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Portfolio Portfolio InvestimentiInvestimenti DirettiDiretti (II)(II)

Apparati & softwareApparati & software

M-marketing technology platform Germany Apax, Nokia, Viventures2nd round

Service level management solutions UK/USA Pond, GE EquitySeries B

IP billing & service management system Israel/USA Jerusalem VP, 3i, Siemens

Technology platform for capital markets USA Accel, AIG, ABN Amro, Bain

Series E

Series C

Technology for distributed call centers USA Accel, Oak, Kleiner Perkins, 
Charles River

Series H

Area Other InvestorsFinancingDescription

Advanced wireless messaging applications 
and infrastructure

USA Nexit, Cirlab!, NetNet VenturesSeries C
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Portfolio Portfolio InvestimentiInvestimenti DirettiDiretti (III)(III)

ServicesServices

Kleiner Perkins, Benchmark, AT&T

Wireless Web services

Multimedia, outsourced CRM

USA

USA

Barksdale, Spectrum, 3i, Mercury 
Interactive

Accel, Benchmark

Voice activated portal for Internet based informationUSA

IP and security consulting Israel Israel Seed Partners, Bezeq, Ampal

Series A

Series D

Series D

Series A

Area Other InvestorsFinancingDescription

Wireless broadband service provider USA Crescendo, Battery, Sevin RosenSeries B

Managed hosting services Australia Archer Group, Query, Inv. Co. Of ChinaPrivate 
placement
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ContoConto EconomicoEconomico

Proventi finanziari netti

Svalutazioni

Costi operativi

Oneri straordinari

Imposte

Perdita dell’esercizio

ProventiProventi finanziarifinanziari nettinetti

SvalutazioniSvalutazioni

CostiCosti operativioperativi

OneriOneri straordinaristraordinari

ImposteImposte

PerditaPerdita delldell’’esercizioesercizio

31 Dicembre 200131 Dicembre 2001 31 Dicembre 200031 Dicembre 2000Euro MilioniEuro Milioni

8,438,43

(92,37)(92,37)

(4,10)(4,10)

(0,29)(0,29)

(0,34)(0,34)

(88,67)(88,67)

3,243,24

(10,46)(10,46)

(6,88)(6,88)

(0,01)(0,01)

(0,58)(0,58)

(14,69)(14,69)
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Proventi attività caratteristicaProventi attività caratteristica

Fondi di Venture CapitalFondi di Venture Capital
Distribuzioni (azioni e cassa): € 6,9 milioni pari a 4,2xDistribuzioni (azioni e cassa): € 6,9 milioni pari a 4,2x

Investimenti direttiInvestimenti diretti
Nessun proventoNessun provento

Hedge e crossover funds  Hedge e crossover funds  
PPlusvalenze nette realizzate nel 2001: lusvalenze nette realizzate nel 2001: € 4€ 4 milioni milioni 
PPerformance 2001: erformance 2001: -- 0,7%0,7% ((NasdaqNasdaq: : --21,1%)21,1%)
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Stato PatrimonialeStato Patrimoniale

31 Dicembre 200131 Dicembre 2001 31 Dicembre 200031 Dicembre 2000Euro MilioniEuro Milioni

0,360,36
0,290,29

168,50168,50
169,15169,15

24,1424,14
116,10116,10
140,24140,24

0,030,03

309,42309,42

308,53308,53

0,890,89

309,42309,42

0,280,28
0,290,29

244,88244,88
245,45245,45

2,802,80
151,31151,31
154,11154,11

0,120,12

399,70399,70

397,20397,20

2,502,50

399,70399,70

ATTIVOATTIVO

ImmobilizzazioniImmobilizzazioni
ImmaterialiImmateriali
MaterialiMateriali
Finanziarie Finanziarie 
Totale          Totale          

Attivo circolanteAttivo circolante
Crediti & titoli                                   Crediti & titoli                                   
Disponibilità liquideDisponibilità liquide
Totale        Totale        

Ratei e riscontiRatei e risconti

TOTALE ATTIVITÀTOTALE ATTIVITÀ

PASSIVO e  NETTOPASSIVO e  NETTO

Patrimonio netto  Patrimonio netto  

Debiti e altre passivitàDebiti e altre passività

TOTALE    PASSIVITA’TOTALE    PASSIVITA’
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Financial Highlights Financial Highlights 

153,01153,01138,89138,89Totale PosizioneTotale Posizione
Finanziaria NettaFinanziaria Netta

(0,0)(0,0)(0.0)(0.0)Debiti FinanziariDebiti Finanziari

11,2211,220,00,0TitoliTitoli

1,691,6922,7922,79Crediti FinanziariCrediti Finanziari

140,10140,10116,10116,10Cassa e BancaCassa e Banca

31 Dicembre 200031 Dicembre 200031 Dicembre 200131 Dicembre 2001Euro MilioniEuro Milioni

PosizionePosizione FinanziariaFinanziaria NettaNetta ((perper attivitattivitàà))
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ContoConto EconomicoEconomico –– S.p.A.S.p.A.

Proventi finanziari netti

Altri ricavi

Svalutazioni

Costi operativi

Oneri straordinari

Imposte

Utile (perdita) di esercizio

ProventiProventi finanziarifinanziari nettinetti

AltriAltri ricaviricavi

SvalutazioniSvalutazioni

CostiCosti operativioperativi

OneriOneri straordinaristraordinari

ImposteImposte

Utile (Utile (perditaperdita) ) didi esercizioesercizio

31 Dicembre 200131 Dicembre 2001 31 Dicembre 200031 Dicembre 2000Euro MilioniEuro Milioni

2,622,62

0,200,20

(102,14)(102,14)

(2,94)(2,94)

(0,29)(0,29)

--

(102,55)(102,55)

10,4610,46

0,010,01

(2,51)(2,51)

(6,10)(6,10)

(0,01)(0,01)

(0,58)(0,58)

1,271,27
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Stato Patrimoniale Stato Patrimoniale -- S.p.A.S.p.A.

31 Dicembre 200131 Dicembre 2001 31 Dicembre 200031 Dicembre 2000Euro MilioniEuro Milioni

0,230,23
0,200,20

207,11207,11
207,54207,54

1,371,37
104,08104,08
105,45105,45

0,00,0

312,99312,99

311,23311,23

1,761,76

312,99312,99

0,290,29
0,290,29

307,31307,31
307,89307,89

12,3412,34
95,2795,27

107,61107,61

0,100,10

415,60415,60

413,78413,78

1,821,82

415,60415,60

ATTIVOATTIVO

ImmobilizzazioniImmobilizzazioni
ImmaterialiImmateriali
MaterialiMateriali
Finanziarie Finanziarie 
Totale          Totale          

Attivo circolanteAttivo circolante
Crediti & titoli                                   Crediti & titoli                                   
Disponibilità liquideDisponibilità liquide
Totale        Totale        

Ratei e riscontiRatei e risconti

TOTALE ATTIVITÀTOTALE ATTIVITÀ

PASSIVO e NETTOPASSIVO e NETTO

Patrimonio netto  Patrimonio netto  

Debiti e altre passivitàDebiti e altre passività

TOTALE  PASSIVITA’TOTALE  PASSIVITA’
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Asset ManagementAsset Management

AssetAsset managementmanagement: attività sinergica a quella di investimento: attività sinergica a quella di investimento

•• Mettendo a frutto le conoscenze del mercato del private Mettendo a frutto le conoscenze del mercato del private equityequity

•• Utilizzando le  relazioni instaurate con i gestori dei primari fUtilizzando le  relazioni instaurate con i gestori dei primari fondi di venture ondi di venture 
capital ed capital ed hedgehedge fundfund

Cdb Web Tech con Banca Intermobiliare: Cdb Web Tech con Banca Intermobiliare: Web Tech SGRWeb Tech SGR
•• Web Tech SGR è stata autorizzata da Banca d’Italia ad istituire Web Tech SGR è stata autorizzata da Banca d’Italia ad istituire fondi speculativi fondi speculativi 

•• In aprile 2002 inizia la raccolta di un fondo di In aprile 2002 inizia la raccolta di un fondo di hedgehedge fundsfunds tecnologici.tecnologici.

•• Nel 2002 verranno lanciati altri fondiNel 2002 verranno lanciati altri fondi
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Punti ChiavePunti Chiave

TechnologyTechnology valuevalue:: Cdb Web Tech crede nell’enorme potenziale di creazione Cdb Web Tech crede nell’enorme potenziale di creazione 
di  valore generato dallo sviluppo e dall’innovazione dell’ indudi  valore generato dallo sviluppo e dall’innovazione dell’ industria della ICT;stria della ICT;

Business:Business: Cdb Web Tech, attraverso i più qualificati fondi di venture capiCdb Web Tech, attraverso i più qualificati fondi di venture capital, tal, 
offre la possibilità di investire in  numerose e diversificate roffre la possibilità di investire in  numerose e diversificate realtà ealtà 
tecnologiche: oltre 930, fase di sviluppo, sub settore e distribtecnologiche: oltre 930, fase di sviluppo, sub settore e distribuzione uzione 
geografica;geografica;

Opportunità di mercato: Opportunità di mercato: Cdb Web Tech ha investito solo il 31,5% del totale Cdb Web Tech ha investito solo il 31,5% del totale 
impegni (commitments) nei  fondi Venture Capital. Questo consentimpegni (commitments) nei  fondi Venture Capital. Questo consente di e di 
investire la maggior parte dei investire la maggior parte dei commitmentscommitments ai valori correnti di mercato.ai valori correnti di mercato.

NAV:NAV: nel 2001 Cdb Web Tech ha svalutato gli  investimenti sulla base nel 2001 Cdb Web Tech ha svalutato gli  investimenti sulla base di di 
valutazioni (NAV) riportate dai fondi.  Considerato che questo tvalutazioni (NAV) riportate dai fondi.  Considerato che questo tipo di ipo di 
investimenti registra una perdita di valore nella  fase inizialeinvestimenti registra una perdita di valore nella  fase iniziale, , 
sostanzialmente già rilevata con le svalutazioni effettuate, a msostanzialmente già rilevata con le svalutazioni effettuate, a medioedio--lungo lungo 
termine gli investimenti effettuati dovrebbero esprimere delle ptermine gli investimenti effettuati dovrebbero esprimere delle plusvalenze.lusvalenze.



24/04/2002 21.0524/04/2002 21.05 Assemblea Cdb Web Tech Assemblea Cdb Web Tech -- 24 aprile 200224 aprile 2002 2727

ProspettiveProspettive

Le svalutazioni effettuateLe svalutazioni effettuate

La posizione finanziaria positivaLa posizione finanziaria positiva

La bassa percentuale di La bassa percentuale di 
investimenti rispetto al totale dei investimenti rispetto al totale dei 
commitmentscommitments

Gli investimenti effettuati e gli Gli investimenti effettuati e gli 
impegni assuntiimpegni assunti

Situazione attualeSituazione attuale

L’incertezza circa il quadro L’incertezza circa il quadro 
macroeconomicomacroeconomico

La contrazione degli investimenti La contrazione degli investimenti 
IT da parte delle aziendeIT da parte delle aziende

La mancanza di IPO e M&A di La mancanza di IPO e M&A di 
aziende venture aziende venture backedbacked

PLUSPLUS MINUSMINUS
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Q&AQ&A


