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un enorme potenziale di
CREAZIONE di VALORE

un enorme potenziale diun enorme potenziale di
CREAZIONE CREAZIONE di di VALOREVALORE

L’AttivitàL’Attività

Cdb Web Tech Cdb Web Tech 
investe  direttamente e tramite fondi di  Venture Capital ininveste  direttamente e tramite fondi di  Venture Capital in

Information & Communication Information & Communication TechnologyTechnology
(ICT)(ICT)
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Il Il MercatoMercato

StasiStasi dell’economia dei paesi industrializzatidell’economia dei paesi industrializzati
Grave crisiGrave crisi di alcuni settori tra cui le telecomunicazioni e ITdi alcuni settori tra cui le telecomunicazioni e IT
Terzo annoTerzo anno consecutivo di caduta delle quotazioni di Borsaconsecutivo di caduta delle quotazioni di Borsa

Di conseguenza:Di conseguenza:

CrisiCrisi dell’ industria della dell’ industria della InformationInformation & & CommunicationCommunication
TechnologyTechnology
Pesanti ripercussioni sul venture capitalPesanti ripercussioni sul venture capital che di quel settore è che di quel settore è 
stato ed è il motore principale di crescita e sviluppostato ed è il motore principale di crescita e sviluppo

Il Quadro generale:Il Quadro generale:
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Il Venture CapitalIl Venture Capital

Di conseguenza nel 2002:Di conseguenza nel 2002:
Diminuzione degli investimenti dei VCDiminuzione degli investimenti dei VC

Eccesso di aziende finanziate dai VC negli anni precedentiEccesso di aziende finanziate dai VC negli anni precedenti

Profonda caduta delle valutazioni delle aziendeProfonda caduta delle valutazioni delle aziende

Riduzione del Riduzione del sizesize dei fondi per eccesso di capitali da investiredei fondi per eccesso di capitali da investire

Quasi scomparsa delle IPO e contrazione delle Quasi scomparsa delle IPO e contrazione delle M&AM&A

Tutti i fondi di Venture Capital  contabilizzano perdite e svaluTutti i fondi di Venture Capital  contabilizzano perdite e svalutazioni a seguito tazioni a seguito 
di  di  ““writewrite--offsoffs”” e e ““downroundsdownrounds”” dei loro investimentidei loro investimenti

Molti cominciano ad uscire date le performance negative e la  neMolti cominciano ad uscire date le performance negative e la  necessitcessitàà di di 
focalizzarsi sul loro business principalefocalizzarsi sul loro business principale

Si Si èè avviato un processo di selezione tra le aziende di Venture Capiavviato un processo di selezione tra le aziende di Venture Capital che tal che 
porta a far emergere i fondi migliori e scomparire i fondi  e leporta a far emergere i fondi migliori e scomparire i fondi  e le aziende creati aziende creati 
sullsull’’onda della bolla speculativaonda della bolla speculativa
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GliGli investimentiinvestimenti deidei VC VC 

Fonte:  Venture Economics

La diminuzione degli Investimenti dei Fondi VC continuaLa La diminuzionediminuzione deglidegli InvestimentiInvestimenti deidei FondiFondi VC continuaVC continua
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GliGli investimentiinvestimenti deidei VC (II)VC (II)

Fonte:  VentureOne, Ernst&Young

Gli Investimenti dei Fondi VC hanno subito una riduzione e i clienti
potenziali indietreggiano: molte società dei portfolio spariranno

GliGli InvestimentiInvestimenti deidei FondiFondi VC VC hannohanno subitosubito unauna riduzioneriduzione e i e i clienticlienti
potenzialipotenziali indietreggianoindietreggiano: : moltemolte societàsocietà deidei portfolio portfolio sparirannospariranno

All’inizio del 2002 le società US Venturedback erano oltre 6.000All’inizioAll’inizio del 2002 le del 2002 le societàsocietà US US VenturedbackVenturedback eranoerano oltreoltre 6.0006.000
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MedianMedian PrePre--MoneyMoney ValuationValuation

Fonte: The 2003 Venture Capital Fonte: The 2003 Venture Capital IndustrynIndustryn ReportReport & Planning Guide & Planning Guide –– VentureOneVentureOne

SeedSeed RoundRound

First RoundFirst Round

SecondSecond RoundRound

LaterLater RoundRound

RestartRestart

GrandGrand MedianMedian

19981998 2000200019991999 20012001

3,53,5

6,86,8

19,719,7

35,035,0

19,019,0

15,415,4

4,04,0

9,89,8

30,030,0

62,962,9

13,413,4

20,020,0

5,05,0

12,212,2

39,539,5

89,889,8

12,412,4

24,524,5

3,43,4

8,08,0

18,018,0

40,040,0

14,214,2

15,215,2

Round ClassRound Class
(Valori in (Valori in US$US$))

20022002

2,62,6

6,06,0

12,512,5

20,220,2

6,56,5

10,010,0
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Exit dei Fondi di VC Exit dei Fondi di VC 

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

particolare, il venture capital particolare, il venture capital èè in crisi di exit :in crisi di exit :

•• le IPO  sono quasi scomparsele IPO  sono quasi scomparse

•• il mercato dei il mercato dei ““tradetrade--salesale”” (fusioni ed acquisizioni) si (fusioni ed acquisizioni) si èè fermato per fermato per 
effetto della crisi che ha colpito i principali fornitori di siseffetto della crisi che ha colpito i principali fornitori di sistemi tecnologici temi tecnologici 
(cio(cioèè gli acquirenti di tecnologie innovative)gli acquirenti di tecnologie innovative)

Senza exit i VC non realizzano plusvalenze, non ci sono ritorni per gli investitoriSenza exit i VC non realizzano plusvalenze, non ci sono ritorni Senza exit i VC non realizzano plusvalenze, non ci sono ritorni per gli investitoriper gli investitori
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Exit dei Fondi di VC (II)Exit dei Fondi di VC (II)
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IPOIPO

209

281

138

78

272

226

37 124

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 Q1 2003

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

Source:  VentureEconomics, NVCA
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Performance del settore VCPerformance del settore VC

Fonte: Private Fonte: Private EquityEquity Performance Performance IndexIndex (PEPY) elaborato da (PEPY) elaborato da ThomsonThomson Venture Venture EconomicsEconomics e e NationalNational Venture CapitalVenture Capital AssociationAssociation

Venture CapitalVenture Capital

BuyoutsBuyouts

NASDAQNASDAQ

1 Anno1 Anno 5 Anni5 Anni3 Anni3 Anni 10 Anni10 Anni

--23,3%23,3%

--5,5%5,5%

--31,6%31,6%

--6,8%6,8%

--5,6%5,6%

--31,0%31,0%

28,3%28,3%

1,1%1,1%

--3,2%3,2%

26,3%26,3%

8,7%8,7%

7,0%7,0%

La performance del settore Venture Capital è legata ad un business di natura
ciclica con alti ritorni nel medio lungo termine

La performance del La performance del settoresettore Venture Capital è Venture Capital è legatalegata ad un business ad un business didi naturanatura
ciclicaciclica con con altialti ritorniritorni nelnel mediomedio lungolungo terminetermine
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AttivitàAttività Cdb Web TechCdb Web Tech

NelNel 2002:2002:
AssuntiAssunti impegniimpegni per per complessivicomplessivi US$ 12 US$ 12 milionimilioni in in quattroquattro nuovinuovi
fondifondi venture capitalventure capital
EffettuatiEffettuati versamentiversamenti in in fondifondi didi venture capital per venture capital per €€33,6 33,6 milionimilioni
a a valerevalere susu impegniimpegni assuntiassunti
RidottiRidotti didi €€ 47,3 47,3 milionimilioni gligli impegniimpegni ad ad investireinvestire in in alcunialcuni fondifondi VCVC
PartecipazionePartecipazione allall’’aumentoaumento didi capitalecapitale per per €€0,8 0,8 milionimilioni deglidegli
investimentiinvestimenti direttidiretti in in portafoglioportafoglio
InvestitoInvestito per per €€32,8 32,8 milionimilioni nellanella diversificazionediversificazione del del portafoglioportafoglio
deglidegli hedge funds: 8 hedge funds hedge funds: 8 hedge funds tecnologicitecnologici e 6 hedge funds e 6 hedge funds 
life sciencelife science
DisinvestitoDisinvestito dada 4 Hedge Funds 4 Hedge Funds tecnologicitecnologici per per complessivicomplessivi €€16,6 16,6 
milionimilioni
UscitiUsciti totalmentetotalmente daglidagli investimentiinvestimenti in crossover fundsin crossover funds
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Investimenti (book Investimenti (book valuevalue))

NrNr..

1616

5757

2323

--

--

5050

EuroEuro

11,111,1

58,258,2

59,859,8

--

129,1129,1

192,6192,6

NrNr..

--88

44

99

--11

--

11

--39,539,5

38,038,0

7,87,8

--100,0100,0

--23,323,3

--35,935,9

%%

31 Dicembre 200231 Dicembre 2002 31 Dicembre 200131 Dicembre 2001 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

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
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Nuovi InvestimentiNuovi Investimenti

Dover Street VDover Street V

JerusalemJerusalem Venture Venture PartnersPartners III III 
((annexannex))

HealthcareHealthcare VenturesVentures VIVI

SofinnovaSofinnova VIVI

Area Area 
GeograficaGeografica

Impegno Impegno 
AssuntoAssunto

Dimensioni Dimensioni 
del fondodel fondo

Mese di Mese di 
sottoscrizionesottoscrizione

USAUSA

IsraeleIsraele

USAUSA

USAUSA

505,0505,0

13,513,5

350,0350,0

105,0105,0

5,05,0

0,50,5

3,53,5

3,03,0

LuglioLuglio

AgostoAgosto

OttobreOttobre

DicembreDicembre

((valorivalori in in milionimilioni di di dollaridollari USA)USA)
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CommitmentCommitment
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111
999 151515

282828

404040

494949
545454 545454 545454 535353 535353 535353 555555 575757

NumberNumber of VC of VC FundsFunds

Committed/InvestedCommitted/InvestedCommitted/Invested



Assemblea Cdb Web Tech Assemblea Cdb Web Tech -- 24 aprile 200224 aprile 2002 1616

InvestimentiInvestimenti

24%

14%

17%

4%

26%

10%

3%

2%

Communications

Software

Services

E-commerce

Infrastructure

Life Science
Semiconductors

Altro

Cdb Web Tech risulta investita in
1050 Aziende nei seguenti settori:
Cdb Web Tech risulta investita inCdb Web Tech risulta investita in
1050 1050 Aziende nei seguenti settori:Aziende nei seguenti settori:
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Venture Capital PortfolioVenture Capital Portfolio

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

ISRAELE – VC
• BENCHMARK ISRAEL
• ISRAEL SEED PARTNERS IV
• JVP III & III ANNEX
• JVP 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

ASIA - VC
• CARLYLE ASIA I 
• DFJ E-PLANET

INDIA - VC
• WESTBRIDGE I
• CHRYSALIS RAGA
• SPG INFINITY

INDIA - VC
• WESTBRIDGE I
• CHRYSALIS RAGA
• SPG INFINITY

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

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

SECONDARY
• DOVER STREET V

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

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

SECONDARY
• DOVER STREET V

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 I
• NEA X
• NOKIA VENTURES II
• SEQUOIA CAPITAL IX & X
• SEVIN ROSEN FUND VIII
• SIERRA VIII
• SOFINNOVA VI
• 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 I
• NEA X
• NOKIA VENTURES II
• SEQUOIA CAPITAL IX & X
• SEVIN ROSEN FUND VIII
• SIERRA VIII
• SOFINNOVA VI
• 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%43,2%Investito
31 dicembre 20021999/2000 200

Impegni
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DistribuzioneDistribuzione GeograficaGeografica

Venture Capital Funds Investimenti Diretti

USA 76%

Europa
10%

USA 52,6%

Israele
10%

Israele
26,3%

Europa
15,7%

Asia
4% Australia

5,4%

Valore in bilancio:
€ 58,2 Milioni

Valore in bilancio
€11,1 Milioni
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Portfolio Portfolio InvestimentiInvestimenti DirettiDiretti (I)(I)

USA Crescendo, Cisco, Intel

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

Components

Systems

Series C

Common B

Israel/USA Apax, Israel Seed Partners, Orion AIG

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

Series C

Series B

Laser components for optical networks 

Integrated circuits for telecommunications sector

Wireless coverage systems for buildings and 
remote areas

IP convergence technology for cellular network

Region Other investorsFinancing RoundDescription

Region Other investorsFinancing RoundDescription

High bandwidth wireless internet access for
companies

USA Series B Crescendo Ventures, Battery Ventures
and Sevin Rosen Ventures
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Enabling
Technologies

Services

Region Other investorsFinancing RoundDescription

IP billing systems Israel/USA Jerusalem VP

Mobile Marketing Services Germany Apax, Nokia, Viventures

Series E

2nd round

Kleiner Perkins, Benchmark, AT&T

Wireless Internet applications and services

Integrated Customer Care Services

USA

USA

Barksdale

Accel, Benchmark

Voice Technology call center services USA

IP Network and security solutions Israel Israel Seed Partners, Bezeq, Ampal

Series A

Series D

Series D

Series A

Region Other investorsFinancing RoundDescription

Wireless messaging applications and 
infrastrucutre

USA Cir Ventures, Nexit Ventures, NetNet
Ventures

Series C

Web Hosting and data center services for
companies

Australia ISECPrivate 
Placement

Portfolio Portfolio InvestimentiInvestimenti DirettiDiretti (II)(II)



Assemblea Cdb Web Tech Assemblea Cdb Web Tech -- 24 aprile 200224 aprile 2002 2121

Other
Region Other investorsFinancing RoundDescription

Financial instittution services and  software USA AIG, ABN Amro,Bain

Europeand USA focus venture capital 
company

Switzerland IBM, SwissRe, Nomura, Comit, 
Eptafund

Series C

Portfolio Portfolio InvestimentiInvestimenti DirettiDiretti (III)(III)

Customer interaction management services USA Accel Partners, Oak Investment 
Partners, Kleiner Perkins, Charles 
River Ventures

Series H
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Asset ManagementAsset Management

Attività sinergica a quella di investimentoAttività sinergica a quella di investimento

Cdb Web Tech + Banca Intermobiliare =Cdb Web Tech + Banca Intermobiliare =

BIM Alternative BIM Alternative InvestmentsInvestments

•• Due fondi di Due fondi di hedgehedge fundsfunds: tecnologici e : tecnologici e multistrategymultistrategy

•• Patrimonio in gestione di Euro 39,5 milioni Patrimonio in gestione di Euro 39,5 milioni 
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ContoConto EconomicoEconomico -- consolidatoconsolidato

Euro 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)

ProventiProventi finanziarifinanziari nettinetti

SvalutazioniSvalutazioni

CostiCosti operativioperativi

OneriOneri straordinaristraordinari

ImposteImposte

PerditaPerdita delldell’’esercizioesercizio

31 Dicembre 200131 Dicembre 2001

8,438,43

(92,37)(92,37)

(4,10)(4,10)

(0,29)(0,29)

(0,34)(0,34)

(88,67)(88,67)

31 Dicembre 200231 Dicembre 2002

1,931,93

(57,29)(57,29)

(3,03)(3,03)

(0,01)(0,01)

(0,19)(0,19)

(58,59)(58,59)
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Risultati attività caratteristicaRisultati attività caratteristica

Fondi di Venture CapitalFondi di Venture Capital
Distribuzioni (azioni e cassa): Euro 2,5 milioni pari a 1,8xDistribuzioni (azioni e cassa): Euro 2,5 milioni pari a 1,8x
Svalutazioni Euro 37 milioni sulla base del NAV dei fondi, e 15 Svalutazioni Euro 37 milioni sulla base del NAV dei fondi, e 15 milioni su milioni su 
apprezzamento degli amministratori per possibili svalutazioni chapprezzamento degli amministratori per possibili svalutazioni che saranno e saranno 
effettuate dai fondi nel 2003 sul portafoglio in essere al 31.12effettuate dai fondi nel 2003 sul portafoglio in essere al 31.12.2002.2002

Investimenti direttiInvestimenti diretti
Nessun provento, perdite di Euro 1,3 milioniNessun provento, perdite di Euro 1,3 milioni
Svalutazioni Euro 5,2 milioniSvalutazioni Euro 5,2 milioni

Hedge e crossover fundsHedge e crossover funds
PPerdite nette realizzate: erdite nette realizzate: Euro 0,7Euro 0,7 milioni milioni 
PPerformance 2002: erformance 2002: -- 1,8%1,8% ((NasdaqNasdaq: : --31,5%)31,5%)



Assemblea Cdb Web Tech Assemblea Cdb Web Tech -- 24 aprile 200224 aprile 2002 2525

Stato PatrimonialeStato Patrimoniale
31 Dicembre 200131 Dicembre 2001Euro MilioniEuro Milioni

0,360,36
0,290,29

168,50168,50
169,15169,15

24,1424,14
0,000,00

116,10116,10
140,24140,24

0,030,03

309,42309,42

308,53308,53

0,890,89

309,42309,42

ATTIVOATTIVO

ImmobilizzazioniImmobilizzazioni
ImmaterialiImmateriali
MaterialiMateriali
Finanziarie Finanziarie 
Totale          Totale          

Attivo circolanteAttivo circolante
Crediti & titoli Crediti & titoli 
Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni     Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni     
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’

31 Dicembre 200231 Dicembre 2002

0,300,30
0.150.15

129,29129,29
129,74129,74

3,303,30
67,4767,47
51,6351,63

122,40122,40

0,430,43

252,57252,57

249,89249,89

2,682,68

252,57252,57
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PosizionePosizione finanziariafinanziaria

Totale PosizioneTotale Posizione
Finanziaria NettaFinanziaria Netta

Debiti FinanziariDebiti Finanziari

TitoliTitoli

Crediti FinanziariCrediti Finanziari

120,76120,76
(0,03)(0,03)

67,4767,47

1,701,70

51,6251,62Cassa e BancaCassa e Banca

138,89138,89

(0,00)(0,00)

0,000,00

22,7922,79

116,10116,10

31 Dicembre 200131 Dicembre 200131 Dicembre 200231 Dicembre 2002Euro MilioniEuro Milioni
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CommitmentCommitment

Non c’è over Non c’è over committedcommitted ma considerate le future distribuzioni  ma considerate le future distribuzioni  
Cdb Web Tech ha risorse per nuovi investimentiCdb Web Tech ha risorse per nuovi investimenti

10,110,1Over Over commitmentcommitment al 31 Dicembre   2002 al 31 Dicembre   2002 

(61,7)(61,7)HedgeHedge FundsFunds (31 Dicembre 2002)(31 Dicembre 2002)

(120,8)(120,8)Totale Cassa (Dicembre 2002)Totale Cassa (Dicembre 2002)

192,6192,643,2%43,2%146,3146,3338,9338,9

ResiduoResiduoInvestedInvested/ / CommittedCommittedInvestito al 31.12.02Investito al 31.12.02CommittedCommitted CapitalCapital

Figures in € millions
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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 200231 Dicembre 2002Euro MilioniEuro Milioni

2,882,88

0,460,46

(58,88)(58,88)

(1,68)(1,68)

(0,01)(0,01)

(0,18)(0,18)

(57,41)(57,41)

31 Dicembre 200131 Dicembre 2001

2,622,62

0,200,20

(102,14)(102,14)

(2,94)(2,94)

(0,29)(0,29)

--

(102,55)(102,55)
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Stato Patrimoniale Stato Patrimoniale -- S.p.A.S.p.A.

31 Dicembre 200231 Dicembre 2002 31 Dicembre 200131 Dicembre 2001Euro MilioniEuro Milioni

0,170,17
0,100,10

171,89171,89
172,16172,16

1,691,69
80,3380,33
82,0282,02

0,360,36

254,54254,54

253,83253,83

0,710,71

254,54254,54

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’

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
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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 della tecndi  valore generato dallo sviluppo e dall’innovazione della tecnologia;ologia;

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 1050, fase di sviluppo, sub settore e distritecnologiche: oltre 1050, fase di sviluppo, sub settore e distribuzione buzione 
geografica;geografica;

Opportunità di mercato: Opportunità di mercato: Cdb Web Tech ha investito solo il 43,2% del totale Cdb Web Tech ha investito solo il 43,2% del totale 
impegni (commitments) nei  fondi Venture Capital. Questo consentimpegni (commitments) nei  fondi Venture Capital. Questo consente, grazie e, grazie 
alla positiva situazione finanziaria  di investire la maggior paalla positiva situazione finanziaria  di investire la maggior parte dei rte dei 
commitmentscommitments ai valori correnti di mercato.ai valori correnti di mercato.

NAV:NAV: Cdb Web Tech ha svalutato gli  investimenti sulla base di valutaCdb Web Tech ha svalutato gli  investimenti sulla base di valutazioni zioni 
(NAV) riportate dai fondi ed ha appostato una ulteriore svalutaz(NAV) riportate dai fondi ed ha appostato una ulteriore svalutazione di 15 ione di 15 
milioni per le probabili svalutazioni che i fondi nel 2003 effetmilioni per le probabili svalutazioni che i fondi nel 2003 effettueranno sul tueranno sul 
portafoglio in essere nel 2002.  Considerato che questo tipo di portafoglio in essere nel 2002.  Considerato che questo tipo di investimenti investimenti 
registra una perdita di valore nella  fase iniziale, sostanzialmregistra una perdita di valore nella  fase iniziale, sostanzialmente già rilevata ente già rilevata 
con le svalutazioni effettuate, a mediocon le svalutazioni effettuate, a medio--lungo termine gli investimenti lungo termine gli investimenti 
effettuati dovrebbero esprimere significative plusvalenze.effettuati dovrebbero esprimere significative plusvalenze.
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ProspettiveProspettive

Le svalutazioni effettuateLe svalutazioni effettuate

La posizione finanziaria positivaLa posizione finanziaria positiva

Investimenti inferiori al 50% dei Investimenti inferiori al 50% dei 
commitmentscommitments

Le opportunità offerte da un Le opportunità offerte da un 
mercato in crisimercato in crisi

La qualità del portafoglioLa qualità del portafoglio

I tempi per i ritorni attesi si sono dilatatiI tempi per i ritorni attesi si sono dilatati

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

Le oltre 6.000 aziende finanziate Le oltre 6.000 aziende finanziate 
dai venture capitaldai venture capital

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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ConclusioniConclusioni

Siamo entrati al “picco”, è scoppiata la bolla speculativa, Siamo entrati al “picco”, è scoppiata la bolla speculativa, 
non usciamo ai “minimi”non usciamo ai “minimi”
Il peggio è passato, non sappiamo se siamo ai minimi, ma Il peggio è passato, non sappiamo se siamo ai minimi, ma 
gran parte della caduta c’è gran parte della caduta c’è statastata
Abbiamo in portafoglio molti “top Abbiamo in portafoglio molti “top tiertier” ” fundsfunds
Abbiamo liquidità, possiamo diversificareAbbiamo liquidità, possiamo diversificare
Abbiamo svalutato, ci prenderemo il “plus Abbiamo svalutato, ci prenderemo il “plus -- valore” che valore” che 
storicamente il venture capital ha generato in passato e storicamente il venture capital ha generato in passato e 
crediamo continuerà a creare anche in futurocrediamo continuerà a creare anche in futuro

Il Venture Capital non è una “moda” Il Venture Capital non è una “moda” 
è un mestiere valido che crea valore, una moda erano le è un mestiere valido che crea valore, una moda erano le 

iperiper--valutazionivalutazioni, le IPO di aziende senza prodotto, le IPO di aziende senza prodotto
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Q&AQ&A


