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L E T T E R A  D E L  P R E S I D E N T E

Cari Stakeholder, un vecchio detto dice: “i popoli felici non hanno storia” … noi invece nella vecchia Europa 
continuiamo a scrivere gli Annales di romana memoria, e dopo la pandemia, dobbiamo scrivere di una nuova guerra 
di aggressione, che ha portato una crisi economica ed il riaffacciarsi dell’inflazione, che con l’avvento dell’euro 
sembrava sopita.

La pandemia ha cambiato il nostro modo di lavorare, in modo permanente, la nuova crisi ci ha reso più attenti ed 
efficienti… Anche la nostra Società ha agito secondo questi principi, concentrando gli investimenti, contenendo 
i costi e, soprattutto, incrementando sensibilmente il fatturato (+24%), che ha portato a ottenere un risultato 
operativo migliore degli anni precedenti. La gestione investimenti ha subito gli effetti negativi dovuti alla crisi 
economica con l’adeguamento del fair value di alcune startup e, conseguenti, svalutazioni. 

Il 10 ° bilancio della nostra Società sottolinea i risultati conseguiti in un contesto difficile e rilancia l’impegno e 
l’ambizione a realizzare obiettivi sfidanti. Il processo di rafforzamento patrimoniale ha visto l’ingresso nel capitale 
sociale della Famiglia Bassetti mediante la Compagnia Padana per gli Investimenti (CPI), investitori di rilievo, che 
daranno valore alla Società in ottica di lungo periodo. 
Riguardo all’attività principale, si segnala l’exit dalla startup Bloovery, acquisita dalla scale-up competitor spagnola 
Colvin e gli importanti aumenti di capitale conclusi da diverse partecipate (Insoore, Futura, Babaco Market), con 
conseguenti, significative rivalutazioni. La divisione Innovation & Corporate Venturing ha finalizzato programmi di 
co-innovazione con le principali corporate italiane. Tra queste, mi preme ricordare il lancio di “Business Innovation 
Factory” (BIF), l’acceleratore corporate di Leonardo sviluppato in partnership con LVenture Group e presente 
all’interno del nostro Hub, che ha concluso con successo il suo primo programma di accelerazione. Grazie al 
supporto del team di LVenture Group, dieci startup hanno completato la prima edizione del programma ottenendo 
collaborazioni con Leonardo e, due di loro, un ulteriore investimento da parte della corporate. 
Il 2022 ha visto il lancio del terzo acceleratore di startup, “Argo”, gestito da LVenture Group assieme a CDP Venture 
Capital e sostenuto da Intesa Sanpaolo e Human Company, dedicato al turismo e traveltech. In questo settore, 
strategico per lo sviluppo del Paese, la Società ha sviluppato negli anni un track-record significativo, con startup di 
valore e un’importante exit e si accinge nel 2023 a gestire per Invitalia un ulteriore acceleratore di startup sul tema.

Da ricordare anche le collaborazioni attive con Eni, Ferrovie dello Stato, Aeroporti di Roma, Rai e Meta che hanno 
visto in LVenture Group il partner ideale per realizzare i loro percorsi di innovazione e sostenibilità. LVenture Group 
è, inoltre promotore della Fondazione Rome Technopole, l’ambizioso progetto che unisce l’eccellenza dell’Università, 
della ricerca e dell’impresa del territorio, nell’ottica di promuovere l’innovazione.

La vivacità del mercato del Venture Capital, che in Italia ha toccato gli 1,8 miliardi, con un incremento del 50% 
rispetto all’anno precedente, è premessa per una crescita più sostenuta delle startup di portafoglio. Per cogliere le 
sfide e le opportunità a livello internazionale, la Società ha avviato un percorso volto ad accrescerne la dimensione e 
a rafforzarne la competitività, con l’obiettivo primario del Consiglio di Amministrazione e di tutto il team di LVenture 
Group, di remunerare la fiducia degli azionisti e aumentare la soddisfazione degli Stakeholder.

Stefano Pighini
Presidente
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D AT I  S O C I E TA R I
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Cariche Sociali

CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE IN CARICA FINO ALL’APPROVAZIONE DEL BILANCIO 2023

COLLEGIO SINDACALE IN CARICA FINO ALL’APPROVAZIONE DEL BILANCIO 2024

Carica
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Nome e Cognome

Nome e Cognome
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Consigliere

Consigliere

Consigliere indipendente

Consigliere indipendente

Consigliere indipendente

Consigliere indipendente

Consigliere indipendente

AMMINISTRATORE INCARICATO SISTEMA CONTROLLI INTERNI
Luigi Capello

COMITATO CONTROLLO E RISCHI E OPERAZIONI PARTI CORRELATE
Claudia Cattani (Presidente)
Grazia Bonante
Paola Memola

COMITATO REMUNERAZIONE
Claudia Cattani (Presidente)
Grazia Bonante
Marco Giovannini

ORGANISMO DI VIGILANZA
Giovanni Crostarosa (Presidente)
Giorgia Carrarese
Mirco Marconi

SOCIETÀ DI REVISIONE IN CARICA FINO ALL’APPROVAZIONE DEL BILANCIO 2029
EY S.p.A.

DIRIGENTE PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI DOCUMENTI CONTABILI SOCIETARI 
Antonella Pischedda

Presidente

Sindaco effettivo

Sindaco effettivo

Stefano Pighini

Luigi Capello

Roberto Magnifico

Valerio Caracciolo

Grazia Bonante

Claudia Cattani

Marco Giovannini

Paola Memola

Diamara Parodi Delfino

Fabrizio Palma

Daniele Beretta

Giorgia Carrarese
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LV E N T U R E  G R O U P  I N  B O R S A

Andamento del titolo rispetto agli indici: FTSE
Italia ALL Share e FTSE Italia Small Cap

Fonte: Banca Finnat

Il titolo LVenture Group, che nel corso del 2022 ha fatto rilevare l’andamento dei prezzi di borsa nei precedenti grafici, è caratterizzato da 
uno scambio di volumi limitato che non consente allo stesso di esprimere appieno il reale valore dell’azienda. Ciò appare altresì vero se si 
tiene conto che l’attuale contesto economico, le recenti vicende geopolitiche e le tensioni inflazionistiche hanno depresso l’andamento 
dei mercati borsistici in generale.
Ad ulteriore conferma di quanto detto, è infatti opportuno ricordare come la Società abbia un trend storico di recenti aumenti di capitale 
sottoscritti da azionisti di minoranza o da nuovi investitori negli ultimi anni sempre a prezzi superiori rispetto a quelli espressi dai corsi di 
borsa del titolo nel mese (o nei mesi) di riferimento antecedenti l’operazione. In tal senso, da ultimo ad aprile 2022, è  stato sottoscritto da 
parte di investitori terzi un aumento di capitale, per Euro 2.000 mila, corrispondente all’emissione di n. 3.636.364 nuove azioni ordinarie 
della Società ad un valore unitario di Euro 0,55/ciascuna. 
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RIPARTIZIONE DEL CAPITALE SOCIALE DI  LVENTURE AL 31.12.2022

Andamento del titolo LVEN nel 2022

Fonte: Banca Finnat
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S I N T E S I  D E I  R I S U LTAT I

A L  3 1  D I C E M B R E  2 0 2 2

I  N O S T R I  N U M E R I

Di seguito di espongono i principali dati di Portafoglio cumulati al 31 dicembre 
2022 unitamente all’indicazione del risultato economico del semestre:

€23,9M*

130+

€29,9M

-€1,2M

€149,7M*

100+

€30,9M

€173,6M*

12

-€2,2M

Investiti da
LVenture Group

Startup
accelerate

Portafoglio investimenti 
fair value IFRS

M.O.L. Adjusted 
al 31.12.2022

VALORE CUMULATO DAL 2013 AL 2022

Investiti da
terzi investitori

Startup nel nostro 
portafoglio

Portafoglio investimenti 
Adjusted

Investiti nelle
startup

Exit

M.O.L. 
31.12.2022
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P R E M E S S A

La Relazione del Consiglio di Amministrazione (di seguito Relazione) 
sull’andamento della gestione è basata sul Bilancio d’esercizio  che 
è stato redatto in conformità̀ ai principi contabili internazionali 
(International Accounting Standards - IAS e International Financial 
Reporting Standards - IFRS) emanati dall’International Accounting 
Standards Board (IASB) e alle interpretazioni dell’International 
Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) e dello 
Standing Interpretations Committee (SIC), riconosciuti nell’Unione 
Europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 e in vigore 
alla stessa data. L’insieme di tutti i principi e le interpretazioni 

LVenture Group in aggiunta agli indicatori finanziari previsti dagli IAS/IFRS, utilizza Indicatori Alternativi di 
Performance (IAP) al fine di fornire in modo più efficace le informazioni sull’andamento della redditività dei business 
in cui opera, nonché sulla propria situazione patrimoniale e finanziaria, così come previsto dalla Comunicazione 
Consob del 3 dicembre 2015 n.92543/15, che ha reso applicabili gli orientamenti pubblicati il 5 ottobre 2015 
dall’European securities and markets (Esma/2015/1415). Tali indicatori non devono essere considerati sostitutivi 
di quelli convenzionali previsti dagli IAS/IFRS in quanto la loro modalità di determinazione non è normata dai 
principi stessi. Pertanto, la lettura degli IAP deve essere effettuata unitamente alle informazioni finanziarie della 
Società, così come indicate nel proprio bilancio di esercizio. Di seguito vengono descritti il contenuto e il criterio 
di determinazione degli IAP utilizzati in base a ciascuna voce:

“PORTAFOGLIO INVESTIMENTI”: 
calcolato come somma algebrica delle seguenti voci 
e sottovoci dello stato patrimoniale:

“PORTAFOGLIO TITOLI ADJUSTED”:
a differenza della valutazione secondo IFRS 
13 del portafoglio in startup, che prevede la 
determinazione del fair value attraverso i) il valore 
post money relativo all’ultimo investimento ricevuto 
dalle startup, o ii) l’utilizzo di multipli di mercato 
benchmark relativi ad operazioni similari, ovvero 
iii) tramite il Discounted Cash Flow, il Portafoglio 
Titoli Adjusted tiene in considerazione la presenza 
di talune operazioni societarie quali: 

1. gli investimenti effettuati nell’anno;

2. i disinvestimenti effettuati al fair value;

3. write-off;

4. valutazione al fair value.

1. contratti relativi a strumenti finanziari di 
Semi-Equity, che implicano l’utilizzo del Cap 
o del Floor di Conversione come Pre-money, 
moltiplicato per la quota di pertinenza della 
Società, derivante dal calcolo fully diluted;

2. investimenti in Convertendo (senza Cap) e 
SAFE (Simple Agreement for future Equity 
senza Cap (in USD) per i quali la Società 
utilizza la post money dell’ultimo round 
chiuso, a cui aggiunge il cash raccolto con il 
convertendo/SAFE, per definire il valore del 
100% della startup;

di riferimento sopraindicati è di seguito definito “IFRS-
EU”. La Relazione deve essere letta congiuntamente ai 
Prospetti contabili e alle relative Note esplicative, parti 
integranti del Bilancio d’esercizio 2021. Tali documenti 
includono le informazioni aggiuntive richieste dalla CONSOB, 
con i provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del 
D.Lgs. 38/2005 (delibere 15519 e 15520 del 27 luglio 2006 e 
comunicazione DEM/6064293 del 28 luglio 2006, nonché con 
ogni successiva comunicazione recante disposizioni in materia 
d’informativa finanziaria).

Indicatori alternativi di 
performance (IAP)
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“Risultato netto della gestione investimenti Adjusted” è calcolato a 
partire dal Risultato netto della gestione investimenti, rettificato per 
riflettere l’applicazione delle modalità di calcolo utilizzate ai fini della 
determinazione del Portafoglio Investimenti Adjusted; 

“Margine operativo lordo” o “EBITDA”: rappresenta un indicatore della 
performance operativa ed è stato calcolato come somma algebrica 
tra il risultato operativo e le voci “Ammortamenti e perdite di valore 
di cespiti”, “Ammortamenti e perdite di valore di Attività immateriali” 
e “Accantonamenti e svalutazioni”; 

“Margine operativo lordo Adjusted” o “EBITDA ADJUSTED”: 
rappresenta un indicatore della performance operativa ed è stato 
definito come somma algebrica tra il risultato operativo ottenuto 
tramite l’utilizzo del “Risultato Netto della Gestione Investimenti 
Adjusted” e le voci “Ammortamenti e perdite di valore di cespiti”, 
“Ammortamenti e perdite di valore di Attività immateriali” e 
“Accantonamenti e svalutazioni”;

“Risultato netto Adjusted” è calcolato a partire dal Risultato netto, 
rettificato per riflettere l’applicazione delle modalità di calcolo 
adottate ai fini della determinazione del Portafoglio Investimenti 
Adjusted;

“Indebitamento Finanziario Netto”: rappresenta un indicatore della 
struttura finanziaria ed è calcolato conformemente a quanto previsto 
dall’orientamento nr. 39 emanato il 4 marzo 2021, applicabile dal 5 
maggio 2021 ed in linea con il richiamo di attenzione nr. 5/21 emesso 
dalla Consob il 29 aprile 2021.
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I L  M E R C AT O

D I  R I F E R I M E N T O

L’Italia ha fatto segnare nel 2022 la cifra record di €1.8 miliardi di investimenti in Venture Capital , con un 
incremento rispetto all’anno precedente del +48% e un trend di crescita che prosegue dal 2020 a un ritmo 
più elevato rispetto agli altri Paesi europei. 
La distanza con gli ecosistemi europei più maturi rimane tuttavia molto marcata e appare destinata ad 
acuirsi considerando i provvedimenti normativi a supporto dell’industria del Venture Capital annunciati per 
l’anno in corso nei diversi Paesi di riferimento.

A favorire questo risultato per il nostro ecosistema, è stata la presenza di numerosi maxi-round, ovvero 
singole operazioni di raccolta superiori ai 100 milioni di euro che hanno visto l’interesse di molti investitori 
internazionali, i cui capitali rappresentano circa il 40% della raccolta complessiva, con una crescita degli 
investimenti di oltre il 50% rispetto al 2021. Fondamentale nel corso del 2022 è stato anche il ruolo delle 
grandi aziende che hanno incrementato i loro sforzi con proprie iniziative di Corporate Venture Capital 
offrendo nuove ed ulteriori possibilità di fund raising per le startup.
In un’ottica prospettica, rimangono rilevanti l’interessamento manifestato degli investitori internazionali e  
le diverse iniziative, tra cui quell connesse al PNRR, per favorire gli ecosistemi della ricerca e innovazione, 
e per perseguire gli obiettivi che possono consentire al Venture Capital di raggiungere un ulteriore livello di 
maturità. 
Infatti, ai  circa €2 miliardi gestiti da CDP Venture Capital Sgr, il PNRR ha, infatti, contribuito a stanziare 
risorse ulteriori, portando gli asset under management a un totale di €5,3 miliardi, con l’obiettivo di stimolare 
investimenti per €9 miliardi entro il 2025, affermando l’importanza del Venture Capital come modello 
virtuoso per la creazione e lo sviluppo delle imprese.
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Le Attività della Società
LVenture Group S.p.A. è una holding di partecipazioni quotata 
all’Euronext Milan (già MTA) e opera quale Acceleratore ed è 
riconosciuto come Incubatore Certificato. di startup innovative 
(ex Decreto Crescita 2.0 – D.L. n.179/2012, convertito con 
modificazioni in Legge n. 221/2012, e successive modificazioni ed 
emendamenti) con sede a Roma e Milano.
Il maggiore azionista di LVenture Group è  la LV.EN. Holding S.r.l., 
che al 31 dicembre  2022 detiene circa  il 27,99% del capitale 
sociale.
Allo stato attuale LVenture Group ha piena autonomia decisionale 
e non è sottoposta ad attività di direzione e coordinamento da 
parte di LV.EN. Holding S.r.l..
La Società è specializzata nella selezione e investimenti nelle 
startup innovative a contenuto digitale. 

LV G :  F U L L - S TA C K  V C

Il business model ha come obiettivo quello di selezionare i migliori 
talenti nell’imprenditoria digitale, di investire i propri capitali  e di 
supportarli nel percorso di crescita per poi realizzare l’Exit.

LVenture Group, inoltre, ha sviluppato le attività di Innovation & 
Corporate Venturing (già Open Innovation), che consentono alle 
Startup di confrontarsi con le Corporate e di creare relazioni con  
potenziali clienti, e a queste ultime, di trarre beneficio da idee, 
soluzioni e competenze tecnologiche.
In sintesi, LVenture Group, come rappresentato di seguito, è un 
sistema strutturato che investe nelle startup e le supporta nello 
sviluppo del business con le corporate attraverso le attività di 
Innovation & Corporate Venturing.

22
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1 .  I N V E S T I M E N T I
LVenture Group investe le risorse finanziarie iniziali nelle startup 
del Programma di Accelerazione con l‘obiettivo di velocizzare il 
“time to market”.
Al fine di supportare lo sviluppo delle metriche delle startup che 
abbiano conseguito risultati significativi, la Società può continuare 
ad investire nei cosiddetti follow on, che possono riguardare  
startup che non hanno partecipato al Programma di Accelerazione, 
purché siano nella stessa fase di sviluppo e presentino almeno 
risultati equivalenti.
Dal 2013 al 31 dicembre 2022, la Società ha investito capitali per 

Euro 23,9 milioni in oltre 100 startup ed ha attirato co-investitori 
per Euro 149,7 milioni, per un totale di circa Euro  173,6 milioni. 
Il grafico che segue illustra i capitali investiti dalla Società e 
dai terzi investitori, suddivisi tra i capitali investiti nelle startup 
che hanno partecipato ai Programmi di Accelerazione e quelle 
che non hanno partecipato, e ulteriormente suddiviso tra gli 
investimenti pre seed, seed e post seed:

Gli investimenti effettuati al 31 dicembre 2022 sono commentati dettagliatamente nella sezione “I risultati del 2022”.
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I L  P R O G R A M M A  D I 
A C C E L E R A Z I O N E

1 . 1

L’attività principale di LVenture Group è l’Acceleratore che opera con il brand LUISS EnLabs, nato in partnership 
con l’Università LUISS, Accenture, Meta, e Intesa Sanpaolo.
La Società presta il proprio kow-how anche negli Acceleratori Verticali, nei quali opera con le stesse modalità 
utilizzate per Enlabs.
Nel corso dell’anno 2022 sono stati complessivamente 9 gli investimenti pre-seed nelle startup innovative che 
hanno preso parte al Programma di Accelerazione.
Dal 2013 hanno partecipato ai Programmi di Accelerazione n. 150 startup digitali, di queste hanno ricevuto funding 
dalla Società n. 133 startup e di quest’ultime hanno completato il programma 117 startup. 

Tale Programma prevede la possibilità di fruire di una serie di 
servizi e l’accesso a workshop ed attività di mentoring e seminari 
che offrono basi tecniche ed organizzative.
LVenture Group nel corso del Programma investe fino ad Euro 160 
mila per una partecipazione nel capitale. Normalmente LVenture 
Group è il solo investitore e nel caso in cui la sede legale della 
startup sia nel Lazio, la società Lazio Innova (società di scopo 
della Regione Lazio) può operare in co-investimento; in tal caso, 
l’ammontare dell’investimento può arrivare sino a Euro 200 mila.

“Ricerca & Selezione”:

una volta definito e lanciato il programma, vi è la necessità di raccogliere il maggior numero di progetti per realizzare la più ampia selezione 
possibile. L’approccio di LVenture è proattivo nella ricerca e selezione di startup. A tale scopo è stato creato a partire dal 2020, un gruppo 
cross funzionale, denominato Deal Flow, che opera in maniera continuativa nel corso dell’anno. 
Nel corso del 2022 i progetti innovativi visionati per l’ingresso ai Programmi del 2022 sono stati circa n. 375. 

“Programma di Accelerazione”:
è un Programma residenziale (presso i nostri uffici di Roma o Milano) avente la durata di 5 mesi, con monitoraggi pianificati ogni due 
settimane, suddiviso in 4 momenti: l’identificazione del prodotto, la validazione del mercato, la definizione degli obiettivi di crescita e la 
predisposizione di un business plan.

“Ricerca & Selezione”: un periodo di tre mesi nel quale avviene il lancio del Programma, la raccolta e la selezione 
dei nuovi progetti imprenditoriali;

“Programma di Accelerazione”: un periodo di 5 mesi durante il quale l’idea imprenditoriale viene sviluppata con il 
supporto del Team di Accelerazione;

“Demo Day”: la giornata conclusiva del Programma durante la quale le startup presentano il proprio progetto a 
potenziali investitori.

“Demo Day”: la giornata conclusiva del Programma, durante la 
quale i fondatori delle Startup (CEO) presentano in cinque minuti 
la visione della startup e i risultati raggiunti.
LVenture, con il brand LUISS EnLabs fa parte del Global 
Accelerator Network (GAN), il network globale di acceleratori per 
condividere le best practice internazionali.
L’area di investimento della Società è nel digitale, con particolare 
attenzione alle tecnologie e alla sostenibilità. 

Scouting

Call

3 mesi 5 mesi 6 mesi

Programma

Demo Day

1 mesi

Preselezione

Selezione

Selezione Selezione Residency

Onboarding Accelerazione

Il Programma è articolato come segue:
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D I G I TA L E

T E C N O L O G I E

S O S T E N I B I L I TÀ

Il concetto di digitale implica attività dinamiche, automatizzate ed in continua evoluzione con un effetto 
pervasivo, che sostituito le vecchie metodologie e ha definitivamente messo in evidenza come la 
digitalizzazione sia un elemento essenziale nell’organizzazione aziendale e nella vita quotidiana.

LVenture Group predilige startup ad alto contenuto tecnologico, sempre di più con Soluzioni di 
Intelligenza Artificiale, Quantum Computing, Droni, Robotica, Realtà Aumentata e Virtuale.
All’interno delle linee di investimento è possibile identificare ulteriori sei categorie, di seguito elencate:

 Moderazione dei Contenuti
 Esperienza d’Acquisto
 Nuovi Servizi Finanziari 
 Futuro del Lavoro
 Futuro del Turismo e dell’Ospitalità
 EdTech e nuove frontiere per l’Educazione

L’impatto ambientale è considerato una priorità per LVenture, il cui obiettivo è quello di prediligere startup con 
modelli virtuosi di economia circolare e sostenibile.  
Infatti la sfida dello sviluppo sostenibile chiede agli attori dell’innovazione di lavorare insieme per mettere a punto 
nuove strategie e nuovi modelli e strumenti operativi, in grado di fornire risposte adeguate alla grande complessità 
dei cambiamenti in atto.
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1 . 2  I N V E S T I M E N T I  N E L L E  F A S I 
S E E D  E  P O S T  S E E D

26

Gli Investimenti nella fase seed rappresentano l’apporto di capitali finalizzati all’avvio dell’attività produttiva, quando 
l’impresa è già operativa sul mercato e vengono solitamente deliberati sulla base di alcune analisi che attestano il 
livello di crescita della startup e ne mitigano il rischio.

L’analisi del livello di resilienza del team nei confronti delle difficoltà, l’analisi di mercato, l’analisi dell’andamento 
economico, la presenza di una proposta unica di vendita ed un riscontro positivo da parte dei clienti, rappresentano 
esempi di criteri di analisi di valutazione presi in considerazione prima di procedere con l’investimento nella fase seed.

Nelle fasi di post seed LVenture Group può procedere ad impiegare ulteriori risorse finanziarie nelle startup, nel caso in 
cui si riscontrino l’esistenza di un trend di crescita costante dei ricavi, l’incremento di quote di mercato, l’acquisizione 
di clienti e la scalabilità nei mercati del prodotto offerto. 
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I N N O VAT I O N  &

C O R P O R AT E  V E N T U R I N G

2

Le attività di Innovation & Corporate Venturing sono attività di consulenza rivolte alle corporate al fine di innovare processi e 
modelli aziendali.
Attraverso questi progetti, LVenture Group supporta le imprese nella creazione di sinergie con l’ecosistema delle startup e 
fornisce alle aziende gli strumenti necessari per innovare i propri processi e modelli di business e sviluppare conoscenza nel 
mondo dell’economia del digitale.

LVenture ha creato un Ecosistema unico e fiorente con  numerose controparti, tra cui Partners Strategici, 
Sponsor, Partner & Corporate Strategici, Sponsor, Università ed Enti istituzionali.

ECOSISTEMA

• formazione del personale, attraverso il trasferimento di un mindset imprenditoriale ed orientato all’innovazione ed 
all’interazione con le startup;

• formazione con il supporto delle startup in aree specifiche, quali il digital marketing;
• creazione o ricerca di startup per coprire necessità condivise con le corporate;
• consulenza strategica in ambito innovazione;
• acceleratori verticali.

• l’“Acceleratore Zero”, che opera in ambito Cleantech e fa parte della Rete Nazionale di Acceleratori promossa da Cassa 
Depositi e Prestiti 

• l’Acceleratore Argo”, che opera in ambito di Turismo e fa parte della Rete Nazionale di Acceleratori promossa da Cassa 
Depositi e Prestiti 

• “Business Innovation Factory ”, il Corporate Accelerator di Leonardo con focus sulle startup del settore aerospazio/difesa

Le principali attività sviluppate da LVenture 
nel settore riguardano:

Tra le attività di Innovation & Corporate 
Venturing, occorre menzionare:

Tutti 3 programmi di Accelerazione sono gestiti da LVenture Group, nei programmi Zero e Argo LVenture è 
anche co-investitore con CDP Venture Capital SGR nelle startup selezionate.
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I L  N O S T R O 
E C O S I S T E M A

Negli anni LVenture Group ha sviluppato un Ecosistema unico, costituito dalle relazioni con investitori, aziende, esperti 
del mondo dell’imprenditoria e dell’economia digitale, Università, sponsor e partner: un network ideale per lo sviluppo 
e la crescita delle proprie startup e un punto di riferimento nazionale per l’innovazione digitale. 
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C O M U N I C A Z I O N E

E V E N T I  I S T I T U Z I O N A L I  E 
C O R P O R AT E  N E L L’ H U B

Nel corso del 2022 sono state più di 2.000 le notizie pubblicate dai 
media sulle attività della Società e i traguardi raggiunti dalle startup di 
portafoglio, che hanno riguardato:

La modalità  full stack, precedentemente illustrata, con cui LVenture opera si 
sviluppa con le attività di Comunicazione, di organizzazione di Eventi Istituzionali , 
di locazione degli spazi e di partecipazione a Progetti Speciali di carattere artistico 
e culturale

Sono più di 250 gli eventi e le attività di supporto alla community e alla crescita dell’ecosistema innovazione 
che si sono tenuti nel corso del 2022. 

La maggior parte degli appuntamenti, accessibili comunque in streaming, sono tornati in presenza, tra 
cui il format #Aperitech, gli incontri mensili rivolti alla community tech romana, e i percorsi formativi in 
collaborazione con 42 Roma Luiss.

Le diverse partnership strategiche hanno permesso l’organizzazione di momenti di rilievo, tra i quali il 
lancio assieme a Binario F from Facebook (Meta) di WomenUp, un programma di formazione gratuito per 
promuovere l’empowerment femminile investendo nelle competenze digitali a supporto dell’imprenditoria 
femminile. 

Tra le diverse visite istituzionali, infine, abbiamo accolto le delegazioni dell’Ambasciata Tedesca, 
dell’Ambasciata di Israele accompagnati da Jonathan Menuhin, CEO dell’Israel Innovation Institute, 
dell’Ambasciata di Argentina e dell’Ambasciata della Repubblica Slovacca e diverse divisioni interne di 
rilevanti aziende e scaleup quali Leonardo, Ferrovie dello Stato, Qonto e Glovo.

gli investimenti della Società e i nuovi aumenti 
di capitale delle startup in portafoglio;

call e Programmi di Accelerazione;
programmi e attività di Innovation & Corporate 
Venturing;

mercato di riferimento a livello nazionale;

Nuove partnership nazionali e internazionali
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C O W O R K I N G

I  P R O G E T T I  S P E C I A L I 

L O V E I TA LY

La Società dispone di due spazi: il primo a Roma all’interno della Stazione Termini (l’“HUB di LVenture Group”) che si estende per 8.500 mq; 
il secondo a Milano, Luiss HUB (l’“HUB Milano”) di 500 mq. L’HUB di LVenture Group a Roma si compone di 33 uffici, 10 sale riunioni, 3 sale 
eventi, 2 aule, un Open Space con oltre 110 postazioni e spazi esterni.

è il progetto volto alla tutela e valorizzazione del patrimonio culturale e 
artistico attraverso forme partecipative in grado di innovare l’approccio 
e coinvolgere direttamente le comunità. Sono concluse le campagne 
sulla piattaforma di crowdfunding per sostenere l’urgente restauro delle 
quattro statue conservate nell’oratorio di Santa Maria degli Angeli a 
Gallipoli e per il progetto “Insieme per San Francesco” in collaborazione 
con la Fondazione per la Basilica di San Francesco in Assisi. Tra i progetti 
importanti Un busto di marmo raffigurante Prospero Farinacci attribuito 
allo scultore Gian Lorenzo Bernini andrà in prestito alla collezione 
del museo di Castel Sant’Angelo, a sottolineare il lavoro svolto dal 
giurista per lo Stato Pontificio nel XVII secolo. LoveItaly è stata, inoltre, 
coordinatrice di un’operazione di donazione internazionale di un’opera di 
American Friends of LoveItaly, un busto di marmo attribuito allo scultore 
Gian Lorenzo Bernini che entrerà a far parte della collezione del museo 
di Castel Sant’Angelo. 

Gli spazi dell’’HUB sono totalmente utilizzati da startup e 
Corporate; da segnalare la presenza della scuola digitale 42 
Roma Luiss e del competence center di Meta (c.d. Binario F). Le 
startup e le aziende ospitate all’interno degli spazi della Società 
(fatta eccezione per le startup partecipanti al Programma di 
Accelerazione) corrispondono alla Società un canone mensile, 
comprensivo di un’ampia gamma di servizi.

L’HUB Milano comprende 4 uffici, di cui 3 dedicati alle startup e 
1 riservato al personale, 2 sale riunioni e un Open Space con 40 
postazioni.
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I L  T E A M

Il Team rappresenta l’elemento fondamentale, di LVenture 
Group S.p.A e al 31 dicembre 2022 fanno parte della 
squadra 36 persone, di cui 33 dipendenti e 3 collaboratori, 
la cui composizione ed il relativo confronto con il 2021 sono 

indicati nella Nota 30 delle Note Illustrative. 
Di seguito viene fornito l’organigramma, aggiornato alla data 
della presente Relazione, delle funzioni con l’indicazione 
dei responsabili:
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I  R I S U LTAT I  D E L  2 0 2 2

La Società nel corso del 2022 ha effettuato investimenti per un 
ammontare complessivo d i Euro 1.492 mila, utilizzando strumenti 
diversi (investimento diretto nel capitale della startup, strumenti 
finanziari partecipativi, strumenti convertibili, convertendo e 
SAFE), esposti in differenti voci di bilancio.

La pratica dei finanziamenti convertibili, molto utilizzata a livello 
internazionale, è diventata d’uso comune contrattuale.
La valutazione di tali strumenti viene effettuata, secondo la 
metodologia di valutazione IFRS,  al momento della conversione 
in capitale al verificarsi di un’operazione di aumento di capitale 
significativo.
Lo strumento finanziario maggiormente utilizzato risulta essere 

Qui si seguito e nell’Appendice 1, vengono illustrati graficamente e analiticamente, il dettaglio degli investimenti con 
l’indicazione del valore Portafoglio Investimenti Fair Value IFRS e Portafoglio Investimenti Adjusted.

• aumento di capitale; 

• sottoscrizione di finanziamenti convertendo/convertibili/SAFE che eventualmente saranno 
convertiti al verificarsi di un successivo aumento di capitale significativo. 

Terminato il Programma di Accelerazione, le startup 
raccolgono capitali in diverse forme:

 Tre startup nelle quali la Società ha una partecipazione sono state trasferite  negli Stati Uniti conferendo la società italiana ad una società costituita nel Delaware (USA). LVenture Group ha 

quindi visto i propri SFP convertiti in SAFE (Simple Agreement for Future Equity).

L’investimento, nell’ambito del Programma di Accelerazione, 
viene regolato tramite un accordo con le startup, che comporta 
l’emissione di SFP e/o convertibili per un massimo di Euro 160 mila 
(di Euro 200 mila in caso di co-investimento di Innova Venture).

il Convertendo, un semi-equity, comparabile ad un SAFE (Simple 
Agreement for Future Equity) per la velocità di esecuzione e la 
struttura.
La sottoscrizione di tali strumenti ha determinato, al 31 dicembre 
2022, una differenza, pari ad 1.080 mila, tra il Portafoglio IFRS, 
pari ad  Euro 28.880 mila e il Portafoglio Adjusted, pari ad Euro 
30.860 mila. 

H I G H L I G H T S  I N V E S T I M E N T I  

VA L O R E  T O TA L E
D E G L I  I N V E S T I M E N T I

PTF Inv.ti Fair Value IFRS PTF Inv.ti Adjusted
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2Tre startup nelle quali la Società ha una partecipazione sono state trasferite  negli Stati Uniti conferendo la società italiana ad una 
società costituita nel Delaware (USA). LVenture Group ha quindi visto i propri SFP convertiti in SAFE (Simple Agreement for Future 
Equity).

• 16 operazioni di investimento, da parte di LVenture, per un controvalore pari ad Euro 1.492 mila. Terzi hanno 
investito in 10 operazioni, per Euro 4,7 milioni, così suddivise:

• 9 operazioni di investimento su nuove startup del XX Programma di Accelerazione per un controvalore da parte 
di LVG pari a complessivi Euro 989 mila. Terzi investitori hanno partecipato a 4 operazioni con investimenti 
complessivi per Euro 280k;

• 5 operazioni di follow-on di cui LVG ha investito Euro 255 mila  (terzi investitori hanno partecipato a tutti e 5 gli 
investimenti pari a Euro 3,7 milioni);

• 2 “altre operazioni” di investimento per un controvalore pari a Euro 249 mila, di cui Euro 27 mila nel fondo Blitzscaling 
Ventures e Euro 220 mila nel veicolo Clean Tech Accelerator Srl per l’investimento nelle Startup dell’Acceleratore 
ZERO in partnership con CDP ed ENI SpA. Terzi investitori, di cui CDP ed Elis hanno partecipato all’investimento 
veicolo Clean Tech Accelerator Srl rispettivamente per Euro 715 mila ed Euro 85 mila.

• 20 operazioni effettuate da soli terzi investitori per Euro 40,9 milioni, di cui 6 operazioni effettuate da CdP attraverso 
il Fondo Rilancio per complessivi Euro 3,1 milioni, e tra i round più significativi si segnalano: Codemotion per Euro 
6,5 milioni, Kiwi per Euro 6,5 milioni, Babaco Market per Euro 6,3 milioni, Insoore per Euro 4,8 milioni, Soundreef 
per Euro 3 milioni, 2Hire per Euro 2,6 milioni, GenomeUp per Euro 2,3 milioni, Futura per Euro 1,7 milioni ed Epicura 
per Euro 1,5 milioni.

Le operazioni del 2022 a cui ha partecipato la Società sono di seguito riepilogate:
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Di seguito, in sintesi i dati precedentemente analizzati:

Il grafico che segue illustra la crescita del portafoglio startup evidenziando il contributo degli investimenti 
netti e quello dell’incremento delle valutazioni a fair-value:
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L’indicazione del “Valutato al fair value” indicato nel grafico rappresenta la risultanza delle rivalutazioni e delle svalutazioni 
effettuate durante l’anno.

Di seguito  le principali rivalutazioni  al 31 dicembre 2022:

• Whoosnap S.r.l. (Insoore): rivalutazione pari ad Euro 899 mila. E’ la piattaforma tecnologica che permette alle 
compagnie assicurative e di fleet management di ottimizzare la gestione dei sinistri e di ottenere rilevazioni video-
fotografiche in real time e on demand;

• BeSafe Group S.r.l.: rivalutazione pari ad Euro 544 mila. E’ la startup che progetta, sviluppa, distribuisce, consegna e 
mantiene servizi digitali e soluzioni software che digitalizzano le offerte di servizi di ospitalità rivolte agli operatori di 
strutture ricettive i loro ospiti;

• Kiwibot Inc: rivalutazione pari a  Euro 484 mila. Kiwi è una startup americana che si occupa di consegna robotizzata che 
rivoluziona l’esperienza di consegna del cibo.

• Accademia dei Test S.r.l (Futura): rivalutazione pari ad Euro 305 mila. E’ la piattaforma che permette agli studenti di 
esercitarsi ai test di ammissione universitaria creando percorsi personalizzati sulla base delle esigenze individuali;

• Teta S.r.l: rivalutazione pari ad Euro 212 mila. Teta aiuta aziende e liberi professionisti a creare nuove app riducendo 
costi e tempi di produzione;

• Codemotion S.r.l.: rivalutazione pari ad Euro 204 mila. Codemotion è un format di eventi e una piattaforma digitale che 
mette in contatto gli sviluppatori con le aziende.

Le svalutazioni effettuate nel corso del 2022 trovano origine nella crisi geopolitica e nelle conseguenze economiche hanno 
ulteriormente complicato la situazione internazionale e del nostro Paese.

37



3838



3939



40

Il 2022 è stato un anno particolarmente complesso, connotato 
dalle incertezze dovute ai riflessi della pandemia e al contesto 
geopolitico creato dal conflitto tra Russia e Ucraina che hanno 
determinato un rallentamento dell’economia mondiale, con 
un incremento del costo dell’energia, dei tassi di interesse e 
dell’inflazione.
L’economia italiana ha mostrato una dinamicità sostenuta nella 
prima parte del 2022, trainata della ripresa dalla crisi pandemica 
già iniziata nel 2021, ma ha successivamente dovuto fronteggiare 
la crisi in atto, rallentando la crescita e apportando delle 
modifiche alle politiche di bilancio al fine di mitigare gli effetti 
descritti, con particolare riguardo all’energia.
In questo scenario, il mercato del Venture Capital, come 
precedentemente descritto, ha rispettato le attese e gli 
investimenti nelle start up e scale up italiane hanno visto 
un’ulteriore forte crescita.

Di seguito si espongono i dati economici e di indebitamento finanziario di LVenture Group al 31 dicembre 2022, comparati 
con lo stesso periodo dell’anno precedente.

LVenture ha mantenuto dei trend di crescita del fatturato 
migliorativi rispetto al 2021 e ha monitorato continuamente il 
Portfolio, al fine di individuare possibili conseguenze degli eventi 
macroeconomici descritti sulle startup.
Il Risultato netto della Gestione investimenti ha, da una parte, 
rilevato alcune svalutazioni su startup, i cui business sono stati 
duramente colpiti sia dal rialzo dei tassi di interesse che dal 
costo delle materie prime; d’altra parte ha, però potuto accertare 
la consistenza delle startup che hanno continuato a crescere, 
mantenendo solida la struttura del Portafoglio.
Di seguito vengono analizzati i principali dati di conto economico 
e finanziari (Ricavi e proventi operativi, Risultato Netto della 
Gestione Investimenti, Costi, Margine Operativo Lordo ed infine, 
Indebitamento finanziario netto).

I ricavi e proventi operativi nel 2022 si attestano a Euro 
6.540 mila rispetto a Euro 5.267 mila al 31 dicembre 2022, 
con un incremento del 24% rispetto all’anno precedente.

In particolare, l’andamento dei ricavi è attribuibile a:
• un ampliamento delle attività di Innovation & 

Corporate;
• incremento delle attività correlate e agli eventi e 

all’affitto degli spazi, legato alla ripresa delle attività 
post-pandemia.

Ricavi e proventi diversi

HIGHLIGHTS ECONOMICO-FINANZIARI
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Il Risultato netto della gestione investimenti comprende le plusvalenze e le minusvalenze realizzate nel periodo, a seguito 
dismissione o liquidazione della startup, e le rivalutazioni e svalutazioni effettuate al fair value.

Il dato al 31 dicembre 2022 chiude con una gestione degli investimenti che ammonta a negativi  Euro 1.376 mila, rispetto a 
Euro 3.046 al 31 dicembre 2021. Il dettaglio della voce è fornito nella Nota 28 delle Note Illustrative.

Come descritto nei precedenti paragrafi, la Società ha dovuto operare delle svalutazioni, a seguito del peggioramento 
della situazione economica e finanziaria di alcune startup, compromesse dalle conseguenze del conflitto in Ucraina, quali 
incremento dei costi delle materie prime, dei tassi di interesse, dei costi dell’energia.

La descrizione del Risultato netto della gestione investimenti è stato analizzato nel paragrafo intitolato “Highlights sugli 
investimenti.”

Nel grafico che segue si evidenzia la ponderazione delle singole linee di ricavo al 31 dicembre 2022 sul totale dei ricavi operativi:

Risultato netto della gestione investimenti
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Il Margine Operativo Lordo al 31 dicembre 2022 è pari a Euro -2.164 mila, in diminuzione 4.336 mila rispetto al 31 
dicembre 2021 ( Euro 2.172 mila). 

L’indebitamento finanziario netto al 31 dicembre 2022 è determinato conformemente a quanto previsto 
dall’orientamento nr. 39 emanato il 4 marzo 2021, applicabile dal 5 maggio 2021 ed in linea con il richiamo di 
attenzione nr. 5/21 emesso dalla Consob il 29 aprile 2021.

Margine Operativo Lordo 

Indebitamento finanziario netto e dinamico dei flussi di cassa

I costi risultano essere aumentati, rispetto al 2021, del 19%, pari ad Euro 1.187 mila. Tale variazione è attribuibile a:

• incremento del 18% dei costi per affitti per Euro 566 mila, per l’effetto combinato dell’aumento: dei canoni di 
locazione previsti da contratto per Euro 394 mila, dell’ISTAT per Euro 32 mila e degli oneri accessori per  Euro 140 
mila, conseguenti all’aggravio dei costi da utilities del comprensorio della Stazione Termini;

• aumento dei costi di Governance e Quotazione per Euro 259 mila per effetto dell’adeguamento dei compensi al 
Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale;

• incremento degli Altri costi operativi per  per Euro 372 mila, di cui  Euro 81 mila  derivanti dall’increase dei costi 
per energia elettrica e, per la parte rimanente da costi per consulenze esterne, necessarie per lo svolgimento delle 
attività di  Innovation & Corporate Venturing; 

Costi
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L’ “Indebitamento finanziario corrente netto”  è dato dalla differenza tra:

• la “ Liquidità” è data dal saldo dei conti correnti bancari non vincolati, accesi presso Banca Popolare di 
Sondrio, Banca Intesa, Monte dei Paschi di Siena, Banca Iccrea;
• e il “Debito finanziario corrente”, che  include i debiti in scadenza nei successivi 12 mesi afferenti ai contratti 
di leasing, il fair value dei contratti di Interest Rate Swap in essere alla data e altri debiti finanziari (come descritto 
nel paragrafo 23 della Nota Integrativa)  e della “Parte corrente dell’indebitamento non corrente” rappresenta le rate 
dei mutui chirografari in essere in scadenza entro l’anno  (paragrafo 22 delle note illustrative).

L’ “Indebitamento finanziario non corrente” include il saldo del debito verso le banche finanziatrici in scadenza negli 
esercizi successivi paragrafo 19 della Nota Integrativa. 

L’indebitamento Finanziario Netto è pari ad Euro 4.861 mila, con un incremento di 
Euro 312 mila rispetto al 31 dicembre 2021, come esposto di seguito:

La Società espone il Rendiconto Finanziario con il metodo diretto.
Di seguito sono esposti i risultati sintetici del Rendiconto Finanziario:
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L E  P R I N C I P A L I  O P E R A Z I O N I

S O C I E TA R I E  D E L  2 0 2 2

Di seguito si riportano i dettagli della principale operazione societaria verificatasi nel corso del primo 
semestre 2022:

Il 28 aprile 2022 l’Assemblea degli Azionisti, in sede ordinaria, ha deliberato:

• Il Consiglio di Amministrazione, in data 21 aprile 2022, ha deliberato di procedere all’aumento del capitale sociale della 
Società, in via scindibile e a pagamento, per un importo massimo di Euro 2.000 mila, di cui di cui fino a Euro 100 mila 
da imputarsi a nominale e fino a Euro 1.900 mila a titolo di sovrapprezzo, con esclusione del diritto di opzione ai sensi 
dell’articolo 2441, commi 5 e 6, cod. civ., mediante emissione di massime n. 3.636.364 nuove azioni ordinarie della 
Società, prive di valore nominale, aventi il medesimo godimento e le medesime caratteristiche di quelle in circolazione 
alla data di emissione da offrire in sottoscrizione a Compagnia Padana per Investimenti S.p.A. (di seguito CPI).

• Il prezzo di sottoscrizione delle azioni di nuova emissione è stato di Euro 0,55/ciascuna. Le azioni sono state emesse 
in data 2 maggio 2022 e l’attestazione di avvenuta esecuzione dell’aumento di capitale ai sensi dell’art. 2444 cod. civ. è 
stata depositata presso il registro delle imprese di Roma in data in maniera contestuale all’emissione stessa.

• Si precisa che CPI ha comunicato alla stessa, di detenere totali n. 4.761.364 azioni, a seguito di ulteriori acquisti sul 
mercato nella prospettiva di sostenere la Società nel perseguimento di obiettivi a lungo termine.

• La partecipazione di CPI in LVenture è pari al 8,87%.
• Si riportano di seguito i dettagli dell’Assemblea degli Azionisti.

• l’approvazione del Bilancio di Esercizio della Società al 31 dicembre 2021;
• l’approvazione della prima sezione della Relazione sulla Remunerazione redatta dal Consiglio di Amministrazione ai 

sensi degli artt. 123-ter commi 3-bis e 3-ter del D.lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 e successive modificazioni (il “TUF”) e 
84-quater del Regolamento Consob n. 11971/1999 e successive modificazioni (il “Regolamento Emittenti”) che illustra 
la politica generale definita dal Consiglio di Amministrazione in materia di remunerazione dei componenti degli 
organi di amministrazione e di controllo, con riferimento almeno all’esercizio 2021  e, fermo restando quanto previsto 
dall’articolo 2402 del codice civile;

• l’approvazione della seconda sezione della Relazione sulla Remunerazione, tenuto conto della natura non vincolante 
della delibera, ai sensi dell’art. 123-ter, comma 6, del TUF;

• Nomina del Collegio Sindacale nelle persone di Fabrizio Palma, nominato Presidente, Giorgia Carrarese, e Daniele 
Beretta in qualità di Sindaci effettivi e Massimo Nardinocchi e Simona Caricasulo quali Sindaci supplenti L’Assemblea 
ha fissato il compenso in Euro 21.000 per il Presidente ed Euro 14.000 per i Sindaci effettivi.

Durante il 2022 è stata posta in essere un’operazione di aumento di capitale sociale riservato, di seguito descritta.

Aumento di Capitale Sociale Riservato

Assemblea della Società 
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S O S T E N I B I L I TÀ

 Le attività di LVenture Group, basate sull’investimento in imprese 
innovative generative di sviluppo tecnologico e nuova occupazione 
qualificata, si sono rivolte sempre più verso la creazione di valore 
in ottica di sostenibilità nelle diverse accezioni.

Nel 2022, la Società, per mezzo delle startup in portafoglio, ha 
supportato il raggiungimento di 11 dei 17 SDGs. Primo tra tutti 
l’Obiettivo 8 – “Incentivare una crescita economica duratura, 
inclusiva e sostenibile, un’occupazione piena e produttiva ed un 
lavoro dignitoso per tutti”, che contraddistingue anche la mission 
di LVenture e ne determina in gran parte l’operato. 

Molte delle startup di Portafoglio che, tramite software che 
mirano all’efficientamento delle attività aziendali, piattaforme 
di e-commerce e di e-networks, database innovativi, app 
specializzate, contribuiscono al raggiungimento dell’Obiettivo 
8. Queste mettono, infatti, la digitalizzazione al servizio di 
più alti standard di produttività economica per le aziende 
(Target 8.2), supportano con applicativi innovativi lo sviluppo 
di attività produttive delle piccole e medie imprese (Target 
8.3), contribuiscono alla riduzione della disoccupazione, 
soprattutto quella giovanile tramite piattaforme di networking per 
professionisti e clienti, nonché aziende e studenti (Target 8.5).

Infine, un impatto importante per lo sviluppo sostenibile del tessuto 
economico-sociale del paese si rileva per la forte propensione al 

settore del turismo (Target 8.9), soprattutto quello sostenibile e 
bottom-up. Sono, infatti, 7 le startup che promuovo innovazione 
per supportare uno dei pilastri dell’economia nazionale tramite 
soluzioni digitali che valorizzano il turismo locale ed i piccoli 
imprenditori, così come la diversità dei clienti (ad esempio tramite 
soluzioni specificamente dedicate alla comunità LGBTQIA+), 
cercando di rendere fruibile un turismo più sostenibile e vicino 
al cliente, e allo stesso tempo mitigando gli impatti negativi del 
turismo mainstream di massa. 

Un secondo ambito di particolare rilevanza è quello connesso 
alla tutela della salute. Sono 7 le startup le cui attività vanno 
direttamente o indirettamente ad impattare sul raggiungimento 
dell’Obiettivo 3 – “Assicurare la salute e il benessere per tutti e per 
tutte le età”. Con soluzioni digitali le startup di LVenture rendono 
più facilmente accessibili cure e terapie mediche, tramite ad 
esempio la creazione di una piattaforma per mettere in contatto 
medici e pazienti, o l’uso della realtà virtuale per facilitare e 
migliorare l’esperienza delle cure mediche per i bambini (Target 
3.8). L’innovazione si rivolge però anche ad un uso più propriamente 
medico grazie a tecnologie che permettono di rilevare la migliore 
cura medica o la correlazione tra malattie rare e genoma (Target 
3d). Infine, la prevenzione sanitaria viene effettuata anche 
indirettamente tramite startup che incoraggiano pratiche sportive 
e di benessere (Target 3.4). 

Gli altri obiettivi di sviluppo sostenibile perseguiti dalle startup sono indicati 
all’interno del grafico di seguito. 
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LVenture non detiene Società Controllate e Collegate né ha posto in essere operazioni verso la Società Controllante LV.EN.
Holding  S.r.l.

Al 31 dicembre 2022, il capitale sociale di LVenture Group è suddiviso in n. 53.657.855 azioni ordinarie senza indicazione del 
valore nominale e tutte rappresentative della medesima frazione del capitale come previsto dall’articolo 5 dello Statuto; ogni 
azione ordinaria dà diritto a un voto nelle assemblee ordinarie e straordinarie della Società.  
La Società non ha posseduto durante l’esercizio 2022 né possiede direttamente e/o indirettamente azioni della LV. EN. 
Holding S.r.l. 
LVenture Group non ha in portafoglio azioni proprie.

In ottemperanza a quanto disposto dall’articolo 2428, secondo comma, del Codice Civile, si precisa che la Società svolge la 
propria attività nel rispetto delle disposizioni in materia di ambiente.

LVenture non ha in essere attività di ricerca e sviluppo.

L’informativa sui rischi finanziari, prevista dall’art. 2428 c.c., è fornita al punto 5 delle Note illustrative.

LVenture Group è controllata, ai sensi dell’art. 93 del TUF, da Luigi Capello, per il tramite di LV.EN. Holding, in cui detiene una 
partecipazione pari al 50,68% del capitale sociale al 31 dicembre 2022.
LV.EN. Holding, azionista di riferimento di LVenture Group, detiene il 28% del capitale della Società al 31 dicembre 2022 e ne 
esercita il controllo di fatto ai sensi dell’art. 2359, primo comma, n. 2. del Codice Civile.
Anche se LVenture Group è soggetta al controllo (ai sensi dell’art. 93 del D. Lgs. 58/1998) di LV.EN. Holding, né quest’ultima, 
né alcun altro soggetto ha esercitato atti di indirizzo e/o di ingerenza nella gestione di LVenture Group: di fatto, quindi, la 
gestione della Società non ha subito alcuna influenza da parte di terzi, esterni a LVenture Group.
LVenture Group non è soggetta all’attività di direzione e coordinamento della controllante LV.EN. Holding, né di alcun altro 
soggetto, ai sensi degli articoli 2497 ss. del Codice Civile.
In conformità con i principi dell’autodisciplina, le operazioni di particolare rilievo strategico, economico, patrimoniale e 
finanziario di LVenture Group sono riservate all’esame collegiale ed all’approvazione esclusiva del Consiglio di Amministrazione 
di LVenture Group, del quale fanno parte amministratori in possesso dei requisiti di (non esecutività e) indipendenza, alla 
stregua dei criteri stabiliti dall’art. 2 del Codice di Corporate Governance.
Si ritiene che la competenza e l’autorevolezza degli amministratori non esecutivi e indipendenti e il loro significativo 
peso nell’assunzione delle decisioni consiliari, costituisca una ulteriore garanzia che tutte le decisioni del Consiglio di 
Amministrazione siano adottate nell’esclusivo interesse di LVenture Group ed in assenza di direttive o ingerenze di terzi 
portatori di interessi estranei a quelli della Società.

Operazioni verso Società Controllate, Collegate, Controllanti e imprese sottoposte  al controllo 
di queste ultime

Informazioni sul capitale azionario

Ambiente, sicurezza e salute

Attività di ricerca e sviluppo

Informativa sui rischi finanziari

Attività di Direzione e Coordinamento
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C O R P O R AT E  G O V E R N A N C E

• l’Assemblea dei Soci, competente a deliberare in sede ordinaria e straordinaria sulle materie alla 
stessa riservate dalla Legge o dallo Statuto;

• il Consiglio di Amministrazione, il quale è investito dei più ampi poteri per la gestione ordinaria 
e straordinaria della Società, senza limitazioni, con facoltà di compiere tutti gli atti che ritenga 
opportuni per l’attuazione ed il raggiungimento dello scopo sociale, esclusi soltanto quelli che la 
legge riserva all’assemblea dei soci;

• il Collegio Sindacale, al quale spetta per legge il compito di vigilare i) sull’osservanza della legge 
e dello Statuto sociale e sul rispetto dei principi di corretta amministrazione; ii) sull’adeguatezza 
della struttura organizzativa per gli aspetti di competenza, del suo sistema di controllo interno e di 
gestione dei rischi, e del sistema amministrativo contabile, nonché sull’affidabilità di quest’ultimo 
nel rappresentare correttamente i fatti di gestione; iii) sull’adeguatezza delle disposizioni 
impartite in relazione alle informazioni da fornire per adempiere agli obblighi di comunicazione; 
iv) sulle modalità di concreta attuazione delle regole di governo societario previste dal Codice 
di Corporate Governance delle Società Quotate cui la Società aderisce. Il D.Lgs. n. 39/2010, nel 
testo consolidato del D.Lgs. n.135/2016, attribuisce al Collegio Sindacale il compito di vigilare, in 
particolare, sul processo di informativa finanziaria, sull’efficacia dei sistemi di controllo interno, di 
revisione interna, se applicabile, e di gestione del rischio, oltre che sulla revisione legale dei conti 
annuali e dei conti consolidati e sull’indipendenza della società di revisione.

Agli organi societari si aggiunge, inoltre, il Dirigente Preposto alla redazione dei documenti 
contabili societari.

A sua volta, il Consiglio di Amministrazione ha costituito al suo interno due comitati, composti da 
soli amministratori indipendenti: i) il Comitato Controllo e Rischi e O.P.C., e ii) il Comitato per la 
Remunerazione. 

Il modello di governance adottato dalla Società si ispira al vigente Codice di Corporate 
Governance delle società quotate diffuso dal Comitato Corporate Governance di Borsa Italiana 
S.p.A., cui la Società ha aderito, nonché ai modelli di riferimento rappresentati dalla best practice 
internazionale.

Il governo societario della Società è fondato sul sistema tradizionale, il c.d. 
“modello latino”. Gli organi societari sono:

Il modello di Governance
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Il Consiglio di Amministrazione di LVenture Group S.p.A., nella riunione del 14 marzo 2023, ha 
approvato la Relazione annuale sul governo societario e gli assetti proprietari relativa all’esercizio 
2022, nella quale viene fornita, tra l’altro, l’informativa ai sensi dell’art. 123-bis co. 1 del TUF: la 
relazione illustra analiticamente il sistema di governo societario di LVenture Group, e include, oltre 
alle informazioni di cui all’art. 123-bis co. 2 del T.U.F., un’ampia disamina dello stato di attuazione 
dei principi di governance raccomandati dal nuovo Codice di Corporate Governance (al quale la 
Società ha aderito), in conformità con la regola cd. “comply or explain”. 
La Relazione annuale sul governo societario e gli assetti proprietari, alla quale in questa sede si fa 
integrale rinvio, viene messa a disposizione del pubblico congiuntamente alla presente Relazione 
sulla gestione ed alla documentazione di bilancio. La stessa può essere consultata nella sezione 
“orate Governance/Assemblee” del sito www.lventuregroup.com.

Sempre in data 14 marzo 2023, il Consiglio di Amministrazione di LVenture Group ha approvato, 
in osservanza dell’art. 123-ter del TUF, nonché dell’art. 84-quater del Regolamento Emittenti, la 
Relazione sulla remunerazione. 
La Relazione si compone di due sezioni: 
• la prima, dedicata all’illustrazione della politica di remunerazione dei componenti 
dell’organo di amministrazione e dei dirigenti con responsabilità strategiche con riferimento 
all’esercizio 2022, nonché delle procedure utilizzate per l’adozione e l’attuazione di tale politica; 
• la seconda, volta a fornire una rappresentazione di ciascuna delle voci che compongono 
la remunerazione e a descrivere i compensi corrisposti nell’esercizio 2022 ai componenti degli 
organi di amministrazione e di controllo e ai dirigenti con responsabilità strategiche. 
La Relazione sarà sottoposta all’Assemblea dei Soci, convocata per il prossimo 20 aprile 2023, in 
prima convocazione, e 21 aprile 2023, in seconda convocazione (si veda Comunicato stampa del 14 
marzo 2023), che sarà chiamata a deliberare sulla prima sezione, con delibera vincolante e sulla 
seconda sezione, con delibera non vincolante.  
La Relazione sulla remunerazione è disponibile presso la sede legale della Società e sul sito 
internet della stessa all’indirizzo www.lventuregroup.com.

Nel corso dell’esercizio 2022 la Società non ha concluso con parti correlate operazioni di 
maggiore rilevanza o che abbiano influito in maniera significativa sulla situazione patrimoniale 
o sul risultato dell’esercizio, né vi sono state modifiche o sviluppi delle operazioni descritte nella 
relazione annuale dell’esercizio 2022 che abbiano prodotto gli stessi effetti. 
Tutte le informazioni relative ai rapporti in essere con parti correlate nell’esercizio 2022 sono 
riportate nelle Note esplicative.

Informativa ai sensi dell’art. 123-bis del T.U. n. 58/1998 (T.U.F.) 

Informativa ai sensi dell’art. 123-ter del T.U. n. 58/1998 (T.U.F.)

Informativa ai sensi dell’art. 123-ter del T.U. n. 58/1998 (T.U.F.)
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P R E V E D I B I L E  E V O L U Z I O N E 

D E L L A  G E S T I O N E

Gli investimenti nelle startup e scale up italiane hanno visto un’ulteriore forte crescita, grazie all’impatto di investimenti 
internazionali pari al 40%, incrementatisi del 50% rispetto all’anno precedente.

Continuerà ad essere fondamentale il ruolo delle grandi aziende e delle iniziative di Corporate Venture Capital con nuove 
possibilità di fund raising per le startup.

Per il 2023, si prevede un consolidamento del mercato, determinato dai seguenti fattori:
avvio di nuovi  fondi di Venture Capital;

implementazione sul mercato delle inziative di Venture Capital che vedono come co-investitore CdP Venture Capital, in 
particolare come co-investitore e quindi moltiplicatore di investimenti privati.

Il 2023 presenta, tuttavia, alcuni fattori di incertezza, correlati alla situazione geopolitica.
In questo contesto, LVenture perseguirà una strategia finanziaria disciplinata per bilanciare, la crescita del business, gli 
investimenti, i costi operativi e le Exit.

Considerando i trend di mercato qui di seguito si riassumono gli obiettivi che la Società si è posta per l’anno 2023:

Ricavi operativi:
in incremento rispetto a Euro 6,5 milioni del 2022, grazie al forte sviluppo delle attività di Open Innovation; da segnalare 
l’avvio dell’Acceleratore Verticale Argo, dello sviluppo Human Technopole e del bando Invitalia;

Margine Operativo Lordo: 
in netto miglioramento rispetto al 2022.

Investimenti in startup:
sono previsti in linea con il 2022, con un ammontare finale che sarà aumentato all’incremento delle operazioni di Exit;

Valore del portafoglio:
in incremento rispetto al 2022. La visibilità di questa metrica è confermata dalle performance e dall’interesse di investitori 
per le startup Star e High Potential in portafoglio;

Exit:
Per il 2023 si ipotizza cash-in da Exit superiore rispetto a quanto realizzato nel 2022 (Euro 0,4 milioni) sia per le operazioni in 
chiusura che per i numerosi interessamenti da parte di investitori.

Andamento economico / finanziario: 
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P R O P O S TA  D I  D E L I B E R A

Signori Azionisti,

Vi invitiamo ad approvare la seguente deliberazione.

“L’Assemblea degli azionisti:
• preso atto della Relazione del Consiglio di Amministrazione 
sull’andamento della gestione;
• preso atto della Relazione del Collegio Sindacale;
• preso atto della Relazione della Società di Revisione;
• esaminato il Bilancio al 31 dicembre 2022, che chiude 
con una perdita di esercizio di Euro 2.657.185,02   (Utile di Euro 
1.727.087,45 al 31 dicembre 2021);

delibera
• di approvare lo stato patrimoniale, il conto economico 
e le note esplicative dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2022, 
che evidenziano una perdita di esercizio di Euro 2.657.185,02 
così come presentati dal Consiglio di Amministrazione nel loro 
complesso, nelle singole appostazioni, con gli stanziamenti 
proposti;
• di riportare a nuovo la perdita pari a Euro 2.657.185,02.

Roma, 14 marzo 2023 Per il Consiglio di 
Amministrazione

Stefano Pighini
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BILANCIO ABBREVIATO 
AL 30 GIUGNO 2022
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P R O S P E T T I  C O N TA B I L I
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N O T E  E S P L I C AT I V E

LVenture Group opera a livello nazionale ed internazionale nel settore del Venture Capital. La mission della Società è di 
generare valore per i suoi azionisti trasformando startup in società di successo e supportarle fino alla cessione della 
partecipazione (Exit).
LVenture Group, con sede legale in Roma, via Marsala 29h, è quotata all’ Euronext Milan di Borsa Italiana S.p.A..
Al 31 dicembre 2022 il capitale sociale di LVenture Group è detenuto per il 27,99% da LV.EN. Holding Srl.
Allo stato attuale LVenture Group ha piena autonomia decisionale e non è sottoposta ad attività di direzione e coordinamento 
da parte di LV.EN. Holding S.r.l..
Il Bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2022 è stato approvato dal Consiglio di Amministrazione di LVenture Group in data 14 
marzo 2023 ed è assoggettato a revisione legale da parte della società di revisione EY S.p.A..

In ottemperanza al Codice di autodisciplina delle Società quotate, LVenture ha posto da tempo in essere tutti gli accorgimenti 
atti all’affermazione dello Sviluppo Sostenibile - Sustainable Development Goals, SDGs – contenuti nel Programma Agenda 
2030 sottoscritto da 193 paesi membri dell’ONU. 
La Società, pur operando in un ambito non direttamente esposto a rischi legati al cambiamento climatico che possano 
riflettersi in ambito economico e finanziario, pone un’attenzione sempre crescente alla salvaguardia dell’ambiente e alla 
sostenibilità in varie accezioni.
LVenture si posiziona, infatti, come motore di sviluppo e innovazione sostenibile per il Sistema Paese, non solo attraverso 
il contributo che è capace di fornire per mezzo delle startup in portafoglio, ma anche, in ragione del valore generato 
attraverso le “altre attività di business” che caratterizzano la sua operatività. In tal senso, una particolare attenzione è 
rivolta sia all’attività di Accelerazione, che a quella legata allo sviluppo di programmi di Innovation & Corporate Venturing, 
grazie ai quali la Società ha l’opportunità di contribuire in modo significativo a promuovere l’innovazione nel panorama 
socio-economico nazionale e ad indirizzarla verso tematiche di sostenibilità sociale.
Con riferimento all’impegno sulla riduzione degli impatti sull’ambiente all’ambiente, LVG ha sviluppato al suo interno una 
serie di iniziative quali:
 • la differenziazione, il riciclo e la raccolta responsabile dei rifiuti;
 • la riduzione del consumo di materiali e l’uso di materiali sostenibili, facilitando la raccolta differenziata 
all’interno degli HUB;
 • l’applicazione del modello 231 che comporta una particolare attenzione circa lo smaltimento dei rifiuti;
 • la promozione della mobilità sostenibile, stimolando l’utilizzo di mezzi pubblici o biciclette/monopattini, 
evitando l’inquinamento derivante da mezzi privati. In quest’ottica, oltre al posizionamento strategico dell’HUB presso 
la stazione Termini, crocevia principale del trasporto pubblico cittadino, LVG ha anche predisposto un parcheggio per 
biciclette presso l’ingresso dell’edificio per sensibilizzare e facilitare la mobilità ciclabile. Tali misure hanno permesso 
all’83% dei dipendenti di raggiungere il posto di lavoro senza l’uso di mezzi privati;
 • l’ attenzione per la riduzione del consumo di plastica ed ha messo a disposizione dell’intero ufficio un 
erogatore di acqua e fornito le borracce per tutti gli utilizzatori degli spazi;
 • si adopera al risparmio delle risorse energetiche: oltre all’ottimizzazione dei consumi delle materie 
prime, l’attenzione di LVenture è volta anche all’efficienza dei consumi energetici.
La Società valuta se i rischi climatici potrebbero avere un impatto significativo, come l’introduzione di normative sulla 
riduzione delle emissioni che possono aumentare i costi di produzione.

1 .     N O T E  G E N E R A L I

2 .     T E M AT I C H E  N O N  F I N A N Z I A R I E

2 . 1 .  I N F O R M AT I VA  R E L AT I VA  A L  C A M B I A M E N T O  C L I M AT I C O
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• Ad oltre due anni dall’inizio della crisi pandemica, le conseguenze prodotte dal conflitto armato tra Russia e Ucraina 
stanno portando a una decelerazione della ripresa economica globale, con un PIL mondiale pari 3,1% nel 2022, dopo 
un aumento del 5,9% nell’anno precedente. Tale conflitto sta difatti accelerando l’aumento dei prezzi delle materie 
prime energetiche che si aggiunge alle già esistenti interruzioni alle catene di approvvigionamento causate dalle 
restrizioni alla mobilità imposte per controllare la diffusione del COVID-19, ed esacerbando i livelli d’inflazione che, 
di conseguenza, stanno riducendo gli investimenti e i redditi reali dei privati. Anche il quadro prospettico di breve-
medio periodo indica una crescita più contenuta, con il PIL mondiale atteso in aumento del 3% nel 2023, poiché è 
attualmente soggetto a ulteriori fattori di rischio quali l’inasprimento delle politiche monetarie delle banche centrali, 
l’aumento dell’instabilità finanziaria e l’intensificarsi delle tensioni geopolitiche che, se persistenti, possono portare 
alla frammentazione a livello globale del commercio, degli investimenti e dei sistemi finanziari. Uno degli effetti diretti 
principali del conflitto tra Russia e Ucraina è l’aumento dell’inflazione su scala mondiale che ha raggiunto livelli di 
crescita dei prezzi al di sopra degli obiettivi stabiliti dalle principali banche centrali nonché le corrispondenti variazioni 
in aumento dei tassi di interesse [O].

• Si rileva che né la Società né l’azionariato con quote superiori al 5% sono stati oggetto di sanzioni comminate dagli 
organi di Governo nazionali e internazionali.

• L’incremento dei tassi di interesse, dei prezzi dell’energia e delle materie prime ha determinato degli effetti sul bilancio 
di LVenture, che li ha subiti sia in maniera diretta che indiretta attraverso alcune startup di Portafoglio.

• Nel corso del 2022, al fine di identificare gli impatti economici e finanziari sul bilancio, il management della Società 
ha intensificato le attività di verifica sulle startup di portafoglio; ad esito di tale esercizio la Società ha adeguato il fair 
value di alcune startup, impattate economicamente e finanziariamente dal contesto sia dal contesto macroeconomico 
che dall’andamento non proficuo del business, rilevando  svalutazioni, che hanno determinato un saldo negativo della 
gestione stessa, pari a negativi Euro 1.376 mila.

• In termini di costi operativi,  al contempo , la Società ha rilevato:
• un aumento dei costi per utilities, pari a  81 mila euro, più che raddoppiati rispetto al 2021;
• un incremento degli oneri accessori previsti dal contratto di locazione con Grandi Stazioni per Euro 140 mila circa   

rispetto all’anno precedente legati all’incremento delle utilities del comprensorio della stazione Termini.
• Con riferimento agli aspetti di natura finanziaria, la Società ha in essere 6 mutui chirografari, di cui quattro   a tasso 

variabile, e in relazione ai quali precedentemente stipulato dei contratti derivati (Interest Rate Swap) con finalità di 
copertura, volti a ridurre il rischio di variabilità dei tassi d’interesse. In considerazione dell’adozione di tale previgente 
strategia di hedging, l’incremento degli oneri finanziari sui mutui è stato in gran parte compensato dal generale 
aumento del fair value dei relativi derivati di copertura e, con particolare riferimento all’esercizio corrente, dai maggiori 
flussi di cassa positivi originati da questi ultimi.  

2 . 2 .  I N F O R M AT I VA  S U L  C O N F L I T T O  R U S S I A - U C R A I N A

Il management della Società ha effettuato una valutazione della continuità aziendale, tenendo conto sia dell’andamento 
attuale che delle prospettive  e delle ricadute del conflitto russo-ucraino nell’ambito dei prezzi dell’energia elettrica, delle 
materie prime e dei tassi di interesse, utilizzando le migliori informazioni disponibili alla data di pubblicazione del presente 
bilancio d’esercizio per l’orizzonte temporale di medio-lungo periodo.
Tale valutazione si fonda su:
 • le positive previsioni economico-finanziarie del Budget 2023 e del Piano Industriale 2024-2026, che 
rilevano un fatturato in crescita e un valore di Exit superiore al 2022; 
 • un piano di costi che tiene conto dell’aumento dei prezzi, connessi a i fenomeni macroeconomici già 
menzionati;
 • un piano di cassa dettagliato e attentamente monitorato dal management anche in riferimento ai 
possibili impatti. Nel caso specifico la gestione finanziaria sarà supportata da flussi da attività di finanziamento adeguati 
a favorire la copertura del fabbisogno finanziario dei prossimi dodici mesi supportata altresì da un miglioramento della 
gestione del capitale circolante netto, nonchè dalle previsone in merito alle Exit;;
 • un costante monitoraggio dell’andamento del portafoglio delle startup e delle opportunità di exit.
Sulla base dei punti precedentemente descritti, la Società non rileva fattori di carattere economico e finanziario che 
abbiano impatto sulla continuità aziendale.

2 . 3 . I N F O R M AT I VA  C O N T I N U I TÀ  A Z I E N D A L E
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Il Bilancio è predisposto in accordo ai Principi Contabili Internazionali IAS/IFRS, che richiedono il ricorso, da parte 
degli amministratori, a stime, giudizi ed assunzioni che hanno effetto sull’ammontare delle attività e delle passività, 
sull’informativa relativa ad attività e passività potenziali e sul valore dei ricavi e dei costi riportati nel periodo presentato. 
Le stime e le assunzioni utilizzate sono basate su elementi noti alla data di predisposizione del bilancio, sull’esperienza 
storica e su altri elementi eventualmente considerati rilevanti.

Ancor più che in un contesto macroeconomico stabile, la situazione causata dall’attuale fase di incertezza economico 
-finanziaria ha comportato la necessità di effettuare assunzioni riguardanti l’andamento futuro, per cui non si può escludere 
il concretizzarsi, nel prossimo esercizio, di risultati diversi da quanto stimato e che quindi potrebbero richiedere rettifiche, 
ad oggi né stimabili né prevedibili, anche significative, al valore contabile delle voci afferenti gli investimenti in startup, e 
più precisamente Titoli e partecipazioni e Crediti ed Altre attività non correnti.

In particolare, in assenza di mercati attivi alle cui quotazioni attingere per la valutazione degli investimenti in startup, la 
Società è tenuta a ricorrere alla determinazione di fair value di livello 3 che, per definizione, richiedono il ricorso a input non 
osservabili e dunque sottendono un maggior livello di giudizio.

Come ulteriormente illustrato alle successive note 7.3 Partecipazioni in startup e 7.4 Crediti e altre attività non correnti, il 
giudizio necessario nella determinazione dei fair value sottende essenzialmente alla scelta degli input da considerare nella 
stima, siano essi costituiti dalle valutazioni associate alle operazioni di investimento effettuate sulle startup da parte di 
investitori terzi ovvero, in assenza di queste, dall’andamento di indicatori di performance specifici delle singole startup.

Peraltro, data l’incertezza sottesa alle tempistiche di “exit”, tali valutazioni potranno dover essere aggiornate in futuro 
anche per il semplice decorrere del tempo, al fine di riflettere il maggiore o minor valore che tali investimenti andranno ad 
assumere per effetto degli eventi finanziari e non che li interesseranno fino alla loro data di cessione.

3 .     U S O  D I  S T I M E  E  C A U S E  D I  I N C E R T E Z Z A
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Il Bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2022 è redatto in conformità agli IAS/IFRS (International Accounting Standards 
–IAS –, e International Financial Reporting Standards –IFRS) emessi dall’International Accounting standards Board (IASB), 
e alle interpretazioni dell’IFRS Interpretations Committee (IFRIC) e dello Standing Interpretations Committee (SIC), 
riconosciuti nell’Unione Europea ai sensi del regolamento (CE) n.1606/2002 e in vigore alla chiusura dell’esercizio. L’insieme 
di tutti i principi e interpretazioni di riferimento sopraindicati è di seguito definito “IFRS-EU”. 
Le relative note esplicative sono state integrate con le informazioni aggiuntive richieste dalla CONSOB e dai provvedimenti 
da essa emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. 38/2005 (delibere 15519 e 15520 del 27 luglio 2006 e comunicazione 
DEM/6064293 del 28 luglio 2006, ai sensi dell’art. 114 comma 5 del TUF), dall’art. 78 del Regolamento Emittenti, dal 
documento CE del novembre 2003 e, ove applicabili, dal Codice Civile. 
Il Bilancio d’esercizio è redatto sul presupposto della capacità della Società di operare come entità in funzionamento ed 
è costituito dallo stato patrimoniale, dal conto economico, dal conto economico complessivo, dal rendiconto finanziario, 
dalle prospetto delle variazioni del patrimonio netto e dalle relative note esplicative. Il Bilancio d’esercizio è presentato in 
Euro e le note esplicative sono esposte  in migliaia di Euro.

Il Rendiconto finanziario è presentato utilizzando il metodo diretto, con separata evidenza del flusso finanziario da attività 
operativa, da attività di investimento e da attività di finanziamento. 
Ai sensi dell’art. 3 della Delibera Consob n. 18079 del 20 gennaio 2012, si comunica che la Società si avvale della deroga 
prevista dagli artt. 70, comma 8, e 71, comma 1-bis, del Reg. Consob n. 11971/99 (e successive modificazioni e integrazioni) 
con riferimento alla messa a disposizione del pubblico presso la sede della documentazione inerente alle operazioni di 
fusione, scissione, aumenti di capitale, acquisizioni, cessioni.

• si suppone che sia realizzata, oppure è posseduta per la vendita o il consumo, nel normale svolgimento del ciclo 
operativo; 

• è detenuta principalmente con la finalità di negoziarla; 
• si suppone che sia realizzata entro dodici mesi dalla data di chiusura dell’esercizio; o 
• è costituita da disponibilità liquide o mezzi equivalenti a meno che non sia vietato scambiarla o utilizzarla per estinguere 

una passività per almeno dodici mesi dalla data di chiusura dell’esercizio. 

Tutte le altre attività sono classificate come non correnti. 

• è previsto che si estingua nel suo normale ciclo operativo;
• è detenuta principalmente con la finalità di negoziarla; 
• deve essere estinta entro dodici mesi dalla data di chiusura dell’esercizio; o
• ’entità non ha un diritto incondizionato a differire il regolamento della passività per almeno dodici mesi dalla data di 

chiusura dell’esercizio. 

4 . C R I T E R I  G E N E R A L I  D I  R E D A Z I O N E  E           
P R I N C I P I  C O N TA B I L I  A D O T TAT I

Le attività e passività nel bilancio del Società sono classificate secondo il criterio corrente/non 
corrente. Un’attività è corrente quando:

Una passività è corrente quando:
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La Società è dotata di un sistema di monitoraggio dei rischi finanziari ai quali è esposta. Nell’ambito di tale politica, sono 
periodicamente monitorati i rischi finanziari connessi all’operatività, in modo da valutarne anticipatamente i potenziali 
effetti negativi ed intraprendere le opportune azioni per mitigarli. Di seguito si riporta un’analisi dei rischi in oggetto.

Il titolo LVenture Group, che nel corso del 2022 ha fatto rilevare l’andamento dei prezzi di borsa illustrato nella Relazione 
sulla Gestione, è caratterizzato da uno scambio di volumi limitato che non consente allo stesso di esprimere appieno il 
reale valore dell’azienda. Ciò appare altresì vero se si tiene conto che l’attuale contesto economico, le recenti vicende 
geopolitiche e le tensioni inflazionistiche hanno depresso l’andamento dei mercati borsistici in generale.
Ad ulteriore conferma di quanto detto, è infatti opportuno ricordare come la Società abbia un trend storico di recenti 
aumenti di capitale sottoscritti da azionisti di minoranza o da nuovi investitori negli ultimi anni sempre a prezzi superiori 
rispetto a quelli espressi dai corsi di borsa del titolo nel mese (o nei mesi) di riferimento antecedenti l’operazione. In tal 
senso, da ultimo ad aprile 2022, è  stato sottoscritto da parte di investitori terzi un aumento di capitale, per Euro 2.000 mila, 
corrispondente all’emissione di n. 3.636.364 nuove azioni ordinarie della Società ad un valore unitario di Euro 0,55/ciascuna. 
Tale valore incorpora un consistente premio rispetto all’andamento dei prezzi di borsa e, ove proiettato all’intero capitale 
sociale, rifletterebbe una capitalizzazione complessiva sostanzialmente in linea con i valori contabili. 
Tenuto dunque conto di tutto quanto sopra rappresentato, gli amministratori hanno ritenuto non significativo il rischio di 
equity price. 

Il rischio di tasso di interesse è il rischio che il fair value o i flussi finanziari futuri di uno strumento finanziario fluttuino in 
seguito a variazioni nel livello di mercato dei tassi di interesse.
Per la Società il rischio di tasso di interesse si manifesta come variazione nei flussi connessi al pagamento degli interessi 

Il rischio di credito rappresenta l‘esposizione della Società 
a potenziali perdite derivanti dal mancato adempimento 
delle obbligazioni assunte dalle controparti. La Società non 
ha una significativa concentrazione di rischio di credito e 
si è dotata di procedure per minimizzare l‘esposizione al 
rischio.
La massima esposizione teorica al rischio di credito per la 
Società è rappresentata dal valore contabile delle attività 
finanziarie rappresentate in Bilancio pari a Euro 3.903  mila 
(attività finanziarie non correnti + crediti commerciali).
Sono oggetto di svalutazione individuale le posizioni per le 
quali si rileva un’oggettiva condizione di inesigibilità parziale 
o totale. Per la determinazione del presumibile valore di 
recupero e dell’ammontare delle svalutazioni, si tiene conto 
di una stima dei flussi recuperabili e della relativa data di 
incasso, degli oneri e spese di recupero futuri.
Si utilizzano altresì criteri operativi volti a quantificare 
la presenza di eventuali garanzie (personali e reali) e/o 
l’esistenza di procedure concorsuali.
LVenture Group, nell’ambito della propria attività, può 
concedere finanziamenti alle società partecipate, 
nell’ambito di un progetto industriale-finanziario di più 
ampio respiro. In tale contesto, il rischio di credito è 
dilazionato su posizioni limitate che sono oggetto di 
costante monitoraggio.
La Società, con riferimento al modello delle Expected 
Losses disciplinato dall’IFRS 9 procede, ad ogni data di 
bilancio e ad ogni chiusura intermedia, a stimare il fondo a 
copertura  delle perdite, effettuando una rilevazione delle 
perdite attese nei 12 mesi successivi. Il modello è basato 
sul concetto di perdite attese tenuto conto della probability 
of default (PD) propria di ogni cliente su cui viene effettuata 
l’analisi e della Loss Given Default, ossia la perdita attesa 

5 .     I N F O R M A Z I O N I  S U I  R I S C H I  F I N A N Z I A R I

Rischi di credito

Rischio su titoli (Equity price risk)

Rischio del tasso di interesse

qualora si verifichi l’avvenimento di default del cliente. Tali 
indici vengono criticamente rivisti ad ogni chiusura ed 
aggiornati per tenere conto dell’evoluzione della situazione 
finanziaria generale e particolare dei nostri clienti. 
Le fattispecie di credito a cui la Società applica tale 
modello sono rappresentate dai crediti commerciali o 
attività derivanti da contratti che rientrano nell’ambito di 
applicazione dell’IFRS 15 – Ricavi provenienti da contratti 
con i clienti, tenendo in considerazione tutti i crediti in 
essere alla data di analisi compresi i crediti per fatture da 
emettere.
La concentrazione sorge nel momento in cui un numero 
di controparti sono impegnate in un business similare o 
esercitano le proprie attività nella stessa area geografica 
oppure hanno caratteristiche economiche tali da vedere la 
loro capacità di onorare gli impegni contrattuali influenzata 
da cambiamenti economici, politici o altre condizioni. La 
concentrazione indica la sensitività relativa del risultato 
del Società a cambiamenti che possono influenzare un 
particolare settore.
Eventuali situazioni di concentrazione comportano un 
monitoraggio attento del rischio di credito sulla base delle 
attività poste in essere dalla Società e meglio descritte nel 
paragrafo “Rischio di Credito”, esse vengono controllate e 
gestite di conseguenza, benché ascrivibili a controparti 
finanziariamente solide.
La Società rileva che 4  clienti rappresentano circa il 40% 
del fatturato, che presenta un elevato rating di solvibilità 
e, in quanto tale, non costituisce un rischio per la Società, 
ma, presentando gli stessi un elevato rating di solvibilità, si 
ritiene che tale concentrazione non costituisca un rischio 
per la Società.
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Il rischio di liquidità è rappresentato dall’eventualità che la Società possa trovarsi nelle condizioni di non poter far fronte agli impegni 
di pagamento per cassa o per consegna, previsti o imprevisti, per mancanza di risorse finanziarie, pregiudicando la propria operatività 
quotidiana e/o la propria situazione finanziaria.
Il rischio di liquidità può sorgere dalle difficoltà di riuscire ad ottenere tempestivamente finanziamenti a supporto delle attività operative 
e si può manifestare con l’incapacità di reperire, a condizioni economiche, le risorse finanziarie necessarie. 
I fabbisogni di liquidità di breve e medio-lungo periodo sono monitorati con l’obiettivo di garantire tempestivamente il reperimento delle 
risorse finanziarie o un adeguato investimento delle disponibilità liquide.
In particolare, la Società con riferimento al monitoraggio dei flussi di cassa previsti per il 2023 ritiene che il miglioramento della gestione 
operativa con l’annesso incremento dei flussi finanziari, oltre ad ulteriori accorgimenti nella strategia finanziaria, volti a ad assicurare le 
risorse necessarie nell’orizzonte temporale 2023-2026.
I due principali fattori che determinano la situazione di liquidità della Società sono da una parte le risorse generate o assorbite dalle 
attività operative e di investimento e, dall’altra parte le caratteristiche di scadenza e di rinnovo del debito o di liquidità degli impieghi 
finanziari e le condizioni di mercato.

Il rischio del tasso di cambio nascono principalmente dalla 
sottoscrizione di capitale o di Simple Agreement for Future 
Equity in dollari statunitensi.
La Società verifica, secondo scadenze prefissate, i tassi di cambio 
e gli effetti economici: il controllo del rischio attraverso specifici 
processi e indicatori consente di limitare i possibili impatti 
finanziari avversi e, al contempo, di ottimizzare la gestione dei 
flussi di cassa dei portafogli gestiti.

Per testare l’efficacia della copertura, la Società utilizza il metodo del derivato ipotetico e compara le variazioni di fair value degli strumenti 
di copertura contro le variazioni di fair value del sottostante attribuibile al rischio coperto.
La scadenza di tali contratti non eccede la scadenza della passività finanziaria sottostante cosicché ogni variazione nel fair value e/o nei 
flussi di cassa attesi di tali contratti è bilanciata da una corrispondente variazione nel fair value e/o nei flussi di cassa attesi della posizione 
sottostante.

Al 31 dicembre 2022, la Società ha in essere i seguenti derivati :

Rischio di liquidità

Rischio di Tasso di Cambio

Al 31 dicembre 2022 il valore degli investimenti in valuta estera 
ammonta ad Euro 630  mila e la Società sta valutando di porre in 
essere degli accorgimenti, attraverso l’eventuale sottoscrizione di 
strumenti finanziari derivati, in grado di minimizzare l’esposizione 
al rischio di oscillazione dei tassi di cambio, che, tuttavia, al 31 
dicembre 2022 risultano essere positivi per Euro 18 mila.

sulle passività finanziarie indicizzate a tasso variabile, come variazione delle condizioni economiche nella negoziazione dei nuovi 
strumenti di debito, nonché come variazioni avverse del valore di attività/passività finanziarie valutate al fair value, tipicamente strumenti 
di debito a tasso fisso.
La gestione del rischio di tasso di interesse ha il duplice obiettivo di ridurre l’ammontare di indebitamento soggetto alla variazione dei 
tassi di interesse e di contenere il costo della provvista, limitando la volatilità dei risultati.
L’aumento dei tassi di interesse, correlato alla politica monetaria adottata dalla BCE per fronteggiare l’inflazione ha caratterizzato tutto 
il 2022.
La Società ha cautelativamente stipulato negli anni precedenti contratti di strumenti finanziari derivati di tipo Interest Rate Swap.
Tali strumenti finanziari derivati sono inizialmente rilevati al fair value alla data in cui il contratto derivato è sottoscritto e, successivamente, 
sono valutati nuovamente al fair value. I derivati sono contabilizzati come attività finanziarie quando il fair value è positivo e come passività 
finanziarie quando il fair value è negativo.
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A seguito dell’emissione dell’IFRS 13 emanato dagli organismi internazionali di contabilità, al fine di migliorare l’informativa 
in materia di fair value measurement associato agli strumenti finanziari, è stato introdotto il concetto di gerarchia dei fair 
value (Fair Value Hierarchy, nel seguito anche “FVH”) articolata su tre differenti livelli (Livello 1, Livello 2 e Livello 3) in ordine 
decrescente di osservabilità degli input utilizzati per la stima del fair value.

La FVH prevede che vengano assegnati alternativamente i seguenti livelli:
Livello 1: prezzi quotati in mercati attivi per strumenti identici (cioè senza modifiche o repackaging).
Livello 2: prezzi quotati in mercati attivi per strumenti attività o passività simili oppure calcolati attraverso tecniche di 
valutazione dove tutti gli input significativi sono basati su parametri osservabili sul mercato.
Livello 3: tecniche di valutazione dove un qualsiasi input significativo per la valutazione al fair value è basato su dati di 
mercato non osservabili.

Il fair value dei “Titoli e partecipazioni” in essere al 31 dicembre 2022  (Nota 11) e dei “Crediti e altre attività non correnti” (Nota 
12) sono classificabili come di 3° Livello. Non vi sono altri strumenti finanziari valutati al fair value. Per le attività e passività 
valutate si rinvia a quanto riportato nel paragrafo 7.6.
I fair value di terzo livello di Titoli e Partecipazioni e di Crediti e altre attività non correnti, come illustrato nei criteri di 
valutazione, si basano, su dati di input che prendono a riferimento le più recenti transazioni sul capitale della specifica 
startup oggetto di valutazione ove disponibili.
La natura e tipologia di tali dati di input è resa necessaria dalla complessità intrinseca nella valutazione di investimenti in 
start-up in fase seed o pre-seed ma rende, d’altro canto, difficilmente ipotizzabili cambiamenti ragionevoli in tali input non 
osservabili e non risulta determinabile la sensibilità della valutazione del FV.

Le attività operative della Società e le relative strategie sono articolate in due linee di prodotto:
• l’attività di venture capital, che comprende sia l’attività di Investimenti che riguardano la fase di Accelerazione (pre-

seed) e di seed e post seed;
• le altre attività di consulenza alle Corporate effettuata dal team di Innovation & Corporate Venturing

1. il dettaglio della voce “Risultato netto degli investimenti” è analizzato ala nota 28

Informativa sul fair value

6 .    I N F O R M AT I VA  D I  S E T T O R E
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Attività immateriali diverse dall’avviamento 
Le attività immateriali sono costituite da elementi non monetari, identificabili e privi di consistenza fisica, controllabili e atti 
a generare benefici economici futuri. Tali elementi sono rilevati al costo di acquisto e/o di produzione, comprensivo delle 
spese direttamente attribuibili per predisporre l’attività al suo utilizzo, al netto degli ammortamenti cumulati e delle eventuali 
perdite di valore. L’ammortamento ha inizio nel momento in cui l’attività è disponibile all’uso ed è ripartito sistematicamente in 
relazione alla residua possibilità di utilizzazione della stessa e cioè sulla base della stimata vita utile. 

Avviamento 
L’avviamento rappresenta la differenza registrata fra il costo sostenuto per l’acquisizione di un complesso di attività  e il valore, 
misurato al fair value, delle attività e delle passività identificate al momento dell’acquisizione. L’avviamento non è ammortizzato 
ma è sottoposto, almeno annualmente, a verifica di recuperabilità  almeno annualmente (impairment test) volta a individuare 
eventuali perdite di valore. L’eventuale riduzione di valore dell’avviamento viene rilevata nel caso in cui il valore recuperabile 
dell’avviamento risulti inferiore al suo valore di iscrizione in bilancio. Per valore recuperabile si intende il maggiore tra il fair 
value, al netto degli oneri di vendita, e il relativo valore d’uso. Non è consentito il ripristino di valore dell’avviamento nel caso di 
una precedente svalutazione per perdita di valore.
L’avviamento è stato iscritto nel Bilancio di esercizio chiuso 31 dicembre  2016, a seguito della fusione per incorporazione  della 
controllata EnLabs  S.r.l ed allocato alla Cash Generating Unit Accelerazione

Le attività materiali sono rilevate al prezzo di acquisto, comprensivo dei costi accessori direttamente imputabili e necessari 
alla messa in funzione del bene per l’uso per cui è stato acquistato. I beni composti di componenti, d’importo significativo e con 
vite utili differenti, sono considerati separatamente nella determinazione dell’ammortamento. L’ammortamento è calcolato in 
quote costanti in base alla vita utile stimata del bene per l’impresa, che è riesaminata con periodicità annuale. Le aliquote di 
ammortamento utilizzate sono le seguenti: 

La Società valuta all’atto della sottoscrizione di un contratto se è, o contiene, un leasing. In altri termini, se il contratto 
conferisce il diritto di controllare l’uso di un bene identificato per un periodo di tempo in cambio di un corrispettivo. La Società 
adotta un unico modello di riconoscimento e misurazione per tutti i leasing, eccetto per i leasing di breve termine ed i leasing 
di beni di modico valore.
In accordo con il principio contabile internazionale IFRS n. 16, la Società rileva un’attività per diritto d’uso, che rappresenta 
il diritto ad utilizzare il bene sottostante il contratto, e la relativa passività finanziaria per beni sui beni oggetto di locazione 
finanziaria (leasing), rappresentata dal valore attuale dei canoni fissi futuri. L’attività per il diritto d’uso dei beni in leasing viene 
inizialmente valutata al costo, e successivamente ammortizzata lungo la durata del contratto di locazione (o la vita utile del 
bene se inferiore) definita in sede di analisi. Il costo delle attività per diritto d’uso include il valore inizialmente rilevato della 
passività per leasing, i costi iniziali diretti sostenuti, la stima degli eventuali costi di ripristino da sostenere al termine del 
contratto e i pagamenti anticipati relativi al leasing effettuati alla data di prima transizione al netto degli incentivi ricevuti. La 
passività per leasing è valutata al valore attuale dei pagamenti dovuti per i canoni futuri.
Le attività per il diritto d’uso sono periodicamente soggette a Impairment.
Il tasso applicato è pari al 2,75%.

7.

7. 1  AT T I V I TÀ  I M M AT E R I A L I 

C R I T E R I  D I  VA L U TA Z I O N E  E  P R I N C I P I 
C O N TA B I L I  A P P L I C AT I

7. 2  AT T I V I TÀ  M AT E R I A L I 

7. 3  D I R I T T O  D ’ U S O  P E R  B E N I  I N  L E A S I N G
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Le partecipazioni in startup, costituenti attività finanziarie non correnti e non destinate ad attività di trading, sono classificate 
nella voce “Titoli e partecipazioni” e rilevate al fair value. Tali partecipazioni sono di norma inferiori al 20% del capitale sociale, 
in casi eccezionali in cui tale soglia venga marginalmente superata non si configura comunque la fattispecie di partecipazione 
collegata in quanto non ricorrono tutti gli altri presupposti previsti dal principio contabile di riferimento per tale qualifica. 
La Società, sin dal 2018, ai fini della valutazione delle startup in portafoglio, si avvale dell’ausilio di linee guida declinate 
internamente a partire dall’International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (le Guide Lines), ispirate a 
propria volta alle indicazioni dell’IFRS 13 e approvate dal Consiglio di Amministrazione della Società. Le Guide Lines prevedono 
diversi metodi di valutazione, definiscono come e quando le varie metodologie sono applicabili e le accortezze che devono 
essere utilizzate per i vari metodi. In particolare, le metodologie individuate nelle Guide Lines sono:

• valore post money relativo all’ultimo investimento ricevuto dalla startup;
• multipli di mercato o benchmark relativi ad operazioni similari:
• discounted cash flow:
• patrimonio netto.

Alla valutazione delle singole startup si applica il FVH 3 (Fair Value Hierarchy, nel seguito anche 
“FVH”) con le seguenti regole generali:

• in presenza di un aumento di capitale significativo (interamente sottoscritto mediante atto notarile, anche se versato 
successivamente alla data), o di un’altra operazione sul capitale della startup nella quale siano presenti investitori terzi 
in maniera rilevante, viene utilizzata la valutazione c.d. post money quale indicatore di un valore di mercato della startup 
stessa;

• in presenza di un aumento di capitale, o di un’altra operazione sul capitale della startup non completamente perfezionata o 
che avvenga in tranche nella quale siano presenti investitori terzi senza il rispetto delle precedenti clausole di cui al punto 
a), viene utilizzata la valutazione c.d. pre money dell’operazione aumentata dell’afflusso finanziario deliberato alla data del 
cut-off, quale indicatore di un valore di mercato della startup stessa;

• nel caso in cui negli ultimi 24 mesi non sia avvenuta alcuna operazione sul capitale e ci siano degli indicatori di performance 
positivi, rilevati attraverso la reportistica mensile fornita dalle startup contenente metriche di business specifiche, la 
Società utilizza l’ultima valutazione Post money;

• nel caso precedente ed in presenza di indicatori di performance negativi, rilevati attraverso i report di cui al punto 
precedente, la Società procede a effettuare un adeguamento del fair value.

I summenzionati parametri di valutazione potrebbero subire variazioni, anche significative, in funzione delle condizioni a cui si 
potrebbero chiudere operazioni similari in futuro.
Gli utili e le perdite derivanti dalle variazioni del fair value sono imputati direttamente al conto economico del periodo, alla voce 
“Rivalutazioni/svalutazioni al fair value”. 
Vengono imputate a conto economico alla voce “Plus/minus su partecipazioni realizzate” la differenza di valore in fase di 
realizzo (Exit/liquidazione) rispetto all’ultima valutazione al fair value. 

7. 4  P A R T E C I P A Z I O N I  I N  S TA R T U P 

7. 5  C R E D I T I  E  A LT R E  AT T I V I TÀ  N O N  C O R R E N T I 

La Società classifica in questa voce le attività finanziarie e gli investimenti verso startup, quando sono erogati sotto forma di 
SFP (Strumento Finanziario partecipativo) o finanziamenti convertibili, nonché versamenti in conto capitale effettuati tramite 
piattaforme di crowdfunding fino al momento della conversione in equity.

Per la valutazione dei crediti contenuti nella voce la Società determina il valore di bilancio in base all’importo versato alla 
startup decurtato delle eventuali perdite attese tenuto conto: 
• di una adeguata ponderazione delle probabilità di perdita lungo un asse temporalmente definito; 
• di informazioni ragionevoli e dimostrabili su eventi passati, condizioni attuali e previsioni delle condizioni economiche 

future che potrebbero di fatto accelerare le considerazioni di cui al precedente punto attraverso una svalutazione 
dell’investimento.

Normalmente, l’SFP viene convertito in occasione del primo aumento di capitale post Programma di Accelerazione qualora 
partecipino al round investitori terzi.
Storicamente, si ravvisa una concentrazione di tali aumenti di capitale nel corso del primo semestre successivo al termine del 
programma di accelerazione. Pertanto, la probabilità di sottoscrizione è inversamente proporzionale al decorrere del tempo.
Si è, pertanto, elaborato un algoritmo che identifica una svalutazione progressiva riduzione del fair value dell’SFP nel corso 
del tempo dell’SFP con l’azzeramento nei 24 mesi successivi rispetto alla fine del programma di Accelerazione, descritto nella 
Relazione sulla Gestione.

In caso di rilevazione di specifici ed evidenti indicatori negativi di performance, il fair value delll’SFP si considera azzerato e il 
relativo valore è integralmente svalutato a conto economico. 
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Le passività della Società sono esposte primariamente ai rischi finanziari connessi a variazioni nei tassi di interesse.
La Società ha in essere diversi accordi di Interest Rate Swap per gestire il rischio di fluttuazione del tasso di interesse. I 
contratti relativi a strumenti finanziari derivati sono stipulati con controparti scelte tra quelle finanziariamente più solide al 
fine di ridurre al minimo il rischio di inadempienza contrattuale. La Società non utilizza strumenti finanziari derivati con scopi 
di mera negoziazione, bensì di copertura economica da rischi individuati.

Coerentemente con quanto stabilito dallo IAS 39, gli strumenti finanziari derivati sono contabilizzati secondo le modalità 
stabilite per l’hedge accounting in quanto: 
• all’inizio della copertura esiste la designazione formale e la documentazione della relazione di copertura stessa e si 

presume che la copertura sia efficace; 
• a copertura stessa è efficace durante i diversi periodi contabili per i quali è designata.

Nel caso dei derivati su tassi d’interesse, il fair value è determinato utilizzando i flussi finanziari attesi stimati sulla base delle 
condizioni e della scadenza di ciascun contratto e utilizzando i tassi di interesse di mercato di strumenti simili alla data di 
chiusura dell’esercizio (Livello 2 di fair value).

7. 6  S T R U M E N T I  F I N A N Z I A R I  D E R I VAT I  E 
C O N TA B I L I Z Z A Z I O N E  D E L L E  O P E R A Z I O N I  D I  C O P E R T U R A

7. 7  C R E D I T I  E  D E B I T I 

7. 8  D I S P O N I B I L I TÀ  L I Q U I D E  E  M E Z Z I  E Q U I VA L E N T I

Come previsto dall’IFRS 9, la classificazione delle attività finanziarie al momento della rilevazione iniziale dipende dalle 
caratteristiche dei flussi di cassa contrattuali e dal modello di business che la Società usa per la loro gestione.

Ad eccezione dei crediti commerciali che non contengono una componente di finanziamento significativa o per i quali la Società 
ha applicato l’espediente pratico, la stessa inizialmente valuta l’attività finanziaria al suo fair value più, nel caso di un’attività 
finanziaria non al fair value rilevato nel conto economico, i costi di transazione. I crediti commerciali che non contengono 
una componente di finanziamento significativa o per i quali la Società ha applicato l’espediente pratico sono valutati al prezzo 
dell’operazione.

La Società iscrive una svalutazione per perdite attese (expected credit loss ‘ECL’) per tutte le attività finanziarie rappresentate 
da strumenti di debito non detenuti al fair value rilevato a conto economico. Le ECL si basano sulla differenza tra i flussi finanziari 
contrattuali dovuti in conformità al contratto e tutti i flussi finanziari che la Società si aspetta di ricevere, scontati ad una 
approssimazione del tasso di interesse effettivo originario. I flussi di cassa attesi includeranno i flussi finanziari derivanti dalla 
escussione delle garanzie reali detenute o di  altre garanzie sul credito che sono parte integrante delle condizioni contrattuali. 
Per i crediti commerciali e le attività derivanti da contratto, la Società applica un approccio semplificato nel calcolo delle 
perdite attese. Pertanto, la Società non monitora le variazioni del rischio di credito, ma rileva integralmente la perdita attesa a 
ogni data di riferimento. La Società ha definito un sistema matriciale basato sulle informazioni storiche, riviste per considerare 
elementi prospettici con riferimento alle specifiche tipologie di debitori e del loro ambiente economico, come strumento per 
la determinazione delle perdite attese.

La Società ha applicato ha intensificato il monitoraggio delle singole partite di credito, identificando quelle maggiormente 
a rischio e ha adeguato ad ogni data di riferimento il valore delle perdite attese rilevandolo opportunamente nel Fondo 
svalutazione crediti  . 

Le disponibilità liquide ed i mezzi equivalenti comprendono il denaro in cassa, i depositi a vista e gli investimenti finanziari 
a breve termine ad alta liquidità che sono prontamente convertibili in valori di cassa e che sono soggetti ad un irrilevante 
rischio di variazione di prezzo. Vengono valutati al loro valore nominale tutte le disponibilità liquide in conto corrente; le altre 
disponibilità liquide e gli investimenti finanziari a breve termine vengono valorizzati, a seconda delle disponibilità dei dati, al 
loro fair value determinato come valore di mercato alla data di chiusura dell’esercizio. 
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Le imposte correnti sono iscritte e determinate sulla base di una realistica stima del reddito imponibile in conformità alle 
vigenti normative fiscali e tenendo conto delle eventuali esenzioni applicabili. Le imposte differite sono determinate sulla base 
delle differenze temporanee tassabili o deducibili tra il valore contabile di attività e passività ed il loro valore fiscale. Sono 
classificate tra le attività e le passività non correnti. 

Le imposte correnti relative ad elementi rilevati direttamente a patrimonio netto sono rilevate anch’esse a patrimonio netto e 
non nel prospetto dell’utile/(perdita) d’esercizio. 

Le imposte differite sono calcolate applicando il cosiddetto “liability method” alle differenze temporanee alla data di bilancio 
tra i valori fiscali delle attività e delle passività e i corrispondenti valori di bilancio. Le imposte differite passive sono rilevate 
su tutte le differenze temporanee tassabili. Le imposte differite attive sono rilevate a fronte di tutte le differenze temporanee 
deducibili, dei crediti e delle perdite fiscali non utilizzate e riportabili a nuovo, nella misura in cui sia probabile che saranno 
disponibili sufficienti imponibili fiscali futuri, che possano consentire l’utilizzo delle differenze temporanee deducibili e dei 
crediti e delle perdite fiscali riportati a nuovo.

Il valore di carico delle imposte differite attive viene riesaminato a ciascuna data di bilancio e ridotto nella misura in cui non 
sia più probabile che saranno disponibili in futuro sufficienti imponibili fiscali da permettere in tutto o in parte l’utilizzo di tale 
credito.  Le imposte differite attive non rilevate sono riesaminate ad ogni data di bilancio e sono rilevate nella misura in cui 
diventa probabile che i redditi fiscali saranno sufficienti a consentire il recupero di tali imposte differite attive. Le imposte 
differite relative ad elementi rilevati al di fuori del conto economico sono anch’esse rilevate al di fuori del conto economico e, 
quindi, nel patrimonio netto o nel conto economico complessivo, coerentemente con l’elemento cui si riferiscono.

7. 9  I M P O S T E  S U L  R E D D I T O 

7. 1 0  P AT R I M O N I O  N E T T O

7. 1 1  A LT R E  AT T I V I TÀ  N O N  C O R R E N T I  E  C O R R E N T I 

7. 1 2  A LT R E  P A S S I V I TÀ  N O N  C O R R E N T I  E  C O R R E N T I 

Il valore complessivo delle azioni emesse dalla Società è interamente classificato nel patrimonio netto, essendo le stesse 
strumento rappresentativo di capitale. 

La “Riserva di sovrapprezzo azioni” accoglie l’eccedenza del prezzo d’emissione delle azioni rispetto al loro valore nominale, al 
netto delle spese sostenute in sede di aumento di capitale sociale.

La “Riserva per utili indivisi” accoglie la destinazione degli utili derivanti dalla valutazione al fair value degli investimenti e non è 
disponibile per la distribuzione fino a quando tali utili non sono effettivamente realizzati.  

La voce “Utili (perdite) portati a nuovo” accoglie i risultati accumulati ed il trasferimento da altre riserve del patrimonio netto 
nel momento in cui queste si liberano da eventuali vincoli a cui sono sottoposte. Questa voce rileva inoltre l’eventuale effetto 
cumulativo dei cambiamenti nei principi contabili e/o eventuali correzioni di errori che vengono contabilizzati secondo quanto 
previsto dallo IAS 8. 

La voce comprende i crediti non riconducibili alle altre voci dell’attivo dello stato patrimoniale. Dette voci sono iscritte al valore 
nominale o al valore recuperabile se minore a seguito di valutazioni circa la loro esigibilità futura. Tale voce accoglie, inoltre, i 
ratei e i risconti attivi per i quali non è stata possibile la riconduzione a rettifica delle rispettive attività cui si riferiscono. 

La voce comprende voci non riconducibili alle altre voci del passivo dello stato patrimoniale, in particolare principalmente 
debiti di natura commerciale, quali i debiti verso fornitori e ritenute da versare, nonché i ratei e risconti passivi non riconducibili 
a diretta rettifica di altre voci del passivo. 
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7. 1 3  R I C AV I  E  C O S T I

7. 1 4  B E N E F I C I  P E R  I  D I P E N D E N T I

I ricavi per prestazioni di servizi sono riconosciuti al momento del trasferimento del controllo di beni o servizi ai clienti ad un 
importo che riflette il corrispettivo che ci si aspetta di ricevere in cambio di tali prodotti o servizi.

Per raggiungere questo scopo, il modello di rilevazione dei ricavi definisce un processo in cinque step:
• identificazione del contratto con il cliente; 
• identificazione della prestazione; 
• determinazione dei corrispettivi;
• allocazione del corrispettivo correlato all’esecuzione della prestazione;
• riconoscimento dei ricavi legati all’esecuzione della prestazione.

La Società rileva i propri ricavi sulla base dei contratti e delle modalità di seguito indicati: 
• Contratti di accelerazione – hanno durata limitata e corrispettivo predeterminato in relazione al servizio di accelerazione 

nei confronti della startup. La rilevazione del ricavo avviene in maniera lineare sulla base del completamento dei servizi 
durante i Programmi di Accelerazione, non implicando un elemento di stima e valutazione in merito all’esecuzione del 
servizio che avviene in maniera continuativa lungo l’arco temporale prefissato. Tali servizi non prevedono rinnovo, sconti, 
abbuoni pertanto la rilevazione avviene limitatamente al corrispettivo pattuito lungo l’arco temporale previsto;

• Contratti di co-working – gli accordi tra le parti possono essere di varia durata, con tacito rinnovo e corrispettivo 
predeterminato. Il Ricavo viene rilevato linearmente lungo la durata del contratto senza la necessità di effettuare stime in 
merito alla distribuzione dell’obbligazione di fare che è costante lungo l’arco temporale del contratto;

• Contratti per servizi di Innovation & Corporate Venturing  e Sponsorizzazione– sono accordi tra le parti per la prestazione 
di servizi con compensi predeterminati,  la maggior parte dei quali prevede l’indicazione delle tempistiche di erogazione 
del servizio.La rilevazione del ricavo è connessa all’effettivo adempimento dei servizi secondo le modalità e i tempi 
previsti nei contratti. La valutazione degli impatti contabili di ognuno di questi contratti viene effettuata di volta in volta 
sulla base delle specifiche condizioni contrattuali e delle obbligazioni di fare pattuite. Di fatto nella maggioranza dei casi 
tali prestazioni si esauriscono in un singolo servizio (es. organizzazione di un evento), per cui l’attribuzione dei ricavi è 
puntuale, o in un servizio limitato nel tempo la cui attribuzione in contabilità è lineare.

La Società rileva i ricavi quando (o man mano che) ciascuna obbligazione di fare è soddisfatta con il trasferimento servizio 
contrattualizzato con il cliente.
I costi sono iscritti contabilmente nel momento in cui sono sostenuti. I costi ed i ricavi, direttamente riconducibili agli 
strumenti finanziari valutati a costo ammortizzato e determinabili sin dall’origine indipendentemente dal momento in cui 
vengono liquidati, affluiscono a conto economico mediante applicazione del tasso di interesse effettivo. 
Le eventuali perdite di valore sono iscritte a conto economico nell’esercizio in cui sono rilevate.

I benefici successivi al rapporto di lavoro possono configurarsi in diversi schemi pensionistici (o integrativi) che nell’ambito 
degli IFRS sono fatti rientrare nelle seguenti macro-tipologie: (i) Piani a contribuzione definita in cui l’impresa paga dei 
contributi fissi a un’entità distinta (es. un fondo) e non avrà una obbligazione legale o implicita a pagare ulteriori contributi 
qualora l’entità deputata non disponga di attività sufficienti a pagare i benefici in relazione alla prestazione resa durante 
l’attività lavorativa nell’impresa. L’impresa rileva contabilmente i contributi al piano solo quando i dipendenti abbiano prestato 
la propria attività in cambio di quei contributi; (ii) Piani a benefici definiti in cui l’impresa si obbliga a concedere i benefici 
concordati per i dipendenti in servizio assumendo i rischi attuariali e di investimento relativi al piano. Il costo di tale piano non 
è quindi definito in funzione dei contributi dovuti per l’esercizio, ma è rideterminato sulla base di assunzioni demografiche, 
statistiche e sulle dinamiche salariali. La metodologia applicata è definita “metodo della proiezione unitaria del credito”. 
Il Trattamento di Fine Rapporto (TFR) rientra nella definizione di tali piani; tuttavia, avendo un numero inferiore a 50 dipendenti, 
i benefici vengono versati all’esterno al “Fondo Insieme” gestito da Allianz S.p.A. a cui hanno aderito i dipendenti della Società. 
Ogni dipendente ha la propria posizione presso il Fondo Insieme e definisce in autonomia in che modalità investire le somme 
versate dalla Società. La Società versa per ogni dipendente l’importo calcolato in base alle norme che regolano il Trattamento 
di Fine Rapporto vigenti in Italia. Pertanto, il Bilancio d’esercizio presenta il costo annuale del TFR relativo al proprio personale 
dipendente nel conto economico, ma non presenta alcuna voce patrimoniale essendo il versamento, al Fondo, effettuato 
entro il 31 dicembre di ciascun esercizio.
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7. 1 5  I M P A I R M E N T  D E L L E  AT T I V I TÀ  N O N  F I N A N Z I A R I E

7. 1 6  C O N T R I B U T I  P U B B L I C I 

7. 1 7  U T I L E  P E R  A Z I O N E 

Il principio IAS 36, in presenza di indicatori, eventi o variazioni di circostanze che facciano presupporre l’esistenza di 
perdite di valore, prevede di sottoporre alla procedura di impairment test le attività immateriali e materiali, al fine di 
assicurare che non siano iscritte a bilancio attività ad un valore superiore rispetto a quello recuperabile. Tale test viene 
eseguito almeno con cadenza annuale per le Attività e gli Avviamenti a vita utile indefinita.

L’analisi della recuperabilità dei valori iscritti in Bilancio viene ottenuta attraverso il confronto tra il valore contabile alla 
data di riferimento ed il maggiore tra il fair value al netto dei costi di vendita (se disponibile) e il valore d’uso. Il valore 
d’uso di un bene materiale o immateriale viene determinato sulla base dei flussi finanziari futuri stimati, attesi dal bene, 
attualizzati mediante utilizzo di un tasso di sconto al netto delle imposte, che riflette la valutazione corrente di mercato 
del valore attuale del denaro e dei rischi correlati all’attività della Società.

Qualora non fosse possibile stimare per una singola attività un flusso finanziario autonomo, viene individuata l’unità 
operativa minima (cash generating unit) alla quale il bene appartiene ed a cui è possibile associare futuri flussi di cassa 
oggettivamente determinabili ed indipendenti da quelli generati da altre unità operative. L’individuazione delle cash 
generating unit è stata effettuata coerentemente con l’architettura organizzativa ed operativa propria della Società.

Nel caso in cui dall’esecuzione dell’impairment test si evidenzi una perdita di valore di un’attività, il suo valore contabile 
viene ridotto fino al valore recuperabile, tramite rilevazione diretta a conto economico.

Quando una svalutazione non ha più ragione di essere mantenuta, il valore contabile dell’attività (o della unità generatrice 
di flussi finanziari) ad eccezione dell’avviamento, è incrementata al nuovo valore derivante dalla stima del suo valore 
recuperabile, ma non oltre il valore netto di carico che l’attività avrebbe avuto se non fosse stata effettuata la svalutazione 
per perdita di valore. Il ripristino di valore è imputato al conto economico immediatamente.

Il presente Principio deve essere applicato per la contabilizzazione e l’informativa dei contributi pubblici e per l’informativa 
riguardante gli altri tipi di assistenza pubblica. Con il termine pubblico si fa riferimento al governo, a enti governativi 
e ad analoghi enti locali, nazionali o internazionali. I contributi pubblici sono quelli che si manifestano sotto forma di 
trasferimenti di risorse a un’impresa a condizione che questa abbia rispettato, o si impegni a rispettare, certe condizioni 
relative alle sue attività operative. Sono escluse quelle forme di assistenza pubblica alle quali non può ragionevolmente 
essere associato un valore e le operazioni con gli enti pubblici che non possono essere distinte dalle normali attività 
commerciali dell’impresa. 

I contributi pubblici non devono essere rilevati finché non esista una ragionevole certezza che l’impresa rispetterà le 
condizioni previste; e i contributi saranno ricevuti. I contributi pubblici devono essere rilevati, con un criterio sistematico, 
nel conto economico negli esercizi in cui l’entità rileva come costi le relative spese che i contributi intendono compensare.

L’utile base per azione è determinato rapportando l’utile netto del periodo attribuibile agli Azionisti al numero medio 
ponderato di azioni ordinarie in circolazione nel periodo. L’utile diluito per azione è calcolato rettificando il numero 
medio ponderato delle azioni ordinarie in circolazione per tener conto di tutte le eventuali azioni ordinarie potenziali. 

Principi contabili e interpretazioni emessi dallo IASB e omologati dalla commissione europea

Con il Regolamento n. 2021/25 emesso dalla Commissione Europea in data 13 gennaio 2021 sono state omologate le 
modifiche all’IFRS 9, allo IAS 39, all’IFRS 7, all’IFRS 4 e all’IFRS 16 “Riforma degli indici di riferimento per la determinazione 
dei tassi di interesse - fase 2” (di seguito le modifiche), volte ad introdurre degli espedienti pratici e delle esenzioni 
temporanee dall’applicazione di talune disposizioni IFRS in presenza di strumenti finanziari valutati al costo ammortizzato 
e/o di relazioni di copertura oggetto di modifica a seguito della riforma dei tassi di interesse benchmark. Le modifiche 
sono efficaci a partire dagli esercizi che hanno inizio il, o dopo il, 1° gennaio 2021.

Reference to the Conceptual Framework – Amendments to IFRS 3

A Maggio 2020, lo IASB ha pubblicato le modifiche all’ IFRS 3 Business Combinations - Reference to the  Conceptual 
Framework. Le modifiche hanno l’obiettivo di sostituire i riferimenti al Framework for the Preparation and Presentation 
of Financial Statements, pubblicato nel 1989, con le referenze al Conceptual Framework for Financial Reporting 
pubblicato a Marzo 2018 senza un cambio significativo dei requisiti del principio.
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Il Board ha anche aggiunto una eccezione ai principi di valutazione dell’IFRS 3 per evitare il rischio di potenziali perdite 
od utili “del giorno dopo” derivanti da passività e passività potenziali che ricadrebbero nello scopo dello IAS 37 o IFRIC 21 
Levies, se contratte separatamente.
Allo stesso tempo, il Board ha deciso di chiarire che la guidance esistente nell’IFRS 3 per le attività potenziali non verrà 
impattata dall’aggiornamento dei riferimenti al Framework for the Preparation and Presentation of Financial Statements. 
Le modifiche so e si applicano prospettivamente.

Property, Plant and Equipment: Proceeds before Intended Use – Amendments to IAS 16

A Maggio 2020, lo IASB ha pubblicato Property, Plant and Equipment — Proceeds before Intended Use, che proibisce alle 
entità di dedurre dal costo di un elemento di immobili, impianti e macchinari, ogni ricavo dalla vendita di prodotti venduti 
nel periodo in cui tale attività viene portata presso il luogo o le condizioni necessarie perché la stessa sia in grado di 
operare nel modo per cui è stata progettata dal management. Invece, un’entità contabilizza i ricavi derivanti dalla vendita 
di tali prodotti,ed i costi per produrre tali prodotti, nel conto economico.

La modifica è efficace a partire  dal 1 gennaio 2022 o successivi e deve essere applicata retrospettivamente agli elementi 
di Immobili, impianti e macchinari resi disponibili per l’uso alla data di inizio o successivamente del periodo precedente 
rispetto al periodo in cui l’entità applica per la prima volta tale modifica.

La Società con riferimento a tali modifiche non ha rilevato alcun impatto.

Onerous Contracts – Costs of Fulfilling a Contract – Amendments to IAS 37

A maggio 2020, lo IASB ha pubblicato modifiche allo IAS 37 per specificare quali costi devono essere considerati da un 
entità nel valutare se un contratto è oneroso od in perdita.

La modifica prevede l’applicazione di un approccio denominato “directly related cost approach”. I costi che sono riferiti 
direttamente ad un contratto per la fornitura di beni o servizi includono sia i costi incrementali che i costi direttamente 
attribuiti alle attività contrattuali. Le spese generali ed amministrative non sono direttamente correlate ad un contratto 
e sono escluse a meno che le stesse non siano esplicitamente ribaltabili alla controparte sulla base del contratto.

La modifica è efficace a partire  dal 1 gennaio 2022  o successivi. 

IFRS 1 First-time Adoption of International Financial Reporting Standards – Subsidiary as a first-time adopter.

Come parte del processo di miglioramenti annuali 2018-2020 dei principi IFRS, lo IASB ha pubblicato unamodifica all’IFRS 
1 First-time Adoption of International Financial Reporting Standards. Tale modifica permette ad una controllata che 
sceglie di applicare il paragrafo D16(a) dell’ IFRS 1 di contabilizzare le differenze di traduzioni cumulate sulla base degli 
importi contabilizzati dalla controllante, considerando la data di transizione 

agli IFRS da parte della controllante. Questa modifica si applica anche alle società collegate o joint venture che 
scelgono di applicare il paragrafo D16(a) dell’ IFRS 1.

La modifica è efficace a partire dal 1 gennaio 2022 o successivamente, è permessa l’applicazione anticipata.

IFRS 9 Financial Instruments – Fees in the ’10 per cent’ test for derecognition of financial liabilities

Come parte del processo di miglioramenti annuali 2018-2020 dei principi IFRS, lo IASB ha pubblicato una  modifica all’ 
IFRS 9. Tale modifica chiarisce le fee che una entità include nel determinare se le condizioni di una nuova o modificata 
passività finanziaria siano sostanzialmente differenti rispetto alle condizioni della passività finanziaria originaria. Queste 
fees includono solo quelle pagate o percepite tra il debitore ed il finanziatore, incluse le fees pagate o percepite dal 
debitore o dal finanziatore per conto di altri. Un’entità applica tale modifica alle passività finanziarie che sono modificate 
o scambiate successivamente alla data del primo esercizio in cui l’entità applica per la prima volta la modifica.

La modifica è efficace a partire dal 1 gennaio 2022 o successivamente, è permessa l’applicazione anticipata. La Società 
applicherà tale modifica alle passività finanziarie che sono modificate o scambiate successivamente o alla data del 
primo esercizio in cui l’entità applica per la prima volta tale modifica.
Non ci si aspettano impatti materiali per la Società con riferimento a tale modifica.

IAS 41 Agriculture – Taxation in fair value measurements

Come parte del processo di miglioramenti annuali 2018-2020 dei principi IFRS, lo IASB ha pubblicato una modifica allo IAS 
41 Agriculture. La modifica rimuove i requisiti nel paragrafo 22 dello IAS 41 riferito all’esclusione dei flussi di cassa per le 
imposte quando viene valutato il fair value di una attività nello scopo dello IAS 41.
Una entità applica tale modifica prospettivamente alle misurazione del fair value a partire dal 1 gennaio 2022 o 
successivamente, l’applicazione anticipata è consentita.
Non ci si aspettano impatti materiali per la Società con riferimento a tale modifica.
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Principi contabili e interpretazioni emessi dallo IASB e non ancora omologati dalla commissione 
europea
Amendments to IAS 1: Classification of Liabilities as Current or Non-current

Nel 2020 e 2022, lo IASB ha pubblicato delle modifiche ai paragrafi da 69 a 76 dello IAS 1 per specificare i requisiti  per 
classificare le passività come correnti o non correnti. Le modifiche chiariscono:

• Cosa si intende per diritto di postergazione della scadenza;

• Che il diritto di postergazione deve esistere alla chiusura dell’esercizio;

• La classificazione non è impattata dalla probabilità con cui l’entità eserciterà il proprio diritto di 

• Postergazione;

• Solamente se un derivato implicito in una passività convertibile è esso stesso uno strumento di capitale 

• la scadenza della passività non ha impatto sulla sua classificazione;

Le modifiche saranno efficaci per gli esercizi che inizieranno al 1 gennaio 2024 o successivamente, e dovranno  essere 
applicate retrospettivamente. La Società sta al momento valutando l’impatto che le modifiche avranno sulla situazione 
corrente e qualora si renda necessaria la rinegoziazione dei contratti di finanziamento esistenti.

Definizione di stima contabile – Modifiche allo IAS 8

Nel febbraio 2021 lo IASB ha emesso degli emendamenti allo IAS 8, in cui introduce una definizione di “stime contabili”. 
Le modifiche chiariscono la distinzione tra cambiamenti nelle stime contabili e cambiamenti nei principi contabili e 
correzione di errori. Inoltre, chiariscono come le entità utilizzano tecniche di misurazione e input per sviluppare stime 
contabili.
Le modifiche sono efficaci per gli esercizi che hanno inizio dal o dopo il 1° gennaio 2023 e si applicano ai  cambiamenti 
di principi contabili e a cambiamenti nelle stime contabili che si verificano a partire dall’inizio di tale periodo o 
successivamente. L’applicazione anticipata è consentita a condizione che tale fatto sia reso noto.
Non si prevede che le modifiche avranno un impatto significativo sulla Società

Informativa sui principi contabili - Modifiche allo IAS 1 e IFRS Practice Statement 2

Nel febbraio 2021, lo IASB ha emesso degli emendamenti allo IAS 1 e all’IFRS Practice Statement 2 Making Materiality 
Judgements, in cui fornisce linee guida ed esempi per aiutare le entità ad applicare giudizi di materialità all’informativa sui 
principi contabili. Le modifiche mirano ad aiutare le entità a fornire informazioni sui principi contabili più utili sostituendo 
l’obbligo per le entità di fornire le proprie politiche contabili “significative” con l’obbligo di fornire informativa sui propri 
principi contabili “rilevanti”; inoltre, sono aggiunte linee guida su come le entità applicano il concetto di rilevanza nel 
prendere decisioni in merito all’informativa sui principi contabili.

Le modifiche allo IAS 1 sono applicabili a partire dagli esercizi che hanno inizio dal o dopo il 1° gennaio 2023, è 
consentita l’applicazione anticipata. Poiché le modifiche al Practice Statement 2 forniscono indicazioni non obbligatori 
sull’applicazione della definizione di materiale all’informativa sui principi contabili, non è necessaria una data di entrata 
in vigore per tali modifiche.

Ad agosto 2022 lo IASB ha emesso un emendamento IAS 12 Income Taxes: Deferred Tax related to Assets and Liabilities 
arising from a Single Transaction. L’emendamento chiarisce alle società come contabilizzare le imposte differite in 
transazioni come leasing e obbligazioni relative al decomissioning e mira a ridurre la diversità di trattamento contabile 
tra le due casistiche. Tale emendamento è applicabile dai bilanci a partire dal  1 gennaio 2023. Inoltre a settembre 2022 lo 
IASB ha emesso un emendamento al IFRS 17 Insurance contracts: Initial Application of IFRS 17 and IFRS 9 – Comparative 
Information. Tale emendamento è applicabile dalla prima applicazione del principio contabile IFRS 17. È stato infine 
emesso un ulteriore emendamento al IFRS 16 Leases: Lease Liability in a Sale and Leaseback., applicabile dai bilanci a 
partire al 1 gennaio 2024.
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Di seguito la composizione delle attività materiali al netto dei relativi fondi:

Di seguito si riporta la composizione della voce con le relative movimentazioni intercorse nell’anno:

La voci più significative delle immobilizzazioni materiali sono rappresentate dalle migliorie su beni di terzi ed Altri beni, i cui 
incrementi sono riferiti ai costi capitalizzati, funzionali all’adeguamento del quarto piano della struttura, compatibilmente con 
l’attività operativa. La Società non evidenzia, al 31 dicembre 2022, impegni per acquisti futuri significativi.

I M M O B I L I ,  I M P I A N T I ,  M A C C H I N A R I  E  A LT R E 
AT T R E Z Z AT U R E

AV V I A M E N T O  E  A LT R E  AT T I V I TÀ  I M M AT E R I A L I  

80

9 .

8 .



81

Impairment test ai sensi dello IAS 36 sul valore dell’avviamento

L’avviamento,pari ad Euro 67 mila deriva dalla fusione della Enlabs S.r.l. avvenuta il 22 dicembre 2016, e fa riferimento a alla cash 
generating unit (CGU) identificata  nella linea di business denominata Accelerazione. 

Il valore recuperabile della CGU Accelerazione è stato determinato sulla base del calcolo del valore d’uso, considerando, ai fini 
della stima dei flussi di cassa  le seguenti ipotesi:
• individuazione dell’EBITDA sostenibile in perpetuo, stimato pari alla media dell’EBITDA dei dati previsionali elaborati dal 

management per il periodo 2023-2026, ritenuto adeguato nella fattispecie;
• verifica dei flussi derivanti dalla gestione del circolante, coerenti con la previsione dell’andamento dei ricavi;
• stima degli investimenti necessari per sostenere il business nel medio-lungo periodo, posti in linea con quelli previsti nel 

periodo esplicito.

Il valore attuale dei flussi di cassa previsti nel periodo esplicito e del terminal value (c.d. “valore d’uso”), è pari a Euro 3.060 mila; 
mentre il tasso di attualizzazione utilizzato per scontare i flussi di cassa è rappresentato dal WACC (Weighted Average Cost of 
Capital o costo medio ponderato del capitale).Per la determinazione del costo del capitale proprio (Ke) si è fatto riferimento al 
metodo CAPM (Capital Asset Pricing Model) come suggerito dai principi contabili internazionali: il tasso di attualizzazione così 
calcolato è pari al 13,38%.
L’impairment test condotto ai sensi dello IAS 36 non ha evidenziato necessità di svalutazioni.
Inoltre, si segnala che è stata eseguita anche un’analisi di sensitività, con l’aggiunta di un ulteriore premio per il rischio del 2%, 
che ha confermato la recuperabilità dell’avviamento.

81

1 0 . D I R I T T O  D ’ U S O  P E R  B E N I  I N  L E A S I N G

Di seguito si espone la movimentazione dei beni facenti capo ai 14 contratti di leasing in essere al 31 dicembre 2022

Gli ammortamenti relativi ai beni in leasing al 31 dicembre 2022 sono pari a 110 mila euro, gli interessi pagati alla società 
di leasing sono pari a 7 mila euro.
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La voce “Titoli e partecipazioni” ha subito le seguenti variazioni:

Al 31 dicembre 2022 viene rilevato un portafoglio il cui valore totale è pari ad Euro 27.627 mila, in diminuzione 
rispetto al 2021 per il bilanciamento degli investimenti, delle valutazioni al fair value, dei disinvestimenti, e 
dei write-off.

Con riferimento alla voce Disinvestimenti al fair value, l’intero importo riguarda la liquidazione totale delle 
quote (pari al 11,20% del capitale della startup) della partecipazione nella società Bloovery, avvenuta a 
maggio 2022, di seguito meglio dettagliata.

Si riporta il valore di investimento (Valore nominale e percentuale di possesso della partecipazione), delle 
principali startup di portafoglio.

Si precisa che il valore dell’Indicatore Alternativo di Performance delle startup è indicato nella tabella 
presente nell’Appendice 1.

T I T O L I  E  P A R T E C I P A Z I O N I1 1
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Nella tabella seguente si evidenzia la distribuzione geografica delle Partecipazioni:

La voce “SFP” ha subito le seguenti variazioni:

C R E D I T I  E  A LT R E  AT T I V I TÀ  N O N  C O R R E N T I1 2 .
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Normalmente, l’SFP viene convertito in occasione del primo aumento di capitale post Programma di Accelerazione qualora 
partecipino al round investitori terzi.
Storicamente, si ravvisa una concentrazione di tali aumenti di capitale nel corso del primo semestre successivo al termine del 
programma di accelerazione. Pertanto, la probabilità di sottoscrizione è inversamente proporzionale al decorrere del tempo.
Si è, pertanto, elaborata una tabella che identifica una svalutazione progressiva nel corso del tempo dell’SFP con l’azzeramento 
nei 24 mesi successivi rispetto alla fine del programma di Accelerazione, descritto nella Relazione sulla Gestione.

In caso di rilevazione di specifici ed evidenti indicatori negativi di performance, l’SFP verrà integralmente svalutato a conto 
economico:
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La voce “Finanziamenti convertibili vs startup” ha subito le seguenti variazioni:
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Nella tabella che segue sono elencati i finanziamenti convertibili in essere al 31 dicembre 2022 e la correlata valutazione IFRS, 
effettuata in base alle possibilità di conversione degli stessi:
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Si specifica che il finanziamento convertibile stipulato con Parcy Inc. è stato sottoscritto in valuta (USD) ed il valore è stato 
adeguato sulla base del cambio dollaro/euro al 31 dicembre 2022.

II finanziamenti cosiddetti “Convertendo” rappresentano una tipologia contrattuale utilizzata principalmente da CDP VC o 
Investitori Internazionali per finanziare i primi investimenti in startup. I principali elementi contrattuali di tali strumenti sono 
rappresentati dalla determinazione di un Cap di conversione, dalla non rimborsabilità, e dalla possibilità di conversione in equity 
al minor valore tra Cap di conversione e il valore della valutazione pre-money fully diluted della società a cui viene applicato uno 
sconto. 

La voce in oggetto ha fatto rilevare le seguenti variazioni:

Si specifica che, al 31 dicembre 2022 risultano in essere i seguenti Convertendo:

Di seguito si fornisce indicazione della collocazione geografica degli investimenti in Finanziamenti Convertibili, SAFE, e 
Convertendo
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In ultimo la Società ha in essere delle opzioni call nei vari contratti di investimento con le startup che prevedono la facoltà, a 
favore della Società, di poter investire a sconto nei successivi aumenti di capitale. Tali opzioni non sono al momento valorizzate 
in quanto non è possibile determinare in modo sufficientemente attendibile il loro fair value. Di seguito si riepilogano le categorie 
di opzioni e il numero di startup interessate:

Come richiesto dall’IFRS 9, la classificazione delle attività finanziari al momento della rilevazione inziale dipende dalle 
caratteristiche dei flussi di cassa contrattuali delle attività finanziarie e dal modello di business che la Società usa per la loro 
gestione.

Ad eccezione dei crediti commerciali che non contengono una componente di finanziamento significativa o per i quali la Società 
ha applicato l’espediente pratico, la stessa inizialmente valuta l’attività finanziaria al suo fair value più, nel caso di un’attività 
finanziaria non al fair value rilevato nel conto economico, i costi di transazione. I credit commerciali che non contengono una 
componente di finanziamento significativa o per i quali la Società ha applicato l’espediente pratico sono valutati al prezzo 
dell’operazione.

Tali crediti sono tutti con scadenza entro i 12 mesi e sono costituiti Euro 475 mila da fatture da emettere, connesse 
prevalentemente alle attività effettuate per Innovation & Corporate Venturing.
L’incremento rispetto al precedente periodo, pari ad Euro 341 mila è ascrivibile prevalentemente ad un aumento delle attività di 
Innovation e Corporate Venturing.

In coerenza con i dettami dello IAS 12 e della mole di perdite fiscali della Società (riportabili senza scadenza), si è provveduto a 
rilevare le imposte anticipate pari alle imposte differite al 31 dicembre 2022, in base alle valutazioni al fair value sul portafoglio 
investimenti.

La Società ha perdite fiscali sorte negli esercizi precedenti per Euro 8.212 mila che sono riportabili senza limiti temporali 
ed utilizzabili per compensare imponibili futuri della società. Le imposte anticipate vengono iscritte nei limiti delle imposte 
differite, a seguito di una valutazione della recuperabilità delle stesse.

Di seguito si indicano le perdite fiscali riportate a nuovo per il loro importo totale e le relative imposte anticipate iscritte:

I M P O S T E  A N T I C I P AT E

C R E D I T I  C O M M E R C I A L I

1 3

1 4
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Con riferimento alla suddivisione geografica dei crediti, si riporta il seguente dettaglio:

AT T I V I TÀ  F I N A N Z I A R I E  C O R R E N T I

A LT R I  C R E D I T I  E  AT T I V I TÀ  C O R R E N T I

1 5

1 6

I Depositi cauzionali riguardano contratti attivi di varia natura.

Le Attività finanziarie CFH riguardano i contratti di Interest Rate swap stipulati in relazione a 4 contratti di mutuo a 
tasso variabile.

 La composizione degli Altri crediti e attività correnti è la seguente:

I crediti tributari sono rappresentati dal saldo del credito IVA maturato nel corso dell’esercizio.
I Ratei e risconti attivi riguardano per Euro 89 mila i contratti di servizi ed i contratti assicurativi.

La  voce  “Crediti per progetto fondo parallelo”  è costituita dalle attività di advisory effettuate dalla Società per lo studio e la 
realizzazione di un “fondo parallelo” (parallel fund), ovvero un fondo di investimento, di tipo chiuso riservato. La Società è in fase 
interlocutoria per la finalizzazione del closing nei prossimi 12 mesi e ritiene recuperabile il valore iscritto alla data.

Le disposizioni in essere prevedono che, una volta costituito, le attività di istituzione del fondo debbano essere rifatturate a 
quest’ultimo.
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D I S P O N I B I L I TÀ  L I Q U I D E  E  M E Z Z I  E Q U I VA L E N T I

P AT R I M O N I O  N E T T O

1 7

1 8

Le Disponibilità liquide si riferiscono prevalentemente ai saldi attivi dei conti correnti bancari accesi presso Banca 
Popolare di Sondrio, Intesa San Paolo, Monte dei Paschi di Siena, Banca Nazionale del Lavoro e Banca Credem

Di seguito si dettaglia la classificazione delle riserve. Si rinvia al prospetto dei movimenti di patrimonio netto per un 
dettaglio delle variazioni intervenute nel corso dell’esercizio. 

(*) A: per aumento di capitale; B: per copertura perdite; C: per distribuzione ai soci.

(**) La riserva sovrapprezzo è disponibile ma non distribuibile fino a quanto la riserva legale non raggiunge 1/5 del capitale sociale art.2341 cc.

(***)  Decreto Legislativo 28 febbraio 2005, n. 38 “Esercizio delle opzioni previste dall’articolo 5 del regolamento (CE) n. 1606/2002 in materia di 
principi contabili internazionali” (pubblicato nella Gazzetta Ufficiale n. 66 del 21 marzo 2005) prevede che gli utili corrispondenti alle plusvalenze 
di cui al comma 1, lettera a) dello stesso, sono iscritti in una riserva indisponibile. In caso di utili di esercizio di importo inferiore a quello delle 
plusvalenze, la riserva e’ integrata, per la differenza, utilizzando le riserve di utili disponibili o, in mancanza, accantonando gli utili degli esercizi 
successivi.

1 8 . 1  C L A S S I F I C A Z I O N E  D E L L E  R I S E R V E



92

1 8 . 2  C A P I TA L E  S O C I A L E

1 8 . 3  R I S E R VA  P E R  S O V R A P P R E Z Z O  A Z I O N I

Il Consiglio di Amministrazione, in data 21 aprile 2022, ha deliberato di procedere all’aumento il capitale sociale della 
Società, in via scindibile e a pagamento, per un importo massimo di Euro 2.000 mila, di cui di cui fino a Euro 160 
mila da imputarsi a nominale e fino a Euro 1.840 mila a titolo di sovrapprezzo, con esclusione del diritto di opzione ai 
sensi dell’articolo 2441, commi 5 e 6, cod. civ., mediante emissione di massime n. 3.636.364 nuove azioni ordinarie 
della Società, prive di valore nominale, aventi il medesimo godimento e le medesime caratteristiche di quelle in 
circolazione alla data di emissione e da offrire in sottoscrizione a Compagnia Padana per Investimenti S.p.A. (“CPI”) 
da sottoscriversi entro il termine ultimo del 4 maggio 2022. 

Il prezzo di sottoscrizione delle azioni di nuova emissione è stato di Euro 0,55/ciascuna. Le azioni sono state emesse 
in data 4 maggio 2022 e l’attestazione di avvenuta esecuzione dell’aumento di capitale ai sensi dell’art. 2444 cod. civ. 
è stata contestualmente depositata presso il registro delle imprese di Roma. 

L’operazione di aumento di capitale è avvenuta in conformità agli obiettivi di rafforzamento della Struttura 
Patrimoniale della Società.

Per effetto del predetto aumento di capitale, la partecipazione della Compagnia Padana per gli Investimenti nel 
capitale di LVenture Group si è attestata al 8,87%.

Di seguito si evidenzia il capitale sociale attuale, confrontato con quello antecedente all’operazione analizzata:

La riserva accoglie la quota destinata al sovrapprezzo definito in sede di emissione delle azioni, al netto delle spese sostenute 
in sede di aumento di capitale sociale. Quest’ultima movimentazione nell’esercizio e l’utilizzo della riserva per la quota destinata 
all’utilizzo della stessa a copertura delle perdite per esercizi precedenti è la causa di tale incremento (per maggiori dettagli si 
rimanda al Prospetto delle variazioni di Patrimonio Netto).
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1 8 . 4  A LT R E  R I S E R V E ,  VA L U TA Z I O N E  P A R T E C I P A Z I O N I 
A L  F A I R  VA L U E  E  R I S U LTAT I  P O R TAT I  A  N U O V O

Le altre riserve accolgono:

• la riserva legale per Euro 132 mila;

• la riserva di utili indivisi per Euro 6.461mila, contenete gli utili derivanti dalla prima applicazione dell’IFRS 9 e le 
quote degli utili non distribuibili ai sensi del D.Lgs. 38/2005; 

• la riserva a servizio del piano di Stock Option, suddivisa in due piani, collegati rispettivamente ai dipendenti 
(Euro 137 mila) ed agli amministratori (Euro 60 mila) il cui periodo di vesting si è concluso nel 2021.

La Riserva di Cash Flow Hedge accoglie la valutazione al fair value Livello 2 (mark-to-market) degli IRS di copertura 
per il rischio tasso sui mutui stipulati con Banca Intesa, Monte dei Paschi di Siena e Banca Iccrea. Tale importo è 
contabilizzato in contropartita nelle Altre attività finanziarie correnti per quanto riguarda i contratti sottoscritti con 
la prima e nelle passività finanziarie correnti per quanto riguarda quelli sottoscritti con la seconda.

93
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Di seguito si espongono sinteticamente i principali dati relativi ai finanziamenti bancari in essere, con indicazione del saldo 
suddiviso tra la quota a breve e quella a lungo termine, valutato al costo ammortizzato (Euro/ 000).

Occorre specificare che i finanziamenti ottenuti nel corso del 2020 e del 2021 sono caratterizzati da una fase di 
preammortamento di 24 mesi. I contratti di finanziamento in essere non prevedono il rispetto di covenant o negative pledge.

1 9 . D E B I T I  V E R S O  B A N C H E  N O N  C O R R E N T I
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La voce accoglie la quota a lungo termine del debito relativo ai 14 contratti di leasing in essere alla data di chiusura di bi-
lancio.

La voce accoglie la quota capitale in scadenza nei prossimi 12 mesi relativa ai Debiti verso banche non correnti, dettagliati 
nella nota 19.

Il saldo comprende:
• Altre passività per Euro 81 mila;
• la quota a breve termine dei debiti ascrivibili ai contratti di leasing;
• Altri debiti finanziari per Euro 12 mila, di cui Euro 4 mila relativi al saldo delle carte di credito.

Le Imposte differite passive sono calcolate relativamente alle valutazioni al fair value degli investimenti in startup. Le 
valutazioni al fair value danno luogo all’iscrizione di imposte anticipate. Benché la variazione dei FV darebbe vita ad 
un’iscrizione di imposte anticipate in misura maggiore, in considerazione delle incertezze in merito alla recuperabilità delle 
stesse si è ritenuto di iscriverle fino a concorrenza delle imposte differite.

2 0 .

2 1 .

2 2 .

2 3 .

A LT R E  P A S S I V I TÀ  F I N A N Z I A R I E  N O N 
C O R R E N T I

I M P O S T E  D I F F E R I T E  P A S S I V E

D E B I T I  V E R S O  B A N C H E  C O R R E N T I

A LT R E  P A S S I V I TÀ  F I N A N Z I A R I E  C O R R E N T I
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2 4 .

2 5 .

2 6 .

D E B I T I  C O M M E R C I A L I

A LT R I  F O N D I

D E B I T I  T R I B U TA R I

Il saldo dei debiti verso fornitori segue la crescita organica delle attività della Società, con 
particolare riguardo alla crescita delle attività di Innovation & Venturing Capital.
Con riferimento alla indicazione geografica della suddivisione dei Debiti Commerciali, forniamo il 
seguente dettaglio:

La voce, che al 31 dicembre 2022 è pari ad Euro 63 mila, accoglie la stima del bonus al top management 
(MBO) per il conseguimento degli obiettivi prefissati nella Relazione sulla Remunerazione.

I Debiti tributari contengono il saldo al 31 dicembre 2022 dei debiti tributari IRPEF per conto di 
dipendenti e professionisti. Questi ultimi sono stati versati all’Erario a gennaio 2023.
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2 7.

2 8 .

A LT R E  P A S S I V I TÀ  C O R R E N T I

R I C AV I  E  P R O V E N T I  D I V E R S I 

Le Altre passività correnti sono principalmente composte da:

• Euro 306 mila per debiti verso dipendenti per stipendi riferiti a dicembre, ferie maturate e non godute, 14° 
mensilità e bonus contrattuali 2022 da erogare nell’esercizio 2023;

• Euro 91 mila per debiti verso istituti di previdenza ed assistenza contro gli infortuni sul lavoro versati a 
gennaio 2023;

• Euro 253 mila per risconti passivi, interamente attribuibili alla fatturazione anticipata rispetto alla 
locazione degli spazi con con Meta, LUISS e ad alcuni contratti di Open Innovation.

I ricavi e proventi diversi al 31 dicembre 2022 ammontano ad Euro  6.540 mila, in aumento del 24% rispetto 
all’esercizio precedente, connesso alle seguenti variazioni:

• incremento dei Ricavi derivanti da affitto spazi per Euro 216 mila;
• decremento dei Ricavi per servizi connessi all’Accelerazione per Euro 242 mila per  un minor numero di 

startup accelerate;
• crescita dei ricavi relativi alle attività di Innovation & Corporate Venturing per Euro 1.163 mila, correlata 

sia alle attività effettuate nell’ambito dell’acceleratore verticale precedentemente descritto, sia ad 
un’espansione del numero contratti stipulati con le corporate in funzione di una massiva opera di 
trasformazione digitale e per attività di Digital Marketing;

• miglioramento dei i ricavi per eventi per Euro 168 mila rispetto all’esercizio precedente;
• aumento dei ricavi diversi per Euro 310 mila, correlati a servizi di diversa natura prestati alle startup e alle 

corporate.
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2 9 . R I S U LTAT O  N E T T O  D E L L A  G E S T I O N E 
I N V E S T I M E N T I
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La voce “Valori realizzati dalla gestione investimenti” accoglie le differenze tra il valore di realizzo delle startup in portafoglio 
e l’ultima valutazione al Fair Value effettuata. Nel caso specifico è la startup per le quali la Società ha chiuso la procedura 
di Exit:
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• Insoore: per Euro 899 mila, per effetto di un round sottoscritto di Euro 3,8 milioni;

• BeSafe Rate: per Euro 544 mila, a seguito di un aumento di capitale di 1,2 milioni;

• Futura: per Euro 305 mila. La startup ha firmato un realizzato un Aucap di 1,7 milioni;

• Teta: per Euro 212 mila;

• Codemotion: Euro 205 mila, a seguito di un round di investimento di Euro 6,5 milioni;

• Kiwi: per Euro 484 mila;

• Wetacoo: per Euro 347 mila;

• Altre per complessivi Euro 170 mila

• Gamepix: per Euro 977 mila;

• Soundreef: per Euro 938 mila;

• Playwood: per Euro 662 mila;

• Filo: per Euro 582 mila;

• Altre svalutazioni: per Euro 760 mila

La voce “Valutazioni al fair value degli investimenti” contiene le valutazioni 
al fair value sulle startup di portafoglio, sugli SFP (strumenti finanziari 
partecipativi) e sui finanziamenti convertibile secondo l’IFRS 9. 

Mentre le principali svalutazioni 
hanno riguardato:

Le principali rivalutazioni del primo semestre 
2022 hanno riguardato:

Rispetto alle svalutazioni occorre precisare che l’adeguamento del fair value, che ha influito 
negativamente sul Risultato netto della Gestione Investimenti è correlato al forte impatto che 
l’incremento dei tassi di interesse e dei costi delle materie prime hanno avuto sulle startup indicate.

Tuttavia il portafoglio mantiene la propria solidità ed è rappresentato per il 66% dalle startup 
cosiddette “star” che continuano a mantenere degli indicatori economici e finanziari ampiamente 
positivi.
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3 0 .

3 1 .

C O S T I  P E R  S E R V I Z I

C O S T I  D E L  P E R S O N A L E

I costi per Servizi si sono incrementati complessivamente, rispetto al 31 dicembre 2022, per  
Euro 1.047 mila, prevalentemente rappresentati da:

La tabella di seguito mostra il personale in forza al 31 dicembre 2022.

• Euro 82 mila dovuti  all’incremento degli emolumenti agli amministratori;

• Euro 250 mila alle attività di consulenza, correlati all’aumento delle attività di Innovation & Corporate Venturing;

• Euro 27 mila alle consulenze legali alle attività consulenziali;

• Euro 341 mila dovuti all’incremento dei costi di pubblicità sostenuti per attività di Innovation.



103

3 2 .

3 5 .

3 3 .

3 4 .

A LT R I  C O S T I  O P E R AT I V I

P R O V E N T I  F I N A N Z I A R I

A M M O R TA M E N T I  E  P E R D I T E  D I  VA L O R E  S U I  C E S P I T I 
E  B E N I  I M M AT E R I A L I

A C C A N T O N A M E N T I  E  S VA L U TA Z I O N I

Gli altri costi operativi si dettagliano come segue:

L’incremento dei costi operativi è riconducibile prevalentemente dei costi per la locazione degli spazi, sulla base degli ac-
cordi contrattuali.

Tale voce, in incremento per Euro 47 mila rispetto all’esercizio precedente, riguarda l’accantonamento a fondo svalutazione 
crediti per Euro 48 mila e per Euro 6 mila perdite su crediti commerciali.
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3 6 . O N E R I  F I N A N Z I A R I

La voce accoglie:

• gli interessi passivi sui mutui contratti dalla Società per Euro 117 mila Euro;

• gli interessi passivi legati ai contratti di leasing siglati nel corso del 2020 per Euro 8 mila;

• per Euro 15 mila dalla rilevazione degli interessi relativi al costo ammortizzato, relativi ai mutui chirografari 

in essere al 31 dicembre 2022;

• per 22 mila da interessi derivanti da altre operazioni bancarie.

3 7.  I M P O S T E  S U L  R E D D I T O

3 7. 1 .   R I C O N C I L I A Z I O N E  T R A  O N E R E  F I S C A L E 
D A  B I L A N C I O  E  O N E R E  F I S C A L E  T E O R I C O  ( I R E S )

La Società, rileva per l’esercizio 2022 una perdita fiscale e pertanto non rileva imposte sul reddito. Si rileva altresì che la 
Società riporta perdite fiscali relative ad esercizi precedenti illimitatamente riportabili.

La distribuzione di dividendi da parte della Società ai propri azionisti non comporterebbe conseguenze fiscali in termini
di imposte sul reddito né per il 2022 né per il 2021.

Le imposte iscritte rappresentano la variazione della fiscalità anticipata iscritta sulla base del Piano Industriale 2019-22, di 
seguito si espone la riconciliazione tra l’onere teorico risultante dal bilancio della Società e l’onere fiscale effettivo:
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3 8 .

3 9 .

3 7. 2 .   D E T E R M I N A Z I O N E  D E L L’ I M P O N I B I L E  I R A P

R I S U LTAT O  P E R  A Z I O N E

O B B L I G H I  D I  I N F O R M AT I VA  A I  S E N S I  D E L L’A R T .  1 1 4 , 
C O M M A  5  D E L  D . L G S .  N .  5 8 / 9 8

3 7. 3 .   F I S C A L I TÀ  D I F F E R I TA / A N T I C I P ATA

Le imposte anticipate sono state rilevate in quanto esiste la ragionevole certezza dell’esistenza, negli esercizi in cui si ri-
verseranno le differenze temporanee deducibili di un reddito imponibile non inferiore all’ammontare delle differenze che si 
andranno ad annullare.

Con lettera datata 12 luglio 2013, Consob ha comunicato alla Società che in sostituzione degli obblighi di informativa men-
sili fissati con la nota del 27 giugno 2012, si richiede, ai sensi della norma richiamata, di integrare le relazioni finanziarie 
annuali, nonché i comunicati stampa aventi ad oggetto l’approvazione dei suddetti documenti contabili, con le seguenti 
informazioni:
 a. la posizione finanziaria netta della Società ad essa facente capo, con l’evidenziazione delle componenti 
a breve separatamente da quelle a medio-lungo termine;
 b. le posizioni debitorie scadute della Società ripartite per natura (finanziaria, commerciale, tributaria e 
previdenziale) e le connesse eventuali iniziative di reazione dei creditori della Società (solleciti, ingiunzioni, sospensioni 
nella fornitura etc.);
 c. i rapporti verso parti correlate della Società ad essa facente capo;
 d. l’eventuale mancato rispetto dei covenant, dei negative pledge e di ogni altra clausola dell’indebitamento 
della Società comportante limiti all’utilizzo delle risorse finanziarie, con l’indicazione a data aggiornata del grado di rispetto 
di dette clausole;
 e. lo stato di implementazione di eventuali piani industriali e finanziari, con l’evidenziazione degli scosta-
menti dei dati consuntivati rispetto a quelli previsti.

Relativamente alle informazioni richieste da Consob si riporta di seguito la posizione finanziaria netta della Società, con 
l’evidenziazione delle componenti a breve termine separatamente da quelle a medio-lungo termine.

Come richiesto dallo IAS 33 si dà informativa riguardo al risultato per azione:
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Lo schema dell’indebitamento finanziario netto è stato aggiornato sulla base delle indicazioni Consob che ha 
richiesto nuove voci o nuove aggregazioni di voci esistenti. L’indebitamento finanziario netto posto a 
confronto è stato rideterminato alla luce del nuovo schema.

Di seguito si riportano le posizioni debitorie scadute della Società ripartite per natura (commerciale, finanziaria, tributaria 
e previdenziale) e le connesse eventuali iniziative di reazione dei creditori della Società (solleciti, ingiunzioni, sospensioni 
nella fornitura etc.).

I rapporti verso parti correlate sono descritti nella Nota 42.

Alla data della redazione del Bilancio la Società non ha covenant, negative pledge o altre clausole di indebitamento 
comportanti limiti all’utilizzo delle risorse finanziarie.
In linea generale, il 2022, nonostante sia un anno ancora di transizione rispetto alla pandemia, gravato dagli effetti della 
guerra in Ucraina, riporta dati economico finanziari sostanzialmente allineati alle previsioni.

3 9 . 1 .   I N D E B I TA M E N T O  F I N A N Z I A R I O  N E T T O

3 9 . 2 .   P O S I Z I O N I  D E B I T O R I E  S C A D U T E  D E L L A  S O C I E TÀ 
R I P A R T I T E  P E R  N AT U R A 

3 9 . 3 .   R A P P O R T I  V E R S O  P A R T I  C O R R E L AT E 

3 9 . 4 .   C O V E N A N T,  N E G AT I V E  P L E D G E  E  D I  O G N I  A LT R A 
C L A U S O L A  D E L L’ I N D E B I TA M E N T O  D E L L A  S O C I E TÀ 
C O M P O R TA N T E  L I M I T I  A L L’ U T I L I Z Z O  D E L L E  R I S O R S E 
F I N A N Z I A R I E
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La Società ha in essere una fideiussione di Euro 60.000 rilasciata in relazione alla locazione dell’Hub.
Non vi sono ulteriori impegni e garanzie.

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006 n. DEM/6064293, si precisa che nel corso dell’esercizio 2020 la 
Società non ha posto in essere operazioni atipiche e/o inusuali, così come definite dalla Comunicazione stessa.

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006 n. DEM/6064293, si precisa che la Società nel corso dell’esercizio 
2022 non ha posto in essere operazioni significative non ricorrenti.

Le operazioni con parti correlate realizzate dalla Società sono poste in essere nel rispetto dell’iter procedurale e delle 
modalità attuative previste dalla Procedura sulle operazioni con parti correlate, adottata dal Consiglio di Amministrazione 
di LVenture Group in attuazione del Regolamento in materia di operazioni con parti correlate, adottato dalla CONSOB con 
delibera n. 17221 del 12 marzo 2010, come successivamente modificato.
Le operazioni con parti correlate poste in essere dalla Società sono sottoposte, in ossequio alla propria tradizione di 
adesione alle “best practice” del mercato, ad un’istruttoria, che contempla, tra l’altro: 
 a. una completa e tempestiva trasmissione delle informazioni rilevanti al Comitato Controllo e Rischi e 
O.P.C.. Tale Comitato è composto esclusivamente da amministratori indipendenti, che nell’esercizio delle loro funzioni si 
possono avvalere anche dell’ausilio di appositi esperti indipendenti; 
 b. il rilascio di un parere (vincolante o non vincolante, a seconda dei casi) prima dell’approvazione 
dell’operazione da parte del Consiglio di Amministrazione.
Tutte le operazioni - riconducibili alla normale attività della Società – sono state poste in essere nel suo interesse esclusivo, 
applicando condizioni contrattuali coerenti con quelle teoricamente ottenibili in una negoziazione con soggetti terzi. 
Le operazioni con parti correlate si sostanziano nei rapporti con i membri del Consiglio di Amministrazione e del Collegio 
Sindacale.

Ai sensi di legge si evidenziano i compensi complessivi spettanti agli amministratori e ai membri del Collegio sindacale: 

T R A N S A Z I O N I  D E R I VA N T I  D A  O P E R A Z I O N I 
AT I P I C H E  E / O  I N U S U A L I

O P E R A Z I O N I  C O N  P A R T I  C O R R E L AT E 

C O M P E N S I  A D  A M M I N I S T R AT O R I  E  S I N D A C I

I M P E G N I  E  G A R A N Z I E

4 0 .

4 1 .

4 2 .

4 3 .

4 4 .

I M P E G N I  E  G A R A N Z I E
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Ai sensi dell’articolo 149-duodecies del Regolamento Emittenti Consob, si dettagliano qui di seguito i corrispettivi spettanti 
alla società di revisione, al netto di IVA e spese accessorie:

Il 10 marzo 2023, i Consigli di amministrazione della  LVenture Group S.p.A. e Digital Magics S.p.A. (di seguito DM), business 
incubator certificato italiano, quotato sul mercato Euronext Growth Milan, hanno sottoscritto un term-sheet non vincolante 
avente ad oggetto l’integrazione tra le due società, che si prevede possa realizzarsi tramite fusione per incorporazione di 
DM in LVG.

L’Operazione è volta a creare un operatore leader nel mercato nazionale e che assume rilevanza  (per dimensioni e 
caratteristiche) nel panorama europeo, aprendo uno spettro di opportunità allo sviluppo anche internazionale.

4 5 .

4 6 .

C O M P E N S I  A L L A  S O C I E TÀ  D I  R E V I S I O N E

F AT T I  D I  R I L I E V O  AV V E N U T I  D O P O  L A  C H I U S U R A 
D E L L’ E S E R C I Z I O
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AT T E S TA Z I O N E  D E L  B I L A N C I O 

D ’ E S E R C I Z I O 

A I  S E N S I  D E L L’A R T .  8 1 - T E R  D E L  R E G O L A M E N T O 
C O N S O B  N .  1 1 9 7 1  D E L  1 4  M A G G I O  1 9 9 9  E  S U C C E S S I V E 
M O D I F I C H E  E  I N T E G R A Z I O N I

A N T O N E L L A  P I S C H E D D A S T E F A N O  P I G H I N I

I sottoscritti Stefano Pighini, in qualità di Presidente del Consiglio di Amministrazione di LVenture Group e Antonella 
Pischedda, nella sua qualità di Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari di LVenture Group, 
attestano, tenuto anche conto di quanto previsto dall’art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 
58 e successive modifiche:

dicembre 2022 è basata su di un processo definito da LVenture Group S.p.A..  Al riguardo non sono emersi aspetti di rilievo.
Si attesta, inoltre, che il Bilancio d’esercizio:

• è stato redatto in conformità ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunità europea ai 
sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 19 luglio 2002;

• corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
• è idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica e finanziaria 

della Società.

La relazione sulla gestione comprende un’analisi attendibile dell’andamento e del risultato della gestione, nonché della 
situazione della Società, unitamente alla descrizione dei principali rischi e incertezze cui è esposta.

Dirigente preposto alla redazione
dei documenti contabili societari

Presidente del Consiglio di 
Amministrazione

Roma,  14 marzo 2023

• l’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa e
• l’effettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del 

Bilancio d’esercizio, nel corso del periodo dal 1° gennaio al 31 dicembre 2022.
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G L O S S A R I O
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