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VISTA

VISTO

CONSIDERATTO

ATTESG

VISTA
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OGGLTTO. Fando speciale per i assisienza tecnico-finanziaria a favore delle PMI del Lazio ex
LR n 271935 come modificata dall” art. 20 della L.R. n 10/10.5.2001- Approvazione del Piano
delle attivita anno 2004 presentato dalla FILA S SpA.

LA GIUNTA REGIONALE

dell’ Assessore al Bilancio, Programmazione ¢ Risorse Comunitarie,

la Legge Regionale n. 2 del 2.1.1985 cosi come madificata dall’ariicolo 20
defls LR n, 16 de! 1005 2001, con la guels la Regione, in sonformith ai
pripcipi sanciti dall’art. 45 deilo Statuto regionale, ha costituito un fondo
speciale destinato il assistenza tecnico-finanziaria a favore delle piccole &
medic imprese del Lazio, in fase di avvio o che presentino programmu di
sviluppa:

che 2 succitata lesge ha affidalo la gestione del sudderta Fondo alla
Finanziaria Laziale di Sviluppo S.p.A. (FLLAS), ai sensi dell’art. 24,
comma 9. della LR 1. 6/1999 concernente 1'Tstituzione dell’Agengia
reoionate per gli investimenti ¢ lo sviluppo;

che, gl interventi ¢i cui alla predetta Eegge Regionale riguardana 1n
particolare:

1y il cofinanziamento di interventl finanziari athuats dalla FI. LA.S. a favore
delle piccole & medie imprese del Lazio,

2} il cotinanziamento della partecipazione della FELA S, a fondi e/o societd
costituite per realizzare interventi finanzian a favore delle piccole € medie
imprese del Lazo;

che la convenzione reg. cron. N.798 del 12.11.2001, stipulata tra fa Regione
iazio e ia FLLAS, relativamenic alia gestione del Fondo stesso, prevede
che quest'ultima presenti un plano annuale delle attivitd unttamente al
preventivo dei propti costi di gestione. da inoltrare alla Regione per Ta
relativa approvazione;

che la FLLA.S. con nota n. 2269 del 4.12.03 ha trasmesso 1| piano delle
attivita per I'anno 2004 sopra citato,

la propria deliberazione N 74 del 6.2.2004 concernente “Bilancio annuale e
pluriennale 2004-2006- Approvazione documento tecnico” che al Capitola
i spesa ©2308 veca lo stanziamento & € 500000000 da dectioare alle
attivita di cui al piano stesso.
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VISTA la noty cella FILAS prot. W 2065 dej 2872004, rimessa a rettifiea d
(uanta CumUMcats con precedente nota prot. o GO/al 913 del 26/03/2004,
relativa allaggiomamento del suceitato Plano 2004 che viene adeguato alla
disponibilitd finanziaria aflo scopo prevista  nel bilancio regionale per
Vesercizio 2004;

CONSIDERATO che, i attesa venga prodotta dalla FLLA.S. furta fa documentazione prevista
calla Convenzione per una verifica de dats concernents |2 sttuazione dzl
Fondo aggiornato al 31.12.03 ¢ per la determinaziane del conguaglo delle
somnme per "anng 2003, s ritiene necessario approvare 1] Piano delle artivita
per I'annc 2004 ¢ rinviare successivamente a detra verifica autorizzazione
al prelieve o al versamento a conguaglio previsto dali’art. 4 della
Convenzione:

ESPERITA la prevista procedura di concermazione con le partl sociall;

Ail unanimita
DELIBER.A

Per | motivi espressi in narrativa facent parie integrante del presente dispositivo,

Di approvare il piang di ativita per Panne 2004, in attuazione della LR, n. 2/1985 come
modificata dall’art. 20 della LR, o 1072001, presentato dalla Finanziada Laziale di Sviluppo
3.0.A. (FLLAS) con nota prot. N. 2066 del 28.7.2004, qui allegato quale parte integrante,
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In seguitc alla recente approvazione dells Legge Finanziarna della Regione Lazio ed al
conseguente stanziamento di 5 M€ a valere sulla L.R.2/85, come modificata dalla 1.R.10/2001,
Vi trasmettiamo un aggiornamento della situazione della pestione della Lepge al 31.12.2003 ed
unipotesi di budger per 1l 2004 tenendo conio delle minod d.iqunibifitﬁ_ tispetto alle nchieste
contenute nel Piano annuale presentato ad ortobre 2003

L. LASITUAZIONE ATTUALE DEIJA L. .R.2/85

I nrirnd due aney di ardvitd della nuova LR, 2/85 (le domande sono teevibili dal 04.12.2001)
hanno dimostrato un notevole interesse da parte delle imprese del Lazio verso gli strumend
ficanziar innovativi che la Legge propone,

le dofmande previste nel pomo biennio (45} sono in bnea con lc domande effettivamente
tievute dalle aziende (46).

Per quanto rignarda invece le delibere, 1 risultati del primo biennio hanno superato gl obietttvi
previsti a budges; si é avato solo un eve scostamento nel 2002, impurabile unicamedre ai tempi
tecnict d'interventa.

In totale sono st deliberat 20 interventi Ananziard (di cui 2 nel 2001}, rispetto at 16 previsa
nel piani annuali presentat per il 2002 od 4 2003.

Ohicwivi previsti | Obietoivi ragginnt
nel primo bicnnio | nel primo biennic
(2002-2003) {2002-2003)
N. domande di intervento 43 45 B
Delibere positive 16 : 13

Nel 2003, come nel 2002, si & dato un ampio dlievo ai rapporti diretti con gli imprenditori sia
preventvamente alla presentazione delle richieste di intervento, attraverso incontrd ditert al fine
di verificarc congiuntamente le reciproche uspetrative, sia attraverso un costante contatto
durance Viter istruttorio con visite in azienda e condivisione degli obiettivi descrind nel business
plan. ’

Gl incont etfettuat sono stad 195 ¢ le visite direrte aziendali oltre ).

Nel corso del mese di setternbre 2003, incltre, € stata avviata un’attiviti promozionale,
attraverso linvio di e-mail contenent informaziont sull’artivith della FILAS, in particolare sulla
Legge 2/85 e sulld misura IV 2.3 del Docup {capitale di rschic). Le e-mail sono state inviate ad
azicnde con parametri interessantl, sclezionate sulla base di dat pubblici relativi al settore, ai
prodott, ed alle potenzialitd di sviluppo delle stesse.

Tale atdvitd ha gid gencrato e genererd sicuramente nei prossimi mesi un aumento del numero
delle richicste di intervento nel capimale rischio, una volta che gli imprenditori interessati
predisporranno le domande ed i teladvi business plan.

S



ln totale sono stat finora deliberad vent intervent, che prevedono un impegno da parte del
Fondo per M€ 10,4 e di fondi pdvati /o parmer industriali per ultetion € 19,4 milioni
(compresi 1 fondi propri FILAS, pard a ME 2,3) con un moltbplicatore di circa 2 a 1 rispetto”
all'intervento pubblico.

In tre casi non & state possibile procedere all’attiazione dell’ntervento deliberato: nel primo
caso (Biocosmetica $Stl) 'azienda ha formalmente dnunciavo ptima della sgpula dei pard
parasociali 4 causa di problemi nsord con 1l maggior cliente {Phzer). Nel secondo caso {
Files SpA} Pazienda, in seguito a probleratiche gestionali, si & fusa con altre azicnde che non
tispettano i parametrt di PMI, ¢ quindi non ¢ stato possibile procedere all’erogazione. [nfine,
anche nel tetzo caso {Atenco Impresa Srel) Paxienda ha formalmente rinunciato pama della
stpula dei patti parasociali.

Si not poi che, gh intervent FILAS sono sempre rapportat a piani di sviloppo mienoali che
prevedono investiment molto supeniott agh inrervenn stessi.

In partjcolare, se i business plan saranno rispeceatd almeno all’80%, gli investmend tealizzat con
mezzi propel e mezzl di term dovrebbero ammontars ad almeno € 256 milioni, con un
moltiplicatore di circa 2.5 a 1 dspetto alllinervento finanziado del I'ondo.

Intervent effettuati o in fase di athuazione in partnership:

— NEUSYNT SPA (Prwo-Venseres-Kind I Kiwi 2, E-Volusgons, FILAS megss propr);

— ADVANCE COMPUTER SYSTEM SPA (Sviluppo Iiaks, Infurion, imprenditori privati,
FILAS megm propri);

— INCENTIVE SPA {imprendstori privat, FILAS megws propri);

- BEULOGOS SPA (STT Secierd Inuovarzone Tt'mﬂfﬂgzm Spa, empreadivor privag, FILAY mes
prave

— ISINE'V SRL (gmprenditors privazs, VI AS megsd propre)s

— POINTERCOM SPA (FILAY memet propri);

— GUSTIONI ELETTRONICHE SPA (smprendiiori privatil;

— BEASYDESK SRL (smprenditeri provati, VI1.AS megzg propre);

~ T.L5. SPA (imprenditori privati, FILAS megvi propri);

— DIDAGROUP SPA (gmprenditori privati, FILAS megst propri);

— ALPE SPA (imprenditor privati, FILAS megr propr);

— MARKONNET SPA (smpreaditor privati, FIL A meszd propri);

— HOL ROSES SPA (fmprenditort privast, FI1 A8 messn propri);

— FRACASSI ALESSANDRO - socleth costimenda (mprenditors privati, FILAS mezet
bropri);

— NEXT INGEGNERIA Dl SISTEMT SPA (FILAS mezed propri);

— MEDIAVOICE SRI, (VILAS megsr proprel;

— FRATELLL SPADA SPA (FILAS megns propri)

Il meccanismeo innovativo della nuova LR.2/85 prevede, infari, il eninvolgimento & partner
privat sia - industriali che finanziari; si & proceduto quindi ad una sere di operazioni,
convenzion ¢ contat con potenziali partner privad fra cui segnaliarno:




Convenzioni siglate

Ditesdner Kleinwort Benson Advisor
Pino Venmre

Meliorbanca

SIT 3F8

Una pin smetta collaborazione fra Fondi pubblic e privad & incltre auspicata dalPAIFT
(Associazione Italiana Finanziaton Isutuzionall] che taggruppa le principali itnprese operanti nel
scttore venture capital/ private equity e di cul anche la FILAS fa parte.

Con PAIFT & staro avviato un rapporto i proficua collaborazione che s & concredzzare nella
pattecipazione del direttore gencrale del’ AIFT, Profssa Anna Gervasoni in qualita di relatore al
convepno organizzato dalla FILAS in apdle 2002 presso la Regione Lazio a cwi hanno anche
partecipato anche il Dott. Giandomenico (Gallo in rappresentanza di Meliorbanca e Eling,
Umberto De Julio, in rappresentanza del Gruppo Pino Venture.

FILLAS & anche uno dei 28 sod ordinari del’EVCA (Furopean Venture Capital Association), ed
ha parrecipato ad aleunt dei principah evend osganizzad dal’EVCA ad Atene in Glugno 2002,
a Barcellona in Ottobre 2002 ed 4l meeong annuale 2003 a Vienna (4-6 Giugno).



Landamenro def mercato italiano del private equity nel 2002 e nel prmo
semestre del 2003 (ultior davi disponibili}

Dopo lo stop del 2001, i mercato italiano del venture capital e private equity, conierma, per
Uintero 2012, i segnali positvi g registrat nel primo semestre. Negli vltimi 12 mesi 1 capitali
investitt dagli opetatorl attivi in Italia sono aumentat del 20% risperto al 2001, mentre il
numere di operazioni portute a tetmine si ¢ invece ulteriormente contratio, passando dalle 489
del 2001 (-24% dispetto al 2000), alle 307 del 2002 {-38% nspetto al 2001).

Nel carso del 2002 sono stat investn € 2.626 miliond, di cui € 1.550 milioni (59%) solo nel
segmento del buy our sia in rermini di ammaontare, che di oumero {76 mvestimend su 301, pan
al 25%), 1l segmento ha cosi raggiunco il suo livello massimo mai fatto registrare nel nostro
Paese..

L¢ operazioni finalizzate alla nascita di nuove iroprese (seed e start up) sono swre appena 49,
contro le 222 del 2001, per un controvalore complessivo di cirza € 65 muilioni (€ 291 miliont nel
2001). -

Per quanto tiguarda gl alei due segmenti che compongono il mercato, cxpanston capital e
teplacement, il 2002 ha fatto registrare un auments ded volumi nvestid, fspettivamente pari a €
805 mikioni (+8% rspetto al 2001} ed 2 € 205 millont {+53%), a fronte di una dirminuzione del
numere degh Investimend di circa il 25%. In valor assolun, sono infatt swate regstrave 137
operaziont di expansion (186 nel 2001) e 39 di replacement (31 nel 20013,

QOggi quello dei buy out, grazie anche ad una rieovara Aducia nel contesto normative deavante
dai contenut della riforma del direo societanio rappresenta sicuramente i segmento pit vivace
del mercato, alimentato non pid soltanto da alcune grandi operaziont, ma anche da una sensibile
crescita delle opportanith provenient dal mondo delle medie imprese familiari. A conferma di
cié 1l taglio medio di questi investiment si & ridotto, passando dat quasi € 34 milioni nel 2001,
aph armmali € 20 milioni, mentre in mum pli alm segmend i fenomeno ha avuto carattenstiche
opposte. Al tempo stesse € necessario che si dtrovine al phi presto le condizioni per dereare un
clima favorevole aght investiment di start up, di estrema rilevanza per lo sviluppo economico
tel nostra Paese.

Ba un punto di vista screodale, il mercato ba evidenziato un particolars intetesse nei confront
del settore manifattariero, dei beni di consumo e dei prodotti e servizi industriall E stata,
invece, dscontrata una drastica diminuzione deglt invesumend i imprese ad elevato conmenuro
tecnologico, sia in terminmt di numero (-36% dspetio al 2001), che in ermini di ammontare
tnvestito (-69%), anche se é da rilevare una maggior distribuzione degli invesgment in imprese
high tech ra mitte le diverse dpologie di intervento, noa phl, dunque, esclusiva dei solt start upJ.
Tale sttuazione pud essere migliorata solo amraverso un dpensamento delle swatepie di
investimento ed una sempre maggiore vicinanza con il mondo dell'Universita ¢ della deerca.

el 2002 st ¢ visto un pnnovato interesse sopratturio nel senori tradizionalt di base quali
Valimentare, la metallurgra e la meccanica ed elemro-meccanica. Settorl che stanne "attitando”
attenzione sono 1 servizi in generale e, pit in pardcolare, § servizi fihanziad; anche | servizi
nellarnbito high tech stanno tichiamando linteresse degli opetatori ma in un’ottica diversa
rispetto al passato, pii sulle operazioni di buy-out che di start-up.
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Per quanto concerne la dismibuzione geografica degli invesamend, tra le operazioni dvolre ad
imptese italiane (pari all'87% del torale}, la maggior attenzione degli operatori sl & concentrat,
nel Nord (82%), regisrranda i livell di intervento pm aiti n Lombardiz, Emilia Romagna e
Friuli Veneria Giulia.

Per quario riguarda il Tazio, si scgnz]a, nel 2002, un incremento del aumere delle operaziond
pan al 33% circa rispetto all'anne precedente; le operazioni infatd sono passate da 12 a 16.

Sul fronte dei disinvestiment, il numere di operazioni portate a termine nel 2002 & stato di 143
(-4% risperto al 2001), per un cordspondenre ammontare, calcolato al costo di acquisto delle
partectpaziond {quindi che non tnclude i capital gain) di circa € 3892 milioni {-35% ispetto al
20017,

In termint di modalitd di cessivae delle partecipazioni, permane una netta prevalenza defle
opcrazioni di vendita z ouovi nod industriali (uade sale), sia in numero (39%), che in
aromontare  (52%;). Parallelamente, & ancora scarse i ricorso alla Borsa come canale di
disinvestimento, avendo coinvolto appena I'8% del totale delle operazioni.

In sensibile aumentn, invece, & risultato it numero del write off (2zzeramenti, parziali o totali,
del valore delle pasrtecipazion in essere) che hanno rappresenmto il 34% def disinvestimenti
effettirati nell'anno e che sono pet lo pil riconducibili a precedent operazioni di start up.

Per ¢io che rguarda ¢ nuovi capitali raceold nel 2002 dagli investitori atgivi in Tralia, dopo la
bmz.x,a frenata del 2001, i valod hanno feominciato a crescere, ragginngendo a ﬁm: A000 quota
1.996 milioni (+ 6% rdspetto all'anne precedentc).

Nel primo sernestre 2003 le operazioni di investimento realizzate dugli operatod di private
equity ¢ venture capital in Tralia sono state 148 per un valore complessivo di € 591 miliond. T]
numero degli investimenti € pard a quelli registrati nello stesso petiodo dell'anno precedente,
mentre le rsorse investite sono diminuite di circa il 45%.

La riduzione dei capirali investd & imputabile principalmente all’assenza di operaziont di grand
dirmensiont, che invece hanno caratterizzato in parte lo stesso petiodo del 2002; wirtavia, wle
trend ha subito wn'inversione di tendenza tra 1 mesi di luglio ¢ setrembre. :

Per quanto riguarda la distribuzione degli investiment per dpglogia, nel primo sermesire del
20033, maggiori investiment sia in numero che in ammonrare, sono stat indidzzar verso la
crescita di imprese gri esistentl. Sono state chiuse, infacd, 69 operazioni di sviluppo (excparrion),
per un arymontare complessivo di € 327 mulioni, pari tspettivamente al 47% ed al 55% delle
ACUYIE complessivamente realizzate.

Si & invece, ridotto 1 numero delle operazioni di duy exs, che rappresentano appena i 13%
dellintero mercato, tisperto al 25% del primo semestre 2002; sono state, infatti, realizzate 19
operazioni per un contravalore di € 120 milioni.

Le operazioni bnalizzate all’avvio di nuove imprese (st s} € quelle di repluemens si collocano
N una posizione intermedia. In parficolare, sono state concluse 33 operazioni di start up per un
ammmotgare pant ad € 29 roiliont (-33% dspetto al primo semestre 2002), ¢ 27 intervend di
replacement per un controvalore di € 115 milioni.
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In termini di distrbuzione geografica dell’artvizd, € da segualare Iincremento delle operazioni
effetfuate in imprese non iallane, a testmomanza di una sempre pill crescente
internazionalizzazione dei nostd operatorl. Con particolare dferimento alle sole aziende italiane
Oggettn di invesdmento, ¢ da rilevare un wltetors incremento della | concentrazione degli
investimend nelle imprese del Nord Twalia (90% in numerc & 95% in amemontare investdto), a
fronve di unaz riduzione delle operazioni nel Cento 8% in numero ¢ 5% in ammontare
investito} ed un’assenza di attvitd nel Sud {appena I'1% degli invesdment a fronte di 0,2% dei
capitali investm). '

Segnali posiovt invece provengono dalla raccolty di nuovi capitali da parte degh investitorz., Nel
corso del semesoe ght operaton di povate equity e venrure capital ardvi in Italia hanne raccolio
vapitali per € 1,1 miliardt, i cui 840 milioni raccold da fondi indiper:denn focalizzad in Tealia
(ilato superiore a quanto realizzato nel 2002 e presenta una provenicnza internazionale degh
stesst capitali per oltre il 70%4). '

Dallanabisi della provenienza dei capitali racceltt € da segnalare’ 3 nctevole incremento
percentuale del contribute apportate dai fondi pensione, le compagia assicuradee ed 1 fondi
specializzat.

Sul fronte dei disingestimend, il numern di eperazioni portate a termine nel semestre & stato
par a 67 {+8% rspetro all'analogo periodo det 2002), per un ammontare di circa € 224 milioni
{-23% rispento 2l primo semestre 2002). La modalitd di dismissione pih utlizzata € sempre
rappresentata dalla vendita della pattecipazione ad acquitend industdali {54% dei casi), menrre &
da segnalare i sempre pii marginale ricorso al mercato di Borsa.

In sintesi, # mercato itallano del phvate cquity e del venmure capital, nonostante alenne aree
ancora in difficoltd, st dimostrando di poter confermare, dopo la netta contmzione subita nel
2001, i segnali di recupero gid indziat el 2002, :

Risorse disponibili per gl interventi

Dalla verifica contabile al 31.12.2003 emerge che la disponibilic ad oggi della Legpe Regionale
2/85 & par a M€ 1528,

A froote di tali dispontbilith sono previste uscite per intervent gia deliberati per complessivi
4,175 ME.

| AZIENDE ] IMPORTO
ADVANCE COMPUTER SYSTEM SPA 250,000 00
TSINET SRl 45000000 °

. GESTIONT ELETTRONICHE SPA 725.00000 |
DIBAGROUP SPA 350.000 00
HOL ROSES SPA 700.000,00
MEDIA OMNE S5PA {Fracassi Aleszandra) 1.350.000 00
MEXT INGESMNERTA DBET SISTEMT SPA 250.000,00
MEDIAVOICE SPA 100.000,00

. TOTALE - i 4.175.000,00

!
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Da tali stime emerge che FILAS mantiene una disponibilitd di € 11 milioni in grade di coprire
anche ghi oned di gesdone spettand. "Tomavia, dalle istrumode in cotse (che presumibilmenie
verranne deliberate nei prossimi mesi) emerge un ulteriore fabbisogno finanziario, che va da un
minimo di £ 5,1 milioni ad un massima di € 11,1 milioni. Nel caso di approvazione da parte del
Nucleo di Valutazione di ratte Je istruttorie in cotso con gli import massimi fichiest, i fondo
rmarrebbe con una liquiditi positva di circa € 0,014 milioni, che non permerterebbe di dare
continwtd alla Legge nel 2004,



Domande presentate

Alla luce di gquanto emerso nel pasagrafo precedente | risulmti rageiund dalla nuova gestone
della legge sono da rtenersi soddisfacena.

Dagli inconin con le aziende sono, infattl gid scarurite 65 dchieste di interventt Hnanziari nel
capitale di rischio da parre di PMI, che:

s operano all'70% nei sereord “high tech”;
* hanno fatturato comples:ivamente nel 2002 oltre M€ 360;
* . occupano olire 1900 agdetti

Tali azicnde hanno richiesto intervend finanziad alla FILAS con un importo compreso fra circa
METTS e ME 1339,

Sono in corso contatt con altre 40-3{) aziende che stanno valutando Popportunith di fare una
richiesra formale,

Tali domande sono frutto di circa 200 ncontri con imptenditon e pertanto s pud stimare che il
tasso di prosecuzione dopo il ptimo contatto & di circa il 30% in linea con la media di scttore
che nel caso dei fondi privad di venture capital & appunto di circa 1-2 eperazioni istruite ognt 10
incont.

Per la gestione del pregresso non sl segnalano attivicd nel 2003, se non il monttoraggio delle
partecipate e finanziare ¢ minime anivid legate al contenzioso. L'attivit legam al contenzioso &
comundgue in fase di diminuzione € non fguarda nessuna delle societd finanziate con la nuova
Legge,

Per quanto rignarda Pattiviea di maonitoraggio delle partecipate nel corso del 2003 sono state

realizzate le sepuentt atdvicd: )

- partecipazione da parte di FILAS alle assemblee convocate' dalla sodcth pet
I'approvazione dei bilanci annuali;

~ analisi dei bilanci 2002;

— 1o di richieste suflo stato di areazione degli investiment, come indicato dal business
plan;

- controllo delle scadenze delle cariche degli organi sociali;

— controllo degli adempimenti previst nel pat parasociali, con particolare riferimento alla
vecchia gestione della Legpe;



Confronto tra obiettivi previsti nel 2003 e rsultatd raggiuny al 31.12.03

Di sepuito viene dporrata una tabella riepilogava degli obiertivi previsti per il 2003 confrontad
con 1 risultat raggiunt af 31.12.03.

Obietdw

Obiertivi previsd L.
. raggiunt al
per i 2003 31/12/2003
| N. domande di intervento - 25 15
Delibere positive ] 14
Interventl deliberat e 10 ME 8 405

In termini di domande Heevute, si & avuia una flessione del numero Jelle gchicste rispetto agli
_obierdyi previst, mentre per quanto npuarda le delibere positiv:, le previsioni sono state
superate; sono stati deliberat, infatd, 14 intervend tispetto agh 8 previse a budget
Dei quattordici inmtervent! deliberad, due sono relativi a richieste pervenute a FILAS nel cotso
del 2!]{51, nove 31 riferiscono a richieste pervenute nel corso del 2002 e oe delibere sono reladve

a richieste prevenurte nel 2003,

Anche in termini di ammontare deliberaro, nel 2003 gli obiettivi previsd sone in lioea con i
dsultati rageiund, infaty, alla stessa data, sono statl deliberai intervend per circa M€ 85,
dspette ai ME 10 previsti a budger

Analist e cronograrmma delle aziony realizzate, in corso e da realizzare

A ATTIVITA D1 DIFFUSIONE MISURA: organizzazione ¢ partecipazione ad
incontni con le asscciaziom di caregoria ¢ con le imprese, attivitd di accoglienza potenziali
benefician ed informaziont telefoniche.

Awwro: fuygite 2001

Comclusione: fing a fine convensione

3
b1 VERIFICA RICIIESTT: tale fase & relativa all’analisi delle domande pervenure per
verificarne 'ammissibilitd formale in termind di:

— completezza della documentazione richiesta dal bando;
— possesso ded requisitt soggetdvi, dimensionall e geograficl;

— anabsi delle condizioni di equilibtio finanziaric, pacimoniale ¢d economico
dellazienda ochiedente sulla base della documentazione presentata;

~ prima valutazione del programma prescntato in termini di coerenza con quanto
previsto dalla scheda di misura e dal bande pubblico.

“ F %/



Aoera: rettembre 20071
Conclusione: fino ad esauriments fonai

b2  FASE ISTRUTTORIA: le domande ammissibili a conclusione della suddera verifica
vengono avviate alla fase istruttotia; take fase, in considerarione della narra dell'meerventso
da realizz: r=, si necessita di un elevato grado di approfondimento dell’analisi di:

dati econornici, finanziad e patrimonzalt;

posizione nel mercato di nferimento, assetro organizzativo e direzionale,

compagine soctale;

narara ¢ dimensionamento degli investimenti tecnici previsd dal piano di sviluppo
presentato;

attendibilita delle profezioni cffettuate dall’azienda a supporto della validies del
plano stesso, in termini di increment di fatourato, rsparmi di costo, vattaziond
dellorganico, & quantialtro sia stato previsto come necessario alla realizzazione del
piano o come effetto posiovo dellimplementarione del piano stesso.

Tale livello di approfondimento richiede una o pit visite all’azienda e, in alcuni casi, la
stima det cespiti aziendali, Pacquisizione di studi di settore ed il collegamento con
opportune banche dad.

M lavoro si concretizza in una relazione istruttoria completa ed in una sintesi pet il
Nucleo di valurazione per ogni azienda, che illustra tutd glt aspetti analizzati, delinea il
settore di appartenenza, con il livello di approfondimento ritenuto necessario caseo per
caso, che analizza a fondo 1l pisno di sviluppo presentato, con il supporte delle
prolezioni relative alla realtzzazione dello stesso,

Arrio: settembre 2007
Conclustone: finv ad ssaurimento Jfoudi

b3  VFASE DELIBERATIVA: la predetta sintesi della relazione istruttoria viene
sottoposta al competente Nucleo di Valutazione che delibera circa la fatribilith o meno
dellintervento proposto: nel caso delle delibere positive si procede allo svolgimento delle
attivitd previste nella fase atniativa,

Awto: dicembre 2001
Conslusione: fino ad esauriments fonds

b.4 FASE ATTUATIVA: Per le richieste deliberatc positivamente si procede allo
svolgimento delle attvitd previsie nella fase actuativa. 3i tratts di attivitd necessarie alla
conctetizzazione dellintervento e riguardane principalmente i parti parasodali, le clausole
accessore, Nerogarione depli interventi finanziari, ecc.
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Avpie: gicembre 2001
Cunciurione: fiag ad esaurimenio fonds

b.5 FASE DI MONITORAGGIO: Gli intervend realizzafl sono sottopostl a momtoraggm
per tutta la durata dei ptogetd stessi (max 60 mesi). Tale atdvith ha un’importanza
fondamermle, i quanto consente di rscontrare eventuall problemyi in tempo utle ad
inttodurre del correttivi che consentano di salvapuardare i buon esito dellintervento. Si
intende anche svolgere un controllo sulla implementazione del programma di sviluppo e sul
verificarsi degli effetn positivi attesi

Awmzo: marge 2002
Conclusione: fing ad erauriments S



2,

PROGRAMMI ED OBIETTIVI 2004

Sintes? o ettivi previsti per i 2004

Rispetio 2 quanto previsto nel piani annuali per it 2002 ed il 2003 1 dsultati raggiung sono in
linea con ghi obiettivi previst.

Al fine di sviluppste uiteriormente Pattvitd nel capitale di rischio o si propons il
raggrungimento del saguenti obiettivi: "

1.

f.

meremento cel nomero delle domande attraverso un’affimrs 45 proyieszons mrald, gia

avviam nel secondo semestre del 2003, rivolta principalmente ad aziende con dei
parametrl interessann a livello di facuraro ¢/o tend di cresdita; inoltre, potenziali
domande potrebbero derivare dall’analisi delle tichieste gid pervenure su aloe misure
gestite dalla FIILAS (ad esempio TR 23/86), o dall'analisi delle circa B.000 imptese
presenti sul portale e-lazio;

incontri diretd con almeno 75 PMI potenzialmente interessate ad intervent finangiad a
valere sulla nuova LR, 2/85;

oftenimento di almeno 25 nuove domande di intervenig:

delibera positva di_almeno 8 inrervend finanziari di FILAS nsi confront di PMI del
Lazio;

stipula di convenzioni con banche ¢ partner privar, come segnalato aei precedent piani
annuali;

avvio della fase di intervento 2 valere sullare 2, comma 1 by della LR. 2/85, come
modificata dalart. 20 della LR. 10/2001 (il cofinanziamento della partecipazione della
Fila.3. a fondi e/o a socictd costuite per realizzare intervent! fnangiari a favore delle
piccole & medie imprese del Lazio).

“rvisitarione vd appltamente” degli styumenti fingnziad innovativi della FIT.AS, al fine i
mighorare | scrvizi offert dalla FILAS alle aziende della tegone  Lazio, Per il
raggiungimento di quest’ultimo obiettivo si intende in particolare approfondire | seguenti
Aspett:

" sviluppo dell’awivitd di seed cgpita/in collzborazione con il BIC LAZIO;

* 1ntroduzione di nuovi stament finanziag: i prestid partecipativi;

* sviluppo di un'atvita di consulenza e promozione a favore delle mprese
partecipate, valorizzando il pottafoglic partecipasioni, ad esempio favorendone
Pampliamento delle quote di mercaro attraverso contatti con la pubblica
amminisirazione, o instautande rapporti di collaborazione con realtd del mondo
bancado;

" opergzioni di MBO/LBO.
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Rizorse vmane

Attiaimente all*ares collaborano:

— 1 capoprogetro responsabile dei nuevt strumend fnanzian al 30% dél suo tempo;

— 1 seror, per i rapportl con le ymprese ed 1 fondi al 25% del suo wempo;

= 3 intermedi, addetti alle pre-istructore interne ed alla verifica dei metodi di valutazione al

50% del loro tempoy;

! intermedio addette agli smdi su temi finanzian cd alla analisi bilanci al 25% del suo

termnpy

~ 1 junior addetto alla segreteria ed al’archiviazione dag al 25% del suo tempo;

— 1 senior per i rapporti con le imprese, scoutdng ¢ promozione legge al 30% del suo tempo.

— 2 senior per 'armnazione degli intervend delibetac ai 20% del loro tempo;

- 1 senior per la gestione delle procedure informatizzate di controllo ed il monitoraggio
degli intervend al 30% del suo tempo.

-

INei prossimi mesi € previsto Uinserimento delle seguenti figure professionali:

— 1 senior peri rapporti con le imprese ed 1 fondi al 50% del suo tempo;
— 1 juniot, per 1 rapporti con le con le imprese, scouting e promoxione legge al 25% del suo
TP,

Mediamente s ritienc necessaria una fgura professionale ogni 3-6 partecipazioni ed ogol 10
domande che si dovra occupare, sia delle nuove istruttorie che dei rapporti con le pattecipate
stz 3 hivello di monttorageio che di “sviluppo™.



D1 scguito si tporta una rabella Hepilogativa ded cosd interni di gestone del fondo, relaon al
persanale, alle 1struttone, al parert 11353}1': all’attivita di promozione, ece.:

] ‘ : : o T -Cosd da
N. | Adde ° GG addehitace a
i : tem‘pﬂ
: - budget
1 | Capoprogetta Ercsﬂgnséﬁéle NGl strurnenti finanziari) 2004 44 35.200,00
Senior (responsabile mpport con imprese ¢ fondi)
1 | pericdo lﬂy Jdicembre . 2040 i) 32,000 000
Senioe (rappord con imprese e fondi)y pedodo !
1 | geongio/dugne o s 39 . 25.350,00
Intermedi (pre-istru’fmﬁt interne € analist di bilandio)
2 |pedodo gennaio/ olugno _ i 3% # 32.400,00
{ -!_Intr_rmedic {w:ri.ﬁ__t.'aéﬂi metodd di valutazione} 30% 110 44,000,080
|1 | lotermedio (studi 5-_1_[‘.{_.“I'ﬂi finaririag] 5% 110 44 (04,00
I | Junior [segretera) 25% 55 16.500,00
1 | Junicr {archiviazione dati} . 25% 3 0 1630000
| 1 | Junior (attivila di promozionel L 23% 55 16.500,00.
1 | Junior (stage} - _ - 15 4.50{,10
| L |Junior (stage} 1 10 3.000,00
Senior /rappocti con le mprese, scouting e :
1 [ promozione) _ 2% o 28.600,00
1 _Scnjgr fcon;mﬂicﬂnircmgﬁoymwenﬁ} e, & 42 900,14
2 |Senior {attuazione deglt nterventy) ) 20%  ° 88 | 57.200,00
' TUTA]:E. COSTI llEL PERSONALE _ 832 ... 405.650,00
Costl esterni per istruirotie relatim a! secondo semestre
delfanng (1% istrurtode esegre da professiomsti
senior) o - 285 185.250,00
| [ Aleei cost caterni (atdvitd promozionali ctc . _ 501.000,00
Compenso consistenzd fondo revisionale (1% sulla
| consistenza del fondo ad infzio anne) . 271000,
TOTALE ) 911. 900,00
TVA (20%) _ ~ : 182.380,00
TOTALE ] | 1.094.280,00

Le tpotesi alla base della rabella di sintesi del budget, che andeh ovviamente rivista alla luce delle
cffettive richieste presentate € delle istrutrorie realizzate, soto le seguent: :

* cost esterni per istruttora naddebitar in base alle effedtive giornate rendicondate dad
consulentt, alle stesse tariffe del personale interno, pitt avand indicate (per ciascuna

dchiesta esamipata, sono previste 15 giornate)

* cost interni delParea riaddebitad al Fondo solo sufla base delle effettive giomate
dedicate alla gestione del fondo, alle seguent tariffe prestabilite od in linea con queile



applicare nelle convenzioni sdpulate con la Regione da Filas e dalle altre soutture defla
rele regiomule:

- capo progenx: € 800
- seruor: £ 650
- ntermedio: € 400

- Juniet€ 300

Per quanto ovvio, st precisa che gli impord suddetti sono indicad al eetto & [VA.

Confronto fra tondi gestiti da privati e fonds gestiti da FILAS.

D2 una breve indagine effettuata presso i primi tre fondi convenzionat con FILAS, emerge che
ogui istuttoria completata costa fa consulenze, pareri legali, spesc notarili e costl nterni una
cifra ovcillante intorno ai 100.000 Bure.

FLLAS, ipotzzando 25 istruttorie complete all’anna sostene cost par1 a circa 40.000 Luro per
istruttora, inferion i circa il 60% fispetto a quelli privad. Tale differenza & spicgabile in buona
parte con i diverso ammontare deglhi intervenn medi di FILAS risperto ai Fondi privad che
investono in media 7,3 M€ ad operazione tispetto a circa € 600.000 delle operazioni realizzare
da FILAS, anche se per il 2004 si prevede di realizzare inferventi con un importo medio di circa
€ 1.00{.000.

Per guanto riguarda la percentuale del cosd sostenuti nspetto all'armmontare dei Fondi gestid, i
tondi privat, tiescono a coprire i propri costl di gesdone con percentushi variahili fra £1,5% od
1 3% dei fondi gestitl, mentre FTLLAS raggiunge drea il 3,9% dei fondi gestit a valere sulla 1R,
2/85.

Resta comunque evidente Pesiguo ammontare delle risorse disponibili attuali che, in mancanza
di un importante tifinanziamento da parte deila Regione porterebbe la percentuale di cost di
gestone FILAS sul temle dei Fondi gestid a percentuali elevate, con Pevidente spreco dt tisorse
che ne conseguirebbe.

Investiment necessari

La nuova L.R.2/85 prevede, oltre aglt intcrventi direrd verso le aziende, il eofinanziamento
della partecipazione della FILAS a fondi efo a sodetd costimite per realizzare intervend
finanziari a favore delle piccole medic imprese del Lasio.

31 ritlene, in tal senso che, nel corso del 2004 st conctetizzerd altneno un intervento sotto forma
di partecipazione in fondi chiusi per un imporro complessivo stimato di circa M€ 3. Tale
intervento fisulta particolurmente interessante in quanto genera un effetia maltphicatore verso
il sistemna tetritoriale attraendo fisorse private ¢ pubbliche « favore delle imprese taziali,



Il minore rifinanziamento della Tegge fdspemo 2 Fondi richiesd da FILAS, ha impedito di
realizzare completarnente gli interven previst nel Plano annuale 2003 pet quante rgmarda Part,
2 comma b della L.R. 2/85, come modificata dalla L.R. 10/2001.

Nel corso del 2003 & comungue proseguita Patdvita di Pﬂ)g.f:ttu.ZiﬂﬂE di una SGR che si prevede
possa concretizzarsi nel corso del 2004 con un intervento stimato di cieca ME 5.

Lal.R. 2/85 prevede iniervent finanziari solo a favore delle PMT del Lazio; tuttevia oel caso di
progetd particolarmente rlevant, ad esempio ai fini occupazionali, sarebbe opportunc
prevederc per FILAS la possibiliti di partecipare a progetri di maggiori dimensioni, a cud
partecipano anche grandi imprese ¢/o consorzi.

31 possono gia citare due progettd in cui FILAS ha avute, nel primo caso, & sta avendo nel .
secondo, un ruolo atdveo. anche se al momento non & stato effettuato aleun intervento di namra
finanziaria. _

Tt primo progetto & quelio relativo alla creazione di un consorzio tra le imprese del settore
aetospaziale: il consorzio AZIMUT. Non & stz al momento prevista la partecipazione nel
capitalc di nschio da parte di FILAS, tuttavia, in caso di progerd di sviluppo particolarmente
interessanti per il territorio laziale, powrebbe risultare opportuno anche un intervento di aatura
Ananziara.

M sccondo progetro in cui FILAS & stam coinvolta diretramente dalla regione Lazio, & i
progetto CELESTICA. Finalith del progerto & la reindusirialivzazione del sito Celestica di Santa
Palomba, che insiste su un'area di olire 300.000 mq. I progetto & funzionale a garantire la
contuird produttiva ed il reimpiege 3 tempo indeterminato di tutd i lavorator (320,
aralmente in mobilita), mediante Pintervento di nuovi imprenditor. Tuttavia, | potenziali
investitori finors individuad, anche grazie alla partecipazione di FILAS, non hanno le
caratteristiche per essere definiti PMI, quindi, la possibilih per FILAS i partcuipare
finanziariaraente alla reindustrializzazione del suddettn sito industrale, visti 1 vincoli atruali che
la legge prevede, potrebbe rsultare alquanto problemartica.

In tal senso si renderebbe necessaria, da parte della regione, una deroga alla legge. In questo
modo si pottebbero realizzare le arnviti previste a budget; si prevede infard la realizeazione di
almeno due operazioni a favore di imprese di grandi dimensioni, per un importe medio di ME
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Sintest artiviti previste nel 2004

i seguito si riporta una tabella riassuntva degli impieghi previst acl prossimo anno a
valere sufla T.R. 2/85;

SINTLESI IMPTEGEHI PREVISTT PER I1. 2004

| : |7 [INTERVENTO| TOTALE | % SUL
TIPOLOGIA OPERAZIONE  |N.|_ MEDIO | PREVISTO | TOTALE |
Intervend in PMI___ ___m_ 1.000.00000] _ 8.000.000]  49,6%
Partecipazioni a fondi chiusi {1 © 3.000.000,00 3.000.000 18,6%
Partecipazioni a grandi progerd
{Consorzi, prandi imprese, ecc.) 2 2.500.000,00 50001000 31,004
i Cosa di gesdone LR 2/85 - | - 1.094.28( : 6,8%
Disponibilit finale liquida B -980.408 -6,1%
[ TOTALE ] 16.113.872|  100,0%

DISPONIBILITA” ATTUALI E RIFINANZIAMENTO LEGGE

—r—

% SUL |
TIPOLOGIA DISPONIBILITA TOTALE | TOTALE
'Saldo </c bancario a 31/12/03 _ 15.288.872| 94,9%]
Interventi in corso di atmazione deliberat :
fino al 31.12.2003 ) -4.175.000|  -259%
Totale disponibilich fine 2003 Tz 69,0%
Rifinanziamento necessario per i 2004 5000.000]  31.0%
TOTALE i 16.113.872 100,0%

- £



—

Impatro economico-finanziario sul sistema territoriale def Lazio

Il nfinapziamento della nuova LR.2/85 ed il conseguente raggiungimento depli obierdvi
predettl permetterebbe alla Regione: '

- - di dare un impulso decisivo al sistema delle PMI del Lazio operany nei sctror ad elevato
contemuto tecnologico per affermursi sui mercat etnergents;

- diattivare fra pubblico ¢ privato una mole di intervent finanziari a favore della PMT del
Lazio molto superiord ai circa ME 3 che andrebbero a eadere sul bilancio regionale;

- di "investire” e non spendere M€ 5 che non sarebbern “a fondo perduto” come molte
delle precedenti agevolazioni, ma costitnirebbero la'base di un fondo rotativo che
.permettera di intervenire a favore delle imprese anché dopo la fine delle apevolaziond
comunitarie previste per il 2006; '

- di allacciare una serie di partnership ad alto contenito innovative ¢ fodere di grandi
sviluppi sia con Imprese operant sul territorio sia con priman foudi privati di venture
capital/private equity.

Ta FILAS, inoltre, avrebbe i seguenti vantaggi:

- di confermarsi fin dal prossimo anno fra le societd gesmici di Fondi che realizzano un
numero consistente di operaziont ¢ quindi di presentarsi sul mercato con credibilita e
sopratato un portatoglio partecipazioni significative;

- di diventare partner di un Gruppo di PMI del Lazio fra le piu promettend in termini di
Crescia,

~ i stabilite alleanze concrete con gestori di fondi privad che atualmente non
tntervengono ncl Lazio.

Resta infine da dbadire Pelevato contenuto innovarvo del sisterma proposto che farchbe
diventare la Regione Lazio, in caso di successo delle iniziative, un “case study” a livello europeo
per quanto aguarda g strument finanzian innovativi.



3. CONCLUSIONI

Sulla base delle considerazioni esposte nei paragrafl precedl‘:nti. ¢ considerato lo stanziamento di
Evro 5.000L000 deliberato dalla Regione a valere sul bilancio 2004, sl evince una dispenibilit
complessiva per il predetio esercizio pari ad Euro 16,1 miliom.

Al dguardo, ritenixrmo di poter proporre Patlizzo di detre risorse come di seguito indicato:

— quanto a2 € 8 milioni a favore delle imprese relagvamente ad intervend ficanzari nel
capitale di rischio e/0 a prestg obbligazionari convertibil; si prevede la realizeazione di 8
interventi per un importo medic i € 1.000.000; _

— quanto ad € 3 milioni, per i cofinanziamento della partecipazioue della Filas, a fondi
efoa SOCietd costituite pex vealizzare intervent finanzian 2 favore dells piocole e medie
imprese Jel Lazio, come previsto dall’art. 2 comma 1 della 1.R.2/85 come modificac
dalla L.R.10,/2001;

— quanto a € 5 milioni per interventt di cofinanziamento di mtervend realizzatl da aprese
di magpiort dimensioni, consotz, ecc.;

— quanto ad € 1,09 milioni, a copermura degli oneri di gesdone FILAS per Fanno 2004; 1
costi di gestdone sono relativ al personale, alle istruttorie, ai parerd legali, all’atdvira di
promozione, ecc.;

— si evidenzia, infine, una mancunza di disponibiliti liquida di € - 980,408,

In sostanza, oltre alla disponibilitd finale del fondo, ke uniche vod penabzzate tisperto al piano
annuale sono le seguent:

— interventi in Fondi chiust previsti dall’art. 3 comtna b delia T.R.10/2001, che vengono
fortetmente dimminuiti dai previsti € 10 milioni agli artuali € 3 milioni;
— partecipazione a grandi progewi (consorzi, grandi imprese, ecc), che dai previsd € &
. milieni passano ad € 5 milion,

Gli intervent a favore delle imprese sono rimast immutat, in atesa di vedere effettivo
numero di domande presentate e Pandamento delle istruttorie in corse non ancora deliberate.

Surd nostra cura teasmetterVi, all’approssimarsi delPesaurimento delle Hsorse disponilyh, una
dettagliata relazione onde consentrVi di assumere le Vosere opportune decisioni in merito,
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All. 1 Sinresi Analisi AIFT def mercato italiano del Privare equity e del Venture
Capital nel I° semestre del 2003

Grafico 1 - [nvestimenti annonali e semesirali per nymero =d ammontare
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Grafico 2 - 1°Semestre 2003: Distribuzione degli iovestimenti per tipologia
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Grafico 3 - Peso degh investrmenti in imprese high tech (%)
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Grafico 4 - Distribuzione degli investdmenti in imprese high tech per tipoiogia (202}
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_ Grafico 5 — Disuibuzione geojrrafica degli investimenti
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Graftco 6 - 1°Sermestre 2003: Distribuzione degli investiment {in numerc) per tipologta e
categorie di investitori
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Grafico 7 - Disinvestimenii semestrali per numern ed aozmontare
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Grafico 8 — Distribuzione % dei disinvestimenti per nuxnero e tipologia
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Grafico 10 - 1°Semestre 2003 — 2002: Provenienza dei capitafi raccold sul mercato
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