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l più famoso è probabil-
mente Peter Thiel, ame-
ricano  di  origini  tede-
sche,  cofondatore  di  

Paypal, che ha impiegato la liquidi-
tà incassata dalla cessione di que-
st’ultima a eBay nel 2002 per inne-
scare una serie di investimenti vin-
centi. È stato tra i primissimi a fi-
nanziare Facebook, mettendo sul 
piatto 500mila dollari e incassan-
do un miliardo alla vendita, quindi 
ha sostenuto il decollo di realtà co-
me Airbnb, Linkedin, Spotify e Spa-
ceX, quest’ultimo il più grande pro-
duttore  privato  di  razzi,  fondato  
da Elon Musk di Tesla, per portare 
l’uomo su Marte.

Fa parte della schiera dei busi-
ness angel, ex imprenditori, mana-
ger o visionari dal portafoglio pie-
no che decidono di sostenere a li-
vello personale imprese innovati-
ve impegnate nelle primissime fasi 
di attività, quando in genere non 
sono ancora in grado di accedere 
al canale bancario o di attirare l’at-
tenzione dei fondi di private equi-
ty. I business angel selezionano le 
società nelle quali investire in base 
al business plan e al proprio intui-
to, mettendo a frutto l’esperienza 
maturata, e non richiedono garan-
zie  (per  queste  ragioni  vengono  
considerati  investitori  informali).  
Inoltre le supportano con le pro-
prie conoscenze e mettendo a di-
sposizione  un  vasto  network  di  
contatti con l’obiettivo di attirare 
ulteriori capitali, potenziali clienti 
e partner.

Tendenzialmente intervengono 
sul capitale in gruppo (si parla in 
merito di syndacation), in modo da 
limitare  l’impegno  finanziario  di  
ciascuno a qualche decina di mi-
gliaia di dollari, diversificando co-
sì il rischio. Nella consapevolezza 
che tra le aziende con pochi mesi 
di vita, solo una minoranza soprav-
viverà nel medio periodo.

Negli  ambienti  finanziari  altri  
nomi molto considerati sono quel-
li dell’imprenditore francese Fabri-
ce  Grinda,  co-fondatore  di  Au-
cland, Zingy e Olx, con oltre 200 in-
vestimenti in startup all’attivo, tra 
cui ancora Airbnb, Alibaba e Palan-
tir (big data). E poi ci sono altri big 
come  l’americano  Paul  Buchheit  
(creatore e principale sviluppatore 
di Gmail, nonché finanziatore tra 
gli altri della società di finanza per-
sonale Mint), Wei Guo (oltre 200 in-
vestimenti in nuove aziende It ci-
nesi attraverso la sua azienda Wei 
Fund, che ha lanciato nel 2014, e 
poi tramite il fondo da 50 milioni d 
dollari Uphonest Capital) e Alexis 
Ohanian, creatore di Reddit (sito 
di aggregazione dei contenuti più 
popolari online), ceduto a Condé 
Nast per 18 milioni di dollari, som-
ma reimpiegata in decine di altre 
operazioni.

Negli  Usa il  mercato  dei  busi-
ness angel vale circa 20 miliardi di 
dollari, quattro volte il dato euro-

peo. A dominare la scena è la Gran 
Bretagna, che vale quasi metà del 
mercato del Vecchio Continente, 
davanti alla Spagna, alla Finlandia 
e alla  Germania.  Tra  gli  “angeli”  
più in vista vi sono Jesper Buch, 
co-fondatore di Just Eat (recapito 
di cibo) e Miinto Group (abbiglia-
mento), oltre che protagonista del 
reality Dragon’s Den dedicato alle 
startup (trasmesso in 30 Paesi), e 
Christian Vollmann, con all’attivo 
circa 80 investimenti in Germania.

In Italia il mercato degli investi-
tori informali ha mosso 26,6 milio-
ni di euro nel 2017, secondo l’anali-
si di Iban (Italian Business Angel 
Network), che segnala l’esistenza 
di circa 350 operatori nella Peniso-
la. Un numero piccolo, ma in cre-
scita del 10% sull’anno precedente, 
con  le  risorse  distribuite  tra  117  
aziende. Il grosso è fatto da aggre-
gazioni tra investitori nate dal pas-
saparola, ma comincia ad assume-
re una certa consistenza anche il 
crowdfunding, che consente di ac-
cedere ai capitali tramite web, pre-
sentando sulle piattaforme apposi-
te la propria azienda e l’idea di svi-
luppo che la caratterizza. Un’altra 
associazione  rappresentativa  del  
settore è il Club degli Investitori, 
circa 160 membri guidati dal fonda-
tore e  presidente Giancarlo Roc-
chietti, che condividono idee di in-
vestimento  e  organizzano  pro-
grammi di formazione. Il Club ha 
assegnato il titolo di business an-
gel  2018  a  Fabio  Cannavale,  im-
prenditore digitale e investitore se-
riale, ceo di  Lastminute Group e 
creatore del programma di accele-
razione B Heroes. Mentre lo scorso 
anno il riconoscimento era andato 
a Paola Bonomo, bocconiana for-
giata a  Stanford,  già  manager  in 
McKinsey, eBay, Vodafone e Face-
book, finanziatrice tra gli altri di 
Adespresso,  uno dei  top partner 
per l’advertising di Facebook, ven-
duta al colosso canadese Hootsui-
te. “Più che i capitali, in Italia man-
ca il capitale umano”, è la sua con-
vinzione.  Accompagnata  dall’au-
spicio che si metta a punto un pia-
no di finanziamenti per potenzia-
re i centri di eccellenza nella ricer-
ca universitaria e postuniversita-
ria e lanciare un grande program-
ma di public education sulle cono-
scenze scientifiche e hi-tech.
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a ricerca di rendimento si è fatta parti-
colarmente complessa. I  detentori di 
grandi patrimoni (e i loro consulenti) si 
orientano sempre più spesso verso i  

private market, come vengono indicate le soluzio-
ni d’investimento che puntano su asset non quota-
ti sul fronte dell’equity, così come del debito. Nel-
le scorse settimane è maturata una proposta di Ai-
fi (l’associazione italiana del private equity, ventu-
re capital e private debt) e di Aipb (associazione 
italiana private banking) per ridurre la soglia mini-
ma  d’investimento  negli  asset  alternativi  da  
500mila a 200mila euro per gli investitori privati. 
Una soluzione che consentirebbe da una parte di 
ampliare la platea di potenziali interessati a que-
sti asset, sia di fornire un nuovo canale di finanzia-
mento per le Pmi italiane uscite a fatica dalla re-
cessione e che non sono riuscite a trovare nei Pir 
(Piani individuali di risparmio) la soluzione spera-
ta, dato che i fondi in linea con la normativa intro-
dotta lo scorso anno tendono a privilegiare le me-
die aziende quotate.

Il crescente appeal del private equity è dimo-
strato anche dai dati di mercato: secondo una ri-
cerca di Invest Europe (l’associazione europea del 
settore) la raccolta nel Vecchio Continente duran-
te il primo semestre di quest’anno ha raggiunto 
quota 45,6 miliardi di euro, con un balzo del 40% 
rispetto al semestre precedente. Si tratta del terzo 
valore più alto dal 2007. Guardando al solo ventu-
re capital, gli investimenti dei fondi in startup eu-
ropee hanno superato i tre miliardi di euro nel pe-
riodo considerato, raggiungendo il secondo risul-
tato semestrale più alto dal 2007. Considerando 
anche gli investimenti di private equity, il totale 
del semestre arriva a quota 30,5 miliardi, oltre la 
media quinquennale. 

Risultati che per l’associazione beneficiano de-
gli elevati tassi di crescita dell’economia europea, 
il cui Pil nel 2017 si è attestato ai massimi da dieci 
anni e che, secondo le previsioni della Commissio-
ne europea, dovrebbe restare in territorio positi-
vo anche nel 2018 (+2%). Una crescita che, secon-
do dati Aifi, ha interessato anche l’Italia, dove - 
pur essendoci valori in assoluto ben inferiori a 
quelli di altri paesi europei - nel primo semestre 
2018 i fondi hanno investito poco meno di 2,9 mi-
liardi di euro (da 1,9 miliardi del primo semestre 
2017), per un totale di 160 operazioni (da 139 deal) 
e con 19 operatori che hanno raccolto poco meno 
di 1,9 miliardi (da 1,2 miliardi del primo semestre 
dello scorso anno) da investitori soprattutto stra-
nieri. – s.d.p.

Peter Thiel 
co-fondatore 
di PayPal

L’impresa nasce col business angel
I protagonisti

Sono ex imprenditori, 
manager o visionari 
dal portafoglio pieno 
che decidono 
di sostenere a livello 
personale aziende 
innovative. Negli Usa
sono quattro volte
quelli europei. E ora
iniziano anche in Italia
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La proposta

Il fronte dell’equity a caccia di Pmi
i gestori vogliono agevolare l’accesso

sibilla di palma, milano

Paola Bonomo 
finanziatrice 
di startup
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Fabio 
Cannavale, ceo 
di Lastminute 

Jesper Buch
fondatore 
di Just Eat

I numeri

45,6
MILIARDI
La raccolta nel Vecchio 
Continente del private banking 
e venture capital durante il 
primo semestre di quest’anno 
ha raggiunto quota 45,6 miliardi 
di euro, con un balzo del 40% 
rispetto al semestre 
precedente, secondo i dati di 
Investeurope, associazione di 
categoria. Si tratta del terzo 
valore più alto dal 2007. Gli 
investimenti dei fondi in startup 
hanno superato i 3 miliardi 

1 I business angel 
selezionano le 
società in base al 
business plan 
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