LVanture

GROUP

Bilancio
2023

LVanture

GROUP

i LUISSEnLabs

THE STARTUP FACTORY










LVentq;;g

% LUISSEnLabs




Sommario

LETTERA DEL PRESIDENTE 6
DATI SOCIETARI 8
CARICHE SOCIALI 9
LVENTURE GROUP IN BORSA 10
SINTESI DEI RISULTATI 14

PREMESSA 18

IL MERCATO DI RIFERIMENTO 20
LE ATTIVITA DELLA SOCIETA 22
HIGHLIGHTS INVESTIMENTI 36
PRINCIPALI DATI ECONOMICO-FINANZIARI 48
BILANCIO AL 31 DICEMBRE 2023 60
ATTESTAZIONE DEL BILANCIO D’ESERCIZIO 109
RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE 111
RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE 120

APPENDIX 1: LE NOSTRE STARTUP 130




LETTERA DEL PRESIDENTE

Gentili Soci, Cari Stakeholder,

il Bilancio 2023 é il dodicesimo di LVenture Group e |I'atto conclusivo del mio quarto mandato
come Presidente. Una conclusione che porta con sé un nuovo inizio, con grande slancio e
ambizione: a partire dal 1° aprile 2024 é operativa Zest SpA, la nuova societa frutto della
fusione tra LVenture Group e Digital Magics.

Zest nasce come leader di mercato in Italia nel campo degli investimenti pre-seed e del
corporate venturing: una realta con dimensione rilevante per attrarre capitali, talenti e
startup a livello europeo. Un‘operazione di scala che supera i campanilismi, con una presenza
capillare su tutto il territorio italiano e che fara d'apripista all’aggregazione dell’ecosistema:
LVenture Group é stata il pioniere del Venture Capital italiano e, ancora una volta, apre la
strada per innovare e rafforzare il mercato.

Il nome Zest, come dice il suo significato letterale, porta con sé “grande entusiasmo”: un
manifesto del cammino fino ad oggi intrapreso, che prosegue con rinnovato vigore.

Nel 2023, il contesto macroeconomico e geopolitico e il rallentamento del mercato del
venture capital hanno avuto un impatto rilevante sulle valutazioni di alcune startup di
portafoglio, il cui valore rimane solido. Un patrimonio che consente alla nuova societa di
godere dell'importante processo di valorizzazione del portafoglio realizzato negli anni.

Un percorso che ha portato LVenture Group ad ottenere prestigiosi riconoscimenti nazionali
e internazionali, grazie al lavoro svolto da tutto il team.

Il Sole 24 Ore ha incluso LVenture trale 400 imprese italiane a piu alta crescita di fatturato
per 5 anni consecutivi (2019-2023), cosi come il Global Finance Magazine haincluso LVenture
per tre anni consecutivi (2021-2023) tra i “Best Financial Innovation Hubs”, per non citare
i riconoscimenti ottenuti da La Repubblica, CB Insights e dal Financial Times, che proprio
quest’anno ha citato LVenture tra i principali Hub di creazione di startup in Europa.

Il 2023 ha visto LVenture portare a compimento un ulteriore programma di accelerazione
sul territorio, Bravo Innovation Hub a Brindisi in collaborazione con Invitalia. Un’attivita
che, assieme a quelle svolte con CDP Venture Capital, ha portato alla nascita del quarto
acceleratore sviluppato assieme a grandi corporate, dopo Zero con Eni a Roma, Argo con
Intesa Sanpaolo a Yenezia e Business Innovation Factory con Leonardo.

L'Hub di LVenture Group si € confermato polo vibrante, con oltre 380 eventi svolti nell’anno:
il centro iconico dell’innovazione in Italia.

Un asset strategico che ha ospitato una nuova generazione di imprenditori del nostro Paese.
Dal 2013 hanno partecipato ai nostri programmi di accelerazione 154 startup su cui sono
stati investiti circa 25 milioni di euro da parte di LVenture Group e oltre 168 milioni di euro
da parte di co-investitori, per un totale di 193 milioni di euro complessivi. Un percorso che
vede al nostro fianco ancora una volta I'Universita Luiss, che ha sostenuto ulteriormente la
nostra politica di investimento con un aumento di capitale riservato deliberato il 28 giugno
2023 per 2,5 milioni di euro.

Tutto questo é parte del patrimonio reputazionale ed umano che apportiamo nella nuova
compagine societaria che, cosi rafforzata, &€ pronta a competere in un mercato piu ampio ed
internazionale. Viva Zest!

Stefano Pighini
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Cariche Sociali

CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE IN CARICA FINO AL 31 MARZO 2024°

Carica Nome e Cognome
Presidente Stefano Pighini
Vicepresidente e Amministratore Delegato Luigi Capello
Consigliere Roberto Magnifico
Consigliere Valerio Caracciolo
Consigliere indipendente Grazia Bonante
Consigliere indipendente Claudia Cattani
Consigliere indipendente Marco Giovannini
Consigliere indipendente Paola Memola
Consigliere indipendente Diamara Parodi Delfino

COLLEGIO SINDACALE IN CARICA FINO AL 31 MARZO 2024

Carica Nome e Cognome

Presidente Fabrizio Palma

Sindaco effettivo Giorgia Carrarese

Sindaco effettivo Daniele Beretta

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

SOCIETA DI REVISIONE IN CARICA FINO ALL'APPROVAZIONE DEL BILANCIO 2029
EY S.p.A.

DIRIGENTE PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI DOCUMENTI CONTABILI SOCIETARI
Luca De Rita

1- I componentilorgano amministrativo e lorgano di controllo hanno rassegnato le loro dimissioni a decorrere dalla data di efficacia della fusione
per incorporazione di Digital Magics SpA in LVenture Group SpA che I'atto di fusione, stipulato in data 8 marzo 2024, ha stabilito al 1° aprile 2024.
A decorrere da tale data entreranno in carica gli organi amministrativo e di controllo nominati dallassemblea degli azionisti del 6 febbraio 2024
(rif. Comunicato stampa pubblicato in pari data e parte dedicata di questa relazione).



LVENTURE GROUP IN BORSA

ANDAMENTO DEL TITOLO RISPETTO AGLI INDICI: FTSE
ITALIA ALL SHARE E FTSE ITALIA SMALL CAP
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PRINCIPALI INDICATORI BORSISTICI DI LVENTURE GROUP PER L'ESERCIZIO 2023

Prezzo ufficiale al 2 gen-2023 0,3580
Prezzo ufficiale al 29-dic-2023 0,2850
Prezzo minimo nell'esercizio 0,2310
Prezzo massimo nell'esercizio 0,3800
Capitalizzazione di Borsa 2-gen-2023 19.209.512
Capitalizzazione di Borsa 29-dic-2023 15.955.279
N azioni in circolazione al 1-gen-2023 53.657.855
N azioni in circolazione al 29-dic-2023 55.983.436
N° azioni scambiate dal 2-gen-2023 9.852.383
Volume medio giarnaliero nell'esercizio 38.789

Il titolo LVenture Group, che nel corso del 2023 ha fatto rilevare 'andamento dei prezzi di borsa illustrato nei grafici presentati in questa
relazione, e caratterizzato da uno scambio di volumilimitato che non consente allo stesso di esprimere appieno il reale valore dell'azienda.
A tale riguardo € opportuno ricordare come la Societa negli ultimi anni abbia perfezionato aumenti di capitale, sottoscritti da azionisti di
minoranza o da nuovi investitori, a prezzi sempre superiori rispetto a quelli espressi dai corsi di borsa del titolo nel mese (o nei mesi) di
riferimento antecedenti l'operazione. Da ultimo, a luglio 2023 e a marzo 2024 si e perfezionata la sottoscrizione da parte dell'investitore
strategico LUISS Libera Universita degli Studi Sociali delle due tranches dellaumento di capitale di complessivi Euro 2.500.000,
corrispondente allemissione di n. 5.813.953 nuove azioni ordinarie della Societa ad un valore unitario di Euro 0,43/ciascuna.
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ANDAMENTO DEL TITOLO LVEN NEL 2023
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Al 31/12/2023, sulla base delle comunicazioni ricevute ai sensi della legge applicabile e delle altre informazioni pubblicamente disponibili,
i soggetti titolari di partecipazioni pari o superiori al 5% del capitale sociale e i relativi diritti di voto sono quelli riportati nella tabella che

segue.

Slchiarasie | Asam % sul capitale sociale % sui diritti di voto
(%)

Luigi Totale aggregato 27.42 28,32

Capello - tramite LV.EN Holding 26,84 27,79

- direttamente 0,58 0,53

LUISS 17,17 15,89

Levante S.r.l. 8.50 7.87

Inarcassa 2,95 5,46

Altri azionisti con partecipazione inferiore al 5% 43,96 42,46

Totale 100,00 100,00

Alla suddetta data | Societa & controllata di fatto ai sensi dellart. 2359, comma primo, n. 2), da Luigi Capello, che & titolare direttamente e

indirettamente del 27,42% del suo capitale sociale e del 28,32% dei relativi diritti di voto.
Alla Data del Prospetto Informativo 'Emittente ha pienaautonomia decisionale e non e sottoposta ad attivita di direzione e coordinamento
da parte di LV.EN. Holding, azionista di maggioranza.

RIPARTIZIONE DEL CAPITALE SOCIALE DI LVENTURE AL 31.12.2023
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Numeri

Di seguito di espongono i principali dati di Portafoglio cumulati
al 31 dicembre 2023 unitamente all’indicazione del Margine

Operativo Lordo del 2023:

€24 ,9M

Investiti da
LVenture Group

130+

Startup
accelerate

€29,2M

Portafoglio investimenti
faire value IFRS

-€0,8M

M.O.L. Adjusted
31.12.2023

€168,2M

Investiti da
terzi investitori

100+

Startup nel nostro
portafoglio

€30,3M

Portafoglio investimenti
Adjusted

€193,1M

Investiti nelle
startup

13

Exit

-€2,1M

M.O.L.
31.12.2023
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La Relazione del Consiglio di Amministrazione (di sequito
Relazione) sullandamento della gestione & basata sul
Bilancio desercizio che & stato redatto in conformita ai
principi contabili internazionali (International Accounting
Standards - IAS e International Financial Reporting Standards
- IFRS) emanati dalllnternational Accounting Standards
Board (IASB) e alle interpretazioni delllnternational Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) e dello Standing
Interpretations Committee(SIC), riconosciutinell'Unione Europea
ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 e in vigore alla stessa

atori alternativi di
ormance (IAP)

data. L'insieme di tuttii principi e le interpretazioni di riferimento
sopraindicati e di seqguito definito “IFRS-EU". La Relazione deve
essere letta congiuntamente ai Prospetti contabili e alle relative
Note esplicative, parti integranti del Bilancio desercizio 2023.
Tali documenti includono le informazioni aggiuntive richieste
dalla CONSOB, con i provvedimenti emanati in attuazione dellart.
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).

re Group in aggiunta agli indicatori finanziari previsti dagli IAS/IFRS, utilizza Indicatori Alternativi di
ance(lAP)alfinedifornireinmodo pit efficaceleinformazionisullandamentodellaredditivitadeibusiness
pera, nonché sulla propria situazione patrimoniale e finanziaria, cosi come previsto dalla Comunicazione
del 3 dicembre 2015 n.92543/15, che ha reso applicabili gli orientamenti pubblicati il 5 ottobre 2015
opean securities and markets (Esma/2015/1415). Tali indicatori non devono essere considerati sostitutivi
i convenzionali previsti dagli IAS/IFRS in quanto la loro modalita di determinazione non & normata dai
i stessi. Pertanto, lalettura degli IAP deve essere effettuata unitamente alle informazioni finanziarie della
, cosicome indicate nel proprio bilancio di esercizio. Di sequito vengono descritti il contenuto e il criterio

“PORTAFOGLIO INVESTIMENTI":

calcolato come somma algebrica delle seguenti voci e sottovoci
dello stato patrimoniale:

1. gli investimenti effettuati nell'anno;
2. i disinvestimenti effettuati al fair value;
3. write-off;

4. valutazione al fair value.

minazione degli AP utilizzati in base a ciascuna voce:

“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 relativ i
ad operazioni similari, ovvero iii) tramite il Discounted Cash Flow,
il Portafoglio Titoli Adjusted tiene in considerazione la presenza
di talune operazioni societarie quali:

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

72! investimenti in Convertendo (senza Cap) e
SAFE (Simple Agreement for future Equity senza Cap
(in USD) per i quali la Societa 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;



“Risultato netto della gestione investimenti Adjusted” é calcolato a partire
dal Risultato netto della gestione investimenti, rettificato per riflettere
I'applicazione delle modalita di calcolo utilizzate ai fini della determinazione
del Portafoglio Investimenti Adjusted;

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

“Margine operativo lordo Adjusted” o “EBITDA ADJUSTED": rappresenta un
indicatore della performance operativa ed é 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 Attivita
immateriali” e “Accantonamenti e svalutazioni”;

“Risultato netto Adjusted” & calcolato a partire dal Risultato netto, rettificato
per riflettere I'applicazione delle modalita di calcolo adottate ai fini della
determinazione del Portafoglio Investimenti Adjusted;

“Indebitamento Finanziario Netto”: rappresenta un indicatore della
struttura finanziaria ed e calcolato conformemente a quanto previsto
dall'orientamento nr. 39 emanato il 4 marzo 2021, applicabile dal 5 maggio
2021 edin linea con il richiamo di attenzione nr. 5/21 emesso dalla Consob il
29 aprile 2021.




IL MERCATO

DI RIFERIMENTO

I 2023 & stato ancora caratterizzato da uno scenario macroeconomico globale
soggetto alle conseguenze dei diversi conflitti in corso e che hanno inciso sulla
situazione internazionale e nazionale. Sebbene siano diminuiti rispetto alla
seconda parte del precedente esercizio, i prezzi dell'energia e l'inflazione sono
rimasti comunque elevati rallentando la ripresa economica non solo a livello
nazionale.

In tale contesto le attivita di venture capital hanno sperimentato andamenti
differentitrail primo e il secondo semestre. Nel primo si € assistito aun calo delle
operazioni, con un ammontare investito, sia da operatori domestici che esteri, in
start-up italiane che si e attestato a Euro 435 milioni, distribuiti su 135 round, in
diminuzione rispetto a Euro 976 milioni, per 180 operazioni,del primo semestre
2022. Cio si & tradotto, sempre con riferimento alla prima meta dell'anno, in una
contrazione del 16% in termini di volume e del 55% in termini di valore rispetto
allo stesso periodo dell'anno precedente.

Nel secondo semestre 2023 si e invece avuto per il mercato del venture capital un
recupero in termini di valore: sono state chiuse 128 operazioni per un ammontare
investito pari a Euro 613 milioni, in crescita del 40% rispetto al primo semestre
2023. Sulla raccolta del periodo hanno avuto un impatto significativo alcune
operazioni nel late stage (in particolare due round da Euro 100 milioni ciascuno).
Nel complesso dellintero 2023, gli investimenti venture capital in start-up e
scale-up italiane hanno riguardato 263 operazioni, contro le 326 realizzate nel
2022, per un valore complessivo pari a Euro 1.048 milioni, rispetto a Euro 1.836
milioni del 2022, pertanto con una diminuzione rispettivamente del 20% in
termini di volume e del 42% in termini di controvalore.
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LVenture Group S.p.A. e una holding di partecipazioni quotata
allEuronext Milan (gia MTA) e opera quale Acceleratore ed &
riconosciuto come Incubatore Certificato. di startup innovative
(ex Decreto Crescita 2.0 - D.L. n.179/2012, convertito con
modificazioniin Legge n. 221/2012, e successive modificazioni ed
emendamenti) con sede a Roma e Milano.

Il maggiore azionista di LVenture Group e la LV.EN. Holding S.r.I.,
che al 31 dicembre 2023 detiene circa il 26,84% del capitale
sociale e il 27,79% dei diritti di voto.

Allo stato attuale LVenture Group ha piena autonomia decisionale
e non é sottoposta ad attivita di direzione e coordinamento da
parte di LV.EN. Holding S.r.I..

La Societa e specializzata nella selezione e investimenti nelle
startup innovative a contenuto digitale.

LVG: FULL-STACK VC

I business model ha come obiettivo quello di selezionare i migliori
talenti nellimprenditoria digitale, di investire i propri capitali e di
supportarli nel percorso di crescita per poi realizzare I'Exit.
LVenture Group, inoltre, ha sviluppato le attivita di Innovation &
Corporate Venturing (gia 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 sequito, & un
sistema strutturato che investe nelle startup e le supporta nello
sviluppo del business con le corporate attraverso le attivita di
Innovation & Corporate Venturing.

LVG FULL-STACK VC

h Eventi Hub Community Marketing PR ﬁ
Investments Business Acceleration with Corporates
PRE-SEED SEED+ 3
LUISS EnLabs POST-SEED @ 5 o z ]
= = = w o
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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 Societa puo continuare
adinvestire 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 2023, la Societa ha investito capitali per
Euro 24,9 milioniinoltre 100 startup ed ha attirato co-investitori
per Euro 168,2 milioni, per un totale di circa Euro 193,1 milioni.

Il grafico che seque illustra i capitali investiti dalla Societa e dai
terziinvestitori, suddivisi trai 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:

INVESTIMENTI CUMULATI AL 31.12.2023

120.000
104.921
100.000
80.000
.‘—é"
g 60.000
40.000
20.000

10.377

Startup Programmi Accelerazione

88.165

® |nvestimenti di terzi

Seed/Post Seed LVG
m Pre Seed LVG

Seed esterni

Gli investimenti effettuati al 31 dicembre 2023
sono commentati dettagliatamente nella sezione “l risultati del 2023".
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1.1

IL PROGRAMMA DI

ACCELERAZIONE

L'attivita principale di LVenture Group & I'Acceleratore che opera con il brand LUISS EnLabs, nato in partnership
con I'Universita LUISS, Accenture, Meta, e Intesa Sanpaolo.
La Societa presta il proprio know-how anche negli Acceleratori Verticali, nei quali opera con le stesse modalita

utilizzate per Enlabs.

Nel corso dellanno 2023 sono stati complessivamente 4 gli investimenti pre-seed nelle startup innovative che
hanno preso parte al Programma di Accelerazione.

Dal 2013 hanno partecipato ai Programmi di Accelerazione n. 154 startup digitali, di queste hanno ricevuto funding
dalla Societa n. 137 startup e di quest'ultime hanno completato il programma 121 startup.

Il Programma é articolato come segue:

“Ricerca & Selezione”: un periodo di tre mesi nel quale avviene il lancio del Programma, laraccoltaela

selezione dei nuovi progetti imprenditoriali;

“Programma di Accelerazione”: un periodo di 5 mesi durante il quale I'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.

> Scouting >> Selection >0nboarding> __

3 Mesi 1 Mese 1Day

CALL Preselection @ Onboarding >

Selection

1.00'(. .30 . . 16 Startup
applications applications

5 Mesi 6 Mesi
Program > J > Residency >
Demo Day
10 Startup — 6 Startup

“Ricerca & Selezione”:

unavoltadefinito e lanciato il programma, vi € la necessita diraccogliere ilmaggior numero di progetti per realizzare la piu ampia selezione
possibile. L'approccio di LVenture & proattivo nellaricerca e selezione di startup. A tale scopo & 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 2023 sono stati pit di 300 i progetti innovativi visionati per l'ingresso ai Programmi di accelerazione.

“Programma di Accelerazione”:

€ 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.

Tale Programma prevede la possibilita di fruire di una serie di
servizi e l'accesso a workshop ed attivita 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 ¢ il solo investitore e nel caso
in cui la sede legale della startup sia nel Lazio, la societa Lazio
Innova (societa di scopo della Regione Lazio) puo operare in
co-investimento; in tal caso,lammontare dellinvestimento puo
arrivare sino a Euro 200 mila.
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“Demo Day":

la giornata conclusiva del Programma, durante la quale i fondatori
delle Startup (CEQ) 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 Societa & nel digitale, con particolare
attenzione alle tecnologie e alla sostenibilita.
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DIGITALE

Il concetto di digitale implica attivita 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.

TECNOLOGIE

LVenture Group predilige startup ad alto contenuto tecnologico, sempre di piu con Soluzioni di
Intelligenza Artificiale, Quantum Computing, Droni, Robotica, Realta Aumentata e Virtuale.
Allinterno delle linee diinvestimento € 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'Ospitalita

EdTech e nuove frontiere per 'lEducazione

SOSTENIBILITA

L'impatto ambientale & considerato una priorita per LVenture, il cui obiettivo & quello di prediligere startup con modelli virtuosi di
economia circolare e sostenibile.

Infattila sfida dello sviluppo sostenibile chiede agli attori dellinnovazione dilavorare insieme per mettere a punto nuove strategie e nuovi
modelli e strumenti operativi, in grado di fornire risposte adeguate alla grande complessita dei cambiamenti in atto.

1.2 INVESTIMENTI NELLE
FAS|I SEED E POST SEED

Gli Investimenti nella fase seed rappresentano I'apporto di capitali finalizzati allavvio dellattivita produttiva, quando limpresa e gia
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 difficolta, I'analisi di mercato, I'analisi del'andamento economico, la presenza
diuna 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 puo procedere ad impiegare ulteriori risorse finanziarie nelle startup, nel caso in cui si riscontrino
I'esistenza di un trend di crescita costante dei ricavi, 'incremento di quote di mercato, I'acquisizione di clienti e la scalabilita nei mercati
del prodotto offerto.
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2 INNOVATION &

CORPORATE VENTURING

Nel corso degli ultimi anni abbiamo assistito ad una repentina evoluzione dei modelli di innovazione adottati dalle Corporate.

Larapida evoluzione della tecnologia, i cambiamenti nei modelli di business e |le esigenze dei clienti in costante divenire, hanno imposto
nuove modalita di fare innovazione.

Al fine di rimanere competitivi e di affrontare le sfide emergenti, le organizzazioni sono state costrette a esplorare modelli di innovazione
agile, veloce, resiliente e flessibile. Affiancandoli all'innovazione tradizionale.

Hanno cosi preso piede i modelli di:

. Innovazione interna,

volta a valorizzare il patrimonio di conoscenze ed esperienze interne all'azienda, incoraggiando i dipendenti a proporre
e sviluppare nuove idee all'interno dell'azienda e spronando sempre di piu la collaborazione tra dipartimenti interni,
rompendo i silos organizzativi.

. Innovazione esterna,

open innovation - per valorizzare e integrare le migliori idee innovative presenti sul mercato - dal mondo delle startup,
dellaccademia, della ricerca - con lobiettivo di risolvere specifici need con soluzioni tecnologiche o di business,
accelerando linnovazione e mitigando costi e rischi rispetto allinnovazione tradizionale.
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Trale principali attivita riconducibili alllnnovazione Interna si ricordano:

Transformation & Empowerment

In quest’area di business, il cui obiettivo & supportare le Corporate nella trasformazione organizzativa
e culturale che permettera loro di essere piu forti sul mercato attuale e futuro, sono comprese le
seguenti attivita:

Innovation Governance: Definizione delle strategie di innovazione, la progettazione ed implementazione dei processi di
innovazione e la gestione della governance e dell'organizzazione degli stessi.

Intrapreneurship: Programmi Corporate progettati per consentire alle aziende di generare progetti innovativi, validare
prodotti e servizi con metodologie tipiche del mondo startup e coinvolgendo founder di startup come mentor e
supportare il Corporate Venture Building e generare eventuali spin-off (vedi presentazione standard).

Innovation Training: Diffusione della cultura dell'innovazione, tramite upskilling di competenze in ambito “innovation”,
“Entrepreneurship” e “Venture Capital”.

Innovation Community: Creazione e gestione delle community di innovatori in azienda.

Trale principali attivita riconducibili allInnovazione Esterna si ricordano invece:

Corporate Venturing

In questarea di business, il cui obiettivo e I'apertura dell'azienda a collaborazioni esterne, principalmente con startup, in ottica open
innovation, sono comprese le seguenti attivita:

Trale attivita di Innovation & Corporate Venturing, occorre menzionare:

Tutti 3 programmi di Accelerazione sono gestiti da LVenture Group, nei programmi Zero e Argo.
LVenture e anche co-investitore con CDP Venture Capital SGR nelle startup selezionate.

Venture Client: Supporto metodologico e tecnico alla collaborazione tra corporate e startup per la creazione di
partnership strutturate, consentendo alle grandi aziende di diventare “venture clients”. Questo modello consente alle
aziende diintegrare velocemente idee allavanguardia e nuove tecnologie nel loro business, sfruttando il potenziale delle
startup innovative e aqili.

Call4Startup & POC: Progetti di scouting e selezione di startup a supporto di specifici need delle corporate, che hanno
come obiettivo lo sviluppo congiunto di proof of concept utili a prototipare nuove soluzioni di interesse per il mercato.

Corporate Venture Capital: Supporto strutturato ai progetti di CVC per strutturare il veicolo di investimento, definire
il modello di governance e operativo, affiancare nella selezione delle startup, valutarle ed accelerarne l'integrazione
industriale.

Corporate Venture Building: supportoaprogettiin cuiunacorporate sviluppainternamente nuoviprogettiimprenditoriali
o nuove startup. Utilizzando le proprie risorse e competenze, la corporate guida con il nostro supporto l'intero processo,
dall'ideazione allo sviluppo, portando le nuove iniziative con successo sul mercato. Offriamo un supporto completo
durante tutte le fasi del venture building, garantendo una transizione fluida e di successo dalle idee allimplementazione.

Vertical Accelerator: Progettazione e gestione di Programmi di Accelerazione, dedicati ad una o piu stakeholder,
abilitando i partner coinvolti e 'ecosistema stesso alla collaborazione con le startup su specifici verticali. Nel periodo di
accelerazione silavora in parallelo sullaccelerazione di business delle startup e sulla validazione tecnologica delle loro
soluzioni.

"

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

I'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.

27




|l Nostro
Ecosistema

Negli anni LVenture Group ha sviluppato un Ecosistema unico, costituito dalle relazioni con investitori, aziende,
esperti del mondo dell'imprenditoria e delleconomia digitale, Universita, sponsor e partner: un network ideale
per lo sviluppo e la crescita delle proprie startup e un punto di riferimento nazionale per I'innovazione digitale.
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LVenture ha creato un Ecosistema per far si che le startup ne
possano trarre vantaggio, a cui partecipano attivamente numerose
controparti, tra cui Partners Strategici, Sponsor, Partner &
Corporate Strategici, Sponsor, Universita ed Enti istituzionali.
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Tra le diverse attivita da segnalare le attivita di Comunicazione, di organizzazione
di Eventi Istituzionali, di locazione degli spazi e di partecipazione a Progetti Speciali
di carattere artistico e culturale.

COMUNICAZIONE

Nel corso del 2023 sono state piu di 2.400 le notizie pubblicate dai media sulle
attivita della Societa e i traguardi raggiunti dalle startup di portafoglio, che
hanno riguardato:

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

¢ | call e Programmi di Accelerazione;
e | programmi e attivita di Innovation & Corporate Venturing;
e | mercato di riferimento a livello nazionale;

¢ | nuove partnership nazionali e internazionali.

Tra i riconoscimenti, da segnalare che per il quinto anno consecutivo la Societa
e stata inserita da Il Sole 24 Ore nella classifica “Leader della crescita”, che
segnala le 450 aziende italiane a piu alta crescita di fatturato nell'ultimo triennio.
Un riconoscimento certificato anche da La Repubblica Affari & Finanza che ha
inserito LVG nellelenco “Campioni della crescita’, che racchiude le 400 imprese
italiane a piu alta crescita di fatturato.

EVENTI Sono pitl di 380 gli eventi che si sono tenuti nel corso del 2023.

Le diverse partnership strategiche hanno permesso lorganizzazione di

ISTITUZIONALI appuntamenti di rilievo tra i quali merita attenzione:

E CORPORATE - "Let’'s Party Together”, organizzato dalla societa assieme a Startupltalia e
SACE per festeggiare il decennale della societa;

NELL'HUB - "Envisioning: Venture Capital Showcase’, appuntamento che ha celebrato
il traguardo dei 10 anni di LVenture Group dando spazio a startup, partner e
stakeholder, colonna portante della filiera unica dellinnovazione sviluppata
negli anni;

- "Venture Capital: motore dellinnovazione”, I'evento organizzato assieme a
Italian Tech Alliance in collaborazione con Growth Capital, per analizzare lo
stato dell'arte dell'industria italiana del Venture Capital;

- “La fabbrica delle imprese”, evento organizzato in partnership con |l
Messaggero che ha visto la partecipazione di ospiti istituzionali di rilievo ta cui
il Ministro per le Imprese e il Made in Italy Adolfo Urso.

Tra le diverse visite istituzionali, infine, abbiamo accolto le delegazioni
dellAmbasciata Francese, dellAmbasciata Argentina, dellAmbasciata Svizzera
e dellAmbasciata del Belgio e diverse divisioni interne di rilevanti aziende quali
RAI, Lottomatica, TIM, Leonardo, diverse societa del gruppo Ferrovie dello
Stato e Unipolis.

Infine, e stata lanciata la seconda edizione assieme a Binario F from Facebook
(Meta) di WomenUp, un programma di formazione gratuito per promuovere
'empowerment femminile investendo nelle competenze digitali a supporto
dell'imprenditoria femminile. Dal percorso & nato GLOW - Growing & Leading
Opportunities for Women, la community creata da tre founder che ha
'ambizione di creare empowerment e network tra business women tramite
meetup mensile. La societa sostiene attivamente liniziativa ospitando gli
incontri presso il proprio HUB.
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COWORKING

La Societa dispone di uno spazio a Roma allinterno della
Stazione Termini(I”HUB di LVenture Group”) che si estende per
8.500 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.

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

PROGETTO SPECIALE

LOVEITALY

e il progetto volto alla tutela e valorizzazione del patrimonio culturale e
artistico attraverso forme partecipative in grado di innovare I'approccio
e coinvolgere direttamente le comunita. Sono concluse le campagne
sulla piattaforma di crowdfunding per sostenere l'urgente restauro delle
quattro statue conservate nelloratorio di Santa Maria degli Angeli a
Gallipoli e per il progetto “Insieme per San Francesco” in collaborazione
conlaFondazione per la Basilica di San Francesco in Assisi. Trai progetti
importanti Un busto di marmo raffigurante Prospero Farinacci attribuito
allo scultore Gian Lorenzo Bernini andra in prestito alla collezione
del museo di Castel Sant’Angelo, a sottolineare il lavoro svolto dal
giurista per lo Stato Pontificio nel XVII secolo. Loveltaly & stata, inoltre,
coordinatrice di un'operazione di donazione internazionale di unopera di
American Friends of Loveltaly, un busto di marmo attribuito allo scultore
Gian Lorenzo Bernini che entrera a far parte della collezione del museo
di Castel Sant’Angelo.
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| RISULTATI DEL 20253

HIGHLIGHTS INVESTIMENTI

La Societa nel corso del 2023 ha effettuato investimenti per un
ammontare complessivo di Euro 1.067 mila, utilizzando strumenti
diversi(investimento diretto nel capitale della startup, strumenti
finanziari partecipativi, strumenti convertibili, convertendo e
SAFE?2), esposti in differenti voci di bilancio.

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

forme:

« aumento di capitale;

L'investimento, nellambito del Programma di Accelerazione,
viene regolato tramite un accordo con le startup, che comporta
'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).

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

Lo strumento finanziario maggiormente utilizzato risulta essere
il Convertendo, un semi-equity, comparabile ad un SAFE (Simple
Agreement for Future Equity) per la velocita di esecuzione e la
struttura.

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.

VALORE TOTALE
DEGLI INVESTIMENTI

35.000

La sottoscrizione di tali strumenti ha determinato, al 31dicembre
2023, una differenza, pari ad 1.070 mila, tra il Portafoglio IFRS,
pari ad Euro 29.229 mila e il Portafoglio Adjusted, pari ad Euro
30.299 mila.

Qui si sequito e nellAppendice 1, vengono illustrati graficamente
e analiticamente, il dettaglio degli investimenti con l'indicazione
del valore Portafoglio Investimenti Fair Value IFRS e Portafoglio
Investimenti Adjusted.

30,125 29.880°0- 980 5g 5,530,299

30.000 27.188
24 B3
25.000 21.53021.572
20.000 15394 16,508 17.181
15.000
10.000
5.000
Jz.zm7 31.12.2018 31122018 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
B FPTF Inv_ti Fair Value IFRS HFPTF Inv.ti Adjusted
|

2- Tre startup nelle quali la Societa ha una partecipazione sono state trasferite negli Stati Uniti conferendo la societa italiana ad una societa
costituita nel Delaware (USA). LVenture Group ha quindi visto i propri SFP convertiti in SAFE (Simple Agreement for Future Equity).
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Nel 2023 sono state concluse operazioni di investimento per un controvalore complessivo pari a Euro 19,5M, di cui Euro 1.027k
da parte di LVG e Euro 18,5M da parte di Terzi.
In particolare:

9 operazioni di investimento, da parte di LVG, per un controvalore pari ad Euro 545k:

4 operazioni di investimento su nuove startup del XXI Programma di Accelerazione per un controvalore da parte di LVG pari
a complessivi Euro 410k;

1 operazione in nuove startup esterne in cui LVG ha investito Euro 25k all'interno di un round pari a complessivi Euro 4,7M;
4 operazione startup di portafoglio pari a Euro 110k. Nello specifico:

Euro 30k in Cylock (Lazio Innova ha partecipato allinvestimento per Euro 20k e la startup ha raccolto ulteriori Euro
78k attraverso la partecipazione Programma di Accelerazione in Cybersecurity e Al della Rete Nazionale Acceleratori
CDP, promossodaCDP Venture CapitalconlapartecipazionediStartup Wise Guys). Nel primo trimestre sono statierogati,
tramiteSFP,Euro30kdalLVGedEuro20kdalnnovaVentures,afavoredellastartup,corrispondenteallerogazionedell'ultima
tranche relativa allaccordo di investimento siglato nel 2022, per un'erogazione complessiva nel periodo da parte di LVG
paria Euro 60k;

Euro 40k in Codemotion nellambito di un bridge round;

Euro 30k in Deesup nellambito di un bridge round;

Euro 10k di acquisto quote in secondario su Fitprime per lesercizione del diritto di prelazione nei
confronti di un socio uscente.

5 investimenti in “altre operazioni”, per un controvalore di Euro 492k, di cui:
Euro 246k come richiamo nel veicolo di investimento Clean Tech Accelerator Srl;
Euro 206k per il primo investimento nel veicolo Travel Tech Accelerator Srlin partership con CDP e Venisia;

Euro 40k in(i) Blitzscaling Venture, (ii) Club Acceleratori, e (iii) LTV.

11 operazioni effettuate da soli terzi investitori per Euro 10.971k.




In sintesi si espongono i dati precedentemente

analizzati:

(VALORI ESPRESSI IN MIGLIAIA DI EURO) PRE-SEED SEED TOTALE
410
Programma di Accelerazione LUISS EnLabs XXI: = 410
HAKING TALENTS, OLIVIA, ROBOTIZR, WAVEFUL
Nuove Startup: JET HR 25 - 25
Follow-on 90 40 130
Altre Operazioni 333 159 492
Totale 838 199 1.037
Il grafico che segue illustrala 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” riportata nel grafico rappresenta la risultanza delle rivalutazioni e delle svalutazioni effettuate
durante l'anno.

Di seguito le principali rivalutazioni al 31 dicembre 2023:

o | Fitprime S.r.l.: rivalutazione pari ad Euro 602 mila. Fitprime & un‘applicazione in abbonamento che permette di accedere a palestre
e corsi di fitness in tutta Italia con piu di 50.000 utenti attivi che possono usufruire di pit di 1.500 centri sportivi convenzionati; oggi
e un fornitore di soluzioni wellness per le aziende;

o | Tutored S.r.I: rivalutazione pari ad Euro 440 mila. Tutored & una piattaforma per studenti universitari e giovani laureati per la ricerca
di lavoro attraverso un approccio innovativo basato sull'intelligenza artificiale che legge gli annunci di lavoro al posto dell'utente, ne
comprende le caratteristiche e crea un match di compatibilita da ambo le parti;

¢ | Cyclando S.r.l.: rivalutazione pari a Euro 154 mila. Cyclando & la prima piattaforma di vendita online interamente dedicata ai viaggi in
bicicletta; un ecosistema digitale che permette agli utenti di scegliere, confrontare e acquistare online tour in bicicletta organizzati
da tour operator selezionati o di creare un'esperienza personalizzata combinando singoli servizi(prenotazione alberghiera, noleggio
bici, itinerari, ecc.);

e | ThisUniqueS.r.l.: rivalutazione pariad Euro 95 mila. This Unique & la prima soluzione e community in Italia per il benessere mestruale.
Vende, in abbonamento personalizzato, prodotti biologici e compostabili legati alle mestruazioni, per persone e aziende affrontando
il tabu delle mestruazioni nella vita delle persone attraverso una comunita forte.

Le svalutazioni effettuate nel corso del 2023 trovano origine, oltre che da specifiche ragioni connesse con il modello di business adottato
dalle singole partecipate, nel difficile contesto macroeconomico nazionale e internazionale in cui le stesse si sono trovate ad operare.

In particolareilrialzo deitassi, il forte rincaro delle materie prime e dell'energia e l'inflazione hanno compromesso la situazione economico-
finanziaria di alcune delle startup di portfolio, per le quali la Societa ha prontamente adattato il fair value di riferimento.

Le maggiori svalutazioni rilevate sono:

* | MovendaS.r.l.: svalutazione pariad Euro 751 mila. Movenda, fondata fondatanel 2014, haintrapresoun percorso di crescita orizzontale,
di fusioni e creazione di newco che aveva come obiettivo quello di proporsi al mondo Ho.Re.Ca. e come network integrato di servizi
ad alto valore tecnologico per la ristorazione;

+ | ShamporaS.r.l.: svalutazione pariad Euro 729 mila. Shampora crea prodotti personalizzati per capelli analizzando le esigenze di ogni
utilizzo tramite l'intelligenza artificiale;

¢ | Punchlab S.r.l.: svalutazione pari ad Euro 458 mila. PunchLab & un‘applicazione mobile per lhomefitness che utilizza i sensori di
movimento dello smartphone per creare allenamenti ispirati al pugilato, interattivi e altamente gamificati;

e | Teta S.r.l.: svalutazione pari a Euro 156 mila: Teta ha sviluppato software innovativo che permette di creare in pochissimo tempo
piattaforme personalizzate senza codice direttamente da web, smartphone o tablet; sitratta diunapp builder low-code che permette
agli utenti di creare applicazioni in pochi giorni.

La Societa ha, inoltre, registrato un'operazione di Exit dalla Filo S.r.l., societa produttrice di dispositivi in miniatura realizzati per tenere
traccia e ritrovare oggetti di valore con l'aiuto di un app, per un corrispettivo pari ad Euro 376 mila, che, a fronte di un valore IFRS al 31
dicembre 2022 di Euro 397 mila, ha generato una minusvalenza di Euro 21 mila.




Operazioni di investimento a cui ha partecipato LVG

ETMRSECURTY CUCRLMAY

14

Hacking Talents

- Portfolio

JetHR

Altre operazioni

€90k

dlivia

€25k

{copemotion}

BLITZSCALING
VENTURES

€ N0 k

P Robotizr

€40k

uuuuu DESIGH EXPERIEN

€19k

N

€110 k

@ waveful

€100 k

40

€ 246 k

€ 206 k

h

clubAcceleratori

€15k

Itv

€6k
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