


30 anni di aiFi



In Italia il mercato del private equity e venture capital viene fatto convenzionalmente risalire al 1986, 
quando, il 12 maggio, nove finanziarie private e di emanazione bancaria fondarono l’AIFI, “associa-
zione italiana delle Finanziarie di investimento”, con l’obiettivo di riconoscere formalmente l’attività 
di investimento nel capitale di rischio svolta da operatori professionali e specializzati. Secondo l’At-
to Costitutivo, “L’Associazione è un’organizzazione stabile di società finanziarie (venture capital, merchant 
banking) che, come attività principale, effettuano investimenti in aziende sotto forma di capitale di rischio 
attraverso l’assunzione, la gestione e lo smobilizzo di partecipazioni, prevalentemente di minoranza e in so-
cietà non quotate in Borsa, con un attivo coinvolgimento nello sviluppo delle aziende partecipate, pur senza 
l’assunzione della responsabilità imprenditoriale delle stesse”.

I Soci fondatori, i cosiddetti “pionieri” del venture capital, sono stati Giacomo Bonaveglio, in quali-
tà di Amministratore Delegato di Eurovenca, Fabio Cappon, in rappresentanza di Credipar, Pierleone 
Ottolenghi, Presidente di Promedia, Carlo Patrucco, in rappresentanza di Finprogetti, Lorenzo Rossi 
di Montelera, rappresentante di Iniziativa, Gianmario Roveraro, in rappresentanza di Italfinanziaria 
Internazionale, Giorgio Tellini, in qualità di Amministratore Delegato di Sofipa e Giovanni Jody Vender, 
in rappresentanza di Finnova e Sopaf. Contestualmente è stato nominato il primo Consiglio Diretti-
vo di AIFI con il compito di amministrare e gestire l’attività dell’Associazione: sono stati scelti come 
consiglieri Giorgio Tellini, Giacomo Bonaveglio, Gianmario Roveraro, Giovanni Jody Vender e Marco 
Vitale, quest’ultimo con il ruolo di Presidente. Allora segretario tecnico dell’Associazione era l’attuale 
Direttore Generale, Anna Gervasoni.

Secondo quanto previsto dal primo Statuto, fin dal suo esordio, i Soci di AIFI comprendeva-
no due categorie distinte di soggetti: i Membri Associati e i Membri Aderenti. L’appartenenza 
all’una o all’altra categoria era subordinata alla tipologia di attività svolta che implicava, a sua 
volta, un diverso grado di coinvolgimento all’interno dell’Associazione. Le due categorie preve-
devano, pertanto, requisiti differenti: nel primo caso, le società dovevano essere di nazionalità 
italiana e costituite sotto forma di società per azioni; in qualità di membri aderenti, invece, 
potevano associarsi ad AIFI “gli studi professionali, le società di revisione, gli istituti di credito, 
le università, i centri di ricerca, i professionisti, le altre associazioni e stabili organizzazioni 
italiane e straniere rappresentanti un gruppo di interessi suscettibili di influenzare lo sviluppo 
del capitale di rischio in Italia”.

Nel 1988 si assiste alla comparsa dei primi membri aderenti all’interno della compagine sociale 
dell’Associazione, con l’iscrizione ad AIFI di Mediocredito Lombardo, Mediocredito del Lazio e Olivetti. 
Verso la fine degli anni ‘80 arrivano in Italia i primi operatori internazionali che danno vita al segmento 
dei LBO, che diventerà l’attività più rappresentativa, a livello di volumi, sul mercato.

Il numero e la tipologia dei Soci di AIFI sono andati evolvendosi in linea con la crescente importanza 
del settore del capitale di rischio. Fondamentale, a tal riguardo, l’istituzione formale nel 1993 dei 
fondi chiusi di diritto italiano che diverranno il principale strumento per lo svolgimento dell’attività di 
investimento nel capitale di rischio delle imprese.

A solo un anno dall’introduzione dei fondi mobiliari chiusi all’interno del panorama finanziario italiano, 
al fine di poter annoverare tra i propri Soci i gestori di tali strumenti, nel 1994 AIFI ha cambiato la pro-
pria denominazione in “associazione italiana degli investitori istituzionali nel Capitale di Rischio”. 
L’oggetto dell’Associazione, pertanto, si è ampliato, includendo i fondi chiusi.  

In seno agli organi interni all’Associazione, a partire dal 1997 sono state istituite alcune Commissioni tec-
niche con lo scopo di creare gruppi di lavoro, cui partecipano Associati ed Aderenti, coordinati dai collabo-
ratori AIFI, focalizzati su particolari problematiche e aspetti dell’attività istituzionale. Le iniziative poste 
in essere dalle Commissioni sono, da sempre, strettamente correlate alle principali criticità e priorità del 
settore e, pertanto, di volta in volta si occupano delle questioni di maggior rilievo ed attualità per lo sviluppo 
del mercato. Oggi le Commissioni attive sono quelle relative ai comparti del private debt, private equity, 
venture capital, a cui si aggiungono la Commissione tax & legal e il tavolo di lavoro sull’M&A.

Nel 2003 si approda alla denominazione di “associazione italiana del Private Equity e Venture Ca-
pital”, in linea con il profilo adottato dalle associazioni di categoria internazionali che identifica più 
specificamente l’oggetto dell’attività di investimento, piuttosto che le categorie di operatori attivi. Il 
2003 ha visto un altro importante cambiamento per AIFI: dopo 16 anni di Presidenza dell’economista 
Marco Vitale, gli succede il Professore Claudio Dematté. A seguito della sua prematura scomparsa, 
il 19 marzo del 2004, la carica viene assunta dal Professore Giampio Bracchi, Presidente dell’As-
sociazione fino al 2012, quando gli succede l’attuale Presidente, Professore Innocenzo Cipolletta. 
Nel frattempo profondi cambiamenti hanno caratterizzato il mercato finanziario italiano, tra cui la 
nascita di un nuovo segmento, quello del private debt, che può ricoprire un ruolo fondamentale per lo 
sviluppo delle aziende, complementare a quello degli operatori nel capitale di rischio. Per adattarsi a 
tale cambiamento, a partire dal 2014, l’Associazione riunisce e rappresenta anche questa categoria di 
soggetti e ciò porta all’attuale denominazione di “associazione italiana del Private Equity, Venture 
Capital e Private debt”, caratterizzata da oltre duecento tra Membri Associati e Aderenti.

Sempre nel 2014 nasce il Consiglio Generale di AIFI, organo statutario che riunisce il Consiglio Diret-
tivo, rappresentanti delle istituzioni, nonché gli altri operatori di rilievo del mercato. Nel 2016 è stato 
istituito il Club degli Investitori, organismo che raduna i principali investitori istituzionali italiani, con 
l’obiettivo di aumentarne la sensibilità nei confronti delle asset class che l’Associazione rappresenta.

Anche la struttura interna dell’Associazione si è andata modificando negli anni, per meglio adattarsi ai 
cambiamenti verificatisi nel mercato. Originariamente, infatti, l’organizzazione, dovendo rispondere 
alle esigenze di un numero ristretto di Soci, risultava piuttosto snella. Successivamente, si è ampliata 
fino ad arrivare alla configurazione attuale di undici collaboratori stabili, che si occupano di differenti 
aree: “Tax & Legal e Affari Istituzionali”, “Studi e Ricerche”, “Eventi e Rapporti con gli Investitori Istitu-
zionali” e “Comunicazione”, coordinati dal Direttore Generale. 

Nell’ottica di uno sviluppo internazionale nel 2016 AIFI ha aperto un proprio corner a Londra, creando 
così un ponte con il principale mercato del private equity, venture capital e private debt in Europa. 
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i ConsiGliERi 
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lE taPPE E i PRinCiPali Risultati RaGGiunti 

Evoluzione aiFi

30 anni di finanza alternativa: 
i principali risultati raggiunti
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GuidE aiFi 
Guida pratica al Capitale di Rischio,  
Guida alla quotazione, Guida al business 
plan, L’investimento in un fondo di private 
equity: guida al processo di selezione e due 
diligence, Private Equity Sostenibile,  
Guida pratica ai fondi di private debt

Guida M&a (2007 e 2012)

GuidE tax & lEGal

lE PRinCiPali PuBBliCazioni
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Rendimento medio annuo (1986-1996) di alcune attività finanziarie 
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GUIDA PRATICA AI FONDI 

DI PRIVATE DEBT
2016

2015:  
What’s  

Next

In co-operation with

kpmg.com/it

IL MERCATO ITALIANO DEL PRIVATE EQUITY, 

VENTURE CAPITAL E PRIVATE DEBT NEL 2015

aiFi Yearbook (dal 1998)

quadERni sull’inVEstimEnto nEl CaPitalE 
di rischio (1/2004-39/2016)

il mERCato italiano dEl PRiVatE Equity 
E VEntuRE CaPital 
in collaborazione con Pwc (dal 1999) 

la PERFoRmanCE dEl mERCato italiano 
dEl PRiVatE Equity E VEntuRE CaPital  
in collaborazione con kPMG (dal 1996)



1995 - maniFEsto. CaPitalE istituzionalE E laVoRo: 
 un nuoVo inContRo PER un nuoVo PaEsE
2000 - maniFEsto. lo sViluPPo dEGli staRt-uP tECnoloGiCi 
 E dEllE GRoWinG ComPany in GEnERalE
2004 - maniFEsto aiFi: PRoPosta PER sostEnERE la nasCita 
 E lo sViluPPo di nuoVE imPREsE hiGh tECh 
2013 - maniFEsto aiFi: doCumEnto PRoPositiVo PER il nuoVo PaRlamEnto

2006 - liBRo BianCo aiFi: PRoGEtto PER lo sViluPPo dEl PRiVatE Equity 
 E VEntuRE CaPital in italia 
2008 - liBRo BianCo aiFi: PRoPostE PER lo sViluPPo dEl PRiVatE Equity 
 E VEntuRE CaPital in italia
2011 - liBRo BianCo aiFi: PRoPostE PER lo sViluPPo dEl VEntuRE CaPital in italia 

i liBRi BianChi E i maniFEsti
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directorY M&a (2012-2014)

raPPorto Venture caPital Monitor (VeM) 
(dal 2009)

CaPitali PER lo sViluPPo 
(dal 1987 al 2001) 

Collana CaPitalE di RisChio E imPREsa, 
Quaderni (1/1994-13/2003)

DIRECTORY M&A 

 L’analisi del mercato e i trend principali 

2014 



i PRinCiPali EVEnti aiFi
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Principale appuntamento dell’associazione, che riunisce ogni anno centinaia 
tra operatori, istituzioni e professionisti interessati al settore

iniziativa in memoria del Presidente Claudio dematté, che premia dal 2004 
le migliori operazioni di private equity e venture capital, 
realizzata in collaborazione con Ey 

Convegno annuale Premio dematté
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Evento biennale organizzato a Venezia tra il 1998 e il 2008, per far incontrare 
i principali investitori istituzionali internazionali con gli operatori italiani

Cerimonia tenutasi il 13 giugno 2006 a Palazzo Reale di milano per celebrare 
i 20 anni dell’associazione

incontro con gli investitori 
istituzionali internazionali

Celebrazione 20 anni di aiFi
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Presentazione tenutasi il 3 novembre 2015 a milano del progetto Ventureup, 
piattaforma dedicata all’incontro tra start up e mondo del venture capital

inaugurazione svoltasi il 13 giugno 2016 di uno spazio istituzionale 
per l’associazione a londra, punto di contatto con il network dei mercati internazionali

Convegno di lancio di Ventureup aiFi Corner
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Boston
14-17 aprile 2010 

aBu dhaBi
10 maggio 2009

londRa
28 maggio 2013
26 giugno 2014
12 giugno 2015
13-14 giugno 2016

zuRiGo
3 aprile 2014
14 aprile 2015
13 aprile 2016

luGano
4 luglio 2014

BERna
10 ottobre 2014

nEW yoRk
1 ottobre 1999
14-17 aprile 2010

le missioni internazionali
delegazioni aiFi per incontrare i principali investitori e il network 
della comunità internazionale
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corso aiFi Per inVestitori istituzionali (dal 1991)

sEminaRi tECniCi

ConFEREnzE stamPa

Colazioni Buy out Con la stamPa

Road shoW:
 • in collaborazione con borsa italiana sulla Quotazione: 
  12 taPPE nEl 1999 
 • in collaborazione con caMera di coMMercio (2008-2010)
 • in collaborazione con Ministero dello sViluPPo econoMico (2010) 

altri eventi e la formazione www.aifi.it

www.aiFi.it/PriVate_caPital_todaY/

www.ventureup.it

i nostRi PoRtali
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Buon ComPlEanno!



Via Pietro Mascagni, 7 - 20122 Milano
Tel. +39 02 7607531
Fax +39 02 76398044
info@aifi.it
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