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Presentazione del corso

· orario lezioni-esercitazioni
· collaboratori

· Ricevimento Studenti

· Esame orale / Esonero

· Gruppi lavoro

* analisi del business
* Casi aziendali
oggetto di studio
Gli studi di STRATEGIA nel quadro dei corsi aziendali
Economia Aziendale 
Ragioneria

Economia e gestione delle imprese

Pianificazione e controllo di gestione

Organizzazione aziendale

Economia degli intermediari finanziari

Finanza aziendale

Revisione aziendale

Sistemi informativi aziendali

Statistica aziendale
Strategia
* presuppone / unisce tutte queste conoscenze
* si occupa di decisioni/comportamenti ( successo A

* fornisce strumenti per capire ragioni di sopravvivenza/sviluppo/fallimento A
Programma
* parte 1: Strategia, governo e successo A

* parte 2: Il Sistema delle Strategie A
( livelli di gestione strategica
( strategie di posizionamento

( strategie di assetto strutturale
* parte 3: La Dinamica strategica
( evoluzione settore

( azioni/reazioni concorrenti

( cambiamento strategico

( risanamento
* parte 4: I Processi di gestione strategica
( la creazione valore
( la misurazione performance strategica
( la formulazione della strategia

( l’analisi strategiche
* Gli Strumenti di analisi e gestione strategica

Testi di riferimento

· Galeotti M. – Garzella S. (a cura di) Governo strategico dell’azienda Giappichelli Editore, Torino, 2013

· MATERIALE DIDAtTICO disponibile sul sito del docente

Testi di consultazione

· Bertini U. Scritti di politica aziendale, Giappichelli, Torino, (ult.ediz.).
· GRANT R.M. L’analisi strategica per le decisioni aziendali, Il Mulino, Bologna, 2011.
· porter M.E. Il vantaggio competitivo, Edizioni Comunità, Milano, 1987.

· Saloner G. - Shepard A. - Podolny J. Strategia d’impresa Etas, Milano, 2002.

· Thompson A.A. – Strickland A.J. – Gamble J.E. Strategia aziendale, McGraw-Hill, Milano, 2009.
I - strategia e governo dell’azienda

1 – Successo aziendale e strategia

1.1 – il Successo aziendale

Successo aziendale (( Strategia

· competitivo
· economico
( Vantaggio strategico della FORMULA STRATEGICA
Presupposti di formula strategica successo

· Diversità/unicità/originalità della formula strategica
· Superiorità nel fare / nei risultati

· Dominanza di spazio/territorio economico

· Creazione di valore per CLIENTI/FINANZIATORI/STAKEHOLDERS/AZIENDA
· Durevolezza del successo ( solido / difendibile / rinnovabile
· Sistema continuativo di scelte in ambiente a complessità crescente
· Creatività/innovazione nella gestione ( rinnovo continuo Formula strategica

· Coerenza tra

attività/decisioni/parti/relazioni Aziendali
A/ambiente
Centralità del sistema umano aziendale nel processo (idee/decisioni/operazioni) di gestione strategica
Imprenditorialità ( spinta innovativa / proiezione nel futuro / assunzione rischio A

Managerialità (qualità tecnico-organizzative / coerenza-razionalità gestionale




( area del Soggetto Economico ( ( governo strategico A

Fattori/ elementi qualificanti del successo A

a) lungimiranza del soggetto economico;

b) vitalità del capitale di rischio;

c) qualità del management;

d) sistematicità/flessibilità organizzazione;

e) orientamento strategico gestione

Successo aziendale

* fenomeno interfunzionale
* sistematico perché investe globalità A (pur scaturendo da eccellenze in specifiche arre/funzioni

* ad azione progressiva (no situazione / SI processo di crescita A)

1.2– Il governo strategico dell’azienda

Il modello teorico di riferimento

sistema d’azienda formato da sub-sistemi operativi, organizzativi, ecc.
( struttura A = sistema coordinato di risorse/relazioni ( assetto strutturale
( assetto strutturale dinamico ( modifica struttura = centrale per successo A
( A sistema aperto/interattivo:
relazioni
* scambi/condizionamenti
* flussi materiali/informativi/finanziari
STRUTTRA AZIENDALE con 2 fronti (aspetti del medesimo fenomeno)
· interno = combinazione fattori produttivi ( sistema operazioni (sistema produzione)

· esterno = snodo rete relazioni con interlocutori ( sistema relazioni A/ambiente
sistema della produzione

· aspetto interno realtà aziendale

· gestione fattori produttivi (materiali/servizi, impianti, lavoro, risorse immateriali, denaro)

· combinazione/trasformazione tecnica, in spazio/tempo ( creare utilità economica/ricchezza

· sistema di risorse organizzate in funzionamento
· elementi essenziali
* risorse
* organizzazione
* processi decisionali/operativi/di controllo

STRUTTURA = ASSETTO STRUTTURALE INTERNO
sistema delle relazioni con l’ambiente

· aspetto esterno

· attività operative interne ( organica serie di rapporti continuativi
a) fornitori ( approvvigionamento fattori

b) clienti ( vendita prodotti

c) concorrenti ( confronto competitivo sul mercato

d) finanziatori ( fabbisogno di finanziamento

e) azionisti ( dotazione di capitali stabili

f) lavoratori (singoli/sindacati) peculiarità tecniche/economiche/sociali/uman

g) comunità (governo centrale/periferico, organizzazioni sociali intermedie

· relazioni
( rapporti scambio (beni/denaro) / condizionamento (vincoli/limiti/opportunità)

( contenuto economico / non economico
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STRUTTURA = POSIZIONAMENTO STRUTTURALE
Governo strategico A e condizioni operative/competitive strutturali







* Risorse




Interno
* Organizzazione
















* operative
AZIENDA 



* Processi operativi
STRUTTURA= sistema strutturale condizioni




Esterno
* Relazioni


















* competitive
governo aziendale
( modello gestionale interno efficace / efficiente

( equilibrato rapporto con interlocutori

( successo aziendale ( consonanza dinamica tra
* struttura A e ambiente (consonanza esterna)

* sub-sistemi operat.A (consonanza interna)

gestione
= idee ( decisioni ( operazioni
= processo di conversione idee in operazioni = processo a formazione progressiva

( flussi reddituali-monetari (risultato ultimo)

( sistema strutturale condizioni operative/competitive (risultati intermedi/strumentali)

si formano/modificano nel tempo con processo di accumulaz./sedimentaz./stratificaz.
sistema strutturale condizioni operative/competitive ( governo strategico
· permane a vantaggio/svantaggio di A ( vincola futuri andamenti economici

· definisce modalità funzionamento / operatività A su

· versante interno struttura materiale/immateriale/organizzativa (condizioni operative/competitive interne competenze/motivazione personale, tecnologie utilizzate, capacità produttiva disponibile, flessibilità impianti, ecc.)
· versante esterno interazione con ambiente (condizioni operative/competitive esterne: presenza operativa in settori, rete di vendita, quota di mercato, rapporti  con fornitori/finanziatori, ubicazione, notorietà marchi, reputazione commerciale)
· rendono A fenomeno unico/irripetibile/differente
· NO radicali/rapidi mutamenti ( natura strutturale = premessa/vincolo future performance
· carattere strutturale in senso ampio
* non solo interno (impianto materiale/organizzativo)

* anche esterno (condizioni operative/competitive)

Gestione operativa/corrente / gestione strategica

gestione strategica
( modello interazione A/ambiente
( struttura materiale/organizzativa di supporto
= idee/decisioni/operazioni
( sistema strutturale condizioni operative/competitive interne/esterne

( processi investimento/innovazione/apprendimento ( risorse-competenze/condizioni

gestione corrente

= conveniente utilizzo sistema strutt.condizioni operative/competitive

( far funzionare in efficienza
* struttura materiale/organizzativa esistente

* modello interazione con ambiente

	Gestione strategica

Processo di SVILUPPO
	struttura

(sistema strutturale condizioni

operative / competitive)
	Gestione operativa

Processo di SCAMBIO


evoluzione  di logiche/strumentazione governo
 A
· mutazioni grado complessità
· aumento discontinuità
· sviluppo conoscenze/esperienze/capacità A

gestione manageriale (politiche funzionali / pianificazione L/T)

( razionalità/intenzionalità
( pianificazione strategica
( minacce/opportunità da ambiente dinamico/complesso
( strategia ( gestione del cambiamento in contesto instabile/competitivo/discontinuo

governo strategico

= processo di conversione dei fattori soggettivi A in
( sistema strutturale condizioni oggettive operative/competitive per
( produzione/scambio con ambiente

modello sistema A

( produzione = versante interno strategia ( assetto strutturale A

( relazioni con ambiente = versante esterno strategia
( posizionam.strutturale
strategia come attività gestionale e come disegno imprenditoriale)

=
modello ricerca equilibrio economico in processi operativi interni / relazioni con esterno

=
sistema idee/decisioni/azioni ( sistema strutturale condizioni operative in funzione di

      posizionamento strutturale in ambiente

risposta a domande tipo
* quali investimenti fare ?

* quali prodotti promuovere ?

* in quali mercati/segmenti operare ?

* quali politiche funzionali seguire ?

* quale struttura organizzativa adottare ?
* ecc.

caratteri qualificanti gestione strategica

· impatto strutturale
· cambiamento (innovazione)

· riferimento al lungo termine
· azione sulle risorse
· riferimento all’azienda nella sua interezza
· relazione di causa/effetto con successo / sviluppo A
gestione strategica come processo conoscitivo-decisionale

= Ricerca Formula strategia capace di esprimere competitività/redditività in ambiente futuro

( attività caratteristiche
· Diagnosi strategica
· Generazione delle alternative
· Valutazione delle alternative
· Scelta
· Implementazione della strategia
· Controllo strategico
( processo continuo non episodico/straordinario
( crescente dinamismo ambientale

( iper-competizione tra imprese

( accentuata frequenza innovazione
( processo iterativo

( approccio deliberato / emergente

( condizioni di incertezza informativa (Strategic Intelligence) ( intuizione/originalità/creatività

( coinvolgimento pluralità di soggetti / centri di responsabilità A
1.3 - Il sistema delle idee strategiche, la strategia in atto e il profilo strategico attuale
momenti del processo di governo strategico

a) sistema delle idee strategiche
 (( attori-chiave
= metodo di ragionamento

= elementi di specificità A

= idea di A (ruolo, valori, missione, motivazioni, visione)

( disegno strategico complessivo

rete concettuale (modo di pensare
 ( formulazione/implementazione strategia
b) strategia deliberata/in atto

= decisioni assunte (nel disegno strategico complessivo)

( concretizzare disegno strategico

( modificare
( processo interazione A/ambiente

( struttura materiale/organizzativa di supporto




* presuppone razionalizzazione / analisi / decisioni / piani

identità desiderata (disegno strategico) ( cosa A ha concretamente intenzione di diventare
c) profilo strategico attuale/strat.realizzata)
= sist.strutt.condiz.operat./compet.attuale/reale

· struttura materiale/immateriale interna

· rapporti strutturati con esterno

= formula strategica
( storia A

identità reale A (Formula strategica)
( cosa è attualmente l'impresa ?)
NB I 3 momenti del processo di governo strategico

· riscontrabili in ogni A

· sistema idee strategiche ( ruolo propulsivo primario

( accresciuta dinamicità/discontinuità ambientale/competitivo
( crescente rilievo gestione cambiamento rispetto a gestione continuità
· sistema idee (( sistema umano aziendale(imprenditorialità/managerialità)

1.4 - Il versante interno della strategia:
l’assetto strategico strutturale dell’azienda

assetto strutturale interno (concetto)

= elementi materiali/immateriali stabili ( condizioni operative
( differenziare A

( vantaggio strategico

( dominanza

a) risorse 

b) attività/operations

c) struttura organizzativa
d) sistema di governo

A) risorse 

= fattori produttivi materiali/immateriali ( attività A

( patrimonio risorse strategiche/critiche

* scarse
* centrali nel creare valore per il mercato

* determinanti sul piano competitivo

* determina diversità/superiorità A

strategia delle risorse
= azione su patrimonio tangibile/intangibile distintivo A

( processi di formazione/accumulazione/controllo
( individuazione opportunità impiego risorse

( pieno sfruttamento potenzialità economiche.

B) attività/operations
= assetto operativo = insieme operations svolte direttamente da A
( superiorità A ( svolgimento attività con maggiore efficienza/efficacia (costi,ricavi,entr.,usc.)

( confini A
strategia delle operations
= quali attività svolte da A

= come articolare operazioni in processi operativi

= integrazione/coordinamento attività interne / int.-ester.
individuazione attività di eccellenza
( concentrarsi su queste

( esternalizzare altre

C) struttura organizzativa
= assetto organizzativo = modello integrazione/coordinamento risorse/attività
strategia organizzativa
* ambiente organizzativo idee/decisioni/operazioni
* sistemi gest.=pianific.control./S.I./S.incentivazione
* elementi soft (leadership, stile direzione, cultura A, /
spinta innovativa,  motivazione personale

* livelli di responsabilità strategica in A

* grado di accentramento/decentramento funzioni operative

D) sistema di governo (Corporate governance)
= assetto direzionale A 
( parte piè elevata scelte organizzative

strategia di governance

* regole/meccanismi potere decisionale di vertice

* come potere ( strategie/politiche di gestione
* modalità implementazione decisioni assunte

* sistemi di controllo
N.B. comprende decisioni su massimi livelli aziendali / sovra-aziendali
1.5 - Il versante esterno della strategia:
il posizionamento di a nel sistema econ.sociale
contenuto strutturale relazioni con interlocutori aziendali

relazioni con fornitori
( sequenza continua di operazioni di approvvigionamento
elementi strutturali

( fornitori(chiave) cerchia ristretta selezionata

( affidamento commerciale/finanziario
( processi di approvvigionamento con procedure stabili
N.B. elementi strutturali rafforzati da:
* sviluppo integraz./coordinam.tra A (( qualità/JiT)
* oggetto scambio non solo contenuto fisico prodotto
(informazioni, conoscenze, decisioni congiunte)
relazioni con clienti ( sequenza continua di operazioni di vendita
elementi strutturali

( nucleo stabile clienti (vendite ripetute)

( quota mercato (variazioni marginale)

( non solo contenuto fisico prodotto

( coinvolgimento aspetti emotivi duraturi: fiducia/soddisfazione
N.B. elementi strutturali rafforzati da:
* spinta a differenziazione prodotti

* ricerca customer satisfaction
relazioni con concorrenti ( competizione su mercato


( uso leve competitive
* prodotto, prezzo, pubblicitari, canali distributivi, servizi complementari

( forza su mercato (posizionamento relativo di preminenza/soccombenza)

( condizioni di economicità A 

elementi strutturali

( modello utilizzo leve concorrenziali (modalità/intensità)

( posizionamento competitivo
relazioni con finanziatori ( copertura fabbisogno finanziario
elementi strutturali

( stabilità fabbisogno finanziario
( struttura finanziamento
( identità interlocutori finanziari
( entità capitali prestati

( modalità tecniche di finanziamento

N.B. relazione finanziatori
( flussi denaro

( scambio informazioni ( conoscenza/fiducia reciproca
relazioni con azionisti ( copertura fabbisogno finanziario
elementi strutturali

( per definizione (stabile copertura parte fabbisogno finanziario)

( governo A ( poteri amministrativi capitale comando (sogg.econom.)

( azionisti minoranza (capitale controllato) durevolezza/stabilità

relazioni con lavoratori
elementi strutturali

( lavoro ( rigidità
* quantitativa ( normativa / disponibilità

* qualitativa ( manodopera specializzata / * risorsa critica

N.B. tempi lunghi preparazione / investimenti in formazione
relazioni con comunità (Stato, enti locali, gruppi sociali intermedi, ecc.)

( ruolo sociale A

* interessi/aspettative non solo economici di Stakeholders
* condizionamenti (limitazioni/possibilità) da Stakeholders
elementi strutturali

( sistema di relazioni stabili ( dimensione aziendale

segmentazione ambiente e logiche caratterizzanti
sistema ambientale ( tre fronti diversi ( caratteristiche

( logiche operative

a) mercati reali;

b) mercati finanziari;

c) contesto sociale 
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a) Il fronte dei mercati reali

· riguarda specifico settore (aree di business) ( produzione/vendita di beni/servizi caratter.

· relazioni competitive con clienti/fornitori/concorrenti
· settore ( sistema competitivo

* regole di funzionamento

* logiche competitive

· leve competitive ( posizionamento competitivo A in settore

* maggiore redditività

* superiorità

* dominanza

· posizionamento competitivo
( offerta di prodotto economica/concorrenziale

( sistema strutturate relazioni con clienti/fornitori/competitor.

strategia di business (competitiva)
= gestione diretta business
= governo strategico relazione con specifico mercato reale

( centrata su competizione con concorrenti

( leve competitive ( gestione operativa caratteristica

( misurata ( redditività operativa
( successo competitivo su mercato

A diversificata multi-business ( più mercati reali 
( più Strategie di business ( SBU(divisioni/Soc.controllate
strategia multi-business (di portafoglio)
( posizionamento settoriale
( allocazione risorse finanz./manag. tra  SBU

( sinergie
b) Il fronte dei mercati finanziari

· relazione con azionisti/finanziatori per attrarre capitali in quantità / a condizioni adeguate a sostenere sviluppo
· oggetto scambio di capitali con differenti vincoli giuridici ( scambio opportunità di investimento finanziario ( evoluzione MF

· in MF logica della relazione ( logica della competizione economica
( A ottiene capitali se investimento finanziario conveniente rispetto a impieghi alternativi

     N.B. competitor finanziari non solo concorrenti diretti

strategia finanziaria 
= gestione relazione con investitori

· leve finanziarie ( posizionamento finanziario forte
( ammontare capitali

( costo capitali

· posizionamento finanziario
( realtà oggettiva A (rischio/rendimento)

( percezione investitori (
* trasparenza amministrativa

* affidabilità gestionali

· effetto su assetto strutturale ( assetto patrimoniale-finanziario
c) Il fronte del contesto sociale

· relazione con lavoratori/comunità
· contesto sociale di riferimento A = Stakeholders ( qualificati interessi/aspettative

( localizzazione

( dimensione

( rilevanza fisica/tecnica/economica

· rapporti con Stakeholders

= condizionamento
= contenuto prevalentemente non economico
· Stakeholders sociali titolari di risorse/contributi/consenso ( incidenza su A

· A deve attrarre Stakeholder sociali con proposta di progetto imprenditoriale incorporando nello stesso le loro spinte e le loro attese.

strategia sociale
( posizionamento sociale A

= ruolo in società
( consenso/coinvolgimento lavoratori/comunità

* logica relazionale ( soddisfazione Stakeholders ( coinvolgimento

   in progetto imprenditoriale /condivisione obiettivi perseguiti

( equilibrio dinamico tra contributi richiesti / prospettive ricompensa
1.6 – i confini dell’azienda e le strategie di confine

· Evoluzione mercati

· Dinamiche competitive

nuovi percorsi sviluppo A = nuove relazioni interorganizzative

· Crescita complessità

· Progresso tecnologico/informatico

( nuovi modelli di gestione risorse interne (telelavoro, impresa-rete, azienda virtuale)

( nuovi modelli di cooperazione interaziendale (reti di imprese, sistemi olonico-virtuali)

( rapporto sempre più diretto con mercato (e-commerce, direct marketing, home banking, ecc.)

Per migliorare flessibilità strategica/organizzativa/operativa

Confini A ( area in cui si esprime azione/autonomia governo A
( identificazione zona di confine 
(risorse di confine / (relazioni di confine (strategia di confine
1.7 – Il sistema delle strategie aziendali
governo strategico

( 2 versanti

( struttura interna A

( relazioni esterne con 

( zona confine
( 3 fronti esterni
( mercati reali

( mercati finanziari

( contesto sociale

( più oggetti
( risorse

( attività

( organizzazione

( sistema di governo

( competizione all’interno del settore

( competizione sovra settoriale

( competizione finanziaria

( responsabilità sociale;

( più livelli organizzativi

( Corporate
( Strategic Business Unit (SBU)
(( ( più strategie (distinte per versante/fronte/oggetto/livello)

(( ( disegno strategico unitario complessivo = overall strategy)
sistema delle strategie aziendali
separata trattazione

( per chiarirne contenuti

( unitarietà governo strategico A

Strategie rivolte a esterno ( Strategie di posizionamento
 = definire/rafforzare ruolo A in ambito

a) Strategia di business ( posizionamento competitivo in singolo settore

b) Strategia multi-business ( posizionamento settoriale in pluralità mercati

c) Strategia finanziaria ( posizionamento finanziario in mercato capitali

d) Strategia sociale ( posizionamento sociale in comunità di riferimento
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Strategie rivolte a interno ( Strategie di assetto strutturale
= definire struttura di supporto

e) Strategia delle risorse ( patrimonio tangibile/intangibile distintivo
f) Strategia delle operations ( assetto operativo
g) Strategia organizzativa ( assetto organizzativo
h) Strategia di governance ( assetto direzionale
N.B. Strategia finanziaria
( posizionamento competitivo in MF

( assetto strutturale patrimoniale-finanziario
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Strategie rivolte a zona di confine
( Strategia di confine 

( S.di assetto strutturale  = risorse di confine


( S.si posizionamento = relazioni di confine

N.B.

· Strategie coinvolgono intera A (a livello corporate) ( Corporate strategy
· Alcune formulate/implementate a livello di SBU ( Business strategy
· strategie di business (  analizzate/discusse anche a livello corporate in strategia di portafoglio
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2 - La formula strategica dell’azienda

Formula strategica dell’azienda

= sistema idee/decisioni/azioni 

( dove / come / cosa” di A rispetto a fronti/oggetti
= modello organico interno/esterno che
* qualifica singola A







* definisce ambiti operativi







* individua interlocutori strutturali







* definisce modalità d’azione

( scelte di fondo assunte con riguardo a

a) i mercati reali,

b) i mercati finanziari,

c) il contesto sociale,

d) l’assetto strutturale interno di supporto;

e) la zona di confine tra interno e esterno.

a)
 mercati reali / segmenti mercato (sistemi competitivi)


* clienti/competitor/fornitori di rapporto


* sistema offerte prodotto ( mix scelte
* caratteri mat/imm.prodotto












   (qualità, tecnologia, immagine, ecc.)












* servizi complem. (assistenza, garanzie)












* condiz.scambio (prezzo, tempi pagam.)

b)
mercati finanziari

* interlocutori finanziari (azionisti, banche, private equity, obbligazionisti, ecc.)


* sistema offerte finanziarie = proposte investimento ( connotati tecnico-giuridici
















( prezzo-costo capitali
















( rapporto rischio rendimento

c) contesto sociale

* Stakeholders sociali

* proposta progetto imprenditoriale
* interventi/modalità gestionali

( soddisfare interessi/aspettative

( coinvolgimento in obiettivi A

d) Assetto strutturale interno A (struttura in senso stretto)

* supporto a offerte prodotto / proposte investimento finanziario / proposta progetto imprenditor.

* anello collegamento offerte prodotto / proposte invest.finanziario / proposta prog.imprend.

* struttura 
( patrimonio tangibile/intangibile risorse distintive

( assetto operativo

( assetto organizzativo

( assetto direzionale

( assetto patrimoniale-finanziario
e) zona di confine

SWOT ANALYSIS ( Strumenti APPENDICE 1
VALUTAZIONE DELLA FORMULA STRATEGICA
Rispetto a
(MERCATI REALI
* livello SINGOLO BUSINESS












* livello MULTI-BUSINESS




( MERCATI FINANZIARI




( CONTESTO SOCIALE
II Il sistema delle strategie aziendali

3 - la strategia di business

Strategie rivolte a esterno ( S.di posizionamento = definire/rafforzare ruolo A in ambito

Strategia di business ( posizionamento competitivo in singolo settore
[image: image9.png]CONTEST(:) SOCIALE
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strategia di business o Strategia competitiva
= gestione diretta business / governo strategico di relazione con specifico mercato reale

centrata su
( competizione con concorrenti

( gestione operativa caratteristica

( leve competitive

Misurata da
( redditività operativa

( successo competitivo su mercato

Sviluppo programma

· Definizione del business

· Analisi strategica del business

· Vantaggio competitivo

· Strategie di base

3.1 - La definizione del business

necessità di individuare ambito competitivo = DEFINIRE IL BUSINESS (Defining the business. The
  stating point of strategic planning ABELL 1980)
( A. monobusiness

( singola DIVISIONE SBU di A. multibusiness

N.B. singolo ambito competitivo ( oggetto analisi strategica ( formulazione strategia competitiva
Ambito competitivo di riferimento - Area Strategica d’Affari ASA
· settore/mercato ( Domanda/Offerta

· segmento di mercato ( segmentazione gruppi clienti omogenei

· ASA = porzione settore identificata come combinazione Prodotto/mercato/tecnologia
ASA unità elementare di base del ragionamento strategico

( oggetto di analisi specifica

( formulazione specifica strategia competitiva
( possibilità di associare un risultato economico sezionale (Reddito/FC operativo)
ASA ( combinazione di 3 dimensioni (prodotto/mercato/tecnologia)

A) bisogni/funzioni uso soddisfatti ( PRODOTTO capace di soddisfarli

B) gruppi/fascia di clienti (serviti) portatori del bisogno ( MERCATO
C) processi produttivi utilizzati per fabbricare quei prodotti
tecnologia
NB
* non coincide necessariamente con segmento di mercato

* comprende in visione unitaria: Domanda, Offerta,  altri elementi Sistema Competitivo
* unità elementare cui indirizzare strategia competitiva
criterio per enucleare sottosistemi 
( legame competitivo
( condivisione fattori critici successo competitivo

ASA ( unione/integrazione di 2 prospettive di analisi
· offerta ( processi / tecnologie produttive (sistema di prodotto offerto)

· domanda ( bisogni / funzioni d’uso soddisfatti

  il punto di unione/integrazione ( gruppo di clienti/competitor

Sistema competitivo
	
	
	
	
	

	Offerta
	
	
	
	Domanda

	· Prodotti
	
	Gruppo di
	
	· Bisogni

	· Tecnologie
	Concorrentii
	
	Clienti
	· Funzioni d’uso

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	


Mappatura Strategica (=processo logico per individuare ASA di riferimento)

I) costruzione Matrice Prodotti/Mercati ( individuazione combinazioni Prodotto/Mercato
· analisi prodotti (funzione d’uso) ( carattere più rilevante per classificare prodotti

· analisi mercati ( carattere più rilevante per classificare clienti(mercati)

costruzione matrice = individuazione incontri prodotti/mercati dell’A ( caselle piene
	Prodotto\Mercato
	Mercato 1 (a.e. consumo finale)
	Mercato 2 (a.e. installatori)
	Mercato 3 (a.e. industrie)
	Mercato 4 (a.e. rivendite)

	Prodotto 1
	
	
	D
	

	Prodotto 2
	
	B
	
	F

	Prodotto 3
	A
	
	
	

	Prodotto 3
	
	
	
	G

	Prodotto 4
	
	C
	E
	H


II) individuazione elementi rilevanti di ogni combinazione Prodotto/Mercato

· struttura offerta

· caratteristiche domanda

· dinamica concorrenziale

· struttura costi e flussi di cassa

( ( fattori critici di successo / leve competitive
III) Matrice valutazione diversità/somiglianze combinazioni Prodotto/Mercato

	Caratteristiche\Combinazioni
	Combinaz.A
	Combinaz.B
	Combinaz.C
	………..
	Combinaz.H

	· struttura offerta
	
	
	
	
	

	· caratteristiche domanda
	
	
	
	
	

	· dinamica concorrenziale
	
	
	
	
	

	· fattori critici di successo
	
	
	
	
	

	· struttura costi e ciclo monetario
	
	
	
	
	


IV) aggregazione caselle in ASA
 ( Enucleazione ASA in base a
( FCS

( variabile dimensionale

requisiti per enucleare ASA

· autonomia strategica = problematiche strategiche proprie/distinte
· dimensione sufficiente = volume d’affari giustifica centro organizzativo di investimenti

N.B.
· Autonomia strategica non è totale ( interrelazioni in A diversificate
· diversificazione concentrica/eterogenea
Mappatura Strategica ASA
	Prodotto\Mercato
	Mercato 1 (a.e. consumo finale)
	Mercato 2 (a.e. installatori)
	Mercato 3 (a.e. industrie)
	Mercato 4 (a.e. rivendite)

	Prodotto 1
	
	
	D

Caratteristiche

Fatturato
	

	Prodotto 2
	
	B

Caratteristiche

Fatturato
	
	F

Caratteristiche

Fatturato

	Prodotto 3
	A

Caratteristiche

Fatturato
	
	
	

	Prodotto 3
	
	
	
	G

Caratteristiche

Fatturato

	Prodotto 4
	
	C

Caratteristiche

Fatturato
	E

Caratteristiche

Fatturato
	H

Caratteristiche

Fatturato


ESEMPIO
	Prodotto\Mercato
	Consumo finale
	Edilizia privata

(artigiani)
	Industrie
	Edilizia

	Contenitori (bottiglie)
	
	
	Costo

Distribuzione

F=1.500
	

	Lastre (per finestre/altro)
	
	Condizioni vendita

F = 1.000
	
	Costo

Distribuzione

F = 2.000

	Oggetti (vasi,bicchieri)
	Marchio

Distribuzione

Design

F = 800
	
	
	

	Fibra (isolanti)
	
	
	
	Costo

Distribuzione

F = 500

	Vetri speciali (lenti, vetri blindati)
	
	Qualità prodotto

Condizioni vendita

F = 100


	Costo

Qualità prodotto

F = 100
	Costo

Qualità prodotto

F = 300


Fatturato totale = 6.900

Implicazioni gestionali della scomposizione in ASA

esigenze conoscitive su ASA

· oltre a Fatturato

· flussi di ordini

· margini di contribuzione fabbisogno di capitale (circolante/fisso)

· flussi di cassa netti

· risultato economico divisionale

· quote di mercato

· prospettive evoluzione domanda e quadro competitivo

ASA ( SBU STRATEGIC BUSINESS UNIT (divisione)
= unità organizzativa preposta al governo di ASA

ASA (( Sistema Competitivo (( SBU (( Strategia competitiva
2 – L’analisi strategica del business

ASA ( ( sistema competitivo differente

( struttura (= soggetti / relazioni)

( dinamica (= evoluzione / prospettive / potenzialità)

( attrattiva/redditività (= remunerazione lungo termine cap.investiti)

concorrenza intrasettoriale/sovrasettoriale

· Concorrenza intrasettoriale (( vantaggi competitivi
· Concorrenza sovrasettoriale (( attrattività settori
analisi strategica del business (ASA / Sistema competitivo)

( necessità di conoscere/interpretare sistema competitivo

* redditività

* prospettive di sviluppo






















* logiche competitive




Analisi
* statico-strutturale







* dinamico-evolutiva

Programma

A) analisi statica del Business
* A.1) attrattività/redditività

* A.2) struttura sistema competitivo;

B) analisi dei competitor
* B.1) raggruppamenti strategici

* B.2) concorrenti diretti;

C) analisi dinamica del Business
* C.1) prospettive economiche

* C.2) linee di sviluppo;

D) logiche competitive
* D.1) regole del gioco competitivo

* D.2) fattori critici di successo (FCS)
A.1) Analisi statica del settore - attrattività
= misurazione della redditività operativa intrinseca del settore (attrattività)
modalità di calcolo
( Bilancio consolidato di settore








( Aziende significative

redditività operativa
= Redditività netta (Un/Mp) / redditività operativa (Ro/Inv.Netti)

· reddito operativo

· investimenti netti (a inizio periodo)

· indicatore redditività svincolato da struttura finanziaria
schemi Bilancio di riferimento per calcolo redditività operativa

· schema CE a Ricavi e Costi variabili
· schema SP Funzionale
le determinanti della redditività operativa

A) scomposizione Reddito Operativo e analisi determinanti/leve 
	Ricavi

Costi variabili

= Margine di contribuzione

Costi di struttura


Costi di politica

Ammortamenti

= Costi Fissi

= Reddito operativo


	(
	prezzi-ricavo

volumi produzione/vendita

prezzi-costo

rendimenti fattori


B) scomposizione Inv.netti e analisi determinanti/leve 
	Capitale di esercizio netto
	(
	volumi produzione/vendita

rendimenti fattori

mix produzione/vendita

ritardi temporali (dilazione, durata cicli)


	Capitale fisso (Immobiliz.nette)

	(

	volumi produzione/vendita


schemi bilancio di riferimento per calcolo redditività operativa

	RONA = Reddito operativo (8) / Capitale Operativo Netto (F)




Conto Economico a costi fissi e variabili – REDDITO OPERATIVO

	1) Ricavi Netti
	
	XXX

	2) Costi variabili

· Consumo materie

· Mano d’opera diretta

· Altri costi variabili di produzione

· Costi variabili commerciali
	XXX

XXX

XXX

XXX
	XXX

	3) Margine di contribuzione (1-2)
	
	XXX

	4) Costi fissi di Struttura

· Industriali

· Commerciali

· Amministrativi
	XXX

XXX

XXX
	XXX

	5) Costi fissi di Politica

· Ricerca e Sviluppo

· Pubblicità e Promozione

· Formazione e addestramento personale
	XXX

XXX

XXX
	XXX

	6) Ammortamenti

· Fabbricati industriali

· Impianti

· Macchinari

· …..
	XXX

XXX

XXX

XXX
	XXX

	7) Totale Costi fissi (4+5+6)
	
	XXX

	8) Reddito operativo (3-7)
	
	XXX


Stato Patrimoniale Funzionale – Capitale Operativo Netto
	A) Immobilizzazioni nette

· Immobiliz.Materiali

· Immobiliz.Immateriali

· Immobiliz.Finanziarie
	XXX

XXX

XXX
	XXX

	B) Capitale di esercizio

· Rimanenze magazzino

· Crediti commerciali

· Altre attività (esclusa Liquidità)
	XXX

XXX

XXX
	XXX

	C) Capitale operativo (A+B)
	
	XXX

	D) Passività di esercizio

· Debiti commerciali

· Fondi per rischi e oneri

· Altre passività (esclusi debiti finanziari)

· Fondo TFR
	XXX

XXX

XXX

XXX
	XXX

	E) Capitale di esercizio netto (B-D)
	
	XXX

	F) CAPITALOPERATIVO NETTO (C-D)

     = FABBISOGNO FINANZIARIO coperto da:
	
	XXX

	G) Capitale Proprio
	
	XXX

	H) Indebitamento Finanziario Netto
· Debiti finanziari a medio/lungo termine
· Debiti finanziari a breve termine
· Disponibilità liquide (-)
	XXX

XXX

XXX
	

	I) TOTALE FINANZIAMENTO (G+H)
	
	XXX


A.2) Analisi statica del settore – struttura del sistema competitivo
= Individuazione cause strutturali della specifica redditività del settore

redditività/attrattiva settore
( struttura sistema competitivo del settore - modello della concorrenza allargata
· attori del sistema competitivo

· forze competitive

	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	Entranti Potenziali


	
	
	

	
	
	
	(
	
	
	

	Fornitori
	(
	
	Concorrenti del settore


	
	(
	Clienti

	
	
	
	(
	
	
	

	
	
	
	Produttori sostitutivi


	
	
	

	
	
	
	
	
	
	


	Attori della concorrenza
	Principali Forze competitive

	1. Entranti potenziali
	· Minaccia di nuove entrate

· Attrattiva settore

· Reazione attesa

· Barriere all’entrata

	2. Competitors
	· Intensità della concorrenza tra aziende

· Barriere all’uscita

	3. Produttori sostitutivi
	· Minaccia di prodotti sostitutivi

	4. Clienti
	· Potere contrattuale dei clienti

· Andamento domanda

	5. Fornitori
	· Potere contrattuale dei fornitori

	6. Produttori complementari
	

	7. Regolatori
	


Cfr. Cap.3 APPENDICE
Struttura sistema competitivo ( Spazio Economico/Operativo ( Redditività settore

	Attori/forze competitive (
	Spazio economico (valore creato)
· Prezzi-Costo (principali)

     * Livello costi fissi

     * Prezzo fattori correnti
· Prezzi-Ricavo

· Investimenti

· Volumi operativi

	
	Spazio operativo (attività svolte)
· estensione orizzontale =volume domanda (( prodotti sostitutivi

· estensione verticale = fasi produttive / valore creato per fase


B) Analisi dei competitor
B.1) I raggruppamenti Strategici 

Cfr. Cap.4 APPENDICE
= aggregati di aziende concorrenti che competono con strategia/posizionamento simile
raggruppamenti strategici ( ( diversa redditività


( mobilità tra raggruppamenti strategici

concorrenti diretti ( stesso raggruppamento strategico

individuazione raggruppamenti strategici
( mappe posizionamento competitivo

dimensioni strategiche (esempi)

· specializzazione produttiva

· integrazione verticale

· capacità produttiva

· livello qualità prodotto

· politica di prezzo

· politica distributiva

· livello tecnologico

· struttura/livello costi

· quota di mercato

· investimenti pubblicitari

analisi delle componenti principali per l’individuazione dei gruppi strategici

                    Componente A

	
	 
D

 E

 
F
	Componente B

	 A

 
B


	 G

 
I

 
H
	


B.2) ANALISI DEI CONCORRENTI diretti
Analisi caratteristiche rilevanti
( ciascun competitor











( competitor più significativi

· Struttura produttiva (capacità produttiva istallata, numero e localizzazione impianti, tecnologia)

· Struttura organizzativa

· Organizzazione di vendita

· Struttura economico-patrimoniale

· Quota di mercato (su singoli segmenti) e tasso sviluppo fatturato

· Posizionamento marchio/prodotto ( mappe di posizionamento

· Caratteristiche prodotto

· Punti di forza debolezza

C) Analisi dinamica del settore

= Analisi dinamica ( evoluzione quantitativa/qualitativa del settore ( modifica
* DOMANDA

* REDDITIVITà
C.1) prospettive economiche

C.2) linee di sviluppo;

Profili evolutivi del settore:

a) dinamiche congiunturali;

b) dinamiche strutturali;

c) dinamiche di ricomposizione di più settori;

d) mutamenti delle “regole del gioco” competitivo.

a) dinamiche congiunturali
· modificazioni temporanee redditività settore

· no incidenza su struttura sistema competitivo

· possibile ripetizione nel tempo (andamenti ciclici)

b) dinamiche strutturali
= variazioni strutturali del sistema competitivo
( variazione spazio economico / operativo

( variazione redditività

cause del cambiamento:

· comportamento singole aziende interne al business

· mutamenti in variabili tecniche/economiche di base del business
· mutamenti nei business a monte / a valle / adiacenti
· mutamenti contesto macroeconomico generale

direttrici del cambiamento

· ciclo di vita (introduzione / sviluppo / maturità / declino) ( redditività

· internazionalizzazione (locale / multi-domestica / globale) ( modifica rapporti di forza tra attori competitivi ( redditività

· concentrazione/frammentazione (variaz.numero/dimensione competitor) ( potere contrattuale clienti/fornitori / barriere entrata( redditività

· ciclo di sostituzione: spostamento domanda su business attigui

· internalizzazione/esternalizzazione (variaz.livello integrazione verticale) ( variaz. dimensione / rigidità / forza v.clienti-fornitori / barriere entrata ( redditività

c) dinamiche di ricomposizione di più settori
=  aggregazione/integrazione più business ( nuovo ambito ( redditività

d) mutamento delle “regole del gioco” competitivo 

regole del gioco
= comportamenti aziende conformi a modello affermato


( affermazione di un leader

( processi imitativi 

mutamento regole gioco ( redditività

( Azienda entrante proveniente da diverso business
(Azienda del settore che innova
( Azienda leader per rafforzare posizione
D) LE LOGICHE COMPETITIVE

D.1) REGOLE DEL GIOCO COMPETITIVO

* segmentazione prevalente


















* leve competitive utilizzate


















* contenuto essenziale del prodotto
D.2) fattori critici di successo (FCS)
Analisi business ( individuazione FCS
= elementi/leve capaci di determinare vantaggio/superiorità nel settore

· A deve agire su FCS per costruire strategia di successo
= appartengono a ASA (non all’A)

= variano da ASA ad ASA / nel tempo

risultano da interazione di
( caratteristiche economiche/tecnologiche ASA

· struttura ASA

· comportamento/motivazioni acquisto di clienti

· caratteristiche tecniche di prodotto/processo

· segmentazione

· grado differenziazione

· stadio trasformazione del settore

( strumenti competitivi adottati da imprese

· rete vendita

· vantaggi offerti a clienti

· qualità relativa prodotto

fanno riferimento a

· caratteristiche del prodotto per soddisfare bisogni/attese mercato

· risorse/competenze necessarie per rispondere a attese mercato

N.B. In un business
* FCS sono relativamente pochi (non più di 5/6

* non più di 2/3 FCS sono i più rilevanti

* FCS settore sono di solito evidenti/noti nel settore
I punti di forza di un'impresa

= settori operativi/relazionali nei quali A eccelle

( determinati da
( conoscenze riservate / capacità distintive / risorse esclusive
( particolari modalità di loro impiego nella combinazione aziendale.

Collegamento punti di forza (( FCS

· vantaggio competitivo/strategico

3 – il vantaggio competitivo e le strategie di base

le determinanti strategiche della redditività aziendale a livello di business

redditività Aziendale operativa di M/L termine
( attrattiva del settore
( posizione competitiva: vantaggio competitivo
vantaggio competitivo
redditività aziendale superiore a redditività settoriale

( 2 possibili Condizioni di superiorità

1. V.C. di costo = costi unitari strutturalmente più bassi senza subire significative differenze negative sui prezzi di vendita (contenuto price discount)

2. V.C. di differenziazione = prodotto offerto differente/unico capace di conseguire premium price superiore a oneri differenziazione
N.B.

· tendenziale incompatibilità tra le due posizioni di V.C. (salvo Strategia di superiorità dell’offerta)
· costi inferiori non necessariamente ( V.C. se prezzi di vendita < prezzi di mercato
· prodotto superiore non necessariamente ( V.C. se costo differenz. > premium-price
· sintomi del vantaggio competitivo da verificare sul piano della redditività

· differenze nei prezzi di vendita
· differenze di costo per singole voci di costo unitario (materie prime, componenti, mano d’opera, trasformazione, distribuzione, ecc.)

La strategiacompetitiva
= idee/decisioni/azioni per creare/consolidare











* unica/differente

( posizione competitiva
* economica/superiore


( vantaggio competitivo

* difendibile
N.B. strategia competitiva = idee/decisioni/azioni
(posizionamento nel settore
( modifica struttura competitiva settore
( sfruttamento cambiamenti nel settore
Posizionamento competitivo strategico

Struttura competitiva / tendenze evolutive del settore


( fattori critici di successo

( punti di forza/debolezza dell’Impresa








( strategia competitiva











( posizionamento competitivo/strategico
posizionamento strategico (= situazione di unicità/differenza/superiorità)

all’interno
* combinazione attività operative




* modalità svolgimento attività operative

all’esterno
* mix unico di valore per cliente
Raggio d’azione e strategie competitive di base

= ambito competitivo in cui opera A definito da
( insieme di segmenti

( numero di fasi produttive
( area geografica
scelta raggio d’azione influisce su determinanti di costo/unicità

· raggio d‘azione ampio valorizza determinanti di costo/unicità legate a
* scala produttiva











* apprendimento
· raggio d‘azione limitato valorizza
* determinanti unicità (( personalizzazione prodotti
* determinanti costo (( standardizzazione prod./attività

 (in segmenti con accentuate differenti caratteristiche)

strategie competitive di base ( combinazione di vantaggio competitivo / raggio d’azione

tipo di vantaggio competitivo

costo




     differenziazione

	                                 ampio

         Raggio d’azione
	Leadership

di costo


	Differenziazione

	ristretto
	Focalizzazione

sui costi


	Focalizzazione

sulla differenziazione


N.B. Strategie competitive di base non tutte perseguibili in ogni settore












* Strategia di (leadership di) costo

* Strategia di differenziazione

* Strategia di focalizzazione su differenziazione (o sui costi)

Altre strategie competitive di base

* Strategia del valore dell’offerta

* Strategia di presenza












* Strategia di rete

DIAMANTE DI POSIZIONAMENTO Cfr. Cap.5 APPENDICE
quattro variabili competitive:

· ambito geografico
· livello di integrazione;

· settori
· segmenti
Figura 1. – Diamante del posizionamento strategico


[image: image10.emf]   


La difendibilità del vantaggio competitivo

Visione statica: vantaggio competitivo

Visione dinamica: difendibilità/sostenibilità vantaggio competitivo

( possibilità per competitor di riprodurre determinanti di costo/unicità
determinanti di costo difficilmente replicabili

· Scala

· Interrelazioni con altre Asa

· Conoscenze/risorse esclusive
determinanti di unicità difficilmente replicabili

· apprendimento esclusivo (brevetti)

· Interrelazioni con altre Asa

· tempo di avvio (first mover)

N.B. Numerose determinanti di costo/unicità ( vantaggio competitivo più difendibile
la strategia di (Leadership di) costo

= costi strutturalmente inferiori (( prezzi non sensibilmente inferiori a concorrenti

( creazione valore per cliente = minor costo (discount price)

N.B. Minori costi
( NO minore valore per cliente

( SI minore prezzo di vendita (discount price)
raggio d’azione

* ampio ( leadership di costo

* limitato ( focalizzazione per riduzione costi (POCO FREQUENTE)

presupposto (
 elevata variabilità dei costi nel settore
Principali Determinanti di costo

Costi
( catena del valore  ( attività generatrici di valore Cfr. Cap.9 APPENDICE
Legate ai Volumi

· Economie di scala

· effetto di apprendimento
· modello di impiego capacità produttiva
· standardizzazione attività

Legate alle Interrelazioni

· sinergie con catene del valore esterne all’azienda
· sinergie con altre catene del valore interne all’azienda
Altre

· localizzazione / Economie esterne

· accesso esclusivo a materie prime

· fattori istituzionali (leggi, regolamenti ecc.)

N.B. VC di costo legato ai volumi
( discount price
( aumento volumi( minori costi
VC da costo con ampio raggio d’azione: Leadership di costo
	( Maggiori economie di scala

( Più intenso utilizzo capacità produttiva
	( ampio raggio d’azione

( ampia quota di mercato


Intensità VC di costo ( combinazione costi inferiori / accettabilità offerta

Accettabilità offerta (discount price)

Limitata (elevato)





Notevole (basso)

	alto

Differenziale
	Vulnerabile

	Riuscito



	Costi
basso
	Fallimentare

	Debole



N.B. Importanza
( creazione valore con minori costi (differenziale costi)
( accettabilità offerta

( prezzi (limitato discount-price)
leadership di costo (( second leader / follower = posizioni deboli, anche se con VC

cost-leader ( tende a essere price-leader (fissa/accetta prezzo di mercato di riferimento)

leadership costo
( prezzo diventa leva competitiva fondamentale
quota di mercato
( base leadership di costo







( VC costo richiede grossi investimenti






( centralità difesa quota mercato
( effetti su utilizzo capacità produttiva



















( amplificati da economie di scala

importanza per leader costo controllo evoluzione driver strutturali di costo (a.e. tecnologia)

difesa VC costo
( fattori no/poco imitabili
( effetto scala















( interrelazioni















( minori costi fattori esclusivi
la strategia di differenziazione

VC da differenziazione

( creazione di un prodotto differente/unico









( premium price (prezzo/quantità maggiore)






( oneri per differenziazione





( margine da differenziazione
= premium price – oneri per differenz.
presuppone capacità di
* agire su valore per il cliente ( premium-price
* controllare/contenere i costi della differenziazione

focalizzazione e differenziazione

Intensità VC di differenziazione ( combinazione
* unicità percepita (premium price)
* margine differenziazione
margine di differenziazione

negativo










positivo

	alto

unicità percepita
	VC a metà

· buona creazione valore per cliente

· inefficace controllo dei costi


	VC ben costruito

· buona creazione valore per cliente

· efficace controllo dei costi



	premium-price

basso
	VC fallimentare

· Scarsa creazione valore per cliente

· Inefficace controllo dei costi


	VC vulnerabile

· scarsa creazione valore per cliente

· efficace controllo dei costi




Principali Determinanti di unicità/differenziazione

Differenziazione
( ( catena del valore (Attività generatrici di valore)
Legate al prodotto

· caratteristiche oggettive / prestazioni /qualità effettiva / materiali / tecnologia

· immagine / qualità percepita

· innovazione

· servizi complementari / assistenza pre-post-vendita / garanzie

· personalizzazione/customizzazione

Legate al fattore tempo
· first mover

· last mover

Legate a fattori istituzionali
· svolgimento di attività in esclusiva (concessioni, slot, ecc.)

· vicinanza a mercato/clienti

creazione del valore per il cliente nel VC da differenziazione

N.B.
* creazione valore per cliente ( comunicazione valore ( valore percepito da cliente
* valore creato per cliente = limite a premium-price

Modalità di creazione del valore per cliente

a) riduzione costi per cliente

cliente azienda
(
minori consumo prodotto / scarti-resi / costi complementari (a.e.lavoro, energia)

/ manutenzione/riparazione

cliente consumatore
( minori consumo prodotto / costi complementari (a.e. assicurazione) /

manutenzione/riparazione

b) aumento prestazioni cliente

cliente azienda
( incremento qualità prodotto e/o livello servizio / ampliamento gamma / novità

esclusive

cliente consumatore
( maggiore soddisfazione / soddisfazione nuove necessità / immagine prodotto

conoscenza/controllo del valore per cliente

criteri segnalazione/riconoscimento valore da cliente (immagine azienda / aspetto prodotto / prezzo)

( processo maturazione giudizio di cliente
( fonti informative consultate da cliente

( indicatori quali/quantitativi del valore per cliente

( elaborazione offerta di valore

( comunicazione del valore

I costi della differenziazione

spese di esercizio / investimenti

finalizzati a

( differenziare prodotti

(segnalare/far percepire differenziazione

entità costo differenziazione
( attività svolte per differenziare










( intensità svolgimento tali attività

Fasi di elaborazione di strategia di differenziazione

1) Individuazione attività per ottenere/segnalare differenziazione

2) Stima costi/investimenti differenziali / valore creato
3) Individuazione possibilità specifiche dell’A di
* ridurre costi/investimenti differenziali
* creare valore
4) Confronto costi differenziali ( ( premium-price

La sostenibilità del vantaggio competitivo da differenziazione

· Sostenibilità rispetto al mercato ( Continuità nel tempo del valore percepito da clienti

· Sostenibilità rispetto ai concorrenti ( Imitazioni da parte concorrenti ( barriere all’imitazione
· Fonti di unicità implicano una barriera (a.e. brevetti, first mover)

· Disponibilità di un vantaggio di costo nella differenziazione
· Fonti multiple di differenziazione

· Creazione al cliente di costi di sostituzione del fornitore
la strategia MULTI-business

Strategia multi-business ( ( sviluppo aziendale
( crescita nel settore

( integrazione verticale

( DIVERSIFICAZIONE
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strategia multi-business (di portafoglio)
Azienda diversificata multi-busines
( presente in più mercati reali (ASA)
( più Strategie di business

( più SBU (divisioni / società controllate)

= gestione portafoglio strategico

( posizionamento settoriale

( allocazione risorse finanziarie / manageriali tra SBU

( realizzazione sinergie
Le SINERGIE

Integrazione tra ASA aziendali ( interrelazioni ( sinergie

interrelazioni sinergiche
= collegamenti (commerciali, produttivi, finanziari, tecnologici ecc.) che migliorano le condizioni di redditività delle singole unità strategiche, o dell'azienda nel suo complesso

miglioramento condizioni di redditività di singole SBU / Azienda nel suo complesso

· Riduzione costi

· Aumento ricavi.

· Riduzione fabbisogno di finanziamento (Riduzione capitali investiti)

· Accelerazione dei relativi mutamenti

Classificazione interrelazioni
1. Operative
 * Tangibili


* di mercato

* Intangibili

* produttive







* di approvvigionamento







* tecnologiche







* infrastrutturali

2. Finanziarie
3. Fiscali
Tipologie di interrelazioni sinergiche
1) Operative ( gestione operativa caratteristica

· condivisione di risorse/processi/clienti

· condivisione(trasferimento) di abilità/conoscenze/capacità/competenze

2) Finanziarie ( gestione finanziaria

· andamenti complementari nei flussi reddituali-monetari di ASA diverse

3) Fiscali ( gestione fiscale

· compensazione/trasferimento redditi tra ASA o società/ASA di gruppo

interrelazioni operative

= sovrapposizione tra attività operative comprese in catena-valore di SBU diverse

sinergie ( condivisione di risorse/capacità/competenze

interrelazioni operative tangibili

= condivisione di risorse/processi/clienti
* reti di vendita,

* impianti produttivi,

* laboratori di ricerca,

* approvvigionamento materie prime,

* gestione del personale

* Sistemi Informativi,

* amministrazione,

* ufficio legale

* ecc.

se modificano le condizioni di redditività delle SBU ( sinergie
A) sinergie dal lato dei costi (operativi)

· condivisione oneri/fattori strutturali
( sfruttamento delle capacità operative
( non duplicazione assets comuni

( utilizzo risorse a soglie superiori (a.e. S.I.)

· crescita volume cumulato atti operativi uguai
( economie di scale

( economie apprendimento








( econ.approvvigionamento
effetto sinergico ( = riduzione costi operativi (totali o unitari)

B) sinergie dal lato dei ricavi (operativi) / differenziazione

· Aumento potere/controllo di mercato

· Aumento caratteri di unicità/superiorità dei prodotti

· Riduzione incidenza costi differenziazione

effetto sinergico

( = aumento prezzi vendita ( ricavi operativi 

( = aumento volumi vendita ( ricavi operativi

( = riduzione costi operativi differenz.( margini

interrelazioni operative intangibili

= condivisione(trasferimento) di abilità/conoscenze/capacità/competenze

· Gestionali – recupero efficienza azienda acquisita

· Commerciali
* problematiche di istituzione sistema di franchising





* conoscenza comportamenti dei clienti





* buone relazioni con canali/clienti





* potere contrattuale con canali/clienti)

· Produttive

* problematiche introduzione sistemi di qualità

* problematiche robotizzazione sistema produttivo

* problematiche introduzione just in time

· presuppongono somiglianze nelle problematiche gestionali/organizzative
se modificano le condizioni di redditività delle SBU ( sinergie

effetto sinergico
( = riduzione costi / aumento ricavi operativi

( = riduzioni investimenti ( costi operativi

( = riduzione investimenti ( costi differenziazione

( = aumento/anticipo temporale ricavi
N.B. difficoltà di valutazione
interrelazioni finanziarie

= andamenti complementari nei flussi reddituali-monetari di ASA diverse

· unità operanti in settori maturi ( ( settori emergenti/in sviluppo
· unità caratterizzate da stagionalità inversa
· strategie mietitura ( ( strategie rafforzamento posizione competitiva
· settori inversamente legati agli andamenti congiunturali
N.B. gestione finanziaria/monetaria accentrata

risvolti sinergici

a) riduzione rischio ( effetto diversificazione (N.B. dubbi su rilevanza)
b) riduzione rischio del finanziatore 
( sub a)

( assicurazione reciproca tra ASA

c) riduzione fabbisogno finanziario

( contenimento capitale investito (no assets doppi)

( autofinanziamento interno di gruppo
d) migliore operatività nei mercati finanziari

( economie di scala nella raccolta/gestione dei finanziamenti

( aumento capacità di credito

( accesso a mercati finanziari non aperti a tutte le A

effetto sinergico

( = riduzioni debiti finanziari

( = riduzione tassi di finanziamento

( ( ( riduzione costi finanziari
interrelazioni fiscali

=  compensazione/trasferimento redditi tra ASA o società/ASA di gruppo

· possibilità di compensare utili con perdite

· possibilità di trasferire redditi in regimi più favorevoli

effetto sinergico
( = riduzioni base imponibile

( = riduzione aliquota media d’imposta

( ( ( riduzione imposte sul reddito

N.B. rilevanza fiscale: trasfer price / operazioni intercompany / consolidato fiscale
Effetti delle sinergie su costi, ricavi e rischio

Interrelazioni sinergiche

	· Fatturato netto

· Ricavi interni

A) Prodotto d’esercizio


	· Sinergie operative

· aumento prezzi vendita

· aumento volumi vendita

( ( aumento ricavi/margini



	· Consumo materie

· Spese di personale

· Ammortamenti

· Spese operative 

B) Costo della Produzione

	· Sinergie operative

· Riduzione costi operativi (totali o unitari)

	C) Reddito operativo (A-B)
	

	D) Saldo area finanziaria


	· Sinergie finanziarie

· Riduzione debiti finanziari
· Riduzione tassi di finanziamento
( ( riduzione costi finanziari


	E) Saldo area extracaratteristica

F) Saldo area straordinaria


	

	G) Reddito lordo (C-D-E-F)
	

	H) Imposte


	· Sinergie fiscali

· Riduzione base impobile
· Riduzione aliquota media d’imposta
( ( Riduzione imposte sul reddito


	I) Reddito netto (G-H)
	

	
	

	Rischio aziendale

· R. operativo diversificabile

· R. operativo non diversificabile

· R. finanziario


	· Sinergie finanziarie

· Riduzione rischio diversificabile




livelli di manifestazione delle interrelazioni sinergiche

· sinergie finanziarie / fiscali ( Corporate ( CE consolidato

· sinergie operative ( singole SBU ( CE divisionale

logiche di gestione dell’integrazione tra aziende

1. Logica di portafoglio pura (semplice diversificazione degli investimenti)

( riduzione rischio diversificabile

2. Logica di condivisione delle risorse finanziarie

( riduzione debiti finanziari

( riduzione tassi di finanziamento

( ( ( riduzione costi di finanziamento

3. Logica di sfruttamento delle agevolazioni tributarie

( riduzione base imponibile

( riduzione aliquota media d’imposta

( ( (  riduzione imposte sul reddito

4. Logica di condivisione/trasferimento di risorse/capacità/competenze

( riduzione costi operativi (totali o unitari)

( aumento prezzi di vendita

( aumento volumi di vendita

( ( ( aumento ricavi/margini

N.B.
le più recenti esperienze/studi su integrazione fra aziende evidenziano che:

· sinergie finanziaria* poco rilevanti

* gravate da elevati costi/difficoltà di integrazione

· sinergie fiscali 
* ridotte da crescenti vincoli normativi

· sinergie operative
* ruolo centrale nella creazione di valore economico

* necessità di gestire le interrelazioni
Strategia di Portafoglio (visione verticale) ( Strategia Orizzontale (visione orizzontale)
integrazione ASA crea valore se

· tra ASA si realizzano interrelazioni operative (commerciale, produttivo, tecnologico ecc.)

· che migliorano condizioni redditività SBU ( + operativi e/o - costi operativi)

IL GOVERNO DELLE SINERGIE E LA STRATEGIA DI DIVERSIFICAZIONE

= analisi/gestione/controllo interrelazioni attuali/future tra ASA dell’azienda
= gestione portafoglio strategico
Ricerca sinergie ( ingresso in nuovi business -  percorsi di analisi

· risorse distintive

( in quali altri business le risorse critiche dell’azienda risultano distintive ?
( quali risorse distintive occorre acquisire per entrare in altri business attrattivi ?
· clienti
( a quali altri business si rivolge il nostro cliente tipo ?

( come ripartisce il consumo/spesa il nostro cliente tipo ?
( l’azienda è in grado di soddisfare le sue esigenze anche in altri business ?

I percorsi di sviluppo nella gestione del portafoglio strategico

percorsi di crescita 
* interna (sviluppo interno)








* esterna M&A (sviluppo esterno)

Vantaggi/svantaggi in termini di
( rapidità

( reversibilità

( disponibilità di informazioni

( probabilità di successo

accordi / alleanze strategiche (modalità intermedia – Strategie di confne)
N.B. requisiti di successo
* la convergenza strategica;

* compatibilità organizzativa;

* complementarietà operativa.
sinergie potenziali /sinergie effettive

A) Erronea valutazione prospettica sinergie

( inesatta percezione sinergie potenziali

( sovrastimare effetti positivi

( sottostima difficoltà/rischi/costi di integrazione

Cause organizzative 
( difficoltà situazione attuale / rimedio in processi di sviluppo esterno

( miraggio delle sinergie ( processi informativi distorti

( sinergie mezzo per rafforzare gruppo di potere / visibilità
( valutazione sinergie ( necessità di corrette metodologie / idonei strumenti
B) Inefficace azione per trasformare sinergie potenziali in sinergie effettive




( enfasi su operazione straordinaria di M&A / non su sviluppo strategico
strumenti di analisi e gestione delle sinergie

1) La catena del valore per individuare interrelazioni Cap.9 APPENDICE
· scomporre processi/attività fondamentali di diverse ASA

· individuare interrelazioni sovrapponendo diverse catene valore

Figura 4.7 
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Fonte: Porter, 1993. p. 155.
Figura 4.8 
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Fonte: Porter, 1993, p. 293.

2) Le matrici di portafoglio - analisi potenziale sinergico Cap.6 APPENDICE
matrice Boston Consulting Group (BCG)

variabili

* attrattività del business / tasso sviluppo Business

* posizionamento competitivo / quota di mercato relativa

N.B. assunti si base:

· ASA di successo detengono alta quota di mercato relativa

· ASA di successo generano flussi di cassa
· portafoglio strategico equilibrato
( ASA che producono cassa

( ASA che assorbono liquidità / producono crescita
[image: image1]
ASA Star

( rilevanti possibilità di crescita/redditività

( forte assorbimento risorse finanziare per crescita

( mantenimento in portafoglio

( passaggio in prospettiva a Cash Cow.

ASA Question Mark
( rafforzamento / di abbandono 

( passaggio in prospettiva a Star / Dog 

ASA Cash Cow
( forte generatore di risorse finanziarie

( utilizzate per finanziare ASA Star e/o Question Mark.

ASA Dog ( disinvestimento / abbandono business.

portafoglio ASA equilibrato formato da

( ASA che producono cassa 

( ASA che producono crescita e in futuro cassa

( circuito virtuoso che va da Question mark a Cash cow
Criticità dello strumento di analisi =  indicazioni solo su sinergie finanziarie non su operative

3) La matrice Asa/Risorse (strategiche) - analisi coerenza portafoglio strategico
= incroci evidenziano

( grado coerenza portafoglio strategico

( aree operative di possibile manifestarsi sinergie
	
	ASA 1
	ASA 2
	ASA 3
	ASA 4
	ASA 5

	Risorsa A
	X
	X
	
	
	

	Risorsa B
	
	X
	
	X
	

	Risorsa C
	
	X
	
	X
	X

	Risorsa D
	
	X
	X
	
	

	Risorsa E
	
	
	X
	
	

	Risorsa F
	X
	X
	X
	
	


4) Analisi del portafoglio strategico Cap.7 APPENDICE
( valutare composizione e prospettive del portafoglio strategico
3 dimensioni rilevanti

( posizione competitiva
( ciclo di vita del business
( dimensione operativa (dimensione dell’ovale)
Visione
( STATICA

( DINAMICO-EVOLUTIVA

Figura 1. – Analisi di portafoglio
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5) Synergy statement (prospetto analisi sinergie) Cap.8 APPENDICE
( Valutare/monitorare in termini economico-monetari processo di sviluppo / creazione di sinergie

– dove si manifestano (singole ASA / livello Corporate) le sinergie stesse;

– quale è il loro valore e

– quali sono le specifiche voci di costo / ricavo interessate
Colonne ( aree strategiche / corporate
Righe ( tipologia sinergie
Prospetto di analisi delle sinergie

	Tipologia Sinergie
	Asa 1
	Asa 2
	Asa 3
	Corporate
	Totali
sinergie

	Ricavi di vendita
	200
	
	300
	
	500

	Costi pubblicità
	
	
	
	
	

	Costi distribuzione
	100
	150
	
	
	250

	Costi del personale commerciale
	
	
	
	
	

	Altri costi commerciali
	
	
	
	
	

	Sinergie di mercato
	
	
	
	
	

	Consumi per la produzione in senso stretto
	
	
	
	
	

	Costi personale per la prod. in senso stretto
	
	
	
	
	

	Costi esterni della produzione
	
	
	
	
	

	Altri costi della produzione 
	
	
	
	
	

	Costi acquisto materie
	
	50
	180
	
	230

	Variazione magazzino materie
	
	
	
	
	

	Costi acquisto beni ammortizzabili
	
	
	
	
	

	Variazione magazzino prodotti
	
	
	
	
	

	Variazione beni ammortizzabili
	
	
	
	
	

	Sinergie produttive in senso stretto e di approvvigionamenti
	
	
	
	
	

	Costi ricerca e sviluppo
	
	
	
	
	

	Costi sedi centrali
	
	
	
	
	

	Altri costi infrastrutturali
	
	
	
	
	

	Sinergie infrastrutturali
	
	
	
	
	

	Fabbisogno finanziario
	
	
	
	100
	100

	Costo dei finanziamenti
	
	
	
	
	

	Sinergie finanziarie
	
	
	
	
	

	Oneri fiscali
	
	
	
	
	

	Sinergie fiscali
	
	
	
	
	

	TotalI sinergiE
	300
	200
	480
	100
	1.080


identificazione delle interrelazioni sinergiche

interrelazioni Operative Tangibili (condivisione di risorse/processi/clienti)

di mercato: comunanza attività/risorse di scambio/comunicazione con clienti

· Rete di vendita

· Distribuzione fisica

· Pubblicità

· Gestione ordini

· Assistenza post-vendita

di produzione: condivisione di attività/risorse produttive

· Fasi produttive comuni

· Logistica in entrata

· Fabbricazione di componenti

· Manutenzioni

di approvvigionamento: comunanza input acquisiti

· Gestione accentrata acquisti

tecnologiche: comunanza attività/risorse per sviluppo patrimonio tecnologico

· Unificazione centri di ricerca

infrastrutturali: comunanza attività/risorse di supporto

· Unificazione sistema informativo/contabile

· Gestione accentrata risorse umane

· Gestione accentrata aspetti contrattuali/legali (a.e. contenzioso)

interrelazioni Operative intangibili (condivisione/trasferimento di

abilità/conoscenze/capacità/competenze)

· Trasferimento tecnologie

· Trasferimento managerialità

· Trasferimento know-how gestionale

inter.Finanziarie (andamenti complementari dei flussi reddituali-monetari)

· Autofinanziamento di gruppo

· Contenimento capitali investiti

· Differenze nei costi di finanziamento tra ASA

· Miglioramento operatività nei mercati finanziari

interrelazioni Fiscali (compensazione/trasferimento redditi)

· Perdite compensabili

· Esistenza regimi fiscali più favorevoli

· Possibilità di trasferimento/compensazione redditi

Figura 2. – Tipologie di Sinergie

	Sinergie Operative Tangibili

(condivisione di risorse/processi/clienti)

di mercato: comunanza attività/risorse di scambio/comunicazione con clienti

(
Rete di vendita

(
Distribuzione fisica

(
Pubblicità

(
Gestione ordini

(
Assistenza post-vendita

di produzione: condivisione di attività/risorse produttive

(
Fasi produttive comuni

(
Logistica in entrata

(
Fabbricazione di componenti

(
Manutenzioni

di approvvigionamento: comunanza input acquisiti

(
Gestione accentrata acquisti

tecnologiche: comunanza attività/risorse per sviluppo patrimonio tecnolog.

(
Unificazione centri di ricerca

infrastrutturali: comunanza attività/risorse di supporto

(
Unificazione sistema informativo/contabile

(
Gestione accentrata risorse umane

(
Gestione accentrata aspetti contrattuali/legali (a.e. contenzioso)

Sinergie Operative intangibili

(condivisione/trasferimento abilità/conoscenze/capacità/competenze)

(
Trasferimento tecnologie

(
Trasferimento managerialità

(
Trasferimento know-how gestionale

Sinegie Finanziarie

(andamenti complementari dei flussi reddituali-monetari)

(
Autofinanziamento di gruppo

(
Contenimento capitali investiti

(
Differenze nei costi di finanziamento tra ASA

(
Miglioramento operatività nei mercati finanziari

Sinergie Fiscali

(compensazione/trasferimento redditi)

(
Perdite compensabili

(
Esistenza regimi fiscali più favorevoli

(
Possibilità di trasferimento/compensazione redditi




LA strategiA finanziariA
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Strategia finanziaria

= versante esterno
( posizionamento finanziario in copertura fabbisogno finanz.
* realtà oggettiva

* percezione investitori

= versante interno
( assetto patrimoniale-finanziario rapporti strutturali




* impieghi/coperture





* investimenti/flussi economico finanziari





* debiti finanziari/capitale





* fonti a breve/lungo

la competizione dell’azienda sui mercati finanziari

sviluppo quali-quantitativo MF
· peso preponderante investitori istituzionali
· complessità prodotti finanziari scambiati

· sviluppo contenuto di informazioni economico-finanziarie nell’economia

· globalizzazione economia (amplificata in MF basati su capitali/informazioni facilmente trasferibili)

· liberalizzazione/deregolamentazione
· ridimensionamento presenza stato nell’economia (privatizzazioni, liberalizzazioni, welfare)

· ristrutturazione settore bancario (rapporto azienda/banca) (Accordi Basilea)

· finanziarizzazione economia (canali d’investimento diretto nel capitale aziende)

· sviluppo per linee esterne M&A
( pressione su aziende 
( performance impresa valutata dal punto di vista dei MF
( spinta alla competitività sui MF
mf come mercato degli INVESTIMENTI FINANZIARI (opportunità di investimento finanziario)
Evoluzione MF ( nuovi principi/criteri gestionali

OGGETTO MF da mercato capitali ( a mercato opportunità investim. capitali (prodotto finanz)

( funzione d’uso = esigenza di mettere a frutto capitali finanziari disponibili

Tipologie opportunità di inv.cap.
* capitale di rischio












* capitale di credito












* strumenti ibridi












* nuovi prodotti finanziari (derivati)

inversione RUOLI: domanda (di prodotti finanziari) / offerta (da aziende)

· Azienda vende flussi monetari futuri in uscita ( ( Investitore acquista flussi monetari futuri in entrata

· Prezzo = capitali scambiati inizialmente
· Valore = flussi futuri attualizzati a tasso risk adjusted
concetto operazione di finanziamento = offrire opportunità invest.finanz.

( varie forme finanziamento
= beni fungibili (stessa funzione di impiego redditizio

di capitali) fra loro in competizione
comparazione/competizione tra opportunità di investimento

( rapporto rischio/rendimento = valore attuale risk-adjusted (Sommatoria flussi prospettici attesi

attualizzati al tasso proporzionato al rischio
N.B.
· possibilità di differenziare offerta finanziaria

· aziende compete direttamente su MF a livello sovrasettoriale

· Aziende competono indirettamente su MF con tutti i prenditori di capitali

implicazioni strategiche per A

Azienda deve
* comprendere tendenze/possibilità/limiti del mercato
* interpretare logiche comportamento investitori
* assumere ruolo attivo/propositivo/innovativo
il sistema competitivo dei mercati finanziari

operazioni di finanziamento aziendale

( oggetto dello scambio = opportunità di investimento finanziario

( logica della competizione
( formulare offerte di prodotto comparativamente attraenti per gli investitori
struttura competitiva del MF
· analisi strategica MF (modello concorrenza allargata)

· Attrattività = grado convenienza economica con cui A acquisisce capitali

( costo dei capitali

( liquidità / volume capitali disponibili su mercato per investimento

( velocità con cui affluiscono a prenditori dei capitali

costo capitali


= parametro strutturale fondamentale che sintetizza economicità MF

= tasso rendimento atteso da investitori per impieghi in capitale aziendale (proprio o di credito).

= rendimento investimenti senza rischio + premio per il rischio / spread
premio per rischio / spread ( combinazione domanda/offerta opportunità di investimento finanziario
Capital Asset Pricing Model (CAPM) ( Security Market Line (SML)

= esprime rendimenti attesi da MF per investire in attività rischiose
costruita interpolando

* tasso rendimento (rf) investimenti risk free (titoli stato) ( rischio/Beta = 0

* tasso rendimento portafoglio intero mercato (rm) ( Beta = 1
N.B.

· punto su linea = combinazione rischio/rendimento ritenuta conveniente da MF
· premio per rischio ai diversi livelli = differenza tra valore in ordinata ed tasso risk free
· premio per rischio medio di mercato =  valore Beta pari all’unità (rm – rf) ( misurato raffrontando andamento storico indici borsa / corrispondenti rendimenti titoli stato

· se titolo azionario sopra linea ( flusso acquisti ( innalzamento prezzo ( calo rendimento fino a riposizionamento su linea (se titolo azionario sotto linea ( contrario)

        Rendimento
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    Rischio Beta

vantaggio competitivo finanziario (VCF)
· superiorità (rispetto a parametri strutturali di mercato)
* costo capitali



















* entità captali attratti



















* velocità acquisizione capitali
· VCF ( strategia finanziaria

= gestione leve competitive
= offerta prodotto finanziario attraente

· posizionamento competitivo = combinazione rischio/rendimento sopra/sotto linea di mercato

· vant.compet.finanziario da costo

( contenimento rischio aziendale

( migliori prospettive di rendimento

· vant.finanziario da differenziazione
( tecnicalità del prodotto

( innovazione

( marchio/immagine aziendale.

STRUTTURA competitiva dei MF (modello concorrenza allargata)
N.B.
* Fornitori e Potenziali entranti  non rilevanti



* ruolo di Regolatori / Produttori complementari

[image: image16.wmf]
Attori MF ( forze competitive (
* costo capitale

* liquidità presente su mercato

* qualità/quantità flussi informativi tra operatori

* velocità/complessità transazioni finanziarie

* costi operatività su mercato.

· doppia veste di taluni attori: banche, società credito al consumo, SIM

· modifica ruolo attori nel tempo: consorzio bancario emissione / cartolarizzazioni

a) I concorrenti diretti o competitors
= tutte Aziende con fabbisogno di finanziamento da coprire

b) I concorrenti indiretti o produttori sostitutivi 

=  tutti gli altri prenditori di capitali: 
· banche / altre istituzioni finanziarie
· Stato (BOT, CCT, BTP, ecc.);

· Pubblica Amministrazione
· privati (mutui ipotecari per acquisto immobili, credito al consumo, carte di credito)

c) I clienti-investitori
	Finanziatori istituzionali
	· Banche

· Società finanziarie

· Società di leasing
· Factoring

	Privati capitalisti
	· Azionisti (capitale di comando / controllato)

· Obbligazionisti

· Finanziatori

	Investitori Istituzionali
	· Fondi pensione

· SGR, SICAV

· Assicurazioni

	Private equity

(Venture capital, Leveraged buy-out)
	· Società finanziarie di partecipaz.

· Fondi mobiliari chiusi

· Personal venture capitalist

	Speculatori
	· Speculatori professionali

· Hedge funds

· Speculatori occasionali


N.B.

privati capitalisti
\
* capitale di comando / capitale controllato 

* società a capitale chiuso / società a capitale diffuso o public compan

* OPA / IPO (Initial Public Offering
speculatori ( NO guadagno basato su progressivo apprezzamento investimento finanziario

( SI guadagno da oscillazione di breve termine nelle quotazioni

interventi speculativi: temporanei / in controtendenza / anticipando tendenze mercato
d) I produttori complementari
intermediari finanziari (banche ordinarie, SIM, Banche d’investimento, banche d’affari / market-maker / advisor finanziari / analisti finanziari / information providers / società di rating
= soggetti che vendono servizi orientati a
 domanda da investitori / miglior funzionamento MF

· Importanza produttori complementari ( in MFofferta complessa
: più servizi interconnessi

e) I regolatori
Legislatore (nazionale e comunitario) / Istituzioni-mercato (borse valori e mercati Over The Counter OTC / Autorità di vigilanza (Banca d’Italia / Consob) / associazioni operatori settore finanziario (ABI, ASSIREVI, ASSOGESTIONI ecc.)
· MF mercato molto regolamentato/controllato

· Regolatori concorrono a determinare

* costi operativi (controlli, compliance, governance)

* prospettive sviluppo

* grado di efficienza

* economicità A in reperire capitali finanziari

I Segmenti del mercato degli investimenti

parametri di segmentazione

· tipologia strumento di investimento finanziario: capitale di credito/rischio

· grado di rischio investimento finanziario: Investment Grade, Sub Iinvestment Grade, Junk Bond o Speculative Grade o High Yield
· tipologia cliente-investitore: Finanziatori istituzionali (Banche, Società finanziarie, Società di leasing, Factoring), Privati capitalisti (Azionisti, Obbligazionisti, Finanziatori), Investitori Istituzionali (Fondi pensione, SGR, SICAV, Assicurazioni), Private equity (Società finanziarie di partecipazione, Fondi mobiliari chiusi, Personal venture capitalist)
· grado di regolamentazione del mercato di scambio dei capitali: mercati organizzati, segmenti destrutturati e OTC (Over The Counter)

· dimensione geografica locale o globale: segmenti locali (riflettono andamento variabili macro-economiche dello specifico ambito territoriale / mercato internazionale globale (apprezzamento fondamentali parametri di riferimento dell’intero settore.

i segmenti si distinguono per
* motivazioni / logiche decisionali investitore








* durata investimento finanziario








* comportamenti aziende
N.B.
* singola azienda non può modificare segmentazione



* deve riconoscere i segmenti e comprenderne logiche di funzionamento
macro-segmenti e sub-segmenti

a) il segmento del credito bancario,

b) il segmento dei Bond,

c) il segmento del Capitale di rischio,
d) il segmento del Private equity.

Segmentazione del mercato delle opportunità di investimento

	Strumento finanziario
	Segmento
	Sub-segmento
	Investitori
	Fattori decisionali

	
	
	
	
	

	
	Credito bancario
	
	Banche

Società finanziare

Società di leasing
Factoring
	Merito creditizio (Rating)

Trasparenza amministrativa

Disciplina gestionale

Governance

Gest.andamentale rapp.creditizio

	
	
	
	
	

	Capitale di credito
	
	
	
	

	
	Bond
	
	Privati capitalisti

Investitori istituzionali
	Merito creditizio (Rating)

Caratt.titolo (prezzo,opzioni,patti)

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	Capitale di comando
	Privati capitalisti
	Controllo azienda

Ritorno economico-finanziario

Rischio

	
	
	
	
	

	
	
	Cap. controllato chiuso
	Privati capitalisti
	Ritorno economico-finanziario

Rischio

Criteri non economici (familiari)

	
	
	Cap. controllato quotato
	
	

	Capitale di rischio
	Azioni
	


* Blue Chips

· Borsa
* STAR




* Ordinario

· Mtax
	Privati capitalisti

Investitori istituzionali


	Ritorno economico-finanziario

Rischio

	
	
	· Expandi

· MAC
	Investitori istituzionali
	Liquidità

Strategia di investimento

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	Private equity
	
	Venture capit.istituz.(Soc.Fin.Partec.,Fondi mob.chiusi)

Venture capital pubblici

Divisioni specialistiche di grandi imprese

Personal venture capitalist
	Ritorno econ.-finanziario (e Rischio) elevato

Potenziale di crescita azienda

Affidabilità gruppo dirigente

Coinvolgimento gestionale investitore

Fase della crescita aziendale

Ammontare Investimento

Sistemi amm.ne/progr.ne/controllo

Strategia industriale dell’investitore

Contributo economico-sociale dell’azienda

Rilevanza strategico-competitiva nel settore

	
	
	
	
	


raggio d’azione aziendA su mercato degli investimenti  finanziari

I segmenti del MF si differenziano per:

· grado di liquidità ( numero/tipologia investitori presenti

· livello costo del capitale ( specifico combinarsi domanda/offerta opportunità investim.finanz.

· costo operatività aziendale ( informativa esterna, sistemi di controllo, modelli di Governance),

necessità di rapportarsi al mercato mediante intermediari finanziari /

produttori complementari (società di Rating, Advisor, ecc.)

barriere all’ingresso in alcuni segmenti del mercato finanziario

· dimensione (accesso a credito bancario internazionale riservato a aziende segmento Corporate)
· fase del ciclo di vita (Private Equity investono in A in fase di sviluppo o di ristrutturazione)

· settore di appartenenza (investitori istituzionali definiscono i settori economici in cui investire)

· disponibilità dei soci ad aprire il capitale a terzi (ingresso in borsa presuppone che la società diventi a capitale diffuso),

· profilo di rischio (alcuni investitori istituzionali vincolati da normativa a investment grade)

· propensione direzione aziendale a fornire informativa ampia/trasparente/affidabile e a sottoporsi sistemi di controlli (esterni/interni) stringente: mercati regolamentati ( modelli di Governance 

raggio d’azione su MF

= set limitato di interlocutori finanziari con cui azienda si relaziona / da cui trae le risorse monetarie

definito da
( segmenti di investitori cui indirizza la propria offerta di investimento finanziario



( ambito geografico locale/globale
N.B.

· raggio d’azione ampio ( riduci costi finanziari

· ambito competitivo ristretto ( specializzare offerta su specifiche esigenze del segmento obiettivo

· piccole aziende ad azionariato chiuso (capitale comando stabile) ( segmento credito bancario / apporto capitale da proprietari / Private equity / mercato borsa small business
· grandi aziende mature ad azionariato aperto (capitale di comando stabile / public companies) ( ampio raggio: credito bancario (nazionale/internazionale), Bond (sottoscritti da privati / investitori istituzionali), azioni presso persone fisiche/società (nel capitale di comando), investitori istituzionali (nel capitale controllato)
· altre aziende si collocano tra queste due situazione limite

raggio d’azione si modifica nel tempo: ingresso in nuovi segmenti / abbandono di altri
evoluzione raggio d’azione aziendale ( ciclo di vita
· caratteri quali-quantitativi del fabbisogno finanziario

· profilo di rischio

· struttura di Governance,
· capacità/modalità di porsi quale attraente occasione di impiego dei capitali

Fattori critici di successo e creazione di valore per gli investitori

vantaggio competitivo finanziario
( minor costo del capitale

( accesso a quantità maggiore di capitali

( superiore velocità di afflusso

fattori critici di successo (FCS) attinenti a processi creazione valore per investitore

( convenienza economica investimento finanziario in capitale A (rischio / rendimento);

( relazione con gli investitori (affidabilità, trasparenza, Governance).

punti di forza

( possesso risorse distintive per svolgere attività/relazioni in condizioni di eccellenza/superiorità

offerta Aziendale di prodotto finanziario

· sistema di offerte per reperire capitali su più segmenti / con diversi strumenti tecnici)

· definita da sistema variabili che qualificano offerta in termini di proposta di valore per investitori

variabili che qualificano offerta in termini di proposta di valore per investitori

· rapporto rischio/rendimento

* dimensione oggettiva rischio
* prospettive di rendimento

* trasparenza amministrativa / informativa esterna: far conoscere  a

   investitore realtà aziendale

* Governance / sistemi amministrativi e di controllo: dare fiducia a

   investitore su correttezza/qualità gestione

· differenziazione ( caratteri specificità offerta finanziaria  diversa/unica/preferibile per investitori
( caratteristiche tecniche strumento finanziario

( suo grado di innovazione
( modalità di relazione A con investitori

( immagine azienda (successo economico/commerciale/competitivo nello specifico settore)

N.B. proposte di investimento uniche/preferibili (differenziata

( confronto competitivo si sposta da rapporto rischio/rendimento
( concorrenza tende a non avvenire sul prezzo-costo del capitale
( si riduce il potere contrattuale degli investitori nei confronti dell’azienda.
Le leve competitive dell’azienda nei mercati finanziari

Leve competitive = fattori chiave in scelte di impiego investitori finanziari

1. rendimento ( prospettive economico/finanziarie gestione
2. profilo di rischio,
ulteriori componenti di incertezza per capitale controllato
3. trasparenza amministrativa / comunicazione delle strategie
4. Corporate Governance / affidabilità dei processi gestionali,
5. fattori di differenziazione dell’offerta finanziaria.

1) RENDIMENTO - Prospettive economico-finanziarie della gestione

· redditività intrinseca / attrattiva

· vantaggi competitivi posseduti

· sinergie realizzate

· componente monetaria dei flussi reddituali

· opzioni strategiche di sviluppo
2) Profilo di rischio
= condizioni di variabilità/incertezza flussi economico-finanziari prospettici

( maggiore richiesta di rendimento (premio per rischio / spread)

fattori di rischio 

· condizioni generali dell'ambiente socio-economico
· condizioni settoriali
· condizioni specifiche dell'azienda
rischio 
* generale

* specifico
rischio
* operativo

* sistematico non diversificabile
* non sistematico diversificabile specifico
* finanziario 

leve competitive elementari connesse al profilo di rischio

· rischio operativo sistematico
( sensibilità del settore agli andamenti macroeconomici

( elasticità/flessibilità dell'azienda

· rischio operativo specifico
( potenziale variabilità dell'attrattiva del settore

( stabilità dei vantaggi competitivi posseduti.

( circostanze particolari (dipendenza da fonti approvvigionamento, risorse-chiave,

     clienti; ampiezza mix prodotti, conflittualità interna; grado internazionalizzazione,

     dimensione aziendale, grado integrazione verticale/orizzontale)
· rischio finanziario
( struttura finanziaria 
( livello di indebitamento / leva finanziaria

( situazione di liquidità
( turnover degli investimenti / ( grado di immobilizzo degli impieghi
( margine di struttura
Percezione Rischio nella prospettiva dell’investitore finanziario

.
( rischio aziendale = rischio oggettivo

( ulteriore componente incertezza
 = rischio soggettivo
( investitore fuori da area controllo aziendale (non incide su gestione)







( conoscenza aziendale mediata da azienda stessa

( importanza
* trasparenza amministrativa / comunicazione strategie





* Corporate Governance / affidabilità processi gestionali
3) La trasparenza amministrativa e la comunicazione delle strategie
= attività per favorire migliore comprensione da investitori di andamenti/prospettive aziendali


( rispondere a crescente richiesta di informazione da MF

( capacità di dialogare con operatori finanziari

oggetto della comunicazione

· risultati economici/finanziari/patrimoniali

· modello di business / strategie in atto e deliberate

· specifici fatti/decisioni/operazioni di rilievo strategico

· prospettive economiche gestione / potenzialità di sviluppo azienda

strumenti della comunicazione strategico-finanziaria
· Bilancio

· Business Plan (centrale un strategia finanziaria)
· dichiarazione in incontri istituzionali con investitori ( assemblee, presentazioni, road-show)
caratteri dell’informativa: attendibile / tempestiva / strutturata

funzione Investor Relation (IR).

4) La Corporate Governance e l’affidabilità dei processi gestionali
= fiducia investitori in struttura governo

Corporate Governance
= sistema regole/modelli/relazioni/procedure/strumenti secondo cui:

· si forma potere in azienda
· vengono assunte principali scelte gestionali

· operano i meccanismi d’azione di organi sociali

· si attua controllo su attività amministrativa

affidabilità gestionale (( rapporto di delega tra azionisti/finanziatori e vertici aziendali

elementi costitutivi
( riconoscimento capacità/competenze gestire futuro aziendale

( aspettativa di non comportamenti opportunistici / perseguire finalità A


( valido sistema CG

( condizioni soggettive = qualità personali/professionali vertici

( condizioni oggettive = proces.decision.(modalità/tempi/meccanismi)

dimensione normativa
(provvedimenti legislativi / Codici di Autodisciplina 

( trasparenza amministrativa ( revisione flussi informativi
 (strumenti, contenuti, affidabilità)

( Governance
* CdA (ruolo/composizione/funzionamento) / sistemi controllo / minoranze
disciplina gestionale amministr./programmaz./controllo (( gestione andamentale rapp.creditizio

5) I fattori di differenziazione dell’offerta finanziaria.

· vantaggio compet.finanziario da costo
( prospettive economico-finanziarie / profilo di rischio

· vantaggio da differenziazione
( offerta prod.finanz. risponde meglio a esigenze investitore

fattori di differenziazione
1. caratteristiche tecniche dello strumento finanziario

2. modalità di relazione con investitori

3. immagine dell’azienda

1) caratteristiche tecniche dello strumento finanziario 

( fattori tecnici di differenziazione finanziaria:

· strumento tecnico giuridico

( diritti/obblighi/benefici/oneri per azienda/investitore

( innovazione finanziaria (derivati / cartolarizzazione)

( personalizzazione finanziaria (customizzazione)

· protezione dell’investitore: garanzie reali/personali, opzioni incorporate, patti, utilizzo “veicolo” societario dotato di cash flow positivi e stabili nel tempo 
· liquidità dell’investimento finanziario = possibilità di disinvestimento sul mercato a condizioni vantaggiose e in tempi rapidi

2) modalità di relazione con gli investitori

relazione con investitori (attuali/potenziali) ( scambio informazioni

( strumenti

* Personal selling (incontri con investitori, road show e simili)

* Pubbliche relazioni (immagine positiva A su MF ( giudizi favorevoli espressi da

   analisti indipendenti e media specializzati)

* Relazioni con gli investitori (investor relation)
( affermare su MF elementi distintivi di azienda / proposta di investimento finanziario

( generare apprezzamento positivo / preferenza di investitori

( aumentarne consapevolezza su performance future

( creare clima di fiducia su A da investitori

3) immagine azienda
= posizionamento positivo percepito da investitori

si associa a
( stabilità dei dividendi dimostrata dall’azienda nel tempo

( saldezza dei corsi azionari
( regolarità dei profitti
( orientamento alla crescita
( spinta innovativa
N.B.

spesso immagine attraente su MF scaturisce da
( successo competitivo in specifico settore operativo

( competenze distintive ivi manifestate

( forza innovativa

( capacità di affermare valori imprenditoriali virtuosi

( credibilità delle persone di vertice

( fattori che generano empatia/aspettativa di crescita.

a.e marchio rinomato / prodotto leader  / tecnologia di avanguardia, ecc.
Le strategie finanziarie competitive

Strategie finanziarie - impostazione tradizionale
= scelte di finanziamento e di investimento

( mantenere cammino crescita azienda entro condizioni di

* autonomia finanziaria

* solvibilità
( garantendo perseguimento di prefissati obiettivi di
* redditività

* solidità

* liquidità

* sviluppo
Strategia Finanziaria 
( recepisce strategie su mercati reali (business / multi business)
( le integra in disegno strategico complessivo (( obiettivi economico-finanziari

( le traducono in azione su MF per reperire coperture finanziarie
( coniugano solvibilità a BT / orientamento a crescita nel lungo periodo
Strategia finanziaria competitiva
· focus da assetto patrimoniale-finanziario ( posizionamento in MF
= acquisire ruolo competitivo forte in MF ( alimentare/orientare azione su mercati reali

= da gestione risorse finanziarie a gestione relazioni con investitori
( maggiore forza propulsiva
( non si limita a recepire strategie su mercati reali

( interviene in formulazione strategie su mercati reali

( valorizza ottica MF

oltre a obiettivi strutturali
· redditività investimenti (RONA(( costo capitali / leva finanziaria)
· solidità = capacità patrimoniale di assorbire accadimenti avversi (tasso di indebitamento;
· liquidità = capacità di fronteggiare impegni a BT / di cogliere opportunità
· sviluppo ( variaz. Cap.invest. e CN (dimensioni strutturali) / fatturato (dimensione operativa)
obiettivi competitivi


· costo del capitale (proprio / di credito) (posizionamento sopra SML

· entità capitali attratti 

· velocità di attivazione capitali
· durata disponibilità mezzi finanziari
· immagine finanziaria azienda su MF
· per quotate
*andamento quotazione (progressivo apprezzamento /assenza forti oscillazioni

* flottante (( spessore scambi e liquidità del titolo)

* diffusione presso investitori istituzionali (= numero fondi in compagine

   azionaria / quota capitale posseduta)

processo di formulazione SF

strategie su mercati reali ( quadro strategico di massima espresso in ottica MF da: 

· redditività singoli business (( attrattiva settore / vantaggio competitivo)

· sinergie prodotte dalle interrelazioni tra ASA;

· opzioni reali di sviluppo a livello business / Corporate)

· rischio operativo singole ASA / rischio finanziario globale A
· potenziale struttura quali-quantitativa capitale investito
· fabbisogno finanziario totale ( nuove risorse finanziarie da reperire su MF

( Strategia Finanziaria = sistema di analisi/valutazioni/decisioni che concorre a definire

· strategie su mercati reali
· assetto patrimoniale/finanziario
· posizionamento finanziario
( proposta investimento finanziario

Gli elementi costitutivi delle Strategie Finanziarie Competitive 

1) raggio d’azione;

2) posizionamento competitivo;

3) risorse distintive;

4) sistema di offerta finanziaria.

1) definizione raggio d’azione(o ambito competitivo)
· dimensione locale / globale-internazionale
· segmenti del MF caratterizzati da diverso
* liquidità

* costo capitale

* modalità di relazione con investitori

* costi operativi

* motivazioni investitori

* accessibilità
fattori orientativi

· condizioni soggettive azienda: ciclo sviluppo / dimensione / organizzazione / assetto proprietario

· requisiti dei segmenti: barriere all’ingresso

· attrattiva segmenti

· possibilità di conquistare posizioni competitivamente forti

2) posizionamento competitivo (tipo di vantaggio concorrenziale perseguito)

· V.C.in rapporto rischio/rendim.
( contenimento rischio

( migliori prospettive rendimento

( opzioni sviluppo

· V.C. da differenziazione

( offerta investim. con specificità/unicità/superiorità

3) risorse/competenze distintive (capaci di fare differenza in relazione con investitori)

· a disposizione / da sviluppare / modalità di loro impiego nel realizzare l’offerta finanziaria

· principalmente immateriali 

· interno (capacità/competenze) /esterne (fiducia presso investitori)

risorse immateriali

· Capacità tecnica management finanz (conoscenza strumenti/MF/problematiche finanz.A)

· Capacità relazionale (gestione rapporto con investitori / comprensione tendenze MF, capacità comunicare strategie / qualità Governance
· Reputazione finanziaria (fiducia investitori ( correttezza, trasparenza, rispetto impegni)

risorse materiale

· cash-flow prospettico (( gestione operativa)
· consistenza patrimoniale (presenza di assets, in particolare immobiliari)
4) sistema offerta finanziaria (proposte investimento)

· connotati tecnico-giuridici strumenti finanziari
· prodotto

* quote capitale di rischio (partecipazioni) / di debito (prestiti banc., leasing,)

* titoli di credito (azioni, bond.) / contratti (privare equity, apertura credito)

* contenuto innovativo / personalizzato
· prezzo = somma pagata da investitore (= valore economico attuale flussi prospettici)
· distribuzione = canali diretti (personal selling) / utilizzo intermediari finanziari (banche d’investimento, advisor, intermediari mobiliari, ecc.)

· promozione ( strumenti di comunicazione diretta  (road-show, presentazioni ufficiali, relazioni dirette con gli investitori, ecc.) / tramite terzi soggetti (agenzie di rating, analisti finanziari, media, ecc.)


( notificare a MF opportunità investimento

( far conoscere parametri valore (prospettive economiche, di sviluppo, rischio)

( creare interesse/reputazione positiva tra investitori potenziali

( valorizzando immagine A

· proposta valore per investit.
( rapporto rischio/rendimento
( dimensione rischio
( prospettive rendimento

( trasparenza amministrativa

( informativa esterna

( Governance
( sistemi amministrat./contr.
( differenziazione
( caratteri specificità offerta finanziaria

StrategiA finanziariA e sviluppo dell’azienda

Strategia finanziaria ((  percorso di crescita Azienda (stadio di sviluppo)

fasi sviluppo azienda

( identità finanziaria strategica di azienda

( dimensione economica

( tasso di crescita

( caratteri quali-quantitativi fabbisogno finanziario

( profilo rischio

( redditività

( capacità/modalità di porsi quale attraente occasione di investimenti

( misura/segno flussi di cassa

( struttura organizzativa / di Governance
( assetto proprietario

( livello di managerialità

( storia economico-finanziaria
situazioni strategiche-tipo a livello Business
a) fase di introduzione o di avviamento
· prodotto in stadio iniziale del ciclo di vita (con buone potenzialità di crescita)

· ingenti investimenti in attivo immobilizzato per costituire capacità produttiva

· investimenti in attivo circolante dapprima contenuti crescono in proporzione al fatturato

· margini ridotti (o negativi)

· non ancora punto di pareggio

( elevato fabb.finanziario ( capitale di rischio ( per dare stabilità struttura patrimoniale

b) fase di crescita
· massimo sviluppo volumi di produzione/vendita

· elevati investimenti (per sviluppare prodotto, incrementare cap.produt., consolidare posizione mercato), prima in capitale fisso, poi in capitale circolante

· margini diventano positivi (crescono con aumento fatturato)

· iniziano redditi / flussi di cassa positivi
· obiettivi ( incremento fatturato / quota di mercato / redditività vendite
c) fase di maturità o mantenimento
· raggiunto massimo volume operativo ( fatturato si stabilizza

· investimenti rallentano ( sostenere potenzialità produtt./commerciali e migliorare efficienza

· margini elevati

· obiettivi ( redditività operativa > costo capitale / elevati cash flow
d) fase di declino o saturazione
· mercato smette di “tirare” / A perde vantaggio concorrenziale

( fase di raccolto
*investimenti ridotti al minimo

* obiettivo di massimizzare flussi di cassa / rendimenti
* si “spreme” posizione competitiva prima di abbandonare ASA

( fase di ristrutturazione
* prima/dopo crisi economica/finanziaria

* radicale riorientamento strategico
* con problemi societari ( necessità di riassetti proprietari
situazioni strategiche-tipo a livello Corporate
e) modifica portafoglio strategico
( diversificazione (ingresso in nuovi business)

( integrazione verticale

( crescita interna/esterna (acquisizioni e fusioni)

Situazioni-tipo più interessanti per MF

a livello business
* introduzione

* crescita

* ristrutturazione
a livello Corporate 
* acquisizioni
= situazioni che preludono a sviluppo dimensione economica/operativa

( più ampio fabbisogno finanziario
( necessità, di collocare sul mercato rilevanti quote di capitale (di rischio o di credito)

= fasi di cambiamento che producono in prospettiva elevati capital gain
principali tipologie investimento da offrire a MF:

a) investimento per finanziare lo start-up;

b) investimento per finanziare l’espansione;

c) investimento per finanziare il cambiamento
a) investimento per finanziare start-up
· A in fase di introduzione / primi momenti di crescita

· elevata incertezza

· ampio fabbisogno di capitali

· ristretta base azionaria a cui chiedere capitali

· assenza storia economico-finanziaria A

· difficoltà raccolta capitali su mercati tradizionali (bancario, obbligazionario, borsistico, ecc.)

( private equity / venture capitalist)
( apprezzano innovazioni (tecnologia, prodotto, mercato),

prospettive di crescita, opzioni di sviluppo
( risorse finanziarie strategiche: capacità relazionale, trasparenza amministrativa / comunicazione
strategie / affidabilità sistemi gestionali

b) investimento per finanziare espansione
( crescita a livello
* ASA
( sviluppo dimensione operativa nel business
* Corporate
( diversificazione / integrazione verticale

variabili rilevanti
( crescita per linee interne / esterne (fusione o acquisizione)

( in settore emergente o in rapido sviluppo / settore maturo
( associata a internazionalizzazione / ingresso in nuovi mercati geografici
Nel collocare strumenti finanziamento strategie espansione

· accesso a numerosi segmenti 

· posizione competitiva forte
· numerosi potenziali investitori ( sistema offerta multiplo / accesso mercati regolamentati
c) investimento per finanziare cambiamento
· ristrutturazione A in crisi

· superamento difficoltà connesse a problemi societari
· prospettive economico-finanziarie molto incerte
· difficoltà di accesso a segmenti MF tradizionali (bancario, obbligazionario, borsistico, ecc.)

· punti di forza nei confronti di private equity in particolare quelli interessati a leveraged buy-out.

Azienda deve attrarre capitali in contesto competitivo portando su mercato un progetto strategico
· ambizioso (profondità cambiamento dimensionale/organizzativo/profilo rischio)

· solido (coerenza interna e esterna)

· formulato/comunicato con efficacia

· sorretto da fiducia di investitori in sistema di governo aziendale
A si finanzia vendendo su MF proprio progetto strategico
= strategia aziendale che viene unitariamente offerta a MF / valutata, approvata o respinta da MF

natura commerciale operazione finanziamento
necessità di integrazione di Lungo Termine con investitori
( reciproca convenienza stabile/evolutiva
= possesso di quote di capitale rischio/credito destinato

   a perdurare da investitori

= graduale aumento risorse finanziarie  da investitori

strategia finanziaria
( governo relazioni con investitori
( in aziende grandi / larga base azionaria / quotate
( Strategia finanziaria diventa governo
assetto azionario (patti di controllo,

contendibilità capitale, presenza fondi, ecc.)

( stabilità governo influenza potenzialità sviluppo azienda

LA strategiA sociale
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LA strategiA delle risorse

Il ruolo delle risorse nei processi strategici: la Resource Based View 
(HAMEL – PRAHALAD The Core Competence of Corporation – 1990 Harvard Business Review)
Presupposti del Resource Based Management

domande fondamentali per formulare strategia
· cosa rende A diversa da altre?

· perché A ha profitti maggiori ?
· cosa rende vantaggio competitivo sostenibile?

· quale è campo di attività migliore per A?

· A combinazione/portafoglio di risorse(/competenze)
( specifiche/uniche/non riproducibili
· Portafoglio RISORSE (-( Portafoglio ASA
· vantaggio competitivo  ( Risorse/Competenze
· sostenibilità vant.comp. ( meccanismi di isolamento legati a risorse/competenze

· Risorse/competenze fondamenta per formulare strategia
( indicano direzione
( sono fonte primaria per creare valore
· problema strategico di fondo = gestione risorse/competenze
* creazione
* mantenimento

* sviluppo

* sfruttamento

processo decisionale ( resource based theory:

1. individuazione risorse/competenze distintive di A
2. ricerca del mercato in cui sfruttare risorse/competenze
3. formulazione strategie per raggiungere posizione di vantaggio competitivo.

Concetto di risorse/competenze aziendali

= asset
( capacità/proc.organiz./informazioni/conoscenze di A per concepire/realizzare strategie
( osservabili / scambiabili
( ad alto valore aggiunto
( attraverso cui A realizza prodotti
Risorse = fattori produttivi posseduti/controllati strumentale per volgimento delle attività aziendali

Competenze = capacità di combinare/impiegare risorse
( abilità di coordinamento


( modelli organizzativi
Classificazione delle risorse aziendali
	R.Tangibili


	Fisiche
	· Impianti (capacità produttiva, flessibilità, localizzazione

· Materie prime



	
	Finanziarie
	· Liquidità

· Flussi di cassa

· Capacità di credito



	R.Intangibili
	Tecnologia
	· Brevetti

· Know-how



	
	Reputazione
	· Presso clienti (marchi, affidabilità prodotti)

· Presso fornitori (relazioni durevoli)

· Presso finanziatori

· Presso personale

· Presso comunità



	
	Cultura aziendale
	· Valori/convincimenti diffusi in azienda



	R.Umane
	Abilità specifiche e conoscenze
	· Grado di addestramento  del personale

· Esperienza del personale



	
	Abilità comunicative e di interazione


	· Capacità relazionali del personale

	
	Motivazione
	· Sistema di incentivazione del personale

· Grado di partecipazione del personale




Classificazione delle competenze aziendali
	C.Specialistiche
	Tecnologico-produttive
	· Integrare diverse tecnologie

· Progettare nuovi prodotti/processi



	Saper fare operativo
	di funzione
	· attivare in modo efficiente ed efficace le funzioni



	
	di processo
	· coordinare processi interfunzionali

	C.Generali
	Integrazione esterna
	· percepire bisogni del mercato



	Saper gestire il fare operativo
	Integrazione interna
	· coordinare competenze specialistiche funzionali

	
	Flessibilità
	· reagire/adattarsi



	
	Innovazione incrementale
	· sperimentare nuove soluzioni migliorative

	
	Innovazione radicale
	· sviluppare cambiamenti radicali


Il peso delle RISORSE IMMATERIALI / INTANGIBLES

Nel tempo ( cresciuto peso di intangibles / risorse umane ( ruolo fondamentale in gestione strategica


( capacità di gestire
* complessità
* turbolenza
* ipercompetitività
( non solo capacità di adattarsi ad ambiente / ma capacità di costruire ambiente/vant.compet.
elementi che concorrono a rendere Risorse distintive/strategiche
( rilevanza rispetto a fattori critici successo (influenza su Costi/Investimenti/Ricavi) / concorrono a

     creazione valore per cliente
( scarsità = non detenute da tutti ( R/C difficile da acquisire all’esterno / sviluppare all’interno

( effettivo sfruttamento = reale utilizzo da parte dell’A per creare valore
( appropriabilità = privativa nell’utilizzo della R/C e nel raccogliere i benefici economici prodotti

rilevanza strategica risorse immateriali

( non risentono di fattore erosivo tempo
( acquisite all’esterno / autoprodotte all’interno
( non si esauriscono con un solo processo produttivo
( elevati rischi connessi a investimenti in risorse immateriali
( importo elevato

( poco prevedibili
( risultati incerti
Risorse/Competenze aziendali e sostenibilità del vantaggio competitivo attuale

sostenibilità del vantaggio competitivo attuale

1. durevolezza della R/C come distintiva

( azione di agenti del cambiamento (a.e. innovazione tecnologica)

( comportamenti imitativi dei concorrenti

( evoluzione gusti consumatori
2. mobilità della R/C (possibilità di acquisizione da parte di concorrenti)
( ostacoli al trasferimento di risorse

( asimmetrie informative
( R/C firm/specific (R/C non attivabili fuori da specifico contesto aziendale

3. replicabilità della R/C

(R/C prodotto con lungo/complesso processo di accumulazione
Risorse/Competenze aziendali e creazione del vantaggio competitivo futuro

Sostenibilità vantaggio competitivo è sempre relativa (mai assoluta)


( duplice tendenza strategica (strategia duale)
* sostenere attuale vantaggio competitivo




















* creare nuovo vantaggio competitivo
( creare nuovo vantaggio competitivo
( individuare R/C da acquisire/sviluppare
















( prevedere opportunità strategiche
Gestione patrimonio Risorse/Competenze

( identificazione del fabbisogno di R/C 

( acquisizione esterna / sviluppo interno di R/C)


( utilizzo competitivo delle R/C
Strumenti di analisi del patrimonio di Risorse/Competenze
matrice ASA/Risorse
( Azienda

= portafoglio di ASA
= portafoglio di Risorse/competenze chiave

	
	ASA 1
	ASA 2
	ASA 3
	ASA 4
	ASA 5

	Risorsa A
	X
	X
	
	
	

	Risorsa B
	
	X
	
	X
	

	Risorsa C
	
	X
	
	X
	X

	Risorsa D
	
	X
	X
	
	

	Risorsa E
	
	
	X
	
	

	Risorsa F
	X
	X
	X
	
	


Permette di orientare
* sviluppo competenze/risorse

* applicazione a varie ASA con vantaggio competitivo/sinergico

Dalla RBV alla Knowledge Based View

(Penrose1959 / Wernerfelt 1984 / Barney 1991 / Conner 1991)
Risorse/Competenze distintive = core competencies
= R/C aziendali

( specifiche di A
( condizioni di superiorità (vantaggio competitivo)

( specifiche / difficilmente imitabili da concorrenti


( capacità organizzative/gestionali consolidate all’interno di A

( insieme di principi fondamentali / valori / regole di comportamento e di funzionamento
= conoscenza = elemento di collegamento tra risorse/capacità/competenze


( conoscenza = risorsa da gestire per creare valore
approccio knowledge based
= assume conoscenza come fattore critico / primaria fonte valore
Azienda cognitiva / vivente
conoscenza
* tacita = detenuta da persone in A (non verbalizzabile/intuitiva/difficile da comunicare)

* esplicita = dati/informazioni intelligibili/codificabili/trasmissibili)

conoscenze
* generiche (common knowledge) distribuite tra i soggetti operanti in A

* conoscenza specifica riferita a singola A/settore
Gestione strategica conoscenza

· identificare dotazione conoscenze di A
· valutare evoluzione ambiente di riferimento;

· studiare posizionamento futuro ricercato;

· individuare conoscenze da sviluppare
· sfruttamento conoscenza (trasferimento interno a A, combinazione risorse/conoscenze)
modalità di sviluppo conoscenza

· sviluppo conoscenza per via interna
· sviluppo conoscenza con sapere proveniente da esterno (acquisiz.altre A/reclutamento personale
· alleanze strategiche.

La Dynamic Capabilities come evoluzione della RBV
(Teece/David/Pisano/Gary/Shuen/Amy 1997 Dynamic Capabilities and Strategic Management)
presupposti

· capacità distintive non stock fissi (come risorse) / dinamiche/mutevoli in tempo/spazio
· capacità organizzativa fondamentale  = adattare intenzionalmente la propria base di risorse
( dynamic capabilities
= capacità dinamica per raggiungono vantaggio competitivo in ambienti

   con alto tasso di rinnovamento
LA strategiA delle operations
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LA strategiA organizzativa
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RISORSE


(







ORGANIZZAZIONE ( GOVERNANCE

OPERATIONS

(
struttura organizzativa
= modello integrazione/coordinamento risorse/attività (assetto organizzativo interno)

( ambiente organizzativo in cui maturano idee/decisioni/operazioni


( composto da 
* ORGANI/RELAZIONI
* Unità organizzative

* Livelli responsabilità
* Grado accentramento/decentramento








* PRINCIPI: motivazioni / spinta innovativa








* PROCESSI di attivazione / impulso
si pone 
* a monte delle altre strategie (premessa)




* prima fase di attuazione/implementazione altre strategie

Allineamento STRATEGIA ( ( STRUTTURA ORGANIZZATIVA
N.B. non esiste struttura organizzativa ottimale, ma più adeguata a obiettivi competitivi
Decisioni / Leve direzionali di stratEGIA organizZATIVA
A) Struttura organizzativa di base
B) Struttura Corporate

C) Sistemi di conduzione strategica

D) Componenti immateriali/soft contesto organizzativo

E) Fattori-Processi organizzativi chiave

A) struttura organizzativa di base

( modello divisione lavoro
* funzioni((attività

* divisioni ( ( mercati
( configurazione SBU/ASA in struttura organizzativa
* funzionale, divisionale, gruppo societario)

* corrispondenza ASA/Unità organizzative


( numero livelli gerarchici (piramide organizzativa)

( dimensionamento organico

( Orientamento strutt.org. 
( funzioni


(logica funzionamento)

( processi (Sviluppo prodotti, Acquisizione ordini, Evasione ordini, Assistenza al cliente,

Sviluppo e gestione risorse umane, Gestione flussi informativi)

B) struttura Corporate

( attività Corporate (funzioni centralizzate/organi Staff) / attività ASA (Divisioni / Soc.Operative)
( gruppo dirigente
( identificazione manager








( definizione loro compiti/responsabilità

( Corporate Governance
( compiti Pres.CdA / A.D. / Comitati










( composiz.CdA (Amm.indipendenti)/CS










( sistema controlli interni











( grado di trasparenza amministrativa

(( struttura proprietaria (azionisti di riferimento / patti parasociali / diffusione azionariato)


(( sistema interlocutori sociali (stakeholders e stockholders)

C) sistemi di conduzione strategica (impulso operativo)

( Sistemi di pianificazione/programmazione/controllo


( Sistemi informativi/ decisionali: produzione/delivery informazione

( Sistemi di gestione risorse umane: incentivazione / sviluppo personale
D) Componenti immateriali/soft contesto organizzativo (valori / cultura / filosofia)

( leadership (capacità di influenzare comportamento persone trasmettendo volontà/entusiasmo)

(  stile di direzione (insieme di principi/logiche che regolano rapporto tra superiore/subordinati)
( partecipazione

( spinta innovativa, motivazione personale iniziativa imprenditoriale diffusa
( grado di disciplina manageriale

( cultura aziendale (insieme di norme/valori condivisi da membri di organizzazione)
E) Fattori-Processi organizzativi chiave (QUALITà DELL’ORGANIZZAZIONE)
( gestione risorse umane
( sviluppo conoscenze














( sistema potere

( iniziativa strategica nell’azienda

( crescita produttività
( spinta innovativa (di processo, prodotto ,mercato)





( potenziale sinergico tra ASA

Formulazione della Strategia Organizzativa
1) Analisi del contesto organizzativo presente in Azienda
2) Individuazione problemi organizzativi posti da Strategie (business, portafoglio)








( ristrutturazione (ASA/processi)
( consolidamento (innovazioni incrementali in ASA/processi)

( sviluppo ASA
( ingresso in nuove ASA
( rioerientamento (valorizz.potenziale strategico in ASA attuali)

= FABBISOGNO ORGANIZZATIVO
* necessità di unità organizzative decisionali/operative













* necessità di presidiare attività/politiche/strategie

3) Formulazione S.O. (processo iterativo)

· generazione alternative strategiche
( azioni = interventi di cambiamento organizzativo
( individuazione tappe sequenziali
( raggio d’azione del cambiamento organizzativo

( fissazione tempi di svolgimento
( ritmo di introduzione/attuazione cambiamento
· analisi /valutazione alternative
(costi / risorse
( effetti economici/politici/psicologici su sistema umano
(fattori che facilitano/ostacolano
· scelta
( criteri
* compatibilità culturale dell’alternativa

* urgenza della risoluzione del problema

* costo

LA strategiA di governance

LA strategiA di confine

i presupposti della strategia di confine

Gestione strategica si fonda su ( distinzione azienda(interno)/ambiente(esterno)










( strategie di sviluppo per linee interne/esterne

Evoluzione tecnologie / mercati / impresa 
· nuovi percorsi di sviluppo
· nuove relazioni interorganizzative
( spinta a  migliorare flessibilità strategica/organizzativa/operativa
( nuovi modelli
 di
* gest./organiz.risorse interne (telelavoro,impresa-rete,azienda virtuale)

* organiz. filiera / cooperaz.interaziendale (reti di imprese)

* relazione con clientI (e-commerce, direct marketing, home banking,)

(( confini vengono meno ( ( A senza confini = interpretazione non convincente

(( confine come elemento unificante di nuovi modelli gestionali
· confini esistono

· gestione confini variabile determinante di nuovi modelli di sviluppo A

· da nuovi modelli gestioni a strategie di confine
I Confini aziendali

criteri per distinguere interno/esterno ( individuare confini
· Giuridico ( proprietà/contratto: non coglie condizionamenti con risorse giuridicamente esterne

· Fisico ( barriere spazio/temporali: non coglie risorse immateriali
· condivisione interessi: ma in A convergono interessi divergenti tra loro;

· comunicazionale ( condivisione linguaggio: criterio non specifico di A e non risolutivo

· codificazione attività e divisione del lavoro: inadatto a reti di impresa

N.B. criteri insufficienti per cogliere complesso sistema di relazioni A/ambiente nei processi di gestione strategica
elemento unificante tra diversi criteri ( governo aziendale
( confine A = dove termina influenza azione di governo / comincia quella di altra A

( criteri sopra = strumenti/modalità di governo



(
interno/esterno ( governo SI/NO




( spazio intermedio = zona di confine 
* proprietà condivisa tra A

* agiscono più A
* codificazione attività meno precisa
* condivisione interessi/linguaggio debole
* autonomia governo A vincolata ristretta
Confini A ( area in cui si esprime azione/autonomia governo A
( identificazione zona di confine 
(risorse di confine / (relazioni di confine (strategia di confine
	interno
	zona di confine

· risorse di confine

· RELAZIONI di confineI


	esterno


Le risorse di confine
governo strategico dei confini ( risorse di confine ( vantaggio competitivo
risorse strategiche di confine
a) comunicazione
( conoscenza (know how, tecnologiche, organizzative,

 produttive, brevetti)

( immagine (fiducia, stima, credibilità, ecc.)

b) information technology / tecnologie informatiche

c) management di confine
a) comunicazione ( variabile chiave (attività di confine)
( diffondere conoscenza/valori/cultura
regole/procedure/dati ( coesione

( presidiare identità/ immagine A presso

interlocutori esterni

( assicurare coerenza risorse interne/esterne
b) information technology / informazioni ( fattori chiave

( integrare elementi
( sviluppare risorse/ conoscenze
( assicurare flessibilità/cambiamento
( gestire relazioni intra/inteA
c) management di confine = relazionale
( risorse di confine
( rapporti interorganizzativi compera./collaboraz./integraZ.

La gestione strategica dei confini aziendali

strategia di confine

= migliorare economicità agendo principalmente su zona di passaggio interno/esterno
= conseguire vantaggio competitivo facendo leva su risorse di confine
N.B. confini acquisiscono autonoma dignità strategica come

* assetto strutturale interno
* POSIZIONAMENTO in ambiente 

condizioni essenziali:

· portare confini/risorse di confine al centro della strategia

· dai confini della gestione alla gestione dei confini;

· successo strategia di confine implica pluralità di soggetti con autonomia strategica
nuove modalità di sviluppo strategico per

( gestire/organizzare struttura aziendale
( raggiungere cliente/mercato;

( organizzare filiera produttiva / sistema valore
Importanza strategie di confine: CONFINE punto di innesco strategico
( stimolo creatività/flessibilità/reattività
( presenza più soggetti con autonomia strategica


















( centri di innovazione in zona di confine

( segnali deboli opportunità di cambiamento

( spianta a flessibilità
( incremento capacità innovativa
( creazione valore per cliente
business con maggiori potenzialità per strategie di confinecaratterizzati da:

· affermarsi di nuovi canali di comunicazione
· diffondersi di nuove modalità di erogazione del prodotto/servizio
· necessità di maggiori/più moderne modalità di connessione tra sistemi remoti
· affermarsi di pattern di bisogni individuali e dei consumatori
· l’estrema dinamicità e la necessità di valorizzare al massimo i segnali deboli.

Rischi delle strategie di confine
· rischio di spinte centrifughe
( difficoltà di controllare organizzazioni/individui/risorse in zona di confine ( forme di coordinamento culturale/strategico/operativo più evolute

indicatori capacità di condizionare risorse/attività di confine

relativi a: 
* vincoli giuridici
* rapporti di potere/dipendenza A/organizzazioni-individui in zona di confine
* presidio esclusività risorse di confine (immateriali, tecnologia, management)

* condivisione interessi tra organizzazioni/individui in zona di confine

* convergenza strategica/organizzativa (missioni, ruoli, risorse) di organizzazioni/individui

   in zona di confine

* controllo/distribuzione sinergie (  strategie di confine

* legami non economici (familiare, amicizia) tra organizzazioni/individui in zona di confine

* ruolo di guida/leadership o periferico di A in gestione risorse/attività di confine

( ( Esigenza di presidiare confini con modelli di analisi/reportistica (indicatori
La dinamica strategiCa: Strategia in azione
Strategia come azione/reazione aziendale a fronte di situazioni/condizioni esterne/interne:


* dinamica del settore

* dinamica competitiva


* innovazione strategica


* Risanamento strategico

strategiA E DINAMICA DEL SETTORE

LA DINAMICA COMPETITIVA

Dinamiche competitive

analisi sist.competit. evidenzia
( quadro competitivo

( redditività strutturale

( evoluzione strutturale

( dinamica interna competitiva
(
* azioni x migliorare posizione competitiva / * contromosse

( attaccano aree/territori/vantaggi/risorse





( ostacolano/limitano strategie





( comportano ingresso in nuovi mercati/settori

(
* continua evoluzione rapporti tra attori competitivi attuali/potenziali

dinamiche competitive = insieme di mosse/contromosse (manovre concorrenz.) di attori compettivi

Intensità delle dinamiche competitive

dinamiche competitive diverse
* nei vari settori











* nel tempo

determinanti intensità dinamiche competitive

· caratteristiche strategia (ambiziosità obiettivi / aggressività / leve competitive impiegate) intensità
( strategia di conquista quote di leader / già presidiate
( strategia di competitor minacciano sopravvivenza altre imprese
( strategia di competitor ricorre alla leva del prezzo
· situazione settore (tasso sviluppo domanda / grado consolidamento posizioni raggiunte) intensità
( settore in fase di maturità / a crescita lenta
( settori in sviluppo/ emergenti 

categorie di soggetti e dinamiche competitive

· tra singoli competitor
( sottrarre quote di mercato
( acquisire clientela più remunerativa
· tra raggruppamenti di imprese
( impedire ingresso nuovi operatori nel raggruppamento
( conquistare spazi a discapito di altri raggruppamenti
· tra singole imprese e loro fornitori
( impedire processi di integrazione verticale ascendente
( impedire processi di integrazione verticale discendente
( diminuire dipendenza da potere contrattuale di F
· tra singole imprese e produttori sostitutivi
( modificare scelte consumo clienti
· tra singole imprese e potenziali entranti
( creare / rafforzare barriere all’ingresso
( dissuadere mediante potenziale di reazione
( strategie di ingresso
· tra singole imprese e loro clienti 
( integrazione verticale ascendente
( integrazione verticale discendente
( rafforzare potere contrattuale

principali Strategie che alimentano dinamiche competitive

1. strategie di ingresso

2. strategie di attacco al Leader

3. strategie di difesa

1) Strategie di ingresso

= ingresso in nuovi mercati/settori/segmenti/paesi (ampliamento raggio d’azione)

( insieme si scelte/azioni per introdursi nel mercato
(in vista di successive strategie di sviluppo / penetrazione / consolidamento
(
* strategia di conquista larga quota mercato





* strategia di nicchia
motivi di ingresso in nuovo mercato

· prolungare/accelerare crescita
· ricerca nuovi sbocchi per minacce strutturali presenti nel mercato di appartenenza
· volontà di essere presenti in mercato ritenuto vitale
· investire capitali liquidi disponibili
· opportuni di integrazione verticale a monte/valle

N.B. successo S. di ingresso <-- motivazione forte
specificità strategie d’ingresso

· difficoltà
* superamento barriere all’entrata
* limitata conoscenza settore
* necessità conquistare quota di mercato
* mancanza di flussi di ricavi per finanziare costi/investimenti

*reazioni dei concorrenti già presenti

* scarsa propensione di struttura interna nei confronti di problematiche nuove

· vantaggi
* assenza di vincoli derivanti da scelte passate
* possibilità di attuare comportamenti innovativi
* possibilità di percepire opportunità del mercato inespresse
* possibili sinergie
Fasi del processo di entrata in nuovo ambito competitivo

A) Fase preliminare = analisi (studi / ricerche di mercato / test) per conoscere

· nuova arena competitiva
* caratteristiche strutturali mercato

* tendenze evolutive in atto

* criteri di segmentazione adottati

* bisogni espressi dal mercato

* fattori critici di successo

* leve competitive utilizzate

* aree di mercato / bisogni non soddisfatti

* tipiche reazioni dei concorrenti

* competenze/abilità necessarie

* principali canali distributivi

* fabbisogno di capitali

* fenomeni stagionali
· condizioni di equilibrio da raggiungere

· passi necessari

N.B.
settore in fase iniziale --> analisi centrata su comprensione bisogni/competenze/abilità



settore maturo --> analisi centrata su comprensione comportamento concorrenti
risultato
--> individuazione mercato




--> scelta specifica area (prodotto/comparto/clienti/canali/ecc.)




--> individuazione modalità/tempi ingresso



--> giudizio in merito a fattibilità/convenienza
N.B.
in fase analisi preliminare rischio contenuto

· limitate possibilità di percezione da competitors
· costo ritirata ridotto (bassi investimenti effettuati)

B) Fase di entrata vera e propria

=
 * creare condizioni per inizio operativo 

* primi passi in nuovo mercato
· approntamento capacità produttiva / investimenti avvio attività
· utilizzo leve marketing mix per posizionamento iniziale prodotto

N.B.
in fase di entrata rischio aumenta

· intenzioni entrata diventano manifeste
· possibili reazioni concorrenti presenti

· incremento investimenti sostenuti

C) Fase di passaggio a strategia di penetrazione
finalizzata a obiettivi di ampio respiro =
* dominanza nicchia di mercato

* raggiungimento quota di mercato elevata
strategie di ingresso
* finalizzate a scontro con concorrenti già presenti







* che preludono ad attacco al Leader
N.B.
in fase di passaggio a strategia di penetrazione rischio massimo

2) Strategie di attacco al leader

· insieme di scelte/azioni per
* annullare divario con Leader
* attaccare Leader  (sottrargli quota mercato / sostituirsi ad esso)

vantaggi
 posizione da Leader
* quota di mercato rilevante / elevata redditività
difficoltà = punti di forza del Leader ha
* migliore reputazione sul mercato
* vantaggi di scala
* maggiore esperienza accumulata

* presidio dei mercati più importanti/redditizi

* risorse abbondanti

presupposti per l’attacco al Leader

· esistenza di vantaggio competitivo (costo/unicità) rispetto a Leader (no imitazione Leader)

· v..c. negli ambiti in cui si vuole sfidare il Leader

· v.c. non imitabili/annullabile nel B/T
· v.c. qualitativamente diverso da quello del L
· capacità di resistere a reazione di Leader / ragioni che impediscono o attenuano ritorsioni
fasi dell’attacco al Leader

I) attacco: sfidante utilizza v.c. x
* trasferirlo a clienti












* nuovi investimenti su v.c.












* mix dei due

N.B.
azione sfidante condizionata da prontezza di reazione del Leader
( segnali vulnerabilità L.(incapacità cogliere cambiamenti)

( lentezza/debolezza di reazione L
II) reazione L = dissuadere sfidante utilizzando v.c.posseduto

( effetti: sfidante
* retrocede






* consolida le posizioni raggiunte







* completa attacco con sostituzione a L
( ostacoli a reazione L

* costo reazione molto elevato










* vertice guidato da obiettivi a B/T









* esistenza di ASA più rilevanti in portafoglio di L










* vincoli normativi a risposta (Anitrust)

linee di attacco









configurazione catena del valore

uguale a Leader






diversa da Leader

	                                 uguale a Leader

ambito competitivo
	Strat. fondata su spesa pura
· Attacco frontale a L

· molto costosa

· difficile ( usa punti di forza L


	Strat. fondata su riconfigurazione

· Attacco frontale a L con diversi comportamenti (catena valore) 

· Successo ( vant.comp. cat.val.

· Possibili riconfig. cat.valore

· caratteristiche prodotto

· modalità svolgimento attività di cat.val.

· struttura/collegamenti cat.val.

· canali distributivi

	diversa da Leader
	Strat. fondata su ridefinizione
· Possibili ridef. Amb.comp.

· focalizz.iniz.segm.non presid. da L

· grado integraz.vert.diverso ds L

· avvio/localizz. aree geogr. non occ. da L per vantaggi si mercato/costo

· presenza in più campi di attività

	Strat. fondata sul ridef. e riconfig.
( vant.comp. inimitabile

( no scontro frontale con L




3) Strategie di difesa

= decisioni/azioni
( conservare






( aumentare sostenibilità

( vant.comp.







( prolungare durata


obiettivo

( rendere più difficile/costoso attacco da sfidanti






( incidere su processo decisionale sfidante
( disincentivando attacco





















( facendolo desistere
N.B. strategia di difesa
( determina costi









( riduce temporaneamente redditività
( va valutata nella sua capacità di mantenere a lungo vant.comp.
componenti della Strat.di difesa

· prevenzione attacco

· preparazione azione ( attacco

comportamenti difensivi

· dissuasione
( meno costoso
( focalizzato su possibili attacchi/attaccanti
· reazione
( modificare attese/obiettivi Att.
( principi-guida:
* tempestività
* tarata su motivazioni Att.

* ( arresto/deviazione offensiva

* evitare risposte basate su prezzo per no effetti equilibro L/T

strumenti/azioni difensivi

· costruzione di barriere
( coprendo aree sguarnite con prodotti/marche ad hoc
( bloccando acceso a canali (accordi di esclusiva)

( difendendo know how esclusivo
· incremento livello ritorsione previsto/praticato
( accumulo risorse per ritorsione
( comunicazione contro mosse
· riduzione incentivi a attacco
( modificazione percezione utilità per Att.
( compressione profitti reali/percepiti di settore
N.B. criteri di scelta degli strumenti
* effetti su fedeltà del / valore per cliente












* sfruttamento asimmetrie costi di difensore/Att.













* durata effetto prodotto













* chiarezza messaggio a sfidante













* credibilità comportamenti difensivi
N.B. ogni strategia/azione/strumento difensivo  non definitivo (tempo limitato)

( difesa posizioni va concepita in forma dinamica





( difesa effettiva = continuo sviluppo di nuovi vantaggi

strategie aziendali e change management

Gestione strategica ( ( cambiamento
( evoluzione
( STRATEGIA














( rivoluzione
( INNOVAZIONE STRATEGICA
l’innovazione nella gestione strategica

cambiamento strategico = modifica sistema strutturali relazioni interne/esterne
· innovazione di prodotto
· innovazione di processo
· innovazione di mercato
· innovazioni nel modello di business = radicale ripensamento formula strategica

( cambiamento in
 regole del gioco / campo di gioco
Successo
( superiorità strategica
(innovazione strategica (IS) o CHANGE MANAGEMENT
Caratteri dell’innovazione strategica (IS)
· crescente importanza
( complessità contesto

( iper-competizione

( muvolezza contesto
· IS è una delle opzioni strategiche
* non ugualmente disponibile per tutte le Aziende
* diversamente disponibile nel tempo

* frenata/stimolata da struttura/evoluzione settore

· Opzioni IS dipende da (
* ambiente esterno

* struttura aziendale (punti forza/debolezza)

· IS rischiosa ( sperimentazione preliminare su selezione clienti/prodotti
· Is richiede
* generazione nuove idee strategiche
* capacità di implementazione

ESEMPI DI INNOVAZIONE STRATEGICA

	Azienda
	Settore
	Modello di Business

	AMAZON
	Distribuzione
	Vendita on-line e distribuzione fisica

	APPLE
	Elettronica personale
	Innovazione in supporto musica, telefonia, internet

	IKEA
	Arredamento 
	Vendita diretta mobili da montare

	RYANAIR
	Trasporto aereo persone
	Low cost

	ZARA
	Abbigliamento
	Fast fashion

	BENETTON
	Abbigliamento 
	Distribuz.monomarca / varietà prodotto / time to market

	CHEBANCA
	Finanza
	Banca on-line


N.B. ampliamento mercato condizione essenziale per IS
Contenuti dell’Innovazione strategica

Modello di business del settore / posizionamento strategico

( chi sono i nostri clienti (chi / WHO ?)

( quali prodotti/servizi offriamo (cosa / WHAT ?)


( con quali processo operativi possiamo offrirli con efficacia/efficienza (come / HOW ?)
(( formula strategica tipica del settore = proposta di chi/cosa/come

= mappa del posizionamento competitivo
[image: image21.emf]
gap di posizionamento = spazio per IS

N.B. gap di posizionamento = potenziale di IS distribuito tra variabili posizionamento strategico
( Aziende deve identificare gap di posizionamento per sviluppare IS





( IS si sviluppa nella mappa lungo le sue variabili costitutive
gap di posizionamento
( nuovi bisogni di mercato









( segmenti esistenti non presidiati da concorrenza









( spazi di innovazione in contenuti materiali/immateriali prodotto








( nuove soluzioni produttive che consento più efficienza








( ripensamento modello distributivo
generazione gap di posizionamento
( evoluzione tecnologica













( cambiamenti in contesti socio-culturali












(globalizzazione mercati












( altri fattori

N.B. Esempi
· settore automotive

3 macrocambiamenti tecnologici

* motore elettrico














* intelligenza artificiale (guida autonoma)














* mobilità condivisa

( ipotesi nuovi modello di business
* fornitore di auto (modello tradizionale)













* fornitore di mobilità














* piattaforma di servizi sviluppati attorno alla mobilità
· settore televisivo

intersezione settori: televisione tradizionale / telecomunicazioni / internet)
( ipotesi nuovi modello di business

* fornitore di contenuti mediali

* distributore di contenuti mediali
Il processo di innovazione strategica

Innesco IS ( identificazione gap di posizionamento

( casualità


( processo strutturato
processo strutturato di IS: profili di analisi  per identificazione gap di posizionamento

A) ridefinizione WHO 
= identificazione nuovi potenziali clienti / risegmentazione mercato
Nuovi segmenti
( bisogni latenti

( evoluzione/modifica processi/criticità acquisto

( nicchie di prodotti marginali non presidiati

B) ridefinizione WHAT 
= identificazione nuovi potenziali prodotti da vendere a nostri clienti

Nuovi prodotti

( cambiamenti processi di acquisto

( modalità impiego prodotti

( dinamica settore

( lancio di nuovi prodotti nel settore

C) ridefinizione HOW 
= identificazione nuovo modo di utilizzo risorse (core competence)
Nuove risorse
( condivisione/utilizzo competenze in altre ASA

( ridefinizione modalità di utilizzo competenze per modificare business

( espansione competenze per modificare business


( ( ridefinizione (ripensamento) modello di business
( nuovo vantaggio competitivo
condizioni per continuità/fecondità processi di IS

generazione idee innovative


( efficiente implementazione


( continuità processi innovativi
( precarietà posizioni di successo














( continuo emergere nuovi modelli competitivi

istituzionalizzare innovazione
· monitoraggio ambientale
( identificazione snodi critici competizione
( crescita concorrenti emergenti
( minacce a posizione competitiva
· rimozione atteggiamenti/comportamenti inerziali
· processi/meccanismi organizzativi che favoriscono generazione nuove idee
· set di risorse/competenze per sostenere progetti innovativi

· gestione transizione/coesistenza impostazione storica e strategia emergente

strategia duale
modalità organizzative di IS

· creazione di nuove unità organizzative;

· esternalizzazione di unità organizzative interne;

· acquisizione di nuove unità organizzative
change management = sistema di metodi/processi/strumenti per gestire il cambiamento

resistenza al cambiamento
( inerzia routine

processi di apprendimento

Modello di analisi del change management Appendice 10
il turnaround e le strategie di risanamento

crisi
=  situazione patologica / processo degenerativo
= crisi non stato / ma processo sistematico

andamento simile a successo ma con direzione contraria (fenomeno interfunzionale ad azione progressiva)

= processo patologico
parte da funzione/area A
( diviene interfunzionale

( pregiudica vita A

( ( necessità invertire la rotta ( strategia rivolta a futuro/cambiamento TURNAROUND
stadi di sviluppo crisi
· fase latente/potenziale
( fattori di crisi
· fase di sviluppo (perdita efficienza operativa / capacità competitiva
· fase acuta/conclamata ( disequilibrio economico/patrimoniale/finanziario
( carattere impellente interventi cresce

capacità di percepire i segnali deboli

Caratteri e vincoli del contesto di crisi
· urgenza negli interventi
· necessità di reperire risorse finanziarie immediate

· tempo di intervento limitato
· normativa della crisi di impresa
* procedure concorsuali liquidatorie/in continuità
* azioni recuperatorie individuali/concorsuali

* forme di accesso a nuova finanza
* reati fallimentari
approccio tradizionale al turnaround
= processo di risanamento
( ricerca cause crisi

( rimozione

( risanamento

( rilancio
limiti
( focalizzato su perché A va male (approccio negativo) / non su come può andare bene



( orientato a privilegiare il contrario di quanto fatto

risanamento strategico
crisi aziendale
( formula strategica inadeguata

( risoluzione nella strategia

( modifica struttura aziendale

( innovazione formula strategica
risanamento strategico
= azione di risanamento (diviene strategica

( centralità strategia
( spostamento ottica da “perché siamo in crisi” a “come potremo avere successo

( individuazione risorse distintive / potenzialità non valorizzate
( un approccio duale
* soluzione problemi urgenti

* ricerca nuovo vantaggio competitivo

( bilanciare B/M/L termine

processo di risanamento strategico
1. individuare risorse/potenzialità inespresse 
(RISORSE)
2. individuare nuova formula strategica in cui tali risorse sono FCS (FORMULAZIONE STRATEGIA DI RISANAMENTO)
3. predisporre piano di risanamento sistematico (PIANO STRATEGICO DI RISANAMENTO)
4. guidare, comunicare e controllare il processo di risanamento (GUIDA( /COMUNICAZIONE(CONTROLLO PIANO STRATEGICO DIRISANAMENTO)
piano strategico di risanamento
· si basa su risorse/potenzialità inespresse
· comporta migliorare gestione risorse esistenti / aggiungere risorse strategiche / sviluppare risorse strategiche esistenti
· prevede dismissione di attività non strategiche
· presuppone riconquista fiducia stakeholders
contenuti necessari del piano

a) il riposizionamento competitivo
b) la ristrutturazione organizzativa 

c) il riequilibrio finanziario
a) Il riposizionamento competitivo

Sistema prodotto / mercato / clienti / fornitori
centralità del fatturato 
( autofinanziamento
Ridefinizione/riqualificazione fatturato
( ATTUALE: focalizzazione su core-business



(( recupero capacità di mercato



(( analisi del fatturato
* quota mercato












* trend












* stabilità/ripetitività/soddisfazione clienti












* qualità/solvibilità/margini
( POTENZIALE: risanamento innovativo (nuovi bisogni / nuovi clienti / nuove regole del gioco)

( risorse distintive / potenzialità inespresse
centralità relazioni con fornitori
( necessità di collaborazione fornitori a risanamento


( credibilità piano di risanamento per fornitori


( consolidamento rapporto con fornitori

B) La ristrutturazione organizzativa

Crisi ( necessità di modificare sistema di governo ( modello organizzativo
Governo organizzazione (( rinnovo formula strategia (( governo organizzazione

Risanamento organizzativo
ristrutturazione ( risorse critiche
( nuova strategia competitiva

( cambiamento organizzativo
( nuovo assetto organizzativo

* struttura formale























* sistema umano

* cultura aziendale
( creazione di una nuova visione condivisa
* spinta a perseguire nuovo disegno strategico




















* contrasto a spinte centrifughe

cambiamento radicale modello organizzativo non è fisiologico in A


comporta

( cambiamento nell’area del soggetto economico





( inserimento di nuovi soggetti/figure


( affidamento a advisor (società di consulenza/manager specializzati) nominata da stakeholders)






compiti
* redigere piano finanziario









* condurre trattative con stakeholders (problema CREDIBILITà)
C) Il riequilibrio finanziario

Strategia di risanamento
( nuovi apportatori di capitali ( condizionano
* gestione futura

























* processo di governo

riequilibrio finanziari


prima monetario (E/U CASH FLOW( poi patrimoniale-finanziario (A/P)
( ricapitalizzazione (nuovo capitale di rischio
= rafforzam.componenti soggetto economico

















= nuovi soci/partner industriali/finanziari


( rifinanziamento
= consolidamento debiti

= ricontrattazione scadenze 

= nuova finanza (nuova normativa)

= conversione di crediti in capitale di rischio

Importanza del coinvolgimento di
* azionisti












* finanziatori












* fornitori

leve/contropartite da offrire

( recupero capitali investiti

( fondatezza del piano di risanamento

( coinvolgimento economico/sociale nel risanamento

( ingresso nel governo dell’A risananda

I PROCESSI DEL GOVERNO STRATEGICO
Processi di supporto al governo strategico

· Fabbisogno informativo strategico
( STRATEGIC INTELLIGENCE

· Formulazione/comunicazione strategia
( PIANO STRATEGICO (BUSINESS PLAN)

· Controllo strategico
( MISURAZIONE PERFORMANCE STRATEGICA

creazione del valore come elemento centrale dei governo strategico

VALORE (( PERFORMANCE STRATEGICA
strategiA E CREAZIONE DEL VALORE

1 - La creazione del valore nei contesti in cui l’azienda è inserita

creazione del valore = termine generale / più significati specifici

· produzione di ricchezza:
( impiego risorse da A

( accrescimento ricchezza

· produzione di utilità
( scambi/relazioni A con esterno per procurarsi
* risorse (reali e finanziarie)

* contributi/consensi( sviluppo

= realizzazione contropartita
A) creazione di valore/ricchezza
· si realizza su mercati reali
· mediante processi acquisizione/utilizzo fattori / produzione/vendita prodotti
· Azienda quale centro di sua accumulazione.

Le sue componenti elementari sono

· reddito ( vant.competit. /presenza operativa in settori attrattivi

· accumulaz.risorse distintive ( rafforzare/creare vant.compet. / presenza in settore attraenti

B) creazione di valore utilità
· si realizza in ogni sottosistema ambientale in cui A è inserita

· assume in ciascuno significato/logiche peculiari.

B.1) Nei Mercati reali (singole ASA x A multi-business)

· valore nell’ottica del cliente

· = creazione utilità/soddisfazione che induce a privilegiare prodotti A / a prezzi maggiori.

· legato a scambio prodotti ( valore realizzato su mercati reali
· si manifesta come
* riduzione costi di acquisto/utilizzo prodotti

* crescita prestazioni prodotto / soddisfazione nel suo consumo.

B.2) Nei Mercati finanziari

· valore nell’ottica dell’investitore
· = creazione di convenienza a investire nell’A

· legato a scambio capitali ( valore realizzato sui mercati finanziari
· si manifesta in termini di rischi/rendimenti/liquidità/prospettive investimento finanziario

B.3) Nel sistema economico-sociale

· valore nell’ottica di stakeholders sociali
· = creazione di propensione/interesse che induce a prestare contributi/consenso

· Non legato a scambio beni/capitali ( valore realizzato nel sistema sociale
· Si manifesta in termini di
* credibilità/fiducia che esponenti aziendali suscitano

* rilevanza sociale progetto imprenditoriale promosso

valore ha significato composito
· diversi ambiti in cui esso si forma

· i vari soggetti destinatari/beneficiari del valore

· differenti configurazioni assunte (valore/ricchezza e valore/utilità).

N.B.
A deve creare valore su diversi fronti mediante un processo unitario, raggiungendo un mix equilibrato
tra diversi profili del valore esista osmosi
· valore utilità per clienti/azionisti/stakeholder = distribuzione valore ricchezza A
· creazione valore per A = obiettivo primigenio che alimenta altri

( equilibrato sviluppo/ripartizione valore
teoria del valore ( ( finalità aziendali.

differenti obiettivi di fondo dell’impresa:

· massimizzazione reddito (a breve oppure a medio/lungo termine),

· crescita azienda / quota di mercato

· concorso a sviluppo sistema economico-sociale

· accrescimento / tutela occupazione,

· capacità di perdurare / svilupparsi,

· massimizzazione valore azionario (oggi spesso indicata come obiettivo primario)

( prevalenza interesse azionisti su altri

( obiettivo che soddisfa tutti interessi

Affermarsi di creazione / equilibrata distribuzione del valore come finalità unificante:

· nei diversi contesti di operatività

· nelle diverse forme che assume

N.B. necessità di equilibrio in creazione/distribuzione valore
= idonea a consolidare relazioni strategiche

sbilanciamento a favore di una categoria( inaridimento fonti di sopravvivenza / sviluppo A
Competizione

= meccanismo che nei vari contesti definisce spinta a creare/ripartir valore

· In ogni contesto A deve essere competitiva per offerta di valore

N.B. i soggetti con cui A compete in termini di offerta di valore sono diversi nei vari contesti:

· i competitori diretti nei mercati reali delle singole Asa,

· tutti i prenditori di capitali nei mercati finanziari,

· tutte organizzazioni produttive gravitanti attorno a stakeholders (imprese, A.pubbliche,

istituzioni, non profit)
La creazione del valore si manifesta lungo quattro direttrici fondamentali

a) azienda

b) clientI
c) investitori FINANZIARI
d) Stakeholders sociali
a) valore per AZIENDA
Nell’ottica di A valore = accrescimento ricchezza a disposizione

( flussi di reddito via via prodotti

( processi operativi che alimentano flussi di reddito in virtù di

· redditività intrinseca dei settori di appartenza

· vantaggi competitivi posseduti

· sinergie sfruttate

( risorse distintive progressivamente accumulate.

( processi operativi / di investimento / innovativi da cui scaturiscono

· accumulazione di risorse distintive

· opportunità di loro proficuo utilizzo economico
b) valore per clienti
per il cliente valore = accrescimento utilità / soddisfazione collegata a consumo prodotto

( riduzione dei suoi costi (sia di acquisto, sia di utilizzo del prodotto)

( miglioramento dei suoi risultati.

( determinanti di costo dell’impresa

( determinanti di unicità del prodotto
( configurazione data alla catena valore
( collegamenti verticali instaurati dall’azienda con il cliente
c) valore per investitorI FINANZIARI
Per investitori valore = accrescimento valore investimento

	AZIONISTI

( flussi di dividendo
( capital gain
FINANZIATORI

( rischio di credito

( tasso di interesse

	( prospettive economiche gestione legate a

· redditività attuale e prospettica dei settori di appartenenza,

· dimensione/sostenibilità 
[image: image22.wmf]vantaggi competitivi posseduti

· sinergie realizzate

· tempo manifestazione e componente monet.flussi reddituali
( opzioni strategiche
( profilo di rischio (legato alle sue determinanti).




d) valore per STAKEHOLDERS SOCIALI
Per stakeholders sociali valore = soddisfazione aspettative/interessi diversi/specifici

STATO ( imposte /occupazione / cultura / scienza, ecc.
LAVORATORI ( condizioni di lavoro / sicurezza / servizi accessori ecc.

GRUPPI SOCIALI INTERMEDI ( impatto ambientale / rinnovo risorse / sostenibilità, ecc.
ISTITUZIONI ( sostegno finanziario, sostegno tecnico, ecc.
Analisi del valore ( individuazione drivers VALORE

drivers VALORE( linee di intervento per governo processi creazione valore
Logica del valore
( principi guida

( percorsi strategici di creazione del valore
	Valore ( configurazioni del valore ( drivers del valore ( governo del valore




principio fondamentale del valore
= Azienda crea valore se consegue rendimento (Rona) > costo capitale
( creazione di valore maggiore quanto maggiore è spread rendimento/costo capitale

prescrizioni generali a cui conformare scelte aziendali:

· aumentare rendimento capitale investito
· ridurre rischio per ridurre costo capitale

· sviluppare business con rendimento superiore a costo capitale
· investire in nuove attività con rendimento superiore a costo capitale

· disinvestire da attività con rendimento inferiore a costo capitale

governo processi di creazione valore

( evoluzione strumenti misurazione/analisi/controllo performance A

( performance Azienda
* articolata

* composita

* con pluralità di profili rilevanti da osservare
analisi del valore

(va condotta lungo 4 direttrici

* azienda

* cliente

* investitori













* stakeholders sociali
( disaggregazione di tali valori nelle loro componenti elementari

( affiancando a indicatori globali di valore la misurazione dei value drivers
· indicatori di tendenza

· fattori determinanti del valore
drivers vanno individuati in corrispondenza di variabili operativamente utilizzabili
( suscettibili di essere influenzate da scelte gestionali
( attribuibili a responsabilità di specifici organi di A

indicatori di valore globale

( value drivers generali

( micro-drivers = misure parziali/analitiche riferibili ai singoli processi/cicli/condizioni/fattori
 legati a variabili operative/decisionali di sub-unità aziendali

N.B.

sviluppo determinanti valore in drivers di primo/successivo livello seguendo

· struttura organizzativa ( responsabilizzare per contributo al valore
· peculiarità operative del business
· strategia adottata (a livello Corporate e di singola Asa).
scomposizione presuppone

· variabili non valutabili monetariamente

· relazioni con valore non misurabile su basi quantitative/oggettive (descritta in termini positivo/negativo o maggiore/minore intensità/durata)
· definizione peso singoli drivers su creazione valore ( attenzione su quelli di maggior rilievo
Articolazione sistema governo/misurazione creazione di valore
	Valore (
	Destinatari valore(
	Drivers valore generali(
	Drivers valore particolar


LA MISURAZIONE DELLA PERFORMANCE STRATEGICA

Valore e indicatori di performance strategica

performance A = complesso risultati conseguiti / grado conseguimento obbiettivi
compiti misurazione performance A

· determinare a posteriori i risultati attività svolta

· supportare processi decisionali (verificare ex-ante convenienza scelte gestionali)

· controllare svolgimento attività in corso

· comunicare all’esterno andamenti Aziendali
· valutare/incentivare management
Indicatori tradizionali di performance 
( origine contabile
( natura economico-finanziaria
( centrate su
* grandezze di sintesi Reddito/Cash-flow
* indici ROI/RONA/ROE, ecc.
Da anni ’80
( insoddisfazione verso questi indicatori di performance ( limiti
( introduzione di logiche/metodologie innovative ( strategia/valore

( limiti indicatori tradizionali




* condizionati da regole giuridico-formali (a.e. prudenza) / politiche bilancio 

distorsivi / non univoci

* inadeguati a nuove esigenze informative (logica valore)

* orientati a passato / breve termine (( non riflettono le prospettive
* dicotomia tra entità reddito/ prospettive economiche
* non rappresentano correttamente processo sviluppo A (reddito può distruggere valore)

* no variazioni profilo di rischio
* no dinamica Risorse (intangibles) distintive / valore dei beni (plusvalenze latenti)
( esigenze informative su
* aspetti fondamentale processi decisionali strategici
* valore creato per A/clienti/investitori finanziari/Stakeholders sociali

Logica del valore modifica quadro di controllo
· rappresentazione prospettive
· sviluppo indicatori di sintesi in indicatori analitici ( singoli processi/fattori/condizioni

· integraz.misure econ.finanz. con altre rilevazioni
( qualità/rendimenti/tempi/volumi/ecc.
· sviluppo rilevazioni statistiche (accanto a contabili)

· integrazione tra aspetti gestionali strategici/operativi
( ( sistema di misurazione performance integrato
indicatori di performance orientati a valore per aZIENDA
Valore x A = accrescimento ricchezza a disposizione

A) flussi reddito
B) risorse distintive accumulate
A) reddito

( logica strategico-competitiva = margine operativo ( (valore offerto - valore consumato)

espresso in
* valore assoluto REDDITO OPERATIVO di ASA
* termini relativi (indice) RONA di ASA
	Rona di Asa = Ro di Asa / Cin di Asa



in cui:

Ro di Asa = Reddito operativo di Asa

Cin di Asa = Capitale operativo investito netto di Asa

Sviluppo indicatori per determinanti strategiche di reddito/margine

( redditività/attrattiva settore

( vantaggi competitivi

( sinergie sfruttate

( indicatore in valore assoluto

	Ro di Asa = (RonaSett. X Cin di Asa) + Wvant.comp. + Wsin.



in cui:

RonaSett. = Attrattiva del settore

Cin di Asa = Capitale operativo investito netto di Asa

Wvant.comp. = Maggior reddito per vantaggi competitivo

Wsin. = Maggior reddito per sinergie

( indice relativo
	Rona di Asa = RonaSett. + Vant.comp. + Sin.



in cui:

Rona di Asa = Redditività operativi di Asa

RonaSett. = Attrattiva del settore

Vant.comp. = Maggiore redditività operativa per vantaggio competitivo

Wsin. = Maggiore redditività operativa per sinergie

Sviluppo indicatori per singole determinanti strategiche di reddito/margine

a) l’attrattiva del settore,
b) i vantaggi competitivi,
c) le sinergie.
a) attrattiva settore

	RONA di Settore = ( Redd.op.  /  ( Inv.op.netti



* dato puntuale

* dinamica redditività settoriale
( trend storico

( trend prospettico
( proiezione andamenti storici

( tasso sviluppo domanda
* analisi forze competitive quantitativa/qualitativa-descrittiva

b) vantaggio competitivo

I) vantaggio da costi 
entità = diff.RO 
( minori costi - eventuale discount-price

( misurato
*per unità di prodotto (v.c. unitario)

* complessivo = v.c.unitaro x volumi vendita(Vantaggio di costo di Asa)
N.B. calcolo in genere limitato a attività in cui si localizza vantaggio
driver valore specifici (TABELLA 1)
II) vantaggio da differenziazione 
entità = diff.RO 
( premium-price - oneri differenziazione

( misurato
*per unità di prodotto (v.c. unitario) in valore assoluto / in %
* complessivo = v.c.unitaro x volumi vendita(Vantaggio di costo di Asa)
N.B. calcolo costi limitato a attività in cui si localizza differenziazione
driver valore specifici (TABELLA 2)
* dato puntuale v.c.

* dinamica v.c.
( trend storico

* analisi determinanti costo/unicità ( sostenibilità v.c.

c) sinergie

( riconoscimento interrelazioni tra Asa

( individuazione sinergie ( analisi fattori sinergici
· effetti connessi a volumi (sinergie di scala)
· aumento controllo mercati approvv. (sinergie di approvvigionamento)
· aumento controllo su canali/mercati di sbocco (sinergie di mercato);
· condivisione risorse intangibili (sinergie intangibili);
· condivisione elem.struttur./infrastruttur.(sinergie razionalizzazione)

( misurazione
( 
entità = diff.RO 
( sinergie

( misurato
*per singola ASA in valore assoluto / in %
* complessivo = v.c.unitaro x vol.vendita(Vant.di costo di Asa)
driver valore specifici (TABELLA 3)
B) produzione di risorse distintive

risorse = valore per A
( vantaggi competitivi

( sinergie







( maggiore capacità di reddito futura
( ingresso in nuove mercati
misurazione valore creato in termini
a) identificazione risorse distintive accumulate
b) processi innovativi
c) valore risorse distintive accumulate
a) identificazione risorse accumulate ( risorse distintive

risorse
( acquisite all’esterno ( investimenti

( generate all’interno
( attività dirette









( ricaduta di altre attività

classificazione risorse

· Intangibles ( Marketing
· Intangibles ( Tecnologia
· Altri Intangibles
b) processi innovativi
( identificare nuovi
* mercati / clienti / funzioni d’uso / bisogni
( implementare nuove modalità operative per soddisfarli

( ampliare raggio d’azione A (ingresso in altri campi di attività)

( orientare processi accumulazione risorse
( tradurr risorse in vant.comp./ ingresso in settori attraenti / sinergie
N.B. performance risorse (( processi innovativi
Indicatori x misurazione processi innovativi (TABELLA 4)
c) valutazione risorse ( utilità economica prospettica

a) attualizzazione risultati differenziali (minori costi e/o ai maggiori ricavi ( risorsa);

b) costo della perdita (caduta margine senza risorsa)

c) attualizzazione royalty (cedendo a terzi uso risorsa)

( driver valore ( indicatori specifici 

(TABELLA 5)
TABELLA 1 -Vantaggio di costo: indicatori generali e specifici
	Indicatori Generali
	

	Vantaggio di costo unitario
	· Minor costo per unità di prodotto

· Minor costo x unità prodotto

	Vantaggio di costo di Asa
	· Vant.costo unit. x Volume vendite

	Indicatori-Driver specifici
	

	Tempi/efficienza dei processi operativi
	· Ricavi per dipendente

· Valore aggiunto per dipendente

· % di rilavorazione

· % di scarti

· N. interventi di riparazione

· Tempi/costi processi-chiave

· Sp.vendita/gener./ammin.

· Tempo di attraversamento
· Tempo di lavorazione

· MCE Manufactoring cycle effectiveness

	Prezzi acquisto fattori
	· Costo medio materie prime

· Costo lavoro per prodotto.

· Costo orario lavoro

· Ore lavoro per prodotto

	Capitale circolante
	· Tempo incasso crediti

· Tempo giacenza scorte

· Tempo dilazione a fornitori

· Durata ciclo monetario

	Struttura/volumi
	· Quota di mercato

· Capacità produttiva disponibile

· Grado utilizzo capacità produttiva

· Livello tecnologico impianti

· N.componenti del prodotto


TABELLA 2 - Vantaggio di differenziaz.: indicatori generali e specifici
	Indicatori Generali
	

	Vantaggio differenz. unitario
	· premium-price – C.unit.differenz.

· Margine % di differenziazione

	Vantaggio differenz. di Asa
	· Vant.unit.differenz. x Vol.ven

	Indicatori-Driver specifici
	

	Premium-Price
	· Cfr.indicatori valore per cliente 

	Oneri di differenziazione
	· Spese annue per R&S

· Spese annue per pubblicità

· Spese annue per qualità

· Spese annue per assist.clientela

· Indice di produttività R&S

· Costo sviluppo nuovi prodotti

· Produttività forza di vendita

· Tempo di riattrezzaggio

· N.attrezzaggi

· % prodotti non conformi


TABELLA 3 - Vantaggio sinergico: indicatori generali e specifici

	Indicatori Generali
	

	Vant. sinergico unitario
	· Minor costo per unità di prodotto
· Maggiore margine di differenziazione (in valore assoluto o percentuale)

	Vant. sinergico di Asa
	· Vant. sinergico unit. x Vol. vendite

	Indicatori-Driver specifici
	

	Interrelazioni sinergiche
	· N. attività/funzioni centralizzate

· % risorse utilizzate da più Asa

· Cap.operat.processi comuni a più Asa

· Grado utilizzo capacità produttiva processi comuni a più Asa

· Spese Intangbles comuni a più Asa

· Matrice Asa/Risorse


TABELLA 4 - Processi innovativi: indicatori specifici
	Indicatori-Driver specifici
	

	Risultati innovativi
	· Tasso incidenza nuovi prodotti su fatturato

· Tasso incidenza nuovi clienti/mercati su fatturato

· Tasso incidenza prodotti a proprietà riservata su fatturato

· N. prodotti nuovi introdotti

· N.nuovi brevetti

· Ciclo temporale vendite nuovi prodot.

· Ts. increm.redd./fatt. da collabor.Asa

	Sforzo innovativo
	· Investimenti R&S

· Coeffic.redd.operat. / costi sviluppo

· Margine lordo su nuovi prodotti

· Break-even time

	Radicamento strutturale processi innovativi
	· N.suggerimenti per dipendente

· Rapporto suggerimenti proposti/realizzati

	Capacità innovativa
	· Time to market

· N.modifiche a progetto iniziale


TABELLA 5 - Risorse: indicatori specifici

	Indicatori-Driver specifici
	

	Intangibles di Marketing:
	· Quota di mercato
· Tasso di fedeltà della clientela
· Livello di customer satisfaction

	Intangibles tecnologici
	· Numero brevetti

· Entrate per vendita di licenze

· Peso personale impiegato nella R&S

· Indici rispetto tempi progetti R&S

	Altri Intangibles
	Risorse umane

· Età, anzianità, professionalità dipendenti

· Turnover personale-chiave

· Tasso di defezione del personale

· Livello retribuzioni rispetto a settore

· Entità e qualità attività di formazione

· Indice capacità intellettuale / esperienza del personale

Risorse di fiducia interna
· Qualità clima organizzativo

· Grado di motivazione del personale

· Senso appartenenza / soddisfazione del personale

· Grado comprensione / condivisione .visione strategica da dipendenti

	Risorse tangibili fisiche
	· Numero, localizzazione, dimensione, età degli impianti
· Grado di automazione impianti
· Numero, dimensione, localizzazione uffici vendita e magazzini.


indicatori di performance orientati a valore per clienti

Valore x cliente = benefici economici ( acquisto/consumo prodotto

· contenimento prezzo acquisto

· differenziazione  prodotto
( riduzione costi d’uso

( miglioramento prestazioni

( aumento soddisfazione

( personalizzazione prodotto

misurazione valore x cliente (TABELLA 6)

( parametri di mercato
* prezzo prodotto ( premium-price / price-discount
* volumi acquistati (quantità assoluta / quota di mercato)

* ricavo complessivo (pz.xQ) = valore economico totale per mercato
* premium-price/price-discount x Q = val.mercato beneficio differenz.

dato statico

profilo dinamico
( trend storico / tendenze evolutive







( indicatori

* tasso sviluppo quota mercato

* tasso acquisto nuovi client











* tasso penetrazione mercato











* report periodici su clienti principali
indicatori specifici ( driver valore cliente  (TABELLA 7)
* valore da prezzi più bassi ( struttura costi A ( indicatori Cfr. vantaggio di costo
* val.da differ.
( intensità differ.
* caratteri oggettivi prodotto
* performance prodotto (affidabilità, velocità, durabilità)

* servizi complementari

* tempo di risposta

* relazione emotiva (immagine, status, griffe)

* Posizionamento prodotto ( Mappe (TABELLA 8) 







(qualità produz. / soddisfaz.-fidelizz. clientela






( altri fattori (tempo, ampiezza gamma , personalizzazione)

TABELLA 6 - Indicatori generali del valore creato per i clienti
	Indicatori generali
	

	Valore unitario per cliente
	· Prezzo unitario di vendita

	Beneficio unitario per cliente


	· Price-discount

· Premium-price

	Valore totale per mercato


	· Ricavo totale

· Volumi di vendita

· Quota di mercato

	Beneficio totale per mercato


	· Price-discount   x    Vol. vendite
· Premium-price   x    Vo. vendite


TABELLA 7 - Indicatori specifici del valore creato per i clienti
	Indicato specifici
	

	Intensità differenziazione
	· Posizionamento prodotto

· Forza del marchio

	Qualità, soddisfazione, fidelizzazione
	· Indice qualità relativa

· Indice qualità percepita

· Tasso difettosità prodotti

· N.reclami, interv garanzia, ecc.

· Tempo sostituz. prod. difettosi

· Intensità vincoli garanzie

· N.progetti qualità

· N. circoli qualità

· Investimenti in progetti qualità

· Indice globale soddisf.clientela

· Indici parziali soddisf.clientela

· Tasso incidenza vendite ripetute

· N. cliente fedeli

· Tasso incremento vendite a clienti fedeli

	Tempi e altri fattori
	· Tempo evasione ordine

· Tempo di lavorazione

· Time to market

· % ordini evasi nei tempi

· Tempo riattrezzaggio

· Ampiezza gamma

· Tasso ampliamento gamma

· % vendite da canali diretti


TABELLA 8 (APPENDICE cap.11)
Mappa di Posizionamento
	
	
	
	

	
	Alto
	
	

	
	
	    *A
	

	
	                       *C
	  *E
	

	
	               *D
	
	

	Prezzo
	
	
	

	
	Basso
	Alto
	

	
	
	            *B
	

	
	                      *F
	
	

	
	
	
	

	
	
	
	

	
	Basso
	
	


Parametro di differenziazione
Mappa percettiva

	
	Alto
	
	

	
	
	    *A
	

	
	                     *C
	  *E
	

	
	               *D
	
	

	Parametro 2
	
	
	

	
	Basso
	Alto
	

	
	
	            *B
	

	
	                      *F
	
	

	
	
	
	

	
	Basso
	
	


Parametro 1
Gli indicatori di performance orientati al valore per investitori finanziari

Azionisti APPENDICE cap.12)
creazione valore
(flussi dividendo

( capital gain
misurazione accrescimento valore azionario ( indicatori generali di performance
A) il reddito economico o differenziale di capitale economico;

B) il reddito residuale o sovraprofitto.

A) reddito economico
= variazione periodica valore CE
( modificazione
* prospettive economico-finanziarie

* profilo di rischio

N.B.
* dividendo minor rilievo

* dividendo costituisce parte di valore capitale azionario creato distribuita monetariamente
differenti metodologie
1) Discounted Cash Flow (DCF) versione valore azionario (ShareHolder Value o SHV)
2) Modello reddituale nella versione della Valutazione strategica;

3) Metodo dei multipli di mercato
4) Risultato Economico Integrato (REI)

N.B.
* valore di mercato capitale azionario / valore teorico del capitale economico

* logica di stima finanziaria/reddituale/empirica
1 - ShareHolder Value (SHV)

valore creato da strategia 
( valore azionario finale - valore azionario iniziale
Modello Discounted cash flow (DCF) configurazione unlevered
	W = ( (CFi x vi) + (Vf X vn) - Df



in cui:

CF = free cash flow (flusso monetario disponibile gest.caratteristica)

v = coefficiente di attualizzazione

Vf = valore residuo finale all’anno n
Df = debiti  finanziari

cash-flow ( variazione fatturato indotta da strategia,

	CF = [V(n-1) x TcV x MOpUnit x (1-t)] – Inv CF – InvCC



in cui:

	V(n-1)
	· vendite anno precedente

	TcV
	· tasso di crescita annuale vendite

	MopUn
	· margine operativo unitario (Uo/V medio passato.

	T
	· aliquota fiscale

	InvCF
	· investimenti aggiuntivi in attività fisse (al netto ammortamenti) ( coeff.medio storico variazione annuale capitale fisso / variazione delle vendite

	InvCC
	· investimenti aggiuntivi in attivo circolante connessi a incremento vendite ( coeff.medio storico variazione annuale capitale di esercizio netto / variazione vendite.


Tasso attualizzazione = costo medio capitale finanziario/azionario ponderata x struttura finanziaria obiettivo

Periodo previsione analitica FC = periodo di vantaggio competitivo

valore residuo ( valutazione di liquidazione) / capitalizzazione perpetua

2 – Valutazione strategica A
valore ( strategia
( struttura strategica articolata in ASA

( Asa(( gestione operativa / Corporate (( finanza e portafoglio strategico;

( opzioni strategiche di sviluppo (modello valore attuale allargato)

	W = ( Wasa - Df + Wp + Po



in cui:

Wasa = Valore econ.capitale operativo netto investito in singola Asa

Df = Debiti finanziari

Wp = Valore del portafoglio strategico

Po = Premio per opzioni strategiche di sviluppo

	Wasa = R asa / i



in cui:

Wasa = Valore econ.capitale operativo netto investito in singola Asa

Rasa = reddito medio prospettico di Asa
i = tasso di capitalizzazione

N.B.
* configurazione unlevered
* valore A = valore capitale operativo netto - valore debiti finanziari

* valore capitale operativo netto investito singola ASA (previsione analitica, specifico rischio)
* valore debiti finanziari ( capitalizz./attualizz. Oneri/uscite

* valore portafoglio strategico = valore sinergie ( capitalizzazione differenziali ricavo/costo
* premio per opzioni sviluppo = maggior valore ( prospettive crescita
3 – Valutazione in base ai multipli di mercato
	W =  Indicatore Performance   x   Multiplo di Mercato



indicatori di performance
· l’Utile Netto,

· l’EBIT (Earning Before Interest and Taxes),

· l’EBITDA (Earning Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization),

· il Free Cash Flow o il Cash Flow,

· il Fatturato.

selezionare campione società quotate con caratteri simili (per settore, dimensione, profilo di rischio, tasso di crescita, ecc.)

( individuare indicatore di performance più significativo

( calcolo multiplo

4 – Risultato economico integrato (REI)
	REI = Rnorm. + (P + (Bimm.



in cui:

Rnorm. = reddito normalizzato

(P= Variazione delle plusvalenze e minusvalenze latenti

(Bimm. = Variazione dello stock di beni immateriali

B) reddito residuale o sovraprofitto.

= risultato economico / costo capitali 
( profilo di rischio

creazione valore ( redditività aziendale > costo capitale

diversi indicatori di performance,

1) Residual Income (RI);

2) Economic Value Added (EVA), Creazione di Valore economico di Esercizio (CVE) e Economic Profit (EP);

3) Risultato Economico Integrato Residuale (REIR);

4) Altri: Cash Flow Return On Investment (CFROI) e Cash Value Added (CVA)
5 – Residual Income (RI)
	RI = Rcontab. - CCP




costo figurativo capitale proprio (interesse su PN) = costo medio finanziamenti esterni A

presupposto che l’azienda sia un’entità autonoma rispetto ai soci e che le somme da questi conferite 
6 – Economic Value Added (EVA)
	EVA = NOPAT – (WACC  x  C)



in cui:

NOPAT (Net Operating Profit After Taxes)= reddito operativo lordo defiscalizzato 

WACC (Weighted Average Capital Cost)= costo medio ponderato capitale proprio e di terzi 

C = capitale investito

	EVA = (r – WACC)  x  C



Rettifiche/integrazioni a reddito operativo contabile e capitale investito per:

· normalizzare reddito

· patrimonializzare costi rilevanti per sviluppo aziendale

· rendere reddito più vicino a flusso di cassa

· accantonamenti assimilabili a riserve

EVA (( Market Value Added (MVA) = valore attuale EVA

( valore di mercato = (MVA + C)
EVA simile a valutazione CE misto patrimoniale reddituale
7 – Creazione di Valore economico di Esercizio (CVE)
	CVE = RN – (Ck x K)




in cui:

RN = reddito netto annuale

Ck = costo annuale del capitale proprio

C = capitale proprio 

8 – Economic Profit (EP) McKinsey

	EP = Ci  x  (Roic – c)




in cui

capitale operativo investito netto

rendimento operativo netto dopo le imposte rettificate (Roic)

costo medio ponderato del capitale (c)

	EP = Ronr  –  Oc




in cui

redito operativo netto (Ronr = Roic x Ci)

oneri relativi al capitale (Oc):

9 - Risultato Economico Integrato Residuale (REIR)

	REIR = REI  -  ( i x K )




10 - Cash Flow Return On Investment (CFROI)

	CFROI = (Cash flow operativo netto – Ammortamento economico) / Capitale investito




12.11 - Cash Value Added (CVA) Boston Consulting Group
	CVA = OCF  -  OFCD




in cui

flusso di cassa operativo (Operating Cash Flow OCF)

flussi per remunerare investimenti strategici (Operating Cash Flow Demand OCFD)

	OCF = EBITDA +/- variaz.CCN – Invest.non strategici




L’Operating Cash Flow Demand (OCFD) corrisponde sostanzialmente al costo del capitale per l’azienda.Il modello del CVA è, quindi, il seguente

	Sales

- Monetary costs (cash charges)

	= Operating Surplus (EBITDA)

+/-Working Capital Movement

– Non-strategic Investments

	= Operating Cash Flow OCF
- Operating Cash Flow Demand (OCFD)

	= Cash Value Added (CVA)


indicatori globali ( indicatori-driver valore specifici
dividendi ( reddito distribuibile ( prospettive economico-finanziarie della gestione

a) redditività settore

b) vantaggi competitivi
c) sinergie

d) componente monetaria dei flussi reddituali

capital gain

e) prospettive di sviluppo
( opzioni strategiche

f) modificazioni profilo di rischio ( determinanti
d) componente monetaria dei flussi reddituali

reddito ( cash flow A( Pay-out/Buy-back ( cash flow degli azionisti

· costi non monetari (ammortamenti)

· investimenti in capitale fisso

· investimenti in capitale d’esercizio

· periodi di espansione

· fasi di maturità del settore
· ridimensionamento A

indicatori specifici
( cash-flow operativo

(TABELLA 9)
( cash-flow gestione corrente

( cash-flow per investimenti

( componente monetaria / non monetaria (Accruals) di reddito

e) opzioni strategiche

opportunità crescita ( modificazioni strutturali FS 
(espansione dimensione operativa (ingresso in

nuovi mercati, allargamento confini attuali,

sviluppo economie di scala)

( estensione verticale/orizzontale FS
    (diversificazione/ingresso nuovi business,

     integrazione attività a monte/, alleanze strategiche)

opzioni ( nuovi vantaggi competitivi ( valore

· capital gain
( cambiamento in
( portafoglio opzioni strategiche

( valore economico opzioni

indicatori specifici


(TABELLA 10)
f) profilo di rischio

rinvio a Strategia Finanziaria – Leve Competitive

indicatori specifici

variazioni profilo di rischio
(TABELLA 11)
TABELLA 9 - Indicatori specifici del valore creato per gli azionisti in termini di dividendi
	Indicato specifici
	

	Redditività settore
	· Cfr. indicatori valore per azienda

	Vantaggi competitivi
	· Cfr. indicatori valore per azienda

	Sinergie
	· Cfr. indicatori valore per azienda

	Componente monetaria

dei flussi reddituali
	· Cash-flow operativo

· Cash-flow gestione corrente

· Cash-flow per investimenti

· Reddito = Comp.monet. + Accruals


TABELLA 10
Indicatori specifici valore creato per azionisti in termini di Capital gain - Opzioni strategiche
	Indicato specifici
	

	Patrimonio risorse strategiche
	Risorse strategiche disponibili

· Matrice Asa/Risorse

· Risorse strateg. Inutiliz.

Processi accumulaz.risorse strategiche

· Progetti di ricerca in atto

· Invest per rafforz./riposiz. marchi

· Programmi formaz./motivaz. person.

	Opportunità strategiche
	Impiego risorse in Asa presidate

· Ciclo vita prodotto,

· Processi di internazionazionaliz.

· Processi di concentrazionr

· Ciclo di sostituzione prodotto

· Processi di internaz./esternaliz.

· Processi ricomposizione settore

· Mutamementi regole competive
Impiego risorse in nuove Asa
· Sovrasettorialità risorse

· Versatilità risorse

· Uso multiplo risorse

	Progetti innovativi in corso
	· Test di mercato su nuovi prodotti

· Sperimentazione nuova tecnologia

· Sviluppo nuovi materiali,

· Accordi con fornitori/distributori

· Ingresso in nuovi canali di vendita

· Automazione reparti/stabilimenti

· Delocalizzazione impianti

· Nuove forme organizzative

	Valore economico opzioni strategiche
	· Dimensione del business
· Capitali da investire

· Redditività

· Rischiosità del business
· Periodo esercizio

· Grado di esclusività

· Probabilità di successo

	Capacità di crescita dell’azienda
	Capacità oggettive

· Liquidità attuale

· Riserve di credito

· Cash-flow prospett.

· Canali finanz.

Capacità soggettive
· Cfr. indicatori processi innovativi


TABELLA 11
Indicatori specifici del valore creato per gli azionisti in termini di Capital gain - Profilo di rischio
	Indicato specifici
	

	Rischio Operativo Sistematico
	Sensibilità aziendale

· Coefficiente Beta aziendale

Sensibilità settoriale

· Coefficiente Beta settoriale

· Tasso sviluppo settore

· Ciclo vita prodotto

Elasticità/flessibilità aziendale

· Leva operativa

· Coeff. intensità capitale fisso

· Grado Valore Aggiunto

· Forza neg. v/clienti-fornit.

· Break-even point

· Perdita potenziale

· Sensitivity analysis

	Rischio Operativo Specifico
	Variabilità attrattiva settore

· Variabilità domanda

· Variabilità prezzi-ricavo

· Variabilità prezzi-costo

· Rigidità strutturale costi

Instabilità posizione competitiva

· Stabilità catena valore

· Grado vantaggio compet.

· Orientamento alla crescita

· Orient. al riposiz. compet.

Circostanze particolari

· Competenze specialistiche

· Risorse-chiave

· Mix prodotti

· ccc.

	Rischio Finanziario
	Struttura finanziaria

· Livello di indebitamento

· Situazione di liquidità

· Turnover degli investimenti

· Grado immobilizzo impieghi

· Margine di struttura

· Leva finanziaria

Profilo strategico
· Dinam./ciclicità/volatilità settore

· Aggressività strategica

· Forza/Debolezza competitiva


Finanziatori

Finanziatori
( Cfr. azionisti





( ulteriori profili

valore per finanziatori ( ( rischio di credito ( ( costo capitali presi a prestito

rating (esterno e/o interno) ( ( spread
compreso nel tasso d’interesse, sono, quindi, i due elementi che misurano, a livello globale, il valore creato dall’azienda per i finanziatori.

Rating / spread ( determinti-driver valore
( rischio aziendale

( equilibrio economico/finanziario

( comportamenti/condizioni soggettive A

indicatori specifici

(TABELLA 12)
N.B. probabilità di successo in relazione al posizionamento competitivo, misurata con un Indicatore Sintetico di posizionamento (Corporate Index), il quale sintetizza in scala percentuale la graduatoria (ranking) della singola impresa nel settore rispetto ad indicatori significativi della dimensione (fatturato), della redditività (ROS) e della sostenibilità dell’indebitamento (Oneri Finanziari / Ricavi Netti)
TABELLA 12 - Indicatori generali/specifici del valore creato per i finanziatori
	Indicatori generali
	

	Rischio di credito
	= Rating

	Tasso di interesse
	= Spread

	Indicato specifici
	

	Rating

Spred


	· Cfr. indicatori profilo di rischio
· Diritti/garanzie a favore di terzi

· Consistenza attivo patrimoniale

· Indice indebitamento

· Equilibrio economico/finanziario

· Redditività operativa

· Grado di patrimonializzazione

· Struttura finanziaria

· Probabilità successo competitivo

· Comportamenti soggettivi

· Relazione con banche / Ag.Rating

· Trasparenza amministrativa

· Disciplina gestionale

· Struttura di Governance

· Gestione  andamentale rapporti creditizi


LA FORMULAZIONE DELLA STRATEGIA AZIENDALE
strategic intelligence: le analisi e le INFORMAZIONI per il governo strategico dell’azienda

Governo strategico e fabbisogno informativo aziendale

Governo A ( flusso di informazioni continuo/coordinato raccolte/elaborate/rese disponibili

( capacità di dare adeguata risposta a fabbisogno di informazioni gestionali = fattore critico
( Sistema Informativo Aziendale centrale/strategico
Evoluzione SIA

( SIA ( automatizzare funzioni interne / sistema informativo contabile ( efficienza

( Sistemi ERP (Enterprise Resource Planning)
* flessibile/modulare
* integrazione vari SIA

* conoscenza diffusa su operatività aziendale

* raccolta dati indipendente da utilizzo
* SIA orientato su processi interni
* supporto a gest.corrente / NO logica strategica


( sistemi informativi direzionali = supporto decisionale a management 

· Data Warehouse archiviazione/integrazione dati da fonti diverse

· Data Mining estrarre conoscenze con analisi automatizzata di grandi quantità di dati

· Sistemi OLAP (On Line Analytical Processing) strumenti applicativi per analisi/interpretazione dati/informazioni (seguendo ragionamento umano) interattivi
( Business Intelligence ( analisi per controllare/ottimizzare performance/FCS












* articolati su diverse aree A
* forte interazione decisionale
* dato ( intelligence (conoscenza inserita in proc.decisionale

* processo continuo di apprendimento
* sviluppo per progetti
( Strategic Intelligence integrazione con gestione strategica

· sistemi di CRM
· Business Analytics/Predictive Analysis centrati su
 cliente/futuro/esterno
· BIG DATA / I.O.T. / EDGE COMPUTING
I modelli di analisi strategica

analisi strategica
= processo indagine/apprendimento per formulare/implementare strategia
Principali modelli di analisi strategica

a) Il modello delle concorrenza allargata Porter
b) Il modello della SWOT Analysis Andrews
c) Il modello McKinsey delle 7 S PETERS – WATERMAN
d) Il modello della Balance Scorecard Kaplan – Norton / modello dello Skandia Navigator Edvinsson - Malone
e) Il modello dell’Intangible Asset Monitor (IAM) SVEIBY K.E
f) Il modello della Opportunity-Response (O-R) Analysis TOVSTIGA
g) Il modello della Unique Competing Space (UCS) Analysis, COLLINS-RUKSTAND
h) Il modello della Blue Ocean Strategy (BOS) KIM – Mauborgne
Strategic Intelligence
= sistema di conoscenze / strumenti di indagine (metodi di previsione, modelli di analisi, studi di mercato, ecc.) per quadro informativo-decisionale per governo strategico
· operante su grandi quantitativi di informazioni
· organico / non occasionale

· operante in tempo reale
· esteso a tutti processi/risorse
· interattivo

· permanente/continuo
profili di indagine
( modelli analisi strategica
( modello di governo strategico adottato
sub-sistemi di intelligence
	
	Competitive Intelligence



	
	

	
	MARKET Intelligence



	
	

	strategic Intelligence
	RESOURCE Intelligence 



	
	

	
	FINANCE Intelligence



	
	

	
	INNOVATION Intelligence




competitive intelligence
= analisi sistematica settore ( quadro competitivo visione statico-strutturale/dinamico-evolutiva.

aspetti essenziali: 
* Area strategica d’affari






* fattori critici di successo
* competitors
* posizionamento competitivo
Area strategica d’affari

* attrattiva settore (RONA settoriale, Prezzi-ricavo, Prezzi-costo,

  investimenti, soglie dimensionali, Volumi operativi, leggi
  variabilità dei costi)
* struttura sistema competitivo (attori/forze) / dinamica evolutiva (ciclo di
   vita, cambiamenti strutturali, internazionaliz., concentraz./frammentaz.,

   convergenza con altri settori, ecc.;
* scenario/dinamica competitiva (intensità competizione, raggruppamenti,

  strategici, regole gioco competitivo)
fattori critici di successo
* individuazione

* analisi rilevanza strategica
* cambiamenti (avvicendarsi / modificazione loro peso strategico)
Competitors 
* individuazione singolarmente / per classi
* principali caratteristiche / comportamenti strategici (quota mercato, punti forza/debolezza
   situazione ec.finanz., strategia, vantaggio competitivo, capacità/modalità reazione)
* raggruppamenti strategici (differenziali redditività /dinamica raggruppameti)
Posizionamento competitivo A
* vantaggio competitivo (tipologia / entità / fattori determinanti)
* quota mercato
* posizionamento prodotto per prezzo/differenziazione
* valore creato per cliente
* situazione relativa costi
Competitive Intelligence

	Area Strategica d’Affari
	· Attrattiva settore

· Dinamica evolutiva settore

· Dinamica competitiva



	Fattori critici di successo
	· Individuazione FCS

· Rilevanza strategica FCS

· Evoluzione FCS



	Competitors
	· Individuazione competitors

· Definizione Raggruppamenti strategici

· Caratteristiche strategiche Competitors



	Posizionamento competitivo
	· Vantaggio competitivo

· Quota di mercato

· Posizionamento prodotto

· Valore creato per cliente

· Situazione relativa costi


market intelligence
= informazioni su mercato di riferimento
aspetti di analisi:
* domanda
* clienti.

Domanda
* volume annuale (in quantità / valore)
* andamento previsionale prospettico (trend di crescita)
* grado di stabilità/elasticità
* segmenti / parametri attuali/potenziali di segmentazione, comportamenti/motivazioni acquisto
Clienti
* situazione socio-economica consumatori
* bisogni/preferenze
* comportamenti di acquisto
* differenziazione/personalizzazione prodotto
* elementi a base valore percepito da clienti
* processi inerenti qualità / soddisfazione / fidelizzazione clientela
market Intelligence

	Domanda
	· Volume, andamento, evoluzione

· Segmentazione

	Clienti
	· Comportamenti d’acquisto

· Differenziazione prodotto

· Personalizzazione prodotto

· Qualità

· Soddisfazione

· Fidelizzazione


resource intelligence
= patrimonio risorse/competenze strategiche A

Esistenza/consistenza risorse
* processi di accumulazione/produzione
* misurazione valore economico R
conversione risorse/competenze ( superiorità competitiva/reddituale
:

( Vantaggio competitivo (differenziale RONA, FCS, risorse/competenze distintive,

                                                      condizioni operative acquisizione/utilizzo fattori, offerta di
                                                      prodotto, posizionamento competitivo, valore creato per cliente)
( sinergie (attività/funzioni centralizzate, attività/risorse/competenze distintive condivise, 

                     differenziali di prezzo ( potere di mercato)

( opzioni di sviluppo (progetti innovativi, opportunità strategiche di impiego risorse distintive,

 ingresso in nuovi business, capacità oggettive/soggettive di crescita)
resource Intelligence

	Patrimonio Risorse strategiche
	· Processi di accumulazione/produzione

· Intangibiles relativi a mercato 

· Intangibles relativi a tecnologia

· Altri intangibles


	Vantaggio competitivo
	· Risorse distintive

	Sinergie
	· Funzioni centralizzate

· Attività / Risorse / Competenze condivise

· Potere controllo su mercati approv./sbocco

	Opzioni sviluppo
	· Processi innovativi 

· Opportunità strategiche

· Capacità oggettive/soggettive di crescita


finance intelligence
= informazioni su

· andamento dei mercati finanziari

* costo capitali e sue componenti (Rendimento risk free,
   Premio per rischio medio, Credit spread medio)
* liquidità mercato (entità capitali disponibili)

* velocità attivazione capitali 
· posizionamento competitivo A su MF
* vantaggio competitivo finanziario
* costo del capitale per A

* prospettive di dividendi / capital gain
* profilo di rischio e componenti (operat. sistematico,
    operativo specifico, finanziario

* differenziazione offerta finanziaria
* andamento azionario
* rating bancario
finance Intelligence

	Andamento mercati finanziari
	· Rendimento risk free
· Premio per rischio medio di mercato

· Credit spread medio di mercato

· Liquidità

· Velocità di attivazione capitali

	
	

	Posizionamento competitivo 
	· Vantaggio competitivo finanziario
· Costo del capitale per azienda 
· Prospettive di Dividendo / Capital Gain
· Profilo di rischio

· Differenziazione offerta finanziaria

· Andamenti azionari

· Rating bancario


innovation intelligence
= sistema informativo a supporto/integrazione di cambiamento strategico
cambiamento strategico ( gap di posizionamento in termini di
* clienti (who)
* prodotti (what)
* attività operative (how)
tra modelli concorrenziale di settore / potenziali emergenti (  nuovi
* segmenti di mercato
* bisogni
* spazi di innovazione prod./proces.

* modelli distributivi
fattori di gap di posizionamento
( evoluzione tecnico-scientifica
( mutazioni ambiente sociale, economico e culturale
( cambiamenti di mercato ( macro-fenomeni (globalizzazione)
Intelligence a supporto change management( informazioni
* cogliere cambiamenti

* guidare ridefinizione del business.

Aspetta di analisi
· clienti 
* bisogni latenti

* evoluzione processi/criticità di acquisto
* nicchie di prodotti marginali non presidiati
· prodotti
* cambiamenti in atto nei processi di acquisto
* modalità di impiego dei prodotti
* dinamica settore
* lancio nuovi prodotti
· processi operativi
* valorizzazione core competences
* Ridefiniz.utiliz.compet.per modific.business

* Espansione competenze per modificare business

innovation Intelligence

	Nuovi potenziali clienti
	· Bisogni latenti

· Evoluzione processi/criticità acquisto

· Nicchie prodotti marginali non presidiati



	Nuovi potenziali prodotti
	· Cambiamenti processi di acquisto

· Modalità impiego prodotti

· Dinamica settore

· Lancio di nuovi prodotti nel settore

	Valorizzazione/utilizzo core competence
	· Utilizzo competenze in altre ASA

· Ridefiniz.utiliz.compet.per modific.business

· Espansione competenze per modificare business




Le fonti e le metodologie dell’analisi strategica

fonti
· le analisi ufficiali, i dossier e i rapporti di dominio pubblico redatti da istituti di ricerca sociale ed economica, sia privati che pubblici, e da società di consulenza;

· i rapporti, i dati, le statistiche e in generale le informazioni forniti dalle associazioni di categoria,

· le dichiarazioni pubbliche rilasciate istituzionalmente dai massimi dirigenti delle aziende competitors;

· i dati raccolti dall’organizzazione di vendita dell’azienda nel corso delle relazioni con i clienti e i fornitori,

· i rapporti commissionati dall’azienda a istituti di ricerca e agenzie di marketing,

· le analisi condotte dall’azienda sui prodotti dei concorrenti;

· le stime ed i pareri di tecnici esperti del settore, dipendenti aziendali ed ex dipendenti dei competitors,

· gli articoli su riviste di settore specializzate e in generale sulla stampa economica,

· i repertori di imprese e di dati su imprese predisposti da Autority (quali la Banca d’Italia), società private (come Dun e Bradstreet, Mediobanca) e riviste (Fortune o Forbes),

· i documenti, le informazioni e i dati statistici provenienti da fonti governative (ministero dell’economia, del commercio estero, ecc.) e da istituzioni come ISTAT, EUROSTAT, Borsa,

· la documentazione giuridica prodotta dalle aziende (ad esempio per la registrazione di brevetti o per l’attuazione di determinate operazioni), la comunicazione istituzione delle aziende e l’informativa societaria economico- finanziaria (compresi i bilanci),

· i siti web di aziende, enti e istituzioni e la pubblicità..

metodologie
* dati primari
( analisi empiriche sul campo

* dati secondari( analisi bibliografiche a tavolino

La produzione e la raccolta delle informazioni può assumere la forma di

· studi di settore redatti da studiosi (reperibili quindi sui cataloghi bibliografici) oppure da società di consulenza e analisti, generalmente specializzati settorialmente, che possono essere acquistati in abbonamento o una tantum;

· ricerche e test di mercato, interviste, sondaggi e, in generale, analisi commissionate dall’azienda (o da gruppi di aziende) ad agenzie di pubblicità e a istituti di ricerca,

· dossier su competitors, analisi sui clienti (analisi del processo di acquisto, customer satisfaction), analisi del prodotto (dell’azienda e/o dei concorrenti), statistiche di vendita e in generale report predisposti dall’organizzazione di vendita dell’azienda,

· data-base informativi raccolti dall’azienda nel corso dello svolgimento della relazione con i clienti (tra cui, in particolare le attività di Customer Relationship Management CRM), negli incontri con i canali di vendita e/o distributivi, e nel corso dello svolgimento della relazione con i fornitori.

due principali questioni
· chi sono gli operatori del settore ?

· sono disponibili studi e/o rapporti annuali sul settore ?

analisi empiriche sul campo (test, ricerche, interviste, ecc.) soggetti cui indirizzare l’indagine
· Le imprese del settore (i competitors) sono logicamente poco propense a collaborare con i ricercatori dell’azienda, in quanto le informazioni raccolte saranno, o potrebbero essere, usate contro di loro.

· Le imprese e i soggetti di settori adiacenti (fornitori, clienti, distributori) sono fonti informative preziosissime, sia per la qualità e la tipologia di conoscenze sul settore in loro possesso, sia per la disponibilità a collaborare alle indagini sul campo che essi spesso manifestano.

· Le organizzazioni di servizio che sono in contatto con il settore (consulenti, certificatori, banchieri, funzionari di associazioni di categoria, agenzie di pubblicità, ecc.) non possono, logicamente, svelare informazioni riservate sulla singola impresa del settore, ma possono fornire importantissime informazioni generali sul settore.

· Gli osservatori ed esperti del settore (organizzazioni statali e locali che forniscono indicatori, sindacati, organizzazioni locali, analisti di mercato, addetta al mercato, ecc.) non hanno, di solito, un interesse competitivo diretto e conflittuale; per questo sono spesso collaborativi, anche perché legati, di frequente, da una conoscenza diretta con l’azienda ed il suo management. Le conoscenze che possono essere acquisite presso tali soggetti sono per lo più di tipo generale sui caratteri strutturali del settore; per questo il contatto con loro si pone nelle prime fasi dell’indagine sul campo.

segnali di mercato( anticipazione sulle politiche 
( informazioni sui risultati 
( valutazioni sul settore
analisi della domanda ( ricerche di mercato
· la domanda di mercato o primaria, data dalla quantità di prodotto effettivamente venduta in un certo ambito spaziale e temporale;

· la domanda potenziale, ossia la quantità massima di prodotto che potrebbe essere venduta in quel mercato;

· la domanda specifica o secondaria, che corrisponde alla quantità di prodotto venduta dalla singola azienda.

La domanda, nelle varie configurazioni esposte, va stimata in modo dinamico. Occorre quindi determinare:

· il trend o tasso di sviluppo del settore, che esprime la variazione percentuale dei volumi di mercato da un periodo a quello successivo;

· l’andamento congiunturale connesso alle variazioni di breve periodo nei volumi di vendita provocate dallo stato congiunturale del sistema economico o da fenomeni transitori;

· infine la stagionalità, che esprime la variazioni dei volumi di vendita che avvengono all’interno del singolo periodo di riferimento per effetto da fattori tecnici, climatici, sociali che favoriscono o sfavoriscono il consumo o la produzione in certi momenti dell’anno.
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