INDICE

Prefazione alla seconda edizione....................cooueveuvevceeiecenaannnn,

Prefazione alla prima edizione ................ccccoovvouvevccieeniiieeaiieeeieenn,

1.1.
1.2.

1.3.

1.4.

L.5.
1.6.

1.7.

PARTE PRIMA

SCIENTIFICAZIONE E CONSAPEVOLEZZA
NELL’AZIONE DI GOVERNO

CAPITOLO PRIMO

L’AZIONE DI GOVERNO
TRA COMPETITIVITA E CONSONANZA

Considerazioni INrOAULIVE.......eeeeeeeee e

L’azione di governo: dai driver alle capacita competiti-
Va € Al CONSONANZA .....veeiiiiiniieieeiieriiete ettt

La dinamica evolutiva del sistema impresa, tra competi-
tIVILA € CONSONANZA.....eeveiiiiieireeiieeiie ettt

I processi di governo: contestualizzazione/ricontestua-
lizzazione e definizione/ridefinizione strutturale...................

La consonanza nei processi di OVEINO..........ccevvveerveeerveennne.

Individuo e organizzazione nel processo di definizione/-
ridefinizione strutturale............cccceevvieerieniienieeeee e

Considerazioni CONCIUSIVE ....ueeeeeeeeeeeeeeeeeeee e

Bibliografia .....c.cooiiiiiiiiiee e

» XXIII
» 3
» 12
» 20
» 26
» 31
» 38
» 42
» 43



VI INDICE
CAPITOLO SECONDO
DALL’AMBIENTE AL CONTESTO: VERSO UN MODELLO
DI ANALISI PER IL GOVERNO DELL’IMPRESA
2.1.  Considerazioni INtroduttive ...........ccceeeeciereniiieeniieenieeeieeens pag.
2.2. Il processo di contestualizzazione: uno schema di analisi..... »
2.2.1. Lalettura dell’ambiente............ccccceeeriiiieniiieniienaene »
2.2.2. 1l contesto come reticolo di rapporti diadici po-
tenziali: la configurazione della struttura amplia-
L O OOOOOSOOSOOOROPPRPPPPRRPRS »
2.2.3. 1l contesto come reticolo di rapporti diadici effet-
tivi: ’estrazione della struttura specifica attraver-
so la configurazione dello schema organizzativo
defINItO oo »
2.2.4. 1l contesto in azione: I’emersione del sistema im-
PIESA .ttt ettt ettt ettt ettt et et saee b et e »
2.2.5. Considerazioni di sintesi sul processo di conte-
StUAlIZZAZIONE ..ot »
2.3.  Grado di compimento sistemico e rilevanza sistemica:
un modello di supporto nella instaurazione del rapporto
QIAAICO et e »
2.3.1. 1l grado di compimento SiStemico .........cccceerveerevennne. »
2.3.1.1. 1l grado di compimento dell’organo di
GOVEITIO..cnieneeieeeiieieeee et st eee e »
2.3.1.2. 1l grado di compimento della struttura
OPCTALIVA ...vieeiieeeiiieeeieeeeiee e e e »
2.3.2. Larilevanza SiStemiCa .........ccccvveruveeniueeesiieeeieeeenneenn »
2.3.2.1. Lacriticita del rapporto intersistemico...... »
2322, Dinfluenza........ccccoevviieniieeeniiecieeeen »
2.4. Considerazioni CONCIUSIVE.......cccueeriiiieeiiiieeiieeiee e »
Bibliografia .....ccooviieiiiiie e »
CAPITOLO TERZO
L’AZIONE DI GOVERNO
TRA OTTICA DIADICA E DI CONTESTO:
VERSO LA CONSONANZA E LA COMPETITIVITA
DEL SISTEMA IMPRESA
3.1. 1l rapporto diadico da potenziale ad effettivo: il ruolo

51
54
58

60

63

68

69

74
75

79

87
89
94
99
101
102



INDICE

della NeZOZIAZIONE .......eeevevieeeiieeeiiee e
3.1.1. Le strutture negoziali fondamentali...............c.cc........
3.1.2. Le grandezze caratteristiche delle negoziazioni .........
3.1.3. La trasformazione della struttura negoziale quale
strategia negoziale fondamentale..............cccccceveenneens
3.1.4. Dalla negoziazione alla consonanza nel rapporto
AIAAICO it
3.2. Dall’ottica diadica all’ottica di contesto ...........ccceveervreennenn.
3.2.1. Dalla consonanza diadica alla consonanza di
CONLESTO...eiiiiiiiiiiiii i
3.2.2. Dalla consonanza di contesto al governo consa-
pevole del sistema iImpresa..........cceeeeveeeeveeerveeeneneenns
3.3. Innovazione e creativita nell’azione di governo ....................
Bibliografia ....oooeeieie e
CAPITOLO QUARTO
CONOSCENZA E GOVERNO DELL’IMPRESA
4.1.  Governo della conoscenza e qualificazione della succes-
sione di strutture specifiche ..........cccceeevveeviieeiiiecee e,
4.2. L’impresa, la conoscenza e la produzione di valore...............
4.3. La conoscenza: problemi definitori .........cccceeevevveeniieeneeennee.
4.3.1. Tassonomia delle diverse conoscenze.........................
4.3.2. Le proprieta economiche della conoscenza.................
4.4. Dalla struttura al sistema: il ruolo della conoscenza..............
4.5. La knowledge governance nell’impresa sistema vitale:
le criticita per ’organo di governo nella ricerca della
COMPELILIVIA ...vveiiiiieeiiee e
4.5.1. La knowledge governance tra sfruttamento ed e-
SPlOTAZIONE. ....ccevvieeieieeeiie et
4.5.2. L’appropriabilita del valore generato dalla cono-
SCENZA 1.vveeneieeereesereeteenereeseeesseesseessseessseeseessseenseensseens
4.5.2.1. Appropriabilita e risorse complemen-
1716 DTSR
4.5.2.2. Appropriabilita e mercati della cono-
SCENZA .veevvveeureeereereenireeseessreeseessneenseesseeans
4.6. Le politiche per 1’acquisizione e il trasferimento di co-

NOSCEINZA. .....euvvveeeeeeeeeeeeeeiaeeeeeeeeeeeeeeeaaereeeeeeeeeeessaeeseeeeeeeeennanes

4.6.1. I knowledge broker ..............cccocoveveiiiviiianiiianenannne,

4.6.2. Gli accordi collaborativi: benefici, rischi, prefe-
renze Strutturali...........ccooeeevvvveeeeeeieeeceeeeee e

VII

109
114
121
128

132
143

146
152

158
161

167
169
173
175
180
182
184
185
194
196
197

200
200

202



VIII INDICE

4.7.  Le politiche relative ai meccanismi di protezione della

CONOSCENZA. .. vvveeeeuerreeeernereeeeanirreeeeanrreesasssreeesannsaeesssssseeessnnsees pag. 213
4.7.1. I meccanismi di protezione della conoscenza............. » 213
4.7.2. L’uso dei meccanismi di protezione: politiche

proprietarie e politiche aperte..........coceeveevieeniennens » 217

4.8. La knowledge governance nell’impresa sistema vitale:

le priorita per I’organo di governo nella ricerca della
CONSONANZA ...envveeeniieeruieeenreeenteeesreeesreeesreeesbeeesneeesneeenanee » 223

4.8.1. Consonanza e knowledge governance nei rappor-

ti intrasistemici: orientamento culturale e mecca-
nismi di condivisione della conoscenza ..................... » 225

4.8.2. Consonanza e knowledge governance nei rappor-

ti intersistemici: processi di isomorfismo e pro-

blemi di allineamento culturale .............cccceeeeeeennen. » 234

4.9. La conoscenza nel quadro di un’azione di governo con-
SAPEVOLC ..t eiiee ettt e » 238
Bibliografia .....ccoovieeiiiiiiiceee e » 240

PARTE SECONDA

CULTURA DEL RISCHIO E GOVERNO DELL’IMPRESA

CAPITOLO QUINTO

I RAPPORTI TRA I SISTEMI IMPRESA E FINANZIARIO

5.1.  Considerazioni introduttive ...........cccceereeevienieenienieeneeenenn » 249
5.2.  La qualificazione in chiave vitale del sistema finanziario..... » 254
5.3.  Dal rapporto intersistemico alle relazioni tra componenti..... » 265
5.4. Ruolo, significato e modelli organizzativi del trasferi-

mento di riSorse fINANZIATIC .....cccvveeerieeeeriieeiiie e » 269

5.5. La dinamica evolutiva del sistema finanziario, tra inte-
grazione di sistemi nazionali, internazionalizzazione de-

gli intermediari e globalizzazione dei mercati..........c............ » 273
5.5.1. 1l progressivo compimento dei sistemi finanziari
NAZIONANT ¢ » 275

5.5.2. La globalizzazione della finanza e i suoi riflessi
sul compimento del sistema finanziario ..................... » 277



ficato da compiutezza e vitalita superiori................... pag.
5.6. 1l profilo rischio-rendimento quale modello di analisi
del rapporto tra sistema impresa e sistema finanziario .......... »
5.6.1. Dal rischio sotteso all’attivita di finanziamento al
profilo rischio-rendimento quale «ponte» relazio-
nale tra i sistemi finanziario ed impresa...................... »
5.6.2. 1l legame tra rischio e rendimento: 1’ottica del-
I’intermediario finanziario e dell’impresa finan-
AT 1 . RS RTRR »
5.7. Regolamentazione prudenziale su scala sovranazionale
e governo del sistema finanziario ...........cccceeeveeerveeecnveennnenn. »
5.7.1. La regolamentazione prudenziale e la sua evolu-
zione quali modalita d’indirizzo del sistema fi-
NANZIATIO .ttt ettt ettt »
5.7.2. La regolamentazione prudenziale come espres-
sione della scientificazione dell’azione di gover-
no del sistema finanziario..........ceceevvveeveervieenieenieenn. »
5.7.3. La rinnovata regolamentazione quale fattore di
cambiamento del rapporto tra i sistemi impresa e
fINANZIATIO .. .eeeeeieeeiiee e e »
Bibliografia ....ccocveeiieeee e »
CAPITOLO SESTO
IL RISCHIO NEL GOVERNO DELL’IMPRESA,
TRA SENSO, SUPERAMENTO ED ELUSIONE DEL LIMITE
6.1.  Brevi cenni sul concetto di rischio in generale ...................... »
6.2. Impresa, rischio e dinamica di contesto: una lettura sto-
TICO-EVOIULIVA ..eeiiiiiiiiiiiiiiicicec e »
6.3. Impresa e rischio, tra ottica finanziaria ed ottica indu-
striale 0 aziendale ...........oceeveiiieiiiiie e »
6.4. Governo e gestione del rischio: uno schema di analisi .......... »
6.5. Dalla scomposizione e categorizzazione del rischio alla
rilevazione ed identificazione dei risChi.........cccevveviiieniennene »
6.5.1. Utilita e limiti di una tipica tassonomia dei rischi
(4 BT 1010) (1T USSP »
6.5.2. Una tassonomia preferibile ai fini del governo
dell’impresa: rischio aleatorio e rischio di non
CONOSCENZA. ...euveeereenreeenteeniresreenireeteesiseenseesseesasessees »
6.6. L’analisi del rischio, tra comprensione € misurazione........... »

INDICE

5.5.3. Per un sistema finanziario su scala globale quali-

IX

284

287

287

288

294

296

299

307
311

319

323

330
337

339

340

346
349



X INDICE
6.7. Dalla valutazione del rischio alla pianificazione degli
INEETVENEL..eeiiiieiiiieeieeeeee ettt e e e e sae e e eeseeeeaneeenes pag.
6.8. Il trattamento del rischio: opzioni percorribili e criteri di
SCEILA ...e ettt »
6.8.1. Principali logiche di intervento sul rischio................. »
6.8.2. Rischio e diversificazione di output, input ed at-
tivitd aziendali.........occeeeviiiiiii i »
6.8.3. Dal risk shifting o hedging interno ed esterno al
FISK SHAVING ... »
6.8.4. Approcci di precauzione in condizioni d’incer-
tezza, tra cultura del rischio, ricerca di una misu-
razione ed esigenza di decidere...........cceeeveeeenveenenn. »
6.9. Dal trattamento specifico del rischio al capitale allocato:
rischi inerenti, rischi residui e loro controllo/monitorag-
<3 L0 USRS »
6.10. 1l capitale allocato, presidio ultimo del rischio d’impre-
sa, € la sua determinazione .........ccceeeveeeeiieieiiieeeeeeeeeeeeeieeeen »
6.10.1.11 capitale allocato, tra governo del rischio e go-
verno del sistema IMPresa .......eeeeveeeeveeeeveeeseveeenineenns »
6.10.2. Verso la determinazione del capitale allocato ............ »
6.10.3.Dal capitale allocato al valore economico creato
dall’ IMPresa......cccveeeeeiieeiieeeeee e »
6.10.4.11 capitale allocato, tra ricerca dell’adeguata capi-
talizzazione, sviluppo del sistema impresa e go-
verno dei rapporti intersiStemici........cveeeeeerreveerneennns »
6.11. Considerazioni CONCIUSIVE .........cevverriieriienieniieieeiee e »
Bibliografia .....ccoovieeiiieiii e »
CAPITOLO SETTIMO
RISCHIO E DINAMICA EVOLUTIVA DELL’IMPRESA:
VERSO UN MODELLO DI ANALISI
7.1.  Considerazioni INtroduttive ...........cceeveueeerieeenieeeeniee e »
7.2.  Rischio e dinamica del sistema impresa: uno schema va-
lutativo di riferimento..........ceevveerieeiiienieeieeee e »
7.3.  Lanormalizzazione del piano...........ccocceeveieeniieeniieeneeeee »
7.4. La qualificazione del piano..........c.ccceeeeveveneiveenciieeniie e »
7.4.1. Le linee portanti del piano...........ccccceeevevveeeciieenieeenne. »
7.4.2. L’analisi di COCTENZA ......cc.eevveeeieeiieiieeiiecie e »
7.4.2.1. L’analisi di coerenza esterna...................... »
7.4.2.2.  L’analisi di coerenza interna ..................... »

352

353
357

358

360

366

369

371

372
373

380

382
384
385

395

397
401
402
403
404
404
406



COBTENZA . c.envrenveenreeieenieenteeieeeesaeenneeneeanens pag.
7.5.  Larischiosita del plano.......cocceeviieeiiiieniieenieeeeeeeen »
7.5.1. L’approccio sintetico alla valutazione degli sco-
stamenti negativi dal risultato obiettivo...................... »

7.5.2. L’approccio analitico alla valutazione degli sco-
stamenti negativi dal risultato obiettivo...................... »

7.5.2.1. Le grandezze condizionanti il conse-
guimento del risultato obiettivo................. »
7.5.2.2. 1l governo del rischio........cccccveerverrnnnennnne. »

7.5.2.3. La stima della rischiosita del piano at-
traverso un modello di simulazione........... »

7.5.2.4. L’analisi dei possibili errori nella va-
lutazione della rischiosita del piano........... »

7.5.2.5. La determinazione dello scostamento
massimo POssibile.......coeeeveeriiieriirenieens »

7.6.  Dalla valutazione della rischiosita all’azione di governo
4[5 0 T 1 Vo SRS »
Bibliografia .....cccveeeiiieie e »

CAPITOLO OTTAVO
ASSETTI PATRIMONIALE E FINANZIARIO D’IMPRESA:
RISCHIO E RAPPORTI INTERSISTEMICI

8.1.  Dalla cultura del rischio alla qualificazione della struttu-
ra patrimoniale dell’impresa ............cooovevieiiieniiniienicceee »
8.2.  La struttura patrimoniale «limite» ..........ccceeveeruirrieernennnenne. »

8.3.  La ripartizione del rischio di non conoscenza tra le di-
verse entita del contesto: verso un modello di analisi............ »

8.4. Il ruolo del capitale allocato per la lettura della struttura
PAtIMONIALC ... »

8.4.1. Impresa sovracapitalizzata con riferimento al ri-
schio di NON CONOSCENZA ......cccvveeevieeeiieeeiieeeieeeeeen »

8.4.2. Impresa sottocapitalizzata con riferimento al ri-
schio di NON CONOSCENZA .....cc.eeeveereiieiieeiierieeieeeieans »

8.5. La struttura finanziaria ed il suo governo: il quoziente
d’indebitamento «liMIte» .......ccevvueerieeiiieriiiiieeieeicecee »

8.6. Dal quoziente d’indebitamento limite al modello del
margine di discrezionalitd..........cccoeceeevieeiiienieeieeie e »
8.7.  Considerazioni CONCIUSIVE .......cccueerieruiiniiiiieniieiie e »

INDICE

7.4.2.3. Considerazioni di sintesi sull’analisi di

Bibliografia ....c.cooiiiiiiie e »

XI

407
407

408

409

410
414

418

421

422

423
424

429
433

436

440

443

445

446

450

452
454



XII INDICE

PARTE TERZA

LA DINAMICA EVOLUTIVA DELL’IMPRESA
TRA ECONOMIA E FINANZA:
VERSO LA CREAZIONE DI VALORE

CAPITOLO NONO

IL RUOLO DELLA FINANZA
NELLO SVILUPPO DEL SISTEMA IMPRESA:
POSSIBILITA E LIMITI DEL RICORSO ALL’INDEBITAMENTO

9.1.  Considerazioni INtroduttive ..........ccceeeeeveeeecieeeriieeesieeeseee e pag.

9.2.  Compatibilita finanziaria di un progetto di sviluppo che
comporti incrementi nel capitale investito netto.................... »

9.3. Redditivita e relazioni tra redditivita industriale e netta
in funzione dell’indebitamento: il modello della leva fi-
TMANIZIATIA «vee e e e e e e e e e e e e e e e e e e e eaaeeaees »

9.3.1. Redditivita, indebitamento e costo del capitale di
63 (16 1110 USRS pag.

9.3.2. Redditivita operativa, redditivita netta e loro re-
lazioni funzionali............cccoeeeiieiiiiiiniie e, pag.

9.3.3. L’effetto leva finanziaria in ipotesi di invarianza
del costo del capitale di credito al variare del
quoziente di indebitamento ............cccceeeveuieeriiieeenennnns pag.

9.3.4. L’effetto leva finanziaria in ipotesi di variazione
del costo del capitale di credito al variare del
quoziente di indebitamento .............ccceeeveuvreriiieennennns pag.

9.3.5. La natura (esogena o endogena) delle variazioni
del costo del capitale di credito e sua influenza
sulla quantificazione dell’effetto leva finanziaria....... pag.

9.4. I limiti del ricorso all’indebitamento ..........oeueeeeeeeeeeeeeeeinennns »

Bibliografia .....ccoovieiiiiiiiee e »

466

466

468

477

484

490
492
496



10.1.
10.2.

10.3.

10.4.

10.5.

10.6.

INDICE

CAPITOLO DECIMO

IL GOVERNO DELL’IMPRESA TRA
ORIENTAMENTO AL PROFITTO E
CREAZIONE DI VALORE

L’impresa: funzione € ruolo.........cccceeevviieiiieeniiieeieeeeeee
Dall’orientamento al profitto all’orientamento al valore .......
10.2.1.L’orientamento al profitto .........ccccevvveevivenienieeienne.
10.2.2. Verso I'orientamento al valore ............ccceeveerieennnne.
La creazione di valore: dalla prospettiva diadica alla

ProSPettiva SIStEIMICA. ....cuvveeerrieerieeeiieeeiieeeieeeereeeereeeereeeas
10.3.1.L orientamento al valore nella prospettiva diadi-

Verso una «metrica» per la misurazione del valore...............
10.4.1.La creazione di valore attesa a piano...............cc.........
10.4.2. Orientamento al valore e sostenibilita del piano.........
10.4.3.11 rapporto tra sistema impresa e proprieta: un
particolare rapporto diadico condizionante I’at-
tuazione del Plano..........ccceeeveeeeieeeiieeeeeeeee e
La creazione di valore per la proprieta: verso la sua mi-
01214 10 ) 1 LSRR
Considerazioni CONCIUSIVE .....c..covueeruirierieniieiiniesieesieeieeene

Bibliografia ....oooiiiee e

BIBLIOGRAFIA GENERALE ......uuuuuuuuuiiuueuuaenunaennnansnenssssssnssssssssssssnssanenes

XIII

499
504
504
511

515
516
521
523
523
525
527
531

533
535

539



