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pitt alto della com ohente comune probabilmente rappresenta ung
Sovrastima sistematica del v re effettivo. A meno che Tofferente non
prehdé%inﬁ&‘ansiderazione il fatto che, nel caso In cui vincesse, avrebbe
stimato il valore piy alto per Ia societa targer (e quindi probabilmente

sara giunto a una stimg ber eccesso), tenderi a fare un’offerta troppo
aggressiva e a pagare troppo. T

Un offerente sofisticaty potrebbe gn&arww@@zione <

del vincitore attraverso un aggiustamentn al o elle offerte. Ad

stima del vincitore, tutti i guadagni andranno agli azionisti dell’impre-
sa acquis;'__ta. el T LIS By ORI v’ saly
Cosa rende una societa target pi appetibile per up’impresa rispet-

to ad altrep Anzitutto, dobbiamo distinguere se stiamo considerando ;]
valore per i dirigenti_dell societa acquiirente o queﬂg,@gy\aégqisti.
Nel'easoneu dirigenti vogliano «costruire un fmpero» o se hanno

un’eccessiva fiducia nelle pr@rie‘i@_acité € sovrastimano la possibilita

Eopr ey,

dirigenti legate al prezzo delle azioni fa si che uesta ¥orma df rischio™
morale da pariedel management st un pﬁBl%ﬁﬁrﬁﬁ%re di quanto
non lo fosse in passato, Quindi, la risposta dipende da due clementi:
le potenzialita dj Sreare valore aggiuntivo con ung gestione unica dej
patrimoni della dye imprzm%m acitd di conseguire tale
valore aggiuntivo, _ MR consepy
Ilpotenziale per la creazione di valore in un’acquisizione dipende

tatto che vi siano complementarits tra le due imprese che non si

d entarita ¢
possono realizzare %8 Hion AIraverso una gestione e gpa governance
s . 0 i R .
unificate, In particolare &1 vantagel possono essere re Zzati senza
i . - )

non produrrebbe alean vantaggio.
-2 complementarity richiesta potrebbe derivare dal sottoutilizzo
clle risorse in una delle dye imprese, risorse che potrebbero essere
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IfL conoscenza. ff&d esempio, gran parte de : : verso
acquisizione di Amoco e Arco dg parte di Bp alla fine degli anni
90 derivo dall’applicazione dell'eccellente sistema manageriale di Bp

capitale umano ¢ fisico delle imprese americane. Fonte dgj guada-
gni potrebbe anche essera un%ﬁ?ﬁ%@d' mercato che s

botrebbe sfruttare pet includere Ta nuova attivita, Cisco Systems &
riuscita a realizzare enormj guadagni acquisendo imprese del settore
tecnologico grazie alla sua ineguagliabile posizione di fornitore di_ap-
parecchiature di rete 2 grandiimy ‘fééé'?lé’éﬁ%?i@ reputazione tra
i clienti. Questo significava che gié’c’owﬁfft'gré_c‘)?fener_{“ piu degli aleri
offerenti dalle tecnologie acquistate. I vantaggi dells complementarity
possono anche derivare dalla disponibilits presso ci

attivita che potrebbero essere meglio sfruttate se
'una assieme all’altr, Cosi, se un,’imp:;gegahadg]_l; > Capacita. superiori
neﬂm produzione e un’altra nel marketing, & probabile che le

due Imprese assfeme _possang ; ragglungere risultati migliori che non I
somma dellé Farti.

Lesistenza

| valore creato attraverso

organizzazionieche si

tone. I prifo cohsiste

1€ réalta il pig separate possibili, Questa era la
linea inizialmente ségﬁﬁa‘"déﬁshﬁy"diiﬁg'I’Eéijﬁiﬁzione di Columbia
Pictures. Questo approccio rinuncia alla creazione dj qualsiasi tipo
di complementarita ¢ permette a ciascunqhgartg_cj}; mantenere una
Struttura organizzativa adata al pfréiiifi@iﬁgsﬂi‘ésg_,ﬂ@wsgluzmne i
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questo genere potrebbe essere appropriata se I'obiettivo & accedere g

un nuovo business, per abbandonare quello vecchio, come hanno fat.
N P . B et

to Manesmkggn e Westinghouse/Cag. tuttavia difficile comprendere

— 3

come §i possa £feare valore in un L pracesso dj questo tipo; il premio

condo si‘scepli no dei nr
dell’acquirente) e si tontq df@fpﬂj@ﬁg_,afqﬁ@be le imprese riorga-”
nizzana"é“é“assorbcpdg__lq_§Qci&:_!:§{ target. Questo approccio fu messo
in pratica in occasjone della fusione BP-Amoco, nella quale prevalse la
brogettazione organizzativa di Bp e gli assets di Ameo.furono gestiti
secondo il modells delie tnith di business di BF, approccio
cerca di trarre il meglio dai modelli d progetiazione o anizzativa di
entrambe le imprése e di combinailis fine di Gttenere Gualcosa di

diverso. Queésto & uno schema diffuso, specialmente quando imprese §

dalle dimensioni similj sono coinvolte in una «fusione dj eguali», 11

! operano nello stesso settore, come nel consolidamento dell'industria f
pemaﬁHa?BT’.\E lo stesso approccio utilizzato anche da i

Cisco System nell’acquisizione dj imprese molto pii piccole per la 4
tecnologia e le risorse umane. Certo, Cisco vaglia Ie_gotenziali societa i
target valutando gli elementi fappresentati dallé persone e dallagul. !
l

.

precedentemente illustra questo rischio.
primo pericolo nell’approccio «prendo il meglio di ciascuno &

e

che le scelte verranno rimandaté e la péforiance ne subirs le- conse-

------ A

guenze per un periodo prolungato. necessario stabilire quale sia la

strada migliore, che nofi & sempre immediatamente evidente. Oltre 4
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cid, la scelta pud far sorgere numerose possibilita di manipolazione
politica con i relativi costi ditin uenza, dal momento<he ciascuna
delle due parti insistera affinché venga sce_ltg"ilggoprio approccio; in
qualche caso, poi, la decisione fion verra fiai presa. Circa venfanni
dopo la fusione che diede vita alla banca glapponese Dai-ichi Kango
vi erano aricora due dipartimenti di gestione delle risorse umane se-
parati, corsispondénti ill’orgaizzazione originaria delle due imprese,
HP sembra aver beneficiato del ritardo nelle operazioni di fusione
dM’opposizione dei suoi azjonisti: essa ha avuto pid tempo

R

per decidere sulle questioni riguardanti la progettazione organizzativa

prima dell’unione effettiva. '

Il secondo problema & che, nella misura in cui la progettazione
organizzativa originaria coinvolgeva sistem tra loro coerenti, la scelta
del modello con Ia performance apparentemente migliore pud non
portare a una struttura ¢ rente. Come abbiamo visto nel capitolo 2,
mescolare element tversi solo perché hanno avuto successo & spesso

LIVCLS] AIC HANNo avuto successo € spes
una ficeita perflffiﬂﬂgneg_tﬂgﬂg{ggggtual_g;

La conclusioné del nostro discorss & che tentare di aumentare la

LY > e . ~ . . T et X
redditivita attraverso un’acquisizione & molto difficile, & créare valore
actedendo a nuovi busifiess grasic 3 qUEStQ processo pud essere parti-
colarmente problematico. ertanto, passiamo ora al problema di pro-

~ e g 3a Mt . PRS- Sl Sy
muovere I'innovaziong all | interno di imprese consolidate mantenendo

{ Tivelli di A ) S
i livelli di Ef:ﬁgr\rg}ir‘_lﬁcigggglgr_lg nel business originario.

2. LINNOVAZIONE NELLE IMPRESE CONSOLIDATE:
ESPLORAZIONE E SFRUTTAMENTO

Organizzare I'impresa con Iobicttivo di promuovere la generazione di
nuove idee non & difficile. I centri di ricerca universitari forniscono
il modello. Basta mettere insieme persone aperte ¢ curiose, dare loro
il tempo € le risorse e un minimo d supervisione, farle interagire con
altre persone brillanti con le quali possano condividere riflessioni e
sottoporre l¢ idee a un rigoroso esame, accertandosi che le persone
con le migliori proposte siano compensate in maniera soddisfacente
(non necessariamente con grandi quantitd di denaro!). I vecchi Bell
Laboratories della Amerjcan Telephone and Telegraph Company
operavano in questo modo e hanno ottenuto varj premi Nobel per gli
importanti lavori svolti, compresa l'invenzione del transistor e Paver
trovato le prove del Big Bang. Il centro di ricerca di Xerox a Palo
Alto era strutturato in maniera simile o aveva una produzione analoga:
vi sono stati sviluppati 1 programmi object-oriented, le reti LAN e molti
elementi essenziali del personal computer. Chiaramente nessuna delle
case madri beneficid di queste geniali idee — forse erano organizzate
un po’ troppo sullo stampo universitario!
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Quindi, il problema non & solo produrre delle idee, ma anche
trasformarle in business dj successo. Molte imprese m
km%cm&pmmmmsmes& altre
non ci provano nemmeno, Dall'altrq parte, vi sono altre imprese che
creano costante t¢ non solo nuovi prodotti, tma’intere categorie
di nuovi prodotti. Eppure, molte di queste imprese che sono cosi
efficienti gmovazione lottano per raggiungere livelli accettabili
di performance. Sanno invenfare cose o Fr%@‘g__rg;g}i business, ma .
sembrand incapaci di gestirli il maniéra efficiente, Le imprese che
riescono a es_s_g;gﬂaiﬁgm efficienti sono veramente rare. N
La nostra prima preoccupazione sara quella dj capire perché le cose
Stanno cost. Successivamente analizzeremo le nuove ricefhe che sug-
geriscono come stimolare Tinnovazione necessaria per la crescita senza
rinunciare of Fistltaii in terminr d; performance corrente,

James March [1991] ha distinto | due compiti di un’impresa che
voglia creare un nuovo business e farlo con successo. Ii primo & sfruz-
tare efficacemente le o ortunita intrinseche alla situazione attuale
— il modello df Business adottato, il segmento di; mercato al quale si
mira, {Brodotti o 1 servizi offerti, e Ia @%@Eﬁpiegata. It secondo
€ esplorare € sviluppare uove. opporturiitd. Esplotare e sfruttare sono
att)nfui‘tg abbastanza diverse tra loro: esse richiedono diverse capacita
organizzative; per metterle in atto occorrono diversi disegni organiz-
zativi, TN

Llessenza dello sfruttamento & raggiungere la performance massima
nell’atruazione della strategia attuale. Come abbiamo visto nel capi-
tolo 5, per uno sfruttamento totale occorre concentrarsi pienamente
sull’agenda “éﬁﬁéﬁﬁfﬁé&ﬁ’ﬁéﬁﬂﬁiﬂfﬁ%@@%u una esecuzione
nel rispetts dei toriipi ed efficiente. Di conseguenza, 16 shifftamento
implica un diseghd 6tgaritzzativo - le petsone, la struttura, le roytine e
la cultura — ché tacilita 14 concentraZione sugli ob{EFHI e Iesecuzione,
Gli incentivi in genere sono abbastanza forti e legati, dove possibile, a
vaputazioni di tipo quantitativo della performance operativa, di costi,
rica¥i e redditivity Tl Controllo"dei processi solitament& &stietto per
ridurie fe hiertezze e iM&i’é@ﬁE.’Venire incontro alle esipenze

spresse dai clienti & an€ora i importante, Lie slack resonrces — risorse
fion dedicate ad attuare la strategia — sono spiefatamente eliminate,

Lincoln Electric ha fatto un-eccellente Tavors di shaitfamento’
Nell'arco di fiolti decenni, ha seguito in manijera molto efficace e

coerente i propri obiettivi di riduzione dei costi di produzione, ridu- <
cendo cost il prezzo finale & dominando 1 su0 mercato, Come abbia-
mo gia detto, ciascun elemento del sug disegno organizzativo & volto

a incoraggiare i p}g}){{éilwdem ad aumentare la produttivitd nello

svolgimento déi compifi Toro assegnati, dalla nota rettibuzione a cot-
timo di Lincoln a] _suo efficiente sistema di incentivazione attraverso 1

bonus, dalla definizione delle ansioni fino alla struttura proprietaria.
Ciasuh costo & incessantemen € ridotto al minimo. Anche cio che
/"‘-,-/:__‘-__:/“

—————

—




180 caritoLo s

sembra essere uno scarto si rivela un elemento necessario della strg-
tegia per la realizzazione dell’efficienza. Ad esempio, le elevate scorte
di semilavorati in Magazzino sono necessarie pe ssecondare i ritmi
individhwali di Tavero, fattore cruciale per Te icMﬁmo e gli
incentivithe talé sistema fornisce a lavorare con dedizione e a svolgere
le proprie mansioni con int igenza. Analogamente, il livello elevato

clle temunerazioni def lavoratori — sono almeno il doppio della media
del settore manifatturiero nella regione in cui Lincoln ha la propria
sede — n n_potrebbero essere ridotti senza compromettere la fiducia

e Ia fedelta _;_i_"i.:_'_l_ﬁﬁ;go_perio,dg_ielia forza 1a6to ¢ senza danneggiare

gli incenitivi all'iniziativa (attravérss il cottimo) e alla cooperazione
(attraverso i bonus). o

Lo sfruttargen‘to non ¢ solo una questione di efficienza statica in
senso stretto. Tn effetti, pud implicare una notevole spinta all'ipnova-
zione. Lincoln non avrebbe potuto registrare Una produzione oraria
Sempre crescente senza sviluppare ¢ implementare innumerevoli pro-

cessi di innovazione attrayers &li anni, Analogamerite, B; Exploration,

P
che ha un’incredibile capacits di sfruttamento, ha fatto fiumerose ¢ jm.
portanti innovazioni nella ficerca e néllestrazione di petrolio, incluso
lo sviluppo di capacita nella petforazione _otizzontale e in acque ocea-
niche. In pid, le imprese operanti in Settori tecnologicamente molto
dinamici hanno svolto la funzione di efficaci sfruttatori. Ad esempio,
durante gli anni *90, Intel sfruttd Je opportunits offerte dalla struttura
del microprocessore X86/Pentium con una notevole risolutezza. Rica-
vare il mas{m@n@nepto dalla produzione di ciascun chip di nuova
generazione & stato sempre una prioritd fondamentale, in modo da
minimizzare i costi e ridurre | prezzi. Il processo di sviluppo dei nuovi
chip era altamente regolare e disciplinato. La focalizzazione sul busi-

ness dei microprocessori era completa ~ tanto che la pianta desertica

.

del creosoto, che espelle un veleno che uccide qualsiasi altro vegetale

che invada il suo spazio, & diventata una. metafora diffusa per descri-
’ . ! e . T .,
vere Peffetto del business dei microprocessafi su 1 ogni altra iniziativa

o

che potrebbe déviare Latténzione da esso [Burgeiman 20021

Gli «sfruttatori» possono Innovare, ma le innovazioni radicali sono
pitt il prodotto dellesplotazione che dello struttamento. Sia lq sfrut-
tamento sia I’esplp_rgziqnfc,i@p}i’c_a\no‘la ticerca di un miglidramento,
Ma 1 ricérca finalizzata allo sfruttamento ha luogo nel normale corse”
delle attivita e mira a un miglioramento nel contesto delle operazioni
programmate e del modello dj business, o, al massimo, a estenderli,
anche se in misura limjtata. 'esplorazione invece consiste in una ri-
cerca in un ambito pit ampic:volia 3 Fener ove it
di fuori del paradigma corrente, Implica necessariamente un’incertezza
pitt elevata, anzitutto in merito alla possibilita stessa di individuare
Ruove opportunita e quindi nel valutare Ieffettivo beneficio aggiunti-
vo che questa pud portare, Tutto dipende essenzialmente dalle slack
resources — risorse allocate a usi che contribuiscono poco o per Diente

e
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alla realizzazione della strategia corrente. Basti pensare al detergente
«New, Improved Tide» e ai compact disc digitali. Il rimaneggiamento

di Procter & Gamble di uno dei suoi prodotti consolidati per venire
incontro alle esigenze espresse dai consumatori costituisce una ricerca _ <
basata sullo sfruttamento. La creazione da parte di Sony e Philips di

uf Hiovo supporto domestico per industria dell’entertasnment i cui ,
vantaggi SON6 ancora sconoschiti al cliente & invece una ricerca basata ¢
sull’esplorazione. T \
1 cune imprese hanno adottato un completo orientamento al-
Pesplorazione. Un puro esploratore si concentra unicamente sulla
gﬁgr\z'i'(;ne di idee, demandando ad altri il compito di selezionare

; quemea\cB—EEJtrebbe valere la pena sviluppare e quindi di creare e
avviare tali business. Questo & il modo di operare dei centri di ticerca
universitari, che ottengono parte delle 1610 entrate dalle licenze sulle
loro"tecnologie; tuttavia, poche organizzazioni commerciali possono
permettersi questo approccio. Alcune perd vi si avvicinano molto.
Invece di provare a costruire e gestire un business, queste vendono le
idee che sviluppano o creano uno spin-off indipendente che e gestisca.
%é%ﬁﬁmégﬂnpidfﬁﬁﬁﬁﬁéﬂs—é_ Idealab € stata colpita dalle con-
seguenze negative dello scoppio della bolla di Internet, il suo originale
modello di business era quello di créareebusifiess a partire dalle
idee del suo fondatore, Bill Gross, e dei ricercatori dell'impresa. GH
amministratori delegati def nuovi business erano reclutati dall’esterno

e IdeaLab svolgeva prevalentemente il ruolo.ormai a tutti familiare di

-

«incubatrice», un ruolo che contribui a creare. Essa forniva L'idea ini-
ziale, capitale, luoght fisici, seivizi peril busifiess, abilith specializzate
~ . e T .
€ consulenza, e sctessivamente assistenza nel mettere in collegamento
i veriture capitalists. Questi business diventarono imprese indipendenti
in cli Ideal.ab manteneva significative quote propriefarie. Nel 1998
piu di fFenta iiprese indipendenti erano nate da questo processo.

Poche imprese sono soddisfatte di essere pure esploratrici o incu-
batricl eppure tutte si concentrano in modo massiccio sull'esplotazio-
ne. Uno degli esempi pit illuminanti & 3M, spécialmente negli anni
60 [Bartlett ¢ Afroze 1994]. Questa imprésa produce una vastissima
gamma di prodotti, dalla carta vetrata, creata cento anni fa, ai segnali

. 3 - - A § i . -
catarifrangenti utilizzati nelle autostrade di tutto i mondo, alla marca
«Scotchy di nastro adesivo, fino alle forniture mediche. II suo punto
di Torza & stato sviluppare prodotti nuovi e rivoluzionati; cid richiede
A . . B e g ST T = —— . A
unmﬁg%a_z}gne, cfeativitd, volontd di assumerst il rischio e di accettare
le scontitte (e anché di ricompensare, anziché punire, chi «ci ha pro-
vato»), dpertura mentale verso le novita e infine una disponibilita di
e T e -~ . . b P

slack_resources per generare e sviluppare idee che possono inizialmente
sembrare molto lontane dalla possibilita di successo. 3M ha creato
un’organizz\gi_zﬁ)_ll‘e_:ﬁ.e\{gggdere possibile tutto cio,

Furono ¢feati svariati gruppi di R&S, con tentativi scarsi di coor-
dinare e razionalizzare le loro aftivitZ. Vi fu un forte sostegno alla co-




