1.  INTRODUZIONE

Aziende ed imprese: un chiarimento terminologico

L'attività economica consiste, essenzialmente, della produzione e scambio di beni economici (beni tangibili, servizi) per il soddisfacimento di bisogni individuali e collettivi. 

Il termine azienda  identifica tutte le organizzazioni di beni e di persone che - nelle più varie forme – svolgono un’attività economica. Sono dunque aziende le famiglie, le associazioni, le amministrazioni pubbliche, le imprese.

L'impresa è un'azienda la cui produzione è destinata prevalentemente al mercato; cioè ad essere ceduta a terzi con un atto di scambio. Essa si caratterizza, inoltre, per una finalità economica: la produzione di ricchezza. Lo scambio al fine del reddito: è questo l’aspetto qualificante del concetto di impresa.

Le produzioni dell’impresa

L’impresa crea valore economico attraverso lo svolgimento di atti produttivi e di scambio. Ogni atto produttivo comporta la trasformazione di una serie di input in un output. Tale trasformazione può avvenire in senso:

· fisico (es. produzione di automobili);

· spaziale (es. trasporto);

· temporale (es. stoccaggio di merci per la rivendita).

Il fenomeno produttivo è dunque da intendersi in senso ampio. Possiamo distinguere, così, tra:

· produzione di beni (produzione manifatturiera);

· produzione di servizi; 

Esempi di servizi strettamente legati a un bene di produzione sono le attività di assistenza tecnica e di manutenzione. Sono servizi con vita autonoma sul mercato, ad esempio, quelli di consulenza, di trasporto, di telecomunicazioni, ecc. 

Un’altra importante distinzione è quella tra:


- produzione industriale;


- produzione artigianale;

Nella prima, prevale la funzione del macchinario, mentre, nella seconda, risulta di maggior importanza la capacità fisica e intellettuale dell'uomo.

Impresa e stakeholders 
L’impresa si pone al centro di una rete di relazioni con diversi soggetti, con cui attiva rapporti di scambio e di comunicazione. Questi soggetti sono gli stakeholders, letteralmente i portatori di interessi. Si tratta di coloro che, in via diretta o indiretta, possono esercitare un’influenza sulle decisioni aziendali: proprietari, lavoratori, clienti, fornitori, concorrenti, sindacati, istituzioni finanziarie, associazioni di consumatori, associazioni di categoria, governo centrale e locale.

Nell’ambito degli stakeholders possiamo distinguere i fornitori di fattori produttivi. Sono fattori produttivi tutti quegli elementi che concorrono a creare le condizioni necessarie al realizzarsi della funzione produttiva. I principali sono: lavoro, macchinari e attrezzature, materie prime e semilavorati, energia (nelle sue diverse forme), conoscenze (manageriali e tecnologiche), capitale finanziario.

Diverso può essere il titolo giuridico in base al quale l’impresa può utilizzare un fattore produttivo. Ad esempio, il lavoro è ottenuto con contratti di lavoro, il capitale fisso con una compravendita (che prevede il passaggio dei diritti di proprietà) o con il leasing, la conoscenza tramite l'acquisizione di brevetti o di licenze, ecc.. Fornitori particolari sono le banche e gli altri istituti di credito, che mettono a disposizione risorse finanziarie per l'acquisto di risorse produttive. 

Il complesso intreccio di contratti che la legano ai suoi fornitori giustifica la diffusa rappresentazione dell’impresa come nexus of treaties (‘intreccio di contratti’). 

Gli obiettivi dell’impresa 
Gli obiettivi di un'impresa sono il risultato della sintesi, spesso conflittuale, degli obiettivi e interessi in essa riposti dalle diverse categorie di stakeholders. Tra questi, coloro che fanno parte della coalizione di comando hanno la forza di imporsi sulle altre categorie. In relazione alla forza assunta dall’imprenditore e/o dagli azionisti (titolari per legge dei diritti di proprietà sull’impresa), e dai lavoratori in questa coalizione di comando, l’obiettivo dell’impresa potrà essere identificato in misura maggiore o minore nella massimizzazione dei profitti e/o nella conservazione dei posti di lavoro.

Un peso crescente nella definizione dei fini dell’impresa è svolto dai manager, i quali subordinano sovente il fine imprenditoriale del massimo profitto ad obiettivi di crescita dimensionale e di potere competitivo.

L’impresa come sistema 
L’impresa è costituita da un insieme di parti - le unità organizzative - ciascuna delle quali deputate a svolgere una funzione al fine del raggiungimento di un comune risultato. Specializzazione e coordinamento sono i principi che – in ottica sistemica - regolano le relazioni tra le parti. 

L'impresa è un sistema sociale in quanto costituito da persone. L'impresa è anche un sistema tecnologico, in quanto costituito da risorse produttive coordinate al fine di uno scopo produttivo. Si dice, allora, che l'impresa è un sistema socio-tecnico.

L’impresa è un sistema di tipo aperto, nel senso che intrattiene relazioni con altri sistemi ed organizzazioni economiche. La logica di funzionamento di un'impresa quale sistema aperto può essere rappresentata con uno schema input-output. L'input è dato dai fattori produttivi, l'output dal bene offerto dall'impresa (bene tangibile o servizio). Al centro del sistema si colloca l'impresa, che organizza i fattori produttivi e dà vita al prodotto finale.

Il confronto tra il valore economico dei fattori produttivi impiegati nell'attività produttiva e il valore della produzione ottenuta (in altri termini il confronto tra input e output) consente di verificare il grado di efficienza economica dei processi produttivi d'impresa, nonché di verificare gli equilibri economici e finanziari. Più precisamente, la differenza tra valore dell'output e valore dell'input costituisce il risultato economico di periodo.

Efficacia ed efficienza 
L’efficacia esprime una misura del grado con cui un’impresa riesce a realizzare i propri fini (siano essi stabiliti in termini di tasso di crescita, di quota di mercato, o di redditività).

L'efficienza indica invece una generica misura delle prestazioni dell’impresa, ed è generalmente misurata dal rapporto tra i risultati conseguiti e i mezzi impiegati. Essa si distingue in efficienza tecnica ed efficienza economica.

L’efficienza tecnica (produttività) è riferita alle quantità fisiche degli input e degli output. Essa è riferibile al sistema produttivo complessivo oppure a specifiche categorie di fattori produttivi, come ad esempio:

produttività della manodopera
 =  EQ \F(Volumi prodotti;Numero addetti) 
produttività degli impianti =  EQ \F(Volumi prodotti;Capacità produttiva installata) 
produttività dei materiali =  EQ \F(Volumi prodotti;Materiali impiegati) 
L’efficienza economica (economicità) si ottiene invece applicando la nozione di valore economico (prezzi, costi) ai termini del rapporto utilizzato per il calcolo della produttività.

Il livello dei costi unitari di produzione è una delle più diffuse misure dell'economicità (efficienza economica) di un'impresa.

Catena del valore e creazione del valore 
L'attività d’impresa consiste nello svolgimento di una serie di attività elementari, che possono essere rappresentate secondo il modello della catena del valore. Questo modello disaggrega l’impresa nelle attività principali, quelle rilevanti dal punto di vista della strategia competitiva, allo scopo di comprendere se e in quale misura esse concorrono a determinare dei vantaggi competitivi. 

Perché catena? Perché si tratta di individuare una serie di attività tra loro legate da interdipendenze sequenziali (cioè da rapporti di input-output, come gli anelli di una catena), ma tecnologicamente distinte.

Perché del valore? Perché è il valore creato a favore dei clienti, non il costo, a determinare la posizione competitiva dell’impresa. 

La catena del valore visualizza il valore totale creato dall’impresa distinguendone due elementi:

· le attività generatrici del valore;

· il margine di profitto.

Il margine di profitto è dato dalla differenza tra il valore totale e il costo complessivo per svolgere le attività generatrici di valore. 

Il valore creato deriva dalla capacità del prodotto (bene o servizio) di attivare un ulteriore processo di creazione del valore al livello della value chain dell’acquirente,

· sgravandolo da compiti che questi non intende svolgere direttamente per potersi invece concentrare sulle attività dove possiede un vantaggio comparato;

· mobilitando il cliente, cioè aiutandolo a fare cose che prima non avrebbe potuto fare o a farle meglio. 

La creazione di valore implica dunque uno spostamento di attenzione dal prodotto al cliente: l’impresa considera se stessa un sistema di supporto, cioè un’entità che opera in quanto capace di aiutare i clienti a creare valore e successo per se stessi e per i propri clienti.

Dal punto di vista del cliente, quanto appena detto significa che sono le offerte e non le imprese a competere sul mercato, perché sono le offerte e non le imprese ad entrare nel suo processo di creazione del valore.

Le attività generatrici di valore 
Le attività generatrici del valore si possono suddividere in attività primarie ed attività di supporto. Sono attività primarie in un’impresa manifatturiera (produzione di beni):

1. approvvigionamento e gestione magazzini di input (logistica in entrata); comprende – oltre alle attività di rifornimento di input (materie, parti, componenti) – la gestione e il controllo dei magazzini e la programmazione dei trasporti; 

2. produzione; comprende le lavorazioni in officina, i processi di assemblaggio, la manutenzione dei macchinari, la gestione degli impianti e le attività di logistica interna (gestione delle scorte e dei trasporti);

3. distribuzione fisica (logistica in uscita); comprende il magazzinaggio dei prodotti finiti, la gestione dei vettori di consegna, l’elaborazione degli ordini, la programmazione delle spedizioni;

4. marketing e vendite; comprende la gestione della forza di vendita, il controllo dei canali distributivi, la gestione del marketing mix;

5. servizi accessori alla clientela; si tratta di attività di fornitura di servizi atte a migliorare o a mantenere il valore del prodotto: installazioni, riparazioni, addestramento, fornitura di ricambi e accessori.

Sono attività di supporto quelle attività che non contribuiscono direttamente alla creazione del valore, ma che sono comunque necessarie al funzionamento complessivo dell'impresa e all’efficace svolgimento delle attività primarie:

a) attività infrastrutturali; comprendono molteplici attività quali la direzione generale, la pianificazione e controllo, l’amministrazione, la finanza, le pubbliche relazioni, e tutti i servizi generali.

b) R & S - ricerca e sviluppo; comprende tutte le attività di sviluppo del patrimonio tecnologico aziendale.

c) gestione delle risorse umane; comprende attività come il reclutamento e la selezione del personale, l’addestramento e la formazione, la definizione delle politiche retributive e dei programmi di carriera e sviluppo, le relazioni industriali.

La catena del valore può essere costruita anche con riferimento ad imprese non manifatturiere (come le imprese di servizi), con qualche opportuno aggiustamento nelle categorie sopra presentate. Vale il seguente principio fondamentale: dovrebbero essere isolate e separate le attività che hanno logiche economiche diverse, che possiedono un alto impatto, anche potenziale, sulla differenziazione, oppure che rappresentano una porzione di costo crescente e significativa.
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I legami tra attività e la supply chain
Pur costituita da numerose, diverse attività, la catena del valore è una collezione di attività interdipendenti, delle quali vanno attentamente gestiti i collegamenti reciproci. L’interdipendenza può essere misurata dall’impatto che i diversi modi di eseguire un’attività hanno sul valore e il costo di un’altra attività. 

La gestione dei collegamenti tra attività può avvenire a diversi livelli:
a. all’interno di una data catena del valore;

b. al livello dei legami verticali nella supply chain, che connettono la catena del valore dell’impresa con quelle a monte (dei fornitori) e a valle (dei distributori);

c. al livello dei legami orizzontali tra diverse catene del valore all’interno della stessa impresa (in tal caso l’enfasi è posta sul conseguimento di economie di scopo e di sinergie all’interno di imprese diversificate);

d. al livello dei legami orizzontali tra catene del valore di imprese concorrenti.

L’analisi dei collegamenti tra attività proietta l’analisi sull’intero sistema del valore, costituito dalle catene del valore dei concorrenti, dei fornitori, dei canali di distribuzione e dei clienti finali.

Acquisire e mantenere il vantaggio competitivo dipende dal modo in cui l’impresa si colloca in questa più ampia supply chain:
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La gestione dei collegamenti è un compito organizzativo più complesso della gestione delle singole attività, ma che può produrre vantaggi competitivi sostenibili.

Il vantaggio competitivo attraverso questi collegamenti può realizzarsi in due distinti modi:

· attraverso l’ottimizzazione congiunta;

· attraverso il coordinamento.

L’enfasi sui collegamenti consente di superare alcuni limiti del modello della catena del valore. E’ stato infatti osservato che gli attori economici non si rapportano più tra loro secondo il modello semplice, unidirezionale, sequenziale descritto dalla catena del valore, ma attraverso modalità ben più complesse e bi-direzionali. Anziché aggiungere valore uno dopo l’altro, i partner nella produzione (fornitori, produttori, distributori, utenti finali) creano insieme il valore attraverso svariate relazioni di co-produzione.

Il governo dell’impresa

Gli organi di governo dell'impresa sono di tre tipi:

1. organi di proprietà;

2. organi di amministrazione;

3. organi di direzione.

1. Organi di proprietà. 

La proprietà dell’impresa spetta a chi ha conferito il capitale di rischio. Essere proprietari significa poter esercitare i cd. diritti di proprietà, cioè assumere discrezionalmente qualsiasi decisione sull’uso dei fattori produttivi a disposizione. Le modalità attraverso le quali tale potere si esercita dipendono dalle specifiche forme giuridiche di un'impresa. Le imprese possono essere esercitate sotto due forme:

1. impresa individuale;

2. società.

Le società possono – a loro volta - essere di due tipi:

2.1. società di persone (a responsabilità illimitata);

2.2  società di capitale (a responsabilità limitata).

1. Nell’impresa individuale tutto il potere spetta all'imprenditore che, quindi, agisce autonomamente e senza alcuna formalità giuridica.

2.1. Con riferimento alle società di persone, la legge stabilisce che tutti i soci sono anche amministratori. Si può poi distinguere, in base a quanto fissato nell'atto costitutivo, se tale funzione di governo venga esercitata in forma disgiunta o congiunta.

2.2. Nelle società di capitali i diritti di proprietà si riducono essenzialmente al potere di nomina (e revoca) degli amministratori. La limitazione del rischio è infatti la premessa per un notevole allargamento della base sociale e frazionamento del capitale di rischio. Le società di capitali possono dunque ad essere costituite da un ampio numero di soci (si pensi – come casi limite - alle imprese di recente privatizzazione, come Eni, e Telecom). Il potere di decisione sarà soltanto eccezionalmente esercitato in modo diretto, mediante convocazioni assembleari. E’ quanto accade, per esempio, per la nomina degli amministratori e per l'approvazione del bilancio. In tale sede, ogni socio è informato sullo stato dell'impresa e prende parte alla decisione sulla destinazione degli utili (ripartizione tra i soci o reinvestimento nell'attività). Decisioni, queste - con altre poche fondamentali -  che possono essere prese tramite un voto per alzata di mano. Ma un'impresa non può ovviamente essere governata soltanto col metodo assembleare. Entrano, per questo, in gioco delle figure diverse: gli amministratori.

Nelle società di capitali, specialmente nelle Spa quotate in borsa, è possibile distinguere due tipi di soci: coloro che entrano in società in una prospettiva di investimento e coloro che intendono controllare l'impresa e che, quindi, prendono parte attiva alle decisioni di governo. Di fatto, coloro che – di fatto - controllano la società sono in numero relativamente esiguo. Considerati tutti assieme, costituiscono il soggetto economico della società. Il soggetto economico viene essenzialmente definito in base al potere di nomina degli amministratori.

2. Organi di amministrazione.

Una fondamentale differenza tra società di persone e società di capitali riguarda il rapporto che intercorre tra socio e amministratore: in una società a responsabilità illimitata un socio è sempre amministratore dell'impresa. Nelle società a responsabilità limitata ciò non necessariamente avviene. In tal caso, invece, i soci nominano gli amministratori. Ogni socio dispone di questo diritto, ma non con la medesima intensità: i soci che hanno conferito un maggior capitale hanno, proporzionalmente, maggior influenza nella nomina. 

Le riunioni del consiglio di amministrazione si tengono di regola una volta al mese. Tuttavia, queste riunioni non sono sufficienti alla gestione dell'impresa. In tale sede, infatti, vengono prese solo le decisioni di importanza fondamentale (quali, ad esempio, quelle che attengono ad accordi strategici) ma non quelle di carattere operativo (come, ad esempio, la definizione del prezzo di un nuovo prodotto). Le decisioni di livello operativo sono affidate agli organi di direzione oppure a gruppi minori di amministratori, ai quali viene delegato il potere decisionale per determinati ambiti di gestione. Si parla, così, di amministratori (consiglieri) delegati.

3. Organi di direzione.

Sono responsabili della gestione vera e propria dell'impresa e sono anche noti col termine Management. Solitamente, manager e amministratori sono realtà distinte. Tuttavia, in alcuni casi di particolare ingerenza degli organi di amministrazione nella gestione, le due figure si possono confondere. Va tuttavia sottolineato il diverso rapporto che lega un amministratore e un dirigente alla società: il primo è un lavoratore autonomo, il secondo un dipendente dell'impresa. Il primo viene retribuito con gettoni di presenza o, in caso di impegno particolarmente intenso, con una partecipazione agli utili. Il secondo con uno stipendio mensile.

La figura del manager si articola in diversi livelli: il direttore generale (managing director), noto anche come CEO (chief executive officer), è la figura più importante. Seguono i manager responsabili di funzione o di divisione – i vice-president, nella dizione anglosassone. A seconda della struttura dell’impresa possono esserci altre figure manageriali minori.

Le attività di direzione

Le attività di Management (attività di direzione) sono di quattro tipi:

1. attività decisionali e di programmazione;

2. attività organizzative;

3. attività di guida e conduzione della forza lavoro;

4. attività di controllo dei risultati.

1. Le attività decisionali e di programmazione si svolgono a diversi livelli. Possono concernere, ad esempio:

· la definizione di obiettivi strategici (fatturato, quota di mercato, risultato economico, ecc.);

· le scelte relative alle fonti di rifornimento;

· le scelte relative a rinnovi o ammodernamenti di impianti;

· le scelte relative a possibili assunzioni o licenziamenti.

Alcune delle più tipiche decisioni del management verranno presentate nei capitoli successivi.

2. In rapporto alle attività da portare a compimento, il dirigente definisce le risorse (umane e fisiche) di cui servirsi e i tempi e i modi con cui raggiungere l’obiettivo. Sono queste le attività organizzative di direzione, di cui si darà qualche cenno tra breve.

3. Con riferimento alla conduzione della forza lavoro, il dirigente impartisce gli ordini e appresta le condizioni per una prestazione lavorativa efficace e motivata.

4. Per quanto concerne, infine, le attività di controllo, pur spettando ad ogni dirigente, sono spesso realizzate da figure professionali apposite, che sono:

· il controller;

· l’internal auditor;

· il responsabile del controllo di qualità.

L’organizzazione dell’impresa: i momenti fondamentali

L’organizzazione d’impresa si fonda su quattro momenti che si presentano in sequenza logica e cronologica:

1. individuazione degli organi dell’impresa;

2. attribuzione, a tali organi, dell’autorità e della corrispondente responsabilità;

3. definizione delle relazioni tra gli organi;

4. formalizzazione di alcune delle attività dell’impresa.

1. Mentre gli organi di proprietà e di amministrazione devono essere presenti per legge, occorre definire organi di direzione e quelli collocati in posizione gerarchica inferiore. A tale livello, una delle scelte più importanti concerne la specializzazione di questi organi, che può essere per funzione o per prodotto, dando origine a strutture organizzative funzionali e divisionali.

2. Nell’impresa, l’autorità in senso organizzativo può assumere tre forme distinte:

· potere decisionale;

· potere esecutivo;

· potere di controllo.

Ogni organo deve essere posto in condizione di giustificare le attività che svolge in base alla propria autorità. In definitiva, autorità e responsabilità sono correlate. La responsabilità può essere economica o organizzativa; in quest’ultimo caso, essa non è misurabile in termini di costi o ricavi.

3. Per definire quale relazione deve intercorrere tra un organo e un altro si presentano tre possibilità:

· rapporto gerarchico;

· rapporto di servizio o “di consulenza” (staff).

· nessun rapporto.

Nei primi due casi, non sorgono problemi quando si presentano conflitti di competenza. Se, infatti, il rapporto è gerarchico, la decisione spetta, di diritto, all’organo sovra-ordinato. Se il rapporto è di servizio, l’organo “consulente” potrà esprimere dei pareri, ma nulla più. Il potere decisionale rimane, comunque, all’unità con la quale questo collabora. Tali organi, detti anche organi di servizio, o di staff, si caratterizzano per alta specializzazione e per le funzioni svolte, prevalentemente consultive.

Nel caso i cui non ci siano rapporti, almeno dal punto di vista formale, la questione si risolve con il principio di specializzazione, di cui diremo più oltre.

4. La formalizzazione riguarda la messa a punto di procedure standard per svolgere alcune attività. Alla base della formalizzazione sta la standardizzazione di attività ripetitive. Una volta definita una procedura operativa, viene meno la necessità di dare ordini per la sua esecuzione. Il processo direzionale viene così notevolmente ‘alleggerito’, potendosi concentrare sulle gestione delle ‘eccezioni’.

L’organizzazione dell’impresa: i principi

Nell’assumere le scelte di organizzazione, il manager si ispira a tre principi fondamentali:

1. principio di specializzazione;

2. principio di coordinamento;

3. principio di motivazione del personale.

1. Agli organi d’impresa vengono attribuiti una serie di compiti specialistici. Più specialistica è l’attività svolta, infatti, maggiore è il grado di attenzione che può essere dedicata ad uno specifico problema. Ne segue un effetto di apprendimento che caratterizza tipicamente l'attività dello specialista rispetto a quella svolta dal ‘generalista’. Un eccessivo livello di specializzazione porta però a barriere di tipo psicologico e linguistico e ad un’attività scarsamente coordinata. Occorre dunque trovare un punto di compromesso tra un buon grado di specializzazione e una buona integrazione degli organi nel disegno unitario dell'impresa.

2. Il criterio del coordinamento viene estesamente impiegato in situazioni di ampia specializzazione. Numerosi sono i meccanismi di coordinamento disponibili, dalla gerarchia, alle procedure, alle riunioni e comitati, agli organi integratori. Un interessante meccanismo di coordinamento è costituito dal sistema di budgeting, che limita la discrezionalità dell'unità organizzativa nel perseguire obiettivi difformi da quelli fissati (contenimento dei costi, aumento degli utili, ecc.). 

3. Nell'impresa agiscono primariamente delle persone. Sono loro che decidono e che operano in vista dei fini stabiliti. Se queste persone vengono adeguatamente motivate a comportarsi secondo le modalità o i criteri prescritti, i livelli di prestazione globali dell'impresa si elevano di molto, sotto qualsiasi punto di vista.

L’organizzazione dell’impresa: le forme tipiche

Le forme organizzative più comuni sono:

1. la struttura funzionale;

2. la struttura divisionale.

1. Nella struttura funzionale, il criterio di specializzazione prevalente è quello tecnico-funzionale,  secondo lo schema proposto dalla catena del valore. In posizione sovra-ordinata rispetto a tutti gli altri organi, troviamo la direzione generale. In posizione subordinata, le direzioni funzionali o intermedie (produzione, vendite, amministrazione), che occupano il primo livello gerarchico nella piramide organizzativa. Alcune direzioni (ad esempio, la direzione del personale e quella finanziaria) vengono sovente istituite come organi di staff, alle dipendenze della direzione generale.

2. La struttura divisionale è la struttura organizzativa tipica delle imprese che attuano produzioni diversificate, e che richiedono, di conseguenza, tecnologie e attrezzature diverse, che si rivolgono a mercati distinti. L’impresa può, allora, essere teoricamente suddivisa in un numero n di imprese, ognuna delle quali si occupa di uno dei business diversificati.
 

Nell’organigramma che rappresenta la struttura divisionale, immediatamente sotto la direzione generale, al primo livello, troveremo le direzioni di divisione (per prodotto, per mercato, per gruppi di clienti). Scivoleranno, così, al secondo livello le direzioni di funzione (precedentemente al primo). 

Uno dei possibili percorsi di sviluppo di un’impresa multidivisionale è la forma holding, dove alla responsabilità economico-organizzativa in termini di profitto si aggiunge l’autonomia giuridica delle singole divisioni. Un’holding finanziaria, che detiene i pacchetti azionari di controllo delle imprese facenti parte del gruppo, assicura allo stesso la necessaria coesione dal punto di vista del governo e della gestione strategica.

2.  L'ANALISI COSTI-VOLUMI-RISULTATI ECONOMICI

1. LE RELAZIONI FONDAMENTALI

Una delle più semplici ed efficaci descrizioni del funzionamento di un'impresa è quella che considera i legami tra i costi sostenuti, i volumi produttivi realizzati e i risultati economici conseguiti. Sebbene le relazioni tra queste grandezze siano, in realtà, piuttosto complesse, esse possono essere convenientemente presentate sotto forma lineare. Detta, infatti, Q la quantità di prodotto finito realizzata, in un determinato periodo di tempo, da una qualsiasi impresa
, i costi di produzione possono essere espressi come una funzione lineare di Q:

Costi di produzione = CF + cvu * Q

dove:

· CF sono i costi fissi di produzione, cioè quei costi il cui ammontare, in una certa unità di tempo, non dipende dalla quantità prodotta
, mentre 

· cvu è il costo variabile unitario di produzione, cioè il costo che l'impresa sostiene per produrre ogni unità aggiuntiva di prodotto finito
.

Anche i ricavi di vendita possono essere espressi come funzione lineare della quantità prodotta:

Ricavi di vendita = p * Q
dove p è il prezzo di vendita di un'unità di prodotto finito.

Ne discende che il profitto conseguito dall'impresa, cioè la differenza tra i ricavi di vendita e i costi di produzione, diventa anch'esso funzione lineare della quantità prodotta:

Profitto = p * Q - cvu * Q - CF

e raccogliendo i fattori comuni:

(1)
Profitto = (p - cvu) * Q - CF

La differenza (p - cvu) è chiamata margine di contribuzione unitario (mcu). 

Il margine di contribuzione unitario rappresenta il beneficio economico netto che ogni singola vendita apporta all'impresa; questa differenza è, innanzitutto, destinata alla copertura dei costi fissi, di quei costi, cioè, che l'impresa dovrà sostenere in ogni caso, indipendentemente dalla produzione realizzata. Solamente dopo aver coperto tutti i costi fissi questi margini si trasformano in profitti effettivi.

Il prodotto mcu * Q è anche detto margine di contribuzione totale (MCT). 

Possiamo così riscrivere la (1) nella forma seguente:

Profitto = MCT - CF

Sovente, la maggior parte se non la totalità dei costi fissi è costituita da sunk cost, cioè da quote di costi già sostenuti dall’impresa per realizzare investimenti in risorse prive di costo opportunità, cioè di valore di realizzo sul mercato o di valore utile in altri impieghi. Pur trattandosi di costi in senso contabile, queste quote di ‘costi affondati’ non assumono rilevanza sotto il profilo finanziario, essendo già stati sostenuti. In tal caso, l’intero margine di contribuzione rappresenta, per l’impresa, un cash flow che gli economisti chiamano quasi-rendita.

2. LE APPLICAZIONI PRATICHE

L'equazione (1) costituisce il punto di partenza dell'analisi costi/volumi/risultati. L'analisi offre risposte a domande di questo tipo:

a) quale livello minimo di vendite garantirà all'impresa almeno un risultato economico non negativo?

b) dato un obiettivo di profitto pari a U, per quale livello di produzione (e vendita) sarà possibile raggiungerlo?

c) dato un livello produttivo pari a Q, per quale prezzo di vendita sarà possibile ottenere almeno un risultato economico non negativo?

Consideriamole una per una.

a) Il punto di pareggio

Il problema è quello, classico, di determinazione del cd. punto di pareggio o break-even point (BEP), di quel livello di vendite, cioè, che consente all'impresa, attraverso la realizzazione dei margini di contribuzione, l'integrale copertura dei costi fissi.

Posto nella (1) il profitto pari a zero,

mcu * Q - CF = 0

e risolvendo per Q, otteniamo:

(2)
Quantità di pareggio =  EQ \F(CF;mcu) 
DETERMINAZIONE DEL BREAK-EVEN POINT




Se invece ci interessa conoscere il livello dei ricavi (fatturato) necessario a conseguire il pareggio economico è sufficiente moltiplicare entrambi i membri della (2) per il prezzo:

Fatturato di pareggio =  EQ \F(CF;\F(mcu;p)) 
dove il rapporto  EQ \F(mcu;p)  esprime la frazione del prezzo di vendita che, una volta coperti i costi variabili, è destinata alla copertura dei costi fissi e alla realizzazione di un profitto. Si tratta di un valore compreso tra 0 (quando p = cvu) e 1 (quando cvu = 0). Come vedremo, il rapporto in oggetto costituisce un indicatore fondamentale per descrivere la struttura dei costi di un’impresa.

DETERMINAZIONE GRAFICA DEL FATTURATO DI PAREGGIO 

(1) con evidenziazione dei profitti (area compresa tra la retta F e la retta CT)






DETERMINAZIONE GRAFICA DEL FATTURATO DI PAREGGIO

(2) con evidenziazione dei margini di contribuzione (area compresa tra la retta F e la retta CV)








Può essere interessante, in molti casi, mettere a confronto le vendite previste (sulla base, ad esempio, delle risultanze di una ricerca di mercato) con le vendite che assicurerebbero all'impresa almeno il pareggio economico. Si ottiene così una misura del rischio intrinseco a queste previsioni, chiamata 'margine di sicurezza':

margine di sicurezza =  EQ \F((Q previste - Q di pareggio);Q previste) 
Così, un margine di sicurezza di 0,30 sta ad indicare che le vendite possono essere fino al 30% inferiori rispetto al valore previsto senza che ciò comporti per l'impresa il conseguimento di una perdita.

Esiste una accezione ‘finanziaria’ del break-even, che viene calcolata considerando soltanto i costi cd. out-of-pocket, cioè quelli che comporteranno un esborso di denaro. Non rientrano in questa categoria le voci di ammortamento e di accantonamento ai fondi. 

In pratica, queste analisi finanziarie risultano più efficaci, come vedremo nel capitolo ottavo, utilizzando le tecniche di financial planning.

Il BEP può infine essere espresso in relazione alla capacità produttiva (CP) dell’impresa. In tal caso esso assume il significato di load factor, cioè di fattore di ‘sfruttamento’ della capacità disponibile:

load factor = 
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b) Target di profitto

La domanda b) è sostanzialmente una variante della a): dato un obiettivo di profitto pari a U, per quale livello di produzione (e vendita) sarà possibile raggiungerlo?

Per rispondere è sufficiente inserire nella (1) il valore obiettivo di profitto U al numeratore e risolvere l'equazione per Q:

Q =  EQ \F((CF + U);mcu) 
c) Il prezzo di equilibrio

Dato un livello produttivo pari a Q, per quale prezzo di vendita sarà possibile ottenere almeno un risultato economico non negativo?

In tal caso occorre esplicitare dalla (1) il prezzo (p) anziché la quantità (Q):

(3)
prezzo di equilibrio = cvu +  EQ \F(CF;Q) 
La (3) ci dice che il prezzo minimo praticabile da un'impresa che voglia conseguire almeno il pareggio economico è pari al costo medio di produzione, cioè alla somma del costo variabile unitario con il costo fisso unitario. 

Al crescere delle quantità prodotte, riducendosi i costi medi, l'impresa potrà praticare prezzi più bassi. Questo fenomeno è noto con il nome di economie di volume produttivo.

La condizione (3) rappresenta una condizione di equilibrio per l’impresa nel medio-lungo termine. Nel breve termine, l’impresa può anche trovare conveniente praticare – temporaneamente – prezzi inferiori. Le ragioni sono molteplici, per esempio:

· ottenere una commessa particolarmente importante;

· ostacolare l’ingresso sul mercato di nuovi concorrenti (fissando il cd. prezzo di deterrenza all’entrata)

· conquistare una quota di domanda che altrimenti rimarrebbe inespressa;

· smobilizzare quote di produzione invenduta;

In tutti questi casi, il prezzo sarà accettabile dall’impresa se – secondo la logica marginalistica – apporta un beneficio netto all’impresa. Tale beneficio è costituito dal margine di contribuzione unitario (p – cvu), cui vanno tolte eventuali quote di costi fissi che – rispetto a quella vendita – rappresentano dei costi opportunità.
 

3. I LIMITI DEL MODELLO

Le ipotesi che stanno alla base dell’analisi di break-even sono alquanto riduttive e ne riducono il grado di realismo. Di seguito segnaliamo alcune delle limitazioni maggiori dell’analisi in questione:

· la distinzione tra costi fissi e variabili non è sempre agevole. Nella realtà, molte voci di costo presentano comportamenti diversi a seconda che il volume di produzione cresca o si riduca (si pensi al costo del lavoro); 

· è raro inoltre riscontrare una relazione perfettamente lineare tra livello dei costi e volumi produttivi; a questa rappresentazione statica delle curve di costo, la realtà oppone un comportamento più dinamico; infatti, oltre che per effetto delle economie di volume (che il modello in esame riesce a rappresentare grazie alla distinzione tra costi fissi e variabili), il comportamento dei costi muta anche in relazione a cambiamenti di scala produttiva (economie di scala) e all’effetto apprendimento;

· un discorso simile può essere fatto con riferimento al livello dei prezzi, che nell’analisi considerata è considerato unico e statico, mentre nella realtà cambia molto velocemente e viene spesso modificato in relazione alla tipologia di clienti servita;

· l’analisi costi-volumi-risultati non è in grado di incorporare alcuna ipotesi sulla politica delle scorte dell’impresa: la produzione allestita si considera integralmente venduta nell’esercizio considerato; il valore della produzione è quindi rappresentato dal solo fatturato (ricavi di vendita),

· l’analisi appare scarsamente significativa con riferimento ad imprese multi-prodotto: la necessità di identificare un unico livello di prezzi e di costi unitari non si concilia con la complessità di un’impresa diversificata; sulla possibilità di applicare l’analisi alle imprese commerciali si veda il seguito.

4. L’ANALISI COSTI-VOLUMI-RISULTATI FATTA SUI BILANCI

Il bilancio ed in particolare il conto economico forniscono utili informazioni per comprendere i meccanismi di produzione del valore di un’impresa. In mancanza di informazioni più dettagliate, l’analisi costi-volumi-risultati può dunque essere condotta a partire dal bilancio, ma con opportuni accorgimenti. Manca infatti in questo documento – in linea generale – l’indicazione delle quantità prodotte e vendute dall’impresa così come la specificazione dei prezzi unitari e dei costi unitari. Vi è poi il problema delle variazioni di prodotti, che non consentono di identificare in modo agevole il costo della produzione venduta.

I passi da seguire per l’analisi di break-even sono i seguenti:

1. Confrontare i costi dell’impresa di due annate successive, identificando così i costi fissi e i costi variabili.

2. Riclassificare il conto economico a costo del venduto.

3. Distinti i costi in fissi e variabili e individuato il margine di contribuzione totale, si può determinare il fatturato di pareggio come segue:

Fatturato di pareggio = 
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Suggeriamo di non considerare tra i costi fissi gli oneri finanziari poiché trattasi di costi che variano in relazione al livello di indebitamento, mentre rispetto alle quantità prodotte non sono né fissi né variabili. Le imposte sul reddito vanno escluse dall’analisi perché non sono costi. In  definitiva, è conveniente riferire la condizione di pareggio economico al reddito operativo (EBIT nella versione anglosassone – earnings before interests and taxes). Tuttavia non è raro includere anche gli oneri finanziari tra i costi fissi, e riferire il pareggio economico al reddito prima delle imposte.

Esempio. L’impresa Alfa Spa – conti economici per gli anni 1996 e 1997

	
	1996
	1997

	
	
	

	Ricavi di vendita
	210.000
	189.000

	(-) Costi operativi
	
	

	· Consumi di materie prime
	39.900
	35.910

	· Parti e componenti
	48.300
	43.470

	· Energia e forza motrice
	4.200
	3.780

	· Manutenzioni
	3.000
	2.700

	· Servizi industriali
	25.200
	22.680

	· Salari (oneri sociali inclusi)
	29.400
	26.460

	· Stipendi (oneri sociali inclusi)
	6.000
	6.000

	· Accantonamenti al fondo TFR (10% del costo del lavoro)
	3.540
	3.246

	· Ammortamenti
	22.500
	22.500

	· Affitti, noleggi, canoni di leasing
	5.400
	5.400

	· Spese di ricerca e sviluppo
	7.500
	7.500

	· Spese generali ed amministrative
	6.900
	6.900

	Risultato operativo
	8.160
	2.454

	(-) Oneri finanziari
	4.000
	4.000

	Risultato ante-imposte
	4.160
	(1.546)

	Imposte sul reddito (50%)
	2.080
	(778)

	Risultato netto
	2.080
	(778)


Dopo avere identificato i costi fissi ed i costi variabili, si determini il fatturato di pareggio dell’impresa Delta.

Soluzione.

Le voci di costo da consumi di materie prime a salari (inclusi) sono costi variabili. Sono costi fissi tutte le altre voci, eccetto le quote di accantonamento al fondo TFR che sono da considerarsi in parte fisse ed in parte variabili. Considereremo tra i costi fissi gli oneri finanziari.

CF = 52.900

CVT = 137.646

MCT = F – CVT =  189.000 – 137.646 = 51.356

Fatturato di pareggio = 
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= 194.682

Si tratta di un valore compreso tra il fatturato del 1996 e del 1997. Effettivamente, l’impresa ha conseguito una perdita nel 1997 e un utile nel 1996.

Si noti che l’impresa Delta ha un unico fatturato di pareggio. Il fatturato di pareggio indica infatti una condizione strutturale dell’impresa, definibile in funzione della sua ‘struttura’ di costi fissi e variabili e della sua redditività operativa. Se non mutano queste condizioni strutturali, non muta nemmeno il fatturato di pareggio (almeno in termini reali, cioè al netto di variazioni del livello dei prezzi-costo e dei prezzi-ricavo).

Se da un anno all’altro muta il suo grado di integrazione verticale, se migliorano i margini di contribuzione attraverso un contenimento dei costi di produzione, se aumenta il grado di differenziazione dei prodotti e quindi la misura del premium price, ecc. muterà anche la condizione strutturale di pareggio economico.  

5. L'ANALISI DELLE LEVE

Se confrontiamo le equazioni del profitto (1) di diverse imprese, notiamo che queste non sono ugualmente sensibili alle variazioni nella quantità Q. In altri termini, ci sono imprese, pur appartenenti allo stesso settore di attività economica, il cui profitto si accresce fortemente in seguito ad un aumento nelle quantità, mentre ci sono altre imprese il cui profitto cresce meno che proporzionalmente. Tutto questo ha a che fare con il livello dei margini unitari di contribuzione: l'impresa con i più alti margini unitari beneficierà maggiormente di ogni aumento delle vendite. Si dirà allora che l'impresa ha un'elevata leva operativa. 

La leva operativa è il parametro che misura l'elasticità dei profitti d’impresa alle variazioni dei volumi di produzione/vendita. Essa  è misurata dal rapporto tra le variazioni incrementali del profitto e della quantità:

leva operativa =  EQ \F(\F(∆profitto;profitto);\F(∆Q;Q)) 
e con opportune semplificazioni:



=  EQ \F(\F(∆Q * mcu;profitto);\F(∆Q;Q)) 
(4)
leva operativa =  EQ \F(mcu * Q;profitto) 
Ad esempio, avere una leva operativa pari a 3 significa che una variazione del 10% (in + o in -) nelle vendite produce una variazione del 30% (nello stesso senso) nel profitto.

Oltre alla leva operativa (o dei volumi) è possibile calcolare anche la sensibilità del profitto a variazioni nei costi e a variazioni nei prezzi:

leva dei prezzi =  EQ \F(fatturato;profitto) 
leva degli acquisti = 
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Dall'analisi congiunta di questi parametri l'impresa è in grado di stabilire se sia più opportuno, sotto il profilo della convenienza economica, dar corso ad una strategia di aumento della quota di mercato (per sfruttare la leva operativa), di razionalizzazione interna (per sfruttare la leva dei costi) o di differenziazione competitiva (per ottenere un cd. premium price e sfruttare la leva dei prezzi). 

Si noti che la leva dei prezzi è il reciproco del ROS (return on sales).

Esempio. Si consideri il seguente conto economico:

	Fatturato
	100

	Costi d’acquisto 
	70

	Margine di contribuzione
	30

	Costi del personale (fissi)
	10

	Ammortamenti
	10

	Reddito operativo
	10

	Oneri finanziari
	6

	Reddito netto
	4


Le leve corrispondenti sono le seguenti:

	
	Rispetto al reddito operativo
	Rispetto al reddito netto

	Leva dei prezzi
	10
	25

	Leva operativa 
	3
	7,5

	Leva degli acquisti
	7
	17,5


Per raddoppiare il reddito netto l’impresa potrà scegliere – rispettivamente – di:

· aumentare i prezzi del 4%;

· aumentare le vendite in quantità del 13,3%

· ridurre i costi di acquisto del 5,7%

Il forte impatto sul reddito delle variazioni nei costi di acquisto è segnaletico dell’importanza di questa area gestionale nell’economia delle imprese (cfr. il capitolo sesto).

Esempio. Per un'impresa che intenda massimizzare il profitto, quale delle due opzioni seguenti sarà preferibile? (NB: assumiamo che la variazione delle vendite non influenzi in alcun modo il prezzo e che la variazione del prezzo non influenzi in alcun modo le vendite)

· aumentare le vendite del 20%; 

· aumentare i prezzi del 20%; 

· entrambe le opzioni hanno lo stesso effetto sul profitto.

Soluzione. Essendo la leva dei prezzi sempre più elevata della leva operativa, la massimizzazione del profitto sarà, a parità di condizioni, sempre più agevole attraverso la manovra dei prezzi. In effetti, è sufficiente considerare che, per ottenere lo stesso incremento di fatturato, manovrando le quantità dovremo anche sostenere dei costi incrementali di produzione.

Specularmente, se l’obiettivo dell’impresa è quello, in una fase recessiva del mercato, di minimizzare le perdite, sarà più conveniente agire – a prescindere ovviamente da considerazioni di natura competitiva (necessità di conservare le quote di mercato) – sulle quantità prima che sui prezzi.

Spesso l’impresa subisce le variazioni del prezzo di mercato ed è costretta a salvaguardare il risultato economico attraverso la manovra delle quantità. In presenza di una caduta del prezzo di mercato, l’aumento delle quantità dovrà essere almeno pari a:

dove x è la riduzione percentuale del prezzo imposta dal mercato.

In caso di aumento del prezzo di vendita, per mantenere invariato il risultato economico l’impresa dovrà evitare (a causa dell’elasticità della domanda ai prezzi) di subire una riduzione delle vendite (in quantità) superiore a:


Dove x è l’aumento percentuale dei prezzi.

6. LA STRUTTURA DEI COSTI

Di significato simile alla leva operativa è l'elasticità dei costi totali alle variazioni di quantità. Essa ci indica di quanto variano (in %) i costi totali dell'impresa in conseguenza ad ogni variazione (%) nelle quantità prodotte. Si tratta quindi di una misura strettamente dipendente dalla natura dei costi dell'impresa, ed in particolare dalla maggiore o minore presenza di costi variabili.

elasticità dei costi 
= 
 EQ \F(\F(∆costi totali;costi totali);\F(∆Q;Q)) 



= 
 EQ \F(\F(∆Q * cvu;costi totali);\F(∆Q;Q)) 



= 
 EQ \F(Q * cvu;costi totali) 
(5)
elasticità dei costi 
= 
 EQ \F(costi variabili;costi totali) 
L'elasticità dei costi assume valori compresi tra 0 (assenza di costi variabili) e 1 (assenza di costi fissi). Un valore pari a 0,80 significa che una variazione del 10% nei volumi produttivi comporta una variazione dell'8% nei costi totali.

Di significato equivalente è l’indice di elasticità dei costi misurato attraverso il rapporto tra costi variabili e costi fissi:

elasticità dei costi = 
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Esempio. I legami tra parametri. Consideriamo i seguenti valori per i parametri considerati:

leva dei prezzi = 25; 

leva operativa = 10; 

Quale sarà il corrispondente valore dell’elasticità dei costi?

Soluzione.

Fatto 100 il fatturato, data la leva dei prezzi, il profitto sarà pari a 4. Il MCT sarà allora pari a 40. I costi totali ammontano a 96, i costi variabili totali sono pari a 60 (F – MCT). Il grado di elasticità dei costi è quindi:

elasticità dei costi =  EQ \F(costi variabili;costi totali) = 
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= 0,625

Si consideri ora la seguente tabella, che rappresenta le previsioni di vendita per l'anno successivo e i dati di costo e ricavo di tre imprese appartenenti allo stesso settore di attività (i valori sono puramente indicativi):

	
	impresa A
	impresa B
	impresa C

	prezzo
	225
	225
	225

	costo variabile unitario
	135
	105
	45

	margine unitario di contribuzione
	90
	120
	180

	costi fissi
	30.000
	60.000
	120.000

	vendite previste (unità)
	1.000
	1.000
	1.000


Le tre imprese producono lo stesso prodotto, che mettono in commercio allo stesso prezzo. Esse prevedono inoltre di collocare sul mercato lo stesso volume produttivo.

Diversa è invece la struttura produttiva che le tre imprese hanno posto in essere per poter operare: l'impresa C presenta un livello di costi fissi quattro volte più elevato dell'impresa A; i suoi costi variabili unitari di produzione sono invece sensibilmente inferiori a B e ad A. Ciò riflette la scelta di C di ricorrere il meno possibile a fornitori esterni. 

Diverso è – in definitiva - il grado di integrazione verticale di queste imprese.

Un metodo per misurare il grado di integrazione verticale è il seguente:

Grado di integrazione verticale = 
[image: image7.wmf]VGP
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dove VGP è il valore globale della produzione e VA è il valore aggiunto.

Una versione più approssimativa del parametro è la seguente:

Grado di integrazione verticale = 
[image: image8.wmf]Fatturato
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=
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Tornando alla tabella precedente, un confronto tra le tre imprese relativamente all’impatto del diverso grado di integrazione produttiva sulla loro struttura di costi può essere condotto utilizzando i parametri introdotti nel capitolo quarto:

	
	impresa A
	impresa B
	impresa C

	profitto
	60.000
	60.000
	60.000

	quantità di pareggio
	333
	500
	667

	margine di sicurezza
	66,7%
	50%
	33,3%

	leva operativa
	1,5
	2
	3

	elasticità dei costi
	0,82
	0,64
	0,27


Come si può osservare, le tre imprese prevedono di realizzare lo stesso profitto, ma presentano valori sensibilmente diversi nei parametri impiegati.

L'impresa A raggiungerà più presto il punto di pareggio, e potrà contare su un margine di sicurezza più elevato, il che la mette al riparo dalle conseguenze di possibili errori di previsione. In tal senso, essa è meno rischiosa delle altre due imprese. Per contro, è l'impresa C ad avere il valore di leva operativa più elevato. Essa potrà quindi beneficiare maggiormente di variazioni aumentative nelle vendite, anche se subirà i maggiori contraccolpi in caso di vendite inferiori alle previsioni. L'elasticità dei costi è massima per A, mentre C presenta una struttura di costi piuttosto 'rigida'.

In definitiva, A è la tipica impresa poco integrata, che cerca la massima flessibilità alle oscillazioni del mercato; C è invece la tradizionale impresa fortemente integrata, che ha uno spiccato orientamento alla crescita.

Un esempio di impresa con elevata leva operativa (del tipo C) è una società per l’esercizio della telefonia mobile. Il costo marginale di produzione del servizio di connettività è pressoché nullo. Elevatissimi sono invece gli investimenti (e quindi i costi fissi) nelle infrastrutture. Data la forte componente ‘sunk’ dei costi fissi, possiamo considerare l’intero fatturato realizzato come un flusso di cassa netto. Le stesse considerazioni possono essere fatte per una società concessionaria di autostrade. 

STRUTTURE DI COSTO A CONFRONTO




 


7. IMPRESE MULTI-PRODOTTO E ANALISI COSTI/VOLUMI/RISULTATI

Il terreno ideale per l'applicazione dell'analisi costi/volumi/risultati è costituito dall'insieme delle imprese mono-prodotto e mono-business, quelle imprese, cioè, che realizzano un'unica produzione che collocano su un'unico mercato. 

Anche in presenza di produzioni diversificate, l'analisi mantiene la sua efficacia se, all'interno dell'impresa, è possibile isolare nettamente le parti di essa (stabilimenti, reparti, linee produttive) nelle quali viene svolta la particolare produzione oggetto dell'analisi. 

In realtà, molte imprese industriali, anche se non diversificate, realizzano produzioni congiunte, cioè producono le diverse varianti di uno stesso tipo di prodotto utilizzando le stesse linee produttive e, a volte, perfino le stesse macchine (cd. macchine flessibili). E' il caso dei produttori automobilistici o dei produttori di elettrodomestici, che offrono al mercato una ampia varietà di modelli diversi per colore, forma, prestazioni. 

In questi casi, non avrebbe ovviamente molto senso calcolarsi il punto di pareggio per ogni variante di prodotto, per due ordini di ragioni:

· la struttura produttiva utilizzata è comune ai diversi modelli, quindi la gran parte dei costi è comune, cioè non riferibile direttamente ad un modello in particolare;

· il loro mix di produzione è variabile, e dipende strettamente dalla domanda, quindi qualsiasi 'base di imputazione' legata ai volumi prodotti sarebbe estremamente precaria.

Tuttavia, l'analisi sopra presentata può realizzarsi, pur perdendo parte della sua efficacia, con riferimento ad un 'prodotto medio', venduto ad un 'prezzo medio'.

Evidentemente, questo artificio non può essere accettato nel caso di imprese commerciali, come un supermercato od un grande magazzino. Non è infatti possibile parlare di prodotto medio quando l'assortimento offerto al pubblico comprende, ad esempio, prodotti per l'igiene personale, prodotti alimentari e articoli casalinghi.

In questi casi, ci soccorre il particolare meccanismo attraverso il quale queste imprese formano i prezzi di vendita. Si tratta del cd. metodo della percentuale di ricarico: il prezzo di vendita è cioè determinato 'caricando' sul costo di acquisto una determinata percentuale di questo costo. Ad esempio, se questa percentuale è pari al 30%, fatto 100 il costo di acquisto, il prezzo di vendita sarà pari a 130. La percentuale è ovviamente fissata in modo tale da consentire il recupero dei costi fissi e ottenere un congruo utile. 

Si noti che per le imprese commerciali il costo variabile unitario corrisponde al costo di acquisto. Il prezzo di vendita può essere espresso nei termini seguenti:

prezzo = cvu (1 + x)

dove x è la percentuale di ricarico.

Se nella equazione del fatturato di pareggio sostituiamo il prezzo otteniamo:

(6)
fatturato di pareggio =  EQ \F(CF;\F(x;1+x)) 
che è indipendente dal prezzo e dal costo di acquisto di un qualsiasi prodotto.

Esempio - L’impresa commerciale Alfa opera, con 10 punti di vendita, nel comparto della distribuzione de-specializzata. Essa intende aprire un nuovo punto di vendita al dettaglio. I costi fissi dell’operazione sono i seguenti:

-affitto locali: 30.000.000 annui;

-costi del personale: 150.000.000 annui;

-spese di acquisto delle attrezzature (scaffalature, mobili d’ufficio, registratori di cassa): 400.000.000; vita utile: 4 anni;

I costi variabili sono rappresentati dai costi di acquisto delle merci in assortimento. L'impresa definisce i prezzi con il metodo della percentuale di ricarico. 

a) se la percentuale di ricarico viene fissata al 25%, quale fatturato annuo minimo garantirà il pareggio economico, cioè la copertura dei costi fissi e variabili?

b) le previsioni medie di vendita sono soggette ad una incertezza pari al 30% (in + o in -). Quale sarà, sulla base del fatturato di pareggio sopra determinato, il volume minimo previsto di vendita che dovrebbe garantire un'apertura senza rischi del punto di vendita?

c) l'impresa vuole ottenere dal nuovo punto di vendita un utile annuo di Lit. 300.000.000. Le previsioni di vendita sono di Lit. 2.000.000.000. Quale sarà la minima percentuale di ricarico praticabile?

d) a partire dai dati di cui al punto precedente, se l'impresa volesse incrementare gli utili annui del 30%, quale dovrebbe essere il necessario incremento del fatturato?

Soluzione

a) dalla equazione (6) otteniamo:

fatturato di pareggio = 
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b) a partire dalla formula del margine di sicurezza si ottiene:

margine di sicurezza =  EQ \F((fatturato previsto - 1.400.000.000);fatturato previsto)  = 0,30

fatturato minimo previsto =  EQ \F(1.400.000.000;0,70)  = 2.000.000.000

c) si tenga presente che l'equazione del profitto per imprese che formano i prezzi col metodo della percentuale di ricarico è la seguente:

profitto =  EQ \F(x;1+x)  * Fatturato - CF

applicandola al caso in esame otteniamo:

300.000.000 =  EQ \F(x;1+x)  * 2.000.000.000 - 280.000.000

 EQ \F(580.000.000;2.000.000.000)  =  EQ \F(x;1+x) 
x = 40,8%

d) calcoliamo ora la leva operativa:

leva operativa =  EQ \F((mcu * Q);profitto)  =  EQ \F(\F(mcu;p) * (Q *p);profitto) 
leva operativa =  EQ \F(\F(x;1+x) * fatturato; profitto)  =  EQ \F(0,29 * 2.000.000.000; 300.000.000)  = 1,93

quindi, per ottenere un aumento del 30% del profitto sarà necessario un incremento del fatturato del 15,5% circa ( EQ \F(30;1,93) %), cioè pari a Lit. 310.000.000.

Esempio - L'impresa Gamma gestisce una catena di supermercati nel nord-est del Paese. I punti di vendita sono complessivamente 12. Il fatturato previsto per l'anno 1997 in ogni punto di vendita è pari a 2500 milioni di lire.

I costi fissi di ogni punto di vendita (spese per il personale, affitto locali) sono pari a 200 milioni di lire annui. I prezzi di vendita sono definiti, su tutti i prodotti e in tutti i supermercati, sulla base di una percentuale di ricarico del 25% sul costo di acquisto.

Tenendo conto che le spese generali (amministrazione, oneri finanziari, costi di struttura) che gravano complessivamente sull'impresa Gamma sono pari a 3 miliardi di lire, si determini:

a) l'utile netto previsto per il 1997;

b) il fatturato di break-even dei punti di vendita;

c) la percentuale di ricarico necessaria a realizzare un reddito operativo, a livello di punto di vendita, di Lit. 500.000.000.

Soluzione.

a) utile netto =  EQ \F(0,25;1,25)  * 2.500.000.000 * 12 - (200.000.000 * 12) - 3.000.000.000 = Lit. 600.000.000
b) fatturato di break-even =  EQ \F(200.000.000;\F(0,25;1,25))  = Lit. 1.000.000.000

c) 500.000.000 = 2.500.000.000 *  EQ \F(percentuale di ricarico;1 + percentuale di ricarico)  -  200.000.000

 EQ \F(percentuale di ricarico;1 + percentuale di ricarico)  = 0,28

percentuale di ricarico = 39%

Conto economico e percentuale di ricarico.

La percentuale di ricarico praticata da un’impresa può anche essere desunta dal conto economico. Dalla:


Otteniamo:

e infine:


8. COSTI DI INVENDUTO VS. COSTI DI MANCATE VENDITE

Di fronte ad una domanda incerta e non perfettamente prevedibile, uno dei tipici dilemmi della gestione delle imprese consiste nella valutazione se sia preferibile correre il rischio di realizzare una produzione (o un volume di acquisti, se si tratta di un’impresa commerciale) eccedente la domanda effettiva o inferiore a quest’ultima. La questione si pone con particolare gravità in presenza di produzioni a forte deperibilità (come, ad esempio, molte produzioni alimentari) e/o elevato tasso di obsolescenza (come, ad esempio, l’abbigliamento di ‘moda’).

Nel caso di domanda superiore alla produzione (mancate vendite), l’impresa sopporta una perdita di margini di contribuzione pari al prodotto tra il margine unitario e la minor produzione realizzata. Nel caso invece di una domanda inferiore alla produzione, l’impresa consegue interamente i margini di contribuzione ma deve sopportare anche i costi della produzione eccedente.







Costi variabili di produzione vs. margini unitari di contribuzione: è questo dunque il dilemma tra invenduto e mancate vendite. Imprese con alti margini e bassi costi variabili (come molte imprese di servizi: un albergo, un vettore aereo) preferiranno correre il rischio dell’invenduto. Viceversa, imprese con bassi margini e alti costi marginali (come le imprese commerciali o le imprese industriali a basso grado di integrazione verticale) preferiranno correre il rischio del sottoscorta.

Non bisogna però dimenticare che le mancate vendite hanno anche delle implicazioni sotto il profilo della customer satisfaction. La mancata disponibilità del prodotto abbassa il livello di servizio offerto con il pericolo di perdere il cliente a vantaggio dei concorrenti.

 Diverso è invece il caso di mancata disponibilità (cd. sottoscorta) di materie prime e/o di semilavorati. In tali casi, l’eventuale blocco della produzione non comporta automaticamente una perdita di vendite, se l’impresa può contare su un adeguata disponibilità di prodotti finiti in magazzino.

Esempio.

Consideriamo una situazione decisionale di breve periodo, dove l’epoca 0 identifica il momento delle decisioni di produzione, mentre l’epoca 1 coincide con la vendita della produzione realizzata.

Com’è logico attendersi, le decisioni di produzione sono assunte sulla base delle previsioni di domanda. L’impresa sa di correre il rischio di “sbagliare” le previsioni, tuttavia – non potendo dar corso ad una produzione su commessa - deve stabilire in anticipo la quantità di produzione.

I dirigenti preposti alla previsione della domanda concordano su un livello “atteso” della stessa di 100 unità; essi sono però consapevoli – trattandosi di stime fortemente aleatorie - di correre il rischio che la domanda effettiva sia, all’epoca 1, anche sensibilmente diversa da quella stimata all’epoca 0. In particolare, l’impresa ritiene ugualmente probabile un errore per difetto e per eccesso fino ad un massimo del 20%.

La direzione commerciale fa presente che – al fine di garantire un adeguato servizio alla clientela - occorre assolutamente evitare il fenomeno delle “mancate vendite”. Sarebbe quindi opportuno ‘gonfiare’ un po’ la produzione per limitare questo rischio.

Dal canto loro, i responsabili della produzione sostengono che data l’elevata deperibilità del prodotto finito, sarebbe auspicabile evitare il fenomeno dell’”invenduto”. L’impresa si troverebbe altrimenti ad aver sostenuto dei costi di produzione non più recuperabili con i prezzi di vendita.

Chi ha ragione?

Soluzione.

Cerchiamo innanzitutto di quantificare i massimi costi di “invenduto” e di “mancate vendite” nel caso specifico.

Se la domanda effettiva è pari a 120 unità, l’impresa – avendo limitato la sua produzione a 100 unità – conseguirà un profitto pari a:

profitto 
= 100 * (p – cvp) – CF

Se la produzione fosse stata di 120 unità, il profitto dell’impresa sarebbe stato pari a:



 = 120 * (p – cvp) – CF

Il costo delle “mancate vendite” è dunque pari a:

(a) costo delle mancate vendite = 20 * (p – cvp) = 20 * mcu

Se invece la domanda effettiva è pari a 80 unità l’impresa conseguirà un profitto di:

profitto 
= 80 * p – 100 * cvp – CF

Se la stima iniziale fosse stata corretta, il profitto conseguito sarebbe stato superiore:

 

= 80 * (p – cvp) - CF

La differenza tra il profitto conseguito e quello massimo conseguibile, dato quel livello di domanda, sarà quindi pari a:

(b) costo dell’invenduto = 20 * cvp

La chiave del problema sta dunque nel confronto tra margine di contribuzione unitario (mcu) e costi variabili unitari di produzione (cvp). Se i margini sono superiori ai costi di produzione allora le mancate vendite peseranno più dell’invenduto. Se i margini sono inferiori ai costi, invece, sarà opportuno evitare l’invenduto.

In definitiva, se il rapporto mcu/p è maggiore di 0,5 avranno ragione gli uomini della direzione commerciale a chiedere di ‘gonfiare’ un po’ la produzione. Se invece il rapporto è inferiore a 0,5 sarà meglio seguire le indicazioni della direzione di produzione e limitare la produzione (o gli acquisti, se si tratta di un’impresa commerciale).

I costi di obsolescenza

Una produzione eccedente la domanda non si trasforma automaticamente in un costo di invenduto. Se il prodotto è immagazzinabile, l’impresa potrà conservare la produzione eccedente e ‘smaltirla’ gradualmente, incorrendo in un semplice costo di immobilizzo di capitale nelle scorte:

Costo unitario di immobilizzo = costo del prodotto a scorta (cvp) x costo di mantenimento % (i) x tempo necessario per la vendita

Sovente però il prodotto eccedente che viene messo a scorta per la successiva rivendita viene a perdere progressivamente il suo valore, per effetto dell’obsolescenza. E’ il caso, ad esempio, di prodotti a forte contenuto tecnologico, come i personal computer, o di prodotti a forte componente ‘moda’, come l’abbigliamento. In tal caso, l’impresa dovrà velocizzare il tempo di vendita attraverso vendite promozionali o altre forme di sconto sui prezzi. Il costo dell’obsolescenza sarà così determinato:

Costo di obsolescenza = cvp + costo unitario di immobilizzo – prezzo residuo di realizzo 

9. ESERCIZI SVOLTI

Esercizio 1 - L'impresa Alfa opera nel settore dell'elettronica di consumo. Uno dei suoi 5 stabilimenti è dedicato alla produzione di radiosveglie. Ciascuna unità prodotta è venduta per $66; i costi fissi a livello di stabilimento comprendono gli ammortamenti degli impianti e dei macchinari, le spese di manutenzione ordinaria, il costo del personale direttivo e di quello addetto alla supervisione, i canoni di leasing e l'affitto di alcuni capannoni. Per una produzione fino a 200.000 unità annue i costi fissi annui ammontano a $1.950.000. I costi variabili di produzione (costi della manodopera diretta, costi di energia, consumi di materie prime e di componenti) sono pari a $20 per unità, cui si aggiungono $7 di spese di vendita (provvigioni alla rete di vendita). 

a) qual è il profitto o la perdita annua dell'azienda in corrispondenza a 40.000 unità vendute?

b) qual è il punto di pareggio?

c) qual è il grado di leva operativa a 40.000 e a 60.000 unità?

d) che cosa accade al punto di pareggio se il prezzo di vendita sale a 78 $?

e) che cosa accade al punto di pareggio se il prezzo di vendita sale a 78 $, ma i costi variabili salgono a 39$ l'unità?

Soluzione:

a) dalla equazione del profitto (1) otteniamo:

profitto (perdita) = $(66 - 27) * 40.000 - $1.950.000 = ($390.000)

b) dalla (2) otteniamo:

Q = 
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c) dalla (4) si ottiene:

leva operativa =  EQ \F((66-27) * 40.000;-390.000)  = valore negativo (non significativo)

leva operativa = 
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d) dalla (2) si ottiene:

Q = 
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e) sempre dalla (2) otteniamo:

Q = 
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Esercizio 2 - L'impresa Gamma opera nel settore degli alimenti per l'infanzia. Essa sta valutando l'opportunità di lanciare un nuovo prodotto per la prima colazione. Il ciclo di vita del nuovo prodotto è stimato in 5 anni. Le spese di ricerca e sviluppo, già appositamente sostenute, ammontano a $500.000. Per la produzione l'impresa potrebbe utilizzare i macchinari già in sua dotazione, che attualmente sono parzialmente inutilizzati, per mancanza di impieghi alternativi. La quota di costi fissi imputabile è stimata in $1.200.000 annui. La vendita del nuovo prodotto sarebbe invece assicurata attraverso il potenziamento della rete di vendita dell'impresa, per un costo fisso incrementale di  $300.000 annui. I costi variabili di produzione e commercializzazione sono pari a $50 per unità. La quantità che ci si attende di produrre e vendere è di 70.000 unità annue. Il prezzo di vendita prevedibile, tenuto conto del prezzo dei prodotti concorrenti, è di $70.

a) E' conveniente il lancio del nuovo prodotto?

b) Quale può considerarsi la quantità di pareggio per l'impresa?

Soluzione:

a) Per valutare la convenienza economica del lancio del nuovo prodotto è necessario isolare in modo preciso gli effetti economici (costi e ricavi) che si produrranno a partire dal lancio da quegli effetti economici che si realizzerebbero comunque o che si sono già realizzati. Si tratta cioè di applicare la logica incrementale. Sotto tale profilo, i costi fissi di produzione non rappresentano un costo incrementale, poiché l'impresa li sosterrebbe comunque. Né questi costi rappresentano un costo opportunità, poiché non sembrano esserci, allo stato attuale, altre forme di sfruttamento della capacità produttiva inutilizzata. Per quanto concerne invece le spese di ricerca e sviluppo, esse sono già state sostenute, quindi la scelta se lanciare o meno il nuovo prodotto non ne può più modificare l'entità. Gli unici costi che appaiono effettivamente 'incrementali' sono i costi fissi di vendita e i costi variabili di produzione. 

Applicando la (1) otteniamo quindi:

profitto 'incrementale' = $(70 - 50) * 70.000 - $300.000 = $1.100.000

che è un risultato abbondantemente positivo.

Si noti che se avessimo imputato anche i costi non incrementali avremmo ottenuto un risultato nettamente sfavorevole al lancio:

perdita 'imputabile' = $(70 - 50) * 70.000 - $(300.000 + 1.200.000 +  EQ \F(500.000;5) ) = - $200.000

b) I ragionamenti appena condotti non escludono che, una volta deciso il lancio del nuovo prodotto, l'impresa possa voler recuperare tutti i costi 'imputabili' all'operazione, anche se non incrementali. Nel nostro caso, sarà possibile 'azzerare' la perdita sopra evidenziata attraverso un aumento del prezzo o delle quantità vendute:

Quantità di pareggio =  EQ \F((300.000 + 1.200.000 + \F(500.000;5));(70 - 50))  = 80.000

Prezzo di equilibrio = cvu +  EQ \F(CF;Q)  = 50 +  EQ \F(1.600.000;70.000)  = $73 circa

Commento

L’esempio si rivela particolarmente indicato, oltre che a presentare un’applicazione di analisi costi-volumi-risultati, ad introdurre il tema delle valutazioni economiche (cfr. il capitolo successivo). 

1. Soltanto i costi che hanno natura incrementale (che conseguono cioè dalla decisione) possono essere considerati nel ‘bilancio’ della decisione. Non hanno questa natura i costi di R&S ( si tratta di sunk cost) e i costi in capacità produttiva inutilizzata (si tratta di costi non incrementali, poiché si dovrebbero comunque sostenere, anche in ipotesi di non lancio del nuovo prodotto).

2. Come si può notare, vi sono dei costi tipicamente fissi (quelli da sostenere per il potenziamento della rete di vendita) che nella valutazione di questa decisione sono considerati costi incrementali. Il criterio di ‘fissità’ dei costi fa infatti riferimento al loro comportamento di fronte a variazioni dei livelli di produzione/vendita. Ai fini decisionali, invece, un costo è incrementale o non incrementale. Ci possono essere costi fissi incrementali così come costi variabili non incrementali (come i costi di produzione degli altri prodotti dell’impresa in questione).

3. La convenienza economica di una decisione non è una caratteristica intrinseca ad essa ma muta in funzione del momento storico in cui viene valutata: ad esempio, prima dell’investimento in R&S la convenienza del lancio è minore di quella valutata dopo l’investimento, poiché il costo relativo è diventato ‘affondato’ e quindi, per definizione, non incrementale.

4. La convenienza economica di una decisione muta inoltre in funzione del contesto. Se l’impresa non avesse già avuto a disposizione dei macchinari privi di costo opportunità avrebbe dovuto procurarseli, ‘caricando’ sulla decisione il relativo costo. 

Esercizio 3 - L'impresa Beta opera come sub-fornitore certificato di un grande produttore automobilistico, a cui vende sedili per auto. I rapporti con il committente sono regolati da contratti annuali cd. 'aperti', che cioè non specificano preventivamente le quantità. Tuttavia, il sub-fornitore ritiene di poter ragionevolmente attendersi dall'acquirente richieste per 60 mila unità per il presente esercizio. Tenuto conto dell'incertezza che grava su queste previsioni, e volendo ridurre il più possibile i rischi, l'impresa Beta vuole garantirsi un margine di sicurezza del 25%. 

I costi fissi industriali e le spese generali ammontano a Lit. 3 miliardi, mentre i costi variabili industriali unitari ammontano a Lit. 150.000. L'impresa non sostiene altri costi.

a) a quale prezzo di vendita dovrà offrire al committente la propria produzione? 

b) quale sarà il livello di profitto realizzato in corrispondenza del livello previsto di vendite (60 mila unità)? e la leva operativa?

c) di quanto dovranno aumentare le vendite (in %), rispetto al livello previsto, perché il profitto cresca di una percentuale pari al 10%?

Soluzione:

a) Per avere un margine di sicurezza del 25% l'impresa deve realizzare il break-even ad un livello di vendite pari al 25% in meno di quelle previste, cioè ad un livello di 45.000 unità. In corrispondenza a questo volume di vendite, il prezzo minimo compatibile col pareggio economico sarà:

prezzo minimo = 150.000 +  EQ \F(3 miliardi; 45.000)  = 216.667

b) dall'equazione del profitto:

profitto = (216.667 - 150.000) * 60.000 - 3.000.000.000 = 1.000.000.000

leva operativa =  EQ \F((66.667 * 60.000);1.000.000.000)  = 4

c) Con una leva operativa pari a 4, sarà sufficiente un aumento del 2,5% delle vendite per ottenere una crescita del 10% del profitto. 

Esercizio 4 - L'impresa Beta produce circuiti stampati. Essa è fornitore esclusivo, di tipo OEM (Original Equipment Manufacturing), di un importante produttore di apparecchiature per il videonoleggio. I suoi costi fissi annui ammontano a $1.000.000. I costi variabili unitari ammontano a $20. Il fabbisogno previsto dell'acquirente è pari a 15.000 unità. Se l'impresa vuole assicurarsi un margine di sicurezza del 50%, a quale prezzo dovrà vendere i propri prodotti? Quale sarà il livello di leva operativa in corrispondenza alla domanda prevista?

Soluzione.

Avere un margine di sicurezza del 50% significa avere un BEP pari a:

vendite previste - margine di sicurezza (50%) = 15.000 - (0,50 * 15.000) = 7.500

prezzo minimo = cvu +  EQ \F(CF;Q)  = 20 +  EQ \F(1.000.000;7.500)  = $153,33

leva operativa = mcu *  EQ \F(Q;profitto)  = 133,33 *  EQ \F(15.000;(15.000 - 7.500) * 133,33)  = 2

10. ESERCIZI DA SVOLGERE

1. Con riferimento alle due seguenti imprese:

	
	impresa  A
	impresa  B

	prezzo
	280
	230

	costo variabile unitario
	190
	170

	costi fissi
	50.000
	45.000

	unità vendute 
	1.100
	1.000


Si indichi quale di esse presenta il livello più elevato dei seguenti parametri:

	(barrare la casella corretta)
	A
	B
	uguale

	leva operativa
	
	
	

	elasticità dei costi
	
	
	

	break-even point
	
	
	

	risultato economico
	
	
	

	leva dei prezzi
	
	
	

	margine di sicurezza
	
	
	

	leva degli acquisti
	
	
	

	margine unitario di contribuzione
	
	
	

	costi medi unitari
	
	
	

	fatturato
	
	
	


2. Un'impresa del settore della sedia – fortemente integrata verticalmente – intende avviare un rapporto di fornitura con la Verniciatura Sole Srl, chiudendo il reparto di verniciatura interno. Qual è l'impatto di una simile decisione su:

	(barrare la casella corretta)
	cresce
	nessun impatto
	si riduce
	impatto incerto

	break-even point
	
	
	
	

	elasticità dei costi
	
	
	
	

	fatturato
	
	
	
	

	fatturato di pareggio
	
	
	
	

	grado di integrazione verticale
	
	
	
	

	leva degli acquisti
	
	
	
	

	leva dei prezzi
	
	
	
	

	leva operativa
	
	
	
	

	livello dei costi fissi
	
	
	
	

	margine di sicurezza
	
	
	
	

	margine unitario di contribuzione
	
	
	
	

	mcu/p
	
	
	
	

	quota di mercato
	
	
	
	


3. Stabilire la verità/falsità delle seguenti proposizioni:

	
	Vero
	Falso

	La leva operativa cresce al crescere dell’elasticità dei costi ai volumi produttivi
	
	

	La leva dei prezzi può essere inferiore alla leva operativa 
	
	

	Il ricorso ai fornitori può ridurre l’elasticità dei costi
	
	

	Il ricorso all’opzione buy può aumentare il punto di pareggio
	
	

	A parità di margine di sicurezza, di leva operativa, di quantità vendute, di costi fissi, due imprese hanno lo stesso profitto
	
	

	Più alto il rapporto mcu/p più alto il grado di integrazione verticale
	
	

	Più basso il rapporto mcu/p maggiore la leva operativa
	
	

	Le decisioni make/buy sono ininfluenti sui costi dell’impresa
	
	

	La leva operativa e la leva degli acquisti crescono assieme
	
	

	La leva degli acquisti non può essere superiore alla leva operativa 
	
	

	Due imprese con lo stesso margine di sicurezza hanno lo stesso profitto
	
	

	Le economie di volume sono la conseguenza degli aumenti di capacità produttiva
	
	

	Le economie di apprendimento aumentano al crescere della produzione cumulata
	
	

	Le economie di volume non dipendono dal grado di integrazione verticale
	
	


4. A fronte di una previsione di vendite di 60 mila unità per il presente esercizio, l'impresa Beta vuole garantirsi un margine di sicurezza del 25%. I costi fissi industriali e le spese generali ammontano a 3 miliardi, mentre i costi variabili industriali-commerciali unitari ammontano a Lit. 150.000. L'impresa non sostiene altri costi.

· A quale prezzo di vendita  dovrà collocare sul mercato la propria produzione? 

· Quale sarà il livello di profitto realizzato in corrispondenza del livello previsto di vendite (60 mila unità)? E la leva operativa?

· Di quanto dovranno aumentare le vendite (in %), rispetto al livello previsto, perché il profitto cresca di una percentuale pari al 10%?

5. L'impresa Beta sostiene annualmente costi fissi per $1.000.000. I costi variabili unitari ammontano a $20. La domanda prevista è pari a 15.000 unità. Se l'impresa vuole assicurarsi un margine di sicurezza del 50%, a quale prezzo dovrà vendere i propri prodotti? Quale sarà il livello di leva operativa in corrispondenza alla domanda prevista?

6. L'impresa Gamma sta valutando l'opportunità di lanciare un nuovo prodotto. I costi fissi su base annua sono stimati pari a 12.000 $. I costi variabili sono pari a 50 $ per unità. La quantità che ci si attende di produrre e vendere è di 700 unità annue. In corrispondenza di quale prezzo una quantità di 700 unità rappresenta il punto di pareggio?

7. L'impresa Alfa sostiene costi fissi per Lit. 30.000.000 annui. L’impresa definisce i prezzi con il metodo della percentuale di ricarico (33,3 % sui costi variabili unitari). L’impresa si è prefissata un obiettivo di profitto di  Lit. 20.000.000. 

· Sulla base dei dati di cui sopra, per quale livello di fatturato le sarà possibile raggiungere questo obiettivo? 

· In corrispondenza a questo livello di fatturato si calcolino il margine di sicurezza e gli indici di leva operativa e di elasticità dei costi.

8. L'impresa Beta sostiene costi fissi per Lit. 15.000.000 annui. L’impresa definisce i prezzi con il metodo cd. della percentuale di ricarico (33,3% sui costi variabili unitari). 

a) Per quale livello di fatturato sarà realizzato il pareggio economico?

b) Sulla base dei dati di cui sopra, per quale livello di fatturato sarà possibile raggiungere un obiettivo di profitto di Lit. 10.000.000?

c) Si calcolino gli indici di leva operativa e di elasticità dei costi in corrispondenza al livello di fatturato di cui al punto b).

9. L'impresa Delta presenta, in corrispondenza dell'attuale livello di prezzo (600 per unità), un grado di leva operativa pari a 5. L'impresa definisce i prezzi col metodo della percentuale di ricarico. Tale percentuale è pari al 50%. I costi fissi ammontano a lire 10.000.000. Si determini la quantità prodotta/venduta e il reddito corrispondente.

10. L'impresa Alfa sostiene costi fissi per lire 20.000.000 annue. La quantità prodotta e venduta è pari a 10.000 unità. Il prezzo è determinato col metodo della percentuale di ricarico sui costi variabili unitari; tale percentuale è fissata al 33,3%. Quale prezzo di vendita deve fissare se vuole garantirsi un margine di sicurezza del 25%? Si calcoli altresì la leva operativa  e l'elasticità dei costi in corrispondenza al livello di vendite previste.

11. L'impresa commerciale Alfa pratica dei prezzi di vendita col metodo della percentuale di ricarico sui costi d'acquisto. I suoi costi fissi ammontano a $100.000; il fatturato di break-even è pari a $1.000.000. Si determini la percentuale di ricarico. 

12. L'impresa Delta realizza il break-even per un fatturato pari a lire 1.000.000.000. I prezzi sono determinati con il metodo della percentuale di ricarico sui costi variabili (tale percentuale è fissata al 50%). Qual è il grado di leva operativa in corrispondenza di un fatturato pari a 1.200.000.000?

13. Per un'impresa che intenda minimizzare le perdite, quale delle due opzioni seguenti sarà preferibile?

	diminuire le quantità vendute del 2%, a parità di prezzo
	

	diminuire i prezzi del 2%, a parità di quantità vendute
	

	entrambe le opzioni hanno lo stesso effetto sul profitto
	


14. Per un'impresa che intenda minimizzare le perdite, quale delle due opzioni seguenti sarà preferibile? Si tenga presente che, nel caso considerato, la leva dei prezzi è pari a 25; la leva operativa è pari a 10; la leva degli acquisti è pari a 12.

	diminuire le quantità vendute del 5%, a parità di prezzo
	

	diminuire i prezzi del 2%, a parità di quantità vendute
	

	entrambe le opzioni hanno lo stesso effetto sul profitto
	


LA GESTIONE DEL CAPITALE CIRCOLANTE NETTO

L Il controllo delle dilazioni di pagamento, così come della complessiva gestione del capitale circolante netto (CCN), rappresenta un’attività molto importante per ogni impresa. Tra i parametri di controllo più utilizzati figurano gli indici di rotazione e di durata media:
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Legenda: C.P.V. è il costo della produzione venduta; C.P.A. è il costo della produzione allestita.

	Voce di capitale circolante netto
	Indice di rotazione
	Indice di durata media
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Il ciclo del capitale circolante

I complessi legami tra gestione operativa e gestione finanziaria, tra attività di acquisto, stoccaggio, produzione e vendita, possono essere colti in modo molto efficace attraverso rappresentazioni grafiche come quella seguente:














L’obiettivo di ogni impresa è, ovviamente, quello di accorciare il ciclo monetario del circolante. Per fare questo, essa può seguire due diverse strade:

1. agire sul ciclo economico, cioè ridurre i tempi di stoccaggio e di trasformazione (quello che tecnicamente viene chiamato il lead-time di produzione o tempo di attraversamento);

2. agire sul ciclo monetario, allungando le dilazioni di pagamento ai fornitori e accorciando quelle di incasso.

Nell’agire su queste leve, l’impresa deve tenere in considerazione numerosi trade-off:

· la modificazione delle dilazioni di incasso e di pagamento, pur positiva sotto il profilo finanziario, può comportare un generale peggioramento della qualità delle relazioni con clienti e fornitori;

· l’accorciamento dei tempi di produzione e la riduzione delle scorte comporta il passaggio a modelli di ‘produzione tesa’ che sono estremamente vulnerabili rispetto a fattori di incertezza quali i livelli di domanda e i tempi di rifornimento.

In generale, l’impresa deve trovare un giusto posizionamento nel continuum di politiche del circolante che si collocano tra i due estremi della minimizzazione dei costi e la massimizzazione del livello di servizio. L’ottica della eliminazione delle scorte (così come dei crediti alla clientela) per economizzare sui costi, si scontra cioè con la necessità di adempiere alle funzioni tipiche di questi (sopra sommariamente ricordate).

Sotto una prospettiva più sofisticata, l’analisi del capitale circolante può essere condotta non solamente sotto il profilo temporale (analisi orizzontale), ma anche dei volumi di investimento (analisi verticale). 

Si consideri, ad esempio, un’impresa che ottiene dai propri fornitori dilazioni di pagamento di 120 giorni rispetto ad un ciclo economico (stoccaggio + trasformazione) di 60 giorni e a dilazioni di incasso di 60 giorni. Sebbene quest’impresa abbia un ciclo monetario pari a zero, non possiamo dire che l’investimento in capitale circolante sia nullo: infatti, il volume dell’investimento nei debiti di fornitura è inferiore a quello nei W.I.P., nelle scorte di prodotti finiti e nei crediti verso clienti.

Il grafico seguente costituisce un esempio di analisi orizzontale e verticale del CCN:










3.  ECONOMIE DI COSTO E DIMENSIONE D’IMPRESA

Perché imprese appartenenti allo stesso settore di attività, impegnate nelle stesse produzioni, operano a livelli di efficienza economica, cioè a livelli di costi unitari, anche notevolmente diversi? 

La risposta non è semplice, poiché le variabili in grado di spiegare questo fenomeno sono molteplici. Qui si tenterà di ricondurre la spiegazione a due importanti paradigmi teorici: 

1. le economie di scala;

2. le economie di scopo.

Economie di scala

Le economie di scala rappresentano la spiegazione tradizionale dei divari di efficienza economica tra le imprese e delle motivazioni che stanno alla base della loro crescita dimensionale. Esse operano a tre livelli:

· il livello delle economie di volume produttivo;

· il livello delle economie di scala (in senso stretto);

· il livello delle economie di apprendimento. 

Economie di volume

Data una certa capacità produttiva, divari di efficienza derivano dal ‘riparto’ dei costi fissi. E' noto infatti che:

	CF

	Q


costo medio unitario=costo variabile unitario + 

Al crescere dei volumi produttivi il costo unitario tenderà a diminuire per effetto della saturazione del fattore produttivo fisso. Ciò vale per qualsiasi tipo di costo fisso, dal costo del personale indiretto, alle spese di pubblicità, agli oneri finanziari, alle spese generali, ecc. 

Il fenomeno del riparto dei costi fissi è alla base dell’analisi costi-volumi-risultati.

Le economie di volume sono rappresentate dal grafico che segue: 





Economie di scala in senso stretto.

Ad un secondo livello, divari di efficienza sono originati dai rendimenti più che proporzionali che alcuni fattori produttivi hanno al crescere della loro dimensione unitaria. 

La riduzione dei costi medi unitari può operare a livello di ‘impianto’ o al livello ‘organizzativo’.

I fattori determinanti le economie di scala a livello di impianto

a. le variazioni area-volume (cd. principio del container); rendimenti crescenti di scala si hanno quando i costi di costruzione di impianti di maggiori dimensioni crescono meno che proporzionalmente alla capacità produttiva (ad esempio, un locale adibito a magazzino); è anche il caso delle capacità di trasporto, che crescono più che proporzionalmente ai costi dei mezzi impiegati.

b. la legge dei grandi numeri; al crescere delle dimensioni d'impresa, alcuni fenomeni aleatori - che concorrono a determinare le complessive condizioni di rischio operativo ed economico aziendale - per effetto della ripetizione delle attività da cui traggono origine, oppure per gli effetti di compensazione che si producono quando sono aggregati ad altri fenomeni aleatori ad essi correlati negativamente, vengono a perdere parte della variabilità intrinseca per assumere modalità più stabili e prevedibili. E' il caso dei rischi di blocco del sistema produttivo, o di improvvise punte di domanda, o di blocchi o ritardi negli approvvigionamenti: le scorte necessarie a far fronte a questi rischi (le scorte di sicurezza) crescono in misura meno che proporzionale al crescere della dimensione dei cicli produttivi, il che si traduce in minori costi di immobilizzo finanziario; inoltre, quando la variabilità si manifesta produce effetti meno dirompenti. Ciò vale non solo per le scorte di input correnti o di output, ma, in generale, per tutte le cd. "slack" (riserve) organizzative, da quelle di macchine a quelle di personale.

c. l’imperfetta divisibilità di alcuni fattori della produzione, quali il lavoro e le macchine; in tal caso, le economie di scala traggono origine da due diverse circostanze:

· il problema del bilanciamento della produzione; si tenga infatti presente che nel caso di un sistema produttivo costituito da diversi tipi di macchine (o di lavoratori) aventi diverse capacità produttive, il pieno sfruttamento di tutte le macchine installate, che è la condizione per produrre al costo medio minimo, si realizza con una scala produttiva pari al minimo comune multiplo delle capacità delle singole macchine. Negli impianti di dimensione minore, a causa dei “colli di bottiglia” (bottle-neck), qualche macchina rimarrà necessariamente sotto-utilizzata.

· Il fenomeno delle discontinuità tecnologiche; l’aumento di dimensione permette anche di specializzare singole macchine per particolari produzioni, di spingere a gradi più elevati il processo di meccanizzazione delle lavorazioni, di impiegare macchine a più elevata produttività, che non potrebbero, in imprese di minore dimensione, essere adeguatamente sfruttate.

d. La necessità di raggiungere la massa critica degli investimenti; il fenomeno delle indivisibilità non consente alle piccole imprese di ottimizzare la ‘taglia’ dei propri investimenti, sia di quelli in immobilizzazioni materiali che immateriali, non potendo esse contare su fabbisogni sufficienti per saturare economicamente i fattori produttivi di scala ottimale.

e. La divisione del lavoro e il learning-by-doing; le imprese più grandi realizzano una più ampia divisione del lavoro e quindi una maggiore specializzazione di funzioni aziendali e di mansioni individuali. L’aumento del rendimento del lavoro è inoltre esaltato dagli effetti di ‘apprendimento’ che traggono origine dal cd. learning by doing. (cfr. il paragrafo successivo).

f. Il recupero economico di sotto-prodotti; unità tecniche di maggiore dimensione consentono una più economica utilizzazione di sottoprodotti, scarti, sfridi, cascami, così come forme più efficienti di recupero di energia.

I fattori determinanti le economie di scala a livello organizzativo

a. Le imprese maggiori possono adottare strutture organizzative più efficienti, realizzando estesamente il principio della specializzazione del lavoro, in tutte le attività e funzioni aziendali.

b. Grazie alle più elevate remunerazioni offerte, esse dispongono di manager professionalmente più qualificati (first-rate manager), che permettono all’impresa di adottare le tecniche di gestione più sofisticate.

c. Le imprese maggiori possono raggiungere più facilmente la massa critica richiesta dagli investimenti in R&S, in pubblicità, in marketing.

d. Analogamente, esse possono dotarsi di propri sistemi di distribuzione (punti di vendita in proprietà) e di trasporto, ottenendo sensibili benefici in termini di contenimento dei costi e di controllo della supply chain.

e. La grande impresa può inoltre esercitare un superiore potere contrattuale nei confronti di clienti e fornitori, beneficiando di migliori condizioni di acquisto e di vendita.

f. Economie di approvvigionamento del tutto simili sono conseguibili sui mercati dei capitali.  

Sotto il profilo grafico le economie di scala sono rappresentate come segue:






La DOM (dimensione ottima minima) è quella dimensione d’impresa a cui corrispondono i minori costi di produzione unitari. 

Essa è una condizione strutturale di un settore industriale, e incide fortemente sulla dimensione media delle imprese. E' infatti verificato che una DOM molto elevata (relativamente alle dimensioni della domanda) è correlata con elevati indici di concentrazione settoriale. Alcune posizioni di mercato apparentemente monopolistiche (es. Microsoft, Intel, Boeing, AT&T,..) potrebbero dunque essere spiegate in termini di DOM: sarebbero cioè il portato di estese economie di scala. 

La tesi degli increasing returns
La tesi degli increasing returns è stata formulata con riferimento alla dinamica competitiva di settori con elevata DOM, forte presenza di costi fissi, sunk cost ed indivisibilità. 

I settori con queste caratteristiche tendono ad assumere una struttura monopolistica. Se una DOM molto elevata rende efficiente la permanenza sul mercato di una sola impresa, come valutare la desiderabilità sociale di questo regime di ‘monopolio naturale’? In altri termini, è accettabile un regime di assenza di concorrenza in nome di una superiore efficienza dell’impresa monopolista? E questa particolare forma di mercato, che effetti produrrà sui tassi di innovazione di prodotto (e in definitiva sui livelli di efficienza di lungo periodo)?

Fino ad oggi, la teoria degli increasing returns si è concentrata essenzialmente sull’identificazione dei meccanismi che portano alla selezione di un’impresa leader piuttosto che di un’altra. A tale proposito, possiamo ricordare le seguenti proprietà di un sistema competitivo a rendimenti crescenti.

· Multiple equilibria: il mercato può selezionare diversi possibili equilibri, anche se a priori ugualmente probabili.

· Nonpredictability: l’esito della selezione competitiva iniziale non è prevedibile, essendo il frutto di una selezione casuale.

· Path-dependence: l’esito finale del confronto competitivo è il frutto delle condizioni iniziali e di una complessa sequenza di piccoli eventi casuali.

· Potential inefficiency: l’equilibrio selezionato dal mercato può non essere quello ‘migliore’ ma semplicemente quello che ‘casualmente’ ha superato la fase iniziale in vantaggio sugli altri. 

· Lock-in effects: una volta che sul mercato un’impresa ha acquisito un vantaggio sui concorrenti, questo vantaggio tende a rinforzarsi, per effetto dei tipici vantaggi da prima mossa (accesso esclusivo alle fonti di approvvigionamento, effetti di apprendimento, controllo dei canali di distribuzione, accordi a livello di supply chain, costi di cambiamento per i clienti, comportamenti imitativi da parte dei late adopters, ecc.) 

Sembrano essere queste le ragioni della leadership di mercato di imprese come Microsoft.

Economie di apprendimento.

Le cd. economie di apprendimento (anche dette economie di esperienza) rendono conto delle variazioni che il livello dei costi unitari di produzione (o meglio, dei costi marginali di produzione) subisce nel corso del tempo, per effetto dell’accumulazione di un progresso non-incorporato, cioè di un progresso non conseguente ad una decisione di investimento tecnologico, ma ad un semplice miglioramento della produttività di un fattore (il lavoro) già operante nel processo.

Il principio di base è semplice: al fare di più corrisponde un fare meglio; la ripetizione dei compiti conduce ad un miglioramento della produttività del fattore lavoro, sia singolarmente preso che applicato alle macchine. La ripetizione dei processi accresce l'abilità dei gesti, favorisce una migliore percezione dell'ambiente operativo e conduce ad un miglioramento progressivo della produttività. La condotta ripetitiva tende inoltre a trasformarsi in condotta intelligente, capace di numerose micro-innovazioni nello svolgimento del lavoro.

Questi effetti sono stati studiati empiricamente in settori diversi e su tipi diversi di lavoro. Si sono così individuate delle forti regolarità nel ritmo di riduzione dei costi di produzione al crescere della produzione cumulata, fino a giungere a formulare delle vere e proprie "curve di apprendimento". 




L’espressione analitica di queste curve è la seguente:

dove:

C0 e Ct rappresentano il costo unitario deflazionato nel tempo o e nel tempo t;

Q0 e Qt rappresentano la produzione cumulata ai tempi o e t;

a è una costante diversa da settore a settore.

Per calcolare la costante della formula occorre conoscere la percentuale di declino del costo al raddoppio della produzione cumulata, ossia la “legge percentuale della curva”, che a sua volta si ricava empiricamente confrontando il costo C0 della produzione Q0 con il costo Ct della produzione Qt, corrispondente al raddoppio di Q0 (Qt = 2 Q0).

Esempio. se Ct/ C0 = 0,85 mentre Qt = 2 Q0, allora:


da cui a = 0,234.

Economie di scopo

Una spiegazione esauriente dei livelli di efficienza d'impresa necessita anche del concetto di economie di scopo.
 Queste trovano fondamento nella sub-additività delle funzioni di costo di diverse attività economiche: la produzione congiunta, cioè lo svolgimento coordinato ed integrato di una molteplicità di attività, sarebbe meno costosa della produzione disgiunta, cioè separata. Il fenomeno della sub-additività rientra in quello più generale degli effetti sinergici: si ha sinergia quando il valore creato svolgendo assieme le attività A e B è superiore a quello ottenuto svolgendole separatamente. 

Fonte primaria delle economie di scopo è la presenza di input comuni a diversi processi produttivi aziendali e non sfruttati pienamente. L'esempio più evidente è rappresentato dal know-how manageriale, che l'impresa avrà la convenienza economica a sfruttare anche al di fuori dell'attuale "scope" dell'azienda. Ma è anche il caso di un’impresa che controlla un canale distributivo idoneo a collocare sul mercato nuovi prodotti, in aggiunta a quelli attuali.

Stesse considerazioni possono essere fatte relativamente alle conoscenze tecnologiche che l'impresa ha generato al suo interno e che presentano caratteristiche non adeguatamente valorizzabili nelle attività correnti (è la cd. serendipità, tipica del settore farmaceutico). Quando la strada di una cessione sul mercato non è percorribile, a causa delle tipiche difficoltà transazionali delle tecnologie (e dell'informazione in generale), l'unica via per metterle a frutto può essere quella dell’allargamento dello scope aziendale.

L’effetto sinergico deriva qui dalla particolare natura delle risorse di conoscenza. Esse godono infatti della proprietà della molteplicità d’uso, potendo essere usate più volte in contesti diversi e contemporaneamente senza che questo ne riduca l’utilità e il valore. 

Considerazioni simili possono essere fatte con riferimento all’uso del marchio nell’ambito di strategie di diversificazione. La particolare risorsa di fiducia incorporata nel marchio aziendale può essere utilizzata a costi marginali irrilevanti. 

Le decisioni di estensione dei confini orizzontali o verticali dell'impresa, realizzate con strategie di diversificazione e di integrazione verticale, possono dunque essere lette come processi di ricerca di economie di scopo. 

Nel caso della diversificazione, le economie di scopo traggono origine anche dalla possibilità di riduzione della variabilità dei risultati economici aziendali attraverso l'entrata in business ad andamento anticiclico. La diversificazione consente inoltre all’impresa di sfruttare possibili complementarità tra business (specie se correlati), di natura commerciale (stessi canali distributivi), finanziaria, competitiva.

I processi di integrazione (su basi proprietarie o contrattuali), a monte e a valle, trovano invece una ragione strategica anche nella ricerca di stabilità e di sicurezza, nella volontà di attenuazione dei rischi dell'approvvigionamento degli input (costi, tempi, qualità) e del collocamento degli output sul mercato (prezzi, variabilità/instabilità della domanda), nella possibilità di realizzare un più esteso coordinamento al livello della supply chain (clienti e fornitori).

Le modalità strategiche attraverso le quali le imprese possono ricercare sinergie (economie di scopo) sono le seguenti:

· sviluppo interno;

· acquisizioni;

· fusioni;

· joint-ventures;

· accordi di collaborazione.

Il dualismo piccola-grande dimensione

Il tema delle economie di costo solleva una questione da sempre dibattuta tra gli studiosi d’impresa: quella che oppone la superiore efficienza della grande dimensione alla flessibilità della piccola impresa.

Dobbiamo innanzitutto definire l’unità di misura della dimensione d’impresa. E’ qui prevalente l’uso di due parametri: il numero di addetti e il fatturato. 

Essi forniscono profili complementari di analisi della dimensione d’impresa: vi sono infatti imprese con fatturati relativamente bassi ma con alto numero di addetti (si pensi ad un’impresa che effettua lavorazioni del legno in conto terzi) e imprese che realizzano fatturati estremamente elevati con un piccolo organico (come ad esempio una trading company). La misura ‘ponte’ tra fatturato e addetti è il fatturato per addetto. Quest’ultimo parametro risente del settore di appartenenza dell’impresa, del grado di integrazione verticale, del livello degli investimenti in capitale fisso.

Una misura più efficace  - anche se meno utilizzata – della dimensione dell’impresa può considerarsi il valore aggiunto, cioè la differenza tra il valore globale della produzione e gli acquisti dall’esterno. 

Un parametro decisamente più comune, che misura la dimensione relativa dell’impresa rispetto al mercato di appartenenza è la quota di mercato. 

Una quota di mercato elevata consente di raggiungere la DOM e di sfruttare pienamente le economie di apprendimento. Inoltre, la quota di mercato esprime anche la misura del potere che l'impresa leader può esercitare nei confronti dei concorrenti, dei fornitori, dei clienti.

Anche sotto il profilo delle economie di scopo la grande impresa presenta elementi di superiorità relativamente alla piccola dimensione. Le scelte di diversificazione e di integrazione verticale richiedono infatti risorse finanziarie e manageriali non accessibili alle imprese minori.

La stessa innovazione tecnologica – sulla quale si fonda la competizione nei settori più evoluti ed importanti dell’economia – appare riservata, data l’ingente massa critica degli investimenti richiesti, alle imprese maggiori.

Che spazi rimangono dunque alle piccole e medie imprese (PMI)? Su quale base trovano allora fondamento le ottime performance realizzate da queste entità economiche?

La questione è complessa e non ancora pienamente sviluppata. Svolgeremo al riguardo soltanto alcune considerazioni:

· Alla grande dimensione è corretto contrapporre non la singola impresa ma il sistema delle piccole imprese. E’ l’aggregazione in forme distrettuali o reticolari (network) ad esaltare le performance dell’impresa minore. Fenomeni come le economie di agglomerazione e di interazione (cd. network externalities) a livello della supply chain sostituiscono dunque le economie di scala e di scopo della grande impresa. Si pensi, ad esempio, alle complesse catene di subfornitura che si sono sviluppate entro i distretti industriali in opposizione alle forme di integrazione verticale delle imprese maggiori.

· Le economie di apprendimento non si possono considerare di esclusiva competenza di una forma d’impresa. Anche le PMI beneficiano delle curve di esperienza, tanto più se operano in settori tradizionali a basso tasso di innovazione di processo.

· Alla capacità innovativa della grande impresa la piccola oppone una superiore flessibilità operativa e strategica. I limitati investimenti garantiscono una superiore capacità adattiva rispetto alle variazioni qualitative e quantitative della domanda. Forme organizzative più semplici consentono inoltre di rispondere più prontamente alle richieste del mercato (prestazioni logistiche).   

IMPRENDITORIALITA’ ALL’ITALIANA: 
PICCOLE IMPRESE, DISTRETTI INDUSTRIALI E COMPETIZIONE GLOBALE

1. Introduzione. 

Questo paper prende le mosse dai seguenti interrogativi: 

· esiste uno “modello” di imprenditorialità tipicamente italiano? Si può affermare che “fare impresa” in Italia sia un’attività sostanzialmente diversa rispetto ad altre parti del mondo?  

· che cosa rende “differenti” le imprese italiane di successo, come Benetton, Luxottica, Illycaffè, Divani & Divani, Tod’s, dalle imprese di successo tedesche o americane? 

· Che cos’hanno di peculiare imprenditori italiani famosi come Luciano Benetton, Leonardo Del Vecchio, Ernesto Illy, Pasquale Natuzzi, Diego Della Valle, Ivano Beggio  e anche i tanti imprenditori, più o meno noti, che guidano con successo l’esercito di PMI che sta conquistando il mondo con i prodotti del “made in Italy”? Che cosa li rende diversi dagli imprenditori di altri Paesi?

Probabilmente, risulta più facile individuare gli elementi di affinità, piuttosto che quelli che rendono diversi tra loro imprenditori e imprese nelle diverse parti del mondo. Tra gli attributi universali degli imprenditori ricordiamo qui la propensione al rischio, il desiderio di autonomia, la ricerca del successo personale, la volontà di sperimentare progetti nuovi e creativi.  

Tuttavia, al di là delle comunanze, esistono a nostro avviso sensibili elementi di diversità nelle modalità di “fare impresa” in USA, in Germania, in Asia o nell’Europa dell’Est. 

Non esiste infatti una “one best way” nel “fare impresa”, e ogni realtà geo-politica ed economica ha – per così dire – “selezionato” i suoi profili imprenditoriali e le sue imprese di successo. Così come vediamo contrapporsi tra loro i modelli della grande corporation manageriale americana, dei gruppi industriali e finanziari giapponesi e delle imprese tedesche, centrate queste ultime su modalità “partecipative” di governance, allo stesso modo esistono elementi di diversità delle modalità di svolgimento della funzione imprenditoriale e negli stessi profili prevalenti di imprenditore.

Tra i diversi modelli imprenditoriali, quello italiano ha ricevuto di recente una particolare attenzione da parte di studiosi, ricercatori, politici da ogni parte del mondo. Sarà esso l’oggetto del presente paper.

2. Problemi e performance del Sistema Italia. 
A  dispetto della suo elevato grado di industrializzazione e della consolidata appartenenza ai paesi guida dell’economia mondiale, l’Italia non è affatto un “ambiente” facile per “fare impresa”. 

La Economist Intelligence Unit pone l’Italia addirittura al 22° posto mondiale nella particolare classifica sui migliori “business environments”.

In particolare, tra i fattori che ostacolano il nostro sistema delle imprese ricordiamo qui:

· un sistema politico piuttosto instabile, che ha visto succedersi ben 53 governi in questo secondo dopoguerra;

· un’amministrazione pubblica relativamente poco efficiente, rispetto al suo costo;

· un mercato del lavoro ancora piuttosto rigido, che pone ancora forti vincoli alle assunzioni, ai licenziamenti ed ai contratti di lavoro;

· un sistema finanziario ancora limitato, con un numero relativamente ridotto di imprese quotate in borsa (poco più di 200) ed una capitalizzazione (oggi attorno al 75% del GDP) ancora ampiamente inferiore  ai livelli raggiunti da UK e USA (vicini al 200%) o dalla Finlandia (300%).

Nonostante questi condizionamenti e ostacoli, il sistema imprenditoriale italiano risulta estremamente vitale. Pur arrivando piuttosto in ritardo sulla via dell’industrializzazione e dello sviluppo, le imprese italiane sono state capaci di realizzare a livello di “sistema” ottime performance economiche. Si vuole in particolare ricordare che:

· L’Italia occupa il 6° posto a livello mondiale per GDP, con un GDP pro capite superiore ai 21.000 dollari  (PPA), e ben più elevato nel Nord del Paese, considerata una delle regioni più ricche d’Europa, con tassi di disoccupazione pressoché nulli.

· Le esportazioni italiane rappresentano complessivamente una quota di oltre il 4% dell’intero commercio mondiale, occupando in numerosi settori posizioni di assoluta leadership.

· Sul piano più propriamente imprenditoriale, in Italia erano registrate nel giugno 2000 5.648.377 imprese, che corrispondono ad una impresa ogni 10 abitanti, in media. In alcune aree ad elevato tasso di imprenditorialità, come alcune regioni del Nord-Est, si arriva a rapporti di 1 a 8 o addirittura inferiori. 

· Anche sul piano della natalità imprenditoriale i numeri sono estremamente positivi, con 340.000 nuove imprese nel 1999 ed un tasso di crescita annuo dello stock di imprese superiore al 2%.

I numeri ci dicono dunque che gli italiani non sono soltanto un popolo di santi, navigatori e poeti, ma anche e soprattutto… di imprenditori. 

3. Le caratteristiche strutturali del Sistema Italia. 

Ma chi sono gli imprenditori italiani? Ovviamente, non esiste un unico tipo di imprenditore, così come non esiste in Italia un unico tipo di impresa. Al contrario, il sistema imprenditoriale italiano è alquanto disomogeneo, essendo articolato su

· un nucleo storico fortemente integrato di grandi famiglie del capitalismo industriale (Agnelli, Pirelli, Falck,..) e di antiche istituzioni finanziarie (Assicurazioni Generali, Mediobanca, grandi banche pubbliche);

· un sistema di imprese ex-pubbliche già privatizzate o sulla via della privatizzazione (Telecom Italia, Enel, Finmeccanica,...), che per dimensioni, strategie e modelli di management appaiono assumere progressivamente i caratteri di global corporation; 

· un sistema vitale di PMI a forte vocazione esportativa, specializzato nelle produzioni del cd. “made in Italy” e fortemente concentrato entro i cd. distretti industriali. 

E’ da questo ultimo sistema che è emerso e si è consolidato nel tempo   

· un gruppo sempre più numeroso di “campioni nazionali”, cioè di imprese che in tempi relativamente brevi hanno saputo conquistare, per notorietà e quote di mercato, la leadership sui mercati internazionali. Per citarne alcuni, ricordiamo qui Prada, Barilla, Ferrero, Scavolini, Benetton, Aprilia, Luxottica, etc..

Concentreremo ora la nostra attenzione sulle piccole imprese e sui distretti industriali e sui meccanismi e le modalità attraverso le quali si è affermato un modello di imprenditorialità “all’italiana” che oggi riscuote grande successo in tutto il mondo.

4. Il ruolo delle PMI. 

Nella sua annuale classifica sulle 1000 principali imprese globali, la rivista Business Week inseriva nel 1998 soltanto 24 imprese italiane; di queste, soltanto 6 operavano nei settori industriali, a fronte di ben 227 imprese americane, 68 giapponesi, 44 britanniche e 27 tedesche.

La mancanza di grandi imprese in Italia è ampiamente compensata da una densità di PMI che non ha eguali al mondo. 

Ripartizione dimensionale imprese (%) : Italia vs. USA

	Classi dimensionali
	Imprese
	Addetti

	
	Italia
	USA
	Italia
	USA

	1-9
	82,41
	78,55
	24,44
	12,34

	10-49
	15,39
	17,68
	30,03
	18,40

	50-249
	1.90
	3,16
	19,36
	16,26

	250-499
	0,18
	0,32
	6,37
	5,74

	Oltre 500
	0,12
	0,29
	19,80
	47,26

	Totale
	100,00
	100,00
	100,00
	100,00


Se consideriamo le statistiche a livello aggregato, vediamo che il 98% delle imprese italiane ha meno di 50 addetti, e addirittura l’83% ha meno di 10 addetti, cioè si può considerare una “micro-impresa”. Il confronto con gli Usa appare forse più interessante se consideriamo le statistiche sugli addetti. Infatti, il peso sull’occupazione delle imprese con meno di 50 addetti è del 55%, contro il 31% negli USA. Per contro, il peso sull’occupazione nelle imprese con più di 500 addetti è del 20% circa in Italia contro il 47% e oltre in USA.

Se limitiamo l’analisi al settore manifatturiero, e quindi escludiamo dal computo statistico le tante imprese appartenenti al settore dei servizi, vediamo che il peso sull’occupazione nelle imprese con meno di 10 addetti va dal 23,3% del caso italiano al 7,4% della Germania, al 7,2% del Regno Unito, al 5,5% del Giappone e al 3% degli USA.

Il concetto è chiaro: vi sono in Italia tante piccole imprese, che a livello aggregato rappresentano il maggior datore di lavoro sul piano nazionale. Questa forte densità di PMI, unità alle buone performance ottenute fin dagli anni ’60 dal sistema Italia, hanno portato molti studiosi a coniare lo slogan “small is beautiful” e a cantare le lodi di un modello di sviluppo economico che può considerarsi alternativo al capitalismo anglosassone e a quello renano, entrambi centrati, pur con le loro profonde diversità, sulla grande impresa.

Delle PMI italiane sono state in particolare messe in evidenza  la caratteristiche di flessibilità nell’utilizzo dei fattori produttivi, specialmente del fattore lavoro, la elevata adattabilità ai cambiamenti di mercato, la capacità di occupare in modo intelligente, anche sul piano globale, nicchie specialistiche di mercato.

5. I profili imprenditoriali. 

Ci si chiede allora: “Che tipo di imprenditore “popola” il sistema delle nostre PMI? Quali sono i tratti caratteristici degli imprenditori italiani?

Abbiamo raggruppato questi tratti caratteristici sui seguenti 5 livelli:

1. Attributi personali,

· Imprenditore “self-made”. Il tipico imprenditore italiano ha creato la sua impresa partendo dal nulla, o nel migliore dei casi partendo dal solo possesso di competenze tecniche, spesso di tipo artigianale, acquisite nelle precedenti esperienze di lavoro dipendente.

· Desiderio di avanzamento sociale. L’atteggiamento dell’imprenditore verso il lavoro è quello di chi punta non soltanto a garantirsi un reddito, ma soprattutto ad ottenere successo economico e sociale. Questo successo viene visto come la principale forma di realizzazione personale. A questa realizzazione sono sovente sacrificate altre dimensioni, come la famiglia e/o il tempo libero.

· Egli ha vissuto la ricostruzione morale e materiale del dopoguerra e vive le proprie realizzazioni anche come un personale contributo al benessere generale.
2. Strategia,

· Piccoli passi e redini corte. Come tutti i self-made-man, la sua visione dello sviluppo d’impresa è “a piccoli passi”, e a “redini corte”, nel senso che lo sfruttamento delle opportunità di crescita che il mercato offre è sempre subordinato alla capacità dell’imprenditore di conservare il controllo totale delle attività.

· Rifiuto di cambiamenti radicali. i percorsi di sviluppo strategico non si discostano mai radicalmente dagli ambiti originari, più conosciuti e controllabili.

· Creatività, design, innovazione di prodotto. L’”amore” quasi maniacale per il prodotto realizzato costituisce la molla, l’incentivo per esprimere creatività, design, innovazione di prodotto e per la continua ricerca della eccellenza qualitativa, gli aspetti forse più distintivi del “made in Italy”.

3. Organizzazione e gestione,

· L’imprenditore italiano è un forte accentratore, che lascia poco spazio all’ingresso nell’impresa di manager professionisti, anche quando le dimensioni organizzative lo consentirebbero.

· Il rapporto con i lavoratori è di stretto controllo, più che di delega. La gestione delle risorse umane è di tipo paternalistico, senza largo utilizzo di moderni sistemi di gestione (DPO, incentivi, formazione).

4. Governance,

· Pluralità di ruoli nell’impresa. L’imprenditore italiano concentra contemporaneamente su di se diversi ruoli: la gestione degli interessi della famiglia proprietaria (governance), l’indirizzo strategico (vision), la gestione operativa (management), e non di rado la stessa attività lavorativa. Ecco perché l’impresa italiana si identifica così fortemente con la figura dell’imprenditore-fondatore.

· Ruolo della famiglia. La proprietà ed il controllo sono spesso condivisi con altri membri della famiglia. Lo sviluppo dell’impresa è così condizionato anche dalle vicende interne alla famiglia, dalla numerosità dei suoi membri, dalla dimensione del patrimonio familiare e dalla propensione ad investirlo in capitale di rischio.

5. Finanza,

· La priorità assegnata al legame di parentela e al conseguente vincolo di fiducia determina forti resistenze all’ingresso di nuovi soci nel capitale dell’impresa.

· La quotazione in borsa o l’ingresso di nuovi soci-finanziatori o venture-capitalist comporta un prezzo considerato troppo alto in termini di diluizione del controllo e di trasparenza delle informazioni societarie e dei processi decisionali. Si spiega così il prevalente ricorso all’indebitamento bancario. 

· Gli investimenti per lo sviluppo sono resi possibili anche attraverso gli elevati livelli di autofinanziamento ottenuti attraverso un sistematico reinvestimento degli utili all’interno dell’impresa, consentito da uno stile di vita “frugale” che rifiuta lo spreco e l’ostentazione.

Possiamo notare che molti di questi elementi sono riscontrabili anche in altri contesti nazionali, altri sono invece peculiari dell’imprenditore italiano e ci permettono di cogliere le particolarità di molte storie aziendali di successo del capitalismo italiano recente.

Per mettere a fuoco compiutamente la specificità del caso italiano abbiamo però bisogno di spostare la nostra attenzione dal piano “personale” a quello del “contesto” in cui si svolge l’azione imprenditoriale: i distretti industriali.

6. I distretti industriali e profili imprenditoriali. 

Romano Prodi, attuale presidente della Commissione europea, in un recente intervento, definisce i distretti industriali come la principale innovazione socio-economica che l’Italia ha proposto al mondo nel secondo dopoguerra. 

Ma cosa si intende con il termine “distretto industriale”? Secondo una delle numerose definizioni proposte, si tratta di aree territoriali locali caratterizzate da una elevata concentrazione di PMI con riferimento sia al rapporto tra numero di imprese e popolazione residente che alla specializzazione produttiva. 

Tante imprese specializzate nelle stesse produzioni, in poche parole.

In Italia sono stati censiti quasi 200 distretti, nei più svariati settori produttivi, nel Nord e nel Sud del Paese. La prevalenza si colloca però nel centro-Nord. 

E’ attraverso il sistema dei distretti che si sono affermati sui mercati mondiali quei prodotti che oggi rappresentano più degnamente il cd. “Made in Italy”. Con questo termine non si fa genericamente riferimento a tutto quanto sia prodotto in Italia, ma a quelle produzioni su cui l’Italia a conseguito una leadership a livello mondiale. Si tratta dei prodotti per l’arredamento e la casa, dei prodotti per l’alimentazione mediterranea, dei prodotti “moda” e di numerose produzioni nel campo della meccanica (macchine industriali, macchine utensili, ecc.). 

Le quote di mercato globale detenute dai distretti italiani in questi settori sono di assoluto rilievo, come risulta dalla seguente tabella. 

Il peso dei principali distretti italiani sull’export mondiale (1996)

	Prodotti
	Distretti
	Quota su export mondiale (%)

	Tessuti di lana
	Prato
	19-20

	Tessuti di lana
	Biella-Vercelli
	14-15

	Tessuti di seta
	Como
	24-26

	Calze femminili
	Castel Goffredo
	40

	Pelli conciate
	Vicenza
	10

	Calzature
	Ascoli Piceno-Macerata
	5-7

	Occhiali
	Belluno
	15-17

	Oreficeria
	Vicenza
	13-15

	Oreficeria
	Arezzo
	12-13

	Mobili e cucine
	Treviso-Pordenone
	8-9

	Mobili e cucine
	Como-Milano
	4-5

	Sedie
	Udine
	20-30

	Piastrelle ceramiche
	Modena
	38-40

	Macchine per imballaggio
	Bologna
	13-15


Con queste performance, in un Paese come l’Italia dove scarseggiano le grandi imprese, i distretti industriali possono essere a pieno titolo considerati le nostre “multinazionali spontanee”. Spontanee perché la nascita di un distretto si realizza al di fuori dei piani strategici o del ruolo guida di grandi o piccole imprese. 

La nascita di un distretto si basa su fattori di sviluppo sociali, economici e culturali, come la presenza storica di istituzioni radicate sul territorio (si pensi all’Italia delle Municipalità) e di tradizioni artigiane spesso vecchie di secoli (coltelli, oreficeria, mobili, ecc.). A partire da queste fondamenta, il successivo sviluppo di un distretto avviene attraverso una serie di spin-off: dalle esperienze d’impresa di maggiore successo scaturiscono per “gemmazione” tecnici e lavoratori che si mettono in proprio diventando a loro volta imprenditori. Si sviluppano così efficienti sistemi di relazioni tra imprese, che si scambiano semilavorati, tecnologie, servizi.

L’appartenenza ad un distretto offre molteplici vantaggi alle PMI italiane: 

· Attraverso i rapporti di scambio e di cooperazione che legano le imprese dei distretti, si realizzano estese forme di divisione del lavoro, del tutto simili a quelle interne alle grandi imprese, e secondo le logiche di quella che il grande economista Alfred Marshall chiamava la “fabbrica senza mura”. Così, il distretto consente alle PMI che lo costituiscono di conseguire i benefici della grande dimensione senza pagarne i costi in termini di rigidità tecnologica, organizzativa e decisionale. 

· La forte omogeneità culturale, assieme alla prossimità geografica, aiutano la diffusione di un atteggiamento che ricerca la collaborazione, prima che la competizione, tra le imprese. I rapporti di fiducia facilitano gli scambi e rendono possibile regolare su base informale gli accordi tra imprese.

· Più in generale, il distretto rappresenta un contesto che facilita il fare impresa, attraverso la diffusione della cultura del calcolo economico e di valori che premiano e promuovono socialmente gli innovatori e chi assume rischi. 

Il contesto di distretto ha fortemente influenzato i profili psicologici e l’attitudine al rischio degli imprenditori italiani. 

Innanzitutto, il senso di appartenenza al distretto soddisfa un bisogno innato degli individui: entrare in relazione con gli altri. Come sappiamo, nessuna persona è un individuo indipendente, in grado di trovare in se stesso il proprio fine, ma un essere che si sviluppa tramite le proprie affinità, relazioni, reti. Ecco perché l’imprenditore italiano conserva un forte attaccamento alle proprie radici territoriali e ai contesti socio-economici di appartenenza. A livello di distretti industriali, le relazioni di fiducia, amicizia o parentela si trasformano così in relazioni di business con fornitori, clienti, finanziatori, su un piano di profonda conoscenza personale.

Dal punto di vista dell’attitudine al rischio, il poter contare, prima ancora di avviare l’impresa, su un’estesa rete di relazioni a livello di distretto rende meno rischioso lo start-up, perché risulta sempre aperta la possibilità di un ritorno al lavoro dipendente e di un più generale reinserimento socio-economico. 

Valorizzazione delle relazioni, disponibilità a rischiare, uniti ad una impareggiabile vena creativa e visione del mercato costituiscono – a nostro avviso – i tratti di maggior rilievo dell’imprenditorialità all’italiana.

7. Le questioni aperte.  

Quello che più sorprende guardando al caso italiano è la capacità delle imprese di creare alto valore aggiunto anche operando in settori “tradizionali”, e di essere innovative anche senza grossi investimenti in R&S, mantenendo il passo con sistemi economici molto più impegnati sul fronte dell’innovazione tecnologica. 

I successi passati non devono però indurre ad atteggiamenti di pericoloso compiacimento. I cambiamenti di scenario e la progressiva globalizzazione della competizione stanno mettendo in discussione i modelli di business vincenti in passato. Ciò vale anche per il sistema delle PMI e dei distretti industriali. In particolare, il futuro del sistema imprenditoriale italiano appare oggi condizionato dalla soluzione di alcune importanti questioni.

· La successione imprenditoriale; Molti imprenditori di successo sono oggi prossimi alla “pensione”. Queste aziende stanno così per compiere il fatidico salto ‘generazionale'. Purtroppo, questo passaggio non è sempre stato adeguatamente pianificato. Si aggiunga che le giovani generazioni non sono sempre intenzionate o in grado di assumere con efficacia il controllo dell'impresa familiare. Esse mancano sovente delle competenze tecniche e del carisma del fondatore. O semplicemente intendono percorrere altre strade, allettate da altri modelli di affermazione personale.

· Lo sviluppo dimensionale: fino ad oggi l’imprenditore italiano ha privilegiato uno sviluppo più di tipo qualitativo che dimensionale, preferendo valorizzare e rafforzare il sistema di relazioni (la rete) in cui l’impresa è inserita piuttosto che crescere rapidamente correndo il rischio di perdere il controllo totale delle attività. In futuro, con l’apertura dei mercati sul piano globale, la dimensione d’impresa sarà sempre più importante per conseguire il vantaggio competitivo. Le PMI italiane saranno allora costrette a crescere. Per governare la crescita sarà perciò necessario modificare sensibilmente i modelli di governo e di direzione consolidati, con ampi interventi sui fronti della governance, delle strategie, del management e della finanza.

· L’innovazione e la new economy. Tra gli attributi più importanti degli imprenditori italiani vi è stata senza dubbio la capacità di imitare in modo intelligente quanto di più avanzato offriva la tecnologia, combinando tra loro conoscenze provenienti da diversi settori. Costituiscono un esempio di questa capacità i successi ottenuti dall’industria meccanica italiana. Le nuove sfide competitive e le pressioni internazionali stanno però in molti casi rendendo obsolete le strategie competitive delle nostre imprese minori, senza che queste ultime abbiano iniziato a rinnovare in modo originale le fonti del proprio vantaggio competitivo. Una non marginale parte del sistema delle PMI italiane risulta attualmente poco incline o non in grado di sfruttare le nuove opportunità offerte dalla new economy e dalle nuove tecnologie. L’interrogativo di fondo è se sarà ancora possibile in futuro – di fronte alla concorrenza montante dei paesi di nuova industrializzazione e alle forti spinte alla delocalizzazione – mantenere la leadership mondiale nei settori tradizionali del made in Italy e se questi settori sapranno ancora produrre gli elevati livelli di valore aggiunto a cui siamo abituati.

Chiudiamo questo breve paper esprimendo una preoccupazione: sapranno gli imprenditori italiani affrontare le minacce che si profilano all’orizzonte, continuando a svolgere una funzione di traino del sistema economico nazionale? Sapranno rinnovare i loro successi sui mercati internazionali? O saranno invece ridimensionati dalle logiche della competizione globale, dalla superiorità della grande dimensione, dallo sviluppo dei nuovi settori della new economy, dai cambiamenti nei modelli di consumo?

4.  ELEMENTI PER L'ANALISI STRATEGICA DELL'IMPRESA

1. CATENA DEL VALORE E CREAZIONE DEL VALORE

Il modello della catena del valore disaggrega l’impresa nelle sue attività principali, allo scopo di comprendere se e in quale misura esse concorrono a determinare dei vantaggi competitivi. 

Perché catena? Perché si tratta di una serie di attività tra loro legate da interdipendenze sequenziali (cioè da rapporti di input-output, come gli anelli di una catena), ma tecnologicamente distinte.

Perché del valore? Perché è il valore creato a favore dei clienti, non il costo, a determinare la posizione competitiva dell’impresa. 

La catena del valore visualizza il valore totale creato dall’impresa distinguendone due elementi:

· le attività generatrici del valore;

· il margine di profitto.

Il margine di profitto è dato dalla differenza tra il valore totale e il costo complessivo per svolgere le attività generatrici di valore. 

Il valore creato deriva dalla capacità del prodotto (bene o servizio) di attivare un ulteriore processo di creazione del valore al livello della catena del valore dell’acquirente,

· sgravandolo da compiti che questi non intende svolgere direttamente, per potersi invece concentrare sulle attività dove possiede un vantaggio comparato;

· "mobilitando" il cliente, cioè aiutandolo a fare cose che prima non avrebbe potuto fare o a farle meglio. 

La creazione di valore implica dunque uno spostamento di attenzione dal prodotto al cliente: l’impresa considera se stessa un sistema di supporto, cioè un’entità che opera in quanto capace di aiutare i clienti a creare valore e successo per se stessi e per i propri clienti.

Dal punto di vista del cliente, quanto appena detto significa che sono le offerte e non le imprese a competere sul mercato, perché sono le offerte e non le imprese ad entrare nel suo processo di creazione del valore.

Le attività generatrici di valore. Le attività generatrici del valore si possono suddividere in attività primarie ed attività di supporto. Sono attività primarie in un’impresa manifatturiera (produzione di beni):

1. approvvigionamento e gestione magazzini di input (logistica in entrata); comprende – oltre alle attività di rifornimento di input (materie, parti, componenti) – la gestione e il controllo dei magazzini e la programmazione dei trasporti; 

2. produzione; comprende le lavorazioni in officina, i processi di assemblaggio, la manutenzione dei macchinari, la gestione degli impianti e le attività di logistica interna (gestione delle scorte e dei trasporti);

3. distribuzione fisica (logistica in uscita); comprende il magazzinaggio dei prodotti finiti, la gestione dei vettori di consegna, l’elaborazione degli ordini, la programmazione delle spedizioni;

4. marketing e vendite; comprende la gestione della forza di vendita, il controllo dei canali distributivi, la gestione del marketing mix;

5. servizi accessori alla clientela; si tratta di attività di fornitura di servizi atte a migliorare o a mantenere il valore del prodotto: installazioni, riparazioni, addestramento, fornitura di ricambi e accessori.

Sono attività di supporto quelle attività che non contribuiscono direttamente alla creazione del valore, ma che sono comunque necessarie al funzionamento complessivo dell'impresa e all’efficace svolgimento delle attività primarie:

· attività infrastrutturali; comprendono molteplici attività quali la direzione generale, la pianificazione e controllo, l’amministrazione, la finanza, le pubbliche relazioni, e tutti i servizi generali.

· R&S - ricerca e sviluppo; comprende tutte le attività di sviluppo del patrimonio tecnologico aziendale.

· gestione delle risorse umane; comprende attività come il reclutamento e la selezione del personale, l’addestramento e la formazione, la definizione delle politiche retributive e dei programmi di carriera e sviluppo, le relazioni industriali.

La catena del valore può essere costruita anche con riferimento ad imprese non manifatturiere (come le imprese di servizi), con qualche opportuno aggiustamento nelle categorie sopra presentate. Vale il seguente principio fondamentale: dovrebbero essere isolate e separate le attività che hanno logiche economiche diverse, che possiedono un alto impatto, anche potenziale, sulla differenziazione, oppure che rappresentano una porzione di costo crescente e significativa.


I legami tra attività e la supply chain. Pur costituita da numerose, diverse attività, la catena del valore è una collezione di attività interdipendenti, delle quali vanno attentamente gestiti i collegamenti reciproci. L’interdipendenza può essere misurata dall’impatto che i diversi modi di eseguire un’attività hanno sul valore e il costo di un’altra attività. 

La gestione dei collegamenti tra attività può avvenire a diversi livelli:
a) all’interno di una data catena del valore;

b) al livello dei legami verticali nella supply chain, che connettono la catena del valore dell’impresa con quelle a monte (dei fornitori) e a valle (dei distributori);

c) al livello dei legami orizzontali tra diverse catene del valore all’interno della stessa impresa (in tal caso l’enfasi è posta sul conseguimento di economie di scopo e di sinergie all’interno di imprese diversificate);

d) al livello dei legami orizzontali tra catene del valore di imprese concorrenti.

L’analisi dei collegamenti tra attività proietta l’analisi sull’intero sistema del valore, costituito dalle catene del valore dei concorrenti, dei fornitori, dei canali di distribuzione e dei clienti finali.

Acquisire e mantenere il vantaggio competitivo dipende dal modo in cui l’impresa si colloca in questa più ampia supply chain:


La gestione dei collegamenti è un compito organizzativo più complesso della gestione delle singole attività, ma può produrre vantaggi competitivi sostenibili.

Il vantaggio competitivo attraverso questi collegamenti può realizzarsi in due distinti modi:

· attraverso l’ottimizzazione congiunta;

· attraverso il coordinamento.

L’enfasi sui collegamenti consente di superare alcuni limiti del modello della catena del valore. E’ stato infatti osservato che gli attori economici non si rapportano più tra loro secondo il modello semplice, unidirezionale, sequenziale descritto dalla catena del valore, ma attraverso modalità ben più complesse e bi-direzionali. Anziché aggiungere valore uno dopo l’altro, i partner nella produzione (fornitori, produttori, distributori, utenti finali) creano insieme il valore attraverso svariate relazioni di co-produzione.

2. L’ANALISI DELLA CONCORRENZA

Nozione di settore. Da sempre gli studiosi di management sono impegnati a identificare i fattori determinanti il successo competitivo e i livelli di performance economica delle imprese. Secondo il paradigma Strutture-Condotte-Performance, la performance dell'impresa sarebbe determinata essenzialmente dalla struttura del settore (industry) di appartenenza, definita in funzione delle modalità e dei valori assunti da una serie di parametri 'strutturali', tra cui possono annoverarsi:

· il grado di concentrazione, 

· il grado di differenziazione dell’offerta, 

· il grado di integrazione verticale,

· il numero di operatori presenti sul mercato, 

· l'entità delle barriere all'entrata, 

· le economie di scala. 

I settori più profittevoli (o per meglio dire, i più attrattivi) risulterebbero essere quelli che presentano un grado di concentrazione più elevato e maggiori barriere competitive; i settori meno profittevoli sarebbero invece quelli con un più intenso grado di concorrenza tra imprese. 

La nozione di settore è dunque di importanza fondamentale per lo studio dell’impresa. Esso rappresenta il tipico contesto di riferimento per l’analisi della concorrenza. 

Il settore può essere definito come un gruppo di imprese che producono beni o servizi tra loro sostituibili, e che sono, quindi, in concorrenza tra loro per la conquista della domanda. 

Il grado di sostituibilità tra prodotti può essere misurato dall’elasticità incrociata della domanda (E.I.):

Il rapporto esprime la variazione relativa delle vendite del prodotto A in seguito alla variazione del prezzo del prodotto B. Valori positivi del rapporto indicano l’esistenza di un rapporto di (maggiore o minore) sostituibilità e quindi di concorrenza tra i produttori; valori negativi indicano invece un rapporto di complementarità tra i due prodotti.

Oltre alla presenza di relazioni di sostituibilità, due imprese si considereranno appartenenti allo stesso settore se impiegano anche tecnologie similari. Il criterio di omogeneità dei bisogni (applicabile attraverso la misurazione dell’elasticità incrociata) deve essere dunque integrato dal criterio di omogeneità delle tecnologie impiegate. Ad esempio, il trasporto aereo e i sistemi di video-conferenza, pur soddisfacendo uno stesso bisogno (di mobilità, di comunicazione, in una parola: di connettività), non appartengono allo stesso settore. Ciò non significa che tra le imprese produttrici di questi beni e/o servizi non ci siano relazioni di concorrenza, seppur indiretta. In una nozione di ‘concorrenza allargata’, come vedremo, anche queste relazioni assumono rilevanza.

La quota di mercato. La concorrenza tra imprese si manifesta secondo diverse modalità:

· manovre sui prezzi;

· battaglie pubblicitarie;

· lancio di nuovi prodotti;

· miglioramento del livello di servizio ai clienti;

· ecc.

Tali manovre sono volte alla conquista di una più ampia quota di mercato o a difendere quella posseduta dagli attacchi dei concorrenti.

La quota di mercato (Q.M.) è il parametro più diffuso per valutare il posizionamento competitivo di un’impresa. Essa può essere misurata (a livello di segmento, di business o dell’intero settore) con riferimento alle quantità vendute o al fatturato:

Quota di mercato (a quantità) = 
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Il rapporto tra le due quote di mercato esprime il prezzo relativo praticato dall’impresa:

prezzo relativo = 
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Di particolare interesse ai fini dell’analisi competitiva è la quota di mercato relativa (anch’essa misurabile a valore o in quantità):

quota di mercato relativa (a valore)
 = 
[image: image33.wmf]leader

impresa

F

F


Esempio. Un’impresa ha una quota di mercato in quantità (cioè misurata tenendo conto delle quantità vendute) del 13% e una quota di mercato in valore (cioè misurata tenendo conto anche dei prezzi di vendita) del 10%. Il prezzo medio di mercato è pari a Lit. 100.000. Qual è il prezzo praticato dall’impresa? 

Soluzione.

Confrontando le due quote di mercato possiamo determinare il prezzo relativo praticato dall’impresa:

prezzo relativo = 
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Il prezzo praticato dall’impresa è dunque pari al 77% del prezzo medio di mercato, cioè Lit. 77.000.

Le determinanti della concorrenza. Una concorrenza intensa è il risultato dell’interazione reciproca di molti fattori strutturali:

1. Numero di imprese del settore e grado di concentrazione. 

2. Basso tasso di sviluppo delle vendite del settore e lotta per le quote di mercato.

3. Alto livello dei costi fissi.

4. Scarsa differenziazione.

5. Prodotti deperibili o a forte obsolescenza.

6. Alte barriere all’uscita.

1. numero di imprese del settore e grado di concentrazione. 

Un elevato numero di imprese è caratteristico dei mercati in regime di massima concorrenza (concorrenza perfetta); anche quando ci sono relativamente poche imprese, ma queste sono equilibrate per dimensioni e forza, il grado di rivalità può essere molto elevato (come accade in alcune forme di oligopolio), poiché è difficile che possa emergere un vincitore e che un equilibrio stabile venga raggiunto. Quando invece il settore è molto concentrato o dominato da una impresa (monopolio) o poche imprese (oligopolio), le imprese leader possono imporre un livello di prezzi tale da massimizzare i profitti.

Di particolare importanza per queste valutazioni è l’indice di concentrazione del settore (I.C.)
:

L’indice di concentrazione è la sommatoria delle quote di mercato delle prime n imprese del settore (dove n è di solito inferiore a 10) ovvero la sommatoria dei fatturati delle prime n imprese del settore in rapporto al fatturato totale.

Esempio. Il fatturato del settore Y è così suddiviso:

	impresa X
	10 miliardi

	impresa W
	80 miliardi

	impresa Z
	60 miliardi

	impresa P
	30 miliardi

	impresa Q
	20 miliardi

	impresa R
	70 miliardi

	altre imprese
	130 miliardi


Calcolare l’indice di concentrazione, per le prime 4 imprese.

Soluzione. Il fatturato totale del settore è di 400 miliardi. Il fatturato delle prime 4 imprese è 240 miliardi (80 + 70 + 60 + 30), dunque il grado di concentrazione è del 60%.

2. Basso tasso di sviluppo delle vendite del settore e lotta per le quote di mercato.

La maturità o il declino di un settore spingono le imprese che vogliono espandersi a confrontarsi sulle quote di mercato. Il gioco competitivo diventa in questo caso un gioco a ‘somma zero’, e viene condotto attraverso comportamenti anche molto aggressivi. Nel caso di mercati in crescita, gli obiettivi di sviluppo dimensionale e reddituale possono invece essere ottenuti semplicemente mantenendo le quote e seguendo la crescita del settore. Per mantenere invariate le quote di mercato, il tasso di sviluppo delle vendite dell’impresa non deve essere inferiore a quello dell’intero mercato:

tasso annuale di sviluppo delle vendite (sul fatturato) = 
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tasso annuale di sviluppo delle vendite (sulle quantità) = 
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Calcolato su periodi di tempo più ampi di un anno, il tasso di sviluppo risulta maggiormente significativo. Si parla in tal caso di compounded average growht rate (CAGR):


3. Alto livello dei costi fissi.

Nei settori caratterizzati da ingenti investimenti in capitale fisso e da eccesso di capacità produttiva, l’andamento delle curve di costo unitario gioca un ruolo importante nella definizione delle manovre competitive. Prezzi particolarmente bassi possono infatti consentire - una volta che la maggior quota di domanda così conquistata abbia consentito di saturare la capacità produttiva in esubero – di meglio ripartire i costi fissi e conseguentemente di ridurre i costi unitari di produzione. Queste riduzioni nei costi aprono la strada ad ulteriori riduzioni dei prezzi.

La presenza di costi fissi anticipati (sunk cost) può inoltre spingere le imprese a praticare – sebbene per periodi di tempo non eccessivamente lunghi – prezzi molto vicini ai costi marginali. Laddove il rapporto tra costi variabili e costi fissi non sia identico per tutte le imprese (diversa elasticità dei costi; diverso grado di integrazione verticale) alcune di esse non potranno seguire i concorrenti in questi ribassi.

4. Scarsa differenziazione.

Quando un bene/servizio può essere considerato una commodity (cioè un prodotto banale, standard, non distinguibile dai prodotti offerti dai concorrenti), la competizione tra imprese non può giocarsi sulla base di leve competitive ‘soft’ come la fedeltà alla marca, i differenziali di qualità, la personalizzazione del prodotto, la segmentazione della domanda, l’offerta di prodotti di ‘nicchia’ o qualsiasi altra forma di no-price competition. Tutte le manovre competitive si dovranno invece basare su un’unica leva: il prezzo. La competizione sul prezzo provoca, di regola, effetti fortemente negativi sulla redditività media delle imprese.

5. Prodotti deperibili o a forte obsolescenza.

Nei settori che realizzano prodotti deperibili (come alcuni prodotti alimentari) o a forte obsolescenza (caratterizzati da un forte tasso di innovazione incrementale e/o fortemente soggetti al fattore ‘moda’), gli obiettivi di redditività e di volumi di vendita devono essere raggiunti nel più breve tempo possibile, pena l’insuccesso. Ecco perché, molto rapidamente, i comportamenti delle imprese che non hanno ancora raggiunto i risultati sperati diventano più aggressivi.

6. Alte barriere all’uscita.

Si tratta di fattori che trattengono l’impresa nel settore anche quando il tasso di redditività è basso o addirittura negativo. 

· Investimenti specifici; quando il valore di realizzo degli investimenti – in caso di uscita dal settore - è nullo o molto basso, sarà ridotto anche il costo opportunità della decisione di proseguire le attività nel settore.   

· Costi fissi di uscita; comprendono il costo della rottura dei contratti di lavoro, dei contratti di distribuzione e di rifornimento, il costo del mantenimento di capacità produttiva per la produzione di parti di ricambio, ecc.

· Interdipendenze strategiche; l’impresa può trovarsi costretta a restare nel settore perché la presenza non si giustifica semplicemente sulla base della redditività attesa, ma anche in relazione allo sfruttamento di interdipendenze e complementarità con settori correlati (sinergie, economie di scopo) sul piano dell’immagine, del marketing, dell’accesso ai mercati finanziari, dei costi delle produzioni congiunte, ecc.

· Barriere emotive; si tratta dei costi psicologici (lealtà verso i dipendenti, orgoglio, prestigio personale) che i manager devono sostenere in caso di chiusura dell’attività. 

· Ostacoli politici e sociali; sono tanto maggiori quanto più importante è l’attività produttiva per l’economia dell’area geografica o della nazione in cui viene svolta. Con l’obiettivo primario di mantenere i livelli occupazionali, attività prive di giustificazione economica possono dunque essere mantenute in vita grazie a massicci trasferimenti pubblici.

I gruppi strategici. Un gruppo strategico è costituito da quelle imprese concorrenti che seguono approcci e occupano posizioni simili sul mercato. L’identificazione dei gruppi strategici aumenta la comprensione del grado e della natura della competizione all’interno di un settore. La concorrenza tende infatti a realizzarsi all’interno dei gruppi strategici o tra gruppi strategici ravvicinati, piuttosto che al livello dell’intero settore.
Un grosso concorrente, con un’ampia quota di mercato, può trovarsi ad operare in un gruppo ad intensa rivalità, ottenendo così dei limitati profitti. Viceversa, una piccola impresa che occupa una nicchia protetta del mercato può conseguire tassi di redditività estremamente elevati.

Gli ostacoli alla mobilità delle imprese da un gruppo strategico all’altro si definiscono barriere alla mobilità. Si tratta degli stessi fattori che determinano le barriere all’entrata. Esse forniscono una prima fondamentale spiegazione del perché alcune imprese realizzano sistematicamente redditi superiori alle altre.

Per costruire una mappa dei gruppi strategici è necessario seguire la seguente procedura:

· identificare le caratteristiche strategiche chiave che distinguono i diversi concorrenti, come:

· dimensione,

· nazionalità
· grado di diversificazione 

· mercati serviti,

· segmenti,

· raggio geografico di azione,

· ampiezza della gamma produttiva,

· canali distributivi,

· grado di integrazione verticale,

· livelli di prezzi,

· livelli qualitativi,

· ecc.

· posizionare le imprese su un sistema di assi bidimensionale, usando coppie selezionate di queste variabili,

· raggruppare le imprese che si posizionano in una stessa o simile area del grafico nei gruppi strategici,

· rappresentare i gruppi con cerchi di area pari alla loro importanza relativa in termini di vendite totali,

· se più di due variabili significative possono essere usate il posizionamento delle imprese concorrenti, si dovranno costruire diverse mappature al fine di identificare tutte le possibili relazioni di concorrenza.

La posizione competitiva. La forza relativa di un’impresa nei confronti dei suoi concorrenti è un indicatore importante per le decisioni strategiche. La posizione competitiva può essere valutata sulla base dei seguenti fattori:

· quota di mercato assoluta;

· quota di mercato relativa;

· trend della quota di mercato;

· redditività relativa (cioè rapportata a quella dei concorrenti);

· qualità di prodotto relativa (qualità percepita dal cliente);

· prezzo relativo;

· indice di concentrazione dei clienti;

· tasso di innovazione di prodotto (come % del fatturato realizzato con prodotti lanciati negli ultimi anni);

· intensità di capitale relativa (rapportata a quella dei concorrenti).

La posizione competitiva e la misura dei suddetti parametri sono di solito riferite ai tre più grandi concorrenti dell’impresa.
3. ATTRATTIVITA’ DEL BUSINESS E CONCORRENZA ALLARGATA
Uno dei modelli più efficaci di analisi dell’attrattività di un business e del posizionamento competitivo è il modello della concorrenza allargata, che si basa sull’interazione di  cinque forze competitive:

1. il grado di rivalità tra i concorrenti attuali;

2. la minaccia esercitata dai potenziali nuovi entranti nel settore;

3. la forza di attrazione della domanda esercitata dai produttori di beni sostitutivi (concorrenti indiretti);

4. la forza negoziale dei fornitori;

5. la forza negoziale dei clienti.


Questo modello, per l’enfasi assegnata ai potenziali nuovi entranti, ai produttori di prodotti sostitutivi, alle relazioni al livello della supply chain, costituisce un notevole passo in avanti rispetto alla tradizionale analisi della concorrenza diretta. 

Peraltro, il modello non consente di sviluppare l’analisi di tutti i livelli in cui la concorrenza agisce, e cioè:

· tra singoli prodotti (di una stessa impresa o di imprese diverse)

· tra imprese al livello dei segmenti di business

· tra imprese al livello dei mercati geografici

· tra imprese al livello delle ASA

· tra imprese al livello di industry
· tra imprese al livello della supply chain
· tra imprese a livello corporate (cd. multipoint competition)

Le barriere all’entrata in un settore. Le barriere all’entrata sono comportamenti strategici o circostanze che proteggono le imprese già presenti dalla competizione esterna, rendendo l’ingresso in un settore difficile o mettendo i potenziali entranti in una situazione di svantaggio. Qualsiasi vantaggio che le imprese presenti hanno sui potenziali concorrenti può essere interpretato come barriera all’entrata, anche se – secondo un’accezione più restrittiva – vi vanno ricompresi soltanto i costi ‘incrementali’ che i nuovi entranti dovranno sostenere.
Esistono due tipi di barriere all’entrata:

A. Gli ostacoli strutturali all’entrata.

B. I rischi di entrata e i fattori che riducono l’incentivo all’entrata.

Gli ostacoli strutturali all’entrata.  

1. Economie di scala. Esse scoraggiano le entrate poiché impongono alle imprese esterne al settore di operare con scale produttive elevate (pari alla DOM – dimensione ottima minima) anche se non possono ancora contare su una ampia quota di mercato; in tal caso, i forti investimenti da affrontare comportano il rischio delle ritorsioni delle imprese già presenti (riduzioni di prezzo o campagne pubblicitarie). L’alternativa è quella di entrare con una capacità produttiva più bassa della DOM accettando i conseguenti svantaggi di costo. 

Le economie di scala hanno qualche limite come barriere all’entrata se esaminate in una prospettiva dinamica:

· grandi scale di produzione possono limitare la possibilità di differenziare i prodotto (una produzione di ‘massa’ mal si concilia con un elevato servizio al cliente o con una politica di elevata qualità);

· il progresso tecnologico può penalizzare l’impresa che produce su larga scala, a causa della rigidità e scarsa flessibilità dei sistemi produttivi;

· tenuto conto degli elevati costi ‘affondati’ nelle strutture produttive – recuperabili soltanto attraverso i cospicui margini di contribuzione garantiti dalle economie di scala - l’impresa non avrà sufficienti incentivi ad adattarsi a nuove e superiori tecnologie. 

2. Differenziazione di prodotto. Deriva dalla identificazione della marca da parte dei consumatori o dalla fedeltà agli acquisti. Si ottiene attraverso la pubblicità, il servizio alla clientela, le caratteristiche estetiche e funzionali del prodotto, o semplicemente grazie al fatto di essere entrati per primi nel settore. Un prodotto differenziato è un prodotto che viene percepito come ‘unico’ da parte degli acquirenti. La differenziazione è quindi un importante meccanismo di isolamento dalla concorrenza, poiché riduce le relazioni di sostituibilità tra prodotti concorrenti. Essa rappresenta anche una barriera all’entrata poiché obbliga i nuovi entranti ad investire tempo e risorse per acquisire la fedeltà del consumatore.

3. Fabbisogno di capitali. Spesso l’ingresso in alcuni settori richiede ingenti investimenti in capitale fisso, in capitale circolante, in R&S e in pubblicità. Mantenere elevati gli investimenti in capitale circolante (ad esempio concedendo ampio credito alla clientela o detenendo elevate scorte per assicurare la disponibilità immediata dei prodotti finiti), effettuare cospicui e continui investimenti in comunicazione, promuovere una continua innovazione di prodotto, sono comportamenti che non sono giustificati soltanto dalla necessità di fronteggiare i concorrenti attuali ma anche dalla volontà di scoraggiare l’ingresso nel settore alle imprese che non dispongono di sufficienti risorse finanziarie.  

4. Costi di cambiamento per i compratori. Sono i costi che il compratore deve sostenere quando decide di rivolgersi ad un altro fornitore per l’approvvigionamento di un dato prodotto. Possono comprendere l’addestramento del personale, nuove attrezzature ausiliarie, la prova e la messa a punto del nuovo prodotto come anche i costi psicologici derivanti dalla rottura di una relazione di scambio consolidata. Se i costi di cambiamento (cd. switching costs) sono alti, i nuovi entranti devono offrire un significativo vantaggio di costo o di rendimento per convincere il compratore a cambiare la fonte di rifornimento.

5. Accesso ai canali di distribuzione. Nella misura in cui i canali di distribuzione sono già utilizzati dalle imprese presenti nel settore, e le relazioni con le imprese commerciali sono consolidate, i nuovi entranti incontreranno serie difficoltà nel far accettare dal trade i propri prodotti e saranno costretti a praticare prezzi inferiori e a sostenere le vendite con investimenti pubblicitari e con costose promozioni sui punti di vendita.  

6. Vantaggi assoluti di costo. Si tratta di vantaggi indipendenti dalla scala produttiva, di cui godono cioè anche le imprese di dimensioni minori, purché già presenti sul mercato. Si tratta essenzialmente dei vantaggi dei ‘primi arrivati’ (first mover advantages): 

· vantaggi di immagine e reputazione presso i compratori;

· fedeltà alla marca rafforzata dal classico ‘passaparola’ (che in gergo tecnico viene definito information contagion); 

· tecnologie di prodotto esclusive; si tratta di vantaggi che derivano dallo sfruttamento esclusivo di brevetti (si pensi al settore farmaceutico) o di conoscenze protette da ‘segreto’ industriale;

· accesso privilegiato alle materie prime; in una fase iniziale del ciclo di vita di un settore, quando l’offerta di materie e/o componenti strategici non è soggetta a limitazioni, i first comers possono stipulare coi fornitori accordi di lungo termine spuntando prezzi inferiori a quelli correnti;

· ubicazioni favorevoli; analogamente al punto precedente, i primi ad entrare in un settore possono beneficiare di minori costi di insediamento; 

· occupazione preventiva dei canali di distribuzione;

· sovvenzioni pubbliche; vengono concesse alle imprese che hanno avviato l’industrializzazione di un certo territorio o che hanno svolto un ruolo ‘pioneristico’ in un determinato settore;

· curve di esperienza o di apprendimento. Quando i costi di produzione non si riducono semplicemente a causa delle economie di scala (livello assoluto di produzione) ma anche con il trascorrere del tempo, al crescere della produzione cumulata, il vantaggio dei primi entrati può non essere più recuperato da parte dei late entrants. Politiche di prezzo estremamente aggressive da parte dei first comers nelle fasi iniziali del ciclo di vita possono dunque essere interpretate come tentativi di elevare barriere all’entrata attraverso i vantaggi di costo delle curve di esperienza.
 

7. Politica pubblica. Le amministrazioni pubbliche possono limitare o precludere l’ingresso in determinati settori imponendo, ad esempio, l’obbligo di ottenere specifiche autorizzazioni, oppure mediante controlli estremamente severi in materia di inquinamento e sicurezza. E’ quanto accade nei settori delle telecomunicazioni, dei trasporti, del commercio, ecc. I recenti processi di deregulation stanno riducendo progressivamente queste barriere competitive. 

I rischi dell’entrata e i fattori che riducono l'incentivo ad entrare

In linea di principio, ci sono tre caratteristiche del settore che influenzano i rischi di ingresso:

1. un elevato indice di concentrazione (rende le imprese già presenti più forti in caso di reazioni all’ingresso);

2. l’elevata intensità degli investimenti necessari ad operare nel settore (che rende più elevato il costo di possibili fallimenti);

3. l’elevata intensità degli investimenti pubblicitari richiesti (la cui efficacia può essere fortemente ridotta dalla fedeltà alle marche già presenti e dagli elevati costi di cambiamento).

Per contro, questi stessi fattori contribuiscono anche ad aumentare gli incentivi all’ingresso: infatti, un settore molto concentrato è di solito un settore più profittevole; inoltre, gli elevati investimenti richiesti possono rappresentare una ‘palla al piede’ per le imprese già presenti (gli incumbent) in caso di innovazioni tecnologiche radicali; infine, ben mirati investimenti pubblicitari possono in alcuni casi contribuire in modo decisivo al rapido successo di un nuovo entrante.

L’efficacia delle barriere all’entrata come meccanismo di isolamento dalla concorrenza potenziale dipende anche dalle prevedibili reazioni degli incumbent in caso di ingresso. 

Reazioni molto energiche (che si potranno tradurre in una ‘guerra’ di prezzo o in campagne pubblicitarie estremamente aggressive) saranno probabili se:

· queste reazioni ci sono state anche in passato;

· gli incumbent hanno notevoli risorse per reagire (riserve di liquidità, capacità produttiva in eccesso, influenza sui canali di distribuzione e sui clienti);

· essi hanno investito pesantemente nel settore (alto commitment, elevati sunk costs), quindi le barriere all’uscita sono elevate;

· il settore ha un tasso di crescita limitato e quindi un comportamento ‘accomodante’ delle imprese già presenti è improbabile, dovendo queste difendere le proprie quote di mercato.

L’incentivo ad entrare nel settore può venire ridotto dai comportamenti degli stessi incumbent che possono, ad esempio, sfruttare un effetto annuncio. Ne costituiscono esempi:

· l’annuncio dell’imminente lancio di nuovi prodotti (che riduce gli incentivi economici all’ingresso);

· l’annuncio di prossimi investimenti in capacità produttiva (che aumentando le barriere all’uscita per le imprese presenti rende meno probabili comportamenti ‘accomodanti’);

· l’annuncio di un prossimo ingresso nel settore da cui provengono i potenziali entranti (è una minaccia di ritorsione);

· l’annuncio di un’imminente riduzione di prezzo (che può segnalare una struttura di costi difficilmente replicabile dal nuovo entrante).

Queste forme di signaling sono tanto più credibili quanto più sono accompagnate dai comportamenti conseguenti. Per questo motivo, possono rivelarsi un’arma a doppio taglio per chi le utilizza.

Un’impresa già presente sul mercato può disincentivare le nuove entrate fissando un prezzo basso (cd. prezzo limite). Un prezzo basso è veicolo di cattive notizie per le imprese entranti relativamente alla profittabilità del settore. Per le imprese già presenti si tratta di una forma di comportamento ‘predatorio’ che implica una riduzione di prezzo nel breve periodo (anche sotto i costi marginali) – e quindi un sacrificio del profitto corrente - per scalzare i concorrenti dal mercato o scoraggiare nuove entrate nello sforzo di conseguire una posizione monopolistica nel lungo periodo. Sotto tale profilo, questa pratica di pricing può essere oggetto di interventi antitrust.

I rapporti di potere nella supply chain. Sebbene l’analisi della concorrenza diretta e di quella potenziale (nuovi entranti) stia al cuore del modello della concorrenza allargata, le prospettive di redditività dell’impresa sono fortemente condizionate anche dalla natura delle relazioni che la legano ai mercati di approvvigionamento e di sbocco.

In effetti, prima che al livello competitivo, il valore economico creato da ogni impresa si concretizza attraverso gli atti di scambio posti in essere con i fornitori ed i clienti al livello della supply chain. E’ infatti dalla massimizzazione della differenza tra il prezzo di vendita e il prezzo-costo dei fattori produttivi che scaturisce il profitto.

La misura di questa differenza dipende dai rapporti di forza tra l’impresa, i fornitori, i clienti. Ognuno di questi soggetti cercherà di appropriarsi – al momento dello scambio - di una quota del valore creato. Assume quindi estrema rilevanza identificare le fonti del potere di questi soggetti. 

Il potere dei fornitori è elevato quando:

· il settore di rifornimento è più concentrato del settore a cui vende;

· il prodotto fornito non è una commodity ma è unico o differenziato;

· il prodotto fornito influenza in misura significativa la qualità del prodotto finale;

· il prodotto fornito è cruciale per il processo produttivo dell’impresa acquirente;

· non ci sono sostituti o i costi di cambiamento sono così elevati da prevenire l’uso di prodotti sostitutivi;

· il fornitore può realizzare la fornitura più economicamente di quanto potrebbe fare l’impresa acquirente;

· esiste una credibile minaccia di integrazione a valle;

· il settore acquirente non è un cliente importante per il settore dei fornitori.

Il potere dei clienti è elevato quando:

· il settore di sbocco è concentrato;

· il prodotto venduto è standard e indifferenziato;

· la qualità del prodotto non è molto importante per il cliente;

· ci sono prodotti sostitutivi prontamente disponibili;

· costi di cambiamento per i clienti sono bassi;

· il compratore ha informazioni dettagliate sull’offerta;

· clienti comprano in grossi volumi e/o acquistano una cospicua quota dell’intero output del settore;

· clienti esercitano una credibile minaccia di integrazione verticale a monte.

I rapporti di forza reciproca possono essere sinteticamente rappresentati da un indice numerico di dipendenza. La dipendenza dell’acquirente all’impresa fornitrice X – per ogni classe di acquisto - si misura attraverso il rapporto tra gli acquisti da quella fonte e gli acquisti totali:


La dipendenza di un fornitore da un acquirente Y si misura invece rapportando il fatturato realizzato con quell’acquirente al fatturato totale:


L’attrattività di un settore. L’attrattività è, con il posizionamento competitivo, una delle principali determinanti della redditività delle imprese e dei loro vantaggi competitivi. Ogni impresa cercherà di entrare o permanere in settori ad alta attrattività. 

Sinteticamente, le principali variabili che determinano l’attrattività sono le seguenti:

· dimensione del mercato;

· dimensione dei segmenti target;

· tasso di sviluppo storico del mercato (e dei segmenti target);

· tasso di sviluppo previsto;

· numero di concorrenti (a livello di mercato e di segmento);

· indice di concentrazione dei concorrenti;

· tasso di redditività medio del settore;

· barriere all’entrata;

· barriere all’uscita;

· grado di differenziazione dei prodotti;

· grado di sinergia con altri business;

· potere dei clienti;

· potere dei fornitori.

5. LA DEFINIZIONE DEL BUSINESS

Ogni impresa può avere una propria concezione del settore industriale di appartenenza, in relazione a come ha definito il proprio business.

Si ritiene generalmente che i business di imprese concorrenti siano definiti in modo simile, ma non è sempre così: un’impresa può avere un ambito competitivo diverso da quello dei suoi concorrenti e questo rappresenta una fonte potenziale di vantaggio competitivo.

Un business può essere definito in base a tre dimensioni: chi, cosa, come:

1. i gruppi di clienti (segmenti di clientela), cioè chi deve essere servito;

2. le funzioni svolte per i clienti, cioè che cosa essi desiderano (esigenze dei clienti); a tale proposito, occorre tenere distinte le funzioni dalle modalità con cui queste vengono svolte (la tecnologia) e dagli attributi o benefici percepiti dal cliente come importanti per la scelta di acquisto;

3. le tecnologie, cioè come le esigenze dei clienti vengono soddisfatte.

Con riferimento a ciascuna delle tre dimensioni, il business è ulteriormente definito dall’ampiezza (scope) – cioè dalla numerosità di gruppi di clienti serviti, dalla numerosità delle funzioni svolte, dalla numerosità delle tecnologie adottate - e dalla differenziazione. 

La differenziazione può a sua volta realizzarsi:

· rispetto ai segmenti, indicando la misura in cui una determinata impresa tratta in modo diverso i vari segmenti (gruppi di clienti, funzioni svolte, tecnologie).

· rispetto ai concorrenti, indicando la differenza che esiste tra ciò che due o più concorrenti offrono ad uno stesso segmento.

Le complesse interrelazioni tra lo scope e la differenziazione possono essere sintetizzate nelle tre seguenti strategie alternative:

a) strategia concentrata; quando l’impresa focalizza la propria attività su un particolare gruppo di clienti, su una particolare funzione svolta per i clienti o su una particolare tecnologia;

b) strategia differenziata; quando l’impresa svolge un’attività ampia e differenziata rispetto a una o più delle tre dimensioni. La differenziazione rispetto ai vari segmenti può comportare anche la differenziazione rispetto ai concorrenti;

c) strategia indifferenziata; quando l’impresa svolge un’attività estesa per scope ma contemporaneamente adotta un approccio non differenziato nei riguardi dei singoli segmenti.

La definizione del business ribalta il tradizionale paradigma Strutture-Comportamenti-Risultati: infatti, è soltanto nel momento in cui l’impresa definisce l’ampiezza e la differenziazione delle proprie attività che viene ad individuarsi la struttura del mercato di appartenenza.   

Alla tradizionale distinzione delle forme di mercato in monopolio, oligopolio, concorrenza monopolistica, concorrenza perfetta, possiamo così sostituire una classificazione che rispecchia le modalità di definizione del business seguite dalle imprese.

Mercati di tipo 1.

Tutti i concorrenti principali perseguono strategie concentrate sia in termini di clienti che di funzioni svolte:


	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	


La forza di ogni concorrente (quota di mercato) va misurata al livello di ogni casella.

Mercati di tipo 2.

Tutti i concorrenti principali perseguono una strategia concentrata rispetto alla funzione svolta, ma hanno strategie differenziate od indifferenziate riguardo ai gruppi di clienti:


	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	


In questo caso la quota di mercato va misurata per linee orizzontali, poiché i concorrenti saranno probabilmente gli stessi per tutti i gruppi di clienti. Le imprese di successo saranno quelle che detengono un’elevata quota del ‘segmento funzionale’, ma non necessariamente dovranno avere quote elevate nei singoli segmenti di clientela.

Mercati di tipo 3.

Tutti i concorrenti principali perseguono strategie concentrate rispetto ai gruppi di clienti, ma indifferenziate o differenziate rispetto alle funzioni svolte:


	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	


In tal caso le quote di mercato e la concentrazione vanno misurate secondo le colonne verticali. Le imprese di successo saranno quelle che detengono una quota elevata del segmento di clientela ma che non necessariamente hanno una quota elevata in relazione ai singoli prodotti.

Mercati di tipo 4.

Tutti i concorrenti principali perseguono strategie differenziate o indifferenziate, sia rispetto ai gruppi di clienti che rispetto alle funzioni svolte:


	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	


In questi mercati, un’unica misura della quota di mercato e della concentrazione sarà adatta. Le imprese di successo saranno quelle che detengono un’elevata quota di tutto il mercato.

Mercati di tipo 5.

Questi mercati sono di tipo ibrido, in quanto i diversi concorrenti definiscono le proprie attività (i propri business) in modi diversi:


	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	


Alcuni concorrenti offriranno prodotti per svolgere un’ampia gamma di funzioni per pochi gruppi di clienti o per uno solo (imprese B e C); altre imprese restringeranno la gamma delle funzioni svolte, ma serviranno un numero maggiore di gruppi di clienti (imprese D e E); altre imprese, infine, adotteranno un approccio ‘multi-mercato, multi-prodotto’ (impresa A):


	ABD
	AD
	ACD
	AD
	AD

	B
	A
	AC
	A
	A

	ABC
	AE
	ACE
	AE
	AE

	AB
	A
	AC
	A
	A


In questi mercati, la quota di mercato e il grado di concentrazione non hanno un significato univoco, potendo essere simultaneamente misurate:

· su tutta la matrice;

· in ciascuna casella;

· relativamente a ciascun gruppo di clienti;

· relativamente a ciascuna funzione.

Le ASA. Il livello più appropriato per l’analisi dell’attrattività e del posizionamento competitivo è quello del business o – per meglio dire - dell’area strategica di affari (ASA). 

Un’ASA può essere definita come un sottosistema dell’impresa, che coincide con un business specifico; essa rappresenta un’attività che potrebbe essere scorporata dall’impresa e sopravvivere in autonomia.

Con riferimento ad ogni ASA, l’impresa deve poter chiaramente identificare i clienti e i concorrenti attuali e potenziali e formulare obiettivi e strategie con autonomia rispetto alle altre aree di presenza, con risorse ben definite e con un’appropriata struttura di management. La necessaria integrazione tra le diverse ASA di un’impresa è assicurata da un’appropriata strategia a livello corporate, in grado di ottimizzare il fit tra i business, al fine di sfruttare le possibili sinergie, e di ridurre la complessità della pianificazione strategica.

6. IL VANTAGGIO COMPETITIVO E LE STRATEGIE DI BASE

L’obiettivo di ogni impresa è quello di conseguire una posizione competitiva ottimale con riferimento ai business in cui è presente. Una posizione ottimale è quella che garantisce un vantaggio competitivo, cioè un tasso di redditività superiore a quello medio dei concorrenti.

Si possono identificare due strategie di base per conseguire il vantaggio competitivo, ed in generale per fronteggiare la concorrenza allargata:

1. la leadership dei costi;

2. la differenziazione.

A loro volta, le strategie di base possono avere come target l’intero mercato o focalizzarsi su:

· specifici gruppi di clienti (segmenti);

· specifici prodotti; 

· specifiche aree geografiche.

Ne risulta la seguente matrice delle strategie di base: 

	
	TIPOLOGIA DI VANTAGGIO COMPETITIVO



	AMPIA
	Leadership di costo
	Differenziazione

	RISTRETTA
	Focalizzazione con 

cost leadership
	Focalizzazione con vantaggi da differenziazione


Realizzare una strategia di cost leadership significa gestire con particolare attenzione i cd. cost drivers. Tra i principali vettori di costo si ricordano:

· le economie di scala;

· le economie di apprendimento;

· il grado di integrazione verticale (scelte make or buy);

· la localizzazione geografica (per sfruttare i differenziali dei costi dei fattori produttivi o le economie di prossimità ai mercati di approvvigionamento e/o di sbocco);

· il rapporto costi variabili su costi fissi (elasticità dei costi);

· il controllo dei legami e delle interrelazioni tra attività diverse. 

Ogni vettore di costo può essere in qualche misura influenzato dall’impresa; tuttavia, solo alcuni di questi possono essere governati più efficacemente dei concorrenti, potendo così dare origine a vantaggi competitivi.

I vantaggi di differenziazione emergono quando il consumatore (o l’utilizzatore) è in grado di percepire in un prodotto (inteso in senso lato) una o più dimensioni esclusive, rispetto a prodotti analoghi, alle quali egli attribuisce un valore accettando di pagare per esse un premium price.

Ogni opzione strategica comporta una particolare struttura dei costi e dei margini per l’impresa:


La differenziazione può realizzarsi a livello orizzontale o a livello verticale. Nel primo caso, implica una sostituzione di un attributo del prodotto con un altro; nel secondo, implica una continua maggiorazione degli attributi di un prodotto:


Ovviamente la differenziazione (specialmente quella verticale) darà luogo ad un vantaggio competitivo solo se i costi che l’impresa deve sostenere a tal fine sono inferiori al valore che il mercato assegna agli attributi esclusivi del prodotto. In altri termini, un determinato vettore di differenziazione (driver of uniqueness) sarà tanto più efficace quanto maggiore è il controllo che l’impresa esercita sui vettori di costo che vi stanno alla base.

Non sempre l’acquirente è in grado di cogliere e valutare tutti gli effetti diretti ed indiretti che il prodotto esercita sulla propria catena del valore. L’analisi della catena del valore dell’acquirente consente di cogliere quelle dimensioni che portano all’individuazione di possibilità efficaci di differenziazione.

Peraltro, l’impresa venditrice corre il rischio di non vedersi riconosciuto, a causa dello stato di informazione imperfetta ed incompleta in cui versa l’acquirente, il premium-price necessario a coprire i costi della differenziazione e a garantire una congrua redditività.

Vi può essere cioè un gap tra valore reale (misurabile dagli effetti oggettivi del prodotto sull’attività e sui processi gestiti dall’acquirente) e valore percepito. Quest’ultimo, più che da attributi oggettivi del prodotto, dipende dai segnali di valore che l’impresa, anche involontariamente, indirizza all’acquirente, come l’immagine, la reputazione, la pubblicità, i comportamenti della forza di vendita. La gestione di questi segnali di valore può costituire una fonte ulteriore di vantaggi competitivi.

Un posizionamento competitivo ottimale per l’impresa implica una coerenza tra la percezione del valore o della qualità relativa del prodotto da parte dei clienti – comparativamente alle offerte rivali – e il suo prezzo relativo (anch’esso comparato al prezzo praticato dai concorrenti). Le situazioni possibili sono le seguenti:

	
	alta
	4. Strategie di basso prezzo:

possono essere efficaci per attrarre nuovi clienti o per abbassarne i costi di cambiamento, ma i prezzi bassi sono facilmente imitabili e creano sospetto negli stessi clienti se sono ‘troppo bassi’
	5. Strategie di differenziazione 
	3. Posizionamento di alto prezzo/alta qualità

	Percezione di valore e della qualità relativa
	media
	
	1. Posizionamento medio
	6. Posizionamenti 

non competitivi

i prezzi non sono giustificati dalle percezioni di qualità, a causa del fallimento delle politiche di innovazione dei prodotti o di una struttura di costi pesante

	
	bassa
	2. Posizionamento di basso prezzo/bassa qualità
	
	

	
	
	basso
	medio
	alto

	
	
	
	Percezione del prezzo relativo
	


I posizionamenti lungo la diagonale della matrice (1, 2, 3) sono coerenti in termini di rapporto qualità/prezzo. Il posizionamento 5 è quello tipicamente conseguente ad una strategia di differenziazione realizzata con successo. Il posizionamento 4 è quello occupato dalle imprese impegnate prevalentemente in forme di competizione sui prezzi. I posizionamenti nell’area 6 non sono sostenibili. 

Ogni impresa è sistematicamente impegnata nel miglioramento del proprio posizionamento competitivo. Per ottenere questo obiettivo essa cercherà di occupare posizioni situate in alto e/o a destra rispetto alle posizioni precedenti.

I fattori critici di successo e il vantaggio competitivo. Il controllo dei vettori di costo e/o di differenziazione non assicura automaticamente un vantaggio competitivo: l’impresa realizza un vantaggio competitivo quando è in grado di rispondere meglio dei concorrenti alle esigenze del mercato espresse dai fattori critici di successo (FCS).

I FCS sono quelle capacità aziendali che hanno determinato, nel passato, una stabile leadership. 

Parlando di FCS intendiamo le capacità più che i comportamenti dell’impresa: un prezzo basso non è infatti un FCS se non trova il suo presupposto nella capacità dell’impresa di produrre a costi bassi; solo in tal caso, infatti, esso porterà ad un sostenibile successo competitivo e reddituale. Analogamente, la tempestività di consegna non è un FCS se l’impresa non fonda questa prestazione logistica sulla capacità di evadere in tempi brevi le commesse ricevute; se il fondamento della tempestività è invece l’onerosa disponibilità di scorte, tale comportamento non garantirà un successo stabile.

Deve inoltre trattarsi di fattori ‘critici’ per il successo: essere in grado di operare a costi bassi in un mercato non sensibile al prezzo non garantisce alcun successo; lo stesso si può dire dell’offerta di qualità elevata o del lancio frequente di nuovi prodotti facendo leva su superiori capacità di controllo qualitativo e di innovazione tecnologica: se in alcuni settori si tratta effettivamente di FCS, in altri la loro importanza è marginale.

L’individuazione dei FCS consente all’impresa di focalizzare i propri sforzi sulle aree gestionali critiche per il presidio di queste capacità: può trattarsi dell’area produttiva, della R&S, del marketing, della logistica, della finanza, ecc.

I FCS sono determinati dall’impresa leader, ma una volta affermatisi nel settore diventano le regole del gioco. Ciò non significa, ovviamente, che in un settore sia possibile una sola strategia: vi sono tante strutture di FCS quanti sono i gruppi strategici. Anche i FCS sono inoltre soggetti ad innovazione nel corso del tempo. Rimane qualche dubbio, infine, sulla loro concreta utilità ai fini di pianificazione strategica: essi possono infatti essere individuati con certezza soltanto a posteriori, cioè con riferimento al passato. A causa della dinamica dei mercati, nulla garantisce che il loro presidio rappresenti la ‘ricetta’ strategica giusta anche per il futuro.

L’identificazione dei FCS presuppone infine l’individuazione delle imprese di “successo”. Questa operazione è soltanto apparentemente banale, potendo essere condotta sulla base della valutazione di almeno tre elementi spesso non direttamente correlati:

· la redditività,

· la quota di mercato,

· il tasso di sviluppo della redditività e della quota di mercato.

FCS e posizionamento competitivo. L’impresa può valutare la propria posizione competitiva rispetto ai concorrenti sulla base del grado di presidio dei FCS, utilizzando schemi di questo tipo:



7. ESERCIZI DI AUTOVALUTAZIONE

1. Il mercato dei salumi in Italia è così strutturato (fonte Nielsen, 1998):

	Imprese
	Quote di mercato (%)

	Fiorucci
	6,2

	Galbani
	5,7

	Kraft
	3,9

	Unibon
	3,3

	Vismara
	3,2

	Beretta/Wuber
	3,2

	Ferrarini
	2,2

	Citterio
	2,1

	Rovagnati
	2,0

	Altri
	68,2


Quali indicazioni si possono trarre per l’analisi competitiva?

2. Si analizzi l’area di business occupata dalle seguenti 4 imprese:

	
	Impresa A
	Impresa B
	Impresa C
	Impresa D

	Fatturato (miliardi di lire)
	140
	220
	300
	150

	Dipendenti
	700
	1500
	1800
	750

	Ampiezza della gamma
	Bassa
	Bassa
	Alta
	Bassa

	Presenza sui mercati esteri
	50%
	30%
	10%
	55%

	Posizionamento di qualità
	Alta
	Media
	Alta
	Alta

	Profondità della gamma
	Alta
	Bassa
	Media
	Alta

	Valore aggiunto
	Medio
	Basso
	Medio
	Medio

	Posizionamento di prezzo
	Alto
	Basso
	Medio
	Alto

	Vantaggi competitivi
	Qualità

Profondità gamma
	Costo
	Servizio

Costo
	Qualità

Profondità gamma


3. Le strutture dei costi di un’impresa manifatturiera (produzione di beni) e di un’impresa di servizi professionali (auditing) sono le seguenti:

	
	Impresa manifatturiera 

(% del totale)
	Impresa di servizi professionali 

(% del totale)

	Attività primarie
	
	

	Logistica in entrata
	4
	8

	Operations
	64
	26

	Logistica in uscita
	1
	5

	Marketing e vendite
	7
	21

	Servizi
	1
	3

	
	77
	63

	Attività di supporto
	
	

	Attività infrastrutturali
	11
	13

	Sviluppo tecnologico
	10
	8

	Gestione delle risorse umane
	2
	16

	
	
	

	Totale
	100
	100

	
	
	


Quali indicazioni si possono trarre per l’analisi strategica?

APPENDICE 1.  – L’analisi della concorrenza

Al fine di valutare le forze e le debolezze dei concorrenti è necessario disporre di una serie di dati, inclusi i seguenti:

· nominativi dei concorrenti

· numero e localizzazione dei siti operativi

· dati dimensionali (fatturato, capacità produttiva, addetti, ecc.) 

· struttura organizzativa

· grado di diversificazione; aree strategiche di business (ASA)

· tassi di sviluppo a livello corporate e a livello di ASA; tassi di redditività
· strategie a livello corporate e a livello ASA; accordi di partnership; importanti acquisizioni e fusioni

· gamma di prodotti e servizi offerti nelle diverse ASA; posizionamento di prezzo e qualità
· quote a livello di settore, quote sui segmenti serviti, quote per mercati geografici; 

· mercati serviti: stime sulla fedeltà della clientela e sulla immagine di marca

· organizzazione delle vendite e dei servizi ai clienti

· rapporti con la distribuzione

· mercati di nicchia serviti e key accounts

· strategie di comunicazione: livelli di spesa, media, promozione e advertising

· grado di internazionalizzazione della catena del valore (acquisti, produzione, vendite, ecc.)

· livelli di R&S, direzioni di ricerca, professionalità impiegate

· processi produttivi, capacità produttiva, economie di scala, livelli di efficienza, grado di intensità del capitale

· tipologie di acquisto e classificazione dei fornitori; grado di dipendenza e rapporti di forza; accordi di collaborazione

· dati sul personale, relazioni industriali, produttività della forza lavoro, sistemi di sanzione e ricompensa, tasso di sindacalizzazione, assenteismo

· professionalità del management, figure chiave

· sistemi informativi, sistemi di pianificazione e controllo

· analisi di bilancio (anche il consolidato), dati di mercato finanziario (quotazioni, ecc.)

· assessment delle risorse

APPENDICE 2. – Check list per l’analisi di settore

1. Delimitazione del settore e dell’area di interesse specifico (nazionale, regionale, locale, ecc.)

2. Analisi strutturale generale del settore:

· occupazione del settore (numero di addetti);

· numero di imprese (o unità locali) e loro distribuzione in classi di dimensione (per addetti, fatturato, investimenti, ecc.)

· analisi della concentrazione orizzontale del settore

· grado di diversificazione produttiva: analisi dei principali comparti del settore

· analisi dell’integrazione verticale

3. Analisi dei processi di sviluppo del settore

· origine del settore e formazione dell’imprenditorialità
· motivi dell’insediamento territoriale

· analisi storica dello sviluppo delle aziende del settore

· collegamento tra punti di svolta storici e prospettive sul futuro; ostacoli allo sviluppo

4. Analisi delle tipologie di produzione: 

· descrizione dei processi produttivi, delle fasi di lavorazione, delle tecnologie adottate e dell’organizzazione della produzione

· investimenti per addetto per classi dimensionali

· struttura dei costi e economie di scala

· valore aggiunto e integrazione verticale

· specializzazione verticale: distribuzione delle unità locali per fasi di lavorazione

· analisi del decentramento produttivo

· confronto tra i dati sulle unità locali e quelli sulle imprese

· presenza di catene di decentramento produttivo

· presenza di industrie terziste e subfornitrici: intensità del fenomeno e loro ruolo

5. Analisi della variabile tecnologica

· progresso tecnico generale del settore: tipi e fonti dell’innovazione

· il ruolo del settore macchine utensili nel progresso tecnico del settore

· grado di diffusione delle innovazioni

· politiche di ricerca e sviluppo e indicatori di innovazione

6. Analisi territoriale del settore

· grado di concentrazione territoriale delle unità locali (indici di localizzazione)

· contributo del settore all’occupazione del territorio

· individuazione di eventuali distretti

· analisi specifica del territorio:

· caratteristiche demografiche e socio-economiche

· fattori localizzativi (economie esterne, infrastrutture, servizi)

7. Analisi dei processi di commercializzazione e distribuzione dei prodotti

· dimensione del mercato e quote di mercato; indici di concentrazione

· evoluzione e dinamica dei consumi del settore

· andamento della domanda: stagionale, ciclico; tassi di sviluppo; fasi del ciclo di vita

· compratori e loro comportamento

· segmentazione del mercato

· prodotti complementari

· prodotti sostitutivi

· grado di diversificazione della produzione

· grado di differenziazione dei prodotti

· politiche distributive e canali distributivi

· logistica

· innovazione dei prodotti e politiche di marketing

· ruolo del prezzo nel settore

· politica di vendita sui mercati internazionali

8. Analisi finanziaria e delle fonti di finanziamento del settore

· struttura finanziaria tipica per classi dimensionali

· ruolo del sistema bancario nella crescita del settore

· tassi di crescita e fabbisogni finanziari

· indicatori finanziari

APPENDICE 3. - La SWOT analysis

Un acronimo per Strenghts, Weaknesses, Opportunities, e Threats, la SWOT analysis fornisce un semplice ma potente strumento per valutare il posizionamento strategico di un’impresa. Nella formulazione della strategia, infatti, l’impresa cerca di far leva sui suoi punti di forza e di superare/eliminare le proprie debolezze. Se l’impresa non è in grado di sfruttare le opportunità che le si presentano o di evitare le minacce, le risorse necessarie possono essere identificate attraverso la SWOT analysis.

	Punti di forza potenziali

· Professionalità chiave

· Risorse finanziarie adeguate

· Alto tasso di fedeltà della clientela

· Elevate quota di mercato

· Alta produttività
· Alta qualità dei prodotti/servizi

· Bassi costi di produzione

· Superiore R&S

· Intensa innovazione

· Livello elevato del top management

· Possesso di tecnologie esclusive

· Accesso ai canali distributivi

· Supporto governativo

· Strategie consolidate
	Potenziali debolezze

· Mancanza di chiarezza strategica

· Impianti obsoleti

· Deboli sistemi informativi

· Deboli sistemi di pianificazione e controllo

· Fabbisogni finanziari

· Mancanza di skill manageriali

· Conflitti interni di potere

· Deboli competenze di marketing

· Difficoltà di accesso alle materie prime

· Difficoltà di accesso alla distribuzione

· Alti costi di produzione

· Scarsa qualità di prodotto

· Scarso tasso di innovazione



	Potenziali opportunità
· Entrata in nuovi mercati/segmenti

· Diversificazione in business correlati

· Integrazione verticale a monte/valle

· Prospettive di sviluppo del mercato

· Entrata in mercati esteri

· Concorrenza debole

· Appalti pubblici

· Impatto della deregulation
	Potenziali minacce

· Ingresso di concorrenti a basso costo

· Presenza di sostituti tecnologici

· Basso sviluppo del mercato

· Regolamentazione pubblica

· Tassi di cambio

· Potere contrattuale di clienti e fornitori

· Sviluppi demografici

· Vulnerabilità alle fasi di recessione

· Cambiamento dei bisogni dei clienti


5.  LE VALUTAZIONI DI CONVENIENZA ECONOMICA

La logica delle valutazioni economiche

Tutte le decisioni aziendali, prima di essere prese, devono verificare i principi di razionalità economica. Più precisamente:

a. una decisione va sempre presa quando accresce il profitto dell'impresa; 

b. tra più alternative decisionali ugualmente possibili dovrà preferirsi quella che, in relazione alla natura delle conseguenze economiche indotte:

· minimizza i costi; oppure

· massimizza i ricavi; oppure

· massimizza la differenza tra ricavi e costi, cioè il margine totale di contribuzione.

Quando gli effetti economici delle decisioni prese in esame si dispiegano per un periodo di tempo non breve (superiore all'anno), ai fini del calcolo di convenienza diventa rilevante considerare anche il momento in cui ogni effetto economico della decisione si manifesta. Ciò implica che i costi, ricavi e margini di contribuzione, prima di essere confrontati tra di loro, devono essere “trasformati” in valori equivalenti sotto il profilo finanziario. La finalità di questa trasformazione è anche quella di semplificare la struttura del problema decisionale.

Il calcolo di convenienza economica segue il principio della incrementalità (o differenzialità):

· per formulare il giudizio di convenienza economica è necessario e sufficiente prendere in esame le manifestazioni economiche incrementali (costi, ricavi, investimenti), quelle cioè che conseguono a ciascuna scelta e che in sua assenza non si verificherebbero; 

· nel caso in cui debba essere istituito un confronto tra due o più alternative, questo confronto può essere limitato alle sole grandezze economiche che differenziano le alternative in esame, trascurando i fattori comuni.

Nell'applicazione dei suddetti principi, occorre inoltre ricordarsi che:

1) non assumono rilevanza ai fini delle valutazioni di convenienza economica i costi già sostenuti in passato (cd. sunk costs o costi "affondati"); detto in altri termini, nessun costo è significativo ai fini decisionali se non è futuro (anche se, per quanto detto sopra a proposito del principio di incrementalità, non tutti i costi futuri sono rilevanti ai fini decisionali);

2) qualora l’impresa abbia già a disposizione i fattori per dar corso ad un opzione decisionale, è necessario imputare 'a carico' della decisione in esame il valore di realizzo di questi fattori produttivi, o il loro 'costo opportunità', inteso come il costo della rinuncia alla remunerazione derivante da un loro uso alternativo; 

3) non bisogna dimenticarsi che alcune decisioni producono effetti collaterali, cioè hanno ricadute sulle attività che l’impresa sta già realizzando (ad esempio, il lancio di un nuovo prodotto può 'cannibalizzare' i ricavi di vendita di un prodotto già immesso sul mercato; 

4) occorre infine saper valutare le conseguenze indotte dalla decisione in esame su quelle future; un’opzione che oggi appare conveniente potrebbe infatti ridurre la flessibilità dell’impresa al mutare del contesto, limitandone la libertà di manovra.

Alcuni errori sul piano ‘logico’ possono essere causati da un impiego troppo rigido e acritico dei dati contabili. Si ricordi infatti che il dato contabile misura i risultati di scelte già compiute mentre il problema decisionale consiste nell’identificare le scelte più convenienti per il futuro. In altre parole, la contabilità non riflette problemi di scelta e pertanto non esprime costi incrementali e differenziali. Non tutti i costi contabili hanno poi la stessa natura; basti confrontare l’ammortamento (una quota di costi ‘affondati’ negli investimenti in essere) con i consumi di materiali o i costi di manodopera. Di conseguenza, una decisione che produce una perdita contabile potrebbe anche rivelarsi conveniente sul piano del ragionamento incrementale (calcolo di convenienza).

La stessa distinzione contabile tra costi fissi e variabili non è sempre utile ai fini decisionali; la natura dei costi muta, infatti, a seconda del problema decisionale: in una decisione di investimento il costo di acquisto di un macchinario non è un costo fisso, poiché devo ancora decidere se lo andrò a sostenere o meno.

Nelle valutazioni di convenienza economica i valori ‘oggettivi’ contabili sono spesso integrati (quando non addirittura sostituiti) da valori ‘soggettivi’ quali i costi opportunità. Ciò rende il risultato della valutazione diverso da impresa ad impresa (anche in relazione al peso dei sunk cost), anche a parità di risultato contabile. Anche la scelta dei tassi di valutazione è estremamente arbitraria. Ne consegue che lo stesso problema decisionale può trovare soluzioni diverse al mutare dell’impresa e/o del soggetto decisore.

Verranno di seguito presentate alcune situazioni decisionali d'impresa, con il fine di mettere meglio a fuoco le logiche di analisi appena introdotte.

Si comincerà con la classica valutazione degli investimenti.

Esempio 1 - La valutazione dei progetti di investimento - L'impresa Alfa prevede di realizzare i seguenti volumi annui di produzione e vendita di un nuovo prodotto (durata prevista del ciclo di vita: 5 anni):

	anno
	vendite (quantità)

	1
	1000 

	2
	1800

	3 
	2000

	4 
	2500

	5
	2000


Il prezzo di vendita è fissato a $500 per unità. I costi variabili sono pari a $300 per unità prodotta. Gli investimenti iniziali sono di $1.500.000, sostenuti prima dell'avvio delle attività. La loro vita economica è di 5 anni.

1. Qual è il Valore Attuale Netto dell'investimento ai tassi di valutazione dell'8% e del 6%? 

2. Qual è il tasso interno di rendimento dell'investimento? 

3. E il pay-back period?

Soluzione.

Si presenta, di seguito, il prospetto dei costi e ricavi addizionali generati dal progetto di investimento:

	anno
	( ricavi
	( costi
	( investimenti

	0
	
	
	- 1.500.000

	1
	1.000*500
	1.000*300
	

	2
	1.800*500
	1.800*300
	

	3
	2.000*500
	2.000*300
	

	4
	2.500*500
	2.500*300
	

	5
	2.000*500
	2.000*300
	


Questi dati possono essere sintetizzati nella tabella seguente:

	anno
	( margini di contribuzione
	( investimenti

	0
	
	- 1.500.000

	1
	200.000
	

	2
	360.000
	

	3
	400.000
	

	4
	500.000
	

	5
	400.000
	

	Totale
	1.860.000
	- 1.500.000


Se ci limitiamo a confrontare tra loro i valori nominali dei margini di contribuzione e dell’investimento otteniamo un risultato economico pari a $360.000.

In realtà, è scorretto confrontare tra loro valori che fanno riferimento ad epoche diverse. Occorre prima 'trasformarli' in valori equivalenti sotto il profilo finanziario ad una qualsiasi epoca comune. Di solito, l'epoca della valutazione è quella della decisione, oppure quella in cui il primo effetto economico dell'investimento (la spesa iniziale) si realizza. E' questa la cosiddetta epoca 0.

	anno (n)
	Effetti economici dell'investimento
	coefficienti di attualizzazione al tasso dell'8%
	coefficienti di attualizzazione al tasso del 6%

	0
	- 1.500.000
	1
	1

	1
	200.000
	0,9259
	0,9434

	2
	360.000
	0,8573
	0,8900

	3
	400.000
	0,7938
	0,8396

	4
	500.000
	0,7350
	0,7921

	5
	400.000
	0,6806
	0,7473


Si noti che i coefficienti di attualizzazione si riducono al crescere di n e di i.

VAN (tasso dell'8%) = -1.500.000 + 185.180 + 308.628 + 317.520 + 367.500 + 272.240 = $ (48.932)

VAN (tasso del 6%) = - 1.500.000 + 188.680 + 320.440 + 335.840 + 396.050 + 298.920 = $ 38.890

L’investimento è dunque conveniente (VAN>0) per un tasso di valutazione del 6%. Non è invece conveniente per un tasso di valutazione dell’8%. Evidentemente, esiste un tasso di interesse, molto vicino al 7%, in corrispondenza del quale il VAN = 0. Tale tasso è, per definizione, il tasso interno di rendimento dell'operazione, cioè il rendimento dei $ 1.500.000 inizialmente investiti nel progetto. Con il calcolo del tasso interno di rendimento assimiliamo l'operazione di investimento produttivo ad un investimento finanziario: è come se avessimo depositato $1.500.000 su un c/c bancario che frutta il 7% annuo e avessimo prelevato ogni anno una somma pari al (margini di contribuzione, per chiudere infine il conto con l'ultimo prelievo (all’epoca 5). I $360.000 che il c/c frutta nominalmente corrispondono quindi ad un tasso di rendimento annuo del 7%.

Sull'opportunità di realizzare un investimento che rende il 7% entra poi in gioco il 'costo del capitale': quanto mi rendono gli investimenti alternativi cui sto rinunciando (costo opportunità del capitale)? quanto mi costa il denaro preso a prestito ed investito nel progetto?

La scelta del tasso di valutazione

Una delle questioni più delicate nella valutazione degli investimenti col criterio del VAN concerne la scelta del tasso di valutazione. Entra qui in gioco il classico binomio rischio/rendimento della finanza d’impresa. Al crescere del rischio, il rendimento richiesto cresce corrispondentemente. Investimenti a basso rischio saranno dunque valutati con tassi inferiori.

La scelta del tasso di valutazione trova due valori di riferimento:

· il costo medio dei finanziamenti per l’impresa;

· il costo opportunità di investimenti alternativi, cioè il rendimento cui l’impresa rinuncerebbe dando corso all’investimento in questione.

La scelta del tasso dipende anche dalla natura dei valori attualizzati: si tratta di valori (costi, ricavi, investimenti, margini) espressi in unità di potere d’acquisto omogenee o di valori espressi semplicemente in termini nominali (e quindi ‘inflazionati’? Si tratta di valori già al netto dell’imposizione fiscale o di valori lordi? A seconda dei casi utilizzeremo tassi di valutazione nominali, reali, lordi, netti. In linea generale, i tassi nominali sono maggiori di quelli reali in misura pari al tasso atteso di inflazione. I tassi lordi sono superiori a quelli netti in ragione dell’incidenza del carico fiscale. 

Il pay-back period. Il periodo di pay-back può essere misurato in termini nominali o con valori attualizzati. Nella prima versione, con riferimento all’esempio di cui sopra, osserviamo che al termine del 4° anno il progetto prevede un totale cumulato dei margini di contribuzione pari a $ 1.460.000. Quindi il progetto di investimento realizza il break-even praticamente all'inizio del 5° anno. Se invece consideriamo valori attualizzati al tasso dell'8% il progetto non realizza mai il pareggio economico. Con un tasso del 6% il pareggio viene raggiunto in extremis verso la fine del 5° anno.

Valutazione degli investimenti e logica differenziale. Immaginiamo ora di voler confrontare l’investimento di cui sopra con un altro avente una struttura analoga:

	epoca
	investimento A
	investimento B

	0
	- 1.500.000
	-1.500.000

	1
	200.000
	300.000

	2
	360.000
	300.000

	3
	400.000
	400.000

	4
	500.000
	400.000

	5
	400.000
	400.000


La strada più ovvia è quella di confrontarne i VAN al tasso di valutazione prescelto. Esiste tuttavia una possibilità di confronto più immediata: si tratta cioè di valutare i due progetti di investimento in termini differenziali, costruendo la tabella dei ritorni economici di una nuova operazione, che chiameremo (A - B), la quale consiste nel "fare A rinunciando a B":

	epoca
	A - B

	0
	-

	1
	- 100.000

	2
	+ 60.000

	3
	-

	4
	+ 100.000

	5
	-


Se il VAN del progetto (A - B) è positivo, al tasso di valutazione prescelto, allora A sarà preferito a B. Viceversa, B sarà preferito ad A se il VAN di (A - B) ha segno negativo. 

Si noti, però, che così procedendo non siamo in grado di valutare la convenienza assoluta dei singoli progetti, ma soltanto la loro convenienza comparata. In altre parole, siamo solo in grado di affermare se, dato un tasso di valutazione, A è 'meglio' di B, ma non possiamo dire se A sia di per sé stesso conveniente rispetto all'opzione 'non fare niente' (né A né B).

Valutazione degli investimenti e valutazione d’impresa. Il valore attuale costituisce un criterio generale di valutazione, sul quale trova fondamento anche la valutazione di un’intera impresa. I ritorni economici dell’investimento sono in questo caso costituiti dal reddito operativo annuale. Il tasso di valutazione è un tasso nominale lordo. Non essendoci una scadenza, il valore dell’investimento nell’impresa può essere assimilato  a quello di una rendita finanziaria periodica, perpetua, posticipata:

valore d’impresa = 
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dove R.O. è il reddito operativo atteso annuo e i è il tasso di valutazione prescelto.

Un metodo sostanzialmente simile è utilizzato per valutare le attività finanziarie (come un titolo azionario od obbligazionario).

Ammortamenti contabili e ammortamenti finanziari. Secondo la logica contabile, gli investimenti non partecipano direttamente al calcolo del risultato economico di un’iniziativa economica. Al loro posto si considerano infatti le quote periodiche di ammortamento. 

Questo ragionamento può trovare utile applicazione anche nelle valutazioni economiche. Possiamo considerare al posto dell’investimento iniziale le quote periodiche di ammortamento, ma con qualche accorgimento: dovrà trattarsi di un ammortamento ‘finanziario’ e non puramente ‘contabile’.

Si consideri il seguente esempio:

Esempio 2 - L'avvio di un'attività commerciale - Un vostro amico di famiglia, il signor Bianchi, sta valutando l'opportunità di utilizzare i propri cospicui risparmi per aprire un negozio di elettrodomestici. Egli intende dedicarsi personalmente alla gestione del negozio, rinunciando all'attuale occupazione, che gli rende un reddito mensile di Lit. 5.000.000.

L'operazione richiede un investimento iniziale di complessive Lit. 500.000.000 per la ristrutturazione dei locali, l'acquisto delle scaffalature, dei mobili d’ufficio e dei registratori di cassa; la vita utile di questo investimento è stimata in 5 anni. 

I costi fissi dell’operazione sono i seguenti:

· affitto locali: Lit. 30.000.000 annui;

· canoni di leasing: Lit. 10.000.000 annui;

· costi del personale (3 commessi più un ragioniere part-time): Lit. 150.000.000 annui.

· spese annue di manutenzione: Lit. 8.000.000. 

L'investimento iniziale in scorte di prodotti (elettrodomestici) è pari a Lit. 100.000.000.

Tenuto conto dei listini di vendita imposti dai fabbricanti, Bianchi ritiene di poter fissare i prezzi di vendita sulla base di un ricarico massimo del 20% sui costi di acquisto. Il fatturato annuo previsto è pari a Lit. 3.000.000.000.

Il signor Bianchi vi chiede di aiutarlo a valutare la convenienza economica dell'operazione, identificando:

· il fatturato annuo di pareggio dell’attività;

· il risultato economico in corrispondenza al fatturato annuo previsto;

· il risultato contabile in corrispondenza al fatturato annuo previsto;

· il margine di sicurezza in corrispondenza al fatturato annuo previsto;

· la leva operativa, l’elasticità dei costi, la leva dei prezzi e la leva degli acquisti in corrispondenza al fatturato annuo previsto;

· l’impatto della leva operativa sul risultato economico in seguito ad una crescita del 20% del fatturato annuo rispetto a quello previsto.

· l’impatto della leva dei prezzi sul risultato economico in seguito ad una crescita della percentuale di ricarico al 30%.

Soluzione.

Rileviamo subito la necessità di imputare alla decisione di aprire il negozio un 'costo opportunità', rappresentato dallo stipendio di Lit. 5.000.000 mensili cui il signor Bianchi dovrebbe rinunciare.

costo opportunità = Lit. 5.000.000 * 13 mensilità = Lit. 65.000.000 all'anno

Gli altri costi, così come la previsione di fatturato, sono già espressi in valori annui, ad eccezione della spese per l'investimento iniziale in attrezzature e del valore dell'investimento in scorte. Queste ultime due grandezze non sono omogenee con le altre: se vogliamo mantenere l’anno come intervallo temporale di riferimento per la valutazione economica, occorre 'trasformare' anche queste grandezze in valori di costo annuo. In tal modo, potremo poi risolvere il nostro problema identificando il ‘risultato economico’ annuale del signor Bianchi. 

Consideriamo innanzitutto l'investimento in attrezzature. Un contabile lo trasformerebbe in un costo annuo di Lit.  EQ \F(500.000.000;5)  = Lit. 100.000.000, corrispondente alle quote contabili di ammortamento. Dobbiamo peraltro rilevare che l'ammortamento contabile non comprende il costo 'opportunità' del capitale investito dal signor Bianchi nelle attrezzature; infatti, con l'apertura del negozio, egli dovrà impiegare le sue disponibilità finanziarie e rinunciare ad investimenti alternativi remunerativi, come il deposito in c/c bancario o l'acquisto di titoli di stato.

Dobbiamo allora passare da una nozione di ammortamento contabile ad una nozione di ammortamento 'finanziario'.

Poniamo pari al 10% il costo opportunità del capitale per Bianchi (naturalmente se l'operazione fosse finanziata dalle banche questo costo diventerebbe un vero e proprio onere finanziario per interessi sul prestito).

Si tenga inoltre conto che, in base ad una nota relazione matematica:

(1)
C =  EQ \F(1-(\F(1;1+i))n;i)  * x

dove:

C è il capitale da ammortizzare finanziariamente

x sono le n quote costanti di 'ammortamento finanziario' di questo capitale, calcolate al tasso i.

Per ottenere il valore della quota annua di ammortamento finanziario è allora sufficiente esplicitare x dalla (1):

x =  EQ \F(C;\F(1-(\F(1;1+i))n;i))   =  EQ \F(500.000.000 ;\F(1-(\F(1;1+0,10))5;0,10))  =  EQ \F(500.000.000;3,7908)  = Lit. 131.900.000

Per quanto concerne l'investimento in scorte, sappiamo che le scorte sono destinate ad essere rinnovate, man mano che vengono vendute e riacquistate. Tuttavia, possiamo ritenere che il loro valore rimanga permanentemente investito nell'impresa. Questo valore, a differenza dell'investimento in attrezzature, non è soggetto a riduzione nel tempo (grazie alla rotazione delle scorte), salvo una quota di invenduto ogni fine stagione. Allora, quanto costa ogni anno il mantenimento delle scorte? Può trattarsi – per ipotesi - di un 20%, ottenuto sommando il 10% di costo del capitale investito e il 10% di costo di obsolescenza e di invenduto.

Quindi, dato un investimento in scorte di Lit. 100.000.000, il costo annuo delle scorte sarà pari a:

costo annuo delle scorte = Lit. 100.000.000 * 0,20 = Lit. 20.000.000

Il totale dei costi fissi annui sarà:

	ammortamento finanziario
	131.900.000

	costo delle scorte
	20.000.000

	minori stipendi
	65.000.000

	affitto
	30.000.000

	canoni di leasing
	10.000.000

	costi del personale
	150.000.000

	spese di manutenzione
	8.000.000

	Totale
	414.900.000


Applicando la formula del fatturato di pareggio per imprese commerciali, otteniamo:

Fatturato di pareggio =  EQ \F(Costi fissi;\F(x;1+x))  =  EQ \F(414.900.000;\F(0,20;1+0,20))  = Lit. 2.489.400.000

Trattandosi di valore inferiore ai 3 miliardi di lire di fatturato previsto, il signor Bianchi potrà aprire il negozio ottenendo anche un extra-profitto:

extra-profitto = Lit. (3.000.000.000 - 2.489.400.000) *  EQ \F(0,20;1+0,20)  = Lit. 85.100.000

Si noti che il risultato contabile non considera le voci di costo opportunità, e quindi sarà pari al risultato ‘economico’ più le voci di costo opportunità del capitale sugli investimenti in attrezzature e in scorte e il salario precedente:

risultato contabile = 85.100.000 + 65.000.000 +  20.000.000 + 31.900.000 = 202.000.000

margine di sicurezza =  EQ \F(3.000 - 2.489;3.000)  = 17%

Leva operativa = 
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Leva dei prezzi =  
[image: image40.wmf]RE

F
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Leva degli acquisti = 
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Elasticità dei costi = 
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 = 2.500.000.000/2.914.900.000 = 85,77%

Per un incremento delle quantità vendute del 20%, l’incremento corrispondente del risultato economico sarà pari al (20*9,4)% = 188%

In seguito ad un incremento della percentuale di ricarico al 30% i prezzi aumenteranno di (130/120-1)%= 8,3%. In tal caso, il conseguente incremento di risultato economico sarà del (8,3*35,25) = 292,6%

Osservazioni. La valutazione di convenienza economica di cui sopra può modificarsi sensibilmente al mutare del momento decisionale. Una volta avviato il negozio il nostro signor Bianchi si troverà progressivamente vincolato alla decisione compiuta, per due ordini di motivi:

· Alcune categorie di costi inizialmente ‘incrementali’ (come l’investimento in macchinari) si trasformano in ‘costi affondati’, spesso privi di valore di realizzo o di costo opportunità. Essi cioè non saranno più conteggiati a ‘carico’ della decisione di continuare a mantenere aperto il negozio. Oppure saranno conteggiati per un valore inferiore, che tenga conto semplicemente del loro ridotto valore di realizzo. 

· La stessa vita utile delle attrezzature può essere estesa a più dei 5 anni iniziali, a segnalare l’accettazione da parte di Bianchi di tempi di recupero più ampi per gli investimenti compiuti.  

· Anche i costi opportunità iniziali, come il salario, si riducono progressivamente. In effetti, col passare del tempo, il signor Bianchi avrà sempre meno chances di ritornare alla precedente occupazione, o ad una occupazione che gli garantisca salari equivalenti.

· Le considerazioni appena svolte valgono a maggior ragione se l’attività, una volta avviata, non ottiene il successo sperato.

Scelte di make e di buy

La logica dell'analisi costi/volumi/risultati presentata nel capitolo precedente e i criteri di valutazione economica appena introdotti possono essere utilmente integrati per affrontare problemi di scelta tra 'produzione interna' (make) ed 'acquisto' (buy) sul mercato.

Si consideri la seguente situazione aziendale:

Esempio 3 - L'impresa Zeta è un importante produttore nazionale di frigoriferi. Attualmente sta valutando l'ipotesi di realizzare in proprio la piegatura delle lamiere che costituiscono il rivestimento posteriore di un modello di frigorifero 'free-standing'. L'operazione è stata finora eseguita da un fornitore esterno, su materiali forniti dall'impresa Zeta, ad un costo di Lit. 5.000 per unità lavorata. 

La lavorazione interna richiede l'utilizzo di una serie di stampi e di una pressa il cui costo, rapportato ad anno (comprensivo dell'ammortamento dei macchinari e delle attrezzature e del costo finanziario del capitale), è pari a Lit. 50.000.000, ed è indipendente dal numero di lavorazioni effettuate. I costi variabili di produzione (manodopera diretta, energia) ammontano invece a Lit. 2.500 per unità lavorata.

a) Per quali livelli di fabbisogno annuo risulterà conveniente l'opzione "make"? 

b) Per un fabbisogno di 25.000 unità, quale sconto % sui costi di acquisto dovrà essere concesso dal fornitore perché l’opzione ‘buy’ sia preferita alla ‘make’?

Soluzione:

a) Si tratta innanzitutto di individuare il valore del fabbisogno per il quale il costo totale dell'opzione 'make' eguaglia quello dell'opzione 'buy':

(°) 
CF + cvu * fabb. = costo d'acquisto unitario * fabbisogno

5.000 * fabbisogno = 50.000.000 + 2.500 * fabbisogno

fabbisogno d’indifferenza =  EQ \F(Costi fissi;(costo d'acquisto unit. - costo variabile di produz. unit.)) 
fabbisogno d'indifferenza =  EQ \F(50.000.000;(5.000 - 2.500))  = 20.000 unità

La soluzione 'make' sarà quindi preferibile per fabbisogni annui superiori a 20.000 unità.

Graficamente, il problema si pone nei termini seguenti:





b) si tratta ora di risolvere la (°) per il costo d'acquisto unitario, ponendo il fabbisogno pari a 25.000 unità:

costo d'acquisto unitario =  EQ \F(Costi Fissi 'make';fabbisogno)  + cvu

costo d'acquisto unitario =  EQ \F(50.000.000;25.000)  + 2.500 = 4.500

che rappresenta uno sconto del 10% sul costo d'acquisto originario di Lit. 5.000.

Introduciamo ora nel confronto tra make e buy anche i profili di natura finanziaria.

Esempio 4 - L'impresa Zeta sta valutando l'ipotesi di produrre in proprio un componente che attualmente acquista da un fornitore esterno al costo unitario di lire 2100. 

I macchinari richiesti costano lire 80.000.000 (spesa iniziale) ed hanno una vita utile di 6 anni. I fondi necessari all'acquisto potranno essere ottenuti a prestito, al tasso del 13%. I costi unitari di produzione ammontano a lire 1.500. 

a) Per quali livelli di fabbisogno annuo risulterà conveniente l'opzione "make"? 

b) Per un fabbisogno di 35.000 unità, quale sconto % sui costi di acquisto dovrà essere concesso dal fornitore perché l’opzione ‘buy’ sia preferita alla ‘make’?

c) Per costi unitari di produzione pari a 1.500 e un fabbisogno di 35.000 unità, l’impresa Zeta accetterebbe un prezzo di acquisto dei macchinari di Lit. 85.000.000? A queste condizioni, quale prezzo massimo  l'impresa sarebbe disposta a pagare per i macchinari?

c) Per un investimento iniziale di 80.000.000, un fabbisogno annuale di 35.000 unità e costi unitari di produzione pari a lire 1.500, l’impresa Zeta accetterà un tasso di finanziamento del 15%? A quale tasso massimo d’interesse l’impresa Zeta sarà disposta a finanziare l’operazione?

Soluzione.

a) Determiniamo innanzitutto il costo annuo del macchinario:

costo annuo macchinario =  EQ \F(80.000.000;\F(1-(\F(1;1+0,13))6;0,13))  =  EQ \F(80.000.000;4)  = Lit. 20.000.000

fabbisogno di indifferenza tra make e buy =  EQ \F(20.000.000; (2.100-1.500))  = 33.333 unità

Per fabbisogni superiori l'impresa opterà per il make.

b) Poniamo la condizione di indifferenza tra make e buy per un fabbisogno di 35.000 unità, tenendo il prezzo di acquisto come incognita:

x * 35.000 = 20.000.000 + 1.500 * 35.000

x =  EQ \F(72.500.000;35.000)  = 2.071

che equivale ad uno sconto di   EQ \F(2.100-2.071;2.100)   =  EQ \F(29;2100)  = 1,38%

c) Poniamo questa volta come incognita il costo annuo del macchinario:

2.100 * 35.000 = X + 1.500 * 35.000

X = (2.100 - 1.500) * 35.000 = 21.000.000

che equivale ad un costo complessivo di Lit. (21.000.000 * coefficiente di ammortamento finanziario) = (21.000.000 * 4) = Lit. 84.000.000.

Quindi, un prezzo di Lit. 85.000.000 non sarà accettato.

d) L'incognita è ora il tasso d'interesse. Sono necessari due passaggi: col primo viene determinato il valore minimo del coefficiente di ammortamento finanziario; col secondo si determina, dato il valore di n (n = 6), il corrispondente valore massimo del tasso d'interesse i.

2.100 * 35.000 = 1.500 * 35.000 +  EQ \F(80.000.000;X) 
X =  EQ \F(80.000.000;(2.100 - 1.500)*35.000)  = 3,8095

A questo punto individuo sulle tavole finanziarie, dato n = 6, quale tasso di interesse mi dà un coefficiente più vicino a questo valore:

14%  

 3,8887

15%  

 3,7845

Opero quindi un'interpolazione lineare:

 EQ \F(3,8095 - 3,7845;3,8887 - 3,7845)  =  EQ \F(0,0250;0,1042)  = 0,24

15% - 0,24% = 14,76%

E' 14,76% (approssimativamente) il tasso massimo di finanziamento dell'opzione make. Un tasso del 15% non sarà quindi accettato dall'impresa.

Esempio 5 - L'impresa Gamma intende avviare la produzione di un componente che attualmente acquista da un fornitore esterno al prezzo unitario di Lit. 2100.

A tal fine ha a disposizione due alternative:

1. acquisto di un macchinario del costo di Lit. 100 milioni, vita utile 6 anni, costi unitari di produzione 1050;

2. acquisto di un macchinario del costo di Lit. 75 milioni, stessa vita utile, costi unitari di produzione Lit. 1300.

In presenza di quali condizioni l'impresa passerebbe alla produzione interna abbandonando l'opzione buy? Quale macchinario sceglierebbe, in tal caso?

Soluzione:

Innanzitutto mi serve un tasso di interesse per trasformare i costi d'acquisto dei macchinari in costi annui. Posso scegliere, ad esempio, il 13%.

costo annuo macchinario (opzione 1) =  EQ \F(100.000.000;\F(1-(\F(1;1+0,13))6;0,13))  =  EQ \F(100.000.000;4)  = Lit. 25.000.000

costo annuo macchinario (opzione 2) =  EQ \F(75.000.000;\F(1-(\F(1;1+0,13))6;0,13))  =  EQ \F(75.000.000;4)  = Lit. 18.750.000

Poiché esistono 2 opzioni make da confrontare col buy, i punti di indifferenza sono tre:

1. buy con make (opzione 1)

2. buy con make (opzione 2)

3. make (opzione 1) con make (opzione 2)

1. Punto di indifferenza buy con make (1)

Pongo l'uguaglianza tra i costi annui del buy e del make:

2.100 * Q = 18.750.000 + 1.300 * Q

Q = 23.438

2. Punto di indifferenza buy con make (2).

2.100 * Q = 25.000.000 + 1.050 * Q

Q = 23.810

3. Punto di indifferenza make (1) con make (2)

18.750.000 + 1.300 * Q = 25.000.000 + 1.050 * Q 

Q = 25.000

Graficamente:









Possiamo così individuare 4 intervalli sui valori di Q:

a. intervallo [0;23.438] dove


buy 

 make (1)


buy 

 make (2)


make (1) 

 make (2)

b. intervallo [23.438;23.810] dove


make (1) 

 buy


buy 

 make (2)


make ( 1) 

 make (2)

c. intervallo [23.810;25.000] dove


make (2) 

 buy


make (1) 

 buy


make (1) 

 make (2)

d. intervallo [25.000; capacità massima] dove


make (2) 

 buy


make (1) 

 buy


make (2) 

 make (1)

In definitiva:


intervallo [0;23.438] 

 sceglierò il buy


intervallo [23.438;25.000] 

 sceglierò il make (1)


intervallo [25.000;capacità massima] 

 opterò per il make (2)

Nel prossimo esempio la logica incrementale e differenziale sarà applicata ad un problema di make or buy.

Esempio 6 - L'impresa Beta produce sedie in legno per i mercati nazionale ed internazionale. Il fatturato dell'esercizio appena concluso ha raggiunto Lit. 100 miliardi, mentre il numero degli addetti è molto vicino alle 300 unità. Il sistema produttivo è fortemente decentrato, essendo svolte all'interno soltanto le fasi dell'assemblaggio e della finitura.

Sebbene abbia sempre fatto ricorso a verniciatori esterni, l'impresa ha avviato da alcuni anni un'attività di R&S su un nuovo processo di verniciatura. Gli investimenti fino ad ora effettuati ammontano a Lit. 3 miliardi ed hanno portato alla brevettazione di un sistema produttivo in grado di assicurare standard qualitativi molto elevati.

L'impresa sta quindi valutando la convenienza a svolgere internamente la fase di verniciatura. 

Gli elementi su cui fondare la scelta make/buy sono i seguenti: 

· le operazioni esterne di verniciatura costano mediamente Lit. 7.000 a sedia;

· l'industrializzazione e la messa a punto del nuovo processo produttivo richiederebbe ulteriori investimenti per Lit. 10 miliardi (vita utile 5 anni). La spesa sarebbe finanziabile al tasso del 10%;

· l'apertura di un reparto interno di verniciatura consentirebbe inoltre all'impresa di utilizzare una quota di capacità produttiva attualmente inutilizzata, garantendo una migliore ripartizione dei costi fissi (comprensivi di spese generali, ammortamento impianti, spese di supervisione); secondo l'ufficio contabilità, al nuovo reparto sarebbero imputabili annualmente circa Lit. 1,5 miliardi dei suddetti costi fissi; 

· i costi variabili di produzione interna (materiali di consumo e manodopera) sarebbero pari a Lit. 5.000 al pezzo;

· l'impresa prevede una produzione annua di 1.200.000 sedie per i prossimi due anni, che salirà a 1.500.000 unità all'anno dal 3° anno in poi.

L'operazione make desta alcune perplessità tra i dirigenti di produzione, che vorrebbero rimandarla di un paio d'anni, in attesa di aver raggiunto un volume produttivo più elevato.

Per contro, essi avvertono anche l'esigenza di recuperare al più presto l'investimento in R&S già realizzato e di sfruttare una tecnologia che darebbe all'impresa una maggiore autonomia nei confronti dei fornitori esterni e, probabilmente, anche qualche vantaggio competitivo. 

Il responsabile amministrativo si oppone all'iniziativa, perché, egli sostiene, non consentirebbe in nessun caso l'integrale recupero delle spese già sostenute (R&S) e dei costi fissi imputabili; 

Il direttore del personale è invece un fervido sostenitore dell'operazione, che eviterebbe all'impresa il licenziamento di una parte della manodopera attualmente in esubero.

In sintesi, le opzioni aperte per l'impresa sono le seguenti:

1. aprire immediatamente il reparto di verniciatura;

2. rimandarne l'apertura di due anni;

3. continuare la relazione con l'attuale terzista.

Prima di prendere una decisione definitiva, il direttore generale intende chiarirsi meglio le idee. Voi come lo aiutereste?

Soluzione.

Osserviamo innanzitutto che l’orizzonte temporale di valutazione dell’operazione è pari a 5 anni, corrispondente alla vita utile dell’opzione a maggiore commitment. Non possiamo invece effettuare un confronto su basi annuali, perché cambiano nel corso del tempo i livelli di fabbisogno.

Per semplificare, il problema decisionale può essere convenientemente strutturato come valutazione economica di un’operazione del tipo “faccio Make rinunciando a fare Buy” (Make -  Buy).

Per identificare le grandezze rilevanti osserviamo che i costi di R&S sono sunk e quindi non vanno considerati tra le grandezze incrementali. I costi fissi pari a 1,5 miliardi di lire non hanno invece la caratteristica della differenzialità, poiché sarebbero comunque sostenuti anche in ipotesi di Buy.

La struttura del problema diventa allora la seguente:

	anno
	(Make -  Buy)
	

	0
	- 10.000.000.000
	- 10.000.000.000

	1
	+ (7.000 – 5.000) * 1.200.000
	+ 2.400.000.000

	2
	+ (7.000 – 5.000) * 1.200.000
	+ 2.400.000.000

	3
	+ (7.000 – 5.000) * 1.500.000


	+ 3.000.000.000

	4
	+ (7.000 – 5.000) * 1.500.000
	+ 3.000.000.000

	5
	+ (7.000 – 5.000) * 1.500.000
	+ 3.000.000.000


VAN (10%) = + 331

Il VAN è positivo, quindi l’operazione può essere realizzata fin da ora.

Osservazioni.

· L’apertura dal terzo anno in poi (ammettendo che l’operazione possa avere una durata analoga, cioè di 5 anni) sarebbe ancora più conveniente di un’apertura immediata. I fabbisogni annui sarebbero infatti pari a 1.500.000 unità:

VAN (10%) 
= - 10.000.000.000 + 1.500.000 * (7.000 – 5.000) * 3,7908

= - 10.000.000.000 + 11.372.400.000 = + 1.372.400.000

· Tuttavia, vi è il rischio di non sfruttare una tecnologia in grado di fornire immediatamente un vantaggio competitivo che tra due anni sarà fortemente aleatorio. 

· Una trappola ‘logica’ attende coloro che calcolano il fabbisogno annuo di indifferenza tra Make e Buy. La quota annua di ammortamento finanziario al tasso del 10% è infatti pari a:


Per un risparmio unitario di Lit. 2.000 (7.000 – 5.000) il fabbisogno di indifferenza sarà pari a 1.319.000 unità annue, che è un valore intermedio tra 1.200.000 e 1.500.000. Ciò non significa che l’operazione non è conveniente i primi due anni (quando il fabbisogno è più basso di quello di indifferenza) e lo è invece gli altri tre anni. L’operazione Make ha una durata di 5 anni ed è su questo orizzonte temporale che dobbiamo condurre la nostra valutazione. Nell’arco dei 5 anni, come abbiamo visto sopra, l’operazione è complessivamente conveniente. 

Il “peso” delle decisioni passate

Presenteremo di seguito alcuni esempi di come una decisione attuale possa essere fortemente condizionata dalle decisioni passate.

Esempio 7 - Il rinnovo degli investimenti - La società Rossi sta considerando la possibilità di sostituire un vecchio macchinario con uno nuovo, più efficiente, il cui prezzo d’acquisto, comprensivo dei costi d’installazione e di consegna, è di $100.000.

Un tecnico dell'impresa valuta il risparmio di costo determinato dall’uso del nuovo macchinario nei confronti del vecchio in $19.000 all’anno; la sua vita economica è di 10 anni ed il suo valore di recupero, alla fine del decimo anno, è uguale a zero. 

Il macchinario attualmente impiegato è in buone condizioni e si prevede potrà operare efficientemente per altri 20 anni.

L’azienda è in grado di ottenere finanziamenti al tasso del 5% annuo, ma preferirebbe non essere costretta a negoziare un mutuo allo scopo specifico di acquistare il macchinario. L’azienda inoltre ha fissato il tasso minimo di redditività per investimenti di quel tipo nel 20%, al lordo delle imposte sul reddito. 

Supponendo che il macchinario attualmente impiegato abbia un valore contabile ed un valore di recupero nulli, la società dovrebbe acquistare il nuovo macchinario proposto?

Soluzione.

1. L'opzione che considero non è incrementale ma sostitutiva. Non può quindi essere valutata di per sé, ma soltanto in riferimento all’opzione che sostituisce. Consideriamo quindi i soli effetti differenziali rispetto all'opzione 'non rinnovo' (dati in migliaia di $):

	-100
	+19
	+19
	+19
	+19
	+19
	+19
	+19
	+19
	+19
	-100

+19
	+19
	+19
	+19
	+19
	..........

	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12
	13
	14
	..........


La struttura di risparmi ed investimenti si ripete ciclicamente. Posso allora, per semplicità di calcolo, limitare il confronto ai primi 10 anni:

beneficio netto primi 10 anni (prima del 2° rinnovo) = - 100.000 + 19.000 *  EQ \F(1-(\F(1;1+i))10;i) ) 

tasso 5%  

 - 100.000 + 19.000 * 7,7217 = $46.710

tasso 20%  

 -100.000 + 19.000 * 4,1925 = - $20.340

tasso d'indifferenza (rinnovo/non rinnovo) 

 0 = - 100.000 + 19.000 * [ EQ \F(100.000;19.000) ]

[ EQ \F(100.000;19.000) ] =  EQ \F(1 - (\F(1;1+i))10;i)  = 5,2632

che corrisponde ad un tasso di circa il 14%.

Il rinnovo immediato risulta dunque conveniente soltanto per tassi di valutazione inferiori al 14%.

2. Supponiamo ora che il vecchio macchinario venga ammortizzato contabilmente a quote costanti del 10% e che abbia al momento attuale un valore contabile di $48.000 (costo: $80.000 - fondo ammortamento: $32.000), ed un valore di recupero, sempre al momento attuale, uguale a zero. Che cosa cambia nel calcolo di convenienza economica?

Soluzione. 

Sappiamo che una grandezza è rilevante per una valutazione economica soltanto se ha la caratteristica dell’incrementalità. Qualsiasi valore contabile esprime soltanto quote di costi affondati non ancora ‘caricate’ contabilmente al risultato economico d’esercizio. Questo non ha nulla a che fare con l’incrementalità. Allora, in presenza di un valore di realizzo pari a 0, qualsiasi sia il valore contabile - ed escludendo considerazioni di carattere fiscale - la soluzione è la stessa del caso precedente.

3. Le cose cambiano se invece supponiamo che il vecchio macchinario abbia, al momento attuale, un valore contabile di $48.000 ed un valore di recupero di $30.000, che scenderà a zero nel giro di altri 10 anni. In tal caso, l’opzione base (continuo ad utilizzare il vecchio macchinario) presenta una grandezza incrementale pari al costo opportunità del macchinario. Se lo uso nell’impresa, infatti, sto rinunciando a venderlo sul mercato. La struttura dell’operazione si modifica sensibilmente: in presenza di un valore di realizzo di $30.000, l'investimento iniziale è di soli $70.000. In tal caso, il beneficio netto del 1° rinnovo è il seguente:

beneficio netto 1° rinnovo (al tasso del 20%) = - $70.000 + 19.000 * 4,1925 = $9.660

Dopo dieci anni, però, se le condizioni tecnologiche non sono nel frattempo mutate, il secondo rinnovo comporterà una perdita netta di $20.340 (il cui valore attuale al 20% è di $3.285) che sarei costretto a subire se la decisione di rinnovare oggi mi impedirà in futuro di ritornare alla vecchia tecnologia (effetto di lock-out).

4. Immaginiamo ora che la società Rossi abbia deciso di acquistare il nuovo macchinario di cui sopra (che chiameremo macchinario “A”).

Dopo due anni viene introdotto sul mercato un altro tipo di macchinario, ancor più perfezionato (che chiameremo macchinario “B”), che rende completamente obsoleto (cioè privo di valore commerciale) ogni tipo di macchinario precedentemente prodotto. Il valore contabile del macchinario "A" è di $80.000. 

Il macchinario “B” costa $200.000 - compresi i costi di consegna e di installazione - e si prevede sia in grado di realizzare un minor costo annuo di $50.000, rispetto al macchinario “A”. La vita economica del macchinario “B” è valutata in 8 anni.

Acquistare il macchinario “B” sarebbe come ammettere di aver commesso un grosso errore di valutazione 2 anni prima. La questione pone quindi in grande imbarazzo i manager della società. 

Che decisione dovrà prendere la società Rossi?

Soluzione.

Gli errori commessi nel passato vanno considerati soltanto limitatamente agli effetti che producono sul futuro. Ragioniamo quindi sempre in termini incrementali e differenziali. La struttura dell’operazione di rinnovo è la seguente:

	
	-200
	+50
	+50
	+50
	+50
	+50
	+50
	+50
	+50

	epoca
	0
	1
	2
	3
	4
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	6
	7
	8


beneficio netto del rinnovo (i: 20%)
= - $200.000 + $50.000 *  EQ \F(1-(\F(1;1+0,20))8;0,20)  






= - $200.000 + $50.000 * 3,8372 = -$8.140

Il rinnovo non è conveniente: siamo vincolati alla decisione presa due anni prima (effetto di lock-in). E’ interessante notare che se avessimo continuato ad usare il vecchio macchinario, la struttura del calcolo di convenienza sarebbe stata la seguente:

	
	-200
	+69
	+69
	+69
	+69
	+69
	+69
	+69
	+69

	epoca
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8


beneficio netto del rinnovo (i: 20%)
= - $200.000 + $69.000 *  EQ \F(1-(\F(1;1+0,20))8;0,20)  






= - $200.000 + $69.000 * 3,8372 = +$64.767

Il rinnovo (passaggio al macchinario B) sarebbe stato di gran lunga conveniente. L’aver optato due anni prima per il rinnovo ci impedisce oggi di dotarci (economicamente) della tecnologia più up-to-date. 

Queste forti interdipendenze temporali sono tipiche degli investimenti in high tech a rapida obsolescenza (come, ad esempio, gli investimenti in information technology) e rendono estremamente rischiose ed incerte queste decisioni. 

Come criterio generale si può suggerire di posticipare, per quanto possibile, gli investimenti irreversibili (è quanto fanno, ad esempio, quelle imprese che preferiscono il leasing all’acquisto in proprietà).

Gli alberi decisionali. 

In via complementare ai tradizionali criteri del VAN e del TIR, l’uso degli alberi decisionali può fornire – sul piano metodologico - un valido aiuto al decisore.

Si tratta di rappresentazioni schematiche delle sequenze di ‘passi’ che costituiscono un problema decisionale e delle loro condizioni e conseguenze.

Esempio 8 - Un problema di scala produttiva. Il management dell'impresa Beta deve oggi decidere se acquistare un impianto di piccola o grande dimensione per la produzione di un nuovo prodotto che sta per introdurre sul mercato. Il prodotto e gli impianti hanno una vita attesa di 10 anni. 

L'impianto piccolo costa $1.300.000; l'impianto grande costa $3.000.000. L'impianto di piccola dimensione potrà, eventualmente, essere ampliato, dopo due anni, con un investimento ulteriore di $2.200.000.

Le stime sulla redditività annuale derivante dall'introduzione del nuovo prodotto sono rese contingenti dall'operare di due fattori:

1. la dimensione, incerta, della domanda;

2. la dimensione, discrezionale, dell'impianto.

Relativamente al punto 1., le stime di mercato indicano una probabilità del 60% che la domanda si mantenga elevata per tutto il decennio e una probabilità del 40% che la domanda si dimostri, nello stesso periodo, complessivamente bassa. 

Più specificamente, le ipotesi sullo sviluppo della domanda nel primo biennio e negli 8 anni successivi sono le seguenti:

	- domanda inizialmente elevata che si mantiene tale nel lungo periodo
	60%

	- domanda inizialmente elevata che non si mantiene tale nel lungo periodo
	10%

	- domanda inizialmente bassa che rimane tale nel lungo periodo
	30%

	- domanda inizialmente bassa che cresce successivamente
	0%


Relativamente al punto 2., le informazioni attualmente disponibili sono le seguenti:

· un impianto di scala elevata in presenza di domanda elevata produce un ritorno annuo di $1.000.000;

· un impianto di scala elevata con domanda bassa produce un ritorno di soli $100.000 annui a causa di elevati costi fissi e ridotta efficienza;

· un impianto di piccola scala con domanda bassa opera economicamente e produce un ritorno di $400.000 annui;

· un piccolo impianto durante un iniziale periodo di domanda elevata produce un ritorno di $450.000 annui che però si riducono a $300.000 successivamente, a causa della competizione dei follower per la conquista della domanda insoddisfatta;

· se il piccolo impianto viene ampliato per soddisfare l'elevata domanda esso, non essendo produttivo come un grande impianto costruito inizialmente, produce un ritorno annuale di soli $700.000;

· se il piccolo impianto viene ampliato ma la domanda non mantiene il suo livello elevato il ritorno annuale sarà di soli $50.000.

Qual è, sulla base delle informazioni attualmente disponibili, la migliore tra le seguenti alternative?

A. Acquisto immediato dell'impianto di dimensioni elevate;

B. acquisto immediato dell'impianto di piccola scala e eventuale ampliamento dello stesso dopo due anni;

Soluzione.

L’investimento nell’impianto di piccola dimensione può consentire all’impresa di rinviare di due anni la decisione di dotarsi di una capacità produttiva elevata, rendendo contingente questa decisione ai livelli di domanda che si verificheranno nei prossimi due anni.

Decidendo di dotarsi inizialmente di un impianto piccolo, l’impresa può beneficiare del ‘valore’ dell’informazione acquisita successivamente. Tale possibilità non si presenterebbe, invece, se l’impresa decidesse oggi di dotarsi di un impianto di grande dimensione: in tal caso, infatti, l’informazione acquisita non avrebbe alcun valore perché non potrebbe più essere usata per prendere una decisione, essendo quella già compiuta di natura irreversibile. Per contro, questa alternativa consentirebbe una ‘occupazione anticipata’ del mercato (market pre-emption), con benefici in termini di ritorni economici.

L’albero decisionale si presenta come segue:


















Dobbiamo innanzitutto eliminare i rami con i payoff inferiori, procedendo a ‘ritroso’ lungo l’albero decisionale. Confrontiamo dunque le ipotesi di ampliamento dopo due anni con quella di non ampliamento (non procederemo, per semplicità, all’attualizzazione dei valori):

Ampliamento:

Ritorni attesi = $(700.000*8)*86%+$(50.000*8)*14% = $4.872.000

Ritorni attesi – investimento incrementale = $4.872.000 - $2.200.000 = $2.672.000

Non ampliamento:

Ritorni attesi = $(300.000*8)*86%+$(400.000*8)*14%=$2.512.000
Giunti dunque al secondo nodo decisionale, in caso di domanda iniziale elevata, la decisione con il maggior ritorno atteso è quella di un ulteriore ampliamento. Possiamo allora eliminare l’alternativa di non ampliamento.

Confrontiamo ora le due alternative di partenza: piccola scala vs. grande scala.

Investimento iniziale di piccola scala:

Ritorni attesi:

con domanda iniziale elevata (probabilità 70%) = $2.672.000 + $450.000*2

con domanda iniziale bassa (probabilità 30%) = $(400.000*10) = $4.000.000 

Ritorno atteso = $3.572.000*70% + $4.000.000*30% = $3.700.000

Ritorni attesi – investimento iniziale = $3.700.000 - $1.300.000 = $2.400.000

Investimento iniziale di grande scala:
Ritorni attesi = $(1.000.000*10)*60% + $(1.000.000*2 + 100.000*8)*10% + $(100.000*10)*30% = $6.580.000

Ritorni attesi – investimento iniziale = $6.580.000 - $3.000.000 = $3.580.000
La decisione iniziale con il maggior ritorno atteso netto è dunque quella che prevede un investimento nell’impianto di grande scala.

Altre applicazioni delle logiche del calcolo di convenienza economica

Esempio 9 - L'eliminazione di un prodotto dalla gamma 

La società Pegaso produce e vende tre prodotti: X, Y, e Z.

	
	prezzo di vendita
	costo variabile unitario
	unità

prodotte/

vendute

	PRODOTTO X
	5.200
	4.500
	8.000

	PRODOTTO Y
	5.500
	4.700
	17.000

	PRODOTTO Z
	7.000
	5.800
	22.000


I costi costanti di produzione sono i seguenti:

-Ammortamenti industriali

21.200.000

-Canoni di leasing


18.000.000

-Supervisione e manutenzione
12.500.000

I coefficienti tecnici d'impiego sono indicati in tabella:

	
	ore di MOD per unità di prodotto
	Ore macchina

per unità di prodotto

	PRODOTTO X
	0,1
	0,2

	PRODOTTO Y
	0,1
	0,4

	PRODOTTO Z
	0,1
	0,6


Il risultato reddituale (industriale) unitario dei tre prodotti è il seguente:

	
	X
	Y
	Z

	margine unitario di contribuzione
	700
	800
	1.200

	costi fissi unitari*
	(1.100)
	(1.100)
	(1.100)

	risultato economico unitario
	(400)
	(300)
	100


*attribuiti ai prodotti sulla base delle ore di MOD (mano d’opera diretta)

Il direttore generale, sulla base di questi dati, vorrebbe eliminare dalla gamma i prodotti X e Y. Siete d’accordo con lui?

Soluzione.

Potremmo essere d'accordo con il direttore generale in un'ottica di lungo termine. Infatti, nel lungo termine, come sappiamo, l'impresa deve vendere ad un prezzo sufficiente a coprire almeno i costi medi di produzione. In tal caso, si tratta di seguire, anche nelle valutazioni economiche, la logica contabile del full costing, attribuendo ai prodotti anche le quote ad essi corrispondenti dei costi fissi e delle spese generali. Ma nel breve termine sappiamo anche che questa regola è meno vincolante: la condizione minima di accettabilità è:

prezzo di vendita > costo variabile unitario

cioè, 

margine di contribuzione unitario > 0

La logica economica prevalente nel breve termine diventa allora quella del direct costing, cioè quella dei costi marginali e dei margini di contribuzione. Sotto tale profilo, tutti e tre i prodotti sono in regola. 

Il problema diventa, semmai, verificare se non sia più conveniente rinunciare alla vendita di un prodotto in favore degli altri prodotti dell'impresa (ad esempio, rinunciare alla produzione di X e Y per aumentare le vendite di Z).

Quindi non si tratta di valutare la redditività assoluta di X e Y, ma la loro redditività relativamente a quella del prodotto Z.

Per impostare correttamente il problema, osserviamo che i tre prodotti sono in concorrenza tra loro per l'impiego della manodopera e delle ore macchina. Poiché nel breve termine la capacità produttiva dell'impresa rappresenta un vincolo per l'impresa, dovrebbe essere tendenzialmente favorito il prodotto che consente un più efficiente utilizzo della capacità produttiva.

Mentre i costi di manodopera sono già conteggiati nel calcolo del margine di contribuzione, non è così, invece, per i costi delle macchine (individuabili nelle tre voci di costo fisso - comuni ai tre prodotti - ammortamento, canoni di leasing, supervisione tecnica).

La miglior base di imputazione di questi costi appare essere non le ore di MOD (per le quali è difficile individuare un legame di proporzionalità con i costi fissi suddetti) ma la quantità di ore-macchina che ognuna delle tre produzioni richiede. In linguaggio tecnico, sono le ore-macchina i cost-driver, cioè i vettori di costo fisso.

Il procedimento di imputazione è il seguente:

	prodotto
	ore-macchina per unità
	Volume di produzione
	ore-macchina complessive

	X
	0,2
	8.000
	1.600

	Y
	0,4
	17.000
	6.800

	Z
	0,6
	22.000
	13.200

	
	
	
	21.600


costo fisso per ora-macchina =  EQ \F(21.200.000 + 18.000.000 + 12.500.000;21.600)  = 2.394

Costi fissi per unità di prodotto:

	prodotto
	ore-macchina per unità
	costo fisso per ora-macchina
	costo fisso per unità

	X
	0,2
	2.394
	479

	Y
	0,4
	2.394
	958

	Z
	0,6
	2.394
	1.436


Il risultato economico per unità di prodotto è dunque il seguente:


	
	X
	Y
	Z

	margine unitario di contribuzione
	700
	800
	1.200

	costi fissi unitari*
	(479)
	(958)
	(1.436)

	risultato economico unitario
	221
	(158)
	(236)


*attribuiti ai prodotti sulla base delle ore-macchina.

Come si vede, il prodotto X può considerarsi di gran lunga il più redditizio della gamma, mentre il prodotto Y ha una redditività negativa. Il prodotto meno redditizio è, sorprendentemente, Z. Ciò peraltro non significa che Y e Z vadano immediatamente eliminati dalla gamma, almeno se nel breve termine non esistono usi alternativi della capacità produttiva. In altri termini, un ragionamento full costing può dare sostegno a decisioni di eliminazione di prodotti dalla gamma soltanto se tutte le voci considerate nella configurazione di costo possono essere risparmiate in seguito a tale decisione. Nella pratica, questo risparmio può richiedere un certo intervallo di tempo per concretizzarsi. Durante questo intervallo, le scelte seguiranno la logica del direct costing.  

Esempio 10 - La chiusura di un reparto produttivo - La Società Chimica Internazionale (SCI) produceva e vendeva sul mercato italiano concentrati chimici. I prodotti richiedevano imballaggi con un rivestimento speciale, realizzati dalla stessa impresa in un reparto apposito, utilizzando una materia nota sotto la sigla “Zeta”.

Il signor Verdi, il direttore generale, aveva da qualche tempo pensato che la società avrebbe potuto realizzare dei risparmi acquistando da fonti esterne questi contenitori, anziché produrli. Dopo approfondite indagini, egli prese contatto con una ditta specializzata, la Packages Limited, alla quale chiese delle quotazioni di prezzo. Allo stesso tempo richiese al capocontabile, il signor Rossi, il prospetto completo dei costi d’esercizio del reparto contenitori.

Nel giro di qualche giorno egli ottenne le quotazioni della Packages Limited, valide per i successivi 12 mesi. Esse erano state predisposte sulla base di un fabbisogno totale annuo di 3.000 contenitori ed ammontavano a complessive Lit. 12.500 (milioni di lire).

Il signor Verdi confrontò tali cifre con quelle fornitegli dal signor Rossi, relative all’esercizio annuo del reparto contenitori, che vengono qui di seguito riportate (dati in milioni di Lit.):

	Consumi di materie
	

7.000

	Mano d’opera
	

5.000

	Costi generali di reparto:
	

4.685

	
Stipendio del dirigente
	800

	
Affitto
	450

	
Ammortamento macchinario
	1.500

	
Manutenzione macchinario
	360

	
Altri costi d’esercizio
	1.575

	Quota di costi generali ed amministrativi
	

2.250

	Costi totali annui del reparto
	

18.935


Il signor Verdi giunse alla conclusione che era necessario chiudere immediatamente il reparto ed accettare il contratto proposto dalla Packages Limited; tuttavia pensò di dover dare al responsabile del reparto, il signor Martini, l’opportunità di discutere la proposta, prima di concludere. Egli quindi lo chiamò nel suo ufficio e gli espose chiaramente i fatti, rassicurandolo che non stava rischiando di perdere il posto, poiché in un altro reparto dell’azienda si sarebbe presto reso disponibile un posto di dirigente che gli avrebbe garantito lo stesso stipendio e le stesse prospettive di avanzamento.

Il signor Martini restò perplesso dalla lettura dei dati e chiese al direttore generale un giorno per riflettere sulla faccenda. Il mattino seguente si ripresentò al signor Verdi e gli disse che vi erano alcuni aspetti del problema che avrebbero dovuto essere considerati prima di decidere la chiusura del reparto; “Ad esempio - egli osservò - cosa ne faremo del macchinario? Ci è costato Lit. 12.000, quattro anni fa, e la sua vita utile è valutata in altri quattro anni. Inoltre, dopo gli ultimi adattamenti, non sembrano esistere possibilità di una sua vendita sul mercato dell'usato. Ed inoltre abbiamo le scorte della materia speciale “Zeta”, che acquistammo un anno fa per Lit. 10.000 e potrebbero durare altri quattro anni, al tasso d’impiego attuale. L’anno scorso ne abbiamo utilizzato circa un 20% del totale. La cifra di Lit. 7.000 fornitale dal signor Rossi, relativa alle materie, comprenderà probabilmente circa Lit. 2.000 per il composto “Zeta”. Abbiamo acquistato quel composto per Lit. 50 la tonnellata, ed ora il suo prezzo è salito a Lit. 60, ma se volessimo rivenderlo non riusciremmo a realizzare più di Lit. 40 la tonnellata, tenuto conto di tutti i costi di trasferimento della materia stessa.”

Il signor Verdi, a questo punto, fece intervenire nella discussione anche il signor Rossi, il quale affermò di non essere d’accordo sui punti espressi dal signor Martini, ed aggiunse: ”Sono convinto che i miei dati siano conclusivi. Se peraltro dobbiamo fare tutte le ipotesi possibili, non possiamo dimenticare il problema dello spazio. Ora paghiamo un affitto di Lit. 450 l’anno per l’uso di un deposito lontano circa due miglia dallo stabilimento. Se decidiamo di chiudere il reparto contenitori avremo a disposizione quello spazio resosi libero e potremo quindi risparmiare la spesa dell’affitto.”

“Questo è certamente un vantaggio - aggiunse il signor Verdi - però devo confessare  di essere un po’ preoccupato per la manodopera del reparto, in caso di chiusura. Non credo che sarebbe possibile riassorbirla tutta nell’azienda. Posso verificare se la Packages Limited è disposta ad assumerla, almeno in parte, ma alcuni operai sono di età avanzata. Rocca e Giorgi, per esempio, sono nostri dipendenti da oltre 40 anni. In questi casi dovremmo probabilmente ricorrere al pre-pensionamento, per un costo a nostro carico di Lit. 80 l’anno per ognuno di loro.”

Il signor Martini si mostrò alquanto rassicurato, ma aggiunse: “Non sono ancora convinto dei dati del signor Rossi: ad esempio, per quanto riguarda la quota di Lit. 2.250 relativa ai costi generali ed amministrativi, se il mio reparto verrà chiuso, prevedete di licenziare tutto il personale dell’ufficio centrale?” “ Probabilmente no - rispose il signor Rossi - ma qualcuno dovrà pur pagare questi costi. Non possiamo semplicemente ignorarli quando analizziamo i costi di ogni singolo reparto, altrimenti dovremmo concludere che i costi di contabilità, amministrazione, ecc. non vengano mai sostenuti, il che è assurdo”.

Il signor Verdi concluse: “Grazie, signori, ho promesso alla Packages Limited che le avrei fatto conoscere la nostra decisione nel giro di una settimana. Prima di scriverle vi informerò sulla natura della nostra risposta.”

Quale sarà la decisione del signor Verdi?

Soluzione.

A prima vista, sembra che l'opzione buy prevalga sul make per Lit. 12.500 contro Lit. 18.935. 

Guardando meglio le cifre, la decisione non appare così scontata. 

Siamo infatti proprio sicuri che il passaggio al buy “costi” all’impresa soltanto Lit. 12.500 l’anno? Qualche dubbio in proposito sorge con riferimento alle seguenti voci di costo:

· Stipendio del dirigente; pare infatti che il signor Martini verrà semplicemente trasferito ad altro reparto mantenendo stipendio e carriera. Se, come spesso accade, il posto gli viene conservato senza alcuna effettiva utilità per l’impresa, allora lo stipendio pagato a Martini non si può considerare ‘risparmiato’. Diverso è il caso in cui Martini sostituisca un altro dirigente che va in pensione o che si è licenziato.

· Costo della manodopera; potrà essere risparmiato passando al buy? o l'impresa sarà costretta a conservare l'impiego degli operai? L’ipotesi migliore è di poter trasferire tutta la manodopera all’impresa fornitrice. Rimangono a carico dell’impresa i costi del pre-pensionamento di Rocca e Giorgi.

· Quota di costi generali ed amministrativi; poiché non intendiamo licenziare pro-quota una parte degli impiegati di questi reparti, è evidente che i costi corrispondenti non potranno essere risparmiati con la chiusura del reparto, ma andranno ad incidere più pesantemente sui reparti rimanenti.

· Manutenzione del macchinario; se il macchinario non può essere venduto, lo butto via? Lo tengo senza più manutenzionarlo? O lo conservo in vista di un possibile ritorno al make? Soltanto sulla base delle risposte a questi interrogativi saremo in grado di stabilire l’ammontare dei costi di manutenzione che l’impresa sosterrà anche chiudendo il reparto.

Inoltre, siamo veramente convinti che ‘proseguire’ con il make ci costerà ogni anno Lit. 18.935? Che dire infatti delle seguenti voci di costo:

· Ammortamento del macchinario: può considerarsi un costo rilevante per la decisione? Per definizione, gli ammortamenti non entrano in gioco nei calcoli di convenienza economica, essendo delle quote di sunk cost. Quello che rileva ai fini decisionali è invece il costo opportunità dei fattori produttivi soggetti ad ammortamento (in questo caso il valore di realizzo sul mercato). Se non c’è valore di realizzo non c’è costo opportunità e quindi, in caso di prosecuzione della produzione interna non c’è costo. 

· Costo delle materie: nel caso del composto Zeta, si tratta di materie già a disposizione dell'impresa. Se il reparto prosegue la sua attività, questi costi non dovranno essere sostenuti, almeno per altri quattro anni. Il vero costo (opportunità) dipende, semmai, dal valore di realizzo di queste materie speciali, in questo caso inferiore al loro costo di acquisto.

In pratica, la soluzione del caso può considerarsi ‘aperta’, dipendente cioè dalle risposte agli interrogativi sopra proposti.

In linea generale, possiamo dire che col passare del tempo molte delle voci di costo muteranno natura e non dovranno più conteggiarsi a carico anche dell’opzione buy. Non è quindi da escludere che l’impresa possa trovare conveniente oggi continuare a produrre gli imballaggi speciali in attesa che arrivi il momento ‘giusto. Il momento potrà definirsi ‘giusto’ quando l’impresa potrà decidere liberamente di:

· licenziare Martini o trasferirlo;

· licenziare la manodopera ancora attiva nel reparto.

Col tempo, inoltre, ‘riemergeranno’ alcuni dei costi affondati nell’opzione make, quando l’impresa dovrà:

· riacquistare i macchinari e le attrezzature;

· ricomprare, una volta esaurite le scorte, le materie speciali.

ESERCIZI DI AUTOVALUTAZIONE

1. Stabilire la verità/falsità delle seguenti proposizioni:

	Il pay-back period di un investimento è una misura del suo rischio
	
	

	Il pay-back attualizzato è inferiore al pay-back non attualizzato
	
	

	Il principio dell’incrementalità applicato alle decisioni d’impresa richiede di considerare gli ammortamenti contabili tra gli effetti negativi di una decisione
	
	

	Il principio dell’incrementalità applicato alle decisioni d’impresa porta sovente a considerare i costi opportunità invece dei costi di natura contabile 
	
	

	Il principio dell’incrementalità applicato alle decisioni d’impresa richiede di considerare i “sunk cost” tra gli effetti negativi di una decisione  
	
	

	Se il TIR è superiore al tasso di valutazione, allora VAN > 0
	
	

	Il criterio del TIR è migliore del VAN quando il problema è di allocare risorse finanziarie scarse tra diversi progetti d’investimento concorrenti
	
	


2. Siete intenzionati ad aprire un negozio. I costi fissi dell’operazione sono i seguenti:

· affitto locali: Lit. 40.000.000 annui;

· canoni di leasing: Lit. 50.000.000 annui;

· costi del personale (5 commessi più un ragioniere part-time): Lit. 350.000.000 annui.

· spese di acquisto delle attrezzature (scaffalature, mobili d’ufficio, registratori di cassa): Lit. 700.000.000; vita utile: 7 anni; spese annue di manutenzione: Lit. 8.000.000. 

L'investimento in scorte è pari a Lit. 150.000.000.

Tenuto conto dei listini di vendita imposti dai fabbricanti, ritenete di poter fissare i prezzi di vendita sulla base di un ricarico massimo del 20% sui costi di acquisto. Il fatturato annuo previsto è pari a Lit. 3.500.000.000.

A quale tasso massimo d'interesse potrete finanziare l'operazione?

3. L’impresa Beta acquista un componente meccanico al prezzo unitario di 3.000. Il fabbisogno del componente, oggi pari a 40.000 pezzi annui, è destinato a crescere al ritmo del 20% nei prossimi 2 anni, per poi stabilizzarsi. L’impresa sta quindi considerando l’eventualità di effettuarne la produzione interna.

I dati presi in considerazione sono i seguenti:

· Investimento iniziale: 300.000.000

· vita utile dell’investimento: 10 anni

· costi unitari di produzione: 2.000

Non disponendo dei fondi necessari ad effettuare l’investimento, l’impresa sarebbe costretta ad indebitarsi presso un istituto di credito al tasso del 12%.

a) Si valuti la convenienza dell’impresa alla produzione interna.

b) Nell’ipotesi di un investimento immediato (1° anno), si determini, a parità di altre condizioni, il massimo investimento iniziale accettabile dall’impresa.

c) Sempre nell’ipotesi di un investimento immediato (1° anno) di 300.000.000, si determini il massimo tasso di finanziamento accettabile dall’impresa.
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� Con riferimento ai ruoli manageriali, in alcuni casi si parla di direttore, in altri semplicemente di responsabile. Non si tratta di una differenza solo terminologica, poiché sottende il rapporto giuridico che lega il manager all’impresa. Non è detto che un responsabile sia un dirigente: può essere un impiegato di alto livello o un quadro.





� Di qualunque tipo sia tale responsabilità, essa si connota in modo diverso a seconda delle diverse attività svolte. Consideriamo, per esempio, un dirigente o responsabile di produzione. Da un punto di vista economico, le sue responsabilità riguardano i costi di produzione. Per gli aspetti organizzativi esse sono correlate alla qualità dei prodotti, ai tempi di produzione, ai livelli delle scorte, alla rapidità dei movimenti interni. Le cose cambiano, invece, per un dirigente commerciale. La sua responsabilità economica riguarda i ricavi di vendita, la soddisfazione della clientela (presupposto fondamentale per ricavi di medio e lungo termine), la competitività sul mercato, il mantenimento della quota di mercato.


� Per esempio, la Fiat opera nel settore automobilistico ma anche in quello delle telecomunicazioni, dei veicoli ferroviari e delle assicurazioni. 





�Può trattarsi, a seconda del settore industriale, di automobili, frigoriferi, capi di abbigliamento, circuiti elettronici, ecc.


�Si pensi, ad esempio, ai costi del personale, ai canoni di locazione dei capannoni, alle rate di rimborso dei prestiti.


�Rientrano in questa categoria i costi delle materie prime, i costi dei semilavorati e dei componenti impiegati per realizzare il prodotto finito, i costi delle lavorazioni esterne, i costi della manodopera diretta, i costi dell'energia, ecc.


� Per un esempio di ragionamento marginalistico nella definizione del prezzo nei rapporti tra acquirenti e fornitori, cfr. il seguito


� Si potrebbe osservare che in entrambi i casi (invenduto o sottoscorta) l’impresa subisce una perdita di margini di contribuzione:


avendo fatto affidamento ‘a priori’ su questi margini, se la produzione resta poi invenduta;


avendo riscontrato questa perdita soltanto ‘a posteriori’, nel caso di domanda superiore alle attese (mancate vendite).


Ma, pur quantitativamente identica, si tratta di una perdita ‘qualitativamente’ diversa: 


i margini persi con l’invenduto sono margini su cui erroneamente l’impresa aveva conto (a causa degli errori di previsione); sono margini che – alla prova dei fatti – non erano ottenibili e sui quali non ha senso avere rimpianti;


i margini persi con le mancate vendite sono invece margini ‘persi’ effettivamente, se non altro perché sono stati probabilmente guadagnati da un concorrente.





� Traduzione impropria dall'inglese "scope", da intendersi piuttosto come ampiezza, raggio di azione.


� Dove Q sta per quantità vendute e F sta per fatturato. 


� Dove con  Fleader  si indica il fatturato realizzato dall’impresa leader di mercato, cioè dall’impresa che ha la più elevata quota di mercato. In alcuni casi, la quota di mercato relativa viene calcolata ponendo al denominatore la quota di mercato cumulata dei tre principali concorrenti.


� Dove Q.M.i è la quota di mercato dell’impresa i-esima e Fi è il fatturato della stessa impresa.


� Come le economie di scala, anche le economie di esperienza presentano dei limiti come barriere all’entrata; un valido sostituto dell’esperienza per i nuovi entranti è infatti l’imitazione. Questi inoltre sono meno vincolati dalle scelte passate nella scelta delle tecnologie di cui dotarsi, che potranno quindi essere quelle più moderne ed efficienti. Il vantaggio dell’esperienza può inoltre essere rapidamente eliminato dall’introduzione di un’innovazione radicale di prodotto e/o di processo. A causa degli elevati investimenti effettuati in passato nella precedente tecnologia, le imprese già presenti sono meno propense dei nuovi entranti a dotarsi delle tecnologie più aggiornate, contribuendo così ad annullare ancor più velocemente il loro vantaggio competitivo. 





� Può succedere che vi sia una differenziazione del prodotto rispetto ai vari segmenti, ma che vi sia una scarsa differenziazione tra i concorrenti. Ciò si verifica, generalmente, negli stadi di maturità del mercato, quando una segmentazione sempre più fine delle esigenze dei clienti è accompagnata da un’imitazione della segmentazione da parte di tutti i concorrenti. Il caso opposto si verifica, invece, negli stadi iniziali dell’evoluzione del mercato, in relazione alla posizione di vantaggio acquisita dai first comer.


�La quantità 1-(� EQ \F(1;1+i) �)n è funzione crescente di n (periodi di ammortamento) e decrescente di i (tasso di interesse). L'intervallo di valori che può assumere è il seguente:


0 < 1-(� EQ \F(1;1+i) �)n < n


Questi valori sono riportati, in corrispondenza a diversi livelli del tassi i, nelle tabelle in appendice.
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